BAB II
TINJAUAN PUSTAKA
2.1 Penelitian Terdahulu

Penelitian ini tentu tidak lepas dari penelitian-penelitian terdahulu yang
telah dilakukan oleh peneliti lain sehingga penelitian yang akan dilakukan
memiliki keterkaitan yang sama beserta persamaan maupun perbedaan dalam
objek yang akan diteliti.

1. Annisa Dayanty, 2020

Tujuan penelitian ini adalah untuk memberikan bukti empiris tentang
pengaruh kinerja keuangan dan struktur modal terhadap nilai perusahaan serta
membuktikan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi pengaruh kinerja
keuangan dan struktur modal terhadap nilai perusahaan.Sampel dalam
penelitian ini yaitu perusahaan sector perdagangan,jasa dan investasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam tahun 2016-2018.sampel
penelitian sebanyak 33 perusahaan dengan menggunakan teknik purposive
sampling. Metode analisis data menggunakan analisis regresi linear berganda
dan moderated regression analysis (MRA) untuk menguji variabel moderasi.
Hasil penelitian ini menunjukan bahwa kinerja keuangan dan ukuran
perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Struktur modal
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Serta ukuran perusahaan tidak
dapat memoderasi kinerja perusahaan serta struktur modal terhadap nilai

perusahaan.
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Terdapat persamaan antara penelitian sekarang dan penelitian terdahulu

yaitu terletak pada:

a. Variabel yang digunakan oleh penelitian terdahulu dan penelitian
sekarang sama-sama menggunakan variabel independen yaitu kinerja
keuangan, ukuran perusahaan dan struktur modal.

b. Kriteria sampel yang digunakan oleh penelitian terdahulu dan penelitian
sekarang memiliki persamaan menggunakan data dari Bursa Efek
Indonesia (BEI)

Perbedaan antara penelitian sekarang dan penelitian terdahulu yaitu terletak

pada:

a. Perbedaan terdapat pada sampel perusahaan karena perbedaan terdahalu
menggunakan sampel dari perusahaan perdagangan jasa sedangkan
perusahaan sekarang menggunakan sampel perusahaan go publik.

b. Perbedaan terdapat dalam variabel independen penelitian terdahulu
hanya meniliti variabel independen yaitu Kinerja keuangan, ukuran
perusahaan, struktur modal sedangkan penelitian sekarang meneliti
variabel independen kinerja keuangan, ukuran perusahaan, struktur
modal dan kepemilikan saham.

2. | Gusti Ayu Diah Novita Yanti, 2019

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk “mengetahui pengaruh nilai
perusahaan terhadap profabilitas, ukuran perusahaan, struktur modal dan
likuiditas pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia

(BEI) pada tahun 2014-2017. Metode penentuan sampel yang digunakan dalam
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penelitian adalah menggunakan metode penelitian sampel jenuh, sehingga
jumlah sampel yang di teliti adalah 13 perusahaan. Metode pengumpulan data
yaitu metode observasi non partisipan. Penelitian ini menggunakan analisis
regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa profabilitas,
ukuran perusahaan, struktur modal, dan likuiditas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan miuman di

Bursa Efek Indonesia (BEI)

Terdapat persamaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang

yang terletak pada:

a. Variabel independen yang digunakan oleh penelitian terdahulu dan
penelitian sekarang yaitu sama-sama menggunakan variabel independen
ukuran perusahaan dan struktur modal terhadap nilai perusahaan.

b. Data yang digunakan dalam penelitian terdahulu dan seekarang sama-

sama menggunakan data pada Bursa Efek Indonesia (BEI)

Perbedaan antara penelitian sekarang dan penelitian terdahulu terletak

pada:

a. Variabel independen yang digunakan oleh penelitian terdahulu
menggunakan profabilitas dan likuiditas sedangkan penelitian sekarang

menggunakan kinerja keuangan dan kepemilikan saham

3. Mochammad zul feriyanto, 2018

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh struktur modal, kinerja

keuangan, ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
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property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pada penelitian
ini menggunakan perusahaan sebanyak 9 perusahaan property dan real estate
selama periode pengamatan tahun 2014-2018. Teknik pengambilan data
menggunakan metode purposive sampling. Teknik pengumpulan data dalam
penelitian ini menggunakan laporan keuangan. Jenis data yang digunakan yaitu
data documenter. Metode penelitian dalam penelitian yaitu penelitian
kuantitatif, sedangkan teknik analisa yang digunakan dalam penelitian adalah
analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa variabel
struktur modal, return on asset (ROA) dan ukuran perusahaan berpengaruh
positif dan signifikan. Sedangkan, struktur modal berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Perusahaan sebaiknya menjaga
return on asset dan memperhatikan ukuran perusahaan untuk dapat

meningkatkan nilai perusahaan.

