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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan mengetahui bagaimana pengaruh struktur
modal terhadap nilai perusahaan (DER) dan Total asset turn over (TATO) terhadap Nilai
Perusahaan (PBV) pada perusahaan PT Kimia Farma yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Penelitian ini adalah penelitian korelasional dan jenis data yang digunakan
ialah data kuantitatif. Data yang digunakan diperoleh dari ringkasan laporan keuangan
triwulan yang telah diaudit pada Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian. Adapun
teknik analisis data yang dilakukan terlebih dahulu adalah statistik deskriptif, uji asumsi
klasik, uji multikolinieritas,uji autokolerasi,uji heteroskedastisitas, lalu kemudian
pengujian hipotesis dengan bantuan aplikasi SPSS 25. Hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa secara parsial struktur modal berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan dan total asset turn over berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Secara simultan ditemukan bahwa struktur modal dan total
asset turn over berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci : Struktur modal, Total Asset Turn Over, dan Nilai Perusahaan
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ABSTRACK

This study aims to examine and determine how the effect of capital structure on firm
value (DER) and total asset turnover (TATO) on firm value (PBV) at PT Kimia Farma
listed on the Indonesia Stock Exchange. This research is correlational research and the
type of data used is quantitative data. The data used is obtained from a summary of the
quarterly financial statements that have been audited on the Indonesia Stock Exchange
during the study period. The data analysis techniques carried out first were descriptive
statistics, classical assumption tests, multicollinearity tests, autocorrelation tests,
heteroscedasticity tests, then hypothesis testing with the help of the SPSS 25 application.
The results of this study indicate that partially capital structure has a positive and
significant effect on firm value and total asset turnover have a positive and significant
effect on firm value. Simultaneously it was found that the capital structure and total asset
turnover had a positive and significant effect on firm value.

Keywords : Capital Structure, Total Asset Turn Over, and Firm Value
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BABI

PENDAHULUAN
1.1.Latar Belakang

Nilai perusahaan sangat penting karena nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti
oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Pada awalnya perusahaan didirikan
dengan tujuan untuk memaksimalkan kekayaan pemilik perusahaan atau pemegang
saham. Tujuan perusahaan tersebut dapat dicapai dengan cara meningkatkan nilai
perusahaan. Penelitian mengenai faktor-faktor yang berpengaruh terhadap nilai
perusahaan telah banyak dilakukan.

Eddy dan Pratama (2014) menemukan bahwa struktur resiko keuangan dan
perataan laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi
menjadi keinginan para pemilik perusahaan karena dengan nilai perusahaan yang tinggi
menunjukkan tingkat kemakmuran pemegang saham juga tinggi dan membuat pasar
percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini namun juga prospek perusahaan di
masa depan. Tidak hanya kinerja dan prospek di masa depan tetapi struktur modal
merupakan hal yang harus diperhatikan.

Struktur modal merupakan perbandingan antara hutang jangka panjang dengan
modal sendiri. Brigham dan Houston (2011) menyatakan bahwa struktur modal sangat
penting bagi perusahaan karena akan berhubungan dan berpengaruh terhadap besarnya
resiko yang ditanggung oleh pemegang saham dan besarnya tingkat pengembalian atau
tingkat keuntungan yang diharapkan. Dengan kata lain, seandainya jika harga saham akan
mengalami perubahan atau tidak namun perusahaan juga tidak merubah keputusan

keuangan lainnya seperti keputusan pendanaan, kebijakan deviden, kebijakan investasi.
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Sehingga dengan struktur modal yang tepat, tujuan utama perusahaan untuk
meningkatkan nilai perusahaan dapat tercapai.

Perusahaan harus mengambil keputusan mengenai pendanaan yang akan
membiayai kegiatan perusahaannya. Suatu keputusan yang diambil manajer dalam suatu
pembelanjaan harus dipertimbangkan secara teliti sifat dan biaya dari sumber dana yang
akan dipilih karena masing-masing sumber dana tersebut memiliki konsekuensi finansial
yang berbeda. Keputusan pendanaan yang diambil oleh perusahaan kelak akan
memutuskan komposisi yang tepat dalam memilih modal yang akan menghasilkan
struktur modal yang optimal dimana pemilik perusahaan juga mengharapkan keuntungan
yang optimal. Mawar (2015) menghasilkan struktur modal berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang tercatat pada indeks LQ 45.
Hal ini berarti bahwa DER dapat meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan.

Konsep pasar efisien pertama kali dikemukakan dan dipopulerkan oleh Fama
(1970). Dalam konteks ini yang dimaksud dengan pasar adalah pasar modal (capital
market) dan pasar uang. Suatu pasar dikatakan efisien apabila tidak seorangpun, baik
investor individu maupun investor institusi, akan mampu memperoleh return tidak normal
(abnormal return), setelah disesuaikan dengan resiko, dengan menggunakan strategi
perdagangan yang ada. Artinya, harga-harga yang terbentuk di pasar merupakan cerminan
dari informasi yang ada atau stock prices reflect all available information. Ekspresi yang
lain menyebutkan bahwa dalam pasar yang efisien harga-harga asset atau sekuritas secara
cepat dan utuh mencerminkan informasi yang tersedia tentang aset atau sekuritas
tersebut. “Semakin tinggi perputaran total aktiva (Total Assets Turn Over) berarti
semakin efektif penggunaan aktiva tersebut. Total Assets Turn Over yang efektif
sangatlah penting bagi perusahaan, karena meningkatkan tingkat return on asset (Hanafi,

2012)”.
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PT Kimia Farma Tbk adalah salah satu perusahaan farmasi yang saat ini sedang
gencar gencarnya membangun perusahaan menjadi lebih baik lagi. Membangun
perusahaan menjadi lebih baik tidaklah semudah yang diperkirakan, dalam hal ini bisa
dimulai dari meningkatkan nilai perusahaan melalu struktur modal dan Total Asset Turn
Over (TATO). Tetapi ada saja kendala-kendala yang dihadapi oleh perusahaan.
Diantaranya nilai perusahaan selalu berfluktuasi dalam perkembangannya, hal tersebut
disebabkan struktur modal. Dengan tidak stabilnya struktur modal menyebabkan kondisi
finansial perusahaan kurang baik. Selain struktur modal, Total Asset Turn Over (TATO)
merupakan variable yang juga mempengaruhi nilai perusahaan, Tidak stabilnya Total
Asset Turn Over (TATO) pada PT Kimia Farma Tbk kurang stabil menyebabkan kurang
efisien dan menyebabkan pengembalian dana dalam bentuk kas lambat atau lebih sedikit
dari tahun sebelumnya

Profitabilitas merupakan tingkat keuntungan bersih yang dapat dicapai oleh
perusahaan dalam menjalankan aktivitasnya. Rasio profitabilitas yang digunakan dalam
penelitian ini ialah DER. DER digunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari ekuitas atau modal yang dimiliki baik
modal sendiri maupun modal yang disetor oleh pemegang saham. Profitabilitas yang
tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mencapai keuntungan yang tinggi
bagi pemegang saham. Oleh karena itu, akan ada hubungan positif antara profitabilitas

dengan harga saham dimana tingginya harga saham akan mempengaruhi nilai perusahaan

Berikut ini merupakan persentasi perkembangan struktur modal, total asset turn
over (TATO) serta nilai perusahaan pada PT Kimia Farma Tbk yang terdftar di bursa

efek indonesia priode 2016-2021
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Tabel 1. 1. Hasil Perhitungan (DER) Pt Kimia Farma Tbk Priode 2016-2021

