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Abstrak 

 

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menguji secara empiris mengenai 

pengaruh struktur modal, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019. 

 Hasil penelitian menunjukan bahwa secara parsial struktur modal berpengaruh negatif 

tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, profitabilitas berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan dan ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian secara simultan menunjukan bahwa secara 

serempak variabel struktur modal, profitabilitas dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci : Struktur Modal, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan
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      Abstract 

 

 This study aims to analyze and test empirically the effect of capital structure, 

profitability and firm size on firm value of mining companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange for the period 2015-2019. 

 The results showed that partially the capital structure has a negative and insignificant 

effect on firm value, profitability has a negative and insignificant effect on firm value and 

firm size has a positive and insignificant effect on firm value. The results of the research 

simultaneously show that the variables of capital structure, profitability and firm size have no  

effect on firm value simultaneously. 
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1.   PENDAHULUAN 

 Pertambangan dalam perusahaan 

industri merupakan salah salah satu 

penopang pembangunan ekonomi suatu 

negara, karena menjadi penyedia sumber 

daya energi yang sangat diperlukan bagi 

pertumbuhan perekonomian suatu negara.  

Pertambangan adalah rangkaian kegiatan 

dalam rangka upaya  pencarian, 

penambangan(penggalian), pengolahan,  

pemanfaatan dan penjualan bahan galian 

(mineral, batubara, panas bumi, migas) 

(Herdiananda. 2017). 

  Persaingan industri pertambangan 

membuat setiap perusahaan semakin 

meningkatkan kinerjanya agar tujuannya 

tercapai. Tujuan utama perusahaan adalah 

meningkatkan nilai perusahaan melalui 

peningkatan kemakmuran politik para 

pemegang saham (Arieska dan Gunawan, 

2011). 

Nilai perusahaan merupakan persepsi 

investor terhadap perusahaan yang sering 

dikaitkan dengan harga saham. Nilai 

perusahaan yang tinggi menjadi keinginan 

para pemilik perusahaan, sebab dengan 

nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran 

pemegang saham juga tinggi (Hemastuti, 

2014:3). 

Naik atau turunnya harga saham juga 

bisa mempengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan. Kinerja keuangan yang baik 

akan dapat menaikkan nilai suatu 

perusahaan, sehingga dapat menarik 

investor untuk berinvestasi di perusahaan 

tersebut (Supriadi dan Arifin, 2013). 

Fungsi  keuangan  merupakan  salah  

satu  fungsi  penting  bagi  perusahaan  

dalam kegiatan  perusahaan, salah  satu  

unsur yang  perlu diperhatikan adalah 

seberapa besar perusahaan mampu 

memenuhi kebutuhan dana yang akan  

digunakan  untuk  beroperasi  dan  

mengembangkan  usahanya.  Pemenuhan  

dana  ini bisa  bersumber  dari  dana  

sendiri,  modal  saham  maupun  dengan  

utang,  baik  utang jangka pendek dan 

jangka panjang (Sriwardany, 2006). 

     Menurut Irham Fahmi (2017: 179) 

struktur modal merupakan gambaran dari 

bentuk proporsi finansial perusahaan yaitu 

antara modal yang dimiliki yang 

bersumber dari utang jangka panjang 

(long-term liabilities) dan modal sendiri 

(shareholders’ equity) yang menjadi 

sumber pembiayaan suatu perusahaan. 

(Murhadi, 2013). 

Nilai perusahaan dapat pula 

dipengaruhi oleh besar kecilnya 

profitabilitas yang dihasilkan oleh 

perusahaan. Semakin baik pertumbuhan 

profitabilitas perusahaan maka prospek 

perusahaan di masa depan dinilai semakin 

baik, artinya nilai perusahaan juga akan 

dinilai semakin baik di mata investor. 

Apabila kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba meningkat, maka harga 
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saham juga akan meningkat (Husnan, 

2001). 

Menurut Kasmir (2014:196) rasio 

profitabilitas merupakan rasio untuk 

menilai kemampuan perusahaan dalam 

mencari keuntungan. Selain itu, nilai 

perusahaan juga dapat ditentukan oleh  

ukuran perusahaan.     

 Ukuran perusahaan adalah 

peningkatan dari kenyataan bahwa 

perusahaan besar akan memiliki 

kapitalisasi pasar yang besar, nilai buku 

yang besar, dan laba yang tinggi (Dewi 

dan Wirajaya, 2013).  

Penelitian ini dilandaskan pada masalah 

teoritis yaitu inkonsistensi atas hasil 

penelitian terdahulu. Terkait hubungan 

antar variabel komponen struktur modal 

profitabilitas dan ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan. 

Menurut Rahmat (2017), Pasaribu dan 

Tobing (2017), dan Kusumawati dan 

Rosady (2018) menyatakan bahwa secara 

serempak memiliki pengaruh terhadap 

nilai perusahaan, hasil yang berbeda 

ditunjukan oleh penelitian yang dilakukan 

Adilpaguna (2016), Tarima (2016) dan 

Suryandani (2017) berdasarkan hasil 

penelitiannya disimpulkan bahwa variabel 

bebas secara serempak tidak mempunyai 

pengaruh yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

 

 

1.2  Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang penelitian 

daiatas, maka penulis mengidentifikasi 

masalah bagaimana pengaruh struktur 

modal, profitabilitas dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2015-2019. 

