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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

A. Landasan Teori 

1. Manajemen Keuanganm 

Semakin banyaknya persaingan di dunia bisnis seperti saat ini, sebuah 

perusahan dituntut untuk mampu memanfaatkan sumber daya yang 

dimilikinya secara tepat dan maksimal. Sebuah perusahaan harus mampu 

memanfatkan sumber daya yang dimilikinya untuk mencapai tujuan 

perusahaan yaitu memaksimumkan nilai perusahaan. Berdasarkan hal 

tersebut seorang manajer keuangan harus memahami ilmu manajemen 

keuangan sebagai kaidah dalam pengambilan keputusan yang diambil. 

Dengan memahami ilmu manajemen keuangan secara baik diharapakan 

seorang manajer keuangan diharapakan akan mampu menempatkan setiap 

keputusan secara bijaksana. Seorang manajer keuangan diperbolehkan 

menunjukkan kemampuannya malakukan terobosan baru dan kreatifitasnya 

tetapi tidak melepaskan kaidah-kaidah yang berlaku dalam ilmu manjemen 

keuangan. 

Horne dan Wachowicz Jr. (2012:2) dalampbukunya yangpberjudul 

Fundamentalpof FinancialpManagement yangltelah dialih bahasapmenjadi 

prinsip-prinsippmanajemen keuangan mengungkapkan bahwalmanajemen 

keuanganpbersangkutan dengan pendanaan, perolehanpaset danpmanajemen 

asetpdengan didasarikbeberapa tujuanlumum. Sedangkan Fahmi (2014) 

menyatakan bahwa, “ manajemen keuangan merupakan penggabungan ilmu 
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dan seni yang membahas, mengkaji, dan menganalisis tentang bagaimana 

seseorang manajer keuangan menggunakan semua sumber daya perusahaan 

guna mencari dana, mengelola dana dan membagi dana yang bertujuan 

mampu memberikan keuntungan atau kesejahteraan bagi pemegang saham 

serta suistainability (keberlanjutan) usaha bagi perusahaan". “Manajemen 

keuangan perusahaan adalah salah satu bidang manajemen fungsional 

perusahaan yang berkaitan dengan pengambilan keputusan investasi jangka 

panjang, keputusan pendanaan jangka panjang, dan pengelolaan modal kerja 

perusahaan yang meliputi investasi dan pendanaan jangka pendek” (Sudana, 

2012). 

Denganldemikianpdari beberapa pengertian diatas dapatpditarik 

kesimpulanlbahwa manajemen keuangan adalah aktivitas perusahaanpyang 

berkaitan dengan pengelolaan aset, cara memperoleh dana dan 

pengaelokasian dana yangpdimiliki secara efektif dan efisien untuk 

tercapainya tujuan utama perusahaan dengan mengaplikasikan prinsip-prinsip 

keuangan. Tujuan utama manajemen keuangan yaitu mampupmemberikan 

nilaiptambah terhadappaset yangpdimiliki parapemegang saham dengan 

meminimalkan biaya perusahan. 

a. Fungsi Manajemen Keuanganll 

Manajer keuangan berkaitan dengan tindakan operencanaan, 

analisispdan pengendalianpkegiatanpkeuangan. Manajer keuangan harus 

mengambil keputusan dan melakukan berbagai pkegiatan, kegiatan 
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tersebutpdapat dikelompokkankmenjadi duapkegiatan utama, yaitu 

kegiatanllmenggunakan danappdanmmencari pendanaan. Duaokegiatan 

utamaptersebut disebut sebagai fungsi keuangan (Husnan dan 

Pudjiastuti, 2015).  

Sudana (2012) menyatakan dalam kaitan antara fungsi keuangan 

dengan tujuan perusahaan terdapat faktor internal yang mempengaruhi 

perusahaan berkaitan dengan fungsi keuangan yaitu keputusan investasi, 

pendanaan, dan deviden.  Sedangkan menurut Halim (2015) fungsi 

manajemen keuangan pada dasarnya yaitu mengambil keputusan di 

bidang keuangan. Keputusan-keputusan tersebut bersifat penting dan 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Keputusan yang penting tersebut 

yaitu keputusan investasi, keputusan pembelanjaan, dan kebijakan 

deviden.  

Berdasarkanppendapat-pendapat di ataspmaka dapatpdisimpulkan 

bahwa fungsi manajemenookeuangan berkaitanpdengan keputusan 

keuanganpperusahaan yangpdiambil olehpmanajer keuanganpyaitu 

sebagaipberikut: 

1) KeputusanpInvestasip 

Keputusan investasi berhubungan dengan proses satu atau lebih 

alternatif investasi yang tersedia bagi perusahaan. Hasil dari 

keputusan investasi yang diambil oleh manajamen perusahaan akan 

terlihat di neraca sebelah aktiva, yaitu aktiva lancar dan aktiva tetap. 
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2) KeputusanpPendanaanp 

Keputusan pendanaan berhubungan denganpproses pemilahan sumber 

danappyang digunakan untukppmembelanjai investasippyang 

direncanakanpdengan berbagaipalternatif sumberpdana yangpada, 

sehinggapdiperoleh suatupperpaduan pembelanjaanpyangppaling 

efisien. Hasilodari keputusanppembelanjaan terlihatppada neracapsisi 

pasiva, yaitupberupa utangklancar, utangkjangkappanjang, dan 

modal. Modalpperusahaan bisa daripsumber danapdi luarpperusahaan  

yaitupsaham danpsumber danapdalam perusahaanpyaitu labapditahan. 

3) Keputusan Deviden 

Keputusan deviden berkaitan dengan pembagian keuntungan kepada 

para pemilik saham. Keputusan deviden yaitu penentuan besar 

kecilnya bagian laba bersih perusahaan yang dibayarkan sebagai 

deviden. 

b. Tujuan Manajemen Keuangan 

Manajer keuangan dalam sebuah perusahaan harus mampu 

mengambilpkeputusan yangptepat dalampmenentukan setiap kebijakan. 

Keputusan yang akan membantu mencapai tujuan perusahaan adalah 

keputusan yang tepat yang dimaksudkan. Tujuanpkeputusanpkeuangan 

terebut ialah memaksimumkanpnilaipperusahaan. Memaksimalkanpnilai 

perusahaanpyang dimaksud yaitu ketika pihakpmanajemenpperusahaan 

sanggup memberikanpnilai yangpmaksimal padappsaatpperusahaan 
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tersebutpmasuk keppasar. Semakinptinggi nilaippperusahaan akan 

semakinpbesar jugapkemakmuran yangditerima oleh pemilik perusahaan.  

2. LaporanpKeuanganp 

Laporanpkeuangan adalah suatuiiinformasiiiyang menjabarkan 

mengenai keadaan keuanganpperusahaan serta selanjutnya informasi tersebut 

dapat dimanfaatkan sebagai representasi kinerjapkeuanganpperusahaan 

tersebutp(Fahmi, 2014). Laporanpkeuangan yang disediakan oleh perusahaan 

sangatppentingpbagi manejemen danppemilikpperusahaan, selain itupbanyak 

pula pihakpyang membutuhkan dan berkpentingan terhadapplaporan 

keuanganpyangp dibuatpperusahaan, seperti investor, kreditur, pemerintah 

maupunppara suplier. Membuat dan melaporkan keuangannya pada suatu 

periode tertentu merupakan kewajiban setiap perusahaan yang diwujudkan 

dalam laporan keuangan. Laporanpkeuangan jugapakan menentukanplangkah 

yangpakan diambil perusahaan sekarang dan kedepannya dengan 

mempertimbangkan berbagai masalah yangpada, termasuk kekuatan maupun 

kelemahan yang dimiliki perusahaan. “Laporan keuangan dalam pengertian 

sederhana yaitu laporan yang memperlihatkan kondisi keuangan perusahaan 

pada saat ini atau dalam suatu periode tertentu” (Kasmir, 2015). 

a. JenispLaporanpKeuanganp 

MenurutpKasmir (2015) dalamppraktiknya laporan keuangan 

dikenal ada beberapa macam, yaitu : 

1) Neracap 
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Neraca adalah laporanpyang menunjukan jumlahpaktivap(harta), 

kewajibanp(hutang). danlmodal perusahaanp(ekuitas)pperusahaan 

pada waktuptertentu. 