Debt To Equity
Tahun Triwulan Jumlah Liabilitas Jumlah Ekuitas Ratio
(DER) %
Triwulan 1 14357258880 223367236347 0,0643
2016 Tr%wulan 2 157935400521 2233523455940 0,0707
Triwulan 3 195809203798 2334362839554 0,0839
Triwulan 4 234115513190 2271407409198 0,1031
Triwulan 1 218881333945 2239877875705 0,0977
2017 Tr%wulan 2 267123332032 2302888749719 0,1160
Triwulan 3 32581407543 242473897424 0,1344
Triwulan 4 352362821740 2572520755127 0,1370
Triwulan 1 388585735223 2609105309388 0,1489
2018 Tr%wulan 2 526811031042 2673411100676 0,1971
Triwulan 3 584211340547 2784132727248 0,2098
Triwulan 4 610396758783 3356459729851 0,1819
Triwulan 1 893822479405 2708845594968 0,3300
2019 Tr@wulan 2 890949453 7888134603 0,1129
Triwulan 3 995581855 7906830901 0,1259
Triwulan 4 3762437184 7402497916 0,5083
Triwulan 1 1021569860 6983891913 0,1463
2020 Tr@wulan 2 1058116793 6932831237 0,1526
Triwulan 3 1077239236 6915263001 0,1558
Triwulan 4 1045714462 7105672046 0,1472
Triwulan 1 1033964400 7126249974 0,1451
2021 Tr@wulan 2 1066356503 7119666596 0,1498
Triwulan 3 1052832240 7231872635 0,1456
Triwulan 4 1160505686 7240276385 0,1603

Sumber: www.idx.co.id(2022)

Berdasarkan data di atas menunjukkan telah terjadinya beberapa fenomena pada
perusahaan yang tidak searah dengan adanya sebuah teori. Dapat dilihat bahwa
perkembangan nilai Debt to Equity Ratio (DER) pada PT Kimia Farma Tbk ternyata
mengalami fluktuasi selama periode 2016 s.d. 2021. Analisis di atas menyatakan bahwa
DER tertinggi 0,5083 yaitu terjadi pada tahun 2019, tepatnya di triwulan ke 4 sedangkan
DER terendah 0,0643 yaitu terjadi pada tahun 2016 tepatnya di triwulan ke 1. Semakin

rendah tingkat DER maka kemungkinan nilai perusahaan akan semakin tinggi dan
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perusahaan akan mendapat kepercayaan dari investor. Dengan kata lain, rasio ini untuk
mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang dan biasanya

rasio ini dinyatakan dalam presentase.

Struktur modal adalah kombinasi dari utang perusahaan (jangka panjang dan
jangka pendek), saham biasa dan saham preferen. Bagaimana hal tersebut dilakukan
adalah hal yang penting, mengingat kombinasi pembiayaan yang salah akan
mempengaruhi kinerja dan kelangsungan berjalannya bisnis suatu perusahaan

Tabel 1. 2. Hasil Perhitungan Total Asset Turnover (TATO) Pt Kimia Farma Tbk
Priode 2016-2021

Total Asset
Tahun Triwulan Penjualan Bersih Aktiva Total Turnover
(TATO)
2016 | Triwulan 1 1138657510270 3669398251556 0,3103
Triwulan 2 | 2489901642556 3812877461156 0,6530
Triwulan 3 3967742064772 4292454877538 0,9244
Triwulan 4 | 5811502656431 4612562541064 1,2599
2017 | Triwulan 1 1197965629969 4482691215161 0,2672
Triwulan 2 | 2635552373327 4974122070041 0,5299
Triwulan 3 | 4301975602026 5682879769680 0,7570
Triwulan 4 | 6127479369403 6096148972533 1,0051
2018 | Triwulan 1 1490188909869 6494962661624 0,2294
Triwulan 2 | 3402000980919 7941521411103 0,4284
Triwulan 3 5307365430020 8626246132725 0,6153
Triwulan 4 | 7454114741189 9460427317681 0,7879
2019 | Triwulan 1 1814828154464 11647070389024 0,1558
Triwulan 2 4524819213 16797529135 0,2694
Triwulan 3 6878905058 17862649453 0,3851
Triwulan 4 9400535476 18352877132 0,5122
2020 | Triwulan 1 2402279275 17199590521 0,1397
Triwulan 2 4687803350 17513999167 0,2677
Triwulan 3 7045688686 17687655369 0,3983
Triwulan 4 10006173023 17562816674 0,5697
2021 Triwulan 1 2300195578 17465893976 0,1317
Triwulan 2 5558524127 17783231635 0,3126
Triwulan 3 9493592426 18845333250 0,5038
Triwulan 4 12857626593 17760195040 0,7240
Sumber: www.idx.co.id (2021)
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Berdasarkan data di atas menunjukkan telah terjadinya beberapa fenomena pada
perusahaan yang tidak searah dengan adanya sebuah teori. Dapat dilihat bahwa
perkembangan nilai Total Asset Turn over (TATO) pada PT Kimia Farma Tbk ternyata
mengalami fluktuasi selama periode 2016 s.d. 2021. Analisis di atas menyatakan bahwa
TATO tertinggi 1,2599 yaitu terjadi pada tahun 2017, tepatnya di triwulan ke 4,
sedangkan TATO terendah yaitu 0,1317 terjadi pada tahun 2021, tepatnya di triwulan ke
1, Pada umumnya faktor yang menyebabkan nilai TATO menurun yaitu kurangnya
kinerja seorang manajemen dalam mengoptimalkan operasionalnya agar tercapai
pertumbuhan perusahaan serta profit yang baik. Rasio pertumbuhan perusahaan yang

digunakan dalam penelitian ini ialah TATO.

Pertumbuhan perusahaan (TATO) merupakan perbandingan antara total aset yang
dimiliki perusahaan tahun sekarang dengan tahun sebelumnya. Jika jumlah total aset
meningkat dibandingkan tahun sebelumnya, maka perusahaan mengalami pertumbuhan
positif. Begitu pula sebaliknya jika total aset menurun, maka perusahaan dalam keadaan
buruk. Perusahaan yang mengalami pertumbuhan aset menunjukkan bahwa perusahaan
tersebut menggunakan dananya secara efektif dan efisien. Dengan tingkat pertumbuhan
aset yang tinggi, investor akan memiliki persepsi yang baik sehingga mendorong

peningkatan nilai perusahaan.
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Tabel 1. 3. Hasil Perhitungan Rasio Keuangan Price to Book Value (PBV)