 

2. TINJAUAN PUSTAKA DAN   

       PERUMUSAN HIPOTESIS 

2.1    Tinjauan Pustaka 

2.1.1 Signaling Theory 

Ros pada tahun 1997, menyatakan 

bahwa pihak eksekutif perusahaan 

memiliki informasi lebih baik mengenai 

perusahaannya akan terdorong untuk 

menyampaikan informasi tersebut kepada 

calon investor agar harga saham 

perusahaannya meningkat. 

Signaling Theory mengemukakan 

tentang bagaimana seharusnya sebuah 

perusahaan memberikan sinyal kepada 

pengguna laporan keuangan. Sinyal ini 

berupa informasi mengena i apa yang 

sudah dilakukan oleh manajemen untuk 

merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal 

dapat berupa promosi atau informasi lain 

yang menyatakan bahwa perusahaan 

tersebut lebih baik dari perusahaan lain 

(Achmad,2017). 

 Teori sinyal menyatakan bahwa 

perusahaan yang berkualitas baik dengan 

https://kamus.tokopedia.com/r/rasio/
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sengaja akan memberikan sinyal pada 

pasar, dengan demikian pasar diharapkan 

dapat membedakan perusahaan yang 

berkualitas baik dan buruk 

(Hartono,2005). 

 

2.1.2.    Struktur Modal 

2.1.2.1. Pengertian Struktur Modal 

   Struktur modal menurut Riyanto 

(2008:282) adalah perbandingan atau 

perimbangan modal sendiri dengan jumlah 

hutang jangka pendek bersifat permanen, 

hutang jangka panjang, saham preferen, 

dan saham biasa. 

   Struktur modal merupakan 

komposisi sisi hutang dalam neraca suatu 

perusahaan, atau bauran sumber 

pendanaan yang digunakan perusahaan 

untuk mendanai kegiatan operasinya 

(Higgins, 2004:372) dalam Hasudunungan, 

2017. 

 

2.1.2.2. Komponen Struktur Modal 

 Menurut Riyanto (2008:227) 

komponen struktur modal terdiri atas 

modal asing dan modal sendiri seperti 

berikut : 

1. Modal Asing 

       Modal asing asalnya dari luar 

perusahaan yang bersifat sementara pada 

perusahaan dan untuk perusahaan yang 

terkait modal tersebut adalah hutang yang 

hingga waktu yang harus dibayar kembali. 

 

2. Modal Sendiri 

Modal sendiri atau ekuitas adalah 

modal yang asalnya dari pemilik 

perusahan dan ditanam dalam perusahaan 

dalam jangka waktu yang tidak menentu 

lamanya. 

 

2.1.2.3. Teori Struktur Modal 

 Teori struktur modal menurut 

Irham Fahmi (2017:193) yaitu : 

1. Balancing Theories 

Balancing theories merupakan 

suatu kebijakan yang ditempuh oleh 

perusahaan untuk mencari dana tambahan 

dengan cara mencari pinjaman baik ke 

perbankan, leasing atau juga dengan 

menerbitkan obligasi (bonds). Obligasi 

(bonds) adalah sebuah surat berharga 

(commercial paper) yang mencantumkan 

nilai nominal, tingkat suku bunga, dan 

jangka waktu dimana itu dikeluarkan baik 

oleh perusahaan atau government untuk 

kemudian dijual kepada publik.  

2. Packing Order Theory  

Packing order theory merupakan 

suatu kebijakan yang ditempuh oleh suatu 

perusahaan untuk mencari tambahan dana 

dengan cara menjual aset yang 

dimilikinya. Seperti menjual gedung 

(build), tanah (land), peralatan 

(inventory) yang dimilikinya dan aset-aset 

lainnya, termasuk dana yang berasal dari 

laba ditahan (retained earnings).  
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3. Pendekatan Tradisional  

Penganut pendekatan ini 

berpendapat bahwa dalam keadaan pasar 

modal sempurna dan tidak ada 

pajak,struktur modal berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan (Sawir, 2004 

dalam Sianipar, 2017:2). 

4. Trade-Off Theory 

 Menurut trade-off theory yang 

diungkapkan oleh Myers (2001) dalam 

Sianipar, 2017:5) “Perusahaan akan 

berhutang sampai pada tingkat hutang 

tertentu, dimana penghematan pajak (tax 

shields) dari tambahan hutang sama 

dengan biaya kesulitan keuangan”. 

 

2.1.2.4. Pengukuran Struktur  

   Modal 

 Bentuk rasio yang dipergunakan 

dalam struktur modal menurut ( Hani, 

2015) menjelaskan struktur modal dapat 

diukur dengan : 

1. Debt to Total Assets Ratio (DAR) 

 DAR  merupakan rasio utang yang 

digunakan untuk mengukur perbandingan 

antara total utang dengan total aktiva. 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Hutang 

Total Aset
 

2. Debt to Equity Ratio (DER) 

 DER yaitu rasio yang berguna 

untuk mengetahui jumlah dana yang 

disediakan peminjam (kreditur) dengan 

pemilik perusahaan 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Hutang 

Total Ekuitas
 

 

3. Times Interest Earned Ratio 

Rasio ini untuk mengukur seberapa besar 

keuntungan dapat berkurang tanpa adanya 

kesulitan keuangan perusahaan tidak 

mampu membayar bunga. 

