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ANALISIS PENGARUH STRUKTUR MODAL, PROFITABILITAS, DAN UKURAN
PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
(Studi Kasus Perusahaan Real Estate dan Property yang
Terdaftar di BEI Periode 2014 — 2016)

Abstrak

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui secara empiris pengaruh struktur modal, profitabilitas, dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan real estate dan property yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan real
estate dan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam periode 2014 — 2016. Teknik
pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling. Sampel yang digunakan sebanyak
35 perusahaan real estate dan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan hasil
penelitian ini menunjukkan struktur modal mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan. Profitabilitas mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Ukuran
perusahaan tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Implikasi dari
penelitian ini membuktikan bahwa secara empiris struktur modal, profitabilitas mempunyai
pengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan sedangkan ukuran perusahaan tidak mempunyai
pengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci : struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, nilai perusahaan.

Abstract

The purpose of this study is to determine empirically the influence of capital structure, profitability,
and firm size on the value of companies in real estate and property companies listed on the
Indonesia Stock Exchange. The population in this study were all real estate and property companies
listed on the Indonesia Stock Exchange in the period 2014 - 2016. The sampling technique used was
purposive sampling. The sample used is 35 real estate and property companies listed on the
Indonesia Stock Exchange. Based on the results of this study indicate the capital structure has a
significant influence on the value of the company. Profitability has a significant influence on
company value. The size of the company does not have a significant influence on the value of the
company. The implications of this study prove that empirically the capital structure, profitability
has a partial effect on the value of the company while the size of the company does not have a
partial effect on the value of the company.

Keywords: capital structure, profitability, firm size, firm value.

1. PENDAHULUAN

Perusahaan merupakan suatu organisasi yang memiliki tujuan tertentu. Salah satu tujuan
didirikannya sebuah perusahaan adalah untuk memperoleh keuntungan. Bagi perusahaan yang
menjual sahamnya ke masyarakat atau go public, indikator nilai perusahaan adalah harga saham
yang diperjual — belikan di Bursa Efek. Karena investor akan menitikberatkan nilai pasar ataupun
harga saham untuk mengetahui perkembangan nilai perusahaan.

Penelitian ini akan menggunakan tiga variabel yang diprediksi berpengaruh terhadap nilai
perusahaan yaitu struktur modal, profitabilitas, dan ukuran perusahaan. Struktur modal merupakan
penggunaan hutang jangka panjang terhadap modal sendiri, dan dalam penelitian ini menggunakan
struktur modal diukur dengan Debt to Equity Ratio. Yang merupakan golongan rasio hutang dimana
semakin besar rasio tersebut maka semakin besar penggunaan dana utang atas ekuitas perusahaan,
yang nantinya akan berpengaruh pada persediaan dana dalam memenuhi pendanaan perusahaan.

Seluruh dana berupa total aset yang dimiliki perusahaan untuk memenuhi pendanaan perusahaan
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dapat mencerminkan ukuran perusahaan. Secara logika, bahwa ukuran perusahaan yang besar dan
terus tumbuh bisa menggambarkan tingkat profit mendatang, kemudahan pembiayaan ini bisa
mempengaruhi nilai perusahaan dan dianggap sebagai informasi yang baik bagi investor.

Profitabilitas adalah rasio dari efektifitas manajemen yang di dasarkan pada hasil
pengembalian dari penjualan dan investasi. Salah satu alasan investor menanamkan modal kepada
perusahaan yaitu karena tingkat pengembalian saham yang tinggi, sehingga manajemen harus
mampu mengelola sumber dana yang dimiliki secara efektif agar dapat meningkatkan laba bersih.
Return On Equity merupakan rasio yang menunjukan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba bersih untuk pengembalian ekuitas pemegang saham. Semakin tinggi Return On Equity maka
akan meningkatkan permintaan saham perusahaan. Semakin tinggi perusahaan memperoleh laba,
maka semakin besar pula return yang di harapkan investor, sehingga menjadikan nilai perusahaan
menjadi lebih baik.

Ukuran dari sebuah perusahaan juga ikut menentukan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan
merupakan suatu indikator dari kekuatan finansial suatu perusahaan. Perusahaan besar lebih
memiliki kepercayaan investor dibandingkan dengan perusahaan kecil karena perusahaan besar
dianggap memiliki kondisi yang stabil, sehingga memudahkan perusahaan dalam mendapatkan
modal. Semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah pula perusahaan
memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal maupun eksternal. Semakin baik dan
semakin banyaknya sumber dana yang diperoleh, maka akan mendukung operasional perusahaan
secara maksimum, sehingga akan meningkatkan nilai dari sebuah perusahaan.