2) LaporanpLabapRugip 

Laporanolabaorugi menunjukan kondisipusahapdalampsuatupperiode 

tertentu. Laporanolaba rugipharus dibuatpdalam suatupsiklus operasi 

ataupperiode tartentu untuk mengetahui jumlah perolehanpendapatan 

danlbiaya yangpsudah dikeluarkanpyang selanjutnya dapatpdiketahui 

apakahpperusahaan dalampkeadaan labapatauprugi. 

3) LaporanoPerubahanpModal 

Laporanpperubahan modalpmenggambarkan jumlahpmodal yang 

dimilikipprusahaan pada saatpini. Laporanpini jugapmenunjukkan 

perubahanpmodal dan penyebab berubahnyapmodal. 

4) LaporanpCatatanpAtaspLaporanpKeuanganl 

Laporanpcatatan atasplaporan keuanganpmerupakan laporanpyang 

dibuatpberkitan dengan laporan keuangan yang disediakan. Laporan 

ni menginformasikan mengenai penjelasanpyang dianggappperlupatas 

laporanpkauangan yangppada sehinggapmenjadi jelasppsebab 

penyebabnya. 

5) LaporanpAruspKasl 

Lapoan arus kas merupakanplaporanpyang menunjukkan aruspkas 

masukpdan aruspkas keluarpdipperusahaan. Aruspkas masukpberupa 
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pendapatanpatau pinjamanpdari pihakplain, sedangkanparus kas 

keluarpmerupakan biaya-biayapyang sudah dlkluarkan oleh 

perusahaan. 

3. AnalisispLaporanpKeuanganp 

Analisisllaporan keuanganpdapat dilakukanpdenganpcara menentukan 

danpmengukur antarappos-pos yangpada dalampsatu laporanpkeuangan. 

Analisis laporan keuangan juga dapat dilakukan dengan menganalisis laporan 

kuangan yang dimiliki dalam satu periode, dapat pula dilakukan antara 

beberapa periode (misal tiga tahun). Analisis yang dilakukan untuk beberapa 

periode adalah menganalisis antara pos-pos yang ada dalam satu laporan 

keuangan. Dapat pula dilakukan antara satu laporan dengan laporan yang 

lainnya. Hal tersebut dilakukan supaya lebih tepat dalam menilai kinerja 

manajemen dari periode ke periode berikutnya (Kasmir, 2015). 

4. Rasio Keuangan 

Kasmir (2015) menyatakan, “rasio keuangan merupakan indeks yang 

menghubungkan dua angka akuntansi dan didapat dengan membagi satu 

angka dengan angka lainnya. Rasio keuangan digunakan untuk mengevaluasi 

kondisi keuangan dan kinerja perusahaan”. Dariphasil rasiopkeuanganpini 

akan terlihat kondisilkesehatan perusahaanpyangpbersangkutan. Artinya 

rasiopkeuangan yaitu kegiatan yang membandingkanpangka-angkapyangada 

dalam laporanpkeuangan denganpcara membagipsatu angkapdenganpangka 

lainnya. 
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5. Analisis RasiopKeuanganl 

Analisisprasio keuanganpmerupakan perbandingan angka-angkapyang 

adaodalam laporanpkeuangan guna untuk mendapatkan informasi yang 

bemanfaat dari laporan keuangan perusahaan untuk bisa disimpulkanpposisi 

keuanganpsuatu perusahaanppada periodepptertentu. Kasmir (2015) 

menyatakan bahwa, “pengertian  rasio keuangan yaitu indeks yang 

menghubungkan dua angka akuntansi dan didapat dengan membagi satu 

angka dengan angka lainnya sebagai contoh perbandingan antara total aktiva 

dengan total hutang”. Hasil dari perbandingan rasiopkeuangan bisa 

digunakanpuntuk menilaipkinerja manajamen dalampsuatu periodepsekaligus 

mengevaluasipkinerja yangpdicapai manajemenpperusahaan di masapyang 

lalu, danpjuga sebagaipbahan pertimbanganpdalam peyusunanprencana 

perusahaanpke depan agarpkinerja manajemenpdapat dipertahankan atau 

ditingkatkanpsesuai denganptargetpperusahaan. 

a. Tujuan dan Manfaat Analisis RasiopKeuanganll 

 Beberapaptujuan dan manfaat analisisprasio keuanganpmenurut 

Kasmirp(2015) adalah sebagaipberikut: 

1) Untukpmengetahui posisipkeuangan perusahaanpdalam satu periode 

tertentu, yang berupapharta,phutang,pmodal ataupun hasil pencapaian 

untuk beberapa periode. 

2) Untuk mengkoreksi kekurangan-kekurangan apapsaja yangpada di 

dalam perusahaan. 
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3) Untuk mengevaluasi langkah-langkah perusahaan ke depan guna 

untuk melakukan perbaikan kinerja perusahaan. 

4) Untuk melakukan penilaian pada kinerja manajemen di masa 

mendatang apakahptarget yang ditentukan perusahaan sudahptercapai 

atau belum, sehingga akan diketahui langkah selanjutnya seperti 

mempertahankan posisi atau masih perlu peningkatan kinerja lagi 

apabila target belum tercapai.  

5) Sebagai pembanding denganpperusahaanpyangpbergerakpdipbidang 

yangpsamapmengenai hasilpyang telah mereka capai. 

b. Bentuk RasiopKeuanganp 

 Weston dalam Kasmir (2015) menyatakanpbentuk-bentukprasio 

keuanganpsebagaipberikut. 

1) RasiopLikuiditasp 

Weston dalam Kasmir (2015)  menyatakanpbahwa rasio 

likuiditasp(liquidity ratio) merupakanprasiopyang mencerminkan 

kesanggupan perusahaanpdalampmemenuhi tanggungan (hutang) 

jangkappendek. Artinya, rasioplikuiditas berfungsi untuk menunjukan 

atau mengukur kesangupan perusahaanpdalammemenuhi 

tanngungannya yang telah jatuhptempo, baik tanggungan terhadap 

pihakpluar perusahaanp(likuiditaspbadan usaha) ataupun kewajiban 

didalam prusahaan (likuiditas perusahaan). “Rasio likuiditas atau 

rasio modal kerja merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
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seberapa likuidnya suatu perusahaan” (Kasmir, 2012). Pengukuran 

tersebut dilakukan dengan cara mmbandingkan komponenpyang ada 

dipneraca, yaituptotal aktivaplancar denganptotal pasivap(utang 

jangka pendek). Pengukuran dilakukanpuntuk beberapapperiode jadi 

akan tampak perkembanganplikuiditaspperusahaan daripwaktupke 

waktu.  

Dalam pengukuran rasio likuiditas terdapat dua hasil penilaian, 

perusahaan dikatakan dalam kondisi likuid jika perusahaan bisa 

memenuhi kewajibannya, sebaliknyaojikapperusahaanptersebut tidak 

sangup memenuhipkewajibannyapmaka perusahaanptersebut dalam 

kondisi illikuid. Berikut jenisprasioplikuiditaspyangpdapatpdigunakan 

perusahaanpuntukpmengukur kemampuannya. 

a) RasiopLancarp(currentpratio) 

b) RasiopSangatplancarp(quicklratio) 

c) RasiopKasp(cashpratio) 

d) RasiopPerputaranpKas 

e) Inventorypto NetpWorkingpCapitalp 

f) Rasio Solvabilitas (Laverage Ratio) 

2) Rasio Solvabilitas (Laverage Ratio) 

“Rasio solvabilitas (laverage ratio) merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai 

oleh hutang” (Kasmir, 2015). Artinya seberapa besarpbeban hutang 
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yang ditanggungpperusahaan dibandingkanpdenganaktivanya. Dalam 

artipluas, rasiopsolvabilitaspdigunakanpuntuk mengukurpkemampuan 

perusahaanpmembayar semua kwajibannya, baikpjangkappendek 

maupunpjangka panjangpjika perusahaanpdibubarkanp(dilikuidasi). 

