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ABSTRAK

Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan merupakan dua dari beberapa faktor
yang diduga relatif besar dalam mempengaruhi Nilai Perusahaan Persusahaan
Manufaktur di BEI. Untuk membuktikan pengaruh kedua variabel tersebut maka
dilakukan penelitian ini dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh Struktur
Modal dan Ukuran Persahaan terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur di BEI.

Penelitian dilakukan di Perusahaan Manufaktur di BEI subsektor makanan
dan minuman periode tahun 2016-2018 dengan mengambil 16 perusahaan sebagai
sampel penelitian yang dihitung menggunakan metode analisis deskriptif dan
teknik pengumpulan data dari total populasi 51 perusahaan makanan dan
minuman. Penelitian dilakukan secara kug tif yaitu dengan mendeskripsikan
data penelitian. Analisis regresi sederh ada yang digunakan sebagai alat
analisis sedangkan pengujian hipe wUji-t dan uji-F.

Dalam penelitian ini tama sesuai dengan
hipotesis yang diajukangmya ikimpengaruh negatif
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ABSTRACT

Capital Structure and Company Size are two of several factors that are
thought to be relatively large in influencing the Firm Value of Manufacturing
Companies on the IDX. To prove the effect of these two variables, this study was
conducted with the aim of knowing the effect of Capital Structure and Company
Size on the Value of Manufacturing Firms on the IDX.

The research was conducted in Manufacturing Companies on the IDX in
the food and beverage sub-sector for the period 2016-2018 by taking 16
companies as research samples which were calculated using descriptive analysis
methods and data collection techniques from a total population of 51 food and
beverage companies. The research was conducted quantitatively, namely by
describing the research data. Simple and multiple regression analysis are used as
analysis tools while hypothesis testing_is

This research resulted _in
proposed hypothesis, namely;
Value; 2) Company Sizeh
and Company Size sig

gative effect on Firm
; apital Structure

Capital Struc
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang Masalah

Seiring dengan ketatnya persaingan dalam dunia bisnis menjadi sebuah
pemicu yang kuat bagi perusahaan untuk menampilkan nilai terbaik dari

perusahaan yang dipimpinnya. Pada mnya perusahaan di dirikan dengan

aitu untuk memperoleh laba

ﬁnirdal] ‘Embel,

(Ira

hasilan
ga.sa g tinggi
—
membuat ni inggi.-dan-meningkatkan en pasar tidak

IPW LJA (

perusahaan

akan keunggulan
perusahaan dalam mengelola sumber dayanya. Semakin banyak investor yang
membeli saham perusahaan maka harga saham tersebut akan meningkat kemudian
diikuti dengan naikya nilai perusahaan. Naik turunnya harga saham suatu
perusahaan mencerinkan nilai perusahaan di mata investor (Rina dan Monika,

2014).
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Berikut fenomena yang berkaitan mengenai penurunan nilai perusahaan

yang terjadi pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman.

Pergerakan ekonomi yang melambat ternyata berdampak terhadap industri
makanan dan minuman. Salah satu yang ikut merasakannya dampaknya adalah PT
Indofood Sukes Makmur. Direktur PT Indofood (Anthoni Salim) mengatakan

melemahnya nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika Serikat ikut

mempengaruhi  kinerja perusahaan jang kuartal pertama 2015. Ada

penurunan laba di kuartal p pertama ini PT Indofood

pendekatan dalam berikan ukuran

kemampuan manajemen menciptakar asar usahanya diatas biaya investasi
dengan cara membandingkan nilai pasar saham terhadap nilai buku perusahaan

(Kasmir, 2009 dalam Prasetia et al, 2014).

Semakin tinggi nilai rasio PBV maka perusahaan telah berhasil dalam

menciptkan nilai bagi pemegang saham, yang nantinya akan berdampak pada nilai


https://bisnis.tempo.co/

perusahaan. Berikut ini disajikan data PBV perusahaan makanan dan minuman

yang terdaftar di BEI periode 2016-2018, sebagai berikut:

Gambar 1.1
Nilai PBV (Price Book of Value)

Perusahaan makanan dan minuman di BEI periode 2016-2018
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menunjukkan fluktuasi di setiap tahun yang menunjukkan gejala yang sama di

semua perusahaan. Fluktuasi nilai perusahaan dengan rentang dari naik kemudian
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Ada banyak faktor-faktor yang dapat menentukan nilai perusahaan. Salah
satunya adalah struktur modal. Struktur modal juga dapat diartikan sebagai
pembiayaan permananen yang terdiri dari hutang jangka panjang. Struktur modal
juga diartikan sebagai perimbangan atau perbandingan antara modal asing jangka
panjang dengan modal sendiri. Modal asing jangka panjang terdiri dari berbagai
jenis obligasi dan hutang hipotik, sedangkan modal sendiri terdiri dari berbagai

jenis saham dan laba ditahan (Bambang Riyanto, 2008).

Dalam hal ini masalah pakan masalah yang sangat
ktur modal dalam

ahaan. Suatu

------- il Suk : (IMAS)
(IMGSL).
Perseroan melal paru  IMGSL.
Penambahan moda ari Rp 600 miliar
menjadi Rp 1 triliun. Sedangkan 1 mpatkan dan disetor naik dari Rp
584,96 miliar menjadi Rp 624,96 miliar. Presiden Direktur Indomobil Jusak
Kertowidjojo mengatakan, penambahan modal dilakukan dengan metode
penerbitan saham baru sebanyak 39.996 unit. “Setiap saham baru seharga Rp 1

juta,” ujarnya dalam keterangan resminya di Jakarta, Selasa (3/9). Total saham

kepemilikan saham perseroan di IMGSL setelah penerbitan saham baru
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bertambah dari 584.897 menjadi 624.893 saham. Sedangkan sisanya dimiliki PT
Tritunggal Intipermata sebanyak 69 saham. Penguatan struktur permodalan,
menurut dia, dapat meningkatkan kemampuan perseroan untuk memperoleh
keuntungan, sehingga berdampak positif terhadap laporan keuangan konsolidasi

perseroan.(http://id.beritasatu.com Selasa, 9 Februari 2017)

Gambar 1.2

Nilai DER t to Equity Ratio)

Perusahaan ma | periode 2016-2018

Struktur Modal (%)

120%

100% 7%

87%
0,
80% T 74%

60%

40%

20%

0%
2016 2017 2018

Periode 2016-2018

A kAR

Sumber da'

Struktur m % ju mengoptimalkan
keseimbangan antara risiko dan pengembalian sehingga memaksimumkan harga
saham. Untuk itu, dalam penetapan struktur modal suatu perusahaan
perlumempertimbangkan berbagai variabel yang mempengaruhinya. Disamping

itu ukuran perusahaan juga berpengaruh pada nilai perusahaan.
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Faktor lain yang mempengaruhi tinggi rendahnya nilai sebuah perusahaan
adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan pengelompokan
perusahaan kedalam tiga kelompok, di antaranya perusahaan besar, perusahaan
sedang dan perusahaan kecil. Skala perusahaan merupakan ukuran yang dipakai
untuk mencerminkan besar kecilnya perusahaan yang didasarkan kepada total aset

perusahaan dimana Suwito dan Herawaty (2005) juga meneliti hal tersebut.

Faktor lain yang mempengaruhi I rendahnya nilai sebuah perusahaan

adalah ukuran perusahaan. U tau perusahaan kecil dapat

tersebut termasuk

itkan saham

Ukuran Perusahaan (%)

23.60

23.40 [VALUE]%
23.20

23.00

22.80

22.60
VALUE]%

22.40 [ 1% [VALUE]%

22.20

22.00
21.80

2016 2017 2018
Sumber data : www.idx.com.


http://www.idx.com/
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Tabel diatas menunjukkan nilai rata-rata perusahaan yang berbeda dari
setiap perusahaan. Nilai perusahaan dari tahun 2016 sampai tahun 2018
menunjukkan fluktuasi di setiap tahun yang menunjukkan gejala yang sama di
semua perusahaan. Fluktuasi nilai perusahaan dengan rentang dari naik dan turun

dapat menimbulkan masalah, seperti perusahaan akan kehilangan daya

Ukuran perusahaan turut menentukan tingkat kepercayaan investor.

Semakin besar ukuran perusahaan, mak@ssemakin dikenal pula oleh masyarkat
yang artinya menjadi lebih acari informasi yang akan

meningkatkan nilai pe dana melalui pasar

berani

perusahaan tersebu dari seluruh total

asset yang dimiliki perusahaan.

Perusahaan yang memilki struktur aktiva tinggi akan cenderung memilih
menggunakan pendanaan dari pihak luar atau hutang untuk mendanai kebutuhan
modal pada perusahaannya. Sedangkan perusahaan yang berukuran besar

mempunyai kemampuan dan fleksibilitas untuk mengakses sumber dana eksternal
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sehingga hutang cenderung meningkat. Hal itu terjadi karena kreditur lebih

tertarik pada perusahaan besar daripada perusahaan kecil.

Perusahaan manufaktur memiliki tenaga kerja yang relatif banyak
dibandingkan dengan jenis perusahaan jasa dan perusahaan dagang pada
umumnya. Jumlah emiten yang dimiliki perusahaan manufaktur yang sangat

besar, dibanding dengan jumlah emiten lain yang listing di Bursa Efek Indonesia

(BEI).Oleh sebab itu, perusahaan manufaktur dipilih untuk dikaji dalam penelitian

ini. Motivasi dalam peneliti menguji kembali pengaruh

“PENG
TERHAD

DI BEI TA

1.2 Perumusan

1.

2. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

Sesuai dengan permasalahan diatas, maka tujuan umum penelitian ini

adalah untuk mengetahui pengaruh struktur modal dan ukuran perusahaan
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terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur di BEI tahun 2016-2018.

Tujuan tersebut selanjutnya dapat diuraikan sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktur modal terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur di BEI tahun 2016-2018.
2. Untuk mengetahui  dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur di BEI tahun

2016-2018.

1.4 Manfaat Penelitian

aru dalam

penelitian
dahnya dalam
emacu penelitian
uran perusahaan

terhadap nilai perusahaan pada masa yang akan datang.

2.Manfaat praktis

a. Manfaat praktis penelitian ini bagi perusahaan manufaktur adalah sebagai

masukan dan bahan pertimbangan dalam mengambil kebijakan-kebijakan
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yang berhubungan dengan struktur modal dan ukuran perusahaan yang
menyangkut pendanaan perusahaan.

b. Bagi para investor yang melakukan investasi di pasar modal dimana hasil
ini dapat memberikan masukan di dalam pembuatan keputusan investasi
yang aman dan menguntungkan serta sebagai bahan masukan dalam

pengelolaan portofolio saham yang dimilikinya.