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan diatas, maka dapat ditarik rumusan
masalah sebagai berikut : 1) apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan?, 2)
apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?, 3) apakah ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan?, 4) apakah struktur modal, profitabilitas, dan ukuran
perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 1)
untuk mengetahui, menguji, dan membuktikan secara empiris pengaruh struktur modal terhadap
nilai perusahaan, 2) untuk mengetahui, menguji, dan membuktikan secara empiris pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan, 3) untuk mengetahui, menguji, dan membuktikan secara
empiris pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan, 4) untuk mengetahui, menguji, dan
membuktikan secara empiris pengaruh struktur modal, profitabilitas, dan ukuran perusahaan

terhadap nilai perusahaan.



2. METODE
2.1 Populasi
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan real estate dan property yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dalam periode 2014 — 2016
2.2 Sampel
Teknik yang digunakan dalam pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling
dengan menggunakan karakteristik sebagai berikut: 1) Perusahaan real estate dan property yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia berturut — turut tahun 2014 — 2016, 2) Perusahaan yang
menerbitkan laporan keuangannya untuk periode yang berakhir pada 31 Desember, selama periode
pengamatan.
2.3 Sumber Data dan Teknik Pengumpulan Data
Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder. Teknik pengumpulan data
yang digunakan dalam penelitian ini yaitu dengan metode dokumentasi
2.4 Metode Analisis Data
2.4.1 Uji Asumsi Klasik
Hipotesis dalam penelitian ini diuji dengan menggunakan teknik analisis regresi linear
berganda. Sebelum data dianalisis terlebih dahulu dilakukan uji prasyarat analisis (uji asumsi
klasik) yang terdiri dari uji normalitas, multikolinieritas, autokorelasi dan heteroskedastisitas.
2.4.2 Uji Hipotesis
Untuk menguji hipotesis penelitian diperlukan analisis statistik terhadap data yang telah

diperoleh. Analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1 Uji Asumsi Klasik
3.1.1 Uji Normalitas
Untuk menguji normalitas dalam penelitian ini menggunakan One Sample Kolgomorov

Smirnov Test. Adapun hasil uji normalitas adalah:

Tabel 1.
Hasil Uji Normalitas
Variabel One-Sample Kolmogorov- Asym. Sig Kesimpulan
Smirnov Test (2-tailed)
Unstandardized 1,103 0,175 Normal
Residual

Sumber : Data Sekunder 2018, diolah



3.1.2

3.1.3

3.14

Uji Multikolinieritas
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan
adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Adapun hasil uji multikolinieritas

sebagai berikut:

Tabel 2.
Hasil Uji Multikolinieritas
Variabel Tolerance VIF Kesimpulan
Independen
Struktur Modal 0,760 1,316 Tidak ada multikolinieritas
Profitabilitas 0,986 1,014 Tidak ada multikolinieritas
Ukuran 0,767 1,303 Tidak ada multikolinieritas

Sumber : Data Sekunder 2018, diolah

Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi ada regresi antar
kesalahan pengganggu pada periode (t) dengan periode t-1 (sebelumnya). Adapun hasil uji

autokorelasi sebagai berikut :

Tabel 3.
Hasil Uji Autokorelasi
Nilai DW-hitung Kriteria Keputusan
2,132 dU<2,132<dL Tidak ada
autokorelasi positif

Uji Heteroskesdastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
varians dari residual satu pengamatan kepengamatan lain tetap, maka disebut
homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Adapun hasil uji

heteroskedastisitas sebagai berikut:

Tabel 4.4
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Variabel Sig Keterangan
Struktur Modal 0,086 Tidak ada heteroskedastisitas
Profitabilitas 0,166 Tidak ada heteroskedastisitas
Ukuran 0,281 Tidak ada heteroskedastisitas

Sumber: Data Sekunder 2018, diolah

3.2 Uji Hipotesis
3.2.1 Uji Koefisien Regresi Linear Berganda

Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linier berganda, yaitu
suatu analisis yang digunakan untuk mengetahui pengaruh struktur modal, profitabilitas dan

ukuran terhadap nilai perusahaan.



