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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

1.1 Landasan Teori 

La.nda.san te.ori me.rupa.kan da.sar teori yang akan di .gun.akan untuk 

men.jelas.kan var.iabel yang akan dit .eliti seba.gai land.asan untuk me.mber.ikan 

jawa.ban seme.ntara terh.adap rum.usan masalah pen.elit.ian (hipot.esis), dan 

penyu.sus.nan pene.litian. Ber.ikut teori – teori yang med.asari pen .elitian ini : 

a) Trade Off Theory 

Teori trade-off adalah teori struktur modal yang didasarkan pada biaya dan 

keun.tung.an an.tara bi.aya mo.dal dan keun.tung.an pen.ggun.aan hut.ang. Menurut teori 

ini, st.rukt.ur mod.al me.mil.iki keuntungan dan kerugian. Jika perusahaan menjual 

saham yang menghasilkan pendapatan bagi investor dalam bentuk dividen, dividen 

tersebut tidak dapat dipotong untuk pajak. Namun, keuntungan yang diperoleh 

dapat menghasilkan keuntungan karena negara memberikan keleluasaan kepada 

perusahaan untuk membebankan bunga kepada kreditur sehingga mengurangi 

beban pajak. Namun, jika hutang tidak dibayar, perusahaan tetap berisiko bangkrut 

(Myers, 2001).  

Menurut teori trade-off, struktur modal perusahaan adalah hasil dari 

perbedaan antara biaya pinjaman dan keuntungan pajak dari pinjaman. Dengan 

menggunakan hutang, menyeimbangkan keuntungan dan kerugian adalah bagian 

penting dari teori trade-off struktur modal. Jika perusahaan ingin menambah 

hutang, mereka akan mendapatkan lebih banyak uang. Sebaliknya, perusahaan 

tidak perlu menambah hutang jika kelemahan tersebut bertambah dengan hutang. 
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Menurut Husnan (2000), teori trade-off mempertimbangkan banyak 

variabel, seperti pajak penghasilan perusahaan, biaya kebangkrutan, dan pajak 

pribadi. Faktor-faktor ini memberikan penjelasan tentang alasan perusahaan 

memilih struktur modal tertentu.  

b) Stakeholder Theory 

Menurut teori ini, suatu perusahaan tidak boleh bertindak hanya untuk 

keuntungan pribadi. Sebaliknya, perusahaan harus dapat membantu kreditur, 

pemegang saham, konsumen, pemasok, pemerintah, masyarakat, dan orang lain. 

Ketika memberikan informasi dalam laporan perusahaan, manajemen perusahaan 

mempertimbangkan kepentingan pemangku kepentingan. Stakeholder theory 

bertujuan untuk membantu manajemen perusahaan meningkatkan nilainya sambil 

mengurangi kerugian.  

Fokus teori stakeholder hanya pada bagaimana suatu organisasi mengelola 

pemangku kepentingannya (Gray et al., 1997). Perusahaan hanya mencari 

pemangku kepentingan yang dianggap menguntungkan perusahaan dan 

mengabaikan dampak masyarakat pada penyusunan informasi pelaporan keuangan 

(Ghozali dan Chariri, 2007).  

c) Pecking Order Theory 

Pecking order theory adalah teori keputusan keuangan di mana manajer 

memilih untuk menggunakan laba ditahan dan kemudian hutang dan modal 

eksternal sebagai opsi terakhir. Ini menjelaskan mengapa perusahaan memilih 

sumber pendanaan dengan tingkat preferensi tertentu (Supardi, 2016).   
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Karena dana internal tidak mencukupi dan utang merupakan sumber 

eksternal utama, perusahaan yang tidak menguntungkan cenderung memiliki 

tingkat utang yang tinggi. Dana eksternal berupa utang lebih disukai daripada dana 

internal (ekuitas), karena biaya utang jangka panjang lebih murah daripada biaya 

penerbitan saham.  

