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ABSTRACT 
Companies that have gone public often seek to improve the welfare of investors by increasing the value of 
the company, which is the investor's assessment of the company's success rate in generating prosperity for 
shareholders. The Price to Book Worth (PBV) method is one of the methods to determine the value of a 
company. The purpose of this study is to see how financial performance, growth potential, business size, and 
capital structure affect the value of the company. Data processing in this study used the SPSS program. The 
population of this study consisted of 131 manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange 
between 2018 and 2020, with 56 companies meeting the sample requirements. In this study, quantitative 
methodologies and methods were used to determine purposive sampling. The test results show that the 
financial performance and zsize zof zthe zcompany zhave za zpositive zand zsignifican influence 
onzthezvaluezof zhe zompany. Growth opportunity and capital structure have no effect on the value of the 
company. the results of simultaneous testing revealed that financial performance, growth opportunities, 
company size, and capital structure all have an impact on the value of the company at the same time. Since 
the R square result for the coefficient of determination test is 0.384, it can be concluded that the variable 
value of the company can be defined with variables of financial performance, growth opportunity, company 
size, and capital structure up to a level of 38.4 percent. 
Keywords: financial performance, Growth Opportunity, size of the company, capital structure, Firm Value. 
 
ABSTRAK  
Perusahaan yang telah go public seringkali berupaya untuk meningkatkan kesejahteraan investor dengan 
meningkatkan nilai perusahaan, yang merupakan penilaian investor zterhadap ztingkat zkeberhasilan 
perusahaan zdalam zmenghasilkan zkemakmuran zbagi zpemegang zsaham. zMetode Price zto zBook Worth 
(PBV)zmerupakan zsalah zsatu zmetode zuntuk znilai zperusahaan. zTujuan zdari zpenelitian zini adalah 
untukzmelihat zbagaimana zkinerja zkeuangan, potensi pertumbuhan, ukuran bisnis, dan struktur 
permodalan mempengaruhi nilai perusahaan. Pengolahan zdata zdalam zpenelitian zini zmenggunakan 
program zSPSS Populasi zpenelitian zini zterdiri zdari z131 zperusahaan zmanufaktur zyang zdi zBursa zEfek 
Indonesia zantara tahun 2018 dan 2020, dengan 56 perusahaan memenuhi persyaratan sampel. Dalam 
penelitian ini digunakan metodologi kuantitatif dan metode untuk menentukan purposive zsampling. 
Hasilzuji zmenunjukkan zbahwa zkinerja zkeuangan zdan zukuran zperusahaan zmemiliki zyang zpositif zdan 
signifikan zpada znilai zperusahaan. Growth opportunity dan struktur modal tidak berpengaruh pada nilai 
perusahaan. hasil pengujian simultan mengungkapkan bahwa kinerja keuangan, growth opportunity, ukuran 
perusahaan, dan struktur modal semuanya berdampak pada nilai perusahaan pada saat yang bersamaan. 
Karena hasil R square untuk uji koefisien determinasi adalah 0,384, maka dapat disimpulkan bahwa variabel 
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nilai perusahaan dapat didefinisikan dengan variabel kinerja keuangan, growth opportunity, ukuran 
perusahaan, dan struktur modal hingga tingkat 38,4 persen. 
Kata Kunci : Kinerja Keuangan, Growth Opportunity, Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Nilai Perusahaan. 
 
1. Pendahuluan 

Tujuan zutama zperusahaan zadalah zuntuk zmemaksimalkan zkesejahteraan pemegang 
sahamnya zmelalui zpilihan zinvestasi, zpengeluaran (pembiayaan), zdan zalokasi laba zsesuai zengan 
kebijakanzdividen zyang zberasal zdari zharga zsaham zpasar zmodal. Kenaikan zharga zsaham 
perusahaan zakan zmeningkatkan zkesejahteraan zpemegang saham. zHarga zpasar zsaham zjuga 
mewakili znilai zperusahaan, zketika znilai zperusahaan tumbuh, zbegituzjuga zharga zpasar 
saham. 