Terdapat persamaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang

yaitu terletak pada:

Kesamaan penelitian terdahulu dan sekarang yaitu menggunakan variabel

independen pengaruh struktur modal, kinerja keuangan dan ukuran perusahaan

Perbedaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang terletak pada:

Perbedaan terdapat pada sampel penelitian penelitian terdahulu menggunakan 9
perusahaan property pada tahun 2014-2018 sedangkan penelitian sekarang

menggunakan sampel perusahaan go publik pada BEI
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4. Ratna Puji Astuti, 2018

Tujuan penelitian ‘adalah untuk menganalisis pengaruh struktur modal,
ukuran perusahaan, profabilitas pada nilai perusahaan dengan kepemilikan
manejerial sebagai moderasi. Populasi dalam penelitian ini adalah semua
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sebanyak 596
perusahaan. Penelitian ini mengkhususkan pada perusahaan manufaktur di
Bursa Efek Indonesia dengan periode penelitian mulai dari tahun 2014-2017.
Sampel yang dapat diteliti dalam penelitian ini berjumlah 195 perusahaan.
Berdarsakan analisis regresi moderasi struktur modal tidak berpengaruh pada
nilai.

Terdapat persamaaan antara penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu

yang terletak pada:

a. Variabel yang digunakan dalam peneltian terdahulu dan penelitian
sekarang yaitu Pengaruh struktur modal dan ukuran perusahaan

b. Sampel penelitian terdahulu dan penelitian sekarang sama- sama
menggunakan data perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI)

Perbedaan dalam penelitian terdahulu dan penelitian sekarang yaitu:
variabel independen yang digunakan penelitian terdahulu yaitu profabilitas
sedangkan penelitian sekarang mengguakan Kkinerja keuangan dan kepemilikan

saham
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5. Nugraha, 2017

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh kinerja keuangan,
ukuran perusahaan dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan.
Penelitian dilakukan pada sebanyak 21 sampel perusahaan manufaktur di Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2011-2015. Analisis dilakukan dengan menggunakan
analisis regresi linear berganda, uji F, dan uji t. Berdarsakan hasil penelitian
diketahui bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nialai perusahaan. Adanya pengaruh yang signifikan ini di sebabkan karena
kinerja keuangan menunjukan presentasi yang dicapai perusahaan akan
diminati oleh investor sehingga nilai perusahaan meningkat. Ukuaran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan hal ini terjadi karena
PER yang tinggi akan memberikan gambaran bahwa perusahaan dalam
keadaan sehat dan memiliki pertumbuhan yang baik sehingga akan
memberikan nilai perusahaan baik dan naik bagi para investor. Bagi calon
investor dalam melakukan investasi harus memperhatikan informasi dalam
laporan keuangan sebagai dasar pertimbangan pengambilan keputusan

investasi yang tepat dan menguntukan.

Terdapat persamaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang

yaitu terletak pada:

Variabel independen yang digunakan dalam penelitian terdahulu dan penelitian

sekarang yaitu sama-sama menggunakan Kinerja keuangan dan ukuran
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perusahaan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang

yaitu:

a. Penelitian terdahulu melakukan penelitian pada sebanyak 21 sampel
perusahaan manufaktur pada bursa efek Indonesia
b. Penelitian terdahulu melakukan penelitian pada tahun peneliian 2011 -

2015

6. Nuryanti Rusiah, Rony Malavia Mardani, 2017

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui atau menganalisis struktur
modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan dan profabilitas terhadap
nilai perusahaan yang terdaftra di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada perusahaan
industry jasa variabel dependennya vyaitu struktur modal, pertumbuhan
perusahaan, ukuran perusahaan dan profabilitas variabel dependennya nilai
perusahaan. Metode yang digunakan dalam penelitian adalah purposive
sampling yaitu metode pengambilan sampel berdarsakan Kkriteria tertentu.
Banyaknya sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 14 perusahaan
industri jasa yang terdapat di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini dilakuakan
pada periode 2014-2016 sehingga diperoleh data sebanyak 42 sampel. Analisis
yang di gunakan adalah analisis regresi berganda. Hasil analisis menunjukan
bahwa struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan,
pertumbuhan  perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaaan,
ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dan

profabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
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Terdapat persamaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang yaitu

terletak pada:

Variabel indepennya sama-sama mengggunakan variabel independen struktur

modal dan ukuran perusahaan

Perbedaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang yaitu:

a. Salah satu variabel independen yang digunakan oleh penelitian
terdahulu  yaitu profibilitas sedangkan penelitian  sekarang
menggunakan kinerja keuangan.