Pt Kimia Farma Tbk Priode 2016-2021

Laporan Keuangan ; i;;g; Total Ekuitas Jumlah Saham BY | PBV
Triwulan 1 1270 | 2233672363473 5554000000 | 402,2 | 3,16
2016 Tr%wulan 2 1155 | 2233523455940 5554000000 | 402,1 | 2,87
Triwulan 3 2470 | 2334362839554 5554000000 | 420,3 | 5,88
Triwulan 4 2750 | 2271407409194 5554000000 409 | 6,72
Triwulan 1 1795 | 2293877875705 5554000000 413 | 4,35
2017 Tr?wulan 2 2890 | 2302888749719 5554000000 | 414,6 | 6,97
Triwulan 3 2740 | 2424738974241 5554000000 | 436,6 | 6,28
Triwulan 4 2700 | 2572520755127 5554000000 | 463,2 | 5,83
Triwulan 1 2190 | 2609105309388 5554000000 | 469,8 | 4,66
2018 Tr@wulan 2 2360 | 1673411100676 5554000000 | 301,3 | 7,83
Triwulan 3 2550 | 2784132727248 5554000000 | 501,3 | 5,09
Triwulan 4 2600 | 3356459729851 5554000000 | 604,3 43
Triwulan 1 3570 | 2708845594968 5554000000 | 487,7 | 7,32
2019 Tr?wulan 2 3360 7888134603 5554000000 | 1,42 | 2366
Triwulan 3 2900 7906830901 5554000000 | 1,424 | 2037
Triwulan 4 1250 7412926828 5554000000 | 1,335 | 937
Triwulan 1 1130 6983891913 5554000000 | 1,257 | 899
2020 Tr?wulan 2 1120 6932831237 5554000000 | 1,248 | 897
Triwulan 3 2890 6915263001 5554000000 | 1,245 | 2321
Triwulan 4 4250 7105672046 5554000000 | 1,279 | 3322
Triwulan 1 2560 7126249974 5554000000 | 1,283 | 1995
2001 Triwulan 2 3140 7119666596 5554000000 | 1,282 | 2449
Triwulan 3 2400 7240276385 5554000000 | 1,304 | 1841
Triwulan 4 2430 7231872635 5554000000 | 1,302 | 1866

Sumber: www.idx.co.id (2021

Berdasarkan data di atas menunjukkan telah terjadinya beberapa fenomena pada

perusahaan yang tidak searah dengan adanya sebuah teori. Dapat dilihat bahwa

perkembangan nilai Price to Book Value (PBV) pada PT Kimia Farma Tbk ternyata

mengalami fluktuasi selama periode 2016 s.d. 2021. Analisis di atas menyatakan bahwa

PBV tertinggi 3322 yaitu terjadi pada tahun 2020, tepatnya di triwulan ke 4, sedangkan

PBV terendah 4,3 yaitu terjadi pada tahun 2018, tepatnya di triwulan ke 4. Nilai

perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, yang biasanya dikaitkan

dengan harga saham.
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Harga saham adalah harga yang terjadi pada saat saham tersebut diperdagangkan di
pasar modal. Nilai perusahaan yang lebih tinggi mampu meningkatkan kemakmuran bagi
para pemegang saham, sehingga pemegang saham tertarik untuk menanamkan modalnya
di perusahaan. Dalam penelitian ini pengukuran nilai perusahaan yang digunakan ialah
Price to Book Value (PBV). PBV merupakan perbandingan antara harga pasar per lembar
saham dan nilai buku per saham. Jika suatu perusahaan menunjukkan PBV yang tinggi
maka dapat dikatakan bahwa hal tersebut melambangkan kemakmuran bagi para
pemegang saham begitu juga dengan sebaliknya.

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penulis melakukan penelitian
terhadap masalah tersebut dengan mengambil judul “ Pengaruh Struktur Modal dan
Total Asset Turn Over (TATO) Terhadap Nilai Perusahaan Pada PT.Kimia

Farma.Tbk Yang Terdaftar Di Bursa Efek indonesia Periode 2016-2021”

1.2.Rumusan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah tersebut maka dapat dirumuskan beberapa

masalah untuk diteliti yaitu:

1. Apakah Struktur Modal berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap Nilai

Perusahaan pada PT.Kimia Farma.Tbk priode tahun 2016 s/d 2021 ?

2. Apakah Total Asset Turn Over (TATO) berpengaruh secara positif dan signifikan

terhadap Nilai Perusahaan pada PT.Kimia Farma.Tbk priode tahun 2016 s/d 2021 ?

3. Apakah Struktur Modal dan TATO secara bersama-sama berpengaruh secara
positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada PT.Kimia Farma.Tbk priode

tahun 2016 s/d 2021?
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1.3. Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahui pengaruh Struktu Modal terhadap Nilai Perusahaan pada

PT.Kimia Farma.Tbk priode tahun 2016 s/d 2021

2. Untuk mengetahui pengaruh Total Asset Turn Over (TATO) terhadap Nilai

Perusahaan pada PT.Kimia Farma.Tbk priode tahun 2016 s/d 2021

3. Untuk mengetahui pengaruh Struktu Modal dan Total Asset Turn Over
(TATO) secara bersama-sama terhadap Nilai Perusahaan pada PT.Kimia Farma

Tbk priode tahun 2016 s/d 2021

1.4.Manfaat Penelitian

1. Bagi Penulis sebagai salah satu syarat untuk mencapai derajat Sarjana Strata
Satu (S1). Untuk menambah wawasan, pengalaman, dan pengetahuan yang
berhubungan dengan analisis rasio likuiditas dan solvabilitas.

2. Bagi PT. Kimia Farma.Tbk penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai
bahan pertimbangan agar kedepan perusahaan dapat memaksimalkan kinerja
keuangannya.

3. Bagi Universitas penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam

ilmu pengetahuan.
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BABII

TINJAUAN PUSTAKA

2.1.Nilai Perusahaan

2.1.1.Pengertian Nilai Perusahaan

Definisi nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap perusahaan. Nilai
peusahaan terbentuk dari proses yang panjang dan tidak singkat. Kepercayaan investor
terhadap pertumbuhan perusahaan adalah hasil dari kerja keras dari para pegawai

perusahaan yang terlibat.

Kerja keras perusahaan ini sesuai dengan yang disebut agency theory. Agency
theory adalah sebuah perjanjian kerjasama, bahwa pihak manajemen akan bekerja secara
maksimal supaya perusahaan bisa menghasilkan keuntungan yang tinggi. Dengan begitu,

pemilik perusahaan dan pemilik modal juga akan mendapatkan keuntungan.

Nilai perusahaan yang baik ditandai dengan banyaknya permintaan saham yang
terjadi di pasar modal. Permintaan dan penawaran yang terjadi antara penjual dan
investor saham akan meningkatkan harga saham perusahaan. Cara membentuk nilai
perusahaan yang baik adalah melalui peluang-peluang investasi. Nilai perusahaan
dipengaruhi oleh investasi yang bisa membantu perusahaan untuk berkembang

memajukan usahanya.

Nilai dari suatu perusahaan adalah merupakan tujuan dari manajemen keuangan.
Nilai perusahan adalah merupakan harga jual perusahaan jika perusahaan di jual nilai
perusahaan pada perusahaan-perusahaan go public di pasar modal bisa dilihat dari harga

sahamnya. Tinggi rendahnya harga saham mencerminkan tinggi rendahnya nilai
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perusahaan (Wiagustini, 2013). Harga saham perusahaan yang tinggi terbentuk dari
kuatnya permintaan dan penawaran akan saham tersebut. Salah satu indikator nilai
perusahaan, menurut ( Mahendra 2011), adalah price Earning Ratio (PER). PER adalah
rasio yang mengukur seberapa besar perbandingan antara harga saham perusahaan
dengan keuntungan yag di peroleh para pemegang saham. Semakin tinggi harga saham
suatu perusahaan di bandingkan dengan laba perusahaan perlembar pemegang saham,
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. Menurut Franita (2016) nilai perusahaan
adalah harga yang dapat dijual dengan kesepakatan harga yang akan dibayar oleh
pembeli. Tingginya harga saham akan meningkatkan juga nilai perusahaannya dan
kemakmuran investor akan semakin tinggi. Menurut Harmono PER adalah harga per
lembar saham. PER adalah rasio yang menggambarkan bagaimana investor bisa menilai
harga saham terhadap kelipatan pendapatan. PER sudah dijadikan standar dalam

pelaporan keuangan perusahaan publik di Indonesia.

