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Abstract 

Companies listed on the IDX in the infrastructure, utilities, and transportation subsector between 2018 and 2023 will be the 

focus of this study, which seeks to assess the impact of capital structure and profitability on firm value. This study uses a 

causal-comparative design and quantitative methodology to provide an explanation. Companies listed on the IDX in the 

infrastructure, utilities, and transportation subsector are the population in this study. Purposive sampling was used to select 27 

companies that met certain criteria for the research sample. Annual financial reports served as a secondary data source. Using 

SPSS version 26, we conducted multiple linear regression analysis on the collected data. The significance threshold (α) used 

for hypothesis testing was 5% or 0.05. Firm value, as assessed by PBV, is positively and significantly affected by capital 

structure, as indicated by DER. A firm's value is positively and significantly affected by its profitability, as indicated by 

ROA. That is why investors value companies with a healthy financial structure and strong profitability more. Based on the 

findings of this study, organizations can increase their value and attractiveness to investors by optimizing capital structure 

and increasing profitability. 
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Abstrak 

Perusahaan yang terdaftar di BEI di subsektor infrastruktur, utilitas, dan transportasi antara tahun 2018 dan 2023 akan 

menjadi fokus penelitian ini, yang berupaya untuk menilai dampak struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian ini menggunakan desain kausal-komparatif dan metodologi kuantitatif untuk memberikan penjelasan. 

Perusahaan yang terdaftar di BEI di subsektor infrastruktur, utilitas, dan transportasi menjadi populasi dalam penelitian ini. 

Purposive sampling digunakan untuk memilih 27 perusahaan yang memenuhi kriteria tertentu untuk sampel penelitian. 

Laporan keuangan tahunan berfungsi sebagai sumber data sekunder. Dengan menggunakan SPSS versi 26, kami melakukan 

analisis regresi linier berganda pada data yang dikumpulkan. Ambang signifikansi (α) yang digunakan untuk pengujian 

hipotesis adalah 5% atau 0,05. Nilai perusahaan, sebagaimana dinilai oleh PBV, secara positif dan signifikan dipengaruhi 

oleh struktur modal, seperti yang ditunjukkan oleh DER. Nilai suatu perusahaan dipengaruhi secara positif dan signifikan 

oleh profitabilitasnya, seperti yang ditunjukkan oleh ROA. Itulah sebabnya investor lebih menghargai perusahaan dengan 

struktur keuangan yang sehat dan profitabilitas yang kuat. Berdasarkan temuan studi ini, organisasi dapat meningkatkan nilai 

dan daya tariknya bagi investor dengan mengoptimalkan struktur modal dan meningkatkan profitabilitas. 

Kata Kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Nilai Perusahaan, Transportasi, Infrastruktur 
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1. Pendahuluan 

Dalam dunia bisnis yang semakin kompetitif, 

perusahaan jasa yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) dituntut untuk meningkatkan nilai perusahaan 

demi menarik minat investor dan mempertahankan 

keberlanjutan usaha [1]. Hingga Desember 2024, BEI 

mencatat sebanyak 943 perusahaan yang terdaftar, 

dengan sektor jasa mencakup berbagai industri seperti 

properti, infrastruktur, keuangan, dan perdagangan. 

Selain itu, data historis nilai perusahaan di sektor jasa 

keuangan menunjukkan fluktuasi yang signifikan. 

Sebagai contoh, rata-rata Price to Book Value (PBV) 

untuk perusahaan sekuritas menurun dari 2,05 pada 

tahun 2018 menjadi 0,96 pada tahun 2020, 

menunjukkan penurunan nilai perusahaan sebesar 

53,17% dalam periode tersebut [2]. 

Peningkatan hutang terjadi pada perusahaan sektor jasa 

sub sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi karena 

adanya Pembangunan infrastruktur yang dilakukan 

oleh pemerintah dan pihak swasta Dalam Rencana 

Pembangunan Jangka Menengah Nasional (RPJMN) 

tahun 2015-2018, Biaya infrastruktur transportasi yang 

diantisipasi mencapai Rp1.283 triliun, sementara 

pemerintah hanya memiliki anggaran sebesar 

Rp360,16 triliun. Artinya, diperlukan tambahan 

anggaran sebesar Rp922,84 triliun atau 28 persen dari 

total anggaran. 