1.5 Sistematika Penulisan

BAB 1: PENDAHULUA

lah, rumusan

Pada bagian ini si operasional,

penentuan sampel, j data, serta metode

analisis yang digunakan
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BAB 2

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Manajemen Keuangan

Manajemen keuangan sering disebut juga sebagai pembelanjaan juga dapat

diartikan sebagai semua aktivita g berhubungan dengan usaha-

usaha mendapatkan dana urah serta usaha untuk

)Sl\/lr!;}alen'gn keuan

017:3

berbagai bentuk dana untuk

pembiayaan Pelaksana dari
manajemen keuang fungsi seorang
manajer keuangan setiap organisasi belum tentu sama, namun pada prinsipnya
fungsi utama seorang manajer keuangan adalah merencanakan, mencari dan
memanfaatkan dengan berbagai cara untuk memaksimumkan efisiensi (daya
guna) dan operasi-operasi perusahaan. Menurut Darsono (2011:101), manajemen

keuangan merupakan aktivitas pemilik dan meminjam perusahaan untuk
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memperoleh sumber modal yang semurah-murahnya dan menggunakan seefektif,

seefisien, dan seekonomis mungkin untuk menghasilkan laba.

Berdasarkan dari beberapa pengertian di atas mengenai manajemen
keuangan, dapat disimpulkan bahwa manajemen keuangan adalah suatu kegiatan
perencanaan, pencarian dan pengelolaan dana yang berhubungan dengan

bagaimana cara memperoleh modal, menggunakan dan mengelola aset yang

dimiliki untuk mencapai tujuan utama dafiperusahaan tersebut.

2.1.1.1 Tujuan Manajemeg

Menur i . j ialah sama
dengan tujuan pemilik

perusahaan yang adz

2.1.1.2 Fungsi Manajemen Keuangan

Fungsi manajemen sendiri terdiri dari tiga keputusan utama yang harus
dilakukan oleh suatu perusahaan. Keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan
keputusan dividen. Masing-masing keputusan harus berorientasi pada pencapaian

tujuan perusahaan. Ketiga keputusan keuangan diimplementasikan dalam kegiatan
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sehari-hari untuk mendapatkan laba. Laba yang diperoleh diharapkan mampu
meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin pada makin tingginya harga
saham, sehingga kemakmuran para pemegang saham dengan sendirinya makin

bertambah.

Berikut adalah 3 keputusan keuangan:

1. Keputusan investasi

Keputusan investasi ad asalah bagaimana manajer keuangan

harus yang akan dapat

an-kebutuhan

dibayarkan oleh
perusahaan kepada pemegang saham. Oleh karena itu, dividen merupakan
bagian dari penghasilan yang diharapkan oleh pemegang saham.
Keputusan dividen merupakan keputusan manajemen keuangan untuk
menentukan: (1) besarnya prosentase laba yang dibagikan kepada para

pemegang saham daam bentuk cash dividend, (2) stabilitas dividen yang

dibagikan, (3) dividen saham (stock dividend), (4) pemecahan saham(stock
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split), serta (5) penarikan kembali saham yang beredar, yang semuanya
ditujukan untuk meningkatkan kemakmuran para pemegang saham.
Pengertian dari fungsi manajemen yaitu sebagai pedomaan bagi
manajer perusahaan dalam pengambilan keputusan yang dilakukan untuk
kelangsungan perusahaannya terutama pada manajemen keuangannya.

2.12 Struktur Modal (Debt To Equity Ratio)

Struktur modal merupakan imbangan antara modal asing atau hutang

dengan modal sendiri. Dalag struktur modal ini, nilai

perusahaan dapat diuk odal yang dikelurkan

mana dana yang diperoleh menggunakan kombinasi atau paduan sumber yang
berasal dari dana jangka panjang yang terdiri dari dua sumber utama yaitu yang

berasal dari dalam dan luar perusahaan.Rodoni dan Ali (2010).

Dari beberapa pernyataan diatas dijelaskan bahwa struktur modal adalah

perimbangan hutang jangka dengan modal sendiri. Dari baik buruknya struktur



modal perusahaan tersebut akan berdampak langsung terhadap posisi keuangan
perusahaan tersebut. Maka dari itu masalah pada struktur modal sangatlah penting

bagi perusahaan tersebut.

2.1.2.1 Pengukuran Struktur Modal

Bentuk rasio yang digunakan untuk mengukur struktur modal (capital
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structure) menurut Smith, Skousen, Stice and Stice dalam Fahmi (2015:187)

menjelaskan bentuk rumus struktur medal ini, yaitu:

a. Debt-to Equity Ratig
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ousen, Stice and

Stice).

c. Book Value Pershare
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Number of share of common stock outstanding

L
o
)
=)
(o]
s
=5
o
QO
=
oo
)
=3
<
)
o
35
[ 2
o
=
=
D
©
@
=)
=
=
(@]
(V)
=)
o
@
=
=
2
el
QD
2
o
@
e
o
=
QO
=
©
@
pos }
=
=
Q
=)
=
Q
=
<
QO
3.
QD
=
)
@
=
<
[
w
=
3
QO
=)
=
o
o
=
QO
=
o
[0}
=
c
o
Q
=
=
=
o
=
Q
—
Q
o
-
=
QO
=
QO
=,
(2}
=
QO
—
=
=
QO
w
Q.
QO
=




eLeyer |MdI 31LS uizi edue)y undede ynjaq wejep 1ul sijn} eAiey yninjas neje ueibeqes yeAuegledwaw uep uejwnwnbusw Buele|q 'z

eueser |MdI 31LS Jefem buek uebunuaday ueyibniaw yepi uednnbuad "q

=
o
@
=)
(]
s
=
o
Q
o
oo
QO
-
<
QO
o
35
[ 2
o
%
=
D
©
@
=)
=%
=
(o]
Q
=)
©
@
=
=
a
=
Q
e
©
@
e
@
=
Q
=
©
@
pos }
=
=
Q
=)
=
Q
=
<
Q
3
QO
=
©
D
=
<
o
(2}
=
3
Q
=)
=
©
o
=
QO
=
©
()
=
c
=
Q
=
=
=
=3
=
Q
—
Q
o
=
=
Q0
=
Q
=,
(7))
=
Q
=
=
=
Q
w
Q
QO
'3'

—
9
o
ol
Q
=
Q
=
@
=
Q
c
=
©
173
@
o
D
Q
[
3
Q
=
[
=
»
@
=
-3
&
=
=
D
=
<
D
=
=)
=
3.
=
[
=
ie)
o
=
@
o
o
]
=
=l
=
=
=
[
=
Q
)
=
=
@
=
<
@
o
=
=
=
D
=
»
o
=
o
@
=

o
Q
3
o
S
—
&
=
=
o
c
=
Q
o=
=
o
)
=
Q@
c
=
o
)
=
Q@

©
I
o
1
0,
o
~
)
3
=
n
®
x
o
o
>
=
5
Q
Q
=
&
m
x
(@]
5
()
3
3
o
o
o
)
-
)

“Measures equity per share of common stock.”(Smith, Skousen, Stice and

Stice).

Keterangan sebagai berikut:

Total Liabilities atau total utang.

- Stockholders’ equity atau modal sendiri.

- Income before taxes and interest @xpense atau pendapatan sebelum bunga

dan pajak.

onstock eutstanding at; u%nl am biasa
IPWIJA
JEwWAl /s

debt to equity
ratio (DER) Bsar penggunaan
hutang dalam emilih indikator
Debt to Equity Ratio (DER) sebagai alat ukur struktur modal, karena rasio
Debt to Equity Ratio (DER) ini menggambarkan sumber pendanaan
perusahaan dengan pertimbangan bahwa semakin besar total hutang maka
akan menambah risiko perusahaan untuk menghadapi kebangkrutan. Maka

hal tersebut akan menjadi respon negatif bagi para investor.
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Liabilitas
Ekuitas

Debt to equity ratio (DER) yang merupakan perbandingan antara total

hutang perusahaan dengan total ekuitas perusahaan menurut Prasetya (2014)

2.1.2.2Teori Struktur Modal

Teori Pendekatan Modigliani & Mi

Teori struktur mog ah teori Modigliani dan

Miller (teori modal tidak

mempenga adh. j msi untuk

4. Investor me emen mengenai
prospek per
5. Tidak ada biaya kebangkrutan
Teori Trade-Off dalam Struktur Modal
Menurut trade-off theory yang dikemukakan oleh Myers (2001),

“Perusahaan akan berhutang sampai pada tingkat utang tertentu, di mana
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penghematan pajak (tax shields) dari tambahan utang sama dengan biaya kesulitan

keuangan (financial distress)” (hal.81).

Trade-off theory mempunyai implikasi bahwa manajer akan berpikir dalam
kerangka trade-off antara penghematan pajak dan biaya kesulitan keuangan dalam
penentuan struktur modal. Perusahaan-perusahaan dengan tingkat profitabilitas

yang tinggi tentu akan berusaha mengurangi pajaknya dengan cara meningkatkan

rasio hutangnya, sehingga tambahan ng tersebut akan mengurangi pajak.

Dalam kenyataannya jarang g perpikir demikian.

Donaldson perilaku struktur

ang mempunyai
tingkat keuntungan utang yang lebih
kecil. Berbeda dengan trade off theory bahwa didalam pecking order theory tidak
terdapat struktur modal optimal Menurut Myers (2001). Hanya saja perusahaan
dalam membentuk struktur modalnya lebih menyukai pendanaan yang bersumber

dari dalam perusahaan dan akan mengurangi ketergantungannya kepada pihak

luar. Hal inilah yang menjadi dasar dari pecking order theory dimana lebih sedikit
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dalam menggunakan utangnya. Teori ini juga menjelaskan, apabila dibutuhkan
pendanaan eksternal maka perusahaan akan menerbitkan utang terlebih dahulu
dan yang terakhir berupa penerbitan saham baru, karena penerbitan saham baru

lebih besar risikonya dibandingkan dengan utang.

Beberapa teori struktur modal tersebut dapat disimpulkan bahwa terdapat

struktur modal yang optimal, walaupun penentuannya hingga saat ini masih belum

ada ketetapan yang pasti, akan tetapi hal'lni dapat membantu manager keuangan

Khususnya untuk mengidentifi engaruhi struktur modal.

