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RINGKASAN 

Ikshan Efendi (1502025121) 

PENGARUH STRUKTUR MODAL DAN KEPUTUSAN INVESTASI 

TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR SUB SEKTOR FARMASI DI INDONESIA 

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta 

 

Kata Kunci : Struktur Modal, Keputusan Investasi dan Nilai Perusahaan 

 

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti Pengaruh Struktur Modal dan Keputusan 

Investasi terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor 

Farmasi Di Indonesia. Variabel independen yang diteliti adalah Struktur Modal 

dan Keputusan Investasi dan variabel dependen adalah Nilai Perusahaan. Sampel 

dalam penelitian 6 perusahaan manufaktur sub sektor Farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017 yang dipilih dengan cara purposive 

sampling Teknik pengumpulan data menggunakan pengolahan dan analisis data 

meliputi analisis manajemen keuangan, analisis regresi linier berganda, uji asumsi 

klasik, uji hipotesis dan uji analisis koefisien determinasi dengan alat bantu 

aplikasi Eviews 10. 

        Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Struktur Modal secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan, Keputusan Investasi secara 

parsial berpengaruh sisgnifikan terhadap Nilai Perusahaan. Dan secara simultan 

Struktur Modal dan Keputusan Investasi berpengaruh signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. Besarnya Koefisien determinasi adjusted R Square adalah sebesar 

0,79. Hal ini berarti variabel independen yaitu Struktur Modal dan Keputusan 

Investasi mampu menjelaskan variable dependen yaitu Nilai Perusahaan sebesar 

79% sedangkan 21% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan atau 

dijelaskan dalam penelitian ini. 
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ABSTRACT 

Ikshan Efendi (1502025121 

THE EFFECT OF CAPITAL STRUCTURE AND INVESTMENS 

DECISIONS ON FIRM VALUE IN PHARMACEUTICAL SUB SECTOR 

MANUFACTURING COMPANIES IN INDONESIA 

Essay. Progam Management. Economic and Business Faculty of University of 

Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta. 

Keyword: Capital Structure, Investment decisions, and Firm Value 

This study aims to examine The Effect Of Capital Structure and Investmens 

Decisions On Firm Value In Pharmaceutical Sub Sector Manufacturing 

Companies In Indonesia. The independent variables studied were Capital 

Structure and Investment Decisions and the dependent variable was Firm Value. 

Samples in the study of 6 Pharmaceutical sub-sector manufacturing companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange 2013-2017 period were selected by 

purposive sampling Data collection techniques using data processing and 

analysis include financial management analysis, multiple linear regression 

analysis, classic assumption test, hypothesis test and Test the coefficient of 

determination with the Eviews 10 application tool. 

        The results of this study indicate that the Capital Structure partially has a 

significant effect on Firm Value, the Investment Decision partially has a 

significant effect on Firm Value. And simultaneously Capital Structure and 

Investment Decisions have a significant effect on Firm Value. The coefficient of 

determination adjusted R square is equal to 0,79. It means independent variable 

Capital Structure and Investment Decisions can be explain 79 % dependen 

variable Firm Value, while the remaining 21 % is explain by other variable which 

not describe on this study. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perkembangan dunia industri di Indonesia saat ini berjalan dengan begitu pesat, 

hal ini ditunjukan dengan semakin bertambahnya jumlah perusahaan sehingga 

membuat persaingan yang semakin ketat (Manoppo dan Arie, 2016). Perusahaan-

perusahaan yang bergerak baik di bidang jasa, manufaktur, maupun dagang saling 

bersaing untuk dapat bertahan dan menjadi yang terbaik sehingga hal ini 

mendorong masing-masing perusahaan untuk melakukan berbagai inovasi dan 

strategi bisnis agar terhindar dari kebangkrutan (Gustiandika dan Hadiprajitno, 

2014). 

        Salah satu perusahaan yang mengalami persaingan yang ketat adalah 

perusahaan- perusahaan di industri farmasi (Industry.co.id, 2018). Pertumbuhan 

Industri ini tahun di 2019 diproyeksikan mampu tembus hingga 9% seiring 

dengan segmen pasar yang masih potensial, hal ini juga ditopang dengan 

bertambahnya jumlah penduduk terutama adanya bonus demografi dan 

peningkatan daya beli masyarakat (SindoNews.com 2019). Hal tersebut membuat 

indistri ini menjadi pilihan investasi yang menguntukan bagi para investor.  

