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ABSTRAK 
 

Atika Angga Dewi (1702025179) 

 

PENGARUH STRUKTUR MODAL DAN KEPUTUSAN INVESTASI 

TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN OTOMOTIF 

DI INDONESIA 

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

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2021. Jakarta. 

Kata Kunci : Struktur Modal, Keputusan Investasi dan Nilai Perusahaan. 

Suatu perusahaan yang didirikan pasti mempunyai tujuan, adapun tujuan utama 

perusahaan adalah meningkatkan kemakmuran pemiliknya dalam hal ini para 

pemegang saham dengan cara meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan 

juga mencerminkan nilai saat ini dari pendapatan yang di inginkan di masa 

mendatang. Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

struktur modal dan keputusan investasi. Struktur modal merupakan salah satu 

indikator dalam menilai kinerja keungan karena dengan adanya penambahan hutang 

dari jumlah ekuitas maka dapat mencerminkan nilai perusahaan. Sementara itu 

keputusan investasi adalah kegiatan yang yang dilakukan untuk memperoleh 

keuntungan di masa yang akan datang untuk mencapai nilai perusahaan secara 

maksimum. Tujuan dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui besarnya 

pengaruh struktur modal dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016 -2020 baik 

secara parsial maupun simultan. Metode penelitian ini menggunakan metode 

eksplansi yang menggambarkan dua variabel yaitu variabel independen dan 

kemudian menjelaskan bagaimana pengaruh atau hubungan dari kedua 

variabetersebut. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah berupa laporan 

keuangan pada perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

5 tahun pada tahun 2016-2020 yaitu 21 data yang didapat dari data keuangan 8 

perusahaan otomotif selama 5 tahun yang dipilih melalui metode eksplansi. 

Rancangan analisis yang digunakan ialah analisis regresi linear berganda, uji 
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asumsi klasik, analisis korelasi dan koefisien determinasi serta pengujian hipotesis 

menggunakan uji T dan uji F. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa struktur 

modal tidak berpengaruh secara parsial positif terhadap nilai perusahaan, keputusan 

investasi tidak berpengaruh secara parsial positif terhadap nilai perusahaan dan 

secara simultan struktur modal dan keputusan investasi tidak berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Struktur Modal..., Atika Angga Dewi, FEB, 2021



 

  

 

 

ABSTRACT 

Atika Angga Dewi (1702025179) 
 

THE EFFECT OF CAPITAL STRUCTURE AND INVESTMENT DECISIONS ON 

COMPANY VALUE IN AUTOMOTIVE COMPANIES IN INDONESIA 

The Thesis of Bachelor Degree Program. Managament Major. Economical and 

Bisnis Faculty of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2021. Jakarta 

Keywords: Capital Structure, Investment Decision and Firm Value. 

A company that is founded must have a purpose, while the main goal of the 

company is to increase the prosperity of its owners in this case the shareholders by 

increasing the value of the company. Firm value also reflects the present value of 

desired future earnings. One of the factors that can affect the value of the company 

is the capital structure and investment decisions. Capital structure is one indicator 

in assessing financial performance because with the addition of debt from the total 

equity it can reflect the value of the company. Meanwhile, investment decisions are 

activities carried out to obtain profits in the future to achieve maximum company 

value. The purpose of this study was to determine the magnitude of the effect of 

capital structure and investment decisions on firm value in automotive companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange in 2016-2020 either partially or 

simultaneously. This research method uses the explanation method which describes 

two variables, namely the independent variable and then explains how the influence 

or relationship of the two variables is. The sample used in this study is in the form 

of financial statements for automotive companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange for 5 years in 2016-2020, namely 21 data obtained from financial data 

of 8 automotive companies for 5 years which were selected through the explanation 

method. The analysis design used is multiple linear regression analysis, classical 

assumption test, correlation analysis and coefficient of determination as well as 

hypothesis testing using T test and F test. partially positive on firm value and 

simultaneously capital structure and investment decisions have no significant 

positive effect on firm value. 
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PENDAHULUAN 
 

 

 

1.1 Latar Belakang 

 

Tujuan pendirian perusahaan adalah untuk memaksimalkan nilai pemegang 

saham. Jika nilai perusahaan meningkat dengan pengembalian investasi 

pemegang saham yang tinggi, maka nilai pemegang saham akan meningkat. 