Hasil analisis menunjukan bahwa keputusan pendanaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaa. Debt to equity ratio sebagai pengukur keputusan
pendanaan merupakan rasio antara pendanaan yang berasal dari utang di banding
pendanaan dari ekuitas. Besar kecilnya hutang perusahaan sektor farmasi tidak
memberikan efek terhadap nilai perusahaan, karena investor cendrung lebih melihat
bagaimana perusahaan dapat bertanggung jawab atas pengelolaan dana yang di
investasikan oleh investor. Temuan ini bertentangan dengan penelitian (Rakhimsyah &
Gunawan 2011). Yang menyatakan bahwa keputusan pendanaan akan mencerminkan
utang perusahaan sehingga menghasilkan keutungan yang tinggi dan nilai perusahaan

akan meningkat.
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2.1.2.Pengukuran Nilai Perusahaan

Pengukuran Nilai Perusahaan Menurut (Brigham dan Daves 2014:54) dalam rasio

penilaian perusahaan terdiri dari :

1. Price Earning Ratio (PER) Menurut Tandelilin (2010), PER adalah perbandingan
antara harga saham perusahaan dengan earning per share dalam saham. PER adalah
fungsi dari perubahan kemampuan laba yang diharapkan di masa yang akan datang.
Semakin besar PER, maka semakin besar pula kemungkinan perusahaan untuk
tumbuh sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.

2. Price to Book Value (PBV) Menurut (Afzal 2012). PBV menggambarkan seberapa
besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Semakin tinggi rasio
ini, berarti pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut. PBV juga
menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan
yang relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. PBV juga dapat berarti
rasio yang menunjukkan apakah harga saham yang diperdagangkan overvalued (di
atas) atau undervalued (di bawah) nilai buku saham tersebut.

3. Tobin’s Q Salah satu alternatif yang digunakan dalam menilai nilai perusahaan
adalah dengan menggunakan Tobin’s Q. Tobin’s Q ini dikembangkan oleh
professor James Tobin (Weston dan Copeland, 2010). Rasio ini merupakan konsep
yang sangat berharga karena menunjukkan estimasi pasar keuangan saat ini tentang
nilai hasil pengembalian dari setiap dolar investasi inkremental. Tobin’s Q dihitung
dengan membandingkan rasio nilai pasar saham perusahaan dengan nilai buku

ekuitas perusahaan
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2.1.3.Konsep Nilai Perusahaan

Beberapa konsep nilai yang menjelaskan nilai suatu perusahaan (Christiawan
dan Tarigan, 2007) adalah:
1. Nilai Nominal, adalah nilai yang tercantum secara formal dalam anggaran dasar
perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam neraca perusahaan, dan juga ditulis jelas
dalam surat saham kolektif.
2. Nilai Pasar, sering disebut kurs adalah harga yang terjadi dari proses tawarmenawar di
pasar saham. Nilai ini hanya bisa ditentukan jika saham perusahaan dijual di pasar saham.
3. Nilai Intrinsik, merupakan konsep yang paling abstrak, karena mengacu pada perkiraan
nilai riil suatu perusahaan. Nilai perusahaan dalam konsep nilai intrinsik ini bukan
sekadar harga dari sekumpulan aset, melainkan nilai perusahaan sebagai entitas bisnis
yang memiliki kemampuan menghasilkan keuntungan di kemudian hari.
4. Nilai Buku, adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep akuntansi.
Secara sederhana dihitung dengan membagi selisih antara total aktiva dan total utang
dengan jumlah saham yang beredar.
5. Nilai Likuidasi, adalah nilai jual seluruh aset perusahaan setelah dikurangi semua
kewajiban yang harus dipenuhi. Nilai sisa itu merupakan bagian para pemegang
saham.Nilai likuidasi bisa dihitung dengan cara yang sama dengan menghitung nilai
buku, yaitu berdasarkan neraca performa yang disiapkan ketika suatu perusahaan akan
likuidasi.

2.2.Struktur Modal

2.2.1.Pengertian Struktur Modal
Struktur modal merupakan suatu ukuran keuangan antara utang jangka pendek,
utang jangka panjang dan modal sendiri dalam melakukan kegiatan perusahaan. Struktur
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modal dapat menjadi masalah yang penting untuk perusahaan karena baik atau buruknya

struktur modal akan berpengaruh langsung pada posisi finansial perusahaan.

Menurut Halim (2007:78), Struktur modal adalah perimbangan jumlah hutang
jangka pendek yang bersifat tetap, hutang jangka panjang, saham preferen dan saham
biasa. Dalam teori struktur modal dinyatakan mengenai apakah perubahan struktur modal
berpengaruh atau tidak terhadap nilai perusahaan, dengan asumsi keputusan investasi dan
kebijakan dividen tidak berubah. Apabila ada pengaruhnya, berarti struktur modal yang

terbaik, tetapi jika tidak ada pengaruhnya, berarti tidak ada struktur modal yang terbaik

Keputusan pendanaan adalah keputusan mengatur komposisi aktivitas pendanan
yang sangat tergantung pada situasi di pasar keuangan (Subramanyam dan Wild,
2010:19). Pendanaan perusahaan dibagi menjadi dua sumber, yaitu sumber internal dan
sumber eksternal perusahaan. Sumber internal berupa modal sendiri, sedangkan sumber
eksternal perusahaan berasal dari pinjaman dari bank, kreditur, dari pasar modal dan dana
dari pemilik. Keputusan untuk menentukan sumber pendanaan perusahaan adalah salah
satu keputusan keuangan yang penting dalam suatu perusahaan. Struktur modal adalah
campuran atau proporsi antara utang jangka panjang dan ekuitas, dalam rangka mendanai

investasi perusahaan (Brigham dan Houston, 2011:212).

Struktur modal perusahaan sangat mempengaruhi nilai perusahaan, jika biaya
modal minimum atau sering disebut dengan optimal capital structure maka
memungkinkan nilai perusahaan akan maksimum (Sambharakresna, 2010). Peranan
manajer keuangan dalam memutuskan pendanaan perusahaan sangat penting karena akan
mempengaruhi bentuk struktur modal perusahaan. Keputusan untuk menentukan sumber

pendanaan merupakan tugas manajer, karena berkaitan dengan pembiayaan investasi
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perusahaan. Setiap sumber pendanaan perusahaan yang dipilih oleh manajer memiliki

keunggulan dan risikonya masing-masing.

Manajer yang tidak paham akan situasi perusahaan dan salah dalam penentuan
sumber dana menyebabkan perusahaan berisiko mengalami kerugian bahkan
kebangkrutan. Teori struktur modal telah lama dikembangkan dan bertujuan untuk
menentukan struktur modal yang optimal. Teori ini sangat membantu manajer dalam
memahami faktor-faktor potensial yang dapat mempengaruhi struktur modal perusahaan.
Teori-teori struktur modal tersebut kenyataannya belum memberikan metodelogi yang
spesifik untuk menentukan tingkat hutang yang optimal bagi para manajer keuangan
perusahaan. Kemungkinan penyebab terjadinya permasalahan manajer tersebut adalah
teori-teori struktur modal yang memiliki penekanan yang berbeda, seperti pecking order
theory yang lebih menekankan penggunaan dana internal terlebih dahulu sebelum hutang
dan teori trade-off yang menekankan pada pajak. Penelitian-penelitian tentang struktur
modal yang sudah dilakukan di berbagai negara paling banyak menggunakan teori

pendukung yaitu pecking order theory.