Fenomena yang terjadi pada perusahaan jasa yang 

terdaftar di BEI pada sub sektor jasa infrastruktur, 

utilitas dan transportasi adalah fluktuasi nilai 

perusahaan yang dipengaruhi oleh keputusan struktur 

modal dan tingkat profitabilitas di tengah dinamika 

ekonomi dan persaingan industri dalam menghadapi 

tantangan operasional dan ketidakpastian pasar. Nilai 

perusahaan sering kali menjadi indikator keberhasilan 

manajemen dalam mengelola sumber daya dan strategi 

keuangan. Namun, dalam praktiknya, nilai perusahaan 
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tidak hanya ditentukan oleh kinerja operasional, tetapi 

juga oleh keputusan keuangan, seperti struktur modal 

dan profitabilitas [3]. 

Nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor 

terhadap potensi pertumbuhan dan keberlanjutan bisnis 

suatu perusahaan yang dapat diukur oleh rasio 

keuangan yaitu Price to Book Value (PBV) [4]. Faktor-

faktor seperti kinerja keuangan, strategi manajemen, 

dan kondisi pasar dapat memengaruhi nilai perusahaan 

di pasar modal [5]. Semakin tinggi nilai perusahaan, 

semakin besar kepercayaan investor terhadap prospek 

bisnisnya. Struktur modal dan profitabilitas berperan 

penting dalam menentukan nilai perusahaan karena 

keduanya mencerminkan tingkat risiko serta potensi 

keuntungan yang dapat diperoleh pemegang saham [6]. 

Struktur modal yang optimal menjadi perhatian utama 

bagi perusahaan jasa karena komposisi utang dan 

ekuitas dapat memengaruhi tingkat risiko serta return 

yang diharapkan oleh investor [7]. Perusahaan jasa di 

BEI mengalami peningkatan utang yang signifikan 

untuk mendanai ekspansi, tetapi tidak selalu diikuti 

dengan peningkatan nilai perusahaan. Sebagai contoh 

pada tahun-tahun terakhir, beberapa perusahaan sektor 

jasa mengalami volatilitas harga saham akibat 

ketidakpastian strategi pendanaan yang digunakan [7]. 

Struktur modal dapat diukur dengan rasio keuangan 

seperti DER. Struktur modal suatu perusahaan 

mendefinisikan campuran saham dan utang yang 

digunakan untuk mendanai kegiatan sehari-hari dan 

investasi jangka panjang [8]. Perusahaan harus 

menentukan struktur modal yang optimal agar dapat 

memaksimalkan nilai perusahaan tanpa meningkatkan 

risiko keuangan yang berlebihan. Penggunaan utang 

dalam struktur modal dapat memberikan manfaat 

berupa penghematan pajak, tetapi di sisi lain juga 

meningkatkan beban bunga dan risiko kebangkrutan 

[9]. Oleh karena itu, perusahaan harus 

menyeimbangkan antara penggunaan utang dan ekuitas 

agar tetap menjaga stabilitas keuangan serta daya tarik 

bagi investor [10]. Berikut ini adalah ringkasan 

pustaka mengenai pokok bahasan struktur modal dan 

pengaruhnya terhadap nilai perusahaan: Perusahaan 

dalam industri pertambangan yang tercatat di BEI 

melihat dampak yang menguntungkan dan substansial 

terhadap nilai perusahaan dari struktur modalnya [10]. 

Struktur modal tidak mempengaruhi nilai perusahaan 

secara signifikan untuk bisnis real estate yang tercatat 

di BEI dari tahun 2016 sampai dengan tahun 2022, 

menurut sebuah penelitian [11]. Nilai perusahaan 

secara signifikan dan negatif dipengaruhi oleh bisnis 

manufaktur yang tercatat di BEI antara tahun 2014 dan 

2018 [12]. Dari tahun 2019 sampai dengan tahun 2021, 

valuasi perusahaan manufaktur yang tercatat di BEI 

tidak terpengaruh [13]. Terakhir, peusahaan 

pertambangan yang tercatat di BEI secara signifikan 

dan positif mempengaruhi nilai perusahaan manufaktur 

[14].  

Sebaliknya, profitabilitas merupakan faktor kunci 

dalam meningkatkan nilai bisnis. Investor cenderung 

menanamkan uangnya pada perusahaan yang memiliki 

rekam jejak profitabilitas yang konsisten dan efisiensi 

operasional yang kuat [15]. Namun, terdapat fenomena 

di mana beberapa perusahaan jasa yang memiliki 

profitabilitas tinggi justru mengalami stagnasi atau 

bahkan penurunan nilai perusahaan di pasar modal 

[16]. Hal ini menunjukkan bahwa hubungan antara 

profitabilitas dan nilai perusahaan tidak selalu linear 

dan bisa dipengaruhi oleh faktor lain [17]. 