Teori Asimetri Info

dengan
risiko

pbih dari

gan pihak luar.
dndisi perusahaan

dibandingkan pihakuar.

b. Signaling

Mengembangkan model di mana struktur modal (penggunaan utang)
merupakan sinyal yang disampaikan oleh manajer ke pasar. Jika manajer

mempunyai keyakinan bahwa prospek perusahaan baik, dan karenanya ingin agar
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saham tersebut meningkat, maka manajer akan mengomunikasikan hal tersebut
kepada investor. Manajer bisa menggunakan hutang lebih banyak sebagai sinyal
yang lebih kredibel. Karena perusahaan yang meningkatkan hutang bisa
dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan prospek perusahaan di masa
mendatang. Investor juga diharapkan akan menangkap sinyal tersebut dengan

pemahaman bahwa perusahaan mempunyai prospek yang baik.

Teori Agency Approach

Menurut pendekata ntuk mengurangi konflik

antar berbagai kel saham dengan

penting, khususnya bagi perusahaanFaktor ini disebabkan adanya efek langsung

terhadap posisi finansial dari perusahaan terkait. Khususnya, jika perusahaan
memiliki utang dengan jumlah yang sangat besar, yang memberikan beban pada

perusahaan.
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Struktur modal dibuat untuk memadukan beberapa sumber dana yang
permanen, yang digunakan untuk operasional perusahaan yang bisa meningkatkan
nilai dari perusahaan itu sendiri. Berikut adalah faktor-faktor yang mempengaruhi

struktur modal:

Struktur Aktiva

Faktor yang pertama adal au struktur aktiva, dimana pada

tanam di aktiva tetap,

maka kesempat i ! k . Hal ini juga

dapat mempengaru

Profitabilitas

Suatu perusahaan dengan profitabilitas tinggi, akan memiliki dana internal
yang juga lebih banyak. Perusahaan yang tingkat pengembalianya tinggi, akan

berinvestasi dengan utang yang kecil. Dengan begitu, pembiayaan kebutuhan
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pendanaan adalah dengan dana internal. Maka dari itu, hal ini berpengaruh

terhadap struktur modal perusahaan.

2.1.3 Ukuran Perusahaan (Firm Size)
Ukuran perusahaan pada dasarnya adalah pengelompokan perusahaan
kedalam beberapa kelompok, di antaranya perusahaan besar, sedang dan kecil.

Skala perusahaan merupakan ukuran yang dipakai untuk mencerminkan besar

kecilnya perusahaan yang didasarkan ada total aset perusahaan (Suwito dan

Herawaty, 2005)

Ukuran per. ‘ i g di i oleh perusahaan

n besar total

total aktiva
gunakan untuk

mengukur besarnya

Dari beberapa indikator yang mempengaruhi pengklasifikasian dalam
ukuran perusahaan, maka indikator dalam penelitian ini dibatasi agar lebih
berfokus dan hasil yang dicapai sesuai dengan asumsi yang diharapkan. Salah satu

indikator yang dipilih untuk digunakan dalam penelitian ini adalah total asset.
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Pengertian total aset menurut Weygandt,dkk (2007:11) yang diterjemahkan oleh
Emil Salim adalah sebagai berikut: Aset ialah sumber penghasilan atas usahanya
sendiri, dimana karakteristik umum yang dimilikinya yaitu memberikan jasa atau
manfaat dimasa yang akan datang. Nilai total asset biasanya bernilai sangat besar
dibandingkan dengan variable keuangan lainya, untuk itu variable asset diperhalus

menjadi Log Asset atau Ln Total Asset.

A

“Ukuran Perusahaan = Ln (Total Asset)”

setiap

jenis usah i idi ja, serta

emperoleh

paran investor
terhadap tingkat ke mber daya pada
suatu tahun yang telah dicerminkan pada harga saham tahun berikutnya. Konsep
nilai perusahaan selalu mengakaitkannya dengan fungsi manajemen keuangan

yang terdiri dari keputusan investasi, keputusan pendanaan dan keputusan dividen

(Febrianti, 2012)
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Harga saham yang tinggi juga membuat nilai perusahaan juga tinggi. Nilai
perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan
nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang saham juga tinggi.

Memaksimumkan nilai perusahaan akan identik dengan mamaksimumkan laba.

Beberpa aspek yang digunakan sabgai pedoman perusahaaan untuk

memaksimalkan nilai perusahaan mernurut menurut Indriyo (2002) sebagai

berikut:

Menghindari Resikg

Dividen saham oleh

perusahaan. Divio Jsahaan maupun
kebutuhan para p sedang mengalami
pertumbuhan dividen kemungkinan kecil, agar perusahaan dapat memupuk dana
pada saat pertumbuhan. Dengan membayarkan deviden secara wajar, maka
perusahaan dapat membantu menarik para investor untuk mencari deviden dan hal

ini dapat membantu memelihara nilai perusahaan.

C. Mempertahankan Tingginya Perusahaan
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Harga saham dipasar adalah merupakan perhatian utama dari manajer
keuangan untuk memberikan kemakmuran kepada para pemegang saham atau
pemilik perusahaan. Manajer harus selalu berusaha kearah itu untuk mendorong
masyarakat agar bersedia menanamkan uangnya kedalam perusahaan. Dengan
pemilihan investasi yang tepat maka perusahaan akan mencerminkan petunjuk
sebagai tempat penanaman modal yang bijaksana bagi masyarakat. Hal ini akan

membantu mempertinggi nilai pada perusahaan.

Price Boo
seorang investor an dibeli. Nilai
perusahaan dapat memberikan keuntungan pemegang saham secara maksimum
apabila harga saham perusahaan meningkat. Semakin tinggi harga saham, maka

semakin tinggi kekayaan pemegang saham.

Harga perlembar saham
PBV =

" Nilai buku saham biasa
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b. PER (Price Earning Ratio)

Price Earning Ratio adalah harga per lembar saham, indikator ini secara praktis

telah diaplikasikan dalam laporan keuangan laba rugi bagian akhir dan menjadi

bentuk standar pelaporan keuangan bagi perusahaan publik di Indonesia. Rasio ini
menunjukkan seberapa besar investor menilai harga saham terhadap kelipatan

earnings (Harmono, 2015:57)
A

Harga per lembar saham
PER =

~ Laba per lembar saham

keuntungan

saham yang d

Laba lembar saham beredar
EPS

- Jumlah lembar saham beredar

d. Tobin’s Q

Analisis Tobin’s Q juga dikenal dengan rasio Tobin’s Q. Rasio ini merupakan
konsep yang berharga karena menunjukan estimasi pasar keuangan saat ini
tentang nilai hasil pengembalian dari setiap dolar investasi dimasa depan

(Smithers dan Wright, 2007:37).



MVE + Debt

Tobin's Q = A
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MVE = Harga Saham

Debt = Hutang

TA = Total aset

ngukur nilai
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Tunnisa | Pengaruh Variabel Variabel Hasil penelitian

(2016) Struktur Modal, | Independen: | Intervening: | menunjukkan Struktur
terhadap Nilai Struktur Profitabilitas| Modal berpengaruh
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Perusahaan Modal terhadap Nilai
dengan Perusahaan.
Profitabilitas Variabel Profitabilitas tidak
sebagai variabel | dependen: mampu memediasi
intervening pada | Nilai pengaruh Struktur
perusahaan Perusahaan Modal terhadap Nilai

Manufaktur yang Perusahaan.




Hasil
profitabilitas

memiliki pengaruh

terhadap
nilai perusahaan

Perbedaan
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Pgﬁgll?[i Pei\lje?il:ilan Persamaan | Perbedaan Haail Penelitian
Angga dan | Pengaruh Variabel Variabel Hasil penelitian
Wiksuana | Ukuran Independen: | Independen: |menunjukan bahwa Ukuran

(2016) Perusahaan  |Ukuran Laverafe Perusahaan, Leverage dan

dan Laverage |Perusahaan Profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai Lokasi positif signifikan terhadap
perusahaan |Variabel pengmabilan(Nilai Perusahaan. Ukuran
dengan nilai |dependen: data:metode | Perusahaan
profitabilitas |Nilai observasi  |dan Leverage berpengaruh
sebagai perusahaan | non positif signifikan terhadap
variabel partisipan  |Profitabilitas. Namun
mediasi profitabilitas tidak mampu
memediasi pengaruh
Ukuran Perusahaan
terhadap Nilai Perusahaan

Ta’dir Eko
Prasetia, dkk
(2014)

dependen:

Egi!aﬁaw

perusahaan,
dan
profitabilitas
terhadap nilai
perusahaan
pada
perusahaan
sektor
pertambnagan
yang terdaftar
di BEI

H?rdéef(éﬁ

perusahaan,
dan nlai
perusahaan.

serta Profitabilitas tidak

dividen,
tabilitas dan
aan secara
garuh positif
perusahaan.
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Nama Judul
Peneliti y Persamaan Perbedaan Haail Penelitian
Penelitian
Hargiansyah | Pengaruh Variabel Variabel
(2015) Ukuran independen: dependen:
Perusahaan, | Ukuran Laverage,
Leverage Dan | perusahaan dan| dan

Profitabilitas
Terhadap
Nilai
Perusahaan
(Studi
Empiris Pada

nilai
perusahaan

Profitabilitas

Perusahaan
Manufa
Yang

e £l
%

\ ILM¢

STIE

/
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oy
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ijakal

K

iabel
Independens,

araiab
ndepend
ebijaka

Dividen,
Kepemillkafi|

) URaidpe JA

dependen:

Pe
(S
Perusahaan
Manufaktur
yang Terdaftar
di BEI Pada

2011-2013)
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Pgﬁgllia}[i Peilje?il:ilan Persamaan | Perbedaan Haail Penelitian
Heven Manoppo,| Penagaruh Variabel  |Variabel
Fitty Valdi Ari |struktur modal, | independen:|independen:
(2016) ukuran struktur profitabilitas
perusahaan, dan| modal, dan
profitabilitas ukuran
pada nilai perusahaan.
perusahaan Variabel
otomotif yang | dependen:
terdaftar di BEI| nilai
perusahaan Profitabilitas yang
diukur dengan ROI
berpengaruh
terhadap Nilai
perusahaan,
Zahra Hasil penelitian
Ramdhonah,dkk menemukan bahwa
(2019) =St ecara parsial struktur

L.Mad
uran

rSrJBhJaaE

al berpengaruh
erhadap nilai

Vgrlab

Limbong
(2017) asil penelitian

enunjukkan Struktur

Profitabilitas yang odal dan Ukuran

dan Ukuran Ukuran terdaftar di | perusahaan tidak

Perusahaan Perusahaan | Bursa Efek | berpengaruh terhadap

terhadap Nilai | dan Indonesia | Nilai Perusahaan.