Pentingnya znilai zperusahaan zmencerminkan zkeberhasilan zperusahaan, zyang dapat 
mempengaruhi zpersepsi zinvestor zdan zkemauan zuntuk zberinvestasi zdi perusahaan. zInvestor 
menggunakan zkinerja zkeuangan zsebagai ztitik zreferensi zsaat membeli zekuitas. zMenurut 
perspektif zteoritis zberbasis zpengetahuan, znilai zperusahaan akan zmeningkat zjika zdapat 
memanfaatkan zmodal zintelektual zuntuk zmeningkatkan kinerjanya. zDengan znilai zperusahaan 
yang ztinggi, zinvestor zmempertimbangkanzuntuk berinvestasi zdi zperusahaan. Peningkatan 
kinerja zkeuangan ztidak zdiragukan zlagi diperlukan zbagi zsaham zperusahaan untuk zterus 
menarik investor. zKarena zfakta zbahwa investor zakan zmengevaluasi zstatistik keuangan 
perusahaan zsebagai zmetode penghindaran zinvestasi zyang zmenunjukkan znilai tinggi 
perusahaan. 

Nilai suatu perusahaan juga dipengaruhi oleh sejumlah elemen penting lainnya, termasuk 
growth opportunity. Peluang pertumbuhan adalah peluang untuk ekspansi bisnis di masa depan. 
Growth opportunity perusahaan yang positif menentukan keadaan yang kuat dari perputaran 
keuangan perusahaan. Ekspansi perusahaan yang cepat dimungkinkan oleh pertumbuhannya yang 
mengesankan. Dengan nilai potensi pertumbuhan yang tinggi, diharapkan perusahaan akan 
mencapai dan mendapatkan keuntungan besar di masa depan. Prospek pertumbuhan yang tinggi 
dapat digunakan untuk mengevaluasi pencapaian kekayaan pemegang saham. 

Ukuran perusahaan merupakan komponen penting tambahan dalam menentukan 
nilainya. Modal yang dihabiskan di berbagai jenis perusahaan meningkat sesuai dengan ukuran 
perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan, semakin sederhana untuk mengumpulkan 
pembiayaan untuk kegiatannya. Perusahaan besar memiliki akses mudah ke pasar modal karena 
kemampuan beradaptasi dan kapasitas mereka untuk mendapatkan uang tambahan. Ini dapat 
ditunjukkan oleh seluruh kekayaan perusahaan, yang menginspirasi kepercayaan pihak eksternal 
saat menginvestasikan uangnya. Ukuran perusahaan besar mungkin menunjukkan apakah atau 
tidak telah mencapai jatuh tempo dan memiliki komitmen yang kuat untuk terus meningkatkan 
kinerjanya, sehingga investor dan pasar akan siap untuk membayar lebih untuk sahamnya. 

Setiap perusahaan mengembangkan struktur modal dengan mempertimbangkan 
beberapa faktor seperti strategi strategis pemilik, potensi akses ke uang tunai, kesediaan 
perusahaan untuk mengambil risiko, dan analisis biaya dan keuntungan yang berasal dari setiap 
sumber dana. Dari mana uang perusahaan berasal, baik secara internal maupun eksternal. Dana 
internal dihasilkan dari modal saham disetor dan laba ditahan, sementara dana eksternal berasal 
melalui pinjaman dana pihak ketiga, terutama kreditor dan investor. Ketika modal perusahaan 
sendiri tidak cukup untuk memenuhi tuntutan operasinya, ia mungkin membiayai investasinya 
menggunakan pinjaman dari sumber lain. Menurut ide urutan kekuasaan, perusahaan memilih 
hierarki sumber pendanaan yang digunakan. Dimana investasi tersebut akan didanai oleh sumber 
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dana yang paling rendah, terutama sumber dana internal (retained revenue), diikuti dengan 
masalah utang baru, dan terakhir oleh saham.  

Struktur modal memiliki dampak yang sama terhadap nilai perusahaan. Struktur modal 
adalah masalah penting bagi perusahaan karena struktur modal yang baik atau buruk akan 
memiliki pengaruh langsung pada status keuangan perusahaan, terutama jika perusahaan memiliki 
utang yang sangat besar. Akibatnya, perusahaan harus dapat menggabungkan sumber keuangan 
permanen yang digunakannya untuk operasinya untuk mengoptimalkan nilai perusahaan. 

Tabel 1. Data Fenomena Penelitian Periode 2018-2020 

 
Berdasarkan tabel fenomena dapat dilihat bahwa data di atas fluktuasi. Fenomena yang 

terjadi pada PT. Semen Baturaja, Tbk mengalami penurunan pada tahun 2019-2020dan 
berbanding terbalik dengan nilai perusahaan yang mengalami kenaikan. Fenomena growth 
opportunity pada PT. Indocement Tunggal Prakasa, Tbk mengalami penurunan pada tahun 2018 – 
2019 dan berbanding terbalik dengan nilai perusahaan yang mengalami kenaikan. Fenomena 
ukuran perusahaan mengalami penurunan pada perusahaan pada PT. Indocement Tunggal 
Prakasa, Tbk mengalami penurunan pada tahun 2018 – 2019 dan nilai perusahaan. 