𝑇𝑖𝑚𝑒𝑠 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝐸𝑎𝑟𝑛𝑒𝑑 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜

=
Laba sebelum pajak dan bunga

Beban bunga
 

 

4. Capital Adequacy Ratio (CAR) 

 CAR atau rasio kecukupan modal 

menunjukan kecukupan modal yang 

ditetapkan lembaga pengatur yang khusus 

berlaku bagi industry-industri yang 

dibawah pengawasan pemerintah seperti 

Bank dan Asuransi. 

𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑑𝑒𝑞𝑢𝑎𝑐𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 = 

Modal

Aktiva Tertimbang menurut resiko
 

 

2.1.3.    Profitabilitas 

2.1.3.1. Pengertian Profitabilitas 

 Profitabilitas menggambarkan 

kemampuan badan usaha untuk 

menghasilkan laba dengan menggunakan 

seluruh modal yang dimiliki. (Soukotta, 

2016). 
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 Menurut R. Agus Sartono 

(2010:122) Profitabilitas adalah 

kemampuan perusahaan memperoleh laba 

dalam hubungannya dengan penjualan, 

total aktiva maupun modal sendiri.  

2.1.3.2. Manfaat Profitabilitas 

 Menurut Kasmir (2014), manfaat 

pengukuran profitabilitas perusahaan 

adalah sebagai berikut:  

1. Mengetahui besarnya tingkat laba 

yang diperoleh perusahaan dalam satu 

periode. 

2. Mengetahui posisi laba perusahaan 

tahun sebelumnya dengan tahun 

sekarang.  

3. Mengetahui perkembangan laba dari 

waktu ke waktu. 

4. Mengetahui besarnya laba bersih 

sesudah pajak dengan modal sendiri.  

5. Mengetahui produktivitas dari seluruh 

dana perusahaan yang digunakan baik 

modal pinjaman maupun modal 

sendiri. 

 

2.1.3.3. Faktor yang Mempengaruhi  

              Profitabilitas 

 Menurut Munawir (2004), terdapat 

beberapa faktor yang mempengaruhi 

profitabilitas sebuah perusahaan, yaitu: 

1. Jenis perusahaan 

Profitabilitas perusahaan akan sangat 

bergantung pada jenis perusahaan, 

jika perusahaan menjual barang 

konsumsi atau jasa biasanya akan 

memiliki keuntungan yang stabil 

dibandingkan dengan perusahaan 

yang memproduksi barang-barang 

modal. 

2. Umur perusahaan  

Sebuah perusahaan yang telah lama 

berdiri akan lebih stabil bila 

dibandingkan dengan perusahaan 

yang baru berdiri. Umur perusahaan 

ini adalah umur sejak berdirinya 

perusahaan hingga perusahaan 

tersebut masih mampu menjalankan 

operasinya. 

3. Skala Perusahaan 

Jika skala ekonomi perusahaan lebih 

tinggi, berarti perusahaan dapat 

menghasilkan produk dengan biaya 

yang rendah. Tingkat biaya rendah 

tersebut merupakan cara untuk 

memperoleh laba yang diinginkan.  

4. Harga Produksi 

Perusahaan yang biaya produksinya 

relatif lebih murah akan memiliki 

keuntungan yang lebih baik dan stabil 

daripada perusahaan yang biaya 

produksinya tinggi. 

5. Habitat Bisnis  

Perusahaan yang bahan produksinya 

dibeli atas dasar kebiasaan (habitual 

basis) akan memperoleh kebutuhan 

lebih stabil dari pada non habitual 

basis.  
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6. Produk yang dihasilkan 

Perusahaan yang bahan produksinya 

berhubungan dengan kebutuhan 

pokok biasanya penghasilan 

perusahaan tersebut akan lebih stabil 

daripada perusahaan yang 

memproduksi barang modal. 

 

2.1.3.4. Jenis Rasio Profitabilitas 

 Menurut Agus Sartono (2010:113) 

terdapat jenis - jenis rasio profitabilitas 

yang digunakan dalam menilai tingkat 

profitabilitas, di antaranya: 

1. Gross Profit Margin  

 Gross profit margin digunakan 

untuk mengukur kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba melalui persentase 

laba kotor dari penjualan perusahaan. 

𝐺𝑟𝑜𝑠𝑠 𝑃𝑟𝑜𝑣𝑖𝑡 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛  

=
Penjualan− Harga PokokPenjualan

Penjualan
 

 

2. Net Profit Margin  

 Net profit margin digunakan untuk 

mengetahui laba bersih dari penjualan 

setelah dikurangi pajak. 

𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑣𝑖𝑡 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =
Laba Setelah Pajak 

Penjualan
 

 

3. Profit Margin  

Profit margin digunakan untuk 

menghitung laba sebelum pajak 

dibagi total penjualan. 

 

𝑃𝑟𝑜𝑣𝑖𝑡 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =
Laba Sebelum Pajak 

Penjualan
 

 

4. Return on Investment (ROI) 

Return on investment (ROI) 

merupakan kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba dari 

aktiva yang dipergunakan. 

 

𝑅𝑂𝐼 =
Laba Setelah Pajak 

Total Aktiva
 

 

5.  Return on Equity (ROE) 

Return on equity (ROE) merupakan 

rasio untuk mengukur kemampuan 

perusahaan memperoleh laba yang 

tersedia bagi pemegang saham 

perusahaan. 