3.2.2 Pengujian secara Parsial (Uji t)

Tabel 5
Hasil Uji t
Variabel thitung tiabel Sig. Keterangan
Strulftur_modal 2,743 2,000 0,007 H1 diterima
Profitabilitas 2,241 | 2,000 | 0,027 | H2diterima
Ukuran Perusahaan -0,621 | 2,000 | 0536 | H3ditolak
Sumber: Data Sekunder 2018, diolah
3.2.3 Pengujian secara Simultan (Uji F)
Tabel 4.6
Hasil Uji F
I:hitung S'g
3.962 011°
3.2.4  Uji Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 4.7

Hasil Analisis Koefisien Determinasi
Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 .340° 116 .086 .99268
Data Sekunder 2018, diolah

3.3 Pembahasan

3.3.1 Pengaruh variabel Struktur Modal (X;) terhadap Nilai Perusahaan (Y) adalah sebagai

berikut:

Hasil analisis diketahui bahwa t hitung lebih besar dari t tabel (2,743 > 2,000) maka hal ini
menunjukkan bahwa struktur modal (X;) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap
nilai perusahaan atau karena t.sig (0,007) lebih kecil dari 0,05 (o) maka secara signifikan
struktur modal (X;) berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini membuktikan bahwa
perusahaan real estate dan property yang mempunyai aktiva tetap akan banyak
menggunakan hutang jangka panjang dan perusahaan yang sebagian besar aktivanya berupa
piutang dan persediaan barang lebih tergantung pada pembiayaan jangka pendek. Hal ini
dapat terjadi karena jumlah aktiva lancar perusahaan real estate dan property periode 2014
— 2016 adalah lebih besar dari jumlah aktiva tetapnya.

Jadi, rasio antara aktiva lancar dengan aktiva tetap akan membawa pengaruh linier
terhadap nilai perusahaan. mengingat setiap peningkatan aktiva lancar akan diikuti oleh
penurunan jumlah hutang terutama hutang jangka pendek. Koefisien regresi variabel
struktur aktiva mempunyai tanda positif karena aktiva naik (yang ditandai dengan naiknya
aktiva tetap terhadap total aktiva) maka nilai perusahaan juga akan naik. Karena adanya
pengaruh dari jumlah hutang yang menurun terutama dari hutang jangka pendek yang

digunakan oleh lembaga pembiayaan dalam mendanai aktiva lancarnya
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3.3.2

3.3.3

Pengaruh variabel Profitabilitas (X;) terhadap Nilai Perusahaan () adalah sebagai berikut :

Hasil ini membuktikan bahwa t hitung lebih besar dari t tabel (2,241 > 2,000) maka hal ini
menunjukkan bahwa profitabilitas (X;) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan atau karena t.sig (0,027) lebih kecil dari 0,05 (o) maka secara signifikan
profitabilitas (X;) berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini membuktikan bahwa
semakin besar keuntungan yang diperoleh perusahaan maka perusahaan dengan tingkat
pengembalian yang tinggi atas investasi menggunakan hutang yang relatif kecil sehingga
nilai perusahaan juga semakin meningkat. Tingkat pengembalian yang tinggi
memungkinkan untuk membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan dengan dana yang
dihasilkan secara internal

Pengaruh variabel Ukuran Perusahaan (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y) adalah sebagai
berikut:

Hasil ini membuktikan bahwa thitung lebih kecil dari t tabel (-0,621 < 2,000) maka hal ini
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan (X3) tidak mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan atau karena t.sig (0,536) lebih besar dari 0,05 (o) maka secara
signifikan ukuran perusahaan (X3) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini
disebabkan penarikan hutang yang dilakukan perusahaan besar seharusnya mampu membuat
perusahaan memperoleh pengembalian berupa aset yang besar pula. Aset yang dijadikan
jaminan untuk memperoleh hutang tersebut lebih besar nilainya daripada pengembalian aset
yang diterima perusahaan. Sehingga, hal tersebut menunjukkan kurang solvabilitasnya
antara aset dan hutang pada perusahaan. Ketidaksolvabilitasan pada perusahaan
menimbulkan kekhawatiran bagi para investor. Hal tersebut disebabkan oleh tingginya

risiko dalam perusahaan tersebut sehingga memperbesar potensi terjadinya kebangkrutan

4. PENUTUP
Berdasarkan analisis tersebut diatas penulis dapat mengambil kesimpulan sebagai berikut: 1)

Struktur modal mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan atau karena t.sig

(0,007) lebih kecil dari 0,05 (o) maka secara signifikan struktur modal berpengaruh terhadap

nilai perusahaan, 2) Profitabilitas mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai

perusahaan atau karena t.sig (0,027) lebih kecil dari 0,05 (o) maka secara signifikan

profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 3) Ukuran perusahaan tidak mempunyai

pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan atau karena t.sig (0,536) lebih besar dari

0,05 (o) maka secara signifikan ukuran perusahaan (Xs) tidak berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.
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