2.1.1 Profitabilitas 

Kasmir (2010) menyatakan bahwa salah satu komponen terpenting yang 

mempengaruhi nilai suatu perusahaan adalah profitabilitas. Tingkat profitabilitas 

yang lebih tinggi menunjukkan tingkat kinerja manajemen yang lebih baik, dan 

hasilnya adalah peningkatan nilai perusahaan bagi investor. Rasio profitabilitas 

mengukur kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba dari sumber 

dayanya sendiri, seperti pendapatan, aset, dan modal, yang erat kaitannya dengan 

penjualan, total aktiva, dan pemegang saham. Menurut Sudana (2011), profitabilitas 

dapat didefinisikan sebagai kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan 

laba.  

Menurut ahli lain, berbagai kebijakan dan keputusan manajemen 

menentukan profitabilitas (Brigham dan Gapenski, 2006). Oleh karena itu, 

kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba bersih dari aktivitas yang 

dilakukan selama periode akuntansi disebut profitabilitas. Menurut Said (2004), 

profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba. Untuk 

mendapatkan keuntungan, investor berinvestasi pada saham perusahaan. Dengan 

peningkatan imbal hasil, perusahaan lebih bernilai bagi investor.  
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Fahmi (2012) menyatakan bahwa profitabilitas adalah ukuran efisiensi 

manajemen secara keseluruhan, yang ditunjukkan oleh tingkat keuntungan yang 

terkait dengan investasi dan penjualan. Kemampuan suatu organisasi untuk 

menghasilkan keuntungan yang lebih besar ditentukan oleh rasio labanya. Menurut 

Irmanely (2014), bank dapat mempertahankan kinerja yang baik dalam beberapa 

hal, terutama dalam hal profitabilitas, kapasitas dividen yang baik, prospek bisnis 

yang berkembang, dan persyaratan peraturan yang baik untuk solvabilitas bank. Ini 

akan memungkinkan peningkatan nilai modal saham dan aset ketiga. Analisis lebih 

lanjut terhadap kinerja keuangan organisasi secara keseluruhan diperlukan untuk 

melihat kinerja yang baik.  

Angka profitabilitas ditentukan oleh data akuntansi yang ditemukan 

dalam laporan keuangan. Oleh karena itu, profitabilitas dapat dikatakan merupakan 

bagian dari analisis pelaporan, yang mengukur laba atas investasi dari laporan laba 

rugi. Selanjutnya, rasio profitabilitas dapat dihitung dengan menggunakan rasio 

yang sama dengan perusahaan lain dari tahun-tahun sebelumnya, juga dikenal 

sebagai rata-rata industri (Tampubolone, 2013).  

Hery (2016) menyatakan bahwa rasio profitabilitas adalah metrik yang 

mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari operasinya. Rasio 

profitabilitas adalah metrik yang mengukur kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba dalam jangka waktu tertentu dan juga mengukur seberapa baik 

manajemen mengelola operasi perusahaan. 
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2.1.1.1 Jenis Rasio Profitabilitas Pada Perusahaan 

Ra.sio profi.tab.ilitas meng.gamb.arkan kemam.puan per.usah.aan untuk 

mengh.asi.lkan keun.tungan dari semua kema.mpu.an dan sum.ber yang ters.edia, 

seperti akt.ivi.tas penju.alan, kas, modal, juml .ah kary.awan, dan ca.bang, an.tara lain. 

Ras.io ini me.nguk.ur efis.iensi bi.snis, yang terc.ermin dalam keunt.ungan penj.ualan. 

Ma.cam – ma.cam rasio p.rofit.abilitas yang dig.una.kan adalah : 

a. Return on Asset (ROA) 

Kas.mir (2016) menyatakan bahwa nilai aset (ROA) adalah metrik 

yang menunjukkan hasil dari semua aset yang digunakan perusahaan. ROA 

mengukur seberapa efektif perusahaan menggunakan asetnya untuk 

menghasilkan keuntungan. Dengan kata lain, metrik ini dapat dianggap 

sebagai pengukuran kemampuan manajemen bank untuk menghasilkan 

keuntungan secara keseluruhan. Tingkat keuntungannya berkorelasi positif 

dengan tingkat ROA perusahaan perbankan.  