 

𝑅𝑂𝐸 =
Laba Setelah Pajak 

Total Ekuitas
 

 

2.1.4.    Ukuran Perusahaan 

2.1.4.1. Pengertian Ukuran Perusahaan 

 Menurut Prasetyorini (2013:186)  

ukuran perusahaan adalah suatu skala 

dimana dapat diklasifikasi besar 

kecilnya perusahaan menurut berbagai 

cara antara lain dengan total aktiva, log 

size, nilai pasar saham, dan lain-lain. 

 Ukuran perusahaan merupakan 

indikator yang ditunjukkan seberapa besar 
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suatu perusahaan memiliki kekayaan (aset) 

yang dimanfaatkan untuk menjalankan 

usaha, tetapi juga bisa ditunjukkan oleh 

kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan pendapatan penjualan, 

maupun indikator lainnya (Husna dan 

Wahyudi, 2016). 

 

2.1.4.2. Teori Ukuran Perusahaan 

 Menurut Kusuma (2005:83) ada tiga 

teori yang menjelaskan hubungan antara 

ukuran perusahaan dan tingkat 

keuntungan, antara lain:  

1. Teori teknologi, yang menekankan 

pada modal fisik, economies of scale, 

dan lingkup sebagai faktor-faktor yang 

menentukan besarnya ukuran 

perusahaan yang optimal serta 

pengaruhnya terhadap profitabilitas. 

2. Teori organisasi, menjelaskan 

hubungan profitabilitas dengan ukuran 

perusahaan yang dikaitkan dengan 

biaya transaksi organisasi, didalamnya 

terdapat teori critical resources. 

3. Teori institusional mengaitkan ukuran 

perusahaan dengan faktor-faktor 

seperti sistem perundang-undangan, 

peraturan anti-trust, perlindungan 

patent, ukuran pasar dan 

perkembangan pasar keuangan. 

 

 

 

 

2.1.4.3. Jenis Ukuran Perusahaan 

 Menurut Undang-undang No.9 

Tahun 1995 tentang usaha kecil, 

perusahaan dibagi menjadi dua kelompok, 

yaitu: 

1. Perusahaan Kecil.  

Perusahaan kecil merupakan badan 

hukum yang didirikan di Indonesia yang 

mempunyai ciri ciri sebagai berikut : 

 Memiliki sejumlah kekayaan (total 

aset) tidak lebih dari Rp 20 miliar 

 Bukan merupakan afiliasi dan 

dikendalikan oleh suatu perusahaan 

yang bukan perusahaan 

menengah/kecil 

 Bukan merupakan reksadana.  

2. Perusahaan Menengah/Besar.  

 Perusahaan menengah/besar 

merupakan kegiatan ekonomi yang 

mempunyai kriteria kekayaan bersih atau 

hasil penjualan tahunan usaha. Usaha ini 

meliputi usaha nasional (milik negara 

atau swasta) dan usaha asing yang 

melakukan kegiatan di Indonesia. 

 

2.1.4.4. Indikator Ukuran Perusahaan 

 Menurut Abiodun (2013) ukuran 

perusahaan diukur dengan menggunakan 

dua rumus sebagai berikut : 

1. Ukuran perusahaan = Ln Total Aset  

Aset adalah harta kekayaan atau 

sumber daya yang dimiliki oleh 

suatu perusahaan. Semakin besar 



 

8 
 

aset yang dimiliki, perusahaan dapat 

melakukan investasi dengan baik 

dan memenuhi permintaan produk. 

Hal ini semakin memperluas pangsa 

pasar yang dicapai dan akan 

mempengaruhi profitabilitas 

perusahaan. 

2. Ukuran perusahaan = Ln Total 

Penjualan  

Penjualan adalah fungsi pemasaran 

yang sangat penting untuk 

mencapai tujuan perusahaan yaitu 

mendapatkan laba. Penjualan yang 

terus meningkat dapat menutup 

biaya yang keluar pada saat proses 

produksi. Hal ini laba perusahaan 

akan meningkat yang kemudian 

akan mempengaruhi profitabilitas 

perusahaan. 

 

2.1.5.    Nilai Perusahaan 

2.1.5.1. Pengertian Nilai Perusahaan 

 Nilai perusahaan merupakan 

kondisi tertentu yang telah dicapai oleh 

suatu perusahaan sebagai gambaran dari 

kepercayaan masyarakat terhadap 

perusahaan setelah melalui suatu proses 

kegiatan selama beberapa tahun, yaitu 

sejak perusahaan tersebut didirikan sampai 

dengan saat ini (Sukirni, 2012).  

 Sedangkan menurut Harmono 

(2014:233) Nilai Perusahaan adalah 

kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh 

harga saham yang dibentuk oleh 

permintaan dan penawaran pasar modal 

yang merefleksikan penilaian masyarakat 

terhadap kinerja perusahaan. 

 

2.1.5.2. Pendekatan Nilai Perusahaan 

 Menurut Suharli (2006) berikut 

beberapa pendekatan yang bisa dilakukan 

untuk mengukur nilai perusahaan, sebagai 

berikut : 

 Pendekatan laba antara lain metode 

rasio tingkat laba atau price earning 

ratio. 

 Pendekatan arus kas antara lain metode 

diskonto arus kas. 

 Pendekatan deviden antara lain metode 

pertumbuhan deviden. 

 Pendekatan aktiva antara lain metode 

penilaian aktiva. 