Industri ini juga merupakan penggerak perekonomian yang menjadi andalan dan 

diprioritaskan dalam pengembangannya (Bisnis.com, 2018). Industri ini 

menunjukan kinerja yang positif, pada tahun lalu industri memiliki kontribusi 

mencapai Rp 50 Triliyun terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) tanah air 

(WartaEkonomi.co.id, 2019). 
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       Tingginya minat investor dan besarnya dukungan dari pemerintah membuat 

persaingan dalam industri farmasi semakin ketat sehinga membuat perusahaan-

perusahaan indusri farmasi meningkatkan kinerjanya agar tujuan perusahaan dapat 

tercapai. Salah satu tujuan utama dari setiap perusahaan adalah untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya (Nurfina 

dan Widyarti, 2016). Nilai perusahaan adalah hal yang sangat penting karena 

dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran 

pemegang saham (Mandalika, 2016). Jika harga saham suatu perusahaan memiliki 

kecenderungan yang meningkat dalam jangka panjang, hal tersebut bisa dijadikan 

indikator bahwa kinerja perusahaan dalam keadaan baik. Optimalisasi nilai 

perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi manajeman keuangan, 

dimana satu keputusan yang diambil akan mempengaruhi keputusan keuangan 

lainnya dan berdampak pada nilai perusahaan (Ayem dan Nugroho, 2016). 

        Menurut Frederik dkk (2015) nilai perusahaan sangat penting karena 

merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang 

sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat 

pasar percaya tidak hanya kinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek 

perusahaan di masa depan. Salah satu pendekatan dalam menentukan nilai 

perusahaan adalah price book value.  

        Menurut Frederik dkk (2015) price book value merupakan rasio 

menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu 

perusahaan. Besar kecilnya pasar menghargai nilai buku perusahaan dapat dilihat 

dari rasio ini. Pasar akan percaya pada peluang pertumbuhan perusahaan di masa 
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mendatang jika nilai price book value tinggi, sehingga perusahaan mampu 

menciptakan penilaian bagi pemegang saham (Nopiyanti dan Darmayanti, 2016). 

       Berikut ini disajikan price book value perusahaan manufaktur sub sektor 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 sampai 2018, sebagai 

berikut: 

Tabel 1 

Daftar Nilai PBV Perusahaan Farmasi 

Periode 2013-2017 

No 
Kode 

Perusahanaan 

Piece Book Value (%) 

Tahun 

2014 2015 2016 2017 

1 DVLA 1.99 1.49 1.81 1.95 

2 INAF 1.67 0.88 25.80 35.74 

3 KAEF 4.72 2.35 6.72 5.82 

4 KLBF 8.78 5.65 5.69 5.702 

5 MERK 0.324 0.82 7.07 6.18 

6 PYFA 0.95 1.02 1.73 1.93 

7 SIDO 3.48 3.17 2.82 2.82 

8 TSPC 3.15 1.81 1.91 1.59 

Sumber: Ringkasan Peforma Perusahaan Tercatat IDX, 2018 

Berdasarkan tabel yang disajikan diatas dapat dilihat bahwa nilai perusahaan 

yang diproksikan price book value yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2013 sampai 2017 mengalami fluktuasif (naik turun). Hal tersebut bisa saja 

dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti struktur modal perusahaan dan keputusan 

investasi perusahaan 

Trade-Off Theory mengatakan bahwa keuntungan pajak akibat penggunaan 

hutang akan meminimalkan biaya modal dan meningkatkan nilai perusahaan. 

Namun penggunaan yang berlebihan akan dapat meningkatkan cost of financial 

distress yang justru menurunkan nilai perusahaan. Dengan demikian harus 
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dipikirkan struktur optimal yang menyeimbangkan hutang dan modal sendiri. 

Alasan lain untuk mempertegas struktur modal optimal adalah bahwa penggunaan 

hutang juga akan memperbesar resiko perusahaan dan tingkat pengembalian yang 

diharapkan, resiko yang semakin tinggi tersebut dapat menurunkan harga saham 

(Fachrudin, 2018). 