 
2. Tinjauan Pustaka 
Kinerja Keuangan 

 
Sumber : (patimah, lestari, nurleli, 2020) 

Kinerja keuangan adalah ringkasan dari tindakan perusahaan yang telah diselesaikan dan 
dicapai. Kinerja keuangan dapat digunakan sebagai alat analisis untuk mengukur kemajuan 
perusahaan dan untuk menentukan apakah operasi perusahaan sesuai dengan standar keuangan. 
Kinerja keuangan adalah ringkasan dari tindakan perusahaan yang telah diselesaikan dan dicapai. 
Kinerja keuangan dapat digunakan sebagai alat analisis untuk mengukur kemajuan perusahaan dan 
untuk menentukan apakah operasi perusahaan sesuai dengan standar keuangan. (Rafi, Nopiyanti, 
Mashuri, 2021) 
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Growth Opportunity 
 

 
Sumber : (salsabilla, rahmawati, 2021) 

 
Growth opportunity adalah faktor yang diantisipasi oleh pemilik atau pemodal 

perusahaan. Perusahaan yang memiliki organisasi berkelanjutan memiliki potensi yang kuat atau 
prospek masa depan, menurut pemodal. Perusahaan yang tumbuh akan menghasilkan 
keuntungan yang signifikan sebanding dengan pertumbuhan mereka (Retnasari, Swtiyowati, 
Irianto, 2021). 
 
Ukuran Perusahaan 
 

  
Sumber : (sari, wahidahwati, 2021) 

Ukuran perusahaan adalah representasi dari aset yang dimiliki oleh perusahaan, 
sebagaimana dibuktikan oleh total aset, total penjualan, laba, beban pajak, dan faktor lainnya. 
Perhitungan total penjualan bersih juga dapat mengungkapkan ukuran perusahaan. (fitria dan 
irkhami, 2021). 

 
 
Struktur Modal 

 
Sumber : (Amro, dan asyik, 2021) 

Struktur modal merupakan salah satu bidang pilihan keuangan karena ada hubungan 
dengan struktur modal variabel, di mana struktur modal yang baik dikaitkan dengan biaya modal 
yang rendah dan struktur modal yang buruk dikaitkan dengan biaya modal yang sangat tinggi. 
(Anggraini, 2019). 

 
Nilai Perusahaan 

 
Sumber : (kurniawati dan idayati, 2021) 

Nilai perusahaan merupakan cerminan kinerja perusahaan dilihat dari seberapa besar 
harga saham yang di bentuk oleh permintaan dan penawaran pasar modal yang menggambarkan 
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penilaian masyarakat terhadap kinerja perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin 
besar kemakmuran yang akan diterima pemilik perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat dari 
nilai pasar berupa harga saham yang terjadi di pasar modal atau juga dapat dilihat melalui nilai 
buku perusahaan dari ekuitasnya (Lutfita, Takarini, 2021)  
 
Kerangka Konseptual 

 
Gambar 1. Kerangka Konseptual 

 
Hipotesis 
H1 : Kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020 
H2 : Growth Opportunity berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020 
H3 : Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020 
H4 : Struktur Modal berpengaruh terhadap positif terhadap nilai Perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020 
H5 :Kinerja keuangan, Growth opportunity, Ukuran perusahaan, dan Struktur modal secara 

bersama-sama berpengaruh terhadap Nilai perusahaan pada Perusahaan Manufaktur di Bursa 
Efek Indonesia periode 2018-2020 

 
3.  Metode Penelitian 
Tempat dan Waktu Penelitian 

Pengumpulan dan penelitian data perusahaan manufaktur yang terdaftar pada situs Bursa 
Efek indonesia pada periode 2018 - 2020. Data Perusahaan dikumpulkan pada bulan Februari 
2022. 
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Pendekatan Penelitian 
Teknik kuantitatif digunakan dalam penelitian ini. Metode penelitian merupakan 

penelitian ilmiah dengan fenomena dan interaksinya. (Hardani, 2020). karakter numerik dari data, 
analisis kuantitatif dipilih sebagai pendekatan investigasi untuk penelitian ini. Variabel penelitian 
dipilih sebagai unit pengukuran dan perhitungan. Dengan menggunakan perangkat lunak SPSS, 
teknik analitik ini mengurai hasil perhitungan pengujian seperti tes asumsi klasik dan regresi linier 
ganda. 