 Pendekatan harga saham. 

 Pendekatan economic value added 

(EVA). 

 

2.1.5.3. Pengukuran Nilai Perusahaan 

 Pengukuran nilai perusahaan 

menurut Irham Fahmi (2017:138) sebagai 

berikut : 

1. Price Earning Ratio (PER) 

 Price earning ratio (rasio harga 

terhadap laba) adalah perbandingan antara 

market price per share (harga pasar per 

lembar saham) dengan earning per share 

(laba per lembar saham). 

𝑃𝐸𝑅 =
Harga Pasar per Saham 

Laba per Saham
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2. Earning Per Share (EPS) 

 Earning per share atau pendapatan 

per lembar saham adalah bentuk 

pemberian keuntungan yang diberikan 

kepada para pemegang saham dari setiap 

lembar saham yang dimiliki. 

𝐸𝑃𝑆 =
Pendapatan setelah Laba 

Jumlah saham yang beredar
 

 

3. Price Book Value (PBV) 

 Rasio ini menggambarkan seberapa 

besar pasar menghargai nilai buku saham 

perusahaan. 

𝑃𝐵𝑉 =
Harga Pasar per Saham 

Nilai Buku per Saham
 

 

2.2. Kerangka Teoritis 

 Pada penelitian ini nilai perusahaan 

mejadi variabel dependen yang hendak 

diprediksi oleh variabel independen 

struktur modal, profitabilitas dan ukuran 

perusahaan. Berikut ini peneliti akan 

menguraikan kerangka teoritis berupa 

hubungan struktur modal, profitabilitas 

dan ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan. 

 

2.2.1   Hubungan Struktur Modal  

 terhadap Nilai Perusahaan 

Teori yang menyangkut struktur 

modal yaitu teori yang menjelaskan 

kebijakan pendanaan perusahaan dengan 

utang dan ekuitas untuk memaksimumkan 

nilai perusahaan, sesuai dengan trade – off 

theory dimana perusahaan dapat 

memanfaatkan hutang selagi besar manfaat 

(penghematan pajak dan biaya lainnya) 

dibandingkan dengan pengorbanan 

(membayar bunga). Sesuai dengan teori 

signalling dengan pajak bahwa ada 

keuntungan untuk membiayai dengan 

hutang karena adanya pengurangan pajak 

dikarenakan perusahaan membayar bunga 

utang pinjaman yang akan mengurangi 

penghasilan kena pajak perusahaan 

sehingga memberikan manfaat bagi para 

pemegang saham. Manfaat pengurangan 

pajak dari penggunaan utang perusahaan 

yang tinggi diharapkan dapat menambah 

laba perusahaan yang dapat digunakan 

untuk berinvestasi atau dibagikan kedalam 

bentuk dividen kepada pemegang saham 

sehingga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan, maka jika struktur modal 

semakin tinggi maka nilai perusahaan akan 

meningkat. 

H1 : Struktur Modal  berpengaruh positif   

        signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 

2.2.2. Hubungan Profitabilitas terhadap 

 Nilai Perusahaan 

 Profitabilitas merupakan kemampuan 

suatu perusahaan untuk menghasilkan 

laba. Semakin baik pertumbuhan 

profitabilitas perusahaan berarti semakin 

baik juga prospek perusahaan di masa 

depan dan akan dinilai semakin baik di 

mata investor karena profitabilitas suatu 
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perusahaan mempengaruhi kebijakan para 

investor atas investasi yang dilakukan. 

Kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba akan dapat menarik 

para investor untuk menanamkan dananya 

guna memperluas usahanya sehingga 

tingginya profitabilitas dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. 

H2 : Profitabilitas berpengaruh positif 

 signifikan terhadap Nilai 

 Perusahaan. 

 

2.2.3. Hubungan Profitabilitas terhadap 

 Nilai Perusahaan 

 Ukuran perusahaan merupakan 

cerminan total aset yang dimiliki 

perusahaan. Semakin besar ukuran 

perusahaan berarti semakin besar aset yang 

dimiliki perusahaan dan dana yang 

dibutuhkan perusahaan untuk 

mempertahankan kegiatan operasionalnya 

pun semakin banyak. Perusahaan yang 

berukuran lebih besar akan relatif stabil 

dalam menghasilkan profit begitu pula 

sebaliknya jika ukuran suatu perusahaan 

yang lebih kecil maka perusahaan tersebut 

memiliki efisiensi yang rendah. Investor 

dalam hal ini akan cenderung melakukan 

investasi saham pada perusahaan yang 

berukuran besar karena memiliki tingkat 

resiko yang lebih kecil. Maka perusahaan 

yang memiliki ukuran lebih besar dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. 

H3 : Ukuran Perusahaan berpengaruh 

 positif signifikan terhadap Nilai 

 Perusahaan. 

 

3.    METODE PENELITIAN 

3.1.  Objek Penelitian 

 Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif yang berarti 

variabel independen dalam penelitian ini 

yaitu struktur modal, profitabilitas dan 

ukuran perusahaan dan nilai perusahaan 

sebagai variabel dependen. 

 

3.2.  Lokasi Penelitian 

 Penelitian ini dilakukan pada 

seluruh perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2015-2019. Yang menyedikan informasi 

laporan keuangan tahunan perusahaan 

dengan mengakses situs resmi Bursa Efek 

Indoesia yaitu www.idx.co.id. 