2.2 2.Faktor-faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal

Brigham dan Houston (2011:188) menyatakan ada beberapa faktor-faktor yang

mempengaruhi keputusan struktur modal. Faktor-faktor tersebut adalah sebagaiberikut:

1. Struktur aset, perusahaan yang struktur asetnya memadai untuk digunakan sebagai
jaminan pinjaman, maka cenderung akan cukup banyak menggunakan hutang.

2. Leverage operasi, perusahaan dengan leverage operasi yang rendah akan lebih
mampu menerapkan leverage keuangan karena perusahaan tersebut akan memiliki

risiko usaha yang rendah.
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3.  Tingkat pertumbuhan, perusahaan yang memiliki pertumbuhan yang lebih cepat
akan lebih mengandalkan pendanaan eksternal.

4.  Profitabilitas, sering diamati bahwa perusahaan dengan tingkat pengembalian atas
investasi yang tinggi ternyata menggunakan hutang yang relatif rendah.

5. Pajak. Bunga hutang merupakan beban untuk pengurang pajak, makin tinggi tarif
pajak untuk perusahaan, maka makin besar keunggulan dari hutang.

6.  Kendali. Jika manajemen memiliki kendali hak suara (lebih dari 50 persen saham),
tetapi tidak berencana untuk membeli saham lagi, maka manajemen tersebut akan
memilih hutang sebagai sumber pendanaan yang baru.

7. Sikap manajemen. Manajemen dapat memiliki sikap dan pertimbangan terhadap
struktur modal yang tepat bagi perusahaan. Manajemen yang agresif menggunakan
lebih banyak hutang dalam usaha untuk mendapatkan keuntungan yang lebih tinggi.

8. Kondisi pasar. Kondisi pasar saham dan obligasi jika mengalami suatu perubahan
jangka panjang maupun jangka pendek dapat memberikan arah bagi struktur modal

perusahaan

2.2.3.Pengukuran Struktur Modal

Menurut beberapa ahli struktur modal dapat diukur dengan Debt Ratio (DR) dan
Debt to Equity Ratio (DER). DER merupakan ratio pengukuran yang menunjukkan
perbandingan total hutang dengan e pquitaserusahaan (Murhadi, 2013). Sedangkan
menurut (Horne & John M, 2012) alat ukur yang bisa digunakan untuk melihat besarnya

struktur modal adalah debt to aset ratio (DAR) dan debt to equity ratio (DER)

Bentuk rasio yang dipergunakan dalam struktur modal (capital structure) menurut
Smith, Skousen, Stice and Irham Fahmi (2015:187) menjelaskan tentang bentuk rumus

struktur modal ini, yaitu:
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Total Hutang

DER =
Ekuitas

2.3. Total Asset Turn Over (TATO)

2.3.1.Pengertian Total Asset Turn Over (TATO)

Total assets turn over merupakan perbandingan antara penjualan dengan total
aktiva suatu perusahaan dimana rasio ini menggambarkan kecepatan perputarannya total

aktiva dalam satu periode tertentu.

Total assets turn over merupakan rasio yang menunjukkan tingkat efisiensi
penggunaan keseluruhan aktiva perusahaan dalam menghasilkan volume penjualan

tertentu (Syamsuddin, 2009:19)

Total assets turn over merupakan rasio yang menggambarkan perputaran aktiva
diukur dari volume penjualan. Jadi semakin besar rasio ini semakin baik yang berarti
bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih laba dan menunjukkan semakin
efisien penggunaan keseluruhan aktiva dalam menghasilkan penjualan. Dengan kata lain
jumlah asset yang sama dapat memperbesar volume penjualan apabila assets turn overnya

ditingkatkan atau diperbesar.

Total assets turn over ini penting bagi para kreditur dan pemilik perusahaan, tapi
akan lebih penting lagi bagi manajemen perusahaan, karena hal ini akan menunjukkan

efisien tidaknya penggunaan seluruh aktiva dalam perusahaan

Total Asset Turn Over (TATO) merupakan bagian dari rasio aktivitas. Rasio ini
memperlihatkan seberapa efektif investasi yang dilakukan pada waktu pembuatan laporan

keuangan, sehingga dapat diperkirakan apakah manajemen perusahaan mampu
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mengefektifkan modal yang ada sehingga nantinya dapat dibandingkan banyaknya

penjualan yang terjadi tiap satuan asset yang dimiliki dengan menggunakan rasio ini.

Berikut ini adalah pengertian Total Asset Turn Over (TATO) menurut para ahli
Menurut Fahmi (2013:135): “rasio perputaran total asset ini melihat sejauh mana
keseluruhan aset yang dimiliki oleh perusahaan terjadi perputaran secara efektif”. Adapun
menurut Lukman Syamsuddin (2012:62), adalah tingkat efisiensi penggunaan
keseluruhan aktiva perusahaan didalam menghasilkan volume penjualan tertentu.
Selanjutnya menurut Brigham dan Houston (2015:139), adalah rasio yang mengukur
perputaran seluruh aset perusahaan, dan dihitung dengan membagi penjualan dengan total

aset.

Dan menurut J.P. Sitanggang (2014:27): Menurut Linna Ismawati dan Ade Prima
(2017) Total Assets Turn Over (TATO) adalah salah satu rasio aktivitas yang ada. TATO
menunjukkan tingkat efisiensi penggunaan keseluruhan aset perusahaan dalam
menghasilkan volume penjualan tertentu. Semakin tinggi rasio TATO, berarti semakin
efisien penggunaan keseluruhan asset dalam menghasilkan Penjualan/ pendapatan. Selain
TATO, indikator penting untuk menilai prospek perusahaan dimasa mendatang adalah
dengan melihat pertumbuhan profitabilitas. “Perputaran Total Assets Turn Over yaitu
rasio yang mengukur bagaimana seluruh aktiva yang dimiliki perusahaan di

operasionalkan dalam mendukung penjualan perusahaan”.
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2.3.2. Faktor Yang Mempengaruhi TATO

Menurut Irawati (2010:52), ada beberapa faktor yang mempengaruhi Total Assets

Turn Over yaitu:

a.  Sales (penjualan) adalah peningkatan jumlah aktiva atau penurunan jumlah
kewajiban suatu badan usaha yang timbul dari penyerahan barang dagang/jasa atau
aktivitas lainnya di dalam suatu periode. Penjualan dibagi menjadi 2 jenis yaitu;
penjualan kredit, penjualan tunai. Adapun faktor-faktor yang mempengaruhi
penjualan yaitu : kondisi dan kemampuan penjual, kondisi pasar, modal, kondisi
organisasi perusahaan, dan faktor-faktor lainnya.

b.  Total Aset didefinisikan sebagai sumber daya yang dikuasai oleh perusahaan
sebagai akibat dari peristiwa masa lalu dan darimana manfaat ekonomi di masa
depan diharapkan akan diperoleh perusahaan. Total aset dapat diuraikan menjadi:

1. Current Assets (Aset Lancar) Aset lancar adalah aset yang diharapkan dapat
dicairkan menjadi kas, dijual, atau dikonsumsi dalam jangka waktu 12 bulan
atau dalam siklus operasi perusahaan yang normal jika lebih dari satu tahun.
Aset lancar terdiri dari: Cash (Kas), Marketable Securities (Surat Berharga),
Account Receiveable (Piutang), Inventories (Persediaan).