R.OA din.ilai dap.at memb.eri.kan uk.uran yang le.bih baik atas 

keun.tun.gan peru.sah .aan ka.rena men.unju.kkan efek .tiv.itas mana.jemen dal.am 

meng.elola inv .est.asi un.tuk mem.per.oleh pend.apatan. Rumus yang dapat 

dig.una.kan untuk men.guk .ur ROA ada.lah seb.agai ber.ikut : 

   

 

 

 

𝑅𝑂𝐴 =
𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 𝑋 100% ………...............................................(1) 
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b. Return on Investment (ROI) 

ROI adalah metrik yang mengukur seberapa baik manajemen 

mengelola investasi. Ini menunjukkan tingkat pengembalian (return) dari 

semua aset yang digunakan oleh perusahaan. Pengembalian modal yang 

diinvestasikan menunjukkan seberapa produktif semua keuangan 

perusahaan, baik utang maupun ekuitas. Operasi bisnis secara keseluruhan 

tidak efisien jika rasio ROI lebih rendah. Tidak hanya itu, tetapi juga 

sebaliknya. Rumus yang dapat digunakan untuk mengukur ROI adalah 

sebagai berikut : 

 =  

 

c. Return on Equity (ROE) 

Return on Equity (ROE) merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Semakin tinggi 

tingkat rasio ROE, menandakan semakin baik pula posisi pemiliki 

perusahaan. Rumus yang digunakan untuk mengukur ROE adaalah sebagai 

berikut :  

 

 

 

 

ROI = 
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑠𝑡 𝑎𝑛𝑑 𝑇𝑎𝑥

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 ...............................................(2) 

ROE = 
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑎𝑛𝑑 𝑇𝑎𝑥

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 .........................................................(3) 
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d. Laba Per Lembar Saham Biasa (Earning per Share of Common Stock) 

 Laba per saham biasa, atau nilai buku, adalah metrik yang mengukur 

keberhasilan manajemen dalam menghasilkan keuntungan bagi pemegang 

saham. Jika rasionya rendah, berarti manajemen gagal memuaskan 

pemegang saham. Sebaliknya: Jika rasio meningkat, kesejahteraan 

pemegang saham juga meningkat. Rumus yang digunakan untuk  mengukur 

laba per lembar saham biasa adalah sebagai berikut : 

 

 

 

2.1.1.2 Tujuan Rasio Profitabilitas Menurut Para Ahli  

Menurut Kasmir (2016) tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi 

perusahaan, maupun pihak luar perusahaan, yaitu : 

1. Untuk mengukur laba atau keuntungan yang diperoleh perusahaan 

dalam suatu periode tertentu. 

2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan 

tahun sekarang. 

3. Untuk menilai perkembangan perolehan laba atau keuntungan 

perusahaan.  

4. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 

sendiri. 

Laba Per Lembar Saham = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑖𝑎𝑠𝑎

𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑖𝑎𝑠𝑎 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 .......................(4) 



21 
 

 
 

5. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 

Sedangkan menurut Hery (2016) tujuan rasio profitabilitas secara 

keseluruhan adalah sebagai berikut : 

1. Untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

selama periode tertentu. 

2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan 

tahun sekarang. 

3. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu. 

4. Untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang dihasilkan 

dari setiap dana yang ada dalam total aset. 

5. Untuk mengukur margin laba kotor dalam penjualan bersih. 

6. Untuk mengukur margin laba operasional dalam penjualan bersih. 

7. Untuk mengukur margin laba bersih dalam penjualan bersih. 

2.1.2 Struktur Modal 

Zaldy et al. (2021) menyatakan bahwa struktur modal adalah bagian dari 

sumber keuangan perusahaan yang digunakan untuk membiayai operasinya. Irham 

Fahm (2015) menyatakan bahwa struktur modal menunjukkan hubungan keuangan 

perusahaan, terutama ekuitas perusahaan sebagai sumber pembiayaan dan ekuitas 

hutang jangka panjang. Handyaan (2008) menyatakan bahwa struktur modal adalah 

perimbangan antara utang dan ekuitas perusahaan.  
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Menurut Brealey et al. (2008), struktur modal mengacu pada jumlah 

modal yang diperlukan perusahaan untuk kegiatan operasional dan investasi. 