Profitabilitas dapat diukur oleh rasio keungan seperti 

ROA yang menunjukkan kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba dari aset dan ekuitas yang 

dimilikinya [11]. Semakin tinggi tingkat profitabilitas, 

semakin besar kemungkinan perusahaan menarik minat 

investor karena dianggap mampu memberikan 

keuntungan yang stabil [13]. Profitabilitas juga dapat 

menjadi indikator efisiensi manajemen dalam 

mengelola sumber daya Perusahaan [18]. Namun, 

meskipun profitabilitas tinggi, nilai perusahaan tidak 

selalu meningkat jika tidak didukung oleh strategi 

bisnis yang tepat dan kepercayaan pasar terhadap 

kinerja perusahaan di masa depan [19]. 

Penelitian terdahulu mengenai topik pengaruh 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan menunjukkan 

hal berikut: Bagi perusahaan yang terdaftar di BEI 

pada sektor manufaktur, profitabilitas ditemukan 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

[20]. Namun, bagi perusahaan yang terdaftar di sektor 

makanan dan minuman, profitabilitas tidak memiliki 

pengaruh signifikan terhadap nilai [21]. Bagi 

perusahaan yang terdaftar di sektor makanan dan 

minuman, profitabilitas terbukti memiliki pengaruh 

positif terhadap nilai [22]. Bagi perusahaan yang 

terdaftar di sektor otomotif, profitabilitas ditemukan 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

[23]. Terakhir, bagi perusahaan yang terdaftar di BEI, 

profitabilitas ditemukan memiliki pengaruh negatif 

[24]. Hal ini khususnya berlaku bagi penyedia layanan 

yang terdaftar di BEI, sehingga penting untuk 

memahami bagaimana struktur modal dan profitabilitas 

memengaruhi nilai perusahaan [25]. Hasil penelitian 

ini diharapkan dapat memberikan gambaran mengenai 

praktik keuangan terbaik yang dapat digunakan oleh 

penyedia jasa untuk meningkatkan persepsi nilai 

perusahaan di mata calon investor. 

Penelitian ini dilakukan untuk lebih memahami kinerja 

dan prospek masa depan perusahaan jasa yang terdaftar 

di BEI, mengingat nilai perusahaan merupakan elemen 

penting bagi investor dan manajemen [26]. Struktur 

modal dan profitabilitas berperan dalam menentukan 

nilai perusahaan, tetapi pengaruhnya tidak selalu 

konsisten [27]. Beberapa perusahaan dengan utang 

tinggi tidak selalu mengalami peningkatan nilai, 

sementara perusahaan yang memiliki profitabilitas 

tinggi juga tidak selalu menarik bagi investor [19]. 

Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis hubungan antara struktur modal, 

profitabilitas, dan nilai perusahaan guna memberikan 

wawasan bagi manajemen dan investor dalam 

pengambilan keputusan keuangan. 
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2. Metode Penelitian 

Penelitian ini memiliki desain kuantitatif dan 

menggunakan metode kausal-komparatif. Karena 

penelitian kuantitatif bergantung pada data numerik 

yang diproses secara statistik, maka metode ini 

digunakan dalam kerangka kerja ini. Analisis 

hubungan antara struktur modal, profitabilitas, dan 

nilai perusahaan merupakan tujuan dari metode kausal-

komparatif. Penelitian seperti ini termasuk dalam 

kategori penelitian eksplanatif karena tujuan utamanya 

adalah untuk memberikan gambaran tentang interaksi 

antara banyak faktor yang memengaruhi nilai 

perusahaan. 

Perusahaan yang menyediakan jasa dan tercatat di BEI 

dalam kurun waktu tertentu merupakan populasi 

penelitian ini. Sektor jasa dipilih karena memiliki 

peran penting dalam perekonomian dan memiliki 

laporan keuangan yang dapat diakses untuk dianalisis, 

Perusahaan sektor jasa juga memiliki karakteristik 

bisnis yang berbeda dibandingkan dengan sektor 

manufaktur atau industri lainnya, terutama dalam hal 

struktur modal dan profitabilitas. Sektor jasa 

merupakan salah satu sektor utama dalam 

perekonomian yang mencakup berbagai jenis layanan 

yang mendukung aktivitas ekonomi masyarakat. 