Perusahaan Profitabilitas

pada Variabel berpengaruh terhadap

perusahaan dependen : Nilai Perusahaan.

LQ-45 yang Nilai

BElIndonesia. | perusahaan
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2.3 Kerangka Pemikiran

1. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
Struktur Modal adalah sumber dana jangka panjang yang
digunakan perusahaan. untuk

encapai tujuan perusahaan dalam

memaksimalkan kekayaan aham, manajer keuangan harus

dapat menilai struk ngannya dengan resiko,

K menilai utang

engambil bagian
laba mereka ketika perusahaan dalam kondisi prima (Devianasari dan
Suryantini, 2015). Penelitian pernah dilakukan pula oleh Tunisia(2016)
dan Rizki (2017) dari hasil penelitiannya mengemukakan bahwa Struktur

Modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (PBV). Oleh karena



itu dapat diduga bahwa struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan.
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2. Pengaruh Ukuran Perusahaan tgrhadap Nilai Perusahaan

Ukuran  Perusaha lah satu variabel yang
dipertimbangkan perusahaan. Ukuran
dimiliki suatu

yaitu

eueser |MdI 31LS Jefem buek uebunuaday ueyibniaw yepi uednnbuad "q

—
9
)
ol
)
=
Q@
=
@
=
Q@
oy
o=
°
7]
@
o
D
Q
)
=
)
=
)
o
7]
@
=
-3
[ oo
e
=~
()
=
<
)
=
=)
=
S
=
)
=3
o
)
=
)
-y
Q
)
=
=1
=
=
Pl
)
3
a
)
>
=3
@
=
<
o)
o
=
=
=
)
-
(92}
e,
=
o
@
o3

k mendapatkan
sahamnya gembalian yang
menguntungkan dari perusahaan tersebut (Sujoko dan Soebiantoro, Ugy,

2007). Penelitian yang dilakukan oleh (Angga dan Wiksuanan 2016)
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menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan berpengaruh positif
signifikan terhadap Nilai perusahaan. Oleh karena itu dapat diduga bahwa

Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.
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Hipotesis yakni adalah jawaban yang masih bersifat sementara terhadap
rumusan masalah penelitian, yang mana rumusan masalah penelitian sudah
dinyatakan dalam bentuk pertanyaan (Sugiyono 2009)

Berdasarkan rumusan masalah, kajian pustaka, penelitian terdahulu,
kerangka pemikiran, dan hubungan antar variabel, maka hipotesis yang diajukan

peneliti adalah sebagai berikut:

1. Struktur Modal yang dipre DER (Debt to Equity Ratio)

berpengaruh terh sahaanManufaktur sub

sektor periode 2016-
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Penelitian ini merupakan suatu kegiatan yang dilakukan secara terencana
dan sistematis. Seiring dengan ketatnya persaingan dalam dunia bisnis menjadi
sebuah pemicu yang kuat bagi perusahaan untuk menampilkan nilai terbaik dari
perusahaan yang dipimpinnya. Berdasarkan tingkat penjelasan dari kedudukan
variabelnya maka penelitian ini bersifat explanatory research tipe kausal yang
bertujuanuntuk menjelaskan kedudukan variabel-variabel yang diteliti serta

pengaruh antara satu variabel dengan variabel yang lain (Sugiyono 2014) .

Terdapat 3 variabel label independen dan satu

Struktur Modal
X1

Nilai Perusahaan
Y

Ukuran Perusahaan sig t2
X2

3.3 Operasional Variabel

3.3.1. Variabel Penelitian



Menurut Sugiyono (2017), yang dimaksud dengan variabel penelitian pada
dasarnya adalah segala sesuatu yang berbentuk apa saja yang ditetapkan oleh
peneliti untuk dipelajari, sehingga diperoleh informasi tentang hal tersebut,
kemudian ditarik kesimpulannya. Maka dalam penelitian ini dikemukakan tiga

macam variabel, yaitu :
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b. Variabel Terikat (Dependent Variable)
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Menurut Sugiyono (2017) mengemukakan bahwa variabel terikat sering
disebut variabel output, kriteria, konsekuen. Variabel terikat merupakan

variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena adanya variabel
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Operasional juga dapat diartikan sebagai suatu

Opearsional adalah suatu konsep yang bersifat abstrak guna memudahkan

bebas. Maka yang menjadi variabel terikat dalam penelitian ini adalah :
“Organizational Citizenship behavior (Y)”.
pedoman dalam melakukan kegiatan atau pekerjaan penelitian.).Definisi

3.3.2. Definisi Operasional
pengukuran suatu variabel.
operasional dalam penelitian ini meliputi

Variabel
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Struktur
Modal (X1)

Struktur
Modal
merupakan
gambaran
dari bentuk
proporsi
finansial
perusahaan
yaitu antara
modal yang
dimiliki yang
bersumber
dari utang
jangka
panjang
(long- term
liabilities)

Debt to
Equity
Ratio atau
DER

DER =

Total Hutang

Modal Sendiri

(Fahmi 2015:184)

Rasio

Variabel

Definisi

Indikator

Ukuran

Skala

Ukuran
Perusahaan

(Xa)

Ukuran
perusahaan
adalah
ukuran aktiva
digunakan
untuk
mengukur

Total Asset

Ukuran perusahaan= Ln (Total Asset)

(Jogiyanto,2007:282)

Rasio




3.4 Populasi, Sampel dan Teknik Sampling
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3.4.1 Populasi
Populasi merupakan subyek penelitian. Menurut Sugiyono (2016:80)
populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas, obyek/subyek yang

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk
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dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Jadi populasi bukan hanya orang
dan benda-benda alam yang lain. Populasi juga bukan sekendar jumlah yang ada
pada obyek/subyek yang dipelajari tetapi meliputi seluruh karakteristik/sifat yang
dimiliki oleh subyek atau obyek itu.

Dalam penelitian ini, yang menjadi populasi adalah perusahaan-
perusahaan manufaktur (subsektor Makanan dan Minuman) yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2018. Jumlah populasi perusahaan

manufaktur (subsektor makanan_dé banyak 29 perusahaan selama
periode 2016-2018.

3.4.2 Sampel

penelitian ini berdas

Tabel 3.3

Sampel Penelitian

No Kriteria Pemilihan Sampel Jumlah Perusahaan

1. | Perusahaan  manufaktur  (sub  sektor
makanan dan minuman) yang terdaftar di (29)
Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018.




2. | Perusahaan tidak menerbitkan Laporan
Keuangan selama 2016 sampai tahun 2
2018(AISA Laporan Keuangan tahun 2018)

3. | Perusahaan yang tidak memilki data
lengkap yang digunakan untuk peneltian )
variable(CAMP, GOOD, HOKI, PANI,

SIDO, FOOD dan PCAR)

4. | Perusahaan yang baru bergabung di Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016- (4)
2018 (COCO,DMND, KEJU, PSGO)
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3.5 Metode Pengumpulan Data

Menurut Sugiyono (2014:225) bila dilihat dari segi cara atau teknik
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pengumpulan data, maka tekni pengumpulan data dapat dilakukan dengan
observasi  (pengamatan), interview (wawancara), kuesioner (angket),

dokumentasi dan gabungan keempat. Teknik pengumpulan data ini merupakan
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cara-cara untuk mendapatkan data yang diperlukan oleh peneliti dalam
melakukan penelitian. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam
penelitian ini dengan dua cara, yaitu:
1. Observasi tidak langsung melalui internet
Sumber data yang digunakan adalah data sekunder. Data sekunder
merupakan sumber yang tidak langsung memberikan data kepada pengumpul

data, misalnya lewat orang lain atauglewat dokumen (Sugiyono, 2012:193).

Data sekunder umumnya berup

tersusun dalam arsip

an media

lain yang i litian yang

dilakukan. C perpustakaan

kampus untuk r poran ini.

3.6 Instrumen Variabel

Sedangkan menurut  Suharsimi  Arikunto  (2010:265), instrumen

pengumpulan data adalah alat bantu yang dipilih dan digunakan oleh peneliti
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dalam kegiatannya mengumpulkan data agar kegiatan tersebut menjadi
sistematis dan dipermudah olehnya.

Data atau penelitian ini berasal dari laporan keuangan perusahaan
Manufaktur Sub sektor Makanan dan Minuman dari tahun 2016-2018 dengan
cara mengunduh data laporan keuangan melalui website resmi di bursa efek

Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id .

3.7 Metode Analisis dan Penguji

3.7.1 Metode Analisis

~\ 11 Anm.,.
Menurut Lexy J. Moleong (2002), pengertian analisis data adalah proses

A 7~ NS,

mengatur urutan data, mengorganisasikanya ke dalam suatu pola, kategori, dan
- \

merupaka

kategori

-ARalisi ipti b da. Analisis

YAk

deskriptif dilakuk is regresi linier

ganda digunakan u ependen terhadap
satu variabel dependen dengan tipe data metrik (Interval atau Rasio). Analisis

regresi linier ganda didahului uji persyaratan analisis yaitu uji asumsi klasik.
3.7.2 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik adalah pengujian pada variabel penelitian dengan model

regresi, apakah dalam variabel dan model regresinya terjadi kesalahan. Untuk
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mendapatkan model regresi yang baik harus terbebas dari penyimpangan data
yang terdiri dari Normalitas, Multikolinieritas dan Heteroskedastisitas.Berikut ini
macam-macam uji Asumsi Klasik:
1. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah sampel yang
digunakan mempunyai distribusi normal atau tidak. Dalam model regrasi

linier, asumsi ini ditunjukkan olehanilai eror (¢) yang berdistribusi normal.

