
 

BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

2.1 Teori Keagenan (Agency Theory) 

Teori keagenan (agency theory) adalah hubungan antara dua pihak, yaitu pemilik 

(principal) dan manajemen (agent) dalam suatu perusahaan. Teori ini menjelaskan 

bahwa terdapat perbedaan kepentingan antara kedua pihak tersebut, yang dapat 

menimbulkan konflik keagenan. Konflik keagenan terjadi karena masing-masing 

pihak selalu berusaha untuk memaksimalkan fungsi utilitasnya. Pemilik dan 

manajemen sama-sama menginginkan keuntungan besar dan menghindari adanya 

risiko. Kepemilikan dan lembaga yang terpisah dalam suatu perusahaan menjadi 

salah satu faktor yang memicu timbulnya konflik kepentingan. 

Menurut Jensen dan Meckling (1976) Teori keagenan pada dasarnya mengatur 

hubungan antara satu kelompok pemberi kerja (prinsipal) dengan penerima tugas 

(agen) untuk melaksanakan pekerjaan. Dalam hal ini yang dimaksud dengan 

pemberi kerja (prinsipal) adalah para pemegang saham, sedangkan penerima tugas 

(agen) adalah manajemen. Kedua belah pihak terkait kontrak yang menyatakan 

hak dan kewajiban masing-masing. Prinsipal menyediakan fasilitas dan dana 

untuk menjalankan perusahaan, sedangkan agen mempunyai keiwajiban untuk 

me ingeilola apa yang ditugaskan oleih para peimeigang saham keipadanya. Untuk 

keipe intingan teirse ibut prinsipal akan me impeirole ih hasil be irupa peimbagian laba, 

se idangkan agein me impeirole ih gaji, bonus, dan beirbagai kompeinsasi lainnya. 

Hal yang meindasari te iori keiageinan adalah hubungan antara prinsipal dan agein, 

ole ih kareina itu, te iori ke iageinan beirfokus pada kontrak yang eife iktif dalam 

hubungan antara prinsipal dan age in. Suatu kontrak dapat dianggap sah jika 

prinsipal dan agein me ineirima bagian informasi yang sama teintang bisnis, yaitu 

agein, se ibagai manajeir dan dire iktur ope irasi bisnis, dapat yakin “me imiliki akse is tak 

te irbatas te irhadap informasi, se ipeirti halnya prinsipal". Faktanya, dire iksi me imiliki 

keite irbatasan kare ina tidak ikut se irta se icara langsung dalam se iluruh aktivitas 

opeirasional peirusahaan. 
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Ole ih kare ina itu, age in harus meinyampaikan seiluruh informasi keipada prinsipal 

tanpa me inyeimbunyikan informasi apapun. Ole ih kare ina itu, te irdapat alasan kuat 

untuk meiyakini bahwa age in tidak se ilalu be irtindak de imi ke ipe intingan te irbaik 

prinsipal. Faktanya, direiksi meimiliki ke ite irbatasan kareina tidak ikut seirta se icara 

langsung dalam seiluruh aktivitas opeirasional peirusahaan. Oleih kareina itu, age in 

harus meinyampaikan seiluruh informasi keipada prinsipal tanpa meinyeimbunyikan 

informasi apapun, te irdapat alasan kuat untuk me iyakini bahwa agein tidak se ilalu 

beirtindak de imi ke ipeintingan teirbaik prinsipal. 

Dalam te iori ke iageinan, nilai peirusahaan diukur meilalui harga saham yang 

me inceirminkan peinilaian masyarakat teirhadap kineirja pe irusahaan. Ole ih kare ina itu, 

peiningkatan harga saham akan meiningkatkan nilai peirusahaan dan meinghasilkan 

keiuntungan bagi peime igang saham. Kareina se imakin tinggi nilai peirusahaan maka 

keise ijahte iraan pe imiliknya juga akan meiningkat dan nilai pe irusahaan akan 

te irce irmin dari harga sahamnya. Harga pasar saham suatu pe irusahaan yang 

te irbe intuk antara peimbe ili dan peinjual pada saat transaksi dise ibut nilai pasar 

peirusahaan kareina harga pasar saham teirse ibut dianggap meinceirminkan nilai aseit 

peirusahaan yang seibe inarnya. 

2.2 Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan hasil dari pencapaian tertentu yang mencerminkan 

tingkat kepercayaan masyarakat terhadapnya, terbentuk melalui berbagai proses 

selama beberapa tahun sejak pendiriannya hingga saat ini. Harmono (2014: 233) 

menjelaskan bahwa nilai perusahaan tercermin dalam harga sahamnya, 

dipengaruhi oleh dinamika permintaan dan penawaran di pasar modal, dan 

memengaruhi penilaian eksternal terhadap kinerja perusahaan. Peningkatan nilai 

perusahaan menjadi krusial karena tidak hanya membawa kemakmuran bagi 

pemegang saham, tetapi juga menarik minat banyak investor. 

Nilai suatu perusahaan dapat diartikan sebagai nilai pasar, karena nilai tersebut 

memiliki dampak langsung terhadap keuntungan pemegang saham saat harga 

saham naik. Nilai perusahaan juga mencerminkan persepsi investor terhadap 

tingkat keberhasilan suatu perusahaan dalam hubungannya dengan harga 

sahamnya. Seperti yang disebutkan oleh Chasanah (2018), semakin tinggi harga 
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saham, semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut. Tingginya nilai perusahaan 

menciptakan kepercayaan pasar terhadap kinerja dan prospek masa depan 

perusahaan tersebut. 

Menurut Hermuningsing (2009) nilai perusahaan merupakan persepsi investor 

terhadap tingkat keberhasilan perusahaan terkait erat dengan harga sahamnya. 

Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi, dan 

meningkatkan kepercayaan pasar tidak hanya terhadap kinerja perusahaan saat ini 

namun juga pada prospek perusahaan di masa mendatang. Harga saham yang 

digunakan umumnya mengacu pada harga penutupan (closing price), dan 

merupakan harga yang terjadi pada saat saham diperdagangkan dipasar 

(Fakhruddin dan Hadianto, 2001). Terdapat beberapa konsep nilai yang 

menjelaskan nilai suatu perusahaan, antara lain: 

a. Nilai Nominal, yaitu nilai yang tercantum secara formal dalam anggaran dasar 

perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam neraca perusahaan, dan juga 

ditulis jelas dalam surat saham kolektif. 

b. Nilai Pasar, sering disebut kurs adalah harga yang terjadi dari proses tawar 

menawar di pasar saham. Nilai ini hanya bisa ditentukan jika saham 

perusahaan dijual di pasar saham. 

c. Nilai Intrinsik, merupakan nilai yang mengacu pada perkiraan nilai riil suatu 

perusahaan. Nilai perusahaan dalam konsep nilai intrinsik ini bukan sekedar 

harga dari sekumpulan aset, melainkan nilai perusahaan sebagai entitas bisnis 

yang memiliki kemampuan menghasilkan keuntungan di kemudian hari. 

d. Nilai Buku, adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep 

akuntansi. 

e. 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 berdasarkan neraca performa 

yang disiapkan ketika suatu perusahaan akan dilikuidasi. 
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Terdapat beberapa cara dalam mengukur nilai perusahaan, menurut Weston dan 

Copelan (2004) dalam Kurniawan (2009) menjelaskan rasio penilaian perusahaan 

yaitu: 

a. Price i Eiarning Ratio (PEiR) 

Rasio harga teirhadap peindapatan meinunjukkan beirapa banyak uang yang 

beirse idia dibayarkan inveistor untuk se itiap dolar dari pe indapatan yang 

dilaporkan (Brigham dan Houston, 2001). Rasio pricei to e iarnings digunakan 

untuk meingeitahui bagaimana pasar meinilai kine irja suatu peirusahaan dalam hal 

laba pe ir saham. Rasio harga te irhadap peindapatan meinggambarkan hubungan 

antara pasar saham biasa dan laba peir saham. 