Hasil daripperhitungan rasio solvabilitas, jikapperusahaan 

mempunyai rasiopsolvabilitas yangptinggi, maka hal ini akan 

berakibat munculnya risikopkerugian lebihpbesar. Sebalikya jika 

perusahaan memilikiprasio solvabilitaspyang rendahptentu mmiliki 

risikopkerugian lebihpkecilppula, terutamappada saatpperekonomian 

menurun. Dampakpini jugapmenimbulkan rendahnyaptingkatphasil 

pengembaliaanp(return) padapsaat perekonomianptinggi. 

Pengukuranprasiopsolvabilitaspdilakukanpmelaluipdua 

pendekatan, yaitu: 

a) Mengukurprasio-rasio neraca dan sejauh manappinjaman 

digunakanpuntukppermodalanp 

b) Melaluippendekatan rasio-rasioplaba rugipp 

Berikut beberapa jenis-jenis rasio solvabilitas yang digunakan 

perusahaanpantaraplain: 

a) Totalputang dibandingkanpdengan totalpaktiva atauprasio utang 

(DebtlRatio) 

b) Jumlahpkali perolehanpbunga (TimespInterestpEarned) 

c) Lingkuppbiaya tetapp(FixedpChargepCoverage) 
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d) Lingkupparus kasp(CashpFlowpCoverage) 

3) RasiooAktivitasp(ActivitypRatio) 

“Rasio aktivitas (activity ratio) merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam 

menggunakan aktiva yang dimilikinya” (Kasmir, 2015). Rasio ini 

digunakannuntuk mengukurrtingkat efesiensi pemanfaatannsumber 

dayaaperusahaan. Rasiopaktivitas jugapdigunakn untuk mengukur 

kemampuanpperusahaan dalampmelakukan kegiatan sehari-hari.  

Hasil pengukuranndengan rasiooaktivitassakan terlihattapakah 

perusahaannlebih efesien dan efektiffdalam mengelolaaaset yang 

dimilikinyaaatau sebaliknya. Dengan hasil pengukuran ini bisa 

diketahuipberbagaiphal mengenai aktivitaspperusahaanpsehingga 

manajemenpdapat mengukurpkinerja merekapselamapini.  

Terdapat beberapapjenis-jenisprasio aktivitas yangpdigunakan 

perusahaanpantaraplain: 

a) PerputaranpPersediaan (InventorypTurnpOver) 

b) Rata-ratapjangka waktu penagihan/perputaranppiutangp(Average 

Collecion Period) 

c) PerputaranpAktiva Tetapp(FixedpAssets TurnpOver) 

d) Perputaran TotalpAktiva (Total AssetspTurnpOver) 

4) RasiopProfitabilitas (ProfitabilitypRatio) 
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Rasio profitabilitaspmerupakan rasio yang digunakan untuk 

menilaipkemampuanpperusahaan dalam mencari keuntungan 

(Kasmir, 2015). Rasio ini juga memperlihatkan ukuranptingkat 

efektivitaspmanajemen suatupperusahaan. Halpini telihat oleh laba 

yang dihasilkanpdari penjualanpdan pendapatanpinvestasi.  

Hasil dari pengukuran rasio ini dapat dijadikan sebagai alat 

evaluasipkinerja manajemenpselama ini, apakahpmereka sudah 

bekerja secara efektif atau belum. Jika berhasil mencaapai target yang 

telah ditentukan, maka mereka dikatakan sudah berhasil mecapai 

targetpuntuk periodepatau beberapapperiode. Sebaliknya jika gagal 

atau tidak berhasilpmencapai targetpyang sudah ditentukan, maka hal 

ini akan menjadi[pelajaranpbagi manajemenpuntuk periodepke depan. 

Sesuai denganptujuan yangphendak dicapai, terdapatpbeberapa 

jenis rasiooyang dapatodigunakan, yaitu : 

a) Marginplabaopenjualan (profitpmargin onpsales) 

b) Dayaplabapdasarp(basicpearningppower) 

c) Hasilppengembalianptotal aktivap(returnpon totalpassets) 

d) Hasilppengembalian totalpekuitasp(returnponptotalpequity) 

5) Rasio Pertumbuhan (Growth Ratio) 

“Rasio petumbuhan merupakan rasio yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan mempertahankan posisi ekonominya di 
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tengah pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya” (Kasmir, 

2015). 

Berikut adalah macam-macam rasio pertumbuhan yang 

digunakan perusahaan, yaitu : 

a) Pertumbuhannpenjualankk 

b) Pertumbuhanolaba bersihk 

c) Pertumbuhanppendapatan perpsaham 

d) Pertumbuhanpdeviden perpsaham 

6) RasiopPenilaian (Valuation[Rasio) 

“Rasio penilaian merupakan rasio yang memberikan ukuran 

kemampuan manajemen dalam menciptakan nilai pasar usahanya 

diatas biaya investasi” (Kasmir, 2015). 

Berikut adalah macam-macam rasio penilaian yang digunakan 

perusahaan, yaitu : 

a) Rasiopharga sahampterhadap pendapatanl 

b) Rasiopnilai pasarpsaham terhadappnilai bukuo 

6. Nilai Perusahaan 

Manajer keuangan penting sekali menentukanptujuan yangpharus 

dicapai ketika mengambil keputusanpkeuangan. Keputusan keuangan yang 

tepat dapat memaksimumkan nilai perusahaaan, sehingga mampu 

meningkatkanpkemakmuran pemilikpperusahaan. “Nilai perusahaan adalah 

nilai atas saham yang dimiliki perusahaan yang telah go public, jika belum go 
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public maka nilai perusahaan berarti nilai yang timbul apabila perusahaan 

tersebut terjual” (Aziza, 2015). Sedangkan menurut Puspita (2011) dalam 

Safitri (2016) nilaipperusahaan merupakanppersepsi investorpterhadap 

perusahaanyang sering dihubungkan denganpharga saham. “Nilai perusahaan 

merupakan nilai sekarang dari arus pendapatan atau kas yang diharapkan 

diterima pada masa yang akan datang” (Sudana, 2015). Berdasarkan 

beberapa pendapat diatas ditarik kesimpulan bahwalnilai perusahaanpadalah 

persepsipinvestor terhadappperusahaan yang dihubungkan denganpharga 

saham, hal tersebut apabila perusahaan sudah goopublic dan jikapbelum go 

publickmaka nilaipperusahaan yang dimaksud adalahpnilai yangpterjadi 

apabilapperusahaan tersebutpdijual. “Memaksimalkan nilai perusahaan 

sangat penting artinya bagi suatu perusahaan, dengan memaksimalkan nilai 

perusahaan berarti memaksimalkan kemakmuran pemegang saham pula, 

yang sesuai dengan tujuan perusahaan” (Safitri, 2015). Hargapsaham yang 

tinggi menyebabkanpnilai perusahaanpjugapmeningkat. Nilaipperusahaan 

merupakan cerminanpdari penambahanpjumlah ekuitaspperusahaan dengan 

hutangpperusahaan. “Salah satu tujuan suatu perusahaan adalah untuk 

memaksimalkan kemakmuran pemilik perusahaan dengan cara meningkatkan 

nilai perusahaan yang terlihat pada harga sahamnya” (Sudana, 2011). Tujuan 

utamaoperusahaan yangosudah goppublic, yaitu memaksimalkanpnilai pasar 

perusahaanp(market volue of the firm)  untukpmeningkatkan kesejahteraan 

pemilikpperusahaan atauppemegang sahampyang terlihat padaohargappasar 



 

24 

 

sahampyang bersangkutan dalam pasar modal. Semakin baiklnilai prusahaan, 

makapperusahaan tersebutpakan semakinpbernilai dimata investor. Nilai 

perusahaanpyang meningkatpakan mempengaruhipnilai pemegangpsaham 

jika peningkatan ditandaipdengan tingkatppengembalian investasipyang 

tinggipkepada pemegangpsaham.  

