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Abstrak. This study aims to examine the effect of capital structure and profitability on firm value 

in PT United Tractors Tbk for the period 2014–2023. The variables used in this research include 

capital structure measured by the Debt to Equity Ratio (DER), profitability measured by the 

Return on Assets (ROA), and firm value measured by the Price to Book Value (PBV). This 

research employs a quantitative approach with multiple linear regression analysis. The results 

indicate that partially, capital structure (DER) has no significant effect on firm value, with a 

significance value of 0.100 > 0.05. Meanwhile, profitability (ROA) has a significant and negative 

effect on firm value, with a significance value of 0.003 < 0.05 and a regression coefficient of –

0,069. Simultaneously, capital structure and profitability significantly influence firm value, as 

evidenced by the F-statistic of 9.836 greater than the F-table value of 4.74 with a significance 

level of 0.009 < 0.05. These findings suggest that the combination of financing decisions and 

profitability performance jointly shapes investor perceptions of firm value, although DER 

individually does not play a significant role. 

Keywords: Capital Structure, Profitability, Firm Value. 

 

Abstrak Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur modal dan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan pada PT United Tractors Tbk periode 2014–2023. Variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini meliputi struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity 

Ratio (DER), profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA), serta nilai 

perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book Value (PBV). Metode penelitian 

menggunakan pendekatan kuantitatif dengan analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa secara parsial struktur modal (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan, dengan nilai signifikansi 0,100 > 0,05. Sementara itu, profitabilitas (ROA) 

berpengaruh signifikan dan negatif terhadap nilai perusahaan, dengan nilai signifikansi 0,003 < 

0,05 dan koefisien regresi –0,069. Secara simultan, struktur modal dan profitabilitas berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan, ditunjukkan oleh nilai Fhitung 9,836 > Ftabel 4,74 dengan 

signifikansi 0,009 < 0,05. Temuan ini mengindikasikan bahwa kombinasi struktur pendanaan dan 

kemampuan menghasilkan laba secara bersama-sama memengaruhi persepsi investor terhadap 

nilai perusahaan, meskipun secara individual DER tidak menunjukkan peran yang signifikan. 

Kata Kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Nilai Perusahaan 
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Berdasarkan hasil perhitungan rasio keuangan yang terdiri dari Debt to Equity Ratio 

(DER), Return on Asset (ROA), dan Price to Book value (PBV) pada PT Unoted Tractors Tbk 

selama periode tahun 2014-2023, diketahui bahwa kondisi keuangan perusahaan mengalami 

fluktuasi setahunnya. Hal tersebut mencerminkan dinamika operasional dan pasar yang dihadapi 

Perusahaan 
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Rasio DER selama periode tersebut menunjukkan rata-rata sebesar 68,45% yang berarti 

secara umum Perusahaan mendanai operasional dan pertumbuhannya dengan utang sebesar 68% 

dari total ekuitas yang dimiliki. DER tertinggi terjadi pada tahun 2018, yaitu sebesar 103,82% 

yang menunjukkan bahwa total utang melebihi ekuitas, sehingga Perusahaan berada dalam 

kondisi pembiayaan yang cukup beresiko. Hal ini mungkin disebabkan oleh peningkatan 

kebutuhan pembiayaan untuk ekspansi usaha atau pembelian asset tetap. Sebaliknya, nilai DER 

terendah tercatat pada tahun 2016 sebesar 50,14% menunjukkan bahwa saat itu Perusahaan lebih 

mengandalkan pendanaan internal dari ekuitas. Fluktuasi DER ini dapat mencerminkan 

perubahaan strategi pendanaan dari waktu ke waktu sesuai kebutuhan dan kondisi ekonomi yang 

dihadapi 

Rasio Return On Asset (ROA) menunjukkan efisiensi Perusahaan dalam menghasilkan 

laba bersih dari seluruh asset yang dimiliki. Berdasarkan data, ROA tertinggi terjadi pada tahun 

2022 sebesar 16,36% yang menunjukkan bahwa Perusahaan sangat efisien dalam mengelola 

asetnya untuk menghasilkan laba pada tahun tersebut. Peningkatan ini dapat dikaitkan dengan 

peningkatan penjualan, efisiensi operasional, atau strategi investasi asset yang optimal. 