 
Jenis dan sifat Penelitian 

Jenis Penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian deskriptif 
kuantitatif. Menurut (Sugiyono, 2017), deskriptif adalah penelitian yang dilakukan untuk 
mengetahui nilai variabel mandiri, baik satu variabel atau lebih (variabel yang berdiri sendiri). 

 
Populasi dan Sampel 
Populasi 

Menurut (Sugiyono, 2018), Populasi merupakan wilayah generalisasi yang terdiri dari 
barang atau orang dengan atribut dan karakteristik yang telah ditentukan yang telah ditentukan 
yang diselidiki dan dari mana kesimpulan dibuat. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur sektor industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode 
pengamatan 2018-2020 
 
Sampel 

Sampel adalah subset dari keseluruhan populasi yang telah diurutkan menggunakan 
prosedur pengambilan sampel (Hardani, 2020). Purposive sampling adalah sampel yang telah 
diurutkan secara khusus sesuai dengan tujuan penelitian (Hardani, 2020). 

Tabel 2. Kriteria Data Penelitian 

 
 
Model Penelitian 

SPSS digunakan untuk melakukan prosedur analisis statistik dalam penyelidikan ini. 
Dengan menggunakan regresi linier berganda dan analisis moderasi, hipotesis dievaluasi. Karena 
karakter kuantitatif data, analisis kuantitatif dipilih sebagai metode penyelidikan untuk penelitian 
ini. Variabel penelitian dipilih sebagai unit yang terukur dan dapat dihitung. Dengan menggunakan 
perangkat lunak SPSS, metode ini menganalisis hasil perhitungan pengujian, seperti tes asumsi 
klasik dan regresi linier ganda. 
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Y1 = lα + B1X1 + B2X2 + B3X3 + B4X4 + e ( 1 ) 
Keterangan : 
Y1 = Nilai Perusahaan 
al = Konstanta 
b1, b2 = Koefisien Regresi 
X1 = ROA 
X2 = GO 
X3 = Ukuran Perusahaan 
X4 = DER 
e = Standar error 
 
Teknik Analisis Data 
Uji Simultan F ( Uji F ) 
 Uji zstatistik zdigunakan zuntuk zmengevaluasi zpengaruh zbersamaan zvariabel zbebas 
zpada zvariabel zterbatas. z(Ghozali, z2020). 
Berikut zadalah zbentuk zpengujian z: 
1. H0 z: zβ1, zβ2 z= z0, zmaka zmemiliki zarti zbahwa ztidak zterdapat zpengaruh zyang zsignifikan 

secaral zsimultan zdari zROA, zGO, zUkuran zPerusahaan, zdan zDER zterhadap zNilai 
Perusahaan zpada zperusahaan zManufaktur zyang ztercatat zpada zBursa zEfek zIndonesia. 

2. Ha z: zβ1, zβ2 z≠ z0, zmaka zmemiliki zarti zbahwa zterdapat zpengaruh zyang zsignifikan zsecara 
simultan zdari zROA, zGO, zUkuran zPerusahaan, zdan zDER zterhadap zNilai zPerusahaan pada 
perusahaan zManufaktur zyang ztercatat zpada zBursa zEfek zIndonesia. 

Padal zpenelitian zini znilai zFhitung zdapat zdibandingkan zterhadap znilai zFtabel zpadal 
tingkat zyang zsignifikan z( α ) z= z0,05. zKriteria zpenilaian zUji zF zadalah : 

1. H0 zDiterima zjika z: zFhitung zzzzz≤ zFtabel zpada zα z= z0,05 
2. Ha zDiterima zjika z: zFhitung z> zFtabel z pada zα z= z0,05 

 
Uji Secara Parsial ( Uji t ) 
 Uji t digunakan dalam melihat efek satu variabel bebas terhadap variabel terikat yang 
dimana jika variabel – variabel bebas lain nya dianggap konstan ( Ghozali, 2020 ). 
1. H₀: zβ₁, zβ₂ z= z0, zmaka zmemiliki zarti ztidak zmemiliki zpengaruh zyang zsignifikan zsecara 

imultan zdari zROA, zGO, zUkuran zPerusahaan, zdan zDER zterhadap zNilai zPerusahaan zpada 
perusahaan zManufaktur zyang ztercatat zpada zBursa zEfek zIndonesia. 