Nilaipperusahaan sebagai fokusputama dalam pengambilan keputusan 

untukpberinvestasi atauptidak oleh investor terhadap suatupperusahaan. 

Untukpdapat menarikpminat investor, perusahaan mengharapkan manajemen 

keuangan untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan agar nilai 

perusahaan juga meningkat sehinggapkemakmuran pemegangpsaham bisa 

terwujud. “Nilai perusahaan tidak hanya mencerminkan bagaimana nilai pada 

sekarang ini, tetapi juga mencerminkan prospek dan harapan akan 

kemampuan perusahaan dalam meningkatkan nilai kekayaan dimasa 

mendatang” (Silaban, 2013). 

a. Metode Pengukuran Nilai Perusahaan 

Berikut metode pengukuran nilai perusahaan, diantaranya: 

1) MarketpBook Ratiop 

Market Book Ratio adalah perbandingan antara nilai buku per lembar 

saham dengan nilai pasar saham (Octavia, 2013). Nilai buku per 

lembar saham adalah nilai kekayaan bersih ekonomis dibagi dengan 

jumlah lembar saham beredar. Kekayaan bersih ekonomis adalah 

selisih total aktiva dengan total kewajiban. 
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2) PriceoEarning Ratiop(PER) 

Price Earning Ratio (PER) adalah perbandingan antara harga pasar 

per lembar saham (market price per share) dengan laba per lembar 

saham (earning per share) (Fahmi, 2014). Bagi para investor semakin 

tinggi Price Earning Ratio maka pertumbuhan laba yang diharapkan 

akan mengalami kenaikan. 

3) Tobin’spQ 

Tobin’s Q yaitu nilai pasar dari suatu perusahaan dengan 

membandingkan nilai pasar suatu perusahaan yang terdaftar di pasar 

keuangan dengan nilai penggantian aset (asset replacement value) 

perusahaan. Nilai perusahaan adalah nilai pasar dengan menggunakan 

rasio Tobin’s Q (Mawaty, dkk, 2017). 

4) Marketpto BookpAssets Ration 

Market To Book Assets Ratio yaitu ekspektasi pasar tentang nilai dari 

peluang investasi dan pertumbuhan perusahaan yaitu perbandingan 

antara nilai pasar aset dengan nilai buku aset (Octavia, 2013). 

5) MarketpValue ofpEquity 

MarketpValue OfpEquity yaitu nilai pasar ekuitas perusahaan menurut 

penilaian para pelakuppasar. “Nilai pasar ekuitas adalah jumlah 

(saham beredar) dikali dengan harga per lembar ekuitas” (Octavia, 

2013). 
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6) EnterprisepValue 

EnterpriseyValue yaitu nilai kapitallisasi marketuyangpdihitung 

sebagai nilai kapitalisasi pasarpditambah dengan totalpkewajiban 

ditambahlminority interestpdanpsaham preferent dikurangiptotalpkas 

dankekuivalen kasp(Octavia, 2013). 

7) PricepTo BookpValue (PBV) 

Pricepto BookpValue (PBV) yaitu perbandinganpantara hargapsaham 

denganpnilai bukupsaham. “Book value per share (nilai buku per 

saham) dihitung dengan membagi ekuitas saham biasa dengan jumlah 

saham yang beredar” (Ross et all., 2016). Price to Book Value (PBV) 

yang tinggi bisa membuatppasarppercaya terhadap prospek 

perusahaan dipmasa depan. Hal ini jugapyang menjadipkeinginan 

parappemilikpperusahaan, karena nilaipperusahaan yangptinggi 

mengindikasikanpkemakmuran pemegangpsaham yang tinggi 

7. Struktur Modal 

Sebuah perusahaanpyang berorientasi pada profit keputusan pancarian 

sumberppendanaan yang bermaksud memperkuatpstruktur modalpmenjadi 

keputusanoyang sangat penting yang harus didalami serta beragam dampak 

pengaruh yang mungkin timbul dimasa mendatang. Secarapumumpsumber 

modallada duapsumber alternatif yaitupmodal berasal daripmodalpsendiri 

atau yang berasal dari pihak luar sepertippinjaman/hutang. Pendanaanpmodal 
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sendiri bisa dilakukanpdengan menerbitkanpsaham, sedangkanppendanaan 

denganphutang bisa dilakukanpdengan menerbitkanpobligasi. 

Struktur modalpmerupakan perimbanganpantara jumlah hutang jangka 

panjang maupun jangka pendek yang dilihat dari total liabilitas dengan total 

ekuitas perusahaan (Hermuningsih, 2014). Sedangkan Fahmi (2014) 

menyatakan bahwa, “struktur modal merupakan gambaran dari bentuk 

proporsi financial perusahaan yaitu antara modal yang dimiliki yang 

bersumber dari hutang jangka panjang dan modal sendiri yang menjadi 

sumber pembiayaan suatu perusahaan”. Dengan demikian dari dua pengertian 

diatas dapat disimpulkan bahwa hutang dan modal sendiri adalah unsur dari 

struktur modal perusahaan yang menjadi sumber pembiayaan suatu 

perusahaan. Strukturpmodal sebagai kunci dari perbaikanpproduktivitaspdan 

kinerjapperusahaan. Kebutuhan dana guna memperkuat suatu perusahaan 

bisa berasal dari internal maupun eksternal, dengan memperhatikan apakah 

sumberpdana yang diperlukan tersebut berasal dariptempatpyang dinggap 

amanp(safetyzposition)  atau tidak, dan jika digunakan akan mempunyai nilai 

dorongpdalam memperkuatpstrukturpmodal keuangan perusahaan. Hal 

tersebut dimaksudkan ketikaldana itu digunakanpuntuk memperkuat struktur 

modaloperusahaan, makapperusahaan tersebut sanggup mengontrol modal itu 

dengan efektifpdandefisien. Strukturpmodalpbertujuan mengombinasikan 

sumberpdana permanenpyang setelahnya digunakanpperusahaan denganpcara 

yang diharapkanpakan mampupmemaksimalkan nilaipperusahaan. Bagi 
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sebuah perusahaan sangat dirasa penting untuk memperkuat kestabilan 

keungan yang dimilikinnya, kareana perubahan dalam struktur modal diduga 

dapat mengakibatkan perubahan nilai perusahaan. Turunnyapnilai perusahaan 

dapat juga mempengaruhippada turunnyaknilai perusahaanotersebut.  

Melakukan analisa struktur modal bisa mangevaluasi resikokjangka 

panjangodan prospekjdari tingkatopenghasilanpyang diperoleh perusahaan 

selamapmelakukan aktivitasnya. Kondisi strukturpmodalpakan berdampak 

langsung terhadap posisipkeuanganpperusahaan sehinngga mempengaruhi 

kinerjapperusahaan. Penggunaanpmodalpdari hutang akanpmeningkatkan 

risiko keuangan, yaitu biayapbunga yang harus dibayar, meskipun perusahan 

dalam keadaan rugi. Sedangkanojika perusahaanpmenggunakan modal 

sendiri, makapketergantungan terhadapopihak luaroakan berkurang, tetapi 

modalnyaptidaklahumerupakan pengurangopajak.  