 

b. Tobin’s Q 

Tobin's Q diteimukan oleih se iorang peiraih Nobeil asal Ameirika Se irikat yaitu 

Jameis Tobin. Tobin's Q adalah nilai pasar ase it pe irusahaan pada biaya 

peinggantian.  

Tobin's Q meirupakan rasio yang dapat digunakan untuk meimpe irkirakan 

poteinsi pe irkeimbangan harga saham peirusahaan. Rasio ini dianggap mampu 

me imbeirikan informasi yang paling banyak kareina dapat meinje ilaskan beirbagai 

fe inomeina kineirja peirusahaan, misalnya peirbe idaan lintas bagian peingambilan 

keiputusan inveistasi dan dive irsifikasi. Se ite ilah hasilnya diformat Me inggunakan 

proksi Tobin's Q untuk meingukur nilai peirusahaan teirlihat le ibih se ipe irti itu 

Pe irtama, me inunjukkan bahwa peirusahaan mampu meimbeirikan nilai yang baik 

keipada peimiliknya sahamnya (oveirvalue id Se ibaliknya jika angka yang 

dipeirole ih de ingan meingukur Tobin's Q le ibih reindah peirtama, hal ini 

me inunjukkan bahwa peirusahaan te irseibut tidak me imiliki nilai pe irusahaan yang 

baik (undeirvalueid). Jika rasio Tobin's Q me ile ibihi satu, ini akan me indorong 

munculnya inveistasi baru kare ina inve istasi dalam ase it me inghasilkan 

keiuntungan yang le ibih tinggi daripada biaya inve istasi. Se ibaliknya, jika rasio 

Tobin's Q kurang dari satu, ini me inandakan bahwa inveistasi dalam ase it tidak 

me inguntungkan. 
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c. Price i to Book Value i (PBV) 

Faktor pe inting lainnya yang peirlu dipeirtimbangkan keitika me inganalisis 

kondisi suatu pe irusahaan adalah pricei to book valuei (PBV), yang me irupakan 

salah satu variabeil yang dipeirtimbangkan inveistor ke itika me imutuskan saham 

mana yang akan dibeili. Bagi pe irusahaan yang beirjalan deingan baik, rasio ini 

biasanya leibih be isar dari satu, artinya nilai pasar saham le ibih be isar dari nilai 

bukunya. Se imakin tinggi rasio PBV maka se imakin tinggi pula nilai inveistor 

te irhadap peirusahaan dibandingkan deingan aseit yang ditanamkan pada 

peirusahaan teirse ibut. 

Price i to book valuei yang tinggi meimbuat pasar peircaya teirhadap prospeik masa 

deipan peirusahaan. Hal ini juga diinginkan oleih peimilik pe irusahaan, kare ina 

nilai pe irusahaan yang tinggi beirarti ke ikayaan peime igang sahamnya juga tinggi. 

Dalam ke irangka peineilitian ini, pe inilaian nilai pe irusahaan propeirti dan re ial e istate i 

diproksikan meinggunakan Tobin's Q seibagai indikator utama. Tobin's Q, yang 

me ingukur peirbandingan antara nilai pasar peirusahaan deingan nilai buku ase itnya, 

me injadi alat yang sangat reile ivan dalam me ingeivaluasi keise ihatan finansial dan 

daya tarik inveistasi dalam se iktor propeirti dan re ial e istate i. Pe imilihan Tobin's Q 

se ibagai proksinya beirtujuan untuk meinggambarkan deingan teipat se ijauh mana 

pasar meinilai pe irforma pe irusahaan di bidang propeirti dan re ial e istate i, se irta 

bagaimana nilai tambah yang dihasilkan oleih pe irusahaan te irseibut te irce irmin dalam 

peinilaian pasar. De ingan fokus pada Tobin's Q, pe ine ilitian ini akan me inye ilidiki 

faktor-faktor yang meimeingaruhi nilai peirusahaan di seiktor propeirti dan re ial 

e istate i, me imbeirikan wawasan meindalam teintang dinamika industri, dan 

me indorong peimahaman le ibih lanjut te intang strate igi yang dapat me iningkatkan 

kineirja pe irusahaan di dalamnya. 

Rasio Tobin's Q dianggap sebagai indikator yang sangat informatif karena 

mencakup semua unsur utang dan modal saham perusahaan, tidak hanya saham 

biasa, serta tidak hanya ekuitas perusahaan yang termasuk, tetapi juga seluruh aset 

perusahaan. Dengan memasukkan semua aset perusahaan, fokus perusahaan tidak 

hanya terbatas pada investor saham, tetapi juga memperhitungkan kepentingan 

kreditur karena sumber pendanaan operasional perusahaan tidak hanya berasal 

dari ekuitas, tetapi juga dari pinjaman yang diberikan oleh kreditur. 
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Seperti yang telah diketahui, nilai perusahaan mencakup total aset yang dimiliki 

oleh suatu perusahaan, yang terdiri dari nilai pasar modal dan nilai pasar utang. 

Dalam perhitungan Tobin’s Q, unsur yang terlibat adalah nilai pasar saham biasa 

dan kewajiban keuangan. Penggunaan Rasio Tobin’s Q telah luas sebagai alat 

evaluasi kinerja perusahaan. 

Tobin’s Q adalah rasio yang diperkenalkan pertama kali oleh James Tobin pada 

tahun 1967. Rasio ini menjelaskan bahwa nilai dari suatu perusahaan adalah hasil 

kombinasi antara aset berwujud dan aset tidak berwujud. Ketika Tobin’s Q 

memiliki nilai rendah, berkisar antara 0 hingga 1, menandakan bahwa biaya 

penggantian aset perusahaan lebih besar daripada nilai pasar perusahaan tersebut, 

artinya perusahaan tersebut dinilai kurang oleh pasar. Sebaliknya, ketika Tobin’s 

Q memiliki nilai yang lebih tinggi dari 1, menunjukkan bahwa nilai perusahaan 

lebih besar dibandingkan dengan nilai asetnya (overvalued), yang 

mengindikasikan adanya beberapa aset perusahaan yang tidak terukur atau 

tercatat. 

Tobin’s Q telah diakui sebagai sebuah rasio yang tepat dalam mengukur nilai 

suatu perusahaan karena mampu menggantikan nilai pasar, yang pada dasarnya 

mengacu pada harga saham. Ketika nilai pasar perusahaan melebihi, maka akan 

tercermin penilaian yang lebih tinggi terhadap perusahaan tersebut. Dalam nilai 

perusahaan, penjumlahan nilai pasar ekuitas dengan total hutang perusahaan bisa 

menjadi cerminan nilai perusahaan. Tobin’s Q dapat dianggap mewakili nilai, 

yang mencerminkan nilai pasar dari perusahaan yang tercermin melalui nilai total 

aset perusahaan dan nilai pasar dari hutang perusahaan dibandingkan dengan nilai 

perolehan sebagai nilai pengganti. 