2. Hₐ: zβ₁, zβ₂ z≠ z0, zmaka zmemiliki zarti zbahwa zterdapat zpengaruh zyang zsignifikan zsecara 
simultan zdari zROA, zGO, zUkuran zPerusahaan, zdan zDER zterhadap zNilai zPerusahaan zpada 
perusahaan zManufaktur zyang ztercatat zpada zBursa zEfek zIndonesia. 

Pada penelitian ini nilai hasil thitung akan dibandingkan dengan angka ttabel, pada 
tingkat signifikan. 
(α) = 0,05. Kriteria dalam penilaian hipotesis uji t berupa: 
1. H₀ Diterima jika : thitung ≤ ttabel atau -ttabel ≥ -thitung pada α = 0,05 
2. Hₐ Diterima jika : thitung > ttabel atau -ttabel < -thitung pada α = 0,05 
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4. Hasil Dan Pembahasan 
Hasil Statistik Deskriptif 

Tabel 3. Statistik Deskriptif 

 
1. ROA zmemiliki zjumlah zdata zobservasi z168 zdata, zdengan znilai zminimum z0,001 zpada 

PT. zChitose zInternational,zTbk z(CINT)ztahun z2020 zdanz nilai zmaksimum 0,848 zpada PT. 
Alkindo zNaratama, zTbk z(ALDO) zpada ztahun z2019. 

2. GO zmemiliki zjumlah zdata zobservasi z168 zdata, zdengan z nilai zminimum z-,874 zpada 
PT. zUltra zJaya zMilk zIndustry zand zTrading zCompany, zTbk z(ULTJ) zpada ztahun z2018 
dan zdengan znilai zmaksimum z0,932 zpada zPT. zUnggul zIndah zCahaya, zTbk z(UNIC) pada 
tahun z2018. 

3. UkuranzPerusahaanzmemiilikizjumlahzdatazobservasiz168zdata,zdenganznilaizminimums 
25,955zpadazPT.zPyridamzFarma,zTbkz(PYFA) zpada ztahun z2018 zdan zdengan znilai 
maksimum z32,726 zpada zPT. zIndofood zCBP zSukses zMakmur, zTbk z(ICBP) zpada 
tahunz2020. 

4. DER zmemiiliki zjumlah zdatazobservasi z168 zdata, zdengan znilai zminimum z0,007 zpada 
PT. zIndocement zTunggal zPrakasa, zTbk z(INTP) zpada ztahun z2019 zdan zdengan znilai 
maksimums z0,88415 zpada zPT. zAlakasa zIndustrindo, zTbk z(ALKA) zpada ztahun z2018. 

5. PBV zmemiliki zjumlah zdata zobservasi z168 zdata, zdengan znilai zminimum z0,007 zpada 
PT. zSreeya zSewu zIndonesia, zTbk z(SIPD) zpada ztahun z2019,zdengan znilai zmaksimum 
56,792 zpada zPT. zUnilever zIndonesia, zTbk z(UNVR) zpada ztahun z2020. 

 
Model Penelitian 

Tabel 4. Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa persamaan linear berganda pada 
penelitian: Nilai Perusahaan = -4,464 + 1,511 SQRT_ROA + 0,017 SQRT _GO + 17,832 SQRT _UP – 
0,114 + e 
1. Nilai zkoefisien zregresi zROA zadalah z1,511, zyang zmenunjukkan zbahwa zada zpeningkatan 

1,511 zsatuan zdalam znilai zperusahaan zuntuk zsetiap zpeningkatan zzzz1% zdalam zROA, 



 
Sianipar, dkk (2022)                                           MSEJ, 3(4) 2022: 2036-2049 

 2044 

dengan asumsi zbahwa ztidak zada zperubahan zpada zvariabel zlain. 
2. Nilai zkoefisien zregresi zGO zadalah z0,017, zyang zmenunjukkan zbahwa zuntuk zsetiap 

peningkatan zsatu zpersen, znilai zperusahaan zmeningkat zsebesar z0,017 zsatuan. zDi dengan 
kesimpulan zbahwa ztidak zada zfaktor zlain zyang zberubah. 

3. Nilai zkoefisien zregresi zUP zadalah z17,832, zyang zmenunjukkan zbahwa zpertumbuhan nilai 
perusahaan zdipengaruhi zoleh z17,832 zsatuan zuntuk zsetiap zpeningkatan z1 zpersen zdalam 
nilai zperusahaan, zdengan zasumsi zbahwa ztidak zada zperubahan zpada zvariabel zlain. 