Model regresi yang bai egresi yang memiliki distribusi

normal atau mende akukan pengujian secara

statistik.

adalah tidak

Multikolinieritas adalah hubungan linier sempurna atau pasti
diantara beberapa atau semua variabel independen dari model regresi. Uji
multikoliniearitas bertujuan untuk menguji apakah pada sebuah model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Jika terjadi

korelasi, maka dinamakan terdapat problem multikolinieritas. Model



regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel
independen. Jika terbukti ada mulitikolinieritas, sebaiknya salah satu dari
variabel independen yang ada dikeluarkan dari model, lalu pembuatan
model regresi diulang kembali (Santoso, 2012:234). Untuk mendeteksi ada

tidaknya multikolinieritas dapat dilihat pada besaran Variance Inflation
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Factor (VIF) dan Tolerance. Pedoman suatu model regresi yang bebas

multikolinieritas adalah mempunyai angka tolerance mendekati 1. Batas

VIF adalah 10, jika nilai 10, maka tidak terjadi gejala

multikolinieritas (G
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ukan regresi dari
variabel independen. Jika nilai koefisien korelasi antara variabel

independen dengan nilai absolut dari residual signifikan, maka
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kesimpulannya terdapat heteroskedastisitas (varian dari residual tidak

homogeny).
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3.7.3 Uji Regresi Linier Ganda




eLeyer |MdI 31LS uizi edue)y undede ynjaq wejep 1ul sijn} eAiey yninjas neje ueibeqes yeAuegledwaw uep uejwnwnbusw Buele|q 'z

eueser |MdI 31LS Jefem buek uebunuaday ueyibniaw yepi uednnbuad "q

=
o
@
=)
(]
s
=
o
Q
o
oo
QO
-
<
QO
o
35
[ 2
o
%
=
D
©
@
=)
=%
=
(o]
Q
=)
©
@
=
=
a
=
Q
e
©
@
e
@
=
Q
=
©
@
pos }
=
=
Q
=)
=
Q
=
<
Q
3
QO
=
©
D
=
<
o
(2}
=
3
Q
=)
=
©
o
=
QO
=
©
()
=
c
=
Q
=
=
=
=3
=
Q
—
Q
o
=
=
Q0
=
Q
=,
(7))
=
Q
=
=
=
Q
w
Q
QO
'3'

—
9
o
ol
Q
=
Q
=
@
=
Q
c
=
©
173
@
o
D
Q
[
3
Q
=
[
=
»
@
=
-3
&
=
=
D
=
<
D
=
=)
=
3.
=
[
=
ie)
o
=
@
o
o
]
=
=l
=
=
=
[
=
Q
)
=
=
@
=
<
@
o
=
=
=
D
=
»
o
=
o
@
=

o
Q
3
o
S
—
&
=
=
o
c
=
Q
o=
=
o
)
=
Q@
c
=
o
)
=
Q@

©
I
o
1
0,
o
~
)
3
=
n
®
x
o
o
>
=
5
Q
Q
=
&
m
x
(@]
5
()
3
3
o
o
o
)
-
)

Regresi menurut Singgih Santoso (2010) merupakan sebuah metode yang
dapat digunakan untuk mengembangkan sebuah model atau persamaan yang
menjelaskan hubungan antar variabel (variabel independen dan variabel
dependen). Regresi linier berganda merupakan suatu metode statistic dimana
variabel bebas atau variabel independen lebih dari satu. Hasil analisis regresi
linier ganda yang utama adalah nilai koefisien determinasi R Square (R?), dan

model persamaan regresi linier ganda:

Y =a+ blX1+b2X2

X1 =Struktur Moda

Nilai ke i i j an besaran

kemampuan i j ' uh variabel
independen Struk Perusahaan

pengaruh Struktur
Modal terhadap Nilai Perusahaan sedangkan nilai koefisien regresi b2
menunjukkan besar dan arah pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai

Perusahaan

3.7.4 Pengujian Hipotesis
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3.7.4.1 Uji Parsial (Uji t)

Pengujian hipotesis penelitian dilakukan dengan uji-t. Pengujian hipotesis

dalam penelitian sebanyak dua kali sesuai dengan hipotesis penelitian.

2.

1. Uji hipotesis pertama
Hipotesis pertama yang diajukan dalam penelitian ini adalah terdapat
pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan. Hipotesis statistik yang

diajukan adalah sebagai berikut:

H;0 : bl =0 : tidak ada peng
Hia : bl #0 : ada pe

pdingkan nilai

terdapat

8 perusahaan

, artinya tidak

Perusahaan pada

perusahaan manufaktur

Uji hipotesis kedua
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Hipotesis kedua yang diajukan dalam penelitian ini adalah terdapat
pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
manufaktur Hipotesis statistik yang diajukan adalah sebagai berikut:

H.0 : b2 = 0 : tidak ada pengaruh

Hoa : b2 # 0 : ada pengaruh

Pengujian hipotesis dilakukan dengan uji-t yaitu membandingkan nilai

probabilitas (sig t) terhadap taraf mji penelitian (a = 0.05). Kriteria yang

digunakan untuk menguiji lan adalah sebagai berikut:

Jika Sig t < ¢ iterima, artinya terdapat

mengetahui
apakah variabel b garuh terhadap
variabel terkait (dep:

Pengujian hipotesis dilakukan dengan uji-F yaitu membandingkan nilai

probabilitas (sig F) terhadap taraf uji penelitian (a0 = 0.05). Kriteria yang

digunakan untuk menguji hipotesis keempat penelitian adalah sebagai berikut:
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-Jika Sig F < o, maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya model hasil penelitian
layak digunakan untuk menjelaskan pengaruh struktur modal dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur
-Jika Sig F > o, maka Ho diterima dan Ha ditolak, artinyamodel hasil penelitian
tidak layak digunakan untuk menjelaskan pengaruh struktur modal dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur.

3.7.3.3. Koefisien Determinasi (R2)

Koefisien determinasi perapa jauh kemampuan model

dalam menerangkan va ali, 2016: 95). Nilai

terbatas.
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BAB 4

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 HasilPenelitian

a. Gambaran Obyek Penelitian

Bursa Efek Indonesia atau biasa disebut dengan Bursa Efek
Jakarta adalah salah satu bursa saham yang memberikan peluang
investasi dan peluang pembiayaan untuk mendukung pembangunan
Ekonomi Nasional. Sejarah pasar modal di Indonesia sebenarnya telah
dimulai sejak Pemerintah Hindia Belanda mendirikan Bursa Efek di
Batavia pada tanggal 14 Desember 1912 yang diselenggarakan oleh
Vereneging Voor de Effectenhandel. Dengan berkembangnya bursa
efek di Batavia, pada tanggal 11 januari 1925 Bursa Efek Surabaya,
kemudian disusul dengan pembukaan bursa efek di Semarang pada
tanggal 1 Agustus 1925. Karena pecahnya Perang Dunia IlI, maka
pemerintah Hindia Belanda menutup Bursa Efek di Batavia pada

tanggal 10 Meil1940.

Bursa Efek kembali aktif pada zaman Republik Indonesia
Serikat (RIS). Diawali dengan terbitnya Obligasi Pemerintah Republik

Indonesia pada tahun 1950. Pada saat itu penyelenggaraan bursa
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diserahkan kepada Perserikatan Perdagangan Uang dan Efek-efek
(PPUE) dan Bank Indonesia (Bl) yang ditunjuk sebagai penasehat.
Kegiatan bursa efek kembali berhenti saat pemerintah Belanda
meluncurkan program nasionalisasi perusahaan-perusahaan milik

pemerintahan Belanda pada tahun 1956.
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Pada tanggal 10 Agustus tahun 1977, Presiden Suharto resmi membuka
Pasar Modal di Indonesia ditandai dengan adanya Go-publik nya PT. Semen
Cibinong. Pada tahun itu pemerintah juga memperkenalkan Badan Pelaksanaan

Pasar Modal (BAPEPAM) sebagai usaha untuk menghidupkan Pasar Modal.

Pada tangga 13 Juli 1991 bursa saham diswastanisasi menjadi PT.Bursa
Efek Jakarta yang selanjutnya disebut BEJ dan menjadi salah satu bursa saham
yag dinamis di Asia. Swatanisasi bursa saham menjadi BEJ juga mengakibatkan

beralihnya fungsi BAPEPAM menjadi badan Pengawas PasarModal.

Saham yang dicatatkan oleh BEJ adalah saham yang berasal dari berbagai
jenis perusahaan yang go public, anatara lain saham yang berasal dari perusahaan
manufaktur, perusahaan perdagangan, perusahaan jasa dan lain-lain. Perusahaan-
perusahaan yang go public yang telah dicatatkan pada PT. BEJ Telah
diklasifikasikan menurut sektor industri yang telah ditetapkan oleh PT. BEJ yang
disebut JASICA (Jakarta Stock Exchange Classification). Ada 9 sektor industri

berdasarkan klasifikasi PT.BEJ, yaitu:

1. SektorPertanian

no

SektorPertambangan

3. Sektor Industri dasar dankimia

4. Sektor Aneka Industri

5. Sektor Industri Barang danKonsumsi
6. Sektor Properti dan RealEstate

7. Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi
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8. SektorKeuangan

9. Sektor Perdagangan, Jasa, daninvestasi

Dengan adanya klasifikasi dari sektor perusahaan go public ini sangat
bermanfaat dalam menganalisis perkembangan saham-saham perusahaan publik

dari sektor terkait.

Seiring dengan perkembangan teknologi dan informasi yang serba cepat,
kebutuan masyarakat pun juga meningkat, setiap orang menginginkan segala
sesuatu serba instant termasuk makanan dan minuman, untuk memenuhi
kebutuhan masyarakat tersebut maka perusahaan memproduksi makanan dan
minuman dri berbagai komoditi. Beberapa komoditi makanan dan minuman yang
mengalami kenaikan dalam lingkup kebutuhan masyarakat yaitu biskuit, minuman

kesehatan dan mieinstant.

Berikut adalah profil singkat perusahaan Manufaktur pada subsektor Food
and Beverages yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) selama kurun
waktu 4 tahun yaitu tahun periode 2016 sampai dengan 2018 yang merupakan

sampel dari penelitianini:
a. PT. Akasha Wira Internasional Tbk.(ADES)

PT. Akasha Wira Internasional Tbk (dahulu PT Ades Waters
IndonesiaTbk) (ADES) yang didirikan dengan nama PT Alfiando Putrasetia
pada tahun 1985 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1986.
Kantor pusat ADES berlokasi di Perkantoran Hijau Arkadia, JI. TB.

Simatupang Kav. 88, Jakarta.
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Pemegang saham mayoritas Perusahaan adalah Waters Partners Bootling
S.A., yang adalah perusahaan joint venture antara The Coc Cola Company dan
Nestle S.A. Yang kemudian pada tanggal 3 Juni 2008, Waters Partners
Bootling S.A dikuasai oleh Sofos Pte. Ltd., perusahaan yang berbadan hukum

Singapura.

Saat ini kegiatan utama ADES adalah bergerak dalam bidang usaha
pengelolaan air minum dalam kemasan yang berlokasi di Jawa Barat dan

pabrikproduk.

b. PT. TriBayanTirta

PT. Tri Bayan Tirta didirkan pada tahun 1997. Tujuan perusahaan tersebut
adalah membangun Alto Natural Spring Water sebagai produk lokal dengan
kualitas standar internasional. Perusahaan berambisi menjadi salah satu
perusahaan minuman yang berpengaruh di Indonesia yang akan dicapai
melalui  investasi  berkesinambungan  pada  produk-produk  yang
berkesinambungan pada produk-produk yang dihasilkan, sumber daya

manusia maupun penyediaan fasilitas produksiterbaik.