Secara konseptual, rasio Tobin’s Q lebih unggul atas rasio nilai pasar terhadap 

nilai buku karena rasio Tobin’s Q menitikberatkan pada nilai perusahaan saat ini 

relatif terhadap biaya untuk menggantikan nilai perusahaan tersebut. Perusahaan 

dengan rasio Tobin’s Q yang tinggi cenderung memiliki peluang investasi yang 

menarik atau keunggulan bersaing yang signifikan. Sebaliknya, rasio 33 nilai 

pasar terhadap nilai buku menitikberatkan pada perolehan, yang kurang relevan. 
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Pe irusahaan propeirti me inggunakan Tobins’Q se ibagai salah satu untuk meingukur 

kineirja dan nilai pe irusahaan propeirti dan re ial e istate i kare ina alasan-alasan se ibagai 

beirikut: 

Pe ingukuran Tobin's Q dalam nilai pe irusahaan propeirti dapat be irmanfaat kare ina: 

1. Pe inilaian Nilai Ase it: 

Dalam industri prope irti, ase it fisik se ipe irti prope irti dan re ial e istat me imiliki pe iran 

utama dalam me ineintukan nilai peirusahaan. Tobin's Q me imungkinkan untuk 

me inilai apakah nilai pasar prope irti yang dimiliki ole ih pe irusahaan se ibanding 

deingan nilai bukunya. Ini me imbantu dalam me inilai apakah peirusahaan 

dipeirdagangkan deingan harga yang wajar re ilatif te irhadap nilai ase itnya. 

2. Pe ime itaan Pote insi Pe irtumbuhan: 

Tobin's Q dapat me imbe irikan indikasi te intang poteinsi pe irtumbuhan peirusahaan 

propeirti. Jika nilai Tobin's Q le ibih dari 1, ini me inunjukkan bahwa pasar pe ircaya 

peirusahaan meimiliki pote insi pe irtumbuhan yang baik. Se ibaliknya, nilai Tobin's Q 

yang leibih re indah dari 1 dapat meinandakan bahwa ada keitidakpeircayaan pasar 

te irhadap prospeik peirtumbuhan peirusahaan. 

2. Eifisie insi Inve istasi Prope irti: 

Me ilalui Tobin's Q, dapat dinilai se ibe irapa e ifisie in pe irusahaan dalam 

me inginveistasikan dana dalam ase it prope irti me ire ika. Jika Tobin's Q re indah, ini 

mungkin meinunjukkan bahwa pasar peircaya bahwa peirusahaan tidak meingeilola 

ase it propeirtinya se icara e ifisie in atau bahwa nilai ase itnya tidak se ibanding de ingan 

inveistasi yang te ilah dilakukan. 

3. Re ifle iksi Kine irja Manaje ime in: 

Nilai Tobin's Q yang me iningkat atau meinurun dapat meinceirminkan kineirja 

manajeime in pe irusahaan propeirti. Ke inaikan nilai Tobin's Q dapat diartikan se ibagai 

indikasi bahwa keibijakan dan strateigi manajeimein peirusahaan dianggap be irhasil 

ole ih pasar, se imeintara pe inurunan nilainya bisa me inceirminkan keitidakpastian atau 

keigagalan dalam strateigi manaje ime in. 

5. Me ingukur Se intime in Pasar 
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Nilai Tobin's Q yang tinggi atau re indah dapat meimbeirikan pe itunjuk te intang 

se intime in pasar teirhadap industri propeirti se icara ke ise iluruhan. Pe irubahan dalam 

nilai Tobin's Q dapat me imbeirikan wawasan te intang siklus pasar propeirti atau 

peirubahan dalam peirse ipsi pasar teirhadap industri propeirti. De ingan deimikian, 

Tobin's Q adalah alat yang be irmanfaat dalam me inganalisis nilai pe irusahaan 

propeirti kare ina me imbantu dalam meinilai nilai ase it, pote insi pe irtumbuhan, 

e ifisie insi inve istasi, kine irja manaje ime in, dan se intime in pasar te irhadap industri 

propeirti se icara ke ise iluruhan. 

2.3 Profitabilitas, Struktur Modal, Kebijakan Dividen Dan Likuiditas 

2.3.1 Profitabilitas 

Profitabilitas me irupakan ukuran keimampuan peirusahaan dalam meinghasilkan 

keiuntungan atau peindapatan dari sumbeir daya yang dimilikinya, se ipeirti 

peinjualan, modal, uang tunai, jumlah karyawan, dan jumlah cabang. Me inurut 

Ichlasul Deide i Dharmawan (2023) Profitabilitas adalah keimampuan suatu 

peirusahaan untuk meinceitak laba. Se imakin tinggi tingkat laba maka seimakin baik 

manajeime in me ingeilola pe irusahaan, profitabilitas biasanya se ilalu diukur de ingan 

me imbandingkan laba yang dihasilkan peirusahaan deingan beibeirapa pe irkiraan 

yang meinjadi ukuran keibeirhasilan peirusahaan, seipe irti: ne iraca total dan peinjualan 

propeirti dan saham Pe irse iroan agar dike itahui e ifisie insi pe inge ilolaan keiuangannya. 

Jika profitabilitas pe irusahaan baik, para peimangku keipeintingan dari kre iditur, 

peimasok, dan inveistor dapat me ilihat bagaimana peirusahaan dapat meimpe irole ih 

keiuntungan dari peinjualan dan inveistasi pe irusahaan. 

Tujuan akhir yang ingin dicapai peirusahaan antara lain adalah meincapai 

keiuntungan atau keibahagiaan se ibeisar-be isarnya. De ingan meimaksimalkan 

keiuntungan, pe irusahaan dapat be irbuat banyak deimi ke iseijahte iraan, pe iningkatan 

kualitas, dan inveistasi pe imilik dan karyawan. Oleih kare ina itu, manajeime in fokus 

pada peincapaian tujuan yang teilah dite itapkan. Dari peinjeilasan te irse ibut dapat 

disimpulkan bahwa seimakin beisar suatu peirusahaan meimpe iroleih laba yang be isar 

maka seimakin beisar pe ingaruhnya teirhadap peirtumbuhan harga saham kareina 

peirusahaan teirse ibut meimpunyai kineirja yang baik. Profitabilitas yang meiningkat 
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maka akan seilalu diikuti de ingan keinaikan nilai pe irusahaan dan beigitu juga 

se ibaliknya (Ayu dan Novita, 2019). 

Me inurut (kasmir, 2018:196) dalam (paramitha dan wibowo, 2023), Rasio 

Profitabilitas me irupakan rasio untuk meinilai ke imampuan dalam me incari 

keiuntungan hubungan ini juga me imbeiri ukuran e ife iktivitas manaje ime in suatu 

peirusahaan. Itu bisa dianggap se ibagai laba yang dihasilkan dari pe injualan dan 

peindapatan inveistasi. Jadi rasio ini me inunjukkan eifisie insi pe irusahaan. 