Sebaliknya, nilai ROA terendah tercatat pada tahun 2015, yaitu sebesar 4,52% yang 

mengindikasikan bahwa kinerja Perusahaan dalam menghasilkan laba dari asset yang dimiliki 

saat itu berada pada titik paling rendah selama sepuluh tahun terakhir. Rata-rata ROA selama 

periode ini adalah sebesar 9,05% yang berarti bahwa setiap Rp1 aset yang dimiliki Perusahaan 

mampu menghasilkan laba bersih sebesar Rp0,09. Secara keseluruhan, nilai ROA yang cukup 

stabil di atas 8% pada sebagian besar tahun menunjukkan bahwa PT United Tractors Tbk mampu 

menjaga efisiensi dalam penggunaan asetnya 

Adapun untuk rasio Price to Book Value (PBV) yang menggambarkan seberapa nilai 

pasar Perusahaan dibandingkan dengan nilai bukunya, selama periode 2014-2023 juga 

menunjukkan variasi yang cukup signifikan. Nilai PBV tertinggi tercatat pada tahun 2017, yaitu 

sebesar 2,91 yang menunjukkan bahwa saham PT United Tractors Tbk dihargai hampir tiga kali 

lipat dari nilai bukunya. Hal ini mengindikasikan bahwa pasar menaruh ekspektasi tinggi terhadap 

pertumbuhan dan prospek Perusahaan di masa depan. Sebaliknya, nilai PBV terendah terjadi pada 

tahun 2023, yaitu sebesar 1,06 yang menunjukkan bahwa harga pasar saham setara dengan nilai 

bukunya. Rata-rata PBV selama periode ini adalah sebesar 1,66 yang menadakan bahwa secara 

umum saham Perusahaan dinilai lebih tinggi dari nilai bukunya oleh investor 

Dengan melihat ketiga rasio keuangan tersebut secara bersamaan, dapat disimpulkan 

bahwa PT United Tractors Tbk secara umum memiliki struktur permodalan yang cenderung 

stabil, efisiensi penggunaan asset yang cukup baik, serta Tingkat kepercayaan pasar yang positif 

terhadap kinerja dan nilai Perusahaan. namun demikian, fluktuasi yang terjadi dari tahun ke tahun 

tetap menjadi perhatian, terutama dalam kaitannya dengan strategi perusahan untuk menjaga 

kinerja keuangan yang berkelanjutan 

 

KAJIAN TEORI 

Laporan Keuangan 

Menurut (Hery, 2018:3) Laporan keuangan adalah produk akhir dari serangkaian proses 

pencatatan dan pengikhtisaran data transaksi bisnis. Seorang akuntan diharapkan mampu untuk 

mengorganisir seluruh data akuntasi hingga menghasilkan laporan keuangan dan bahkan harus 

dapat menginterpretasikan serta menganalisis laporan keuangan yang dibuat 

Analisis Rasio Keuangan 

Menurut (Kasmir, 2019:104) rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan 

angka-angka yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka 

lainnya. Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen dalam satu 

laporan keuangan atau antar komponen yang ada di antara laporan keuangan. Kemudian angka 

yang diperbandingkan dapat berupa angka-angka dalam satu periode maupun beberapa periode. 

Menurut (Harahap, 2021:297) rasio keuangan adalah angka yang diperoleh dari hasil 

perbandingan antara satu pos laporan keuangan dengan pos lainnya yang relevan dan memiliki 

hubungan logis 
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Struktur Modal 

Struktur modal adalah komposisi atau perbandingan antara modal sendiri dan modal 

asing yang digunakan perusahaan dalam kegiatan operasionalnya. Modal sendiri terdiri dari 

ekuitas, seperti saham dan laba ditahan, sedangkan modal asing mencakup utang jangka pendek 

maupun jangka panjang. Menurut (Musthafa, 2017) Struktur modal adalah perimbangan antara 

jumlah utang jangka pendek yang bersifat permanen, utang jangka Panjang, saham preferen dan 

saham biasa 

 