2. Fixed Assets (Aset tetap) merupakan aset bernilai besar yang digunakan untuk
kegiatan perusahaan, bersifat tetap atau permanen dan tidak untuk dijual
kembali dalam kegiatan normal. Aset tetap terdiri dari: Land & Building

(Tanah dan Bangunan), Machine (Mesin).
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2.3.3.Pengukuran TATO

Rumus yang digunakan adalah sebagai berikut :

e Dalam penelitian sebelumnya tentang “Pengaruh DER, dan TATO terhadap

Harga Saham”. Menggunakan rumus

2.4.Penelitian Terdahulu

Penjualan
TATO =

Total Aktiva

Tabel 2. 1. Penelitian Terdahulu

No Nama Peneliti Judul Penelitian Hasil Penelitian

1 Anwar Puteh, (2013) Pengaruh Struktur | Current Ratio tidak
Modal dan Total Assets | mempunyai pengaruh yang
Turn over Terhadap | signifikan terhadap Nilai
Nilai perusahaan pada | perusahaan. Sedangkan Total
Perbankan yang | Asset Turn over berpengaruh
Terdaftar di Bursa Efek | signifikan terhadap ROE
Indonesia

2 Ni’matul Mukaromah, (2017) Pengaruh Struktur | Struktur modaldan  Total
modal dan Total Assets | Assets Turn over
Turn over Terhadap | berpengaruh  positif  da
Nilai perusahaan pada | signifikan Terhadap Nilai
Perusahaan Manufaktur | perusahaan.
yang Terdaftar Di BEI

3 Desi  Rumondang Edyanus | Pengaruh Total Asset | Total Asset Turn over dan

Herman Halim  Sjahrudin, | Turn over dan Net Profit | Net Profit Margin secara
(2012) Margin Terhadap | parsial dan simultan

Return On Equity Pada | berpengaruh positif terhadap
Perusahaan Food And | Return On Equity
Beverage yang Terdaftar
di BEI

4 | Arrisa Hendra Pratama, (2013) | Pengaruh Current Ratio, | Current Ratio dan Net Profit
Long Term Debt To | Margin berpengaruh
Equity, Net  Profit | signifikan terhadap Return
Margin dan Inventory | On Equity. Sedangkan Long
Turnover Terhadap | Term Debt To Equity dan
Return On Equity Pada | Inventory Turnover tidak
Perusahaan Industri | berpengaruh signifikan
Barang Konsumsi yang | terhadap Return On Equity
Terdaftar di BEI Periode
2009-2012
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2.5.Kerangka Konseptual

Agar lebih mengetahui dan mengerti kerangka pemikiran pada penelitian yang

telah dipaparkan, oleh sebab itu akan digambarkan pada paradigma penelitian melihat

bagaimana hubungan antar variabel dipenelitian ini Berdasarkan telaah pustaka tersebut

maka kerangka pikir penelitian adalah sebagai berikut:

Struktur Modal
(X1)

. Nilai Perusahaan
(Y)
A

TATO
(X2)
|

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual

2.6.Hipotesis

Hipotesis adalah dugaan secara logis atau hubungan antara dua variabel lebih yang
ditunjukkan dalam pernyataan yang diuji kebenarannya. Hipotesis selalu berupa kalimat
deklaratif atau pernyataan. Hipotesis yang dapat diajukan dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut
1. Struktur Modal berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan
2. Total Asset Turn Over (TATO) berpengaruh positif terhadap ROA
3. Struktur Modal dan Total Asset Turn Over (TATO) secara simultan berpengaruh

positif terhadap Nilai Perusahaan
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BAB III

METODE PENELITIAN

3.1.Jenis Penelitian.

Jenis penelitian ini adalah korelasional tujuannya untuk memahami hubungan antar
variabel , misalnya penelitian yang ingin mengetahui apakah berat badan mempunyai
hubungan dengan tinggi badan. Di sini tidak diperlukan untuk mengetahui mana yang

menjadi penyebab dan mana yang menjadi akibat. (Pakpahan,2014:21)

3.2.Tempat Dan Waktu Penelitian

3.2.1. Tempat Penelitian.

Penelitian berlokasi di PT.Kimia Farma.Tbk yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

3.2.2. Waktu Penelitian.

Penelitian dilakukan di PT.Kimia Farma.Tbk yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, yang akan dilaksanakan dari bulan September 2021 sampai mei 2022.

Tabel 3. 1.Pelaksanaan Waktu Penelitian

Tahun/Bulan
No | Keterangan Okt Nov 2021 Des 2021 Januari Juni september
2021 2022 2022 2022
1121341 2]|3] 4|1/2]|3|4(1]2]|3]|4)1{2(3]|1|2(3|4
1 | Pengajuan
Judul
2 | Pembuatan
Proposal
3 | Bimbingan
Proposal
4 | Seminar
Proposal
5 | Pengumpulan
Data
6 | Seminar
Hasil
7 | Meja Hiaju
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3.3. Populasi.
(Sugiyono, 2012) menyatakan populasi adalah “wilayah generalisasi yang

terdiri atas: objek/subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang
ditetapkan peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.” Yang

dijadikan populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan PT.Kimia Farma.Tbk.

3.4. Definisi Operasional

Definisi operasional adalah petunjuk untuk melaksanakan mengenai cara mengukur
variabel. Defenisi operasional merupakan informasi yang sangat membantu penelitian
yang akan menggunakan variabel yang sama. Penilaian kinerja keuangan dan non
perbankan dalam penelitian ini terdiri atas dua macam ukuran, yaitu Debt to equity ratio

dan TATO sebagai variable X dan Nilai Perusahaan Y

3.4.1. Struktur Modal (X1)

Keputusan untuk menentukan sumber pendanaan perusahaan adalah salah satu
keputusan keuangan yang penting dalam suatu perusahaan. Struktur modal adalah
campuran atau proporsi antara utang jangka panjang dan ekuitas, dalam rangka mendanai

investasi perusahaan (Brigham dan Houston, 2011:212).

. Secara sistematis dapat dirumuskan sebagai berikut:

Total Hutang

DER =
Ekuitas

3.4.2.Total Asset Turn Over (TATO) (X2)

Lukman Syamsuddin (2012:62), adalah tingkat efisiensi penggunaan keseluruhan

aktiva perusahaan didalam menghasilkan volume penjualan tertentu. Selanjutnya menurut
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Brigham dan Houston (2015:139), adalah rasio yang mengukur perputaran seluruh aset

perusahaan, dan dihitung dengan membagi penjualan dengan total aset.

Penjualan
Total Aktiva

TATO =
3.4.Nilai Perusahaan (Y)
Menurut Ernawati dan Widyawati (2015:3-4) salah satu hal yang dipertimbangkan

oleh investor dalam melakukan investasi adalah nilai perusahaan dimana investor tersebut

akan menanamkan modal.

Price to Book Value (PBV) = Harga Saham / Book Value

3.5. Jenis dan Sumber Data
1. Jenis Data

Dalam penelitian ini penulis menggunakan data sekunder. Data sekunder adalah
jenis data yang diperoleh dan digali melalui hasil pengolahan pihak kedua dari hasil
penelitian lapangannya, baik berupa data kualitatif maupun kuantitatif (Teguh, 2015).

Data sekunder umumnya bukti, catatan atau laporan historis yang telah tersusun
dalam arsip (data dokumenter) yang dipublikasikan dan tidak dipublikasikan. Data
sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah data mengenai Perdagangan

sahamnya aktif di Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian
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2. Sumber Data.

Sumber data dalam penelitian ini yaitu data dan informasi laporan keuangan
tahunan dapat diambil dari Bursa Efek Indonesia atau Indonesia Stock Exchange (IDX)

dan perusahaan PT.Kimia Farma Tbk.