Sektor ini memiliki cakupan yang luas dan berperan 

penting dalam pertumbuhan ekonomi nasional. Dalam 

klasifikasinya, sektor jasa terbagi ke dalam beberapa 

sub-sektor yang masing-masing memiliki karakteristik 

dan fungsi tersendiri. 

Pertama, terdapat sub-sektor jasa yang bergerak di 

bidang infrastruktur, utilitas, dan transportasi, yang 

mencakup perusahaan yang menyediakan layanan 

transportasi, energi, air bersih, dan jaringan 

telekomunikasi. Sub-sektor ini menjadi tulang 

punggung dalam mendukung kelancaran mobilitas 

barang dan manusia. Kedua, perusahaan jasa di sektor 

properti dan real estate berperan dalam pembangunan 

serta penyediaan hunian, perkantoran, dan area 

komersial lainnya, yang sangat penting dalam 

pembangunan perkotaan. Selanjutnya, perusahaan jasa 

sektor keuangan mencakup bank, asuransi, dan 

lembaga keuangan non-bank lainnya yang 

menyediakan layanan keuangan kepada masyarakat 

dan pelaku usaha. Di samping itu, terdapat sektor 

perdagangan, jasa, dan investasi, yang mengakomodasi 

berbagai aktivitas perdagangan barang dan jasa, serta 

layanan konsultasi dan investasi yang menunjang 

kegiatan ekonomi. 

Beberapa sektor lainnya yang juga termasuk dalam 

sektor jasa adalah pertambangan, meskipun berfokus 

pada eksplorasi dan ekstraksi sumber daya alam, 

namun banyak layanan pendukung seperti logistik dan 

pengolahan yang masuk kategori jasa. Begitu pula 

dengan sektor agriculture, di mana layanan pendukung 

seperti penyuluhan, distribusi, dan pemasaran hasil 

pertanian termasuk ke dalam jasa. Selain itu, sektor 

barang konsumsi, sektor industri dasar dan kimia, serta 

sektor industri lain-lain juga memiliki komponen jasa, 

seperti layanan distribusi, pemeliharaan, dan layanan 

pelanggan yang menjadi bagian integral dari operasi 

bisnis di sektor-sektor tersebut. Keseluruhan sub-

sektor ini menunjukkan bahwa sektor jasa sangat luas 

cakupannya dan memiliki peran penting dalam 

mendukung berbagai sektor lainnya di dalam 

perekonomian. Responden dalam penelitian ini berasal 

dari perusahaan penyedia jasa yang terdaftar di BEI 

pada subsektor infrastruktur, utilitas, dan transportasi. 

Sampel penelitian ini dipilih dengan metode purposive 

sampling, yaitu metodologi yang mengadaptasi 

kriterianya untuk memenuhi tujuan khusus setiap 

proyek penelitian. Kriteria pemilihan sampel dalam 

penelitian ini. 

Penelitian ini menggunakan sampel berupa badan 

usaha yang bergerak di bidang infrastruktur, utilitas, 

dan jasa transportasi yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2018 hingga 2023. 

Pemilihan sampel didasarkan pada beberapa kriteria 

tertentu. Pertama, perusahaan yang dipilih adalah 

perusahaan yang secara konsisten telah menjalankan 

jadwal pelaporan keuangan tahunan selama periode 

penelitian. Kedua, perusahaan tersebut harus memiliki 

informasi yang relevan dengan variabel-variabel yang 

diteliti, yaitu struktur modal yang diukur menggunakan 

rasio Debt to Equity Ratio (DER), profitabilitas yang 

diukur menggunakan rasio Return on Assets (ROA), 

dan nilai perusahaan yang diukur dengan rasio Price to 

Book Value (PBV). Ketiga, perusahaan yang dipilih 

tidak mengalami kondisi ekstrem seperti delisting, 

merger, atau akuisisi, guna menjaga konsistensi data 

selama periode penelitian. Berdasarkan kriteria 

tersebut, diperoleh total sampel sebanyak 27 

perusahaan dengan periode observasi selama enam 

tahun, sehingga jumlah data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah sebanyak 162 data observasi yang 

telah disesuaikan dan memenuhi kriteria penelitian. 

Untuk memperjelas pengukuran dan analisis masing-

masing variabel dalam penelitian ini, diperlukan 

definisi operasional variabel. Hasilnya disajikan pada 

Tabel 1. 