Pabrik PT. Tri Bayan Tirta berlokasi di Desa Babakan Pari, Sukabumi
yang dikenal dengan sumber mata airnya yang alami, teruji kemurniannya dan
kaya akan kandungan mineral alaminya. PT. Tri Bayan Tirta juga didukung
oleh ahli-ahli profesional dan berbagai segi latar yang berbeda untuk
mewujudkan tujuan perusahaan dalam mengahasilkan produk-produk yang

bermututinggi.
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c. PT. Cahaya Kalbar Tbk(CEKA)

PT. Cahaya Kalbar Tbk yang dahulu bernama CV Tjahaja Kalbar,
didirikan di Pontianak berdasarkan Akta Nomor 1 tanggal 3b Februari 1968

yang dibuat dihadapan Mochammad Damiri, Notaris di Pontianak.

Ruang lingkup kegiatan usaha Perusahaan meliputi bidang indutry minyak
nabati dan minyak nabati spesialitas, termasuk perdagangan umum,impor dan
ekspor. Perusahaan mulai mulai beroperasi komersial pada tahun 1971. Kantor
pusat Perusahaan terletak dikawasan industri Jababeka I1, JI.Industry Selatan 3
Blok GG No. 1, Cikarang, Bekasi 1750, Jawa Barat. Lokasi pabrik perusahaan
terletak di Kawasan Industry Jababeka, Cikarang, Jawa Barat, dan Pontianak,

Kalimantan Barat.

d. PT. Delta Djakarta Tbk(DELTA)

PT. Delta Djakarta Tbk (DELTA) didirikan pada tanggal 15 Juni 1970
dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1933. Kantor Pusat
DLTA dan pabriknya berlokasi di Jalan Inspeksi Tarum Barat, Bekasi Timur —

Jawa Barat.

Berdasarkan ruang lingkup kegiatan perusahaan tersebut yaitu untuk
memproduksi dan menjual bir pilsener dan bir hitam merek “Angker”,
“Carlsberg”, “San Miguel” dan “Kuda Putih”. DLTA juga memproduksi dan

menjual produk minuman non-alkohol dengan merek “Sodaku”.
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e. PT. Indofood CBP Sukses Makmur Thk(ICBP)

PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (dahulunya adalah PT.
Indofood Sukses Makmur Thk, PT. Gizindo Primasnusantara, PT. Indosentra
Pelangi, PT. Indobiskuit Mandiri Makmur, dan PT. Ciptakemas Abadi) yang
didirikan pada tahun 1990 oleh Sudono Salim dengan nama Panjangjaya
Intikusuma, merupakan produsen berbagai jenis makanan dan minuman
dengan lokasi di Jakarta, Indonesia. Perusahaan ini kemudian diganti dengan

nama Indofood pada tahun 1990.

f. PT. Indofood Sukses Makmur Tbk(INDF)

PT. Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) didirikan tanggal 14
Agustus 1990 dengan nama PT. Panganjaya Intikusuma dan memulai usaha
komersialnya pada tahun 1990. Kantor Pusat INDF berlokasi di Sudirman
Plaza, Indofood Tower, Lantai 27, JI, Jend. Sudirman Kav. 76-78, Jakarta.
Sedangkan pabrik perkebunan INDF dan anak usaha yang berada di berbagai

tempat di Pulau Jawa, Sumatra, Kalimantan, Sulawesi, dan Malaysia.

Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan INDF
antara lain terdiri dari mendirikan dan menjalankan industri makanan olahan,
bumbu penyedap, minuman ringan, kemasan, minyak goreng, penggilingan

biji gandum dan tekstil pembuatan karungterigu.

g. PT. Multi Bintang Indonesia Tbk(MLBI)

PT. Multi Bintang Indonesia Thk (MLBI) didirikan 03 Juni 1929

dengan nama N.V. Nederlandsch Indische Bierbrouwerijen dan mulai
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beropersi secara komersial pada tahun 1929. Kantor pusat MLBI berlokasi di
Talavera Office Park Lantai 20, JL. Let. Jend. TB. Simatupang Kav. 22-26,
Jakarta 12430, sedangkan pabrik berlokasi di JL. Daan Mogot Km.19,
Tangerang 15122 dan JL. Raya Mojosari — Pacet KM. 50, Sampang Agung,

Jawa Timur.

MLBI adalah bagian dari Group Asia Pacific Breweries dan Heineken,
dimana pemegang saham utama adalah Fraser & Neave Ltd. (Asia Pacific
Breweries) dan Heineken N.V. (Heineken). Berdasarkan anggaran dasar
perusahaan, ruang lingkup perusahaan MLBI beroperasi dalam industri bir dan

minuman lainnya.

h. PT. Mayora Indah Tbk(MYOR)

PT. Mayora Indah Thk (MYOR) didrikan tanggall7 Februari 1977 dan
mulai beroperasi secara komersial pada bulan Mei 1978. Kantor pusat MYOR
berlokasi di Gedung Mayor, JI. Tomang Raya No. 21-13, Jakarta, sedangkan

pabrik terletak di Tangerang dan Bekasi.

Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan
MYOR adalah menjalankan usaha dalam bidang industri, perdagangan serta
agen/perwakilan. Saat ini, MYOR menjalankan bidang usaha industri
makanan, kembang gula, dan biskuit serta menjual produknya di pasar lokal

dan luarnegeri.
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i. PT. Nippon Indosari Corporindo Tbhk(ROTI)

PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk (ROTI) didirikan 08 Maret 1995
dengan nama PT. Nippon Indosari Corporindo dan mulai beroperasi komersial
pada tahun 1996. Kantor Pusat dan salah satu pabrik ROTI berkedudukan di
Kawasan Industri Jababeka Cikarang Blok U dan W — Bekasi dan pabrik lainya
berlokasi di Pasuruan — Jawa Timur, Semarang — Jawa Tengah, dan Medan —

Sumatra Utara.

Pemegang saham mayoritas dari ROTI adalah PT Indoritel Makmur
Internasional Thk (DNET) dan Bonlight Investments., Ltd, dengan masing-

masing persentase kepemilikan sebesar 31,50% dan 26,50%.

Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup usaha utama
ROTI bergerak di bidang pabrikasi, penjualan dan distribusi roti dengan merk

“Sari Roti” dan “Sari Cake”.

j. PT. Sekar Laut Tbk(SKLT)

PT. Sekar Laut Tbk (SKLT) didirikan tanggal 19 Juli 1976 dan mulai
beroperasi secara komersial tahun 1976. Kantor Pusat SKLT berlokasi di
Wisma Nugra Santana, Lt. 7, Suite 707, JI. Jend Sudirman Kav 7-8, Jakarta
10220 dan kantor cabang berlokasi di Jalan Raya Darmo No. 23-25, Surabaya,
serta pabrik berlokasi JI. Jenggolo 11/17 Sidoarjo. SKLT bergabung dalam

sekar group.
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Berdasarkan anggran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan SKLT
meliputi bidang industri pembuatan kerupuk, saos tomat, sambal, dan bumbu

masak serta menjual produknya di dalam negeri dan luar negeri.

k. PT. Ultrajaya Milk Indsutry and Tranding Company Tbk(ULTJ)

PT. Ultrajaya Milk Industry and Tranding Company didirikan tanggal
02 November 1971 dan mulai beroprasi secara komersial pada awal tahun
1974. Perusahaan memiliki kantor pusat dan pabrik yang berlokasi di JI. Raya
Cimareme 131 Padalarang Kabupaten Bandung 40552.

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan
perusahaan bergerak dalam bidang industri makanan dan minuman. Di bidang
minuman perusahaan memproduksi rupa-rupa jenis minuman seperti susu
cair, sari buah, teh, minuman tradisional dan minuman kesehatan, yang diolah
dengan teknologi UHT (Ultra High Temperature) dan kemas dalam kemasan
karton aseptik. Di bidang makanan perusahaan memproduksi susu kental
manis, susu bubuk, dan kosentrart buah-buahan tropis. Perusahaan
memasarkan produksinya dengan cara penjualan langsung (Direct Selling),
melalui pasar modern (modern trade). Penjualan langsung dilakukan ke toko-
toko, P&D, kios-kios, dan pasar tradisional lain dengan menggunakan armada
milik  perusahaan. Penjualan tidak langsung dilakukan  melalui
agen/distributor yang tersebar di seluruh wilayah Kepulauan Indonesia.

Perusahaan juga melakukan penjualan ekspor ke beberapaNegara.
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4.1.1 . Pengujian AsumsiKlasik

Dalam penelitian ini untuk membuktikan apakah model regresi linier
berganda yang dipergunakan dalam penelitian ini telah memenuhi asumsi klasik
atau belum, maka selanjutnya akan dilakukan evaluasi ekonometrika. Evaluasi
ekonometrika dalam penelitian terdiri dari Uji Normalitas, Uji Multikolinieritas,

dan Uji Heteroskedasitas.

a. UjiNormalitas

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi, variabel
dependen, variabel independen atau keduanya mempunyai distribusi normal atau
tidak (Ghozali,2011). Uji Normalitas data residual dilakukan menggunakan uji
statistic non-parametik Kolmogorof-Smirnov (K-S). Uji K-S untuk menguji
normalitas data residual, apabila nilai yang didapat signifikan uji K-S lebih besar
0,05 (o = 5%) berarti data berdistribusi normal (Ghozali, 2011). Berdasarkan tabel
4.1 dapat diketahui bahwa variabel residual memiliki data yang didistribusi secara
normal, tingkat signifikansinya berada lebih besar dari 0,05. Dapat dilihat pada

baris Asymp. Sig yang menunjukan nilai 0,184. Dapat dilihat dari tabel 4.1:
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Tabel 4.1
Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N 4§
Normal Parameters? Mean .000000¢
Std. Deviation 1.29023013

Most Extreme Differences  Absolute .158
Positive .158

Negative -.107

Kolmogorov-Smirnov Z 1.092
Asymp. Sig. (2-tailed) .184

a. Test distribution isNormal.

b. UjiMultikolinieritas

Uji Multikolinieritas diperlukan untuk menguji apakah dalam model
regresi ditemukan adanya Korelasi antara variabel independen.Terjadi dan
tidaknya Multikolinieritas dapat dilihat dari besaran nilai Variance Inflation
Factor (VIF) dan Tolerance. Nilai cut off yang dipakai untuk menunjukan

adanya multikolinieritas adalah VIF < 10 atau nilai Tolerance >0,1.