Sudana (2011) menyatakan, “struktut modal berhubungan dengan 

pembelanjaan jangka panjang suatu perusahan yang diukur oleh 

perbandingan utang jangka panjang dengan modal sendiri”. Teoripstruktur 

modalpmenjelaskan apakahokebijakan pembelanjaantjangka panjanglbisa 

mempengaruhienilaiuperusahaan, biayaemodaloperusahaan, danphargaopasar 

sahamcperusahaan. Apabila kebijakanopembelanjaan jangka panjang bisa 

berpengaruh terhadap ketigaifaktorutersebut, bagaimanaukombinasi hutang 

jangkaopanjang danpmodal sendirikyang bisa meminimalkan nilai 

perusahaanuatau meminimalisasikan biayapmodaloperusahaan atau 
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memaksimalkan hargakpasar sahamoperusahaan. “Struktur modal yang bisa 

memaksimalkan  nilai perusahaan atau harga saham adalah struktur modal 

yang terbaik” (Husnan dan Pudjiastuti, 2015). Hargakpasarpsaham 

menggambarkan nilaikperusahaan, apabila nilaikperusahaanpmeningkat, 

makalharga pasarpsaham perusahaanpjuga akanpnaik. 

StrukturpModal merupakan perimbanganpantara jumlah hutang 

jangka panjang maupun jangka pendek yang dilihat dari total liabilitas (total 

debt) dengan total ekuitas perusahaan. Struktur modal diukur dengan Debtoto 

EquitypRatiot(DER) bisa memberikanegambaran tentang strukturpmodal 

yangodimiliki perusahaanpsehingga bisa diketahuiotingkat risikophutang 

yang takoterbayarkan, dan Debtpto Equity Ratio (DER) juga memperlihatkan 

tingkatuhutangoperusahaan. “Perusahaan-perusahaan besar yang profitable 

lebih cenderung bersifat konservatif menggunakan hutang untuk 

meningkatkan operasi perusahaannya, dan sementara perusahaan perusahaan 

yang kurang profitabel cenderung tetap menggunakan dana internal terlebih 

dahulu kemudian baru menutup kekurangannya dengan melakukan pinjaman 

dalam bentuk hutang” (Hermuningsih, 2012). 

Pengukuran strukturpmodal menggunakanorasio solvabilitasoatau 

laverage. “Rasio solvabilitas atau laverage merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan hutang, 

artinya berapa besar beban hutang yang ditanggung perusahaan dibandingkan 



 

30 

 

dengan aktivanya” (Kasmir, 2015). Berikut metode pengukuruan rasio 

solvabilitas, yaitu : 

a. Debt to Asset Ratio (DAR) 

Debt Ratio merupakan rasio hutang yang digunakan untuk mengukur 

perbandingan antara total hutang dengan total aktiva (Kasmir, 2015). 

Dengan kata lain, seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang 

atau seberapa besar utang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan 

aktiva. Dari hasil pengukuran, apabila rasionya tinggi, artinya pendanaan 

dengan utang semakin banyak, maka semakin sulit bagi perusahaan 

untuk memperoleh tambahan pinjaman karena dikhawatirkan perusahaan 

tidak mampu menutupi utang-utangnya dengan aktiva yang dimilikinya. 

Demikian pula apabila rasionya rendah, semakin kecil perusahaan 

dibiayai dengan hutang. 

b. Debt to Equity Ratio (DER) 

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk 

menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara 

membandingkan antara seluruh hutang, termasuk hutang lancar dengan 

seluruh ekuitas (Kasmir, 2015). Rasio ini digunakan untuk mengetahui 

jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik 

perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui 

setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. 

c. Long Term Debt to Equity Ratio 
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Long term debt to equity ratio merupakan rasio antara hutang jangka 

panjang dengan modal sendiri (Kasmir, 2015). Tujuannya adalah unuk 

mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan 

jamiman hutangujangka panjangodengan carapmembandingkanoantara 

hutangujangka panjangudengan modalosendiri yangodisediakanioleh 

perusahaan. 

d. Times  Interests Earned 

Menurut Fred Westonidalam Kasmiro(2015) Times interst earned 

merupakanprasio untukimencari jumlahukali perolehanobunga. Jumlah 

kali perolehan bunga atau timesointerestoearned merupakanprasiokuntuk 

mengukuroseberapa jauh pendapatanodapat menurunotanpa mambuat 

perusahaanomerasa malukkarena tidakosanggup membayarobiayakbunga 

tahunanya. Secarahumum semakinotinggi rasiopini, samakin besar 

kemungkinanoperusahaan bisa membayaribunga pinjamanodanpbisa 

sebagai ukuraniuntuk memperolehutambahan hutang barukdaripkreditor. 

Demikianupula sabaliknya apabilakrasionyakrendah, semakinorendah 

pularkemampuan perusahaanountuk membayarubunga danibiaya lainya. 

Rasio ini diukur dengan perbndingan antaraklaba sbelum bungaldan 

pajak, dibandigkan denganobiaya bungatyang dikluarkan. 

8. Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk mendapatkan 

laba (keuntungan) dalam suatu periode tertentu (Kasmir, 2015). Profitabilitas 
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menunjukkan kemampuanobadan usahakuntuk menghasilkanpkeuntungan 

dengan manggunakan semua modaloyangudimiliki. Profitabilitasusuatu 

perusahaaniakan mempengaruhipkebijakan investoruakan investasipyang 

dilakukan. Profitabilitas yang tinggi menunjukkan baiknya kinerja 

perusahaanotersebut serta berprospekountuk jangkaypanjang sehinggatbisa 

menarikuinvestor untukimembeliksaham. Banyaknya permintaan akan saham 

yang tinggi, akan menyebabkan harga saham naik. “Harga saham yang naik 

secara tidak langsung akan meningkatkan nilai perusahaan” (Hermuningsih, 

2012). Dalamupenelitian inikrasio profitabilitasudiukur denganoReturnuOn 

Equityx(ROE). Investoroakan tertariksdengan nilaipROE yangotinggibkarena 

ROE  merupakan rasiodyang langsungomenghitungopengembalian terhadap 

modal yangoditanamkan olehpinvestork“Return On Equity (ROE) yang 

meningkat tentu juga meningkatkan permintaan terhadap saham dari 

perusahaan terkait, sehingga nilai dari perusahaan tersebut ikut terdongkrak” 

(Hamidy, dkk 2015).  

a. Metode Pengukuran Profitabilitas 

Ada beberapa metode pengukuran rasio profitabilitas menurut 

Kasmir (2015), yaitu: 

1) Profit Margin on Sales 

“Profit Margin On Sales atau ratio Profit Margin atau margin laba 

atas penjualan merupakan salah satu rasio yang digunakan untuk 

mengukur margin laba atas penjualan” (Kasmir, 2015). Cara 
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pengukuranurasio inikadalah denganpmembandingkan labakbersih 

stelah pajakodengan panjualanobersih. 

2) Return on Investment (ROI) 

“Return on Investment (ROI) merupakan rasio yang menunjukkan 

hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. 

Return on Investment (ROI) juga merupakan suatu ukuran tentang 

efektivitas manajemen dalam mengelola investasinya” (Kasmir, 

2015). Hasilupengembalian investasikmenunjukkan produktifitas dari 

semua danaxperusahaan, baikhmodal pinjamanumaupun modal 

sendiri. Semakinokecil (rendah) rasiokini makaksemakin 

kurangobaik, begitupun juga sebaliknya. Artinyakrasio inikdigunakan 

untukimengukuroefektivitasudari kesemua operasikperusahaan. 

3) Return on Equity (ROE) 

“Return on Equity (ROE) merupakan rasio untuk mengukur laba 

bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan 

efisiensi penggunaan modal  sendiri” (Kasmir, 2015). Semakin tinggi 

rasio ini, maka semakin baik. Artinya posisi pemilik perusahaan 

semakin kuat, begitu pula sebaliknya.  