Tabel 1. Definisi Operasional Variabel 

Variabel Jenis Definisi Rumus Skala Sumber 

Struktur 

Modal (X1) 

Indepe

nden 

Perbandingan 

antara utang 

dan ekuitas 

yang 

digunakan 

perusahaan 

dalam 

pembiayaan 

operasional 

dan 

investasinya. 

Debt to 

Equity 

Ratio 

(DER) = 

(Total 

Utang / 

Total 

Ekuitas) × 

100%  

Rasio [6] 

Profitabilita

s (X2) 

Indepe

nden 

Kemampuan 

perusahaan 

dalam 

menghasilkan 

laba dari 

sumber daya 

yang dimiliki. 

Return on 

Asset 

(ROA) = 

(Laba 

Bersih / 

Total Aset) 

× 100% 

Rasio [6] 

Nilai 

Perusahaan 

(Y) 

Depen

den 

Persepsi 

investor 

terhadap 

prospek 

perusahaan 

yang 

tercermin 

dalam harga 

saham. 

Price to 

Book Value 

(PBV) = 

Harga 

Saham / 

Nilai Buku 

per Saham 

Rasio [17] 

Angka-angka yang diambil dari laporan keuangan 

perusahaan menyediakan data kuantitatif yang 
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digunakan dalam analisis ini. Perusahaan-perusahaan 

di sektor infrastruktur, utilitas, dan layanan transportasi 

yang terdaftar di BEI menggunakan data ini untuk 

menilai struktur modal, profitabilitas, dan nilai 

perusahaan. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder, yaitu informasi yang telah dipublikasikan 

atau dipublikasikan oleh sumber lain. Data sekunder 

dipilih karena lebih efisien dan dapat diakses dari 

sumber terpercaya, seperti Bursa Efek Indonesia dan 

situs resmi perusahaan. Jenis data yang digunakan 

dalam penelitian ini terdiri dari data kuantitatif dan 

data time series. Data kuantitatif yang digunakan 

berupa angka dan rasio keuangan yang berfungsi untuk 

mengukur variabel-variabel penelitian, yaitu struktur 

modal yang diukur dengan rasio Debt to Equity Ratio 

(DER), profitabilitas yang diukur dengan rasio Return 

on Assets (ROA), serta nilai perusahaan yang diukur 

dengan rasio Price to Book Value (PBV). Sementara 

itu, data time series yang digunakan merupakan data 

yang dikumpulkan secara berurutan selama periode 

enam tahun, yaitu dari tahun 2018 hingga 2023. 

Penggunaan data time series ini bertujuan untuk 

mengamati perubahan dan perkembangan masing-

masing variabel penelitian dari waktu ke waktu. 

Pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan 

melalui beberapa metode. Pertama, data laporan 

keuangan tahunan perusahaan diperoleh dari situs 

resmi Bursa Efek Indonesia, yang menyediakan 

informasi keuangan seluruh perusahaan tercatat. 

Kedua, laporan tahunan atau laporan keuangan juga 

diunduh langsung dari situs resmi masing-masing 

perusahaan jasa yang menjadi sampel dalam penelitian, 

guna memastikan keakuratan dan kelengkapan data. 

Ketiga, peneliti memanfaatkan platform penyedia data 

keuangan seperti Bloomberg, Yahoo Finance, dan 

Reuters untuk memperoleh informasi tambahan yang 

berkaitan dengan struktur modal, profitabilitas, dan 

nilai perusahaan. Selain itu, penelitian ini juga 

didukung dengan analisis terhadap penelitian 

terdahulu, jurnal ilmiah, serta buku referensi yang 

relevan, guna memperkuat landasan teori dan 

metodologi yang digunakan dalam studi ini. 

Struktur modal, profitabilitas, dan nilai perusahaan 

merupakan tiga variabel yang akan diuji dalam 

penelitian ini dengan menggunakan analisis regresi 

linier berganda, yaitu pendekatan statistik. Penelitian 

ini menggabungkan statistik deskriptif, pengujian 

hipotesis penelitian, dan pengujian asumsi klasik. 