Profitabilitas ini me imiliki pe iranan peinting dalam usaha untuk meimpe irtahankan 

keilangsungan hidup jangka panjang peirusahaan kareina profitabilitas 

me inunjukkan apakah eintitas me impunyai prospeik masa de ipan yang baik atau 

tidak, hal itulah yang se ilalu dilakukan ole ih seitiap pe irusahaan untuk me incoba 

me iningkatkan profitabilitasnya seiiring deingan meiningkatnya leive il profitabilitas 

suatu peirusahaan beirarti ke ilangsungan hidup peirusahaan teirse ibut akan teirjamin 

Dalam peine ilitian ini profitabilitas diproksikan me ilalui Re iturn On Ase it (ROA). 

Re iturn On Asseits me inurut (Heiry, 2017; 193) dalam (Athura dan Suganda, 2022) 

me inyatakan ROA adalah rasio yang me inggambarkan se ibeirapa be isarnya bagian 

dari ase it pe irusahaan meimpe iroleih ke iuntungan beirsih. Dalam lingkup peine ilitian 

ini, profitabilitas pe irusahaan propeirti dan re ial e istate i diproksikan de ingan 

me inggunakan Reiturn on Asseits (ROA) se ibagai indikator kunci. ROA adalah rasio 

keiuangan yang meingukur keimampuan suatu peirusahaan untuk me inghasilkan 

keiuntungan be irsih dari se itiap unit ase it yang dimilikinya. Dalam konte iks propeirti 

dan re ial e istate i, ROA dapat me imbe irikan pe imahaman yang meindalam te intang 

e ifisie insi peinge ilolaan aseit, se ijauh mana peirusahaan dapat meingoptimalkan hasil 

keiuangan dari propeirti yang dimiliki. Pe imilihan ROA se ibagai proksinya beirtujuan 

untuk meingeivaluasi kineirja ke iuangan peirusahaan propeirti, me imahami se ijauh 

mana ase it produktif, dan me ingideintifikasi faktor-faktor yang dapat me iningkatkan 

profitabilitas dalam industri ini. De ingan fokus pada ROA, pe ine ilitian ini akan 

me inyeilidiki hubungan antara eifisie insi ope irasional dan profitabilitas peirusahaan 

propeirti dan re ial e istate i, me imbe irikan kontribusi pada peimahaman leibih lanjut 

te intang faktor-faktor yang meime ingaruhi hasil ke iuangan dalam seiktor ini. 



21 
 

2.3.2 Struktur Modal 

Struktur modal adalah peirbandingan antara peinggunaan hutang jangka panjang 

deingan modal se indiri yang digunakan peirusahaan. Struktur modal dapat 

me impeingaruhi seicara langsung posisi ke iuangan peirusahaan, se ihingga sangat 

peinting bagi peirusahaan untuk meimiliki struktur modal yang baik. Struktur modal 

yang baik meirupakan struktur modal yang dapat meiminimalkan biaya 

peinggunaan modal keise iluruhan atau biaya modal rata-rata, seihingga akan 

me imaksimalkan nilai pe irusahaan (Suriyanti Mangkona, 2023) 

Dalam peirimbangan antara peinggunaan modal pinjaman yang teirdiri dari utang 

jangka peindeik dan jangka panjang deingan modal seindiri yang teirdiri dari saham 

biasa, saham preife ire in, dan laba ditahan yang digunakan oleih pe irusahaan untuk 

me imuat keigiatan opeirasional dan peingeimbangan usaha. Struktur modal yang baik 

dapat meimbantu peirusahaan dalam meingeimbangkan bisnisnya leibih luas lagi dan 

me inarik peirhatian inve istor untuk meinanam saham di peirusahaan. Struktur modal 

juga dapat me impeingaruhi seicara langsung posisi ke iuangan peirusahaan dan 

me ineintukan biaya modal.  

Pe irusahaan yang meinggunakan utang dalam neige iri me ine irima pe ingheimatan pajak 

kareina pajak dihitung atas keiuntungan bisnis seite ilah dikurangi bunga atas hutang, 

dimana laba beirsih yang dapat diatribusikan keipada peimeigang saham leibih tinggi 

dibandingkan peirusahaan yang tidak me inggunakan hutang. Hal ini juga 

me iningkatkan nilai pe irusahaan. Artinya se imakin beisar struktur modal maka nilai 

peirusahaan akan se imakin meiningkat (Ichlasul De ide i Dharmawan, 2023). 

Pe imbiayaan hutang me impeingaruhi peirusahaan kareina hutang meimpunyai beiban 

yang teitap. Ke igagalan me imbayar bunga utang peirusahaan dapat meingakibatkan 

keisulitan ke iuangan yang beirakhir pada keibangkrutan peirusahaan. Di sisi lain, 

peinggunaan utang juga meimbeirikan keiuntungan pajak atas bunga yang dapat 

me inguntungkan peime igang saham, kareina peinggunaan utang harus seiimbang 

antara laba dan rugi. 

Pada pe ineilitian ini variabe il struktur modal diproksikan deingan De ibt Eiquity Ratio 

(DEiR) yang me iliputi rasio utang. DEiR adalah singkatan dari peirbandingan antara 

utang dan e ikuitas peirusahaan. Rasio ini me imbe irikan gambaran me ingeinai rasio 



22 
 

utang teirhadap eikuitas yang digunakan peirusahaan (Oktaviani dan Mulya, 2018). 

Rasio ini dipe irole ih deingan meimbandingkan total utang teirhadap total eikuitas. 

Rasio ini be irguna ke itika Anda me ingeitahui beirapa banyak uang yang ditawarkan 

peiminjam ke ipada peimilik pe irusahaan. Rasio ini me ine intukan eikuitas yang 

digunakan untuk meingamankan utang. Dari sudut pandang kreiditur, se imakin 

tinggi rasio ini maka se imakin tidak me inguntungkan kareina meimpunyai re isiko 

yang le ibih beisar te irhadap ke imungkinan keigagalan pe irusahaan. Namun, se imakin 

tinggi rasionya, se imakin baik bagi Anda keipada peirusahaan, seiiring de ingan 

me iningkatnya peimbiayaan yang dibeirikan ole ih peimilik. 

2.3.3 Kebijakan Dividen 

Ke ibijakan dividein me irupakan suatu keiputusan yang meimpeirtimbangkan seibeirapa 

beisarnya ke iuntungan yang dapat didistribusikan saat ini dan pe irtumbuhan di masa 

deipan tujuannya adalah untuk meimaksimalkan nilai peirusahaan (anisa e it al., 

2022). Keibijakan deividein adalah keiputusan peirusahaan meinge inai bagaimana laba 

yang dipeirole ih akan dibagikan ke ipada peime igang saham atau akan ditahan untuk 

me inambah modal guna peimbiayaan inveistasi di masa yang akan datang. 

Ke ibijakan deivide in dapat beirupa peimbagian dividein tunai, dividein aktiva se ilain 

kas, divide in de ingan utang we iseil, dan divide in likuidasi. Pe imbayaran divide in dapat 

dilakukan dalam be intuk kas atau aktiva seilain kas. Ke ibijakan de ivide in me irupakan 

bagian dari keiputusan peimbeilanjaan peirusahaan, khususnya yang beirkaitan 

deingan keiputusan peindanaan peirusahaan. 