Tabel 4.2
Uji Multikolinieritas

Standardize
Unstandardized d Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
Model B Error Beta Tolerance | VIF
1 (Constant) 33.115 7.177
Struktur Modal -4.052 3.098 -.176 .99§ 1.002
Ukuran 774 255 408 998 1.002
Perusahaan

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian multikolinieritas dapat diketahui bahwa nilai VIF
masing — masing variabel bebas di sekitar angka 1 dan nilai tolerance mendekati
angka 1. Dari hasil tersebut maka dapar disimpulkan bahwa model regresi yang

digunakan bebas multikolinieritas.

Nilai VIF (Variance Inflation Factor) pada variabel Struktur Modal (X1) yaitu
sebesar 1,002 yang berarti kurang dari 10 dan nilai tolerance sebesar 0,998 yang
berarti mendekati angka 1, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa pada

Struktur Modal tidak terjadi multikolinieritas.

Nilai VIF (Variance Infltion Factor) pada Ukuran Perusahaan (X2) yaitu

sebesar 1,002 yang berarti berarti kurang dari 10 dan nilai tolerance sebesar 0,998
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yang berarti hasil mendekati angka 1, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa

pada Ukuran Perusahaan tidak terjadi multikolinieritas.

C.

UjiHeteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas adalah untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan varians dari residual dari suatu pengamatan
ke pengamatan yang lain. Menurut Gujarati (2012:406). Jika varians dan
residual dari pengamatan ke pengamatan lain tetap maka
homokendatisitas. Jika varians berbeda maka disebut heteroskedastisitas.
Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dalam model regresi
bisa dilihat dari pola yang berbentuk pada titik-titik yang terdapat pada

grafikscaterplot.

Lebih lanjut menurut Santoso (2002:210) dasar pengambilan

keputusan sabagai berikut:

a. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang membentuk suatu pola
tertentu yang teratur seperti (bergelombang, melebar, kemudian
menyempit) maka telah terjadiheteroskedastisitas.

b. Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar di atas dan
di bawah angka nol pada sumbu Y, maka tidak terjadi

heteroskedastisitas.
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Adapun hasil Uji Heteroskendastisitas dapat disajikan pada gambar 4.1

Regression Studentized Residual

Berdasarkan hasil pengujian heteroskedastisitas dapat diketahui bahwa
titik-titik yang terbentuk pada grafik scatterplot tidak membentuk pola yang jelas
serta tersebar diatas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y sehingga dapat diambil
kesimpulan bahwa model regresi yang digunakan bebas heteroskendastisitas.
Hasil tersebut membutikan bahwa pengaruh variabel independen yaitu variabel
Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan mempunyai varian yang sama. Dengan

demikian telah membutikan bahwa persamaan regresi yang dihasilkan dalam

Gambar 4.1
Heteroskedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Regression Standardized Predicted Value

penelitian ini efisien dan kesimpulan yang hasilnyatepat.
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4.1.2 Uji Regresi LinierBerganda

66

Pada tahap Uji Linier Berganda akan dilakukan analisis data mengenai

pengaruh Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan secara parsial terhadap Nilai

Perusahaan. Berdasarkan data dari hasil penelitian tersebut maka secara lengkap

hasil analisa Regresi Linier berganda yang telah dilakukan dapat dilihat dari tabel

dibawah ini:
Tabel 4.3
Uji Regresi Linier Berganda
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 33.115 7.177 4.614 .000
Struktur Modal -4.052 3.098 -176  -1.308 197
Ukuran _774 255 _408 -3.038 004
Perusahaan

a. Dependent Variable: NilaiPerusahaan

Dari tabel diatas persamaan regresi linier berganda yang didapat adalah:

Y=a+ blxl +b2x2

Y=33,115-4,052 - 0,774

1. 33,115 merupakan nilai kostanta, yaitu estimasi dari Nilai Perusahaan, jika

variabel bebas yang terdiri dari Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan

mempunyai nilai sama dengannol.

-4,052 merupakan besarnya

mempengaruhi Nilai Perusahaan. Koefisien regresi (b1) sebesar-4,052

konstrubusi  Struktur

Modal
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jika Variabel Struktur Modal berubah atau mengalami kenaikan satu
satuan maka variabel Nilai Perusahaan akan turun sebesar4,052.

3. -0,774 merupakan besarnya konstribusi variabel Ukuran Perusahaan yang
mempengaruhi variabel Nilai Perusahaan. Koefisien regresi (b2) sebesar -
0,774 yang berarah negatif. Jika variabel Ukuran Perusahaan berubah atau
mengalami kenaikan satu satuan maka variabel Ukuran Perusahaan turun

sebesar0,774.
4.1.3 PengujianHipotesis
4.1.3.1 Uji Parsial (Ujit)

Pengujian hipotesis penelitian dilakukan dengan Uji-t. Pengujian hipotesis

dalam penelitian sebanyak dua kali sesuai dengan hipotesis penelitian:
1. Uji Hipotesispertama

Untuk menguji pengaruh masing-masing variabel independent, yaitu
variabel Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap Nilai Perusahaan maka digunakan uji t (t-test) dengan cara
membandingkan nilai thiung dengan membandingkan nilai probabilitas (sig t)
terhadap taraf uji penelitian (a = 0,05). Dengan hipotesis yang diajukan sebagai

berikut:
Hio: b1 =0 : tidak berpengaruh

Hia: bl # 0 : ada pengaruh
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Pada tabel 4.4 dibawah ini akan disajikan hasil perbandingan nilai thitung

dangan trapel:

Tabel 4.4
Uji Parsial (Uji t)

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 33.115 7.177 4.614 .000
Struktur Modal -4.052 3.098 -179 -1.308 197
Ukuran - 774 255 -409 -3.038 004
Perusahaan

a. Dependent Variable: NilaiPerusahaan

Dari hasil analisis yang ada menunjukan bahwa nilai thiung pada variabel Struktur
Modal (X1) sebesar -1,308 dengan tingkat signifikan 0,197, sehingga pada hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa ada tidak ada pengaruh yang signifikan variabel Struktur
Modal (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y), dengan asumsi yang digunakan yaitu

variabel lain konstan.



2. Uji HipotesisKedua

Untuk menguji pengaruh masing-masing Vvariabel independent,
yaitu variabel Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan maka digunakan uji t
(t-test) dengan cara membandingkan nilai thiung dengan membandingkan
nilai probabilitas (sig t) terhadap taraf uji penelitian (a = 0,05). Dengan
hipotesis yang diajukan sebagai berikut:

H2o: b2 =0 : tidak berpengaruh

H2a: b2 # 0 : ada pengaruh

Pada tabel 4.4 di atas yang menyajikan hasil perbandingan nilai
thitung dangan teapel

Dari hasil analisis menunjukan bahwa thiwng pada variabel Ukuran
Perusahaan (X2) sebesar -3,038 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,004,
sehingga berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa ada
pengaruh yang signifikan antara variabel Ukuran Perusahaan (X>) terhadap
Nilai Perusahaan (Y), dengan asumsi yang digunakan yaitu variabel lain

kon
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4.1.4 Uji kelayakan Model (Uji F)

Untuk menguji keberartian model variabel independent mempunyai
pengaruh terhadap variabel dependent di formulasi model penelitian atau tidak
berpengaruh maka digunakan uji F (F-test). Pada pengujian hipotesis ini
dilakukan dengan Uji-F yaitu untuk membandingkan nilai probabilitas (sig F)
terhadap taraf uji penelitian (o0 = 0,05). Dengan kriteria yang digunakan untuk

menguji hipotesis ketiga penelitian sebagai beri

Pada tabel 4.5 dibawah akan disajikan hasil penelitian Uji Fhitung:

Tabel 4.5
Uji F
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1182.050 2 591.025 5.310 @
Residual 5009.013 45 111.311
Total 6191.063 47
a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, Struktur

Modal
b. Dependent Variable: NilaiPerusahaan



Hasil dari Uji F pada tabel 4.5 menunjukan bahwa nilai Fniung Sebesar
5,310 bertanda positif dengan nilai sig 0,009 < 0,05 (o = 0,05). Maka dari itu
berdasarkan ketetapan yang telah ditentukan, model regresi hasil analisis dalam
penelitian layak di gunakan untuk memprediksi variable Nilai Perusahaan dan
Ukuran Perusahaan dalam menerangkan) Nilai Perusahaan. Oleh karena itu

analisis dapat dilanjutkan untuk pengujianhipotesis.

4.1.5 Koefisien Determinasi(R?)

Uji Koefisien Determinasi R? mengukur seberapa jauh kemampuan model
dalam menerangkan variabel-variabel dependen (Ghozali 2016:95). Nilai
determinanasi adalah nol dan satu. Hasil nilai koefisien determinasi pada tabel

4.6:

Tabel 4.6
Koefesien Determinasi

Adjusted R [ Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate

1 4378 191 155 10.55042
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Dari hasil tabel penelitian bahwa dalam model didapatkan nilai R square
sebesar 0,191 atau 19,1%. Hal ini menunjukan bahwa kemampuan variabel

independen yaitu nilai perusahaan.



Struktur modal dan ukuran perusahaan secara simultan memiliki pengaruh
sebesar 19,1% terhadap nilai perusahaan. Sedangkan sisanya 80,9% dijelaskan

oleh variabel lain yang tidak diamati dalam penelitian ini.

4.2 Pembahasan

Penelitian ini menguji “Pengaruh Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan

terhadap Nilai Perusahaan:

1). Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Hasil Penelitian yang pertama ini menujukan bahwa Struktur modal yang
diproksikan dengan Struktur Modal memiliki pengaruh yang negatif dan tidak
signifikan terhadap Nilai Perusahaan yang di proksikan dengan PBV (Price book
Value). Hal ini mengindikasikan bahwa semakin tingginya Struktur Modal yang
dimiliki perusahaan maka semakin rendah pula Nilai Perusahaan. Dalam
penelitian ini menunjukan bahwa struktur utang atau struktur modal tidak menjadi
sesuatu yang diperhatikan dalam menentukan nilai suatu perusahaan. Hasil
penelitian ini selara dengan penelitian dari EF Hartini dan S Widhiastuti (2018)

bahwa Struktur Modal tidak berpengaruh signifikan terhadap NilaiPerusahaan.

2). Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap NilaiPerusahaan

Berdasarkan dari hasil penelitian menunjukan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini
menunjukkan bahwa besar kecilnya ukuran perusahaan tidak akan berpengaruh

dengan besar kecilnya nilai perusahaan.
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Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian dari Limbong (2017) yaitu
Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan para
investor tidak memperhatikan ukuran perusahaan dan lebih memperhatikan
informasi-informasi baik (good news) yang lain yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Menurut Marhamah (2013), investor sekarang lebih tertarik dengan
perusahaan yang melakukan kegiatan CSR (Corporate Social Responsibility).
Karna jika perusahaan memilih kegiatan CSR, maka perusahaan tersebut akan
mendapat banyak dukungan serta perlakuan yang lebih baik dari pemerintah,
dukungan dari kelompok aktivis, masyarakat dan mendapat pemberitaan yang

baik dari media.
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BAB 5

Kesimpulan dan Saran

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan dari hasil analisis tentang pengaruh struktur modal
dan ukuran perusahaan secara parsial maupun silmutan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur subsektor makanan dan
minuman di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2016-2018, dan dari
hasil penelitian dapat disimpulkan sebagai berikut:
1. Struktur Modal di proksikan dengan DER (Debt to Equity
Ratio) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga
Nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman di
Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018. Hal ini ditunjukkan
dari hasil perhitunganyaitu nilai koefisien regresi sebesar -4,052
dengan t-hitung sebesar -1,308 dan nilai signifikansi yang berada
di atas 0,05 yaitu sebesar 0,197.Dari hal ini dapat dinyatakan
bahwa tingginya struktur modal tidak berpengaruh terhadap
nilaiperusahaan.
2. Ukuran Perusahaan di proksikan dengan LnTn (Logaritma Total
Asset) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa

Efek Indonesia periode 2016- 2018.
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Hal ini ditunjukkan dari hasil perhitungan yaitu nilai
koefisien regresi sebesar -0,774 dengan t-hitung sebesar -3,038 dan
nilai signifikansi yang berada di bawah 0,05 yaitu sebesar 0,004.
Dari hal ini dapat dinyatakan bahwa besar atau kecilnya ukuran
perusahaan dapat mempengaruhi tinggi rendahnya nilai
perusahaan. Jadi semakin besar ukuran perusahaan maka akan

semakin tinggi pula nilai perusahaan.

5.1 Saran
Dari kesimpulan yang telah dijelaskan diatas, maka dapat
disampaikan berupa saran sebagai berkut:
1. BagiPerusahaan
Bagi Perusahaan, penelitian ini bisa menjadi acuan bagi
manajemen perusahaan dalam membuat kebijakan dan menjadi
informasi yang dapat membantu manajemen dalam menerapkan
nilai perusahaan. Dalam peningkatan nilai perusahaan perlu
dilakukan agar pihak perusahaan itu sendiri mendapat
keuntungan. Serta diharapkan dapat mengelola kinerjanya

dengan lebih baik agar mencapaian keuntungan dan peningkatan



nilai perusahaan dapat dicapai denganbaik.

Bagi Investor

Dengan adanya penelitian ini maka disarankan bagi
investor untuk bisa lebih selektif dalam memilih perusahaan
yang akan dijadikan sebagai tempat berinvestasi. Pihak investor
hendaknya juga perlu mempertimbangkan struktur modal dan
ukuran perusahaan. Serta lebih memperhatikan faktor-faktor di
luar perusahaan (Eksternal)
Bagi PenelitiSelanjutnya

Bagi Peneliti Selanjutnya, kepada peneliti khususnya
yang berminat meneliti pengaruh struktur modal dan
pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan, disarankan
agar melakukan penelitian lanjutan dengan memperluas sampel
perusahaan yang mencangkup semua jenis perusahaan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Disarankan bagi CSR
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Lampiran 2 : Data Struktur Modal (DER) Periode 2016-2018
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1,766 825
]I 744.756

| 1 313181435. -‘!Qm
907 707 99. 32

No | Emiten | Tahun Total Liabilites Shareholder equity DER
1 ADES 2016 383.091 384.388 1,00
2 2017 417.225 423.011 0,99
3 2018 399.361 481.914 0,83
4 ALTO .214.422 480.841.418.401 1,42
5 419.284.788.700 1,65
.126.677.545 1,87
0.415.171 2,44
1,67

1,46

2.166.496 1,77

PW igp)g@(oss.s 0 0,61

489.592.257.434 0,54

0,20

1,34

969.528.163 1,22

21 2018 198.455.392]  635.478.469.892 0,00
22 | DLTA | 2016 185.422.642 1.012.374.008 018
23 2017 196.197.372 1.144.645.393 0,17
24 2018 239.353.356 1.284.163.814 0,19
25 | ICBP [ 2016 10.401.125 18.500.823 0,56
26 2017 11.295.184 20.324.330 0,56
27 2018 11.660.003 22.707.150 0,51
28 | IKP [ 2016 84.699 280.234 0,30
29 2017 25.036.566.757|  288.887.959.836 0,09
30 2018 23.746.905.995(  274.343.742.077 0,09
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No | Emiten | Tahun | Total Liabilitas |Shareholder Equity DER
31 INDF | 2016 38.233.092| 43.941.423 0,87
32 2017 41.182.764| 46.756.724 0,88
33 2018 46.620.996( 49.916.800 0,93
34 MLBI | 2016 4.398 820.640 1,77
35 1.064.905 1,36
36 lJL7 .536 1,47
37 9 1. 0,67
ON\"W 346. 1,03
T 2018\ 49.461. 4.9’0 8.54\5@81 1,06
.I 2016 M& 92| 1.44275L772. 1,02
N\ 07| 1.739:467.993.982] 282010871 0,62
4 NIV SR 0,51
46 2016/ 296 0,92
47 228 1,07
48 :007.000 1,20
49 SKBM | 2016 |633.267.725.358| 368.389.286.646 1,72
50 2017 | 599.790.014.646| 1.023.237.460.399 0,59
51 2018 | 730.789.419.438| 1.040.576.552.571 0,70
52 ULT) 2016 749.967| 3.489.233 0,21
53 2017 978.185| 4.208.755 0,23
54 2018 780.915| 4.774.956 0,16
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Lampiran 3: Data Ukurab Perusahaan (LnTn Asset) Periode 2016-2018

14. 91%&0_? 25¢(\

17.591.706.4

.922.471859" 'MA

o

|
Sy
L]

1 ﬁ@%ﬁﬁi%iﬁ 883

568.239.939¢

No Emiten | Tahun Total Aset Ukuran Perusahaan LnTn

31 INDF 2016 28.901.948 17,17941956
32 2017 87.939.488 18,2921595
33 2018 96.537.796 18,38544516
34 MLBI 14,63750731
35 14,87659438
36 14,73582439

30,18998505

0,33344551

30,49844868

28,70248173

29,14825025

29,11121793

27,0658096

27,17891117

27,33972415

27,63267676

47 2017 1.623.027.475.045 28,11531433
48 2018 1.771.365.972.009 28,2027721
49 STTP 2016 2.337.207.195.055 28,47997783
50 2017 2.342.432.443.196 28,48221101
51 2018 2.631.189.810.030 28,59845726
52 ULTJ 2016 4.239.199.641.365 29,0753956
53 2017 5.186.940 15,46165449
54 2018 5.555.871 15,53036576
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No Emiten | Tahun Total Aset Ukuran Perusahaan LN (total aset)
1 ADES | 2016 767 6,643111118
2 2017 840.236 13,64143808
3 2018 881.275 13,689125
4 ALTO | 2016 1.165.093.632.823 27,78382257
5 2017 1.109.383.971.111 27,734826
6 2018 3.522.344 27,73524015
7 BTEK 29,21610795
8 5.306.0 29,29986976
9 o@ 5 8. 29,272972
| 0 STIR 14,89112951
:,: 2017 ~" 93 .456\ L 14,89373509
2018\ A A 3‘12.980 \U 15,03721915
'ESIA 2016 \| m*zws _— 27,9858693
~L\ 2007 1:3927636.444.501 :D 27,96221979
18 18 THW@W 27,7871322
19 16" 463.288.593.9 7* 26,86161601
20 KGR RT?? 27,21689527
21 27,44941993
22 Al 20 1.197.796.650 20,90374958
23 2017 1.340.842.765 21,01656418
2 2018 1.523.517.170 21,14428743
25 IcBP | 2016 28.901.948 17,17941956
26 2017 31.619.514 17,26928502
27 2018 14.121.568 16,46321383
28 kP | 2016 365 5,899713775
29 2017 313.924.526.593 26,47241843
30 2018 298.090.648.072 26,42066347
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Lampiran 4 : Data Nilai Perusahaan (PBV)

EMITEN

ADES

ALTO

2018

ROTI 6,0 5,4 2,6
SKBM 1,05 0,8 0,7
SKLT 1,3 2,5 3,2
STTP 3,8 4,3 3,1
ULTJ 4,0 3,6 3,3

7,33 7,54 6,19
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Lampiran 5: Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas

Unstandardized| one-Sample

_ Kolmogorov-
Residual Smirnov Test
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48
a. Test

distribution is
.0000000| Normal.

1.29023013

Collinearity
Statistics
Std.
Model B Error Beta Tolerance| VIF
1 (Constant) 33.115 7.177
Struktur Modal | -4.052 3.098 -.176 .998| 1.002
Ukuran
-774 .255 -.408 .998| 1.002
Perusahaan

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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3. Uji Heteroskendastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Regression Studentized Residual

N -

89



=
o
) X
o
S
[
&
=
=
o
c
S
Q
c
=
o
- @
=
-
c
=
o
)
=
@

©
I
N
by
0,
°
(s
8
3
=
n
®
D
o
o
=
=
5
Q
o
=
c
m
3
()
5
()
3
=
Z
c
0
-
)
-
)

Lampiran 6: Hasil Analisis Regresi
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Model

1

(Constant)

Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients

Std. Error Beta

T
XXX

t Sig.
4614 .000
-1.308]  .197
-3.038] .004
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Lampiran 7: Hasil Uji Parsial (Uji t)
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Unstandardized

Standardized

Coefficients

Beta t Sig.
4.614]  .000

-1.308 197

-3.038 .004




=
o
) X
o
S
[
&
=
=
o
=
=
Q
c
=
o
-
=
-
c
=
o
)
=
@

©
I
m
by
0,
°
(s
8
3
=
n
®
D
o
o
=
=
5
Q
o
=
c
m
P
()
5
()
3
:
c
0
-
)
-
)

Lampiran 8: Uji Kelayakan Model (Uji F)
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Lampiran 9: Hasil Koefisien Determinan

Adjusted R | Std. Error of the

Estimate

10.55042
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