4. Nilai zkoefisien zregresi zDER zadalah z-0,114, zyang zmenunjukkan zbahwa zpeningkatan znilai 
perusahaan zdipengaruhi zoleh z-,114 zsatuan zuntuk zsetiap zpeningkatan z1 zpersen zdalam 
nilai zperusahaan, zdengan zasumsi zbahwa ztidak zada zperubahan zpada zvariabel zlain 

 
Koefisien Determinasi 

Tabel 5. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

 
 Tujuan zdari zpenelitian zini zadalah zuntuk zmengetahui zbagaimana zmodel zdapat 

menjelaskan zberbagai zperubahan zdalam zkumpulan zdata zyang zdibatasi zoleh zpenggunaan 
koefisien ztereterminasi z(R2). zDengan zmemeriksa zhasil zuji zkoefisien zdeterminasi, zuji 
koefisen determinasi znilai zR zSquare zsebesar z0,384 zatau z38,4 zpersen zdapat zdiartikan, 
menunjukkan zbahwa zbesarnya zperubahan znilai zperusahaan zdapat zdipengaruhi zoleh 
variabel zindependen zROA, zGO, zUP, zdan zDER, zsedangkan z61,6 zpersen zdapat zdijelaskan 
oleh zfaktor-faktor zyang ztidak Ztermasuk zdalamzzuji zanalisis zregresi zzzz zzzzini. 
 
Uji Hipotesis secara Simultan (Uji F) 

Tabel 6. Uji Simultan (F) Result 

 
Berdasarkan zhasil zuji zsimultan zdiperolah znilai zhasil zuji zFhitung zsebesar z25,243 dan 

nilai zFTabel zsebesar z2,43 z(pada zketentuan zdf1 z= z4 zdan df2 z= z162), zmaka zdidapat hasil 
Fhitung z25,243 z> zFTabel z2,43, zdengan itu zmaka zdipotesis zdapat zditerima.zDapat 
disimpulkan zbahwa zvariabel zROA, zGO, zUP, zdan zDER zsemuanya zberdampak zpada znilai 
Perusahaan zIndustri zManufaktur zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zantara ztahun 
2018 zdan z2020. 
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Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji t) 
Dengan menggunakan ambang signifikansi 0,05 dalam uji-t parsial yang digunakan 

untuk memeriksa pengaruh setiap variabel independen, nilai bisnis dihitung. 
Tabel 7. Uji t Secara Parsial 

 
1. Hasil ztabel zuji zarsial zmengungkapkan zbahwa znilai zttabel zpada zvariabel zROA zadalah 

1,97453 z(df z= zn-k zatau z 168 z - z4 z = z164), zdengan znilai signifikan 0,000 < 0,05, 
bersama denga ttabel < thitung (1,97453 > 5,807). Hasil tabel uji parsial ditunjukkan, 
Hipotesis H ditolak dan hipotesis Ha yang diterima berdasarkan hasil uji t, yang 
mengungkapkan bahwa variabel ROA, memiliki pengaruh pada nilai perusahaan manufaktur. 

2. Nilai ttabel dalam penelitian ini pada variabel GO adalah 1,97453, dan ttabel < thitung (1,97453 
< 0,562) memiliki nilai zsignifikan z0,575 z< z0,05. zHal zini zdapat zdisimpulkan zdengan 
melihat zhasil ztabel zuji, ztidak zmemiliki zpengaruh zterhadap znilai zperusahaan manufaktur, 
oleh zkarena zitu zhipotesis zyang zdiberikan zoleh zHa zditolak. 

3. Tabel uji parsial mengungkapkan bahwa nilai ttabel untuk variabel Ukuran Perusahaan adalah 
1,97453 dan bahwa thitung (1,97453 < 4,956) secara statistik signifikan pada 0,000 < 0,05 

4. Berdasarkan zhasil zuji-t ztersebut, zterbukti zbahwa zvariabelzDPR memiliki pengaruh yang 
signifikan zterhadap znilai zperusahaan zindustri zmanufaktur, zdengan zdemikian zHa 
diterima. 