Be isar ke icilnya dividein yang dibagikan suatu peirusahaan dapat me impeingaruhi 

harga saham, kareina inveistor le ibih me inghargai peindapatan dividein dibandingkan 

capital gain, deingan kata lain inveistor le ibih me inghargai peindapatan divide in 

dibandingkan keinaikan nilai modal. Alasan utama meingapa inveistor le ibih 

me imilih divide in dibandingkan capital gain adalah kareina capital gain dihasilkan 

dari fakta bahwa komponein hasil dividein meimiliki risiko yang le ibih ke icil 

dibandingkan ke iuntungan modal (capital gain). Para inve istor kurang peircaya diri 

dalam me ineirima ke iuntungan modal (capital gain) dibandingkan me ineirima 

dividein kare ina dividein me irupakan faktor yang dapat dikeindalikan ole ih 

peirusahaan, seidangkan capital gain meirupakan faktor yang dikeindalikan pasar 

me ilalui me ikanismei pe ineitapan harga saham (Hartanto, 2018). 
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Ke ibijakan dividein meirupakan strateigi yang digunakan peirusahaan dalam 

me imbagikan laba keipada peime igang saham. Be irikut adalah tiga beintuk keibijakan 

dividein yang umum: 

1. Dividen Tunai (Dividen Tunai): 

• Divide in tunai adalah peimbayaran dividein ke ipada peime igang saham dalam 

beintuk uang tunai. 

• Pe irusahaan meine intukan jumlah dividein yang akan diumumkan peir saham, 

dan peime igang saham akan meineirima pe imbayaran te irseibut se isuai deingan 

jumlah saham yang dimilikinya. 

2. Dividen Saham (Dividen Saham): 

• Divide in saham adalah peimbe irian saham tambahan keipada peimeigang 

saham seibagai beintuk dividein. 

• Misalnya, pe irusahaan mungkin meimbe irikan satu saham tambahan untuk 

se itiap se ipuluh saham yang dimiliki ole ih pe imeigang saham. 

3. Dividen Berupa Saham Tambahan (Stock Split): 

• Divide in beirupa saham tambahan atau stock splits te irjadi ke itika pe irusahaan 

me imbagi saham yang ada meinjadi le ibih banyak saham, biasanya dalam 

proporsi teirte intu. 

• Misalnya, pe irusahaan dapat meilakukan peimbagian saham 2-kei-1, yang 

beirarti se itiap pe ime igang saham akan meine irima dua saham baru untuk 

se itiap saham yang dimilikinya seibe ilumnya. 

 

Be intuk keitiga keibijakan dividein te irseibut me imbeirikan panduan bagi peirusahaan 

dalam meine intukan jumlah dividein yang akan dimiliki keipada peime igang 

saham. Pe imilihan keibijakan dividein yang teipat dapat dipeingaruhi oleih beirbagai 

faktor, te irmasuk pre ifeire insi para inve istor, ke ise impatan untuk beirinveistasi dana, 

se irta pe irtimbangan te irkait pe irtumbuhan di masa me indatang. De ingan me imahami 

dan meine irapkan beirbagai beintuk keibijakan dividein, peirusahaan dapat 

me inciptakan keise iimbangan yang optimal antara peimbayaran dividein saat ini dan 

peirtumbuhan di masa meindatang, seihingga dapat meimaksimalkan nilai 

peirusahaan. 
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2.3.4 Likuiditas 

Liku iiditas adalah ke imampuian suiatu i e intitas, se ipe irti pe iru isahaan ataui pasar, u intu ik 

me imeinu ihi keiwajibannya deingan meingguinakan aseit yang dapat deingan ce ipat 

diu ibah meinjadi u iang tu inai tanpa me inimbu ilkan keiru igian yang signifikan. Me inuiru it 

Prabowo dan Suitanto (2019), liku iiditas beirsifat re intan dan dapat beirku irang se icara 

signifikan. Pe iru isahaan yang tidak meimiliki liku iiditas, dalam hal adalah aktiva 

lancar, maka beirpote insi uintu ik meinjadi peiru isahaan yang gagal meimbayar 

keiwajibannya apabila kondisi ini tidak se igeira te irtangani. 

Liku iiditas me iru ipakan aspeik te irpe inting bagi peiru isahaan dalam keimampuiannya 

me ilu inasi u itang-uitang jangka peinde ik. Liku iiditas yang baik dapat meimbantui 

peiru isahaan dalam meinjaga ke ipeircayaan inveistor dan keilancaran 

opeirasionalnya. Bagi peiru isahaan deingan likuiiditas bu iru ik, hu itang jangka pe indeik 

yang meinuimpuik dapat meinjadi masalah yang meingancam keilangsu ingan 

opeirasional peiru isahaan. 

Te irdapat beibeirapa manfaat dari liku iiditas bagi peiru isahaan meilipu iti: 

1. Me imbantui Prose is Analisis Ke iu iangan: Likuiiditas me imbantui dalam proseis 

analisis dan inte irpre itasi ke iu iangan dalam jangka waktui pe indeik, se ihingga 

me imbeirikan gambaran teintang keimampuian peiru isahaan dalam meime inuihi 

keiwajiban jangka peindeik, se ihingga meimbe irikan gambaran teintang 

keimampuian pe iruisahaan dalam meime inuihi ke iwajiban jangka peindeik.  

2. Me impe irmuidah Ke igiatan Bisnis Harian: Liku iiditas me imu ingkinkan 

peiru isahaan uintu ik le ibih muidah me ingeilola ke igiatan bisnis harian, te irmasu ik 

dalam hal peimbayaran keiwajiban jangka peindeik. 

3. Antisipasi Ke ibu itu ihan Me indeisak: Liku iiditas dapat diguinakan seibagai 

antisipasi te irhadap keibu itu ihan dana yang meindeisak, seihingga 

me imuingkinkan peiru isahaan uintuik me ire incanakan strateigi ke iu iangan yang 

le ibih baik 

4. Me idia u intu ik Me ilakuikan Keigiatan Bisnis: Liku iiditas me injadi me idia yang 

te ipat bagi pe iru isahaan uintu ik me ilakuikan ke igiatan bisnis se ihari-hari, 

se ihingga me injamin keilancaran opeirasional peiru isahaan. 
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De ingan meimahami dan meimanfaatkan likuiiditas se icara eife iktif, pe iru isahaan dapat 

me ingoptimalkan peinge ilolaan keiuiangan, meingantisipasi keibuitu ihan dana, se irta 

me injamin keilancaran opeirasional dalam jangka peindeik. 

Likiu iditas pada variabeil ini digambarkan deingan rasio lancar (cuirre int Ratio). 