Dengan menggunakan alat statistik yaitu SPSS versi 

26, kami akan menganalisis dan mengevaluasi data 

yang diperoleh untuk mengetahui pengaruh struktur 

modal, profitabilitas, dan nilai bisnis. Hal ini akan 

menjamin perhitungan yang tepat dan mencegah 

kesalahan analisis. Tinjauan umum data penelitian, 

termasuk rata-rata, median, simpangan baku, nilai 

minimum, dan nilai maksimum variabel penelitian, 

disediakan oleh analisis statistik deskriptif. Validitas 

dan objektivitas temuan penelitian bergantung pada 

apakah data memenuhi asumsi klasik sebelum 

menjalankan analisis regresi. Di antara prosedur 

pengujian yang digunakan untuk asumsi klasik yakni: 

Dalam penelitian ini, dilakukan beberapa uji asumsi 

klasik untuk memastikan validitas model regresi yang 

digunakan. Pertama, uji normalitas dilakukan untuk 

memastikan bahwa data berdistribusi normal, yang 

merupakan prasyarat dalam analisis regresi. Uji ini 

menggunakan metode Kolmogorov-Smirnov untuk 

mengevaluasi sebaran data residual. Kedua, uji 

multikolinearitas digunakan untuk mengetahui apakah 

terdapat hubungan linear antarvariabel independen. 

Pengujian ini dilakukan dengan melihat nilai Tolerance 

dan Variance Inflation Factor (VIF); jika nilai VIF di 

bawah 10 dan Tolerance di atas 0,1 maka data 

dianggap bebas dari multikolinearitas. 

Selanjutnya, dilakukan uji heteroskedastisitas untuk 

mengetahui apakah variabel residual memiliki varians 

yang sama di seluruh tingkat variabel independen. Uji 

Glejser digunakan dalam tahap ini, di mana 

ketidakhadiran pola sistematis menunjukkan tidak 

adanya masalah heteroskedastisitas. Terakhir, uji 

autokorelasi dilakukan untuk melihat apakah terdapat 

korelasi antar residual dalam model regresi. Pengujian 

ini menggunakan Run Test, yang membantu 

memastikan bahwa residual dalam model bersifat acak 

dan tidak berkorelasi satu sama lain. Keempat uji ini 

penting untuk memastikan bahwa hasil regresi yang 

diperoleh bersifat valid dan dapat diinterpretasikan 

secara akurat. 

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk 

mengetahui “pengaruh struktur modal (X1) dan 

profitabilitas (X2) terhadap nilai perusahaan (Y)”. 

Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah Y = β0 + β1X1 + β2X2 + e. Dimana Y = Nilai 

Perusahaan (PBV); X1 = Struktur Modal (DER); X2 = 

Profitabilitas (ROA); β0 = Konstanta; β1, β2 = Koefisien 

regresi; e = Error term. Untuk mengetahui apakah 

variabel bebas mempunyai pengaruh yang signifikan 

secara statistik terhadap variabel terikat, maka 

dilakukan uji hipotesis sebagai berikut dalam 

penelitian ini, digunakan uji t (parsial) untuk 

mengetahui pengaruh masing-masing variabel 

independen terhadap variabel dependen secara 

terpisah. Uji ini bertujuan untuk menguji signifikansi 

kontribusi setiap variabel independen dalam model 

regresi terhadap variabel dependen. Hipotesis yang 

diuji dalam uji t ini adalah: H₀ menyatakan bahwa 

tidak terdapat pengaruh signifikan antara variabel 

independen terhadap variabel dependen, sedangkan H₁ 

menyatakan bahwa terdapat pengaruh signifikan antara 

variabel independen terhadap variabel dependen. 

Keputusan pengujian didasarkan pada nilai signifikansi 

(p-value), dengan kriteria bahwa jika p-value < 0,05, 

maka H₀ ditolak dan H₁ diterima. Hal ini menunjukkan 

bahwa variabel independen memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap variabel dependen secara parsial. 
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3. Hasil dan Pembahasan 

Tabel 2. Analisis Statistik Deskriptif 

No Variabel Mean Std. Deviation 

1 Debt to Equity 0,7011 8,39846 
2 Return on Asset 0,0195 0,10846 

3 Price to Book Value 1,1265 4,10992 

Statistik deskriptif menunjukkan bahwa rasio utang 

terhadap ekuitas (DER) sangat bervariasi dari satu 

perusahaan ke perusahaan lain, dengan deviasi standar 

8,39846 dan titik data rata-rata 0,7011. Dengan deviasi 

standar 0,10846 dan nilai rata-rata 0,0195 untuk ROA, 

kita dapat melihat bahwa sebagian besar perusahaan 

secara konsisten menghasilkan laba sekitar 1,95 persen 

dari total aset mereka. Meskipun ada banyak variasi 

dalam data ini, PBV rata-rata adalah 1,1265 dengan 

deviasi standar 4,10992. Selanjutnya uji asumsi klasik 

disajikan pada Tabel 3. 