4) Laba Per Lembar Saham Biasa (Earning per Share of Common 

Stock) 

“Rasio laba per lembar saham atau disebut juga rasio nilai buku 

merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam 
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mencapai keuntungan bagi pemegang saham” (Kasmir, 2015). Jika 

rasio ini rendah, artinya manejemen belum berhasil untuk 

memuaaskan pemegang saham, sebaliknya jika rasio ini tinggi, 

artinya  kemakmuran pemegang saham meningkat. 

9. UkuranuPerusahaany 

Ukuran perusahaanomerupakan cerminan dari besar atau kecilnya 

suatukperusahaan. Menurut Suryana dan Rahayu (2018) ukuranuperusahaan 

menggambarkanybesar kecilnyaksuatu perusahaantyang ditunjukkanpoleh 

totalyaktiva danyjumlahppenjualan. Pada umumnyakada tigapkategori 

ukuranoperusahaan yaitukperusahaan besaro(largetfirm), perusahaan 

menengahy(medium firm), sertakperusahaan kecilo(small firm). Semakin 

besar jumlah aset ataupun jumlah penjualannya, makatsemakin besarypula 

ukuranosuatukperusahaan. Semakinobesar asetimaka smakin besaromodal 

yangiditanam, kemudian semakinlbanyak penjualanpmaka semakinibanyak 

pulakperputaran uangldalamyperusahaan. 

Mule (2017) menyatakan bahwa, “ukuran perusahaan memiliki peran 

penting dalam kinerja perusahaan, perusahaan yang lebih besar memiliki 

lebih banyak sumber daya organisasi karena memberi peluang yang lebih 

besar dan lebih baik untuk mencapai tujuan perusahaan”. Ukuranoperusahaan 

dilihatymelalui nilaikasethperusahaan. Semakinobesar ukuranyperusahaan, 

berartitaset yangodimiliki perusahaanusemakin besarypula danoperusahaan 
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juga membutuhkan danakyang semakin besar guna mempertahankan 

kegiatanuoperasionalnya.   

Perusahaan yang berukuran besar akan dengan mudah mendapatkan 

peluang dalam memperoleh sumber pendanaan dari pasar modal 

dibandingkan dengan perusahaan yang berskala kecil (Purnama dan Mayliza, 

2019). Hal tersebutodikarenakan besarokecilnya ukuranoperusahaan dapat 

dijadikanlsebagai jaminanehutang bagitperusahaan. Selain itu ukuran 

perusahaan yang semakin besar juga akan memberikanesinyal yangopositif 

bagikinvestor, karenakperusahaan besar memilikitpeluang untuk 

menghasilkan laba yang lebih baik dibandingkan dengan perusahaan yang 

total asetnya rendah. Semakin besar laba yang dihasilkan oleh perusahaan 

akan meningkatkan pengembalian yang akan diterima investor dalam bentuk 

deviden. Semakin besar deviden akan meningkatkan minatuinvestor terhadap 

perusahaan dan tentu saja akanymeningkatkan nilairperusahaan. Dalam 

penelitianuini ukuran uperusahaan diukurysebagai logaritmaknatural 

dariktotalkaktiva.  

a. Metode Pengukuran UkuranuPerusahaant 

1) Total Penjualan 

“Ukuran perusahaan dapat diukur menggunakan total penjualan 

bersih dimiliki  perusahaan”(DjakmanydanfIhtiari, 2013). Rumus 

DjakmanodankIhtiari (2013) : 

 Ukuran Perusahaan = logenet totaljpenjualan 
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2) Total Aset 

Untuk melihat besar kecilnya suatu perusahaan dapat meggunakan 

Logarithm natural (Ln) of Total Assets. (Gultom dan Wijaya, 2013). 

Logaritma yang dinotasikannsebagai Ln yaitu logaritmaadengan basis 

e, yaituusebuahhkonstantaayang disebut sbagai konstaenta Euler. 

KonstantaaEuler ini merupakan bilangan irasional layaknyaa 

konstanta pi. BesarnyaakonstantaaEulerrini adalah e = 

2.718281828459.. . Definisi logaritmaanaturalldari [1,a] untukkfungsi 

1/x yang berartiijuga luassdaerah di bawahhkurvaa1/x pada selangg1 

sampaiia atau bisa ditulisssebagaiiberikut. 

   

  

Variabellukurannperusahaanndisini diukurrdengannlogaritmaanatural 

(Ln). Hal tersebut dikarenakannsetiap perusahaan  memiliki totallaset 

yang besarnya berbeda, bahkannmemiliki selisih yang besar, 

sehinggaabisa mengakibatkan adanya nilaiiyanggekstrim. Untuk 

mencegah dataayanggtidakknormallkarena nilai yang ekstrim 

tersebutt makaadari total aset perluudi Ln kan. 

Ukuran Perusahaan = Ln total aset 

 

 

 

Ln a = ∫
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B. Penelitian Terdahulu 

Tabel 1. Penelitian Terdahulu 

No

. 

Nama dan 

Tahun Penelii 

Judul Penelitian Kesimpulan  

1. (Rita 

Kusumawati 

dan Irham 

Rosady, 

2018) 

PengaruhyStruktur 

Modaladan 

Profitabilitasyterhadap 

NilaikPerusahaan 

dengankKepemilikan 

Manajerialysebagai 

VariabelyModerasik 

1. StrukturrModallberpengaruhh 

positiffdan signifikan 

terhadappnilaiiperusahaan 

2. Profitabilitassberpengaruh 

positiffdan 

signifikannterhadap nilai 

perusahaann 

3. Kepemilikannmanaejerial 

memoderasi pengaruh 

strukturrmodallterhadap 

nilaiiperusahaann 

4. Profitabilitassyang 

dimoderasiikepemilikann 

Manajerial berpengaruh 

negatiffdan signifikann 

terhadappnilaiiperusahaann 

2. (Adi Chandra, 

Kamaliah, 

dan Restu 

Agusti, 2016) 

Pengaruh Struktur 

Modal dan Ukuran 

Perusahaan terhadap 

Nilai Perusahaan 

dengan Profitabilitas 

sebagai variabel 

1. DER berpengaruh positif 

terhadap  nilaiiperusahaan 

2. Ukuran Perusahaan tidak 

berrpengaruh terhadap 

nilaiiperusahaann 

3. PriceeEarninggRatioo(PER) 

berpengaruhhterhadappnilai 

perusahaann 
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Intervening 4. PriceeEarninggRatioo(PER) 

memediasiipengaruh dari 

strukturrmodallterhadappnilai

iperusahaann 

 

3. (Hermuningsi

h, 2012) 

Pengaruh profitabilitas, 

ukuran perusahaan 

terhadap nilai 

perusahaan dengan 

struktur modal sebagai 

variabel intervening 

1. Profitabilitassberpengaruh 

positiffdannsignifikann 

tarhadappstrukturrmodall 

2. Ukurannperusahaan 

berpengaruhhpositiffdan 

signifikannterhadapl strukturr 

modall 

3. Struktur modal berpengaruh 

positif dan signifikan 

terhadappnilai perusahaann 

4. Strukturrmodallmerupakann   

variabellinterveninggbagi 

profitabilitas dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai 

perusahaann 

4. ( Purnama 

dan Mayliza, 

2019) 

NilailPerusahaan 

dilihat darikAspek 

Profitabilitas, 

UkurankPerusahaanjk 

denganrStruktura 

Modalasebagai 

1. Profitabilitasoberpengaruh 

positifydan signifikanl 

terhadapynilaikperusahaan 

2. Ukuran perusahaan 

berpengaruhunegatif dan 

signifikanoterhadapynilai 

perusahaane 

3. Profitabilitasuberpengaruh 

negatif danosignifikan 
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VariabelaInterveningu terhadapystruktur modal 

4. Ukuran perusahaan 

berpengaruhunegatif dan 

signifikanyterhadap struktur 

modal 

5. Strukturymodaloberpengaruh 

negatif dan tidak signifiikan 

terhadapynilaikperusahaany 

6. Strukturymodal sebagai 

variabelaintervening tidako 

memediasikantara 

profitabilitas dengan nillai 

perusahaan 

7. Struktur modal sebagai 

variabel intervening tidak 

memediasi antara ukuran 

perusahaan dengan nillai 

perusahaan 

 