Perusahaan yang menghasilkan profit dalam jumlah besar pada umumnya 

mendistribusikan sebagian besar uangnya kepada para pemegang saham, 

sehingga akan menarik investor yang menyukai jumlah dividen yang tinggi. 

Kebijakan dividen adalah apakah perusahaan membayar, menentukan jumlah 

deviden dan membayar lebih banyak dividen daripada periode sebelumnya. 

Tujuan semua perusahaan adalah untuk mencapai keuntungan 

maksimal, memakmurkan para pemegang saham, dan memaksimalkan nilai 

perusahaan yang tercermin dari harga sahamnya. Sejalan dengan hal itu, teori 

perusahaan yang diusulkan oleh Salvatore (2019:371) menunjukan bahwa 

tujuan utama perusahaan adalah untuk memaksimalkan kekayaan atau nilai 

perusahaan dan pada akhirnya memaksimalkan kepentikan pemegang saham. 

Nilai perusahaan akan memberikan sinyal positif dimata investor untuk 

menanamkan modal pada sebuah perusahaan, sedangkan bagi pihak kreditur 

nilai perusahaan mencerminkan kemampuan perusahaan untuk 
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membayar utangnya sehingga pihak kreditur tidak merasa khawatir dalam 

memberikan pinjaman kepada perusahaan tersebut. 

Tujuan perusahaan yang tepat untuk mendapatkan keuntungan yang 

maksimal, memakmurkan pemilik perusahaan juga para pemegang saham dan 

mengoptimalkan nilai perusahaan yang dapat dilihat dari harga sahamnya. 

Nilai perusahaan mencerminkan nilai dari pendapatan yang diinginkan 

dimasa yang akan datang dan indikator bagi pasar dalam menilai perusahaan 

secara keseluruhan. 

Suatu keputusan penting yang dihadapi oleh manager keuangan dalam 

kaitannya dengan operasional perusahaan untuk keputusan atas struktur 

modal, yaitu keputusan keuangan yang berkaitan dengan komposisi utang, 

saham prefern dan saham biasa yang harus digunakan oleh perusahaan karena 

hal ini bisa menjadi sebagai pemilihan alternatif dana eksternal bagi 

pembiayaan perusahaan. Struktur modal merupakan penggunaan hutang 

jangka panjang terhadap modal sendiri. 

Tujuan utama perusahaan yang telah go public adalah meningkatkan 

kemakmuran pemilik atau para pemegang saham melalui peningkatan nilai 

perusahaan. Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan 

yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham 

(Bringham and Gapensi, 2018). Semakin tinggi harga saham semakin tinggi 

nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik 

perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran 
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pemegang saham juga tinggi. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan 

dipresentasikan oleh harga pasar dari saham yang merupakan cerminan dari 

keputusan investasi, pendanaan (financing), keuntungan,penjualan, serta 

manajemen aset. Daya tarik Indonesia sebagai tujuan investasi sejumlah 

perusahaan otomotif global meningkat.Kondisi ekonomi makro yang stabil, 

jumlah penduduk yang besar, dan pertumbuhan kelas menengah yang cukup 

tinggi menjadi alasan perusahaan-perusahaan tersebut berinvestasi 

diIndonesia. Selain itu pemerintah Indonesia menyatakan bahwa target 

pertumbuhan otomotif daritahun ke tahun meningkat, bahkan penjualan 

tahunan otomotif di Indonesia mengalami kenaikan. Perusahaan sektor 

otomotif merupakan salah satu pilihan investasi yang menguntungkan 

bagipara investor. 