b. Penelitian terdahulu menggunakan data secara periode yaitu tahun

2014-2016 pada Bursa Efek Indonesia

7. Dewa Ayu Intan Yoga Maha Dewi, 2017

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profabilitas, ukuran
perusahaan dan pertumbuhan aset terhadap struktur modal dan nilai perusahaan
pada perusahaan industry barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode
2012-2014. Populasi dalam penelitian ini menggunakan sector industry barang
konsumsi. Teknik yang digunakan dalam pengambilan sampel purposive
sampling beberapa data perlu di outlier sehingga didapatkan total jumlah 19
perusahaan pada sampel penelitian. Teknik analisis data yang digunakan adalah
analisis jalur. Hasil analisis menunjukan profitabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap struktur modal, ukuran perusahaan dan pertumbuhan aset

berpengaruh negatif dan tidak signifikan.
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Terdapat persamaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang

yaitu terletak pada:

Variabel indepen menggunakan varibel ukuran perusahaan dan struktur modal

Perbedaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang yaitu:

a. Salah satu variabel independen yaitu penelitian terdahulu menggunakan
variabel profabilitas
b. Penelitian terdahulu menggunakan periode dalam penelitiannya yaitu

tahun 2012-2014

8. Mawarni, 2017

Tujuan penelitian ini adalah mengetahui apakah struktur modal dan
ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
food beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.Populasi dalam
penelitian ini terdiri dari 15 perusahaan yang bergerak di bidang food and
beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.Sampel ditentukan secara
proposive sampling yaitu 10 perusahaan yang bergerak dibidang food and
beverages yang terdaftar di BEI selama periode 2011-2015. Analisis data
menggunakan regresi linear berganda, Uji F di peroleh tingkat signifikan
sebesar 0,000 sehingga model regresi yang terdapat dalam penelitian ini layak

untuk diteliti.

Terdapat kesamaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang yaitu

terletak pada:
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Variabel indepen sama-sama menggunakan variabel independen yaitu ukuran

perusahaan dan struktur modal

Perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang yaitu:

Sampel penellitian terdahulu menggunakan data di Bursa Efek Indonesia (BEI)

pada periode tahun 2011-2015

9. Sudiarta, 2016

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui signifikasi pengaruh dari
ukuran perusahaan dan profabilitas terhadap nilai perusahaan. Populasi
penelitian ini adalah food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2011-2014 yang berjumlah populasi sebanyak 16 perusahaan
penuntuan jumlah sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive
sampling, tujuan menggunakan metode purposive sampling adalah untuk
mendapatkan sampel yang sesuai dengan kriteria yang di tentukan. Teknik
analisis data dalam penelitian ini adalah regresi linear berganda dengan
menggunakan SPSS sebagai pengolahan data. Berdarsakan hasil analisis di
temukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan.

Terdapat persamaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang

yaitu terletak pada:

Variabel indepeden sama-sama menggunakan variabel indepen ukuran

perusahaan
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Perbedaan antara penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang yaitu:

Penelitian terdahulu menggunakan variabel independen profabilitas
sedangakan penelitian sekarang menggunakan kinerja keuangan dan struktur

modal

10. Ni Luh Putu Wiagustini, 2015

Tujuan Penelitian adalah untuk mengetahui pengaruh resiko bisinis dan
ukuran perusahaan pada struktur modal dan nilai perusahaan. Populasi dalam
penelitian ini adalah semua sub sector farmasi yang terdaftar di bursa efek
indonesi (BEI), yang berjumlah 9 peusahaan. Penentuan sampel dilakukan
dengan metode sensus yaitu semua populasi dijadikan sebagai sampel. Data
penelitian merupakan data sekunder yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia
dan ICMD (Indonesia capital market Directory) tahun 2006-2013.Penelitian
ini menggunakan teknik path analysis. Hasil penelitian menunjukan tiga hal.
Pertama, risiko bisnis dan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan pada struktur modal. Kedua, risiko bisnis berpengaruh negativ

sedangkan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Terdapat persamaan antara penelitian terdahulu dan penelitian sekarang yang

terletak pada:

a. Variabel independen yang di gunakan penelitian terdahulu dan
penelitian sekarang yaitu sama-sama menggunakan ukuran perusahaan

dan struktur modal
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b. Populasi data penelitian terdahulu dan sekarang sama-sama

menggunakan erusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Perbedaan antar hulu dan penelitian sekarang yait