Rasio lancar adalah rasio likuiiditas yang diguinakan uintuik me inguikuir ke imampuian 

peiru isahaan dalam meimeinu ihi ke iwajiban jangka peindeik atau i ke iwajiban yang jatu ih 

te impo dalam waktu i satu i tahu in. Rasio ini me imbandingkan total ase it lancar 

peiru isahaan deingan total keiwajiban lancar peiruisahaan. Rasio saat ini dapat 

me imbeirikan gambaran teintang se ibeirapa liku iid su iatu i pe iru isahaan dalam meime inuihi 

keiwajiban jangka pe indeiknya. Seimakin tinggi rasio ini, pe iru isahaan se imakin 

liku iid. Rasio ini dapat digu inakan uintu ik me imancarkan keimampuian pe iru isahaan 

dalam me imbayar keiwajiban jangka peindeiknya. Namuin pe irlu i dipe irhatikan bahwa 

cuirre int ratio hanya satui dari banyak rasio keiu iangan yang dapat diguinakan u intuik 

me inganalisis kondisi ke iuiangan peiru isahaan seicara ke ise ilu iruihan. Ole ih kare ina itu i, 

peirlu i dilaku ikan analisis yang le ibih kompre iheinsif u intu ik me imahami kondisi 

keiu iangan peiru isahaan deingan le ibih baik.  

2.4 Penelitian Terdahulu 

Pe ine ilitian ini tidak le ipas dari pe ineilitian-pe ine ilitian te irdahu ilui se ibe ilu imnya yang 

te ilah dilakuikan se ihingga me injadikan se ibagai acuian atau i pe idoman dalam 

me ilakuikan peineilitian ini. 

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu 

No Nama Ju iduil Pe ine ilitian Hasil Pe ine ilitian 

1 Jihan Nuir 

Faidah, (2023) 

Pe ingaruih Profitabilitas, 

Stru iktu ir Modal, dan 

Ke ibijakan Dividein bagi 

Nilai Pe iru isahaan pada 

Pe iru isahaan Manuifaktuir 

Su ib Se iktor Kosme itik 

dan Ruimah Tangga 

Te ire igistrasi ISSI 

(1) profitabilitas me imbe iri 

peingaruih positif signifikan 

bagi nilai pe iruisahaan;  

(2) stru iktu ir modal me imbe iri 

peingaruih positif signifikan 

bagi nilai pe iruisahaan;  

(3) keibijakan dividein 

me imbeiri pe ingaruih positif 
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Pe iriode i 2020-2022. signifikan bagi nilai 

peiru isahaan;  

(4) profitabilitas, stru iktu ir 

modal, ke ibijakan dividein 

me imbeiri pe ingaruih positif 

signifikan bagi nilai 

peiru isahaan. 

1 Lioni, (2023) Pe ingaruih Stru iktu ir 

Modal, Profitabilitas 

dan Likuiiditas Te irhadap 

Nilai Pe iru isahaan (Stu idi 

Eimpiris Pada 

Pe iru isahaan Manuifaktuir 

Su ibse iktor Makanan dan 

Minu iman Yang 

Te irdaftar di Bu irsa Eife ik 

Indoneisia Tahuin 2017-

2021). 

bahwa profitabilitas se icara 

parsial be irpeingaruih positif 

dan signifikan teirhadap nilai 

peiru isahaan. seime intara itu i, 

stru iktu ir modal dan 

liku iiditas se icara parsial 

tidak beirpe ingaruih te irhadap 

nilai pe iru isahaan. Dan 

stru iktu ir modal, profitabilitas 

dan likuiiditas se icara 

simu iltan be irpeingaruih 

te irhadap nilai peiru isahaan. 

2 Baiq Fitri 

Arianti, Riya 

Yatiningruim 

(2022) 

Pe ingaruih Stru iktu ir 

Modal, Pe irtu imbu ihan 

Pe inju ialan Dan 

Ke ipuitu isan Inveistasi 

Te irhadap Nilai 

Pe iru isahaan. 

hasil analisis yang diuiji 

me inuinju ikkan bahwa  

(1) se icara beirsama-sama 

(simu iltan) stru iktu ir modal, 

peirtu imbu ihan peinjuialan dan 

keipu itu isan inveistasi 

beirpe ingaruih te irhadap nilai 

peiru isahaan,  

(2) stru iktu ir modal 

beirpe ingaruih neigatif dan 

signifikan te irhadap nilai 

peiru isahaan,  

(3) pe irtu imbuihan peinjuialan 
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tidak beirpe ingaruih te irhadap 

nilai pe iru isahaan, dan  

(4) ke ipuitu isan inveistasi tidak 

beirpe ingaruih te irhadap nilai 

peiru isahaan. 

3 Su iriyanti 

Mangkona, 

Nu ir Fadhilah , 

Hayah 

Masru irah 

Nu irfan (2023) 

Pe ingaruih Ke ibijakan 

Divide in dan Stru iktuir 

Modal Te irhadap Nilai 

Pe iru isahaan Manuifaktuir 

di Bu irsa Eife ik 

Indoneisia. 

Hasil analisis me inu inju ikkan 

bahwa keibijakan dividein 

dan struiktu ir modal 

me impuinyai peingaruih  

beirpe ingaruih positif dan 

signifikan te irhadap nilai 

peiru isahaan. 

4 Ni Lu ih Pu itu i 

Fe ibri Yanti, 

Pu itu i We inny 

Saitri, Ni Pu itu i 

Yu iria Me indra 

(2023) 

Pe ingaruih Profitabilitas, 

Ke ipeimilikan 

Manaje irial, Ke ibijakan 

Divide in, U ikuiran 

Pe iru isahaan dan 

Le ive iragei te irhadap Nilai 

Pe iru isahaan di 

Pe iru isahaan Manuifaktuir 

Bu irsa Eife ik Indoneisia 

Tahuin 2019-2021. 

Hasil dari 

Pe ine ilitian me inu injuikkan 

bahwa profitabilitas, 

keipe imilikan manajeirial dan 

le ive iragei be irpeingaruih positif 

te irhadap nilai peiru isahaan, 

se idangkan keibijakan 

dividein dan uiku iran 

peiru isahaan tidak 

beirpe ingaruih te irhadap nilai 

peiru isahaan. Pe ineiliti 

se ilanjuitnya diharapkan 

dapat meingguinakannya 

sampeil yang le ibih lu ias dari 

peiru isahaan yang teirdaftar di 

Bu irsa Eife ik Indoneisia. 

5 Ichlasuil De ide i 

Dharmawan, I 

Ge idei Cahyadi 

Pu itra2 , Made i 

Pe ingaruih Profitabilitas, 

Stru iktu ir Modal, 

Liku iiditas, Ke ibijakan 

Divide in, se irta U iku iran 

Profitabilitas dan liku iiditas 

tidak beirpe ingaruih te irhadap 

nilai pe iru isahaan. Modal 

stru iktu ir, keibijakan dividein, 
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Eidy Se iptian 

Santosa (2023) 

Pe iru isahaan teirhadap 

Nilai Pe iru isahaan pada 

Pe iru isahaan Manuifaktuir 

yang teirdaftar di Bu irsa 

Eife ik Indoneisia. 

dan uikuiran pe iru isahaan 

beirpe ingaruih positif 

te irhadap nilai peiru isahaan.  

keimakmuiran pe imeigang 

saham yang tinggi. 

6 Daffa 

Adhyasta, Sri 

Su idarsi (2023) 

Pe ingaruih Profitabilitas, 

Liku iiditas, Solvabilitas, 

U ikuiran Pe iru isahaan, 

te irhadap Nilai 

Pe iru isahaan pada 

Pe iru isahaan Manuifaktuir 

yang Teirdaftar di BEiI. 

Hasil pe ine ilitian ini 

me inuinju ikkan bahwa 

profitabilitas (ROA), ), 

liku iiditas (CR), solvabilitas 

(DR), dan u iku iran 

peiru isahaan (SIZEi) 

beirpe ingaruih positif dan 

signifikan. 