 

3.3.  Metode Penelitian 

 Metode dalam penelitian ini 

menggunakan metode penelitian 

kuantitatif dengan pendekatan penelitian 

analisis deskriptif dan analisis verifikatif. 

 

3.4.  Unit Analisis 

Unit analisis pada penelitian ini adalah 

laporan keuangan dan laporan tahunan 

perusahaan pertambangan yag terdaftar di 
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Bursa Efek Indonesia selama periode 

2015-2019. 

 

3.5.  Populasi dan Sampel 

 Popuasi dalam penelitian ini adalah 

44 perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2015-2019. Sampel dan penelitian 

berjumlah 25 perusahaan pertambangan 

yag tercatat di BEI Periode 2015-2019. 

 

3.6.  Teknik Pengambilan 

 Teknik pengambilan sampel yang 

digunakan adalah purposive sampling, 

yaitu pengambilan sampel berdasarkan 

kriteria tertentu. Beberapa kriteria yang 

harus dipenuhi dalam pengambilan 

sampling di penelitian ini. 

 

3.7.  Opersionalisasi Variabel 

 Menurut Sugiyono (2018:39) 

Variable penelitian adalah suatu atribut 

atau sifat atau nilai dari orang, obyek atau 

kegiatan mempunyai variasi tertentu yang 

ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari 

dan kemudian ditarik kesimpulannya. 

Operasional variabel diperlukan untuk 

menentukan jenis dan indikator dari 

variabel-variabel yang terikat dalam 

penelitian ini. Selain itu tujuan dari 

operasionalisasi variabel juga untuk 

menentukan skala pengukuran dari 

masing-masing variabel sehingga 

pengujian hipotesis dapat dilakukan 

dengan tepat. 

 

3.7.1. Operasionalisasi Antar Variabel 

 Independen 

 Menurut Sugiyono (2018:39) 

variabel bebas (independen) adalah 

variabel yang mempengaruhi atau yang 

menjadi sebab perubahannya atau 

timbulnya variabel terikat (dependen), 

yang disimbolkan dengan simbol (X). 

Dalam penelitian ini variabel independen 

atau variabel bebas yang digunakan terdiri 

dari Struktur Modal, Profitabilitas dan 

Ukuran Perusahaan.  

 

3.7.2. Operasionalisasi Antar Variabel 

 Dependen 

 Variabel terikat (dependen) menurut 

Sugiyono (2018:39) adalah variabel yang 

dipengaruhi atau yang menjadi akibat 

karena adanya variabel bebas, yang 

disimbolkan dengan simbol (Y). 

Dalam penelitian ini variabel dependen 

atau variabel terikat yang digunakan 

adalah nilai perusahaan. 

 

4. HASIL PENELITIAN DAN   

       PEMBAHASAN 

4.1.   Hasil Penelitian 

4.1.1. Deskripsi Sampel Penelitian 

Berikut ini merupakan tabel analisis 

statistik deskriptif yang memberikan  
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gambaran suatu data yang dilihat dari nilai 

minimum, maksimum, rata-rata, dan 

standar deviasi dan nilai variabel yang 

diuji. Tabel dibawah ini berisi stastistik 

deskriptif dari variabel dependen yaitu 

nilai perusahaan sedangkan variabel 

independennya struktur modal, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan. 

 

 Berdasarkan uji statistik deskriptif 

pada 4.8 diatas didapat informasi 

mengenai nilai minimum, nilai maximum, 

nilai rata-rata dan standar deviasi dari 

setiap variabel dalam penelitian ini, 

sebagai berikut : 

1. Variabel Struktur Modal yang 

diproksikan dengan Debt to Equity 

Ratio (DER) memiliki jumlah sampel 

(N) sebanyak 125, dari seluruh 

sampel ini didapat nilai terendah 

(minimum) sebesar -2,11, nilai 

tertinggi (maximum) sebesar 11,91, 

dan rata-rata (mean) sebesar 1,3991 

serta nilai standar deviasi sebesar 

1,70319. 

2. Variabel Profitabilitas yang 

diproksikan dengan Return on Equity 

Ratio (ROE) memiliki jumlah sampel 

(N) sebanyak 125, dari seluruh 

sampel ini didapat nilai terendah 

(minimum) sebesar -58,04, nilai 

tertinggi (maximum) sebesar 84,77, 

dan rata-rata (mean) sebesar 11,2524 

serta nilai standar deviasi sebesar 

20,82221. 

3. Variabel Ukuran Perusahaan yang 

diproksikan dengan Ln Total Asset 

memiliki jumlah sampel (N) sebanyak 

125, dari seluruh sampel ini didapat 

nilai terendah (minimum) sebesar 

20,22, nilai tertinggi (maximum) 

sebesar 25,35, dan rata-rata (mean) 

sebesar 22,6734 serta nilai standar 

deviasi sebesar 1,34320. 

4. Variabel Nilai Perusahaan yang 

diproksikan dengan Price to Earning  

Ratio (PER) memiliki jumlah sampel 

(N) sebanyak 125, dari seluruh 

sampel ini didapat nilai terendah 

(minimum) sebesar -97,42, nilai 

tertinggi (maximum) sebesar 170,34, 

dan rata-rata (mean) sebesar 11,5110 

serta nilai standar deviasi sebesar 

31,29976. 