Tabel 3. Uji Asumsi Klasik 

 

No 
Uji Asumsi 

Klasik 
Hasil Keputusan 

1 Uji Normalitas 

(Kolmogorov-
Smirnov) 

Asymp Sig. (2-tailed) 

= 0,200 

Data 

berdistribusi 
normal 

2 Uji 

Multikolinearita
s (Tolerance 

dan VIF) 

DER: Tolerance = 

1,000; VIF = 1,000 
ROA: Tolerance = 

1,000; VIF = 1,000 

Tidak 

terjadi 
multikolinea

ritas 

3 Uji 
Heteroskedastisi

tas (Uji Glejser) 

DER: Sig. = 0,146 
ROA: Sig. = 0,375 

Tidak 
terjadi 

gejala 

heteroskeda
stisitas 

4 Uji 

Autokorelasi 
(Run Test) 

Asymp Sig. = 0,289 Tidak 

terjadi 
gejala 

autokorelasi 

Berdasarkan temuan uji asumsi klasik, data 

terdistribusi normal karena uji Kolmogorov-Smirnov 

untuk kenormalan menghasilkan nilai Asymp Sig. 

sebesar 0,200, yang lebih besar dari 0,05. Nilai VIF 

dan Toleransi variabel DER dan ROA adalah 1,000 

dalam uji multikolinearitas. Tidak ada 

multikolinearitas karena Toleransi lebih dari 0,1 dan 

VIF kurang dari 10. Selain itu, nilai signifikansi untuk 

DER dan ROA dari uji heteroskedastisitas 

menggunakan teknik Glejser masing-masing adalah 

0,146 dan 0,375, yang lebih besar dari 0,05. Dengan 

demikian, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 

heteroskedastisitas. Sebagai poin terakhir, uji 

autokorelasi Run Test menunjukkan nilai Asymp Sig. 

lebih dari 0,05, yaitu sebesar 0,289. Dengan demikian, 

tidak ada bukti autokorelasi dalam model regresi. 

Selanjutnya uji analisis linear berganda disajikan pada 

Tabel 4. 

Tabel 4. Uji Analisis Linear Berganda  

No Variabel B Sig. 

 (Constant) 0,745 0,000 

1 Debt to Equity 0,462 0,000 

2 Return on Asset 2,957 0,002 

Persamaan yang diperoleh 0.745 + 0.462X1+ 2.957X2. 

Berdasarkan hasil analisis regresi, diketahui bahwa 

nilai konstanta sebesar 0,745 menunjukkan bahwa 

apabila seluruh variabel independen bernilai nol 

(dalam keadaan konstan), maka nilai variabel 

dependen adalah sebesar 0,745. Hal ini mencerminkan 

nilai dasar dari variabel dependen ketika tidak ada 

pengaruh dari variabel independen. Selanjutnya, 

koefisien regresi untuk variabel X1 sebesar +0,462 

mengindikasikan adanya hubungan positif antara 

variabel X1 dan variabel Y. Artinya, setiap 

peningkatan pada variabel X1 akan diikuti oleh 

peningkatan pada variabel Y, dengan asumsi variabel 

lain tetap. Demikian pula, koefisien regresi untuk 

variabel X2 yang bernilai +2,957 juga menunjukkan 

hubungan positif yang kuat, yang berarti bahwa 

peningkatan pada variabel X2 akan memberikan 

kontribusi signifikan terhadap peningkatan variabel Y. 

Dengan demikian, baik variabel X1 maupun X2 

memiliki pengaruh positif terhadap variabel dependen 

dalam model yang dianalisis. 

Berdasarkan hasil uji t (parsial), diperoleh bahwa nilai 

signifikansi (Sig.) untuk variabel X1 adalah sebesar 

0,000. Karena nilai ini lebih kecil dari tingkat 

signifikansi 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa 

variabel X1 berpengaruh secara signifikan terhadap 

variabel Y. Artinya, perubahan pada variabel X1 

secara nyata memengaruhi perubahan pada variabel 

dependen. Selanjutnya, nilai signifikansi untuk 

variabel X2 adalah sebesar 0,002 yang juga lebih kecil 

dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel X2 pun 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel 

Y. Dengan demikian, kedua variabel independen 

dalam model ini terbukti memberikan kontribusi 

signifikan secara parsial terhadap variabel dependen. 