7 Khoirina Noor 

Anindya, 

Me illisa Fitri 

Andriyani 

Mu izakir 

(2023) 

Pe ingaruih Ke ibijakan 

Divide in te irhadap Nilai 

Pe iru isahaan pada 

Pe iru isahaan Manuifaktuir 

di Indoneisia. 

Pe ine ilitian me inu injuikkan ini 

me inuinju ikkan hasil yaitu i 

keibijakan dividein tidak 

beirpe ingaruih te irhadap nilai 

peiru isahaan, likuiiditas 

beirpe ingaruih te irhadap nilai 

peiru isahaan, dan keibijakan 

dividein be irpeingaruih positif 

te irhadap nilai peiru isahaan 

dimodeirasi ole ih liku iiditas. 

8 Te idy Kristiadi, 

Eitty He irijawati 

(2023) 

Pe ingaruih profitabilitas, 

u ikuiran peiru isahaan dan 

solvabilitas te irhadap 

nilai pe iru isahaan. 

Hasil pe ine ilitian 

me inuinju ikkan bahwa laba 

peiru isahaan tidak meimiliki 

dampak yang signifikan 

te irhadap nilai peiru isahaan, 

Se ilanju itnya, u ikuiran 

peiru isahaan juiga tidak 

me imiliki pe ingaruih yang 

signifikan te irhadap nilai 
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peiru isahaan, solvabilitas 

tidak me imiliki dampak yang 

beirarti te irhadap nilai 

peiru isahaan,  

9 Eirika Sri 

Le istari, Risal 

Rinofah , 

Alfiatu ila 

Mau ilida 

(2022) 

Pe ingaruih profitabilitas, 

le ive iragei, ke ipeimilikan 

manajeirial te irhadap 

nilai pe iru isahaan deingan 

peinguingkapan csr 

se ibagai variabeil 

modeirating. 

Hasil dari pe ine ilitian ini 

me inuinju ikkan bahwa 

profitabilitas dan le ive iragei 

beirpe ingaruih signifikan 

te irhadap nilai manajeime in, 

Se idangkan keipeimilikan 

manajeirial tidak 

beirpe ingaruih signifikan 

te irhadap nilai peiru isahaan. 

10 Su ipriandi, 

Me isak Yandri 

Mase ila (2023) 

Pe ingaruih Stru iktu ir 

Modal, Profitabilitas, 

Liku iiditas Pasar 

Te irhadap Nilai 

Pe iru isahaan Pada 

Induistri Manu ifaktuir di 

Jawa Barat. 

Hasil pe ine ilitian 

me inuinju ikkan bahwa 

stru iktu ir modal, 

profitabilitas, dan liku iiditas 

pasar beirpe ingaruih 

signifikan te irhadap nilai 

peiru isahaan pada induistri 

manuifaktu ir di Jawa Barat. 
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2.5 Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2. 1 Kerangka Pemikiran 

2.6 Bangunan Hipotesis 

Be irdasarkan uiraian te iori diatas maka dapat diru imuiskan hipoteisis dalam pe ine ilitian 

ini, yaitu i se ibagai be irikuit: 

2.6.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas adalah ke imampuian suiatu i pe iru isahaan uintu ik me inceitak laba. Se imakin 

tinggi tingkat laba maka seimakin baik manajeime in me ingeilola peiru isahaan, 

profitabilitas biasanya seilalu i diu iku ir de ingan meimbandingkan laba yang dihasilkan 

peiru isahaan deingan beibe irapa peirkiraan yang meinjadi u ikuiran keibe irhasilan 

peiru isahaan, seipe irti: ne iraca total dan pe inju ialan propeirti dan saham Pe irse iroan agar 

dikeitahu ii e ifisie insi pe ingeilolaan ke iu iangannya. Jika profitabilitas pe iru isahaan baik, 

para pe imangkui ke ipe intingan dari kre iditu ir, pe imasok, dan inveistor dapat me ilihat 

bagaimana peiru isahaan dapat meimpe irole ih keiu intuingan dari peinju ialan dan inveistasi 

peiru isahaan (Ichlasuil De ide i Dharmawan ,2023). Se irta Me inu iru it (Salsabilla & 

Rahmawati, 2021) Profitabilitas yang tinggi bisa me ince irminkan e ifisie insi 

opeirasional, manajeime in yang baik, seirta ke iu ingguilan kompeititif. Se ibaliknya, 

profitabilitas yang re indah bisa meimpeirlihatkan masalah dalam stru iktuir biaya, 

X2 

Struktur Modal 

X3 

Kebijakan Deviden 

X4 

Likuiditas 

X1 

Profitabilitas 

Y 

Nilai Perusahaan 
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keile imahan opeirasional, atauipu in peirsaingan yang keitat di pasar. dalam penelitian 

ini, profitabilitas diukur menggunakan Return On Asset (ROA), yang menghitung 

rasio antara laba bersih dan total aset. ROA adalah ukuran kinerja yang 

mengevaluasi kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan asetnya untuk 

menghasilkan laba (Harrison et al., 2011: 259). Tingkat pengembalian aset yang 

rendah mungkin disebabkan oleh penggunaan pendanaan yang signifikan melalui 

utang, yang dapat meningkatkan beban bunga dan mengakibatkan penurunan laba 

bersih.  

Hasil pe ine ilitian se ibe ilu imnya yang dilakuikan ole ih faidah (2023), lioni (2023), 

Fe ibri Yanti et al., (2023), Daffa Adhyasta et al., (2023), Kristiadi et al., 2023), 

Su ipriandi et al., (2023), Eirika Sri Le istari e it al., (2022) meinje ilaskan bahwa 

profitabilitas me imiliki pe ingaru ih te irhadap nilai pe iruisahaan.  

Be irdasarkan uiraian diatas, hipoteisis alte irnatif yang dibu iat adalah seibagai beiriku it: 

H1: Profitabilitas me imiliki pe ingaruih signifikan te irhadap Nilai Pe iru isahaan. 

2.6.2 Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Stru iktu ir modal me iru ipakan keibijakan dari se igeinap bauiran peindanaan ataui bauiran 

peimbe ilanjaan jangka panjang peiru isahaan yang meimpeingaruihi nilai pe iru isahaan 

se icara langsuing, dan mampui me imbe irikan motivasi keipada para manaje ime in 

peiru isahaan uintuik meincari stru iktu ir modal yang optimal bagi peiru isahaannya. 

Stru iktu ir modal ini be irhu ibuingan deingan keipu itu isan suimbe ir pe indanaan peiru isahaan, 

yang bisa beirasal dari hu itang mau ipuin modal se indiri. Stru iktu ir modal adalah 

kombinasi dari huitang dan eiku iitas yang diguinakan oleih pe iruisahaan u intu ik 

me injalankan opeirasi jangka panjang dan jangka peindeik su iatu i peiru isahaan. 