 

4.1.2. Uji Simultan (Uji-F) 

Tabel 2. Uji Simultan 

 

 Berdasarkan uji F diatas, diketahui 

nilai F hitung sebesar 0,664 dan nilai sig. 

sebesar 0,576 yang artinya lebih besar dari 

tingkat signifikansi 0,05, maka dapat 
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disimpulkan bahwa variabel independen 

terhadap dependen yaitu struktur modal, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

secara simultan. 

 

4.1.3. Uji Parsial (Uji-t) 

Tabel 3. Uji Parsial (Uji-t) 

 

 Berdasarkan hasil uji t pada tabel 

diatas menunjukan bahwa nilai koefisien 

regresi struktur modal yang diukur dengan 

debt to equity ratio (DER) sebesar -0,215 

dan nilai signifikan 0,830 > 0,05, maka 

hipotesis pertama ditolak. Profitabilitas 

yang diukur dengan return on equity 

(ROE) sebesar -0,350 dan nilai signifikan 

sebesar 0,727 > 0,05, maka hipotesis 

ditolak. Berdasarkan hasil tabel diatas 

dimana variabel ukuran perusahaan 

mendapat nilai koefisien regresi sebesar 

1,384 dan nilai signifikansi sebesar 0,169 

> 0,05, maka hipotesis ketiga ditolak.  

 

4.1.4. Koefisien Determinasi 

Tabel 4. Koefisien Determinasi 

 

 Berdasarkan tabel diatas, 

menunjukan bahwa hasil output statistik 

menunjukan nilai 0.016 atau 1,6% variabel 

dependen yang mampu dijelaskan oleh 

variabel independen yaitu struktur modal, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan. 

 

4.2.   Pembahasan 

 Berdasarkan hasil penelitian yang 

telah diuraikan melalui beberapa pengujian 

seperti regresi secara simultan maupun 

secara parsial struktur modal, profitabilitas 

dan ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan. Berikut ini adalah penjelasan 

atas jawaban dari hiptesis penelitian : 

 Hasil penelitian statistik secara 

simultan (Uji-f) menunujukan bahwa 

secara bersama sama struktur modal, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh secara simultan terhadap nilai 

perusahaan. 

 Dari hasil penelitian terdapat 

pengaruh yang terjadi diantara struktur 

modal, profitabilitas dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

Berikut adalah pemaparan pengaruh yang 

terjadi diantara variabel-variabel tersebut : 

1. Pengaruh Struktur Modal terhadap 

Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian secara 

parsial menunjukan bahwa struktur 

modal berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. maka H1 

ditolak. Dengan kata lain bahwa 
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investor akan cenderung lebih 

mempertimbangkan rasio lain dalam 

pengambilan keputusan untuk 

investasi. Oleh sebab itu, investor lebih 

tertarik dengan nilai debt to equity 

ratio (DER) yang kecil. Semakin kecil 

nilai debt to equity ratio (DER) maka 

semakin kecil resio yang ditanggung 

oleh investor. Jika debt to equity ratio 

(DER) semakin besar maka nilai 

perusahaan akan semakin rendah 

karena laba yang dihasilkan 

perusahaan akan cenderung digunakan 

untuk membayar hutang dari pada 

digunakan untuk membagikan deviden. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

Adilpaguna (2016) yang 

mengemukakan bahwa semakin besar 

perusahaan yang di biayai dengan 

hutang, maka resiko perusahaan pun 

akan sangat tinggi. Tingginya debt to 

equity ratio (DER) akan 

mengindikasikan tingginya 

ketergantungan perusahaan, hal ini 

disebabkan besarnya hutang yang 

digunakan untuk medanai perusahaan 

dengan nilai hutang akan ditanggung 

oleh investor. Hasil penelitian ini tidak 

sejalan dengan penelitian Kusumawati 

(2018) dani Tarmiji (2019) yang 

menyatakan bahwa struktur modal 

berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji parsial 

menunjukan bahwa profitabilitas 

berpengaruh negatif namun tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan 

yang artinya hipotesis ke dua ditolak. 

Hal ini disebabkan bahwa return on 

equity ratio (ROE) tidak dianggap 

penting bagi investor dan 

mengindikasikan bahwa tingkat 

pengembalian yang akan diterima 

investor rendah sehingga investor tidak 

tertarik menanamkan sahamnya di 

perusahaan tersebut. Profitabilitas yang 

diproksikan dengan return on equity 

ratio (ROE) terdapat komponen total 

equity, jika ekuitas yang dimiliki 

perusahaan rendah maka akan 

menghambat perusahaan sehingga 

dapat mempengaruhi keputusan 

investor dalam investasi sebaliknya 

jika jumlah ekuitas yang tinggi juga 

akan mengakibatkan banyaknya dana 

yang kurang produktif didalam 

perusahaan yang tidak dapat 

dimanfaatkan secara maksimal untuk 

mendapatkan keuntungan. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian 

Tarima (2016) bahwa peningkatan 

profitabilitas akan menurunkan nilai 

perusahaan. Meskipun perusahaan 

mengalami peningkatan keuntungan 

namun perusahaan menggunakan 
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keuntungan tersebut untuk laba ditahan 

dan tidak dibagikan kepada pemegang 

saham. Sehingga investor menganggap 

itu signal yang negatif dan berdampak 

pada nilai perusahaan. Hasil penelitian 

ini tidak sejalan dengan penelitian 

Rakhmat (2017), Kusumawati dan 

Rosady (2018) yang menyatakan 

bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap 

Nilai Perusahaan 

Hasil pengujian secara parsial 

menunjukan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh positif namun tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan, 