Dalam fenomena ini dikarenakan jumlah penduduk Indonesia yang 

besar yang membutuhkan kendaraan bermotor serta komponennya membuat 

perusahaan otomotif dari tahun ke tahun akanterus tumbuh. Bahkan kenaikan 

jumlah kelas menengah di Indonesia mengindikasikan bahwakebutuhan 

masyarakat akan industri otomotif khususnya kendaraan dan spare part 

otomotif akan meningkat pesat dan signifikan. Hal ini menjadi penilaian dari 

para investor yang akan menanamkan investasinya di industri otomotif 

khususnya melalui pasar atau bursa saham diIndonesia khususnya di sektor 

otomotif. 

Struktur modal terdiri dari modal sendiri dan hutang. Hutang bersumber 

darieksternal perusahaan. Peningkatan sumber dana melalui 
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hutang merupakan suatu mekanisme yang dapat digunakan untuk mengontrol 

agency conflict. Hal ini dikarenakan pihak manajemen akan menunjukkan 

kinerja mereka untuk dapat melunasi hutang sehingga kecil kemungkinan 

untuk terjadinya konflikantara manajer dengan pemegang saham. Oleh karena 

itu penggunaan hutang menjadi salah satu pertimbangan bagi para manajer 

untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan. Jensen (2016) menyatakan 

bahwa hutang dapat digunakan untuk mengendalikan penggunaan free cash 

flow, yaitu besaran kas yang dihasilkan oleh suatu perusahaan di akhir 

periode, secara berlebihan oleh manajemen sehingga dapat meningkatkan 

nilai perusahaan (Wardani dan Hermuningsih, 2017). 

Dapat disimpulkan bahwa struktur modal merupakan salah satu 

keputusan penting bagi manajer keuangan dalam meningkatkan profitabilitas 

bagi perusahaan sehingga meningkatkan kinerja keuangan. Pengujian 

mengenai ukuran perusahaan, struktur modal terhadap nilai perusahaan 

dilakukan untuk melihat tingkat efektifitas dari nilai perusahaan. Investasi di 

bidang properti pada umumnya bersifat jangka Panjang dan akan bertumbuh 

sejalan dengan pertumbuhan ekonomi. Namun sejak krisis ekonomi tahun 

1998, banyak perusahaan pengembang mengalami kesulitan karena memiliki 

hutangdolar Amerika dalam jumlah besar. Suku bunga kredit melonjak 

hingga 50% sehingga pengembang kesulitan membayar cicilan kredit 

(Kompas 2016). Menurunnya kinerja perusahaan akan direspon investor di 

pasar modal sehingga mempengaruhi hargapasar saham. Namun pada tahun 

2004, diperkirakan bisnis properti akan mengalami masa 
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kejayaan seperti tahun 1996, dikarenakan siklus perkembangan properti setiap 

tujuhtahun sekali mengalami perubahan. Tahun 2007 diperkirakan properti 

mencapai puncaknya dan menuju titik balik sehingga developer sudah 

mengantisipasi kemungkinan risiko yang muncul di periode akan datang 

(Ciputra 2017) Sebenarnya iklim investasi di bidang properti mulai bangkit 

sejak tahun 2000 dan saat ini beberapa bank telah menurunkan suku bunga 

kredit menjadi 15%. 

Kegiatan ini membangkitkan pasar properti yang sejalan dengan 

perbaikan kinerja beberap aemiten properti. Tercatat di tahun 2002, Ciputra 

Surya mengalami kenaikan penjualan perumahan di Surabaya 39% dan 

merestrukturisasi hutang, sehingga akhir Maret 2003 hanya tercatat hutang 

sebesar Rp. 219 Milyar. Rasio harga saham 0.2 dari nilaibuku. Duta Pertiwi 

juga mengalami pertumbuhan penjualan sebesar 61% tahun 1999-2002 dan 

telah merestrukturisasi hutang sehingga rasio hutang bersih terhadapekuitas 

perusahaan adalah 36%. Harga saham naik tiga kali dalam dua tahun terakhir 

(Kompas 2003). 
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Sumber: IDX Statistics 2016-2020 