5. Tabel uji parsial mengungkapkan bahwa nilai ttabel untuk variabel DER adalah 1,97453 dan 
bahwa thitung (-1,97453 < -1,477) secara statistik signifikan pada 0,000 < 0,05. zBerdasarkans 
hasil zuji-t ztersebut, zterbukti zbahwa zvariabel zDER ztidak zmemiliki zpengaruh zterhadap 
nilai zperusahaan zindustri zmanufaktur, zdengan zdemikian zHa zditolak 

 
Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan 
 Berdasarkan zhasil zpengujian zhipotesis zdidapatkan zbahwa zkinerja zkeuangan 
berpengaurh zpositif zdan zsignifikan zterhadap znilai zperusahaan. Pengembalian aset menilai 
kapasitas perusahaan untuk mendapatkan keuntungan dari asetnya. Semakinctinggi nilai  
pengembalian aset,  semakin  besar   keuntungan yang diperoleh oleh suatu  perusahaan.  Hal  ini  
dapat menyebabkan kenaikan nilai perusahaan karena pengembalian aset yang tinggi 
menunjukkan bahwa perusahaan lebih efisien dalam memanfaatkan asetnya dan dapat 
diproyeksikan untuk menciptakan keuntungan bagi investor. 

Hasil zpenelitian zini zsejalan zdengan zteori zyang zdijelaskan zoleh z(Prena z& 
Muliyawan, z2020) yangzmengungkapkan zbahwa zkinerja zkeuangan zmerupakan zindikator yang 
baik zbagi zinvestor. zProfitabilitas zyang zditetapkan zoleh zsuatu zperusahaan zdapat zdipandang 
oleh zinvestor zsebagai zpotensi zmasa zdepan zyang zkuat zbagi zperusahaan. zInvestor zakan 
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buru-buru zmembeli zsaham zperusahaan, zmenyebabkan zharga zsaham znaik zdan znilai 
perusahaan zmelonjak. zSemakin zbesar zkeuntungan z aset z perusahaan, z semakin z efisien 
perputaran aset,z yang menghasilkan z margin zkeuntungan zyang z lebih z besar z bagi 
perusahaan, z dan z pada z akhirnya z dapat zmemberikan keuntungan zpada znilai zperusahaan 
yang zberkembang. 
 
Pengaruh Growth Opportunity terhadap Nilai Perusahaan 

Growth Opportunity dalam penelitian ini menunjukkan hasil tidak memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Temuan hasil uji mengungkapkan bahwa prospek pertumbuhan tidak 
berpengaruh pada nilai perusahaan. Karena ketidakpastian di masa depan, prospek pertumbuhan 
tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Perkembangan teknologi, ekonomi, dan sosial, serta 
tindakan atau kebijakan pemerintah, semuanya berkontribusi pada ketidakpastian di masa depan. 
Karena kurangnya kepatuhan dan pertimbangan perusahaan untuk masalah ini, potensi 
pertumbuhan belum mampu menjadi mekanisme untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil dari penelitian yang dilakukan oleh (Harahap, 
2019) dan (Kurniawati & Idayati, 2021) Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang konstan 
belum tentu menciptakan nilai perusahaan yang kuat karena potensi pertumbuhan di perusahaan 
tidak cukup besar dalam penelitian ini, tetapi investor melihat karakteristik lain seperti variabel 
profitabilitas selain pertumbuhan perusahaan.  zinvestasi di sebuah perusahaan menunjukkan 
bahwa perusahaan akan berkembang di masa depan. 
 
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut zhasil zpenelitian, zterbukti zbahwa zukuran zperusahaan zmemiliki zpengaruh 
positif zdan zsignifikan zterhadap znilai zperusahaan zdi zperusahaan zmanufaktur zyang terdaftar 
di zBursa zEfek zIndonesia. zSemakin ztinggi zukuran zperusahaan, zsemakin zbesar zjumlah 
investor zyang ztertarik zpada zperusahaan. zHal zini zberpotensi zmeningkatkan zkinerja 
perusahaan, zyang zpada zgilirannya zdapat zmenyebabkan zkenaikan zharga zsahamnya zdi pasar 
modal, zyang zpada zgilirannya zdapat zmenyebabkan zpeningkatan znilai zperusahaan 

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan (Ramdhonah et al., 
2019) yang didalam penelitiannya menyatakan perusahaan besar sering mengumpulkan minat 
investor, dan sebagai hasilnya, bisnis akan diberi insentif untuk mengadopsi struktur organisasi 
dan praktik manajemen yang efisien untuk menarik investor. Karena perusahaan besar memiliki 
kemampuan keuangan yang lebih kuat untuk mendukung kinerja, mereka juga dapat 
mempengaruhi nilai perusahaan mereka. Ukuran perusahaan dapat ditentukan oleh jumlah aset 
yang dimilikinya. Akibatnya, Dalam proses pelaporan keuangan, ukuran perusahaan adalah 
pertimbangan penting, dan pertimbangan ini berpotensi berpengaruh pada nilai perusahaan. 
 
Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut hasil penelitian yang dilakukan, ditemukan bahwa struktur modal tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Rasio total utang perusahaan terhadap total modalnya 
disebut zsebagai zrasio zstruktur zmodal. zSemakin ztinggi zDER, zsemakiin zbesar ztota utang 
(jangka zpendek zatau zjangka zpanjang) zdibandingkan zdengan zmodal zperusahaan, zyang 
mungkin zberdampak zpada zbeban zyang zditempatkan zperusahaan zpada zkreditor zeksternal 
atau zinternalnya. zDER zmengacu zpada zproporsi ztotal zutang zjangka zpanjang zyang zterdiri 
dari zmodal zperusahaan zsendiri. zKarena zbeban zbeban zbiaya zutang zyang zharus zdipenuhi, 
zbeban zperusahaan zsemakin zbesar. zSemakin zbanyak zutang, zsemakin zrendah zprioritas 
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zperusahaan zuntuk zmembayar zdividen zkarena zbiaya zutang zperusahaan zmengurangi 
zpendapatan. 

Hasil dari penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh (Nurhayati et al., 
2020) yang didalam penelitiannya menyatakan bahwa perusahaan lebih memilih untuk 
menggunakan keuangan internal terlebih dahulu, jika dana internal tidak mencukupi, perusahaan 
akan mencari investasi eksternal dalam bentuk utang. Tipikal perusahaan dalam penelitian ini 
memiliki rasio DER yang tinggi, menunjukkan bahwa banyak perusahaan masih menggunakan 
sumber pembiayaan eksternal dalam bentuk utang yang tidak merusak nilai perusahaan. Investor 
kurang peduli dengan kuantitas utang perusahaan karena mereka lebih tertarik dengan bagaimana 
manajemen mengelola kas secara efektif dan efisien untuk memaksimalkan nilai perusahaan. 

 
5. Penutup 
Kesimpulan 

Berdasarkan zhasil zpenelitian zmaka zdapat zdisimpulkan zsebagai zberikut: 
1. Hasil zuji zF zsimultan zmenunjukkan zbahwa zKinerja zKeuangan, zGrowth zOpportunity, 

Ukuran Perusahaan zdan zStruktur zModal zberpengaruh zterhadap znilai zpada zperusahaan 
manufaktur zyang zterdaftar zdi zBEI zpada zperiode z2018-2020. 

2. Kinerja zKeuangan zdan zUkuran zPerusahaan zmemiliki zpengaruh zpositif zdan zsignifikan 
secara parsial zterhadap znilai zperusahaan zyang zterdaftar zdi zBEI zdi zsektor zmanufaktur 
pada zperiode 2018-2020. 

3. Growth zOpportunity zdan zStruktur zModal ztidak zmemiliki zpengaruh zterhadap znilai 
perusahaan zsecara zparsial zpada zperusahaan zmanufaktur zyang zterdaftar zdi zBEI zdi 
sektor zmanufaktur zpada zperiode z2018-2020 

4. hasil zR zsquare zuntuk zuji zkoefisien zdeterminasi zadalah z0,384, zmaka zditemukan variabel 
Kinerja zKeuangan, zGrowth zOpportunity, zUkuran zPerusahaan zdan zStruktur zModal zdapat 
menjelaskan znilai zperusahaan zsebesar z38,4 zpersen. 

 
Saran 

Diharapkan semua pihak yang membaca atau meneliti penelitian ini, termasuk para peneliti 
dan peneliti berikut, Universitas Prima Indonesia, dan lainnya, disarankan untuk mengadopsi atau 
menggunakan temuan laporan penelitian dengan tepat. Literatur tambahan, studi lanjutan, dan 
penelitian masa depan dimasukkan sebagai referensi. 

Saran yang dapat diberikan kepada perusahaan berdasarkan hasil analisis adalah agar 
manajemen perusahaan mempertimbangkan pengaruh kinerja keuangan, peluang pertumbuhan, 
ukuran perusahaan, dan struktur permodalan agar mampu menganalisis aspek-aspek tersebut 
untuk diperhatikan dalam meningkatkan nilai perusahaan. Ini diperlukan mengingat fakta bahwa 
investor akan lebih tertarik untuk berinvestasi dalam bisnis yang memiliki nilai perusahaan yang 
tinggi. Untuk kepentingan masyarakat umum, dan khususnya investor yang mendasarkan 
keputusan investasi mereka pada informasi keuangan. Investor di masyarakat harus lebih berhati-
hati dan rajin saat membaca informasi keuangan agar bisa melakukan seleksi dengan teliti. 
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