5. ( Heven 

Manoppo dan 

Fitty Valdi 

Arie, 2016) 

Pengaruh Struktur 

Modal, Ukuran 

Perusahaan, 

Profitabilitas terhadap 

Nilai Perusahaan 

1. Strukturymodal, ukuran 

perusahaan, dan profitabilitas 

secara silmutan berpengaruh 

signifikan terhadap nilai 

perusahaanu 

2. Strukturymodaleberpengaruh 

signifikani terhadapynilai 

perusahaanl 

3. Ukuran perusahaan tidak 

memiliki pengaruh yang 
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signifikan terhadap nilai 

perusahaann 

4. Profitabilitasyyangodiukur 

denganyReturntOnyInvestme

nto(ROI) memilikiopengaruh 

yang signifikan terhadap nilai 

perusahaann, 

5. Profitabilitas yangydiukur 

denganeNetuProfityMargin 

(NPM) tidakumemiliki 

pengaruh yangysignifikan 

terhadap nilaiqperusahaan, 

dan 

6. Profitabilitasuyangodiukur 

denganyReturniOn 

Equity(ROE) tidak memiliki 

pengaruhyyangtsignifikan 

terhadapynilaixperusahaan. 

6. (Monica 

Melvi Reviani 

dan Haryanto 

Wijaya, 2019) 

Faktor-faktor yang 

Mempengaruhi Nilai 

Perusahaan 

1. Profitabilitasu(ROA) 

berpengaruhypositif dan 

tidakesignifikandterhadap 

nilaikperusahaant 

2. Ukuran perusahaan 

berpengaruhypositif dan 

tidakesignifikaneterhadap 

nilaikperusahaanu 

3. DebtytoqEquityqRatio 

(DER) berpengaruhypositif 

dan tidak signifikan 
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terhadapynilai perusahaand 

7. (Lisna 

Cristiani dan 

Vinola 

Herawaty, 

2019) 

Pengaruh Kepemilikan 

Manajerial, Komite 

Audit, Laverage, 

Profitabilitas dan 

Ukuran Perusahaan 

terhadap Nilai 

Perusahaan dengan 

Manajemen Laba 

sebagai Variabel 

Moderasi 

1. Kepemilikansmanajerial 

memilikiqpengaruh pengaruh 

positifaterhadapynilai 

perusahaan 

2. Laverage tidak memiliki 

pengaruhynegatifyterhadap 

nilaikperusahaany 

3. Ukuran perusahaan memiliki 

pengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan 

8. (AA Ngurah 

Dharma Adi 

Putra dan 

Putu Vivi 

Lestari, 2016) 

Pengaruh Kebijakan 

Deviden, Likuiditas, 

Profitabilitas, dan 

Ukuran Perusahaan 

terhadap Nilai 

Perusahaan 

1. Profitabilitasuberpengaruh 

positifudanusignifikan 

terhadaponilai perusahaan 

2. Ukuransperusahaan 

berpengaruhypositifodan 

signifikanuterhadapynilaii 

perusahaanoo 

 

9. (Dahar, Yanti 

& Rahmi, 

2019) 

PengaruhyStruktur 

Modal, Ukurany 

Perusahaanudan ROE 

terhadap Nilai 

Perusahaan 

1. Strukturomodal 

berpengaruh terhadapunilai 

perusahaanoo 

2. Ukuranyperusahaanutidak 

berpengaruhyterhadapenilai 

perusahaanoo 

3. Profitabilitasuberpengaruh 
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terhadapynilaioperusahaan 

10. (Anung Dian 

Kosimpang, 

2017) 

Pengaruh profitabilitas, 

ukuran perusahaan 

terhadap nilai 

perusahaan dengan 

struktur modal sebagai 

variabel intervening 

1. Profitanbilitasyberpengaruh 

terhadapustrukturymodalu 

2. Ukuran perusahanytidak 

berpengaruhyterhadap 

strukturpmodaluuu 

3. Profitabilitaseberpengaruh 

terhadapunilai perusahaan 

4. Ukuraniperusahan 

berpengaruh terhadap 

strukturomodaly 

5. Strukturymodal 

berpengaruh terhadapunilai 

perusahaan. 

 

11. (Widayanti, 

Triaryati, dan 

Abudanti , 

2016) 

Pengaruh 

Profitabilitas, Tingkat 

Pertumbuhan 

Perusahaan, Likuiditas 

dan Pajak terhadap 

Struktur Modal 

1. Profitabilitasytidak  

berpengaruheterhadap 

strukturomodaly 

2. Tingkat Pertumbuhan 

Perusahaanktidak 

berpengaruhyterhadap 

strukturumodale 

3. TingkatoPertumbuhan 

berpengaruhyterhadap 

strukturomodaly 

 

    Sumber: Data Penelitian Terdahulu yang Diolah 
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C. Kerangka Pemikiran 

 

Return On Equity 

H1 

             H3               H6   

                     H5 

           

              H4             H7      

                                  H2   

   

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

Gambar tersebut diatas merupakan suatu konsep dan juga sekaligus model 

kerangka pemikiran dari penilitian ini yang berjudul Pengaruh Profitabilitass dan 

Ukuranm Perusahaann Terhadap Nilaii Perusahaan denganyStrukturaModal 

sebagaikVariabell Interveningg (Studi Kasus padatPerusahaan Propertyy dan 

Real Estatee yanguTerdaftarydiuBEI periodek2016-2018). Keterangan kerangka 

pemikiran diatas adalah sebagai berikut: 

Keterangan: 

X1 = Profitabilitas (variabel eksogen 1) 

X2 = Ukuran Perusahaan (Variabel eksogen 2) 

Y1 = Struktur Modal (variabel endogen 1) 

Y2 = Nilai Perusahaan (variabel endogen 2)                        

Profitabilitas 

X1 

Nilai Perusahaan 

Y2 

Struktur Modal 

Y1                     

Ukuran Perusahaan 

X2 
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D. Hipotesis 

Hipotesis dapat diartikan sebagai kesimpulan sementara terhadap masalah 

yang diajukan (Santoso, 2015). Berdasarkan landasan teori, penelitian terdahulu 

dan kerangka pemikiran yang telah dijabarkan diatas, maka hipotesis yang akan 

diuji adalah sebagai berikut. 

1. Pengaruh Profitabilitas (X1) Terhadap Nilai Perusahaan (Y2) 

Profitabilitas suatu perusahaan akan mempengaruhi kebijakan investor 

akan investasi yang dilakukan. Profitabilitas yang tinggi menunjukkan 

baiknya kinerja perusahaan tersebut serta berprospek untuk jangka panjang 

sehingga dapat menarik investor untuk membeli saham. Banyaknya 

permintaan akan saham yang tinggi, akan menyebabkan harga saham naik. 

semakin harga saham tinggi, berarti semakin tinggi pula tingkat 

pengembalian kapada investor, sehingga nilai perusahaan semakin tinggi 

sesuai dengan tujuan dari perusahaan tersebut (Husnan dan Pudjiastuti, 

2012). Menurut penelitian Hermuningsih (2012) menemukan profitabiltas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, karena semakin 

tinggi profitabilitas yang diperoleh suatu perusahaan maka semakin baik nilai 

perusahaan tersebut. Purnama Dan Mayliza (2019) juga menyatakan hal yang 

serupa, bahwa profitabiltas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan uraian di atas, hipotesis yang diajukan sebagai 

berikut: 
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H1 : Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

 