a. Variabel ian sekarang menggu

dan kepe
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No | Namadan | Topik Variabel | Sampel Teknik Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian | Penelitian Analisis
1 | Annisa Pengaruh Variabel perusahaan | analisis Kinerja keuangan dan
Dayanty Kinerja independen | sector regresi ukuran perusahaan
dan widhy | keuangan kinerja perdaganga | linear berpengaruh positif
Setyowati | dana, struktur | keuangan, n jasa dan berganda terhadap nilai
(2020) modal dana investasi dan perusahaan. Struktur
terhadap nilai | struktur yang moderated | modal berpengaruh
perusahaan modal. terdaftar di | regression negatif terhadap nilai
yang Variabel bursa efek | analysis perusahaan. Ukuran
dimoderasi dependen Indonesia (MRA) perusahaan tidak dapat
variabel nilai (BEI) dalam memoderasi Kinerja
ukuran perusahaan | tahun 2016- perusahaan serta struktur
perusahaan 2018 modal terhadap nilai
perusahaan.
2 | | Gusty Pengaruh Variabel sampel regresi profabilitas, ukuran
ayu Diah | profabilitas, | independen | jenuh linear perusahaan, struktur
Novita ukuran profabilitas, berganda modal, dan likuiditas
yanti dan | perusahaan, | ukuran berpengaruh positif dan
Ni putu struktur perusahaan, signifikan terhadap nilai
Ayu modal, dan struktur perusahaan pada
Darmayati | likuiditas modal, dan perusahaan makanan dan
(2019) terhadap nilai | likuiditas. miuman di bursa efek
perusahaan Variabel Indonesia (BEI)
makanan dan | dependen
minuman nilai
perusahaan
3 | Mochamm | Pengaruh Variabel Sembilan purposive variabel struktur modal,
ad Zul | struktur independen | Perusahan | sampling return on asset dan
Feryanto modal, struktur property ukuran perusahaan
(2018) Kinerja modal, dan real berpengaruh positif dan
keuangan, kinerja estate signifikan. Sedangkan
dan ukuran keuangan, selama struktur modal
perusahaan ukuran periode berpengaruh negatif dan
terhadap nilai | perusahaan. | pengamatan tidak signifikan terhadap
perusahaan Variabel tahun 2014- nilai perusahaan
dependen 2018.
nilai

perusahaan
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Ratna Puji | Pengaruh Variabel perusahaan | analisis Kepemilikan manajerial
Astuti dan | struktur independen | manufaktur | regresi mampu memoderasi
Endah modal, struktur di bursa moderasi profabilitas terhadap nilai
Winarti profabilitas modal, efek perusahaan.
HS (2018) | dan ukuran profabilita, | Indonesia
perusahaan dan ukuran | dengan
terhadap nilai | perusahaan. | periode
perusahaan Variabel penelitian
dengan dependen mulai dari
manajerial nilai tahun 2014-
sebagai perusahaan | 2017
variabel
moderasi
Muhamad | Pengaruh Variabel 21 sampel analisis Kinerja keuangan
Kemal Kinerja independen | perusahaan | regresi berpengaruh positif dan
Nugraha keuangan, Kinerja manufaktur | linear signifikan terhadap nialai
(2017) ukuran keuangan, di bursa berganda,uji | perusahaan
perusahaan, | ukuran efek F,dan uji t.
dan perusahaan | Indonesia
keputusan dan dari tahun
investasi keputusan 2011-2015
terhadap nilai | investasi.
perusahaan Variabel
dependen
nilai
perusahaan
Nuryanita | Pengaruh Variabel 14 analisis Struktur modal
Rusiah, struktur independen | perusahaan | regresi berpengaruh negative
Rony modal, struktur industry berganda terhadap nilai
Malavia pertumbuhan | modal, jasa yang perusahaan, pertumbuhan
Mardani perusahaan, | pertumbuha | terdapat di perusahaan berpengaruh
dan ukuran n bursa efek positif terhadap nilai
.| perusahaan perusahaan, | Indonesia. perusahaaan, ukuran
M. Khoir dan ukuran Penelitian perusahaab berpengaruh
ABS profabilitas perusahaan | ini negatif terhadap nilai
(2017) terhadap nilai | dan dilakuakan perusahaan dan
perusahaan profabilitas. | pada profabilitas berpengaruh
pada Variabel periode negatif terhadap nilai
perusahaan dependen 2014-2016 perusahaan.
yang terdaftar | nilai
di BEI perusahaan.
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7 | Dewa Ayu | Pengaruh Variabel proposive regresi Profabilitas berpengaruh
Intan profabilitas, | independen | sampling linear positif signifikan
Yoga ukuran profabilitas, berganda, terhadap modal, ukuran
Maha perusahaan ukuran Uji F perusahaan dan
Dewi dan | dan perusahaan, pertumbuhan aset.
Gede pertumbuhan | pertumbuha Berpengaruh negative
Mertha aset terhadap | n aset. tidak signifikan terhadap
Sudiarta struktur Variabel struktur modal,
(2017) modal dan dependen profabilitas dan nilai
nilai nilai perusahaan.
perusahaan perusahaan
8 | Pramita Pengaruh Variabel proposive regresi Struktur modal
Ika struktur independen | sampling linear berpengaruh signifikan
Mawarni | modal dan struktur berganda, dan positif terhadap nilai
(2017) ukuran modal dan Uji F perusahaan.
perusahaan ukuran
terhadap nilai | perusahaan.
perusahaan Variabel
food and dependen
beverage nilai
perusahaan
9 |1 Gusti | Pengaruh Variabel purposive regresi ukuran perusahaan
Ngurah ukuran independen | sampling linear berpengaruh positif
Gede perusahaan, ukuran berganda terhadap nilai
Rudsngga | leverage, dan | perusahaan, dengan perusahaan.
dan Gede | profabilitas leverage menggunak
Merta terhadap nilai | dan an SPSS
Sudiarta perusahaan profabilitas.
(2016) Variabel
dependen
nilai
perusahaan
10 | Ni Luh | Pengaruh Variabel sub sector teknik ~path | risiko bisnis dan ukuran
Putu risiko bisnis | independen | farmasi analysis perusahaan berpengaruh
Wiagustini | dan ukuran risiko bisnis | yang positif dan signifikan
dan Ni | perusaahaan | dan ukuran | terdaftar di pada struktur modal.
Putu pada struktur | perusahaan. | bursa efek Kedua, risiko bisnis
Pertamaw | modal dan Variabel indonesi berpengaruh negativ
ati (2015) | nilai dependen (BEI), yang sedangkan ukuran
perusahaan struktur berjumlah 9 perusahaan berpengaruh
pada modal dan | peusahaan positif terhadap nilai
perusahaan nilai perusahaan.
farmasi di perusahaan