3.6. Teknik Pengumpulan Data

Pengumpulan data adalah prosedur yang sistematik dan standar untuk memperoleh
data yang diperlukan. Teknik pengumpulan data yang dilakukan penulis untuk
mendapatkan data sekunder dalam penelitian ini adalah kepustakaan (library research ),
dalam penelitian ini, data yang digunakan merupakan data-data sekunder yang diperoleh
melalui situs internet www.idx.co.id, dan PT.Kimia Farma Tbk. Yaitu berupa informasi
perusahaan dan laporan keuangan yang terdiri dari rasio-rasio keuangan dan harga saham
perusahaan tersebut selama periode 2016-2021

3.7.Teknik Analisis Data

3.7.1.Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas

Untuk pengujian normalitas data dalam penelitian ini dideteksi melalui
analisa grafik dan statistik yang dihasilkan melalui perhitungan regresi
dengan SPSS.

1.  Histogram, yaitu pengujian dengan menggunakan ketentuan bahwa data
normal berbentuk lonceng (Bell shaped). Data yang baik adalah data
yang memiliki pola distribusi normal. Jika data menceng ke kanan atau
menceng ke kiri berarti memberitahukan bahwa data tidak berdistribusi

secara normal.
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2. Grafik Normality Probability Plot, ketentuan yang digunakan adalah:

a) Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah

garis diagonal maka model regesi memenuhi asumsi normalitas.

b) Jika data menyebar jauh dari diagonal dan/atau tidak mengikuti arah

garis diagonal maka model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas.

3.7.2.Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas ditujukan untuk mengetahui deteksi gejala korelasi atau
hubungan antara variabel bebas atau independen dalam model regresi tersebut. Asumsi
multikolinearitas menyatakan bahwa variabel independen harus terbebas dari gejala
multikolinearitas. Uji multikolinearitas dapat dilakukan dengan cara : jika nilai tolerance
> 0,1 dan nilai VIF (Variance Inflation Factors) < 10, maka dapat disimpulkan bahwa
tidak ada multikolinieritas antar variabel independent dalam model regresi

(Ghozali,2011:160).

3.7.3.Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas merupakan uji data yang memiliki nilai Sig. kurang dari
0.05 (Sig. < 0.05) yaitu apabila data memiliki nilai lebih kecil dari nilai Sig. 0.005 maka
data memiliki heteroskedatisitas dan cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya
heteroskedatisitas dalam penelitian dilakukan dengan menggunakan uji glajser, uji glajser
merupakan salah satu uji statistik yang dilakukan dengan meregresikan variabel-variabel

bebas terhadap nilai absolud, (Sukardi,2008:172).
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3.7.4. Uji Statistik

a.Analisis Regresi Linier Berganda
Analisis regresi berganda, yaitu metode analisis yang digunakan untuk
mengetahui pengaruh antara dua atau lebih variable bebas terhadap variable.
Model regresi linier berganda dengan memakai program software SPSS 23.00
for windows yaitu:
Y=a+pX;+pX; ¢

Dimana :

Y = Variabel terikat (nilai perusahaan)

X, = Variabel bebas (Struktur modal)

X, = Variabel bebas (TATO)

a = Konstanta

b 23 = Koefisien Regresi

e = Standart error (tingkat kesalahan) yaitu 0,1 (10%)

b.Uji Hipotesis

1)  Uji Simultan (Uji F)
Uji F, dengan maksud menguji apakah secara simultan variabel bebas
berpengaruh terhadap variabel terikat, dengan tingkat keyakinan 90% (a

=0,1).

2)  Uji Parsial (Uji t)
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Uji t statistik dimaksudkan untuk menguji pengaruh secara parsial
antara variabel bebas terhadap variabel terikat dengan asumsi bahwa
variabel lain dianggap konstan, dengan tingkat kenyakinan 90% (o =

0,1).

3.7.5.Uji Autokorelasi

Uji ini untuk menganalis statistik yang di lakukan utuk mengetahui adakah
korelasi variabel yang ada di dalam model prediksi dengan perubahan waktu. Oleh karna
itu apabila asumsi autokorelasi terjadi pada sebuah model prediksi, maka nilai
distukbance tidak lagi berpasangan secara bebas, melainkan berpasangan secara
autokorelasi. Dalam kesempatan ini, kita hanya akan fokus pada tutorial uji autokorelasi
dengan SPSS. Namun prisip penting lainnya tetap akan kami bahas secara singkat dan

padat serta mudah di pahami

3.7.6.Koefisien Determinasi (R?)

Uji ini digunakan untuk mengukur kedekatan hubungan dari model yang dipakai.
Koefisien detreminasi (adjusted R?) yaitu angka yang menunjukkan besarnya kemampuan
varians atau penyebaran dari variabel-variabel bebas yang menerangkan variabel terikat
atau angka yang menunjukkan seberapa besar variabel terikat dipengaruhi oleh variabel
bebasnya. Besarnya koefisien determinasi adalah antara 0 hingga 1 (0 < adjusted R*< 1),
dimana nilai koefisien mendekati 1, maka model tersebut dikatakan baik karena semakin

dekat hubungan variabel bebas dengan variabel terikat.

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 9/12/22

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area Access From (repository.uma.ac.id)9/12,/22



Debby Prastika Putri Br Ginting - Pengaruh Struktur Modal Dan Tato Terhadap Nilai Perusahaan...

BAB YV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1.Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk menguji apakah variabel Struktur Modal dan
TATO berpengaruh positif dan signifikan baik itu secara parsial maupun simultan
terhadap Nilai Perusahaan pada PT Kimia Farma yang terdaftar di Bursa Efek Indinesia
pada periode 2016-2021. Berdasarkan hasil penelitian dan analisis yang dilakukan, maka

dapat ditarik beberapa kesimpulan sebagai berikut :

1. Hasil pengujian secara parsial menunjukkan bahwa Struktur Modal berpengaruh

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

2. Hasil pengujian secara parsial menunjukkan bahwa TATO berpengaruh positif dan

signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Hasil dari pengujian secara simultan menunjukkan bahwa Struktur Modal dan
TATO berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan.
5.2. Saran
Berdasarkan hasil analisis penelitian dan kesimpulan dari penelitian ini, maka
peneliti menyampaikan beberapa saran yang mungkin dapat bermanfaat untuk peneliti
selanjutnya serta kepada semua para pembacanya, yaitu :
1. Bagi Peneliti Selanjutnya
Diharapkan agar menambahkan periode kurun waktu yang lebih panjang guna
mendapatkan akurasi hasil penelitian yang lebih baik serta dengan menambahkan
variabel lain yang memungkinkan bisa menjadi faktor yang berpengaruh dalam
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meningkatkan nilai perusahaan suatu perusahaan sehingga diharapkan dapat
diperoleh hasil penelitian yang lebih signifikan.
2. Bagi Perusahaan
Berdasarkan dari hasil penelitian ini, perusahaan Farmasi Pt Kimia Farma
Tbk harus lebih mengoptimalkan kemampuan pengelolaan internal dan eksternal
perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan yang menjadi landasan utama bagi
pihak investor yang ingin menginvestasikan di suatu emiten yang terdaftar di BEI.
3. Bagi Investor
Bagi calon investor sebelum memutuskan untuk menanamkan modal dalam
bentuk saham diharapkan agar dapat selektif dalam berinvestasi di suatu perusahaan.
Calon investor sebaiknya mempertimbangkan berbagai aspek ketika ingin melakukan

investasi terutama dalam melihat nilai suatu perusahaan.
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LAMPIRAN I

DAFTAR PENELITIAN TRIWULAN DARI TAHUN 2016-2021
Tabel Debt To Equity Ratio (DER) PT Kimia Farma Tbk