2. Pengaruh Ukuran Perusahaan (X2) Terhadap Nilai Perusahaan (Y2) 

Ukuran perusahaan merupakan suatu indikator yang menunjukkan 

kekuatan financial perusahaan. Ukuran perusahaan menunjukkan aktivitas 

perusahaan yang dimiliki perusahaan. Ukuranaperusahaan dianggapymampu 

mempengaruhiknilai perusahaan, karenaqsemakin besariukuran ataukskala 

perusahaanumaka akanosemakin mudahupula perusahaanomeperoleh sumber 

pendanaanybaik yangobersifat internalumaupunbeksternal. Fitri (2013)  

menyatakan ukuranoperusahaan berpengaruh positifuterhadapknilai 

perusahaan. Penelitian lainnya yang menyatakan hal yang serupa adalah 

penelitian dari Cristiani dan Vinola (2019) bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa semakin besar ukuran 

perusahaan maka perusahaan akan semakin mudah memperoleh sumber 

dana, baikiyang bersifatuinternal maupunoektstrnal. Berdasarkanyuraianodi 

atas, hipotesisuyang diajukanisebagaikberikut: 

H2 : Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

3. Pengaruh Profitabilitas (X1) Terhadap Struktur Modal (Y1) 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba. Perusahaan yang mempunyai kemampuan yang tinggi dalam 

menghasilkan laba yang dimilikinya cenderung mempunyai kas besar. 
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Semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan maka modal sendiri 

perusahaan besar, sehinggakmemungkinkan perusahaanountukymembiayai 

kegiatanuoperasionalnya darikdana internalu(laba ditahan) yangudimiliki, 

tanpakmenambah danakdari pihakyluar. Halaini berartikmenurunkannporsi 

hutang dalam susunannstrukturrmodallperusahaan.kKeterkaitannini yang  

melatar belakangi hubungan antara profitabilitas tarhadap struktur modal 

berdasarkannpacking order theory yang menyatakannperusahaannlebih 

menyukaii pendanaanndari dalamm(internal financing).  

Fahmi (2014) menyatakan, “packing order theory merupakan teori 

yang menjelaskan tentang suatu kebijakan yang ditempuh oleh perusahaan 

untuk mencari tambahan dana dengan cara menjual aset yang dimilikinya”. 

Sedangkan Dharmawan (2015) mengemukakan, “packing order theory  

memilih pembiayaan dari dalam untuk menambah kebutuhan modalnya. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa berdasarkan packing order theory 

perusahaan cenderung memilih menggunakan pendanaan dari dalam daripada 

pendanaan dari luar”. Wulandari (2013) dalam penelitiannya menyatakan 

bahwaqprofitabilitas berpengaruhoterhadap strukturomodal. Hasil penelitian 

Hermuningsih (2012) juga menunjukkanubahwa profitabilitasuberpengaruh 

positifadan signifikanuterhadap strukturymodal. Berdasarkanipenjabaran di 

atas, hipotesisuyang diajukanoadalah: 

H3 : Profitabilitasuberpengaruh terhadapustrukturymodalo 

4. PengaruhoUkuran Perusahaan (X2) TerhadapyStrukturuModalo(Y1) 
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Ukuranpperusahaan menggambarkanobesar kecilnya suatu perusahaan 

yangudapat dinyatakanydengan totaluaktiva atau totalypenjualanobersih 

(Puspita, 2011). Perusahaanoyang mempunyai skala yangubesar, jalan untuk 

mendapat pendanaanudari luar mudah, dikarenakan jika dilihatudari 

penjualannya yangotinggi, perusahaan berprospek usahakyang lebihubaik 

yang menunjukkan perusahaanoitu berkembangudariapada perusahaanoyang 

berskalaskecil. Perusahaan pada pertumbuhannyang tinggiimodal yang 

dibutuhkan juga smakin besar begitupun sebailiknya perusahaan pada 

pertumbuhannpenjualannrendah maka kebutuhan modalnya semaki kecil,  

maka konsep tingkat pertumbuhan penjualan tersebut memiliki hubungan 

yang positifftetapi implikasiitersebut akan memberikannefek yang barbeda 

terhadap struktur modal yaitu dalammpenentuannjenissmodallyang 

diguinakan. “Perusahaan yang berada pada pertumbuhan yang tinggi 

membutuhkan dukungan sumber daya organisasi (modal) yang semakin 

besar” (Hermuningsih, 2012). 

PenelitianuHermuningsih (2012) menunjukkanuhasil bahwasukuran 

perusahaanoberpengaruh positifydan signifikanuterhadap strukturymodal. 

Penelitian tersebut juga didukung oleh penelitian Said (2013) dimana 

hasilnya menunjukkanubahwa  ukuraniperusahaanuberpengaruh positif dan 

signifikanuterhadap strukturymodal. Berdasarkanupenjabaran diuatas, 

hipotesis yang diajukan adalah: 

H4 : Ukuranuperusahaan berpengaruhyterhadap strukturumodali 
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5. Pengaruh StrukturyModal  (Y1) TerhadapuNilaikPerusahaan (Y2) 

Manoppo dan Fitty (2016) menyatakan bahwa struktur modal yang 

diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hermuningsih (2012) dalam penelitiannya juga 

menyatakan bahwakstruktur modalyberpengaruhupositif danesignifikan 

terhadapunilaikperusahaan. Haleini menunjukkanobahwa 

kebijakanupeggunaan hutangudalam strukturymodal memberikanysuatu 

sinyaleatau tandakbagi investorubahwakdengan kebijakan pendanaanuoleh 

perusahaanomempengaruhiknilaioperusahaan. Berdasarkanouraian dioatas, 

hipotesisuyang diajukanesebagaiuberikut: 

H5:  Struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

6. Pengaruh Profitabilitas (X1) Terhadap Nilai Perusahaan (Y2) Melalui 

Struktur Modal (Y1) Sebagai Variabel Intervening 

Profitabilitas suatu perusahaan akan mempengaruhi kebijakan investor 

akan investasikyangudilakukan. Profitabilitas yang tinggi menunjukkan 

kinerjakperusahaan tersebutubaik dan berprospekuuntuk jangkaqpanjang 

sehinggaqdapat menarikoinvestor untukimembeliksaham. Dalam penelitian 

Hermuningih (2012) menunjukkan hasil bahwa profitabilitas mempunyai 

pengaruh tidak langsung terhadap nilai perusahaan yang dapat dilihat dari 

hail total pengaruh menunjukkan bahwa koefisien estimate sebesar -0.37489. 

Hal ini berarti struktur modal merupakan variabel intervening bagi 

profitabilitas yang mempengaruhi nilai perusahaan. Berdasarkan uraianodi 

atas, hipotesis yang diajukanusebagaikberikut: 
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H6: Profitabilitasuyang dimediasi denganostruktur modal berpengaruh 

terhadapynilai perusahaanyio 

7. PengaruhyProfitabilitas (X1) TerhadapuNilai Perusahaano(Y2) Melalui 

StrukturoModal  (Y1) SebagaikVariabeluIntervening 

Ukuran perusahaan juga merupakan salah satu faktor yang 

diperhatikan dan dipertimbangkan dalam menentukan berapa besar kebijakan 

keputusan pendanaan (struktur modal) dalam memenuhi ukuran yang dilihat 

dari aset perusahaan. Penelitian yang dilakukan Hermuningsih (2012) 

menunjukkan bahwa pofitabilitas dan ukuran perusahaan secara bersama-

sama mempunyai pengaruh tidak langsung terhadap nilai perusahaan. Ukuran 

perusahaan  mempunyai pengaruh tidak langsung terhadap nilai perusahaan 

yang dapat dilihat dari hail total pengaruh menunjukkan bahwa koefisien 

estimate sebesar -0.365236. Hal ini berarti struktur modal merupakan 

variabel intervening bagi ukuran perusahaan yang mempengaruhi nilai 

perusahaan. Berdasarkanouraian dikatas, hipotesisuyang diajukanisebagai 

berikut: 

H7: Ukuranuperusahaan yang dimediasi dengan strukturomodal 

berpengaruh terhadapynilai perusahaanui 

 