BEI
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2.2 Landasan Teori

2.2.1 Teori Sinyal (Signalling theory)

Irham (2014: 338) Signaling theory adalah teori yang membahas tentang
naik turunnya harga di pasar sehingga akan memberi pengaruh pada keputusan
investor. Tanggapan para investor terhadap sinyal positif dan negatif adalah
sangat mempengaruhi kondisi pasar, mereka akan bereaksi dengan berbagai
cara dalam menanggapi sinyal tersebut, seperti memburu saham yang akan
dijual atau melakukan tindakan dalam bentuk tidak bereaksi seperti “wait and
see” atau tunggu lihat dulu perkembangan yang ada baru kemudian mengambil
tindakan. Dan untuk dipahami keputusan wait and see bukan sesuatu yang
tidak baik atau salah namun itu dilihat sebagai reaksi investor untuk
menghindari timbulnya risiko yang lebih besar karena faktor pasar yang belum

memberi keuntungan atau berpihak kepadanya.

| Made (2015:173-174) menyatakan bahwa berdasarkan signaling theory
(teori sinyal), perusahaan yang mampu menghasilkan laba cenderung untuk
meningkatkan jumlah hutangnya, karena tambahan pembayaran bunga akan
diimbangi dengan laba sebelum pajak. Suatu perusahaan yang memprediksi
labanya rendah akan cenderung menggunakan tingkat utang bunga. Utang
perusahaan yang tinggi akan meningkatkan kemungkinan perusahaan
menghadapi  kesulitan keuangan. Semakin sukses suatu perusahaan

kemungkinan akan menggunakan lebih banyak hutang.
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Berdasarkan beberapa pendapat di atas sehingga dapat disimpulkan bahwa
dalam penelitian ini Teori sinyal dapat di jadikan sebagai pandangan karena
teori sinyal dapat memberikan informasi yang terdapat di perusahaan tentang
pengambilan keputusan investor dan calon investor. Informasi tersebut berupa
kinerja keuangan, ukuran perusahaan, struktur modal kepemilikan saham
terhadap nilai perusahaan. Tanggapan para investor tentang sinyal positif dan

negative sangat mempengaruhi kondisi pasar dalam menilai perusahaan

2.2.2 Nilai Perusahaan

Nurainun dan sinta (2009) mengatakan bahwa nilai perusahan adalah nilai
yang mencerminkan beberapa harga yang mampu dibayar oleh investor untuk
suatu perusahaan yang biasanya diukur dengan price to book value ratio. Harga
yang mampu dibayar oleh investor tercemin dari harga pasar saham. Karena
dapat mencerminkan penilian investor atas keseluruan ekuitas yang dimiliki
perusahaan tersebut. Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi nilai
perusahan tersebut. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya
terhadap kinerja keuangan saat ini dan masa depan. Tujuan nilai perusahaan
untuk meningkatkan kemakmuran pemegang saham sehingga menjadi tolak
ukur atas presentasi kerja para manajeman perusahaan dan mendorong
peningkatan kinerja perusahaan secara umum. Penelitian ini Nilai perusahaan
dapat diukur dengan price to book value ratio (PBV) yang bisa didapatkan
dengan membandingkan antara harga pasar per lembar saham dengan nilai

bukunya. Nilai perusahaan dapat dihitung dengan:
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Harga per lembar saham
Nilai buku