52

. L . Debt To Equity Ratio
Tahun Triwulan Jumlah Liabilitas Jumlah Ekuitas
(DER) %
Triwulan 1 14357258880 223367236347 0,0643
2016 Triwulan 2 157935400521 2233523455940 0,0707
Triwulan 3 195809203798 2334362839554 0,0839
Triwulan 4 234115513190 2271407409198 0,1031
Triwulan 1 218881333945 2239877875705 0,0977
2017 Triwulan 2 267123332032 2302888749719 0,1160
Triwulan 3 32581407543 242473897424 0,1344
Triwulan 4 352362821740 2572520755127 0,1370
Triwulan 1 388585735223 2609105309388 0,1489
2018 Triwulan 2 526811031042 2673411100676 0,1971
Triwulan 3 584211340547 2784132727248 0,2098
Triwulan 4 610396758783 3356459729851 0,1819
Triwulan 1 893822479405 2708845594968 0,3300
2019 Triwulan 2 890949453 7888134603 0,1129
Triwulan 3 995581855 7906830901 0,1259
Triwulan 4 3762437184 7402497916 0,5083
Triwulan 1 1021569860 6983891913 0,1463
2020 Triwulan 2 1058116793 6932831237 0,1526
Triwulan 3 1077239236 6915263001 0,1558
Triwulan 4 1045714462 7105672046 0,1472
Triwulan 1 1033964400 7126249974 0,1451
2021 Triwulan 2 1066356503 7119666596 0,1498
Triwulan 3 1052832240 7231872635 0,1456
Triwulan 4 1160505686 7240276385 0,1603
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Tabel Total Asset Turnover (TATO) PT Kimia Farma Tbk

Total Asset
Tahun Triwulan Penjualan Bersih Aktiva Total Turnover
(TATO)

2016 | Triwulan 1 1138657510270 | 3669398251556 0,3103
Triwulan 2 2489901642556 | 3812877461156

0,6530

Triwulan 3 3967742064772 | 4292454877538 0,9244

Triwulan 4 5811502656431 | 4612562541064 1,2599

2017 | Triwulan 1 1197965629969 | 4482691215161 0,2672

Triwulan 2 2635552373327 | 4974122070041 0,5299

Triwulan 3 4301975602026 | 5682879769680 0,7570

Triwulan 4 6127479369403 | 6096148972533 1,0051

2018 | Triwulan 1 1490188909869 | 6494962661624 0,2294

Triwulan 2 3402000980919 | 7941521411103 0,4284

Triwulan 3 5307365430020 | 8626246132725 0,6153

Triwulan 4 7454114741189 | 9460427317681 0,7879

2019 | Triwulan 1 1814828154464 | 11647070389024 0,1558

Triwulan 2 4524819213 16797529135 0,2694

Triwulan 3 6878905058 17862649453 0,3851

Triwulan 4 9400535476 18352877132 0,5122

2020 | Triwulan 1 2402279275 17199590521 0,1397

Triwulan 2 4687803350 17513999167 0,2677

Triwulan 3 7045688686 17687655369 0,3983

Triwulan 4 10006173023 17562816674 0,5697

2021 | Triwulan 1 2300195578 17465893976 0,1317

Triwulan 2 5558524127 17783231635 0,3126

Triwulan 3 9493592426 18845333250 0,5038

Triwulan 4 12857626593 17760195040 0,7240
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Tabel Price to Book Value (PBV) PT Kimia Farma Tbk

Laporan Keuangan | Harga Saham Total Ekuitas Jumlah Saham BV | PBV
Triwulan 1 1270 2233672363473 5554000000 | 402,2 | 3,16
2016 Tr@wulan 2 1155 2233523455940 5554000000 | 402,1 | 2,87
Triwulan 3 2470 2334362839554 5554000000 | 420,3 | 5,88
Triwulan 4 2750 2271407409194 5554000000 409 | 6,72
Triwulan 1 1795 2293877875705 5554000000 413 | 4,35
2017 Tr@wulan 2 2890 2302888749719 5554000000 | 414,6 | 6,97
Triwulan 3 2740 2424738974241 5554000000 | 436,6 | 6,28
Triwulan 4 2700 2572520755127 5554000000 | 4632 | 5,83
Triwulan 1 2190 2609105309388 5554000000 | 469,8 | 4,66
2018 Tr@wulan 2 2360 1673411100676 5554000000 | 301,3 | 7,83
Triwulan 3 2550 2784132727248 5554000000 | 501,3 | 5,09
Triwulan 4 2600 3356459729851 5554000000 | 604,3 4,3
Triwulan 1 3570 2708845594968 5554000000 | 487,7 | 7,32
2019 Tr@wulan 2 3360 7888134603 5554000000 | 1,42 | 2366
Triwulan 3 2900 7906830901 5554000000 | 1,424 | 2037
Triwulan 4 1250 7412926828 5554000000 | 1,335 | 937
Triwulan 1 1130 6983891913 5554000000 | 1,257 | 899
2020 Tr%wulan 2 1120 6932831237 5554000000 | 1,248 | 897
Triwulan 3 2890 6915263001 5554000000 | 1,245 | 2321
Triwulan 4 4250 7105672046 5554000000 | 1,279 | 3322
Triwulan 1 2560 7126249974 5554000000 | 1,283 | 1995
2021 Tr%wulan 2 3140 7119666596 5554000000 | 1,282 | 2449
Triwulan 3 2400 7240276385 5554000000 | 1,304 | 1841
Triwulan 4 2430 7231872635 5554000000 | 1,302 | 1866
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LAMPIRAN 11
HASIL OUTPUT SPSS
e Analisis Deskriptif Statistik
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
DER 24 .643 .5083 1593.58 914.055
TATO 24 1317 1.2599 5057.42 2928.04
PBV 24 1995,19 9365,39 3920.67 2762.62
Valid N (listwise) 24
Hasil Uji Normalitas Data
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
DER TATO PBV Predicted Value
N 24 24 24 24
Normal Parameters™® Mean 1593.58 5057.42 39208.67 39208.66
Std. Deviation 914.055 2928.049 27620.62 16908.73
Most Extreme Differences Absolute 288 120 127 113
Positive 288 120 127 113
Negative -.149 -.101 -.089 -.093
Test Statistic 288 120 127 113
Asymp. Sig. (2-tailed) .000° 2009 200°¢ 200%¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.
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Histogram Normalitas

Scatter Plot
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Hasil Uji Multikolinearitas

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 (Constant)
DER .979 1.022
TATO 979 1.022

Uji Heteroskedastisitas

Uji Autokorelasi
Model Summary”
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 712° 575 615 22857.79 2.164

a. Predictors: (Constant), TATO, DER
b. Dependent Variable: PBV
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Regresi Linear Berganda
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 54851.71 13484.42 4.407 .000
DER 152.11 52.26 .505 2.895 .009
TATO 40.48 1.91 427 2.450 .003
a. Dependent Variable: PBV
Hasil Uji T
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 54851.71 13484.42 4.407 .000
DER 152.11 52.26 .505 2.895 .009
TATO 40.48 1.91 427 2.450 .003
a. Dependent Variable: PBV
Hasil Uji F
ANOVA*
Model Sum of Squares df Mean Square Sig.
1 Regression 657.53 2 328.76 6.293 .007°
Residual 109.71 21 522.44
Total 175.46 23
a. Dependent Variable: PBV
b. Predictors: (Constant), TATO, DER
Uji Koefisien Determinasi
Model Summary”
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 712° .575 .615 22857.79 2.164

a. Predictors: (Constant), TATO, DER
b. Dependent Variable: PBV
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