Profitabilitas 

Senada dengan hal tersebut (Hidayat & Nuhung, 2020) menyatakan bahwa  profitabilitas 

yang berkaitan dengan penjualan dapat diukur melalui margin laba kotor (Gross profit margin) 

dan margin laba bersih (Net profit margin). Sedangkan profitabilitas yang berhubungan dengan 

investasi dapat diukur melalui Return on total assets dan Return on Equity 

 

Nilai Perusahaan 

Menurut (Harmono, 2009) Nilai perusahaan adalah kinerja suatu perusahaan yang dinilai 

oleh masyarakat melalui harga saham, yang terbentuk dari proses permintaan dan penawaran di 

pasar modal. (Permana & Rahyuda, 2019) menyatakan bahwa Nilai perusahaan tercermin melalui 

harga pasar saham yang merupakan hasil kesepakatan antara pembeli dan penjual pada saat 

transaksi. Harga saham ini dianggap sebagai representasi dari nilai sebenarnya atas asset yang 

dimiliki perusahaan 

 

Hubungan Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

(Kusumawati & Rosady, 2019) menyatakan bahwa manajer meyakini bahwa 

perusahaan memiliki prospek yang baik, peningkatan penggunaan utang dalam struktur 

modal dapat menjadi sinyal positif bagi investor. Sinyal ini akan menarik minat investor 

untuk membeli saham perusahaan, yang pada akhirnya mendorong kenaikan harga saham 

dan nilai perusahaan di pasar. 
 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif. Data yang digunakan adalah 

data sekunder yang diperoleh dari data laporan yang tercantum  di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

yang dapat diakses melalui website www.idx.co.id. Lokasi ini dipilih karena kemudahan dalam 

memperoleh data yang diperlukan dalam penelitian dan memiliki Tingkat keakuratan 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Uji Normalitas 

 

http://www.idx.co.id/
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berdasarkan hasil tersebut, hasil uji normalitas nilai (Asymp, sig-tailed) yang diperoleh 

adalah 0,097. Berdasarkan nilai signifikan tersebut lebih besar dari 0,05, dapat 

disimpulkan bahwa nilai reisudla terdistribusi normal 

 

Uji Multikolinearitas 

 
Berdasarkan hasil yang tertera diatas, diketahui bahwa kedua variabel independent dalam model 

yaitu DER dan ROA masing-masing sebesar 0,921 yang berada di atas batas minimum 0,10. 

Selain itu VIF untuk kedua variabel tersebut adalah sebesar 1,085 yang masih berada jauh di 

bawah batas maksimum 10. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam 

penelitian ini  tidak terjadi multikolinearitas di antara variabel independent dalam model regresi  

 

 

 

Uji Heteroskedastisitas 

 
Berdasarkan hasil gambar diatas, terlihat bahwa titik-titik residual menyebar secara acak di sekitar 

garis horizontal 0 (nol) dan tidak membentuk pola tertentu, maka dapat dipat ditarik kesimpulan 

bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas sehingga model regresi ini layak untuk digunakan 

 

Uji AutoKorelasi  
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Berdasarkan hasil penelitian pada tabel diatas, diperoleh nilai Durbin Watson sebesar 1,548. Nilai 

ini berada dalam rentang 1,5 sampai 2,5 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 

autokorelasi dalam model regresi yang digunakan. Dengan demikian, model regresi linear 

berganda dalam penelitian ini telah memenuhi asumsi klasik autokorelasi 

 

Analisis Regresi Linier 

Analisis Regresi Linear Berganda adalah metode statistik yang digunakan untuk mengetahui 

pengaruh dua atau lebih variabel independent terhadap satu variabel dependen. Dalam penelitian 

ini, regresi linear berganda digunakan untuk menguji Pengaruh Stuktur Modal (DER) dan 

Profitabilitas (ROA) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) pada PT United Tractors Tbk periode 

2014-2023. Dibawah ini merupakan hasil dari uji regresi linear berganda variabel DER dan ROA 

terhadap PBV : 