Price To Book Value =

2.2.3 Kinerja Keuangan

Hery (2015) Kinerja keuangan merupakan suatu usaha untuk
mengevaluasi efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dan posisi kas
tertentu. Melakukan pengukuran kinerja keuangan dapat melihat pertumbuhaan
dan perkembangan keuangan suatu perusahaan dari sumber daya yang dimiliki.
Perusahaan dapat dikatakan berhasil apabila suatu perusahaan telah menjapai
Kinerja tertentu Menurut (Hartono 2016) Pengukuran Kkinerja perusahaan
sebagai suatu sarana dalam memperbaiki kegiatan operasional suatu
perusahaan, laporan keungan merupakan informasi yang dapat menilai kinerja
perusahaan. Informasi yang terdapat dalam laporan keungan akan memberikan

analisis laporan keungan untuk menilai kinerja perusahaan.

Berdasarkan pengertian diatas dapat disimpulkan Kkinerja keuangan
merupakan suatu ukuran perusahaan untuk menilai tingkat keberhasilan laba
dari suatu perusahaan. Kinerja keuangan juga merupakan keberhasilan yang di
capai oleh perusahan dalam jangka waktu tertentu. Dengan demikian,
pengukuran kinerja keuangan dapat di lakukan dengan penilian menganalisis
laporan keuangan. Laporan Kinerja keuangan dibuat untuk menggambarkan
kondisi keuangan perusahaan masa lalu digunakan untuk memprediksi
keuangan dimasa yang akan datang. Kinerja keuangan dapat di ukur dengan

return on asset (ROA) pada perusahaan go publik yang terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia. Return on asset (ROA) adalah rasio yang digunakan untuk
mengetahui seberapa - efektif perusahaan dalam menghasilkan laba atau
keuntungan dari modal dan aset yang di punya perusahaan. Kinerja keuangan

dapat dirumuskan sebagai berikut:

Laba bersih asset

Return On Asset =
total aset

Kinerja Keuangan dapat diukur dengan beberapa pengukuran lainnya

seperti:

a. Margin Laba Kotor

Margin laba kotor adalah rasio yang mengukur jumlah sisa pendapatan yang
tersisa setelah dikurangi harga pokok penjualan. Berikut rumus dari Margin

laba kotor:

pendapatan bersih — HPP

Margin Laba Kotor =
argin Laba Kotor pendapatan bersih

b. Rasio Modal Kerja

Rasio modal kerja adalah pengukuran modal kerja yang digunakan untuk
menentukan asset bersih likuid organisasi yang tersedia untuk mendanai

operasi sehari-hari. Berikut rumus dari Rasio modal kerja yaitu:

Asset lancar

Rasio modal kerja =
J Hutang lancar
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c. Current Rasio

Rasio lancar atau Current rasio adalah rasio likuiditas yang membantu bisnis
menentukan apakah memiliki asset lancar yang cukup untuk menutupi atau

membayar kewajiban lancarnya. Berikut rumus Current rasio yaitu:

Asset lancar

Current rasio = -
kewajiban lancar

d. Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turnover Ratio)

Inventory turnover adalah rasio efisiensi yang digunakan untuk mengukur
berapa kali perpusahaan menjual rata-rata persediannya dalam satu tahun

fiskal. Berikut rumus Inventory turnover:

harga pokok penjualan

Inventory turnover ratio = -
rata — rata persedian

e. Leverage

Leverage adalah pengganda ekuitas yang dihitung oleh bisnis untuk
menggambarkan berapa banyak utang yang sebenarnya digunakan untuk

membeli aset. Berikut rumus leverage:

Total Hutang
Total Asset

Leverage =

f. Pengembalian Ekuitas ( Return on Equity)

Return on Equity adalah rasio profitabilitas yang digunakan untuk
menganalisis efektivitas ekuitas, yang pada gilirannya menghasilkan

keuntungan bagi investor. Berikut rumus Return on Equity:
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Laba bersih Asset
Total Equity

Return On Equity =

2.2.4 Ukuran Perusahaan

Mudjijah (2019) Ukuran perusahaan merupakan variabel yang dijadikan
pertimbangan untuk menentukan nilai dari perusahaan. Ukuran perusahaan
adalah total dari aset yang di miliki perusahaan. Perusahaan besar cenderung
akan diverisifikasi dan lebih tahan terhadap resiko kebangkrutan dan memiliki