 
Gambar 1.1 

 

Grafik Pergerakan Indeks Sektoral Tahun 2016-2020 

Berdasarkan grafik pergerakan indeks sektoral pada tahun 2016-2020, 

umumnya mobil merek Datsun, Mobil tersebut di distribusikan oleh 

perusahaan otomotif yang kode sahamnya MPMX. Belum lama ini, PT 

Saratoga Investama Sedaya Tbk (SRTG) juga menambah kepemilikan saham 

MPMX.Saat ini 48,62 persen saham MPMX dikuasai oleh SRTG, 15,33 

persennya dikuasai Morninglight Investment S.a.r.l. Luxemburg, 6,80 persen 

dikuasai Claris Investment Pte Ltd, Singapore, dan 22,17 persen untuk public 

Berdasarkan pada penelitian-penelitian yang telah dilakukan 

sebelumnya, ditemukan inkonsistensi hasil penelitian mengenai pengaruh 

struktur modal dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. 

Pertama hubungan antara struktur modal terhadap nilai perusahaan. 

 

Penelitian mengenai struktur modal telah dilakukan dan hasilnya masih 
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tidak konsisten. Ogbulu and Emeni (2012) dalam penelitianya menyimpulan 

tangibility, growth dan profitability mengemukakan bahwa hubungan struktur 

modal tidak memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Berbeda hasil yang dikemukakan Ozkan (2001) yang memperoleh hasil 

struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Santika dan Sudiyatno (2016) 

berkesimpulan bahwa struktur modal berpengaruh pada nilai perushaan. 

Nugroho (2016) menemukan hasil yang berbeda, bahwa struktur modal tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, penelitian Erdiana (2017) 

menunjukkan hasil pengujian bahwa struktur modal (sales growth) tidak 

memengaruhi nilai perusahaan. Hasil ini berbeda dengan penelitian Kennedy 

dkk (2018) yang mendapat hasil bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh 

terhadap struktur modal. 

Namun tedapat perbedaaan dengan Penelitian yang dilakukan oleh 

(Ayu, dkk 2018), (Ida, dkk 2018) Dan Desi Ratu Rusdaniah (2019) 

menyatakan bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan dan struktur modal yang diproksikan dengan DER tidak 

berpengaruh juga nilai perusahaan. Kedua penelitian ini membuktikan bahwa 

struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Mengenai hubungan keputusan investasi dengan nilai perusahaan telah 

banyak di lakukan oleh peneliti. Namun para peneliti menemukan hasil yang 

berbeda Penelitian yang dilakukan oleh Fenandar danRaharja (2012), Efni 
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dkk. (2016) ,Wongso (2017),Sudarman (2016), Wijaya dkk. (2016) , serta 

Lestaridkk. (2017) menghasilkan kesimpulan yang berbeda-beda mengenai 

pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. Beberapa peneliti 

menemukan bahwa keputusan investasi, berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan pemaparan hasil penelitian tersebut, ditemukan 

adanya kesenjangan dari hasil penelitian sebelumnya (research gap) yang 

menjadi salah satu sumber masalah dalam penelitian. 

Dan berbeda dengan penelitian dilakukan oleh Putri Prihatin Ningsih 

dan Iin Indarti (2016), Oktaviana Tiara Sari (2016), dan Dimas Prasetyo et al 

(2017) menunjukkan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif dan 

signifikan terha-dap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan adanya hubungan 

searah antara keputusan investasi dengan harga saham. 