 
1. Variabel DER memiliki nilai koefisien sebesar 0,006 dengan signifikansi 0,100 ( > 0,05) 

yang menunjukkan bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV 

2. Variabel ROA memiliki nilai koefisien sebesar -0,071 dengan signifikansi 0,003 ( < 0,05) 

sehingga dapat disimpulkan bahwa ROA berpengaruh signifikan terhadap PBV 

 

Uji Koefisien Determinasi ( R ) 
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Dari hasil perhitungan diatas Nilai R sebesar 0,859, nilai R Square sebesar 0,738 dan nilai 

Adjusted R Square sebesar 0,663. Hal ini menunjukkan bahwa DER dan ROA mampu 

menjelaskan PBV sebesar 73,8% sedangkan sisanya sebesar 26,2%, dijelaskan oleh variabel lain 

di luar model regresi ini 

 

Pengujian Hipotesis 

 
1. Variabel DER, nilai signifikansi sebesar 0,100 > 0,05 yang berarti tidak terdapat 

pengaruh signifikan antara DER terhadap PBV secara parsial. Selain itu, nilai t 

hitung sebesar 1,895 lebih kecil dibandingkan dengan t tabel sebesar 2,306 

sehingga DER dinyatakan tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV. Dengan 

demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa DER berpengaruh signifikan 

terhadap PBV ditolak 

2. Variabel ROA, nilai signifikansi sebesar 0,003 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan 

bahwa ROA berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PBV secara parsial. Hal 

ini juga diperkuat oleh nilai t hitung sebesar -4,381 yang secara absolut lebih besar 

daripada t tabel sebesar 2,306 sehingga ROA terbukti memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap PBV. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa 

ROA berpengaruh signifikan terhadap PBV diterima 

 
Berdasarkan tabel tersebut, diperoleh nilai Fhitung sebesar 9,836 sedangkan nilai Ftabel sebesar 4,74 

selain itu, nilai signifikansi 0,009 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Ha 

diterima. Dengan demikian, variabel DER dan ROA secara simultan berpengaruh signifikan 

terhadap PBV 

 
KESIMPULAN 
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Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan pada bab sebelumnya 

mengenai Pengaruh Struktur Modal dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada PT United 

Tractors Tbk periode 2014-2023, maka dapat ditarik beberapa kesimpulan sebagai berikut : 

1. Berdasarkan hasil uji parsial (uji T), variabel DER memiliki nilai signifikansi sebesar 0,100 

> 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV. 

Artinya, besar kecilnya rasio utang terhadap ekuitas pada PT United Tractors tbk tidak 

memengaruhi nilai perusahaan. investor kemungkinan tidak menjadikan tingkat utang 

sebagai faktor utama dalam menilai perusahaan, melainkan lebih memperhatikan faktor lain 

seperti kinerja operasional, stabilitas keuangan, dan prospek jangka panjang 

2. Berdasarkan hasil uji parsial, variabel ROA memiliki nilai signifikansi sebesar 0,003 < 0,05 

yang berarti ROA berpengaruh signifikan terhadap PBV. Namun, arah hubungan yang 

dihasilkan adalah negatif dengan koefisien regresi sebesar -0,069 yang mengindikasikan 

bahwa peningkatan profitabilitas justru diikuti oleh penuruan nilai perusahaan. hal ini dapat 

terjadi karena fluktuasi laba PT United Tractors Tbk yang dipengaruhi oleh harga komoditas 

dan biaya operasional yang tinggi, sehingga meskipun laba meningkat, hal tersebut belum 

tentu memperkuat persepsi investor terhadap nilai perusahaan 

3. Berdasarkan hasil uji simultan (Uji F), diperoleh nilai Fhitung sebesar 9,836 dengan nilai 

signifikansi 0,009 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa DER dan ROA secara bersama-

sama berpengaruh signifikan terhadap PBV. Meskipun DER secara parsial tidak 

berpengaruh signifikan, keberadaannya tetap berperan dalam mendukung profitabilitas 

untuk meningkatkan nilai perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa pengelolaan keuangan 

yang optimal antara utang dan laba menjadi faktor penting dalam menjaga serta 

meningkatkan nilai perusahaan secara keseluruhan. 
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