kemungkinan lebih rendah mengalami kesulitan keuangan

Ukuran perusahaan merupakan skala dimana dapat diklasifikasin sebagai
besar kecil perusahaan dengan berbagai cara terhadap nilai suatu perusahan.
Dalam hal ukuran perusahaan dapat dilihat dari total aset yang dimiliki
perusahaan yang dapat digunakan untuk operasional perusahaan. Semakin
besar suatu perusahaan semakin banyak alternatif yang dimiliki. Hal ini
dikarenakan perusahaan yang besar akan lebih mudah mendapatkan pinjaman
dari pihak eksternal dibandingkan dengan perusahaan kecil. Ukuran
perusahaan diukur dengan logartima natural (Ln) dari rata-rata total aset
perusahaan. Penggunaan total aset berdarsakan pertimbangan bahwa total aset
mencerminkan ukuran perusahaan dan diduga mempengaruhi ketepatan waktu.
Ukuran perusahaan diproksikan dengan menggunakan log natural total aset
dengan tujuan untuk mengurangi log natural, Jumlah aset dengan nilai ratusan
miliar bahkan triliun akan disederhanakan, tanpa mengubah proposi dari
jumlah aset yang sesungguhnya. Ukuran perusahaan dapat di rumuskan

dengan:
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Size = Ln (Total Asset)

2.2.5 Struktur Modal
Mudjijah (2019) Struktur modal adalah pembelanjaan permanen dengan
perbandingan antara modal yang dimiliki sendiri dengan hutang. Struktur
modal digunakan untuk pemenuhan kebutuhan perusahaan melalui sumber
pendanaan berjangka panjang yang dananya dapat berasal dari internal maupun
eksternal perusahaan. Struktur modal dapat dikatakan merupakan kunci kinerja

perusahaan dan sebagai perbaikan produktivitas.

Struktur modal adalah kombinasi antara bauran segenap pos yang masuk
kedalam sisi neraca sumber modal perusahaan. Dari pernyataan di atas dapat
disimpulkan bahwa struktur modal merupakan perbandingan antara modal
dengan hutang jangka panjang perusahaan yang berpengaruh terhadap
pendapatan perusahaan. Bertujuan untuk memadukan sumber — sumber dana
permanen yang digunakan untuk kegiatan operasional, yang akan
memaksimalkan nilai perusahaan, Pengelolahan struktur modal yang baik
menandakan perusahaan berada dalam pengelolaan keuangan yang baik.
Kondisi finansial terjaga aman sehingga perusahaan terhindar dari kerugian
yang dapat menandahkan masalah. Pengelolaan struktur modal salah satu cara
yang dapat dilakukan adalah mengoptimalkan proses bisnis. Struktur modal
dapat diukur dengan debit to equity rasio (DER). Rasio Debit to equity rasio
(DER) melihatkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya

dengan ekuitas.Apabila semakin tinggi debit to equity rasio (DER) maka
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semakin tinggi dampak yang diterima perusahaan.Struktur modal dapat di

hitung dengan rumus:

total liabilitas

Debit To Equity Rasio = -
total equity

Struktur modal dapat diukur dengan beberapa pengukuran

lainnya seperti:

a. Debit to Asset Ratio (DAR)

Debit to asset ratio adalah rasio yang mengukur seberapa besar
aktiva perusahaan yang dibiayai oleh kreditur, investor tidak
hanya berharap laba, namun memperhitungkan tingkat
pendapatan yang akan diterima perusahaan. Berikut rumus debit
to asset ratio:

Total hutang

Debit to asset ratio = -
total aktiva

a. Long term debit to Equity Ratio (LDER)
Rasio ini mengukur besar kecilnya penggunaan hutang jangka
panjang dengan modal sendiri perusahaan dengan tujuan untuk
mengukur sendiri bagian dari setiap rupiah modal sendiri yang
dijadikan jaminan hutang jangka panjang. Berikut rumus Long
term debit to equity ratio:

Hutang jangka panjan
LDER = g jangka panjang

Total ekuitas

b. Long term Debit to Asset Ratio (LDAR)
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Rasio ini membandingkan hutang jangka panjang perusahaan
dengan total aktiva (total asset). Berikut rumus Long term debit
to asset ratio:

Hutang jangka panjang
Total asset

LDAR =

2.3 Hubungan antaraVariabel

2.3.1 Hubungan antara Kinerja Keuangan dengan Nilai Perusahaan
Kinerja keungan yaitu tercapainya suatu prestasi dari perusahaan
selama periode atau jangka waktu tertentu atas pengelolaan keuangan
perusahaan maka dengan prestasi, suatu perusahaan bisa menunjukan
bagaimana kinerjanya. Tujuan dari melakukan mkinerja keuangan yaitu untuk
mengetahui tingkat likuiditas. Likuiditas menunjukan kemampuan suatu
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan yang harus segera

diselesaikan pada saat tagih.