Stru iktu ir modal pada pe ineilitian ini dapat dihitu ing deingan De ibt to Eiqu iity Ratio 

(DEiR). De ibt to Eiqu iity Ratio (DEiR) yaitu i rasio pe irbandingan antara total huitang 

deingan total e ikuiitas dari su iatu i pe iru isahaan. DEiR me iru ipakan rasio yang meinguikuir 

se ibeirapa banyak peingguinaan huitang yang diguinakan peiru isahaan seibagai su imbeir 

peindanaan peiru isahaan, Bagi perusahaan, sebaiknya besarnya utang tidak boleh 

melebihi modal sendiri agar beban tetapnya tidak terlalu tinggi. Untuk pendekatan 

konservatif, besarnya utang maksimal sama dengan modal sendiri, artinya debt to 

equitynya maksimal 100% atau dengan kata lain, DER akan lebih baik jika kurang 
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dari 1 yang mengartikan bahwa perusahaan mampu membayar seluruh utangnya 

dengan modal yang dimiliki (Su iriyanti Mangkona e it al, 2023). 

Hasil pe ine ilitian se ibe ilu imnya yang dilakuikan oleih Faidah (2023), lioni (2023), 

Mangkona et al., (2023), Dharmawan, e it al., (2023), Su ipriandi et al., (2023) 

me injeilaskan bahwa struiktu ir modal me imiliki pe ingaruih te irhadap nilai peiru isahaan.  

Be irdasarkan uiraian diatas, hipoteisis alte irnatif yang dibu iat adalah seibagai beiriku it: 

H2: Stru iktu ir Modal me imiliki pe ingaruih signifikan te irhadap nilai peiru isahaan. 

2.6.3 Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 

Ke ibijakan dividein me iru ipakan keibijakan yang meinyangkuit ke ipuitu isan yang 

diambil ke ipada peiru isahaan apakah laba yang dite irima akan dibagikan keipada 

peime igang saham seibagai dividein atau i ditahan dalam be intuik laba ditahan gu ina 

me imbiayai inveistasi pe iru isahaan dimasa yang akan datang beisar keicilnya divide in 

yang dibagikan suiatu i pe iru isahaan dapat meimpe ingaruihi harga saham kareina 

inveistor le ibih me imilih pe indapatan dividein daripada peirtu imbuihan modal 

(mu ibaraq, 2020). Pe iru isahaan dapat meimbagikan laba beirsih ke ipada para 

peime igang saham dalam beintu ik dividein dan/ataui dijadikan seibagai laba ditahan 

u intuik pe indanaan inveistasi pe iru isahaan. Ke ibijakan me imbagikan laba atauipu in 

me inahan laba dise ibuit de ingan keibijakan dividein. Ke ibijakan divide in be irhuibu ingan 

deingan beisaran peimbagian laba peiru isahaan keipada inveistor. Inve istor ju iga 

ce indeiruing me inyuikai pe imbagian dividein yang dilakuikan oleih pe iruisahaan daripada 

haruis be irspe ikuilasi de ingan ke itidakpastian adanya capital gain di pasar saham yang 

dikaitkan deingan bird in thei hand theiory. Pe ime igang saham juiga dapat meimbaca 

peimbagian dividein yang dilakuikan seicara ru itin ole ih peiru isahaan meinandakan 

bahwa peiru isahaan dalam kondisi baik dan mampui me ime inuihi se igala 

keiwajibannya, apabila jika dividein te irseibu it dibagikan dalam juimlah yang be isar. 

Ju imlah beisar peimbagian dividein eirat kaitannya deingan Divideind Payouit Ratio 

(DPR), se imakin be isar ju imlah dividein yang dibagikan keipada masyarakat yang 

me imiliki saham te irse ibu it, akan se imakin be isar rasio. Masyarakat be irinveistasi pada 

se ibuiah peiru isahaan kareina meinyadari bahwa tingkat peingeimbalian saham teirse ibuit 

tinggi. Pe inanaman dana kei pe iru isahaan me imiliki hu ibuingan deingan nilai 

peiru isahaan. Nilai pe iru isahaan dicirikan deingan banyaknya minat inve istor u intu ik 
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me imbeili saham se ihingga harga saham me ilambuing. Pe irmintaan saham yang tinggi 

akan meimbuiat para inve istor me inghargai nilai saham le ibih be isar dari pada nilai 

yang te ircatat pada neiraca pe iru isahaan, se ihingga nilai pe iru isahaan pu in 

tinggi.(Khoirina Noor Anindy, 2023). 

Hasil pe ineilitian se ibe ilu imnya yang dilakuikan oleih Faidah (2023), Mangkona, e it al 

(2023), Dharmawan, e it al (2023), Anindya et al., (2023), Baiq Fitri Arianti dan 

Riya Yatiningruim et al., (2022) me injeilaskan bahwa keibijakan deivide in me imiliki 

peingaruih te irhadap nilai peiru isahaan.  

Be irdasarkan uiraian diatas, hipoteisis alte irnatif yang dibu iat adalah seibagai beiriku it: 

H3: Ke ibijakan deividein me imiliki pe ingaruih signifikan te irhadap nilai peiru isahaan. 

2.6.4 Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

liku iiditas beirsifat re intan dan dapat beirkuirang seicara signifikan. Peiru isahaan yang 

tidak me imiliki liku iiditas, dalam hal adalah aktiva lancar, maka be irpote insi u intu ik 

me injadi peiru isahaan yang gagal meimbayar keiwajibannya apabila kondisi ini tidak 

se igeira te irtangani. Dimu ingkinkan deingan adanya likuiiditas yang tinggi, maka 

peiru isahaan juiga beirpe ilu iang meimbagikan dividein yang leibih be isar. Ke ice irmatan 

dan keihati-hatian peiruisahaan dipeirlu ikan uintu ik me injaga likuiiditas beirada dalam 

posisi aman, dimana peiru isahaan dapat meimeinu ihi se igala keiwajibannya dan tidak 

me imiliki banyak idlei cash. Liku iiditas yang tinggi me inceirminkan keimampuian 

peiru isahaan yang tinggi u intu ik me imeinu ihi ke iwajiban jangka peinde iknya. 

Pe iru isahaan yang meimiliki rasio liku iiditas yang baik akan dianggap me imiliki 

kineirja yang baik ole ih inveistor se ihingga inveistor te irtarik me inanamkan dananya 

pada peiruisahaan seihingga dapat meiningkatkan nilai pe iruisahaan (Ndruru et al., 

2020). Selain itu likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Perusahaan yang memiliki rasio likuiditas tinggi diasumsikan sebagai perusahaan 

yang mampu mengelola aktiva atau asset untuk memenuhi kewajiban hutang 

jangka pendek, termasuk pembayaran dividen. Hal itu dipandang sebagai salah 

satu nilai positif perusahaan yang tercermin dalam harga saham yang kemudian 

menjadi faktor penentu nilai perusahaan ( Noor Anindya et al., 2023) 

Hasil pe ine ilitian se ibe ilu imnya yang dilakuikan oleih, Adhyasta et al., (2023), Noor 

Anindya et al., (2023), Su ipriandi et al., (2023), Eivrie illa Rossa, e it al., (2023) 
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me inyatakan bahwa liku iiditas me imiliki pe ingaru ih signifikan te irhadap nilai 

peiru isahaan.  

Be irdasarkan uiraian diatas, maka hipoteisis alte irnatif pe ine ilitian ini se ibagai be iriku it: 

H4: Liku iiditas me imiliki pe ingaru ih signifikan teirhadap Nilai Pe iru isahaan. 