maka H3 ditolak. Variabel ukuran 

perusahaan atau besar kecilnya 

perusahaan dianggap tidak dapat 

memengaruhi nilai perusahaan. Hal ini 

dikarenakan ukuran perusahaan dinilai 

dari total aset yang dimiliki oleh 

perusahaan untuk kegiatan 

operasionalnya, semakin besar ukuran 

perusahaan akan semakin besar pula 

dana yang dibutuhkan untuk kegiatan 

operasionalnya. Hasil penelitian ini 

sejalan dengan Brealey dan Myers 

dalam Setiadharma & Machali (2017), 

perusahaan besar memiliki saham yang 

sangat luas, tetapi akan membuat 

saham kurang terkontrol atau 

didominasi oleh pihak tertentu. Di sisi 

lain, saham yang dimiliki oleh 

perusahaan kecil hanya didistribusikan 

di daerah kecil. Perusahaan besar 

cenderung mengambil risiko dalam 

menjual saham mereka untuk 

mempertahankan kebutuhan 

pertumbuhan penjualan. Hasil 

penelitian ini tidak sejalan dengan 

penelitian Siregar, Dalimunthe dan 

Trijuniyanto (2019) serta Ukhriyawati 

dan Dewi (2019) yang menunjukan 

bahwa ukuran perusahaan memiliki 

pengaruh yang positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 

5.    KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1.  Kesimpulan 

 Berdasarkan penelitian yang telah 

dilakukan pada 25 perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada periode 2015-2019, 

maka dapat diambil kesimpulan sebagai 

berikut : 

1. Dalam penelitian ini, struktur modal, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan 

secara simultan menunjukan hasil 

pengaruh yang tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Artinya 

variabel independen tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen secara bersama-

sama. 
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2.  Secara parsial struktur modal 

berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

menunjukan bahwa jika debt to equity 

ratio (DER) semakin besar maka nilai 

perusahaan akan semakin rendah 

karena laba yang dihasilkan 

perusahaan akan cenderung 

digunakan untuk membayar hutang 

dari pada digunakan untuk 

membagikan deviden. 

3. Secara parsial profitabilitas 

berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Ketika 

profitabilitas naik maupun turun maka 

tidak berpengaruh untuk 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Artinya meskipun perusahaan 

mengalami peningkatan keuntungan 

namun perusahaan menggunakan 

keuntungan tersebut untuk laba 

ditahan dan tidak dibagikan kepada 

pemegang saham. Sehingga investor 

menganggap itu signal yang negatif 

dan berdampak pada nilai perusahaan. 

4. Secara parsial ukuran perusahaan 

berpengaruh positif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Ukuran 

pada suatu perusahaan yang besar 

maupun kecil tidak terdapat pengaruh 

untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

Hal ini dikarenakan ukuran 

perusahaan dinilai dari total aset yang 

dimiliki oleh perusahaan untuk 

kegiatan operasionalnya, semakin 

besar ukuran perusahaan akan 

semakin besar pula dana yang 

dibutuhkan untuk kegiatan 

operasionalnya. 

 

5.2.  Saran 

 Berdasarkan hasil penelitian penulis 

menyadari bahwa tidak adanya suatu 

penelitian yang terbebas dari kesalahan 

dan kekurangan, dalam penelitian ini 

masih terdapat keterbatasan. Oleh karena 

itu penulis ingin memberikan saran guna 

mengatasi keterbatasan yang ada pada 

penelitian ini. Maka terdapat beberapa hal 

yang perlu diperhatikan mencakup saran 

teoritis dan teori praktis, yaitu :  

 

5.2.1. Saran Teoritis 

 Bagi peneliti selanjutnya khususnya 

yang berminat meneliti pengaruh struktur 

modal, profitabilitas dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan, 

disarankan agar melakukan penelitian 

lanjutan dengan memperluas sampel 

perusahaan yang mencangkup semua jenis 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Penelitian ini hanya 

menggunakan variabel struktur modal, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan untuk 

mengetahui pengaruhnya terhadap nilai 

perusahaan. Disarankan kepada peneliti 

selanjutnya untuk meneliti variabel 

keuangan lainnya yang memiliki pengaruh 
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lebih besar terhadap nilai perusahan, 

seperti variabel Free cash flow dan 

kepemilikan manajerial. 

 

5.2.2. Saran Praktis 

 Berdasarkan hasil penelitian dan 

kesimpulan diatas, maka saran-saran yang 

dapat diberikan berkaitan dengan tingkat 

nilai perusahaan di Indonesia adalah 

sebagai berikut : 

1. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi acuan dan menjadi informasi 

bagi manajemen perusahaan dalam 

membuat kebijakan yang dapat 

membantu manajemen dalam 

memberikan keputusan mengenai 

penerapan nilai perusahaan.  

2. Bagi Investor 

Penelitian ini diharpakan dapat 

menjadi informasi untuk investor agar 

bisa lebih selektif lagi dalam memilih 

perusahaan yang akan dijadikan 

tempat berinvestasi. 

3. Bagi Akademik 

Penelitian ini diharapkan dapat 

berguna bagi mahasiswa yang akan 

melakukan penelitian khususnya 

terhadap nilai perusahaan. 
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