Kinerja keuangan perusahaan yang baik akan membawah dampak pada
meningkatnya nilai dari sebuah perusahaan. Nilai perusahaan yang baik ini
akan menarik minat investor- investor untuk berinvestasi kepada perusahaan
tersebut dengan tujuan mereka akan mendapatkan keuntungan dari investasi
tersebut. Apabila perusahaan mendapatkan keuntungan yang besar maka
jumlah deviden yang dibagikan juga akan besar. Otomatis para investor akan
berbondong-bodong melakukan investasi di perusahaan tersebut untuk

mendapatkan keuntungan. Teori sinyal menunjukan bahwa kinerja keuangan
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memberikan sinyal positif kepada pihak — pihak yang berkepentingan terhadap
perusahaan maupun para pemegang saham. maka semakin baik kinerja
perusahaan akan berpengaruh positif bagi nilai perusahaan. Hal tersebut
mengakibatkan meningkat nilai perusahaan karena semakin banyak pemegang
saham maka nilai perusahaan akan meningkat dan dapat dikatakan Kinerja

keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2.3.2 Hubungan antara Ukuran Perusahaan dengan Nilai Perusahaan
Ukuran perusahaan adalah suatu ukuran, skala atau variabel yang
menggambarkan besar- kecilnya perusahaan berdasarkan beberapa ketentuan,
seperti total aktiva, nilai pasar, saham, total penjualan, total pendapatan, total
modal dan lain- lain yang dapat menunjukan kondisi perusahaan dimana
perusahaan lebih besar akan mempunyai kelebihan dalam sumber dana yang

diperoleh untuk membiayai investasinya dalm memperoleh laba.

Ukuran perusahaan salah satu variabel yang dipertimbangkan dalam
menentukan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan cerminan total
aset yang dimiliki perusahaan semakin besar ukuran perusahaan berarti aset
yang dimiliki perusahaan pun semakin besar dana yang dibutuhkan perusahaan
untuk mempertahankan kegiatan perusahannya. Semakin besar ukuran
perusahaan akan mempengaruhi keputusan manajemen dalam memustukan
pendanaan apa yang digunakan oleh perusahaan agar keputusan pendanaan
dapat mengoptimalkan nilai perusahaan. Teori sinyal menunjukan ketika
perusahaan memiliki ukuran yang besar dan dapat menyampaikan sinyal yang

baik, maka akan memberikan sinyal positif. Hal tersebut mengakibatkan
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meningkat nilai perusahaan karena semakin banyak investor maka nilai
perusahaan akan meningkat dan dapat dikatakan ukuran perusahaan

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2.3.3 Hubungan antara Struktur Modal dengan Nilai Perusahaan

Struktur modal adalah perbandingan antara utang jangka panjang dan
modal sendiri sedangkan modal sendiri terbagi atas laba ditahan dan
penyertaan kepemilikan saham. Tujuan struktur modal tidak hanya untuk
menyeimbangi utang jangka panjang dan modal perusahaan tetapi untuk
memadukan sumber —sumber dana permanen yang digunakan perusahaan
untuk kebutuhan operasionalnya. Operasional tersebut bisa memaksimalkan

nilai perusahaan.

Struktur modal dapat mempengaruhi nilai perusahaan dengan melihat
hubungan antara penggunaan utang dan ekuitas melalui biaya modal.
Perusahaan berusaha menimumkan biaya modal untuk dapat nilai perusahaan
yang maksimal. Nilai perusahaan merupakan nilai yang mencerminkan berapa
harga yang mampu dibayar oleh investor untuk suatu perusahaan. Teori sinyal
menunjukan tingkat kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban
jangka pendeknya perusahaan akan memberikan sinyal baik kepada investor,
maka ketika perusahaan mampu membayar kewajiban perusahaan akan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan ketika perusahaan tidak
mampu membayar kewajiban maka akan terjadi laba ditahan sehingga
berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut mengakibatkan

meningkat dan menurunnya nilai perusahaan karena berpengaruh terhadap
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keputusan investor, maka dikatakan bahwa struktur modal berpengaruh

terhadap nilai perusahaan.

2.4 Kerangka pemikiran

Pada kerangka pemikiran ini dijelaskan bahwa penelitian ini
menggunakan variabel independen kinerja keungan, ukuran perusahaan, dan
struktur modal sedangkan variabel dependen adalah nilai perusahaan. Dimana
kinerja keuangan, ukuran perusahaan, struktur modal mempengaruhi nilai
perusahaan. Keberhasilan dari suatu perusahaan dapat dilihat dari nilai
perusahaan, semakin baik nilai perusahaan maka semakin baik keberhasilan
yang diperoleh perusahaan tersebut. Kerangka penelitian pada penelitian ini

dapat dilihat pada gambar berikut:

4 N\
Kinerja
Keuangan (X1)
\, J
e N 4 N\
Ukuran
Perusahaan Nilai Perusahaan
(X2) (Y1)
\_ J

Struktur Modal
(X3)

Gambar 2.1

Kerangka pemikiran
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2.5 Hipotesis Penelitian

Berdarsakan Peru masalah, Landasan teori dan penelitian terdahulu

yang telah dijela irumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:

uh terhadap nilai perusahaan p

h terhadap nilai