Selanjutnya hasil uji hipotesis disajikan pada Tabel 5. 

Tabel 5. Hasil Uji Hipotesis 

Hipotesis Penelitian Hasil Keputusan 

H1: DER - PBV P-value: 0,000 H1 Diterima 

H2: ROA - PBV P-value: 0,002 H2 Diterima 

Dengan nilai p sebesar 0,000, uji hipotesis 

menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang 

signifikan antara DER dan PBV. Kami menerima H1 

dan menyimpulkan bahwa DER secara signifikan 

memengaruhi PBV karena nilai p kurang dari 0,05. 

Nilai p sebesar 0,002 juga ditunjukkan oleh variabel 

ROA jika dibandingkan dengan PBV. Terakhir, kami 

dapat menerima H2 dan menyimpulkan bahwa ROA 

secara signifikan memengaruhi PBV karena angka ini 

juga lebih kecil dari 0,05. 

Hasil uji hipotesis tersebut mendukung hipotesis H1. 

Berdasarkan statistik, semakin tinggi nilai DER suatu 

perusahaan, maka PBV juga akan meningkat. Hasil 

tersebut sesuai dengan penelitian Hirdinis M. yang 

menemukan bahwa struktur modal berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan pertambangan 

yang tercatat di Bursa Efek Indonesia [10]. Nilai 

perusahaan dipengaruhi secara positif dan signifikan 

secara statistik oleh perusahaan barang konsumsi yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia, menurut penelitian 

Haryati dkk. [14]. Penelitian Alghifari menunjukkan 

bahwa struktur modal berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan [6]. Pada penelitian ini, nilai 
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signifikansi sebesar 0,000 (<0,05) menunjukkan 

pengaruh yang cukup besar.Berdasarkan temuan uji 

hipotesis penelitian, nilai PBV juga lebih besar pada 

perusahaan dengan DER yang lebih tinggi. Data bisnis 

terkait menunjukkan peningkatan DER dan kenaikan 

PBV berikutnya, membuktikan hal ini. 

H2 dapat diterima sebagai benar karena hasil uji 

hipotesis. Berdasarkan hasil tersebut, jika nilai ROA 

suatu perusahaan meningkat, maka PBV juga akan 

meningkat. Panjaitan menemukan bahwa perusahaan 

makanan dan minuman yang terdaftar di BEI lebih 

bernilai jika perusahaan tersebut menguntungkan [22].  

Perusahaan di sektor otomotif yang terdaftar di BEI 

cenderung memiliki valuasi yang lebih tinggi jika 

perusahaan tersebut menguntungkan, menurut Dwi 

Pratomo [23]. Meidiana menegaskan bahwa nilai 

perusahaan dipengaruhi secara positif dan signifikan 

oleh profitabilitas [11]. Dampak positif yang cukup 

besar ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 

0,002 (<0,05) pada penelitian ini. Berdasarkan hasil uji 

hipotesis penelitian, nilai PBV juga lebih besar pada 

perusahaan dengan ROA yang lebih tinggi. Hal ini 

terlihat dari data pada perusahaan terkait yang 

menunjukkan peningkatan ROA diikuti kenaikan PBV 

perusahaan. 

4. Simpulan 

Berdasarkan hasil pengolahan data dan uji hipotesis 

yang dilakukan dalam penelitian mengenai pengaruh 

Debt to Equity Ratio (DER) dan Return on Assets 

(ROA) terhadap Price to Book Value (PBV) pada 

perusahaan, dapat disimpulkan bahwa kedua variabel 

independen memiliki pengaruh yang positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Pertama, DER 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV, yang 

menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio utang 

terhadap ekuitas, maka nilai pasar perusahaan (PBV) 

cenderung meningkat. Kedua, ROA juga berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap PBV, yang berarti 

bahwa semakin tinggi tingkat pengembalian aset yang 

dimiliki perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai 

pasar perusahaan. Secara keseluruhan, model regresi 

linear berganda yang digunakan dalam penelitian ini 

menunjukkan adanya hubungan positif antara struktur 

modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

Hasil ini diperkuat dengan analisis statistik deskriptif, 

pengujian asumsi klasik, dan uji hipotesis yang telah 

dilakukan secara sistematis. 
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