        Dalam keputusan investasi, perusahaan dihadapkan pada keputusan tentang 

berapa dana yang harus diinvestasikan pada aktiva lancar dan aktiva tetap serta 

pos-pos yang terkait dengan aktiva lain-lain perusahaan (Yuliasrikha, 2016). 

Menurut signaling theory pengeluaran investasi memberikan sinyal positif 

mengenai pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga dapat 

meningkatkan harga saham yang digunakan sebagai indikator nilai perusahaan 

(Ayem dan Nugroho, 2016). Teori ini menunjukan bahwa pengeluaran investasi 

yang dilakukan oleh perusahaan memberikan sinyal, khusunya pada investor 

maupun kreditur bahwa perusahaan tersebut akan tumbuh dimasa mendatang 

(Fajaria, 2015). 

       Penelitian sebelumnya masih terdapat perbedaan antara hasil peneliti satu 

dengan yang lainnya. Penelitian yang dilakukan oleh Hamidy dkk (2015), Nurfina 

dan Widiyarti (2016) dan Monoppo dan Arie (2016) menunjukan hasil bahwa 

struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil 

yang berbeda ditemukakan oleh Arindita dan Sampurno (2015), Mandalika (2016) 

bahwa struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.  

        Penelitian yang dilakukan oleh Nopiyanti dan Darmayanti (2016) Maulana 

dkk (2016) dan Ayem dan Nugroho (2016) menunjukan bahwa keputusan 
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investasi berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil yang 

berbeda ditemukan oleh Frederik dkk (2015) dan Yuliariskha (2016) bahwa 

keputusan investasi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perushaan. 

        Dari penelitian terdahulu terdapat perbedaan hasil (research gap) sehingga 

penulis tertarik untuk meneliti kembali variabel yang sebelumnya pernah diteliti 

dengan periode yang berbeda dengan sektor perusahaan yang dibatasi yaitu 

perusahaan manufaktur sub sektor farmasi. Berdasarksn uraian diatas maka judul 

penelitian ini adalah “Pengaruh Struktur Modal dan Keputusan Investasi Terhadap 

Nilai Perusahaan” 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Indentifikasi Masalah 

        Permasalahan penelitian yang telah disampaikan diatas dapat diidentifikasi 

permasalahannya sebagai berikut: 

1. Struktur modal berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan 

2. Keputusan investasi berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan 

3. Struktur modal dan keputusan investasi berpengaruh secara simultan 

terhadap nilai perusahaan 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

        Pembatasan masalah dilakukan untuk memfokuskan penelitian pada pokok 

permasalahan, mencegah terlalu luasnya pembahasan dan mencegah terjadinya 

salah interprestasi atas kesimpulan yang dihasilkan. Adapun pembatasan masalah 

yang dilakukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
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1. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah struktur 

modal yang diukur dengan Debt to Equity ratio (DER), keputusan investasi 

diukur dengan Price Earning Ratio (PER)  

2. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai 

Perusahaan diukur dengan Price Book Value (PBV) 

3. Ruang lingkup perusahaan hanya pada perusahaan manufaktur sub sektor 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013 hingga 2017 

1.2.3 Perumusan Masalah 

       Berdasarkan latar belakang penelitian tersebut, maka rumusan masalah 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah struktur modal secara parsial berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor Farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2017? 

2. Apakah keputusan investasi secara parsial berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2017? 

3. Apakah struktur modal dan keputusan investasi berpengaruh signifikan secara 

simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2017? 

1.3 Tujuan Penelitian 

       Tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktur modal secara parsial 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor Farmasi 
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yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2017 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh keputusan investasi secara 

parsial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2017 

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktur modal dan keputusan 

investasi secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Farmasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2017 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Bagi dunia akademik 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan pemikiran serta 

dapat menjadi referensi bagi penelitian-penelitian selanjutnya mengenai nilai 

perusahaan. 

2. Bagi Mahasiswa 

 Penelitian ini berguna bagi penelitian sebagai wahana untuk mengembangkan 

dan mengaplikasikan ilmu yang telah diperoleh selama kuliah khusunya 

mengenai nilai perusahaan. 

3. Manfaat Praktis 

Hasil penelitian ini dapat digunakan terutama oleh pihak perusahaan sebagai 

bahan masukan dan pertimbangan dalam mengambil keputusan mengenai 

struktur modal dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. 
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