Penelitian yang terkait dengan harga saham juga telah dilakukan dan 

hasilnya seragam serta tidak konsisten. Penelitian yang dilakukan oleh 

Nurmalasari (2016) dan Pasaribu (2018) menghasilkan hasil serupa, dimana 

hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal dan keputusan investasi 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kesuma (2019) menyimpulkan bahwa 

struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan, berbeda halnya dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Susanti (2016) dengan hasil struktur modal 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan 

Sriwardany (2016) berkesimpulan bahwa struktur modal dan keputusan 

ivestasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berbeda 
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halnya dengan Shin and Stultz (2017) yang menyimpulkan struktur modal dan 

keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan uraian di atas, perbedaan yang ditunjukkan dalam 

penelitian ini adalah menggunakan variable independen, yaitu struktur modal, 

dan keputusan investasi. Maka penelitian tertarik karena beberapa penelitian 

yang telah di lakukan sebelumnya memiliki hasil yang inkosisten terhadap 

keterkaitan dengan harga saham. Berdasarkan hal tersebut maka peneliti 

mengambil judul penelitian sebagai berikut “Pengaruh Struktur Modal dan 

Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan 

Otomotif Di Indonesia”. 

1.2 Permasalahan 

 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka 

permasalahan yang dapat di identifikasi adalah sebagai berikut : 

1. Struktur modal yang belum optimal disebabkan oleh utang yang lebih 

besar daripada ekuitas yang dimiliki perusahaan. 

2. Adanya banyak faktor internal dan eksternal yang memengaruhi fluktuasi 

nilai perusahaan. 

3. Perbedaan hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh struktur modal 

dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

otomotif. 

4. Munculnya pertimbangan-pertimbangan mengenai permasalahan dalam 

struktur modal, keputusan investasi pada pihak tertentu. 

Pengaruh Struktur Modal..., Atika Angga Dewi, FEB, 2021



10 
 

 

 

 

 

 

 

5. Struktur modal dan keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan yang diterima perusahaan. 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

 

Berdasarkan identifikasi masalah yang telah diuraikan di atas serta adanya 

beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan maka masalah yang 

akan dikaji dalam penelitian ini dibatasi pada pengaruh struktur modal, 

keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada perusahaan otomotif yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Periode yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah 5 (lima) tahun, yaitu 2016 sampai dengan 2020 

1.2.3 Perumusan Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang identifikasi masalah dan pembatasan masalah 

yang telah diuraikan di atas, maka peneliti merumuskan masalah 

“Bagaimanakah Pengaruh Struktur Modal Dalam Keputusan Investasi 

Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Otomotif Di Bursa Efek 

Indonesia?” 

1.3 Tujuan Penelitian 

 

Berdasarkan uraian pada latar belakang masalah dan pertanyaan penelitian 

diatas maka tujuan yang ingin dicapai penulis untuk melakukan penelitian ini 

adalah sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui adanya pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai 

Perusahaan pada perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 
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2. Untuk mengetahui adanya pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai 

Perusahaan pada perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

1.4 Manfaat Penelitian 

 

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan hasil yang didapatkan memberikan 

manfaat bagi : 

1. Akademik 

 

Untuk pengembangan ilmu pengetahuan. Hasil dari penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan sumbangan yang berarti dalam 

pengembangan ilmu ekonomi, khususnya pada bidang ilmu manajemen 

keuangan. Hasil penelitian juga diharapkan dapat menjadi bahan 

referensi dan perbandingan untuk penelitian-penelitian selanjutnya yang 

berkaitan dengan struktur modal, keputusan investasi terhadap nilai 

perusahaan pada perushaan otomotif. 

2. Perusahaan 

 

Memberikan informasi yang dapat dijadikan sebagai salah satu bahan 

pertimbangan bagi perusahaan dalam mengelola struktur modal dan 

keputusan investasi ukuran perusahaan Sehingga untuk masa yang akan 

datang pihak manajer keuangan dapat lebih cermat dan teliti dalam 

mengambil keputusan keuangan yang tepat dalam meningkatkan nilai 

perusahaan secara efektif dan efisien. 
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3. Peneliti 

 

Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan referensi bagi peneliti 

selanjutnya berkaitan dengan pengaruh struktur modal dan keputusan 

invesatasi terhadap nilai perusahaan pada perusahaan otomotif di 

indonesia. 
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