Sartono (2010) mengatakan bahwa struktur modal adalah perimbangan utang 

jangka pendek, utang jangka panjang, saham preferen, dan saham biasa. 

Sebaliknya, Martono dan Harjito (2010) mengatakan bahwa struktur modal adalah 

perbandingan keuangan jangka panjang, yang ditunjukkan sebagai rasio hutang 

jangka panjang terhadap modal.  

Riyanto (2011) mengatakan bahwa struktur modal adalah tanggung 

jawab perusahaan yang mencakup mengimbangi utang jangka panjang dan ekuitas. 

Di sisi lain, Sukardi (2009) menyatakan bahwa struktur modal merupakan masalah 

penting bagi perusahaan karena merupakan pilihan antara memaksimalkan 

keuntungan dan meningkatkan kemampuan perusahaan untuk bertahan dalam 

persaingan. 
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2.1.2.1  Jenis Rasio Struktur Modal Pada Perusahaan 

Harahap (2008) mengungkapkan bahwa rumus perhitungan struktur 

modal dapat dinyatakan sebagai berikut : 

1. Debt to Equity Rasio (DER) 

Joel G. Siegel dan Jae K. Shim (2000) menyatakan bahwa DER 

adalah ukuran yang digunakan dalam analisis laporan keuangan untuk 

menunjukkan jumlah agunan yang tersedia. Dengan kata lain, DER adalah 

perbandingan total utang dan ekuitas. Secara umum, dapat di rumuskan 

sebagai berikut ; 

  

 

Semakin banyak hutang yang dimiliki perusahaan, semakin besar 

risiko yang dihadapi perusahaan. Sebaliknya, jika tingkat hutang yang 

dimiliki rendah, tingkat pengembalian hutang akan lebih rendah, dan risiko 

yang dihadapi perusahaan akan semakin rendah.  

2. Book Value per Share (BVPS) 

Nilai buku per saham (BVPS) adalah rasio yang digunakan untuk 

menghitung nilai buku perusahaan untuk setiap lembar saham yang beredar. 

Bagi investor yang ingin membeli saham dengan harga rendah atau 

menjualnya dengan harga tinggi, nilai BVPS dapat memberikan wawasan 

yang sangat penting. 

Jika nilai BVPS suatu saham lebih tinggi dari harga pasar per saham, 

maka saham tersebut dianggap "dihargai terlalu rendah" dan jika nilai BVPS 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 (𝐷𝑒𝑏𝑡)

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑆𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖 (𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦)
 𝑋 100 …..………......................(5) 
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suatu saham lebih rendah dari harga pasar per saham, maka saham tersebut 

dianggap "dihargai terlalu tinggi". Secara umum, BVPS dapat dirumuskan 

sebagai berikut : 

  

 

4.2.1 F.aktor – faktor Struktur Modal  

Me.nurut Riy .anto (2011), stru.ktur moda.l me.miliki ban.yak fak.tor seb.agai 

b.eri.kut : 

1. Tin.gkat bun.ga  

Tingk.at bun.ga ak.an mem.enga.ruhi je.nis mod.al yang nan.tinya akan 

dig.unak.an, kar.ena hut.ang ja.ngka pan.jang hanya ber.laku apa.bila ting.kat 

suku bu.nga lebih re.ndah diba.ndin.gkan earning power (renta.bilitas 

eko.nomi) dari tam.bahan mo.dal. 

2. Stab.ilit.as da.ri Earning 

Sebu.ah peru.sah.aan khu.susnya yang memp.unyai earning yang st.abil akan 

se.lalu dapat mem.enuhi finans.ial perus.aha.an sebag.ai ak.ibat dari 

pen.ggun.aan modal asing. Nam.un seba.liknya, jika perus.ahaan memil .iki 

earning yang tidak stabil akan mena.ng.gung risi.ko gagal bayar bunga dan 

pinj.aman bila keada.an ekon.omi sed.ang me.mbur.uk.  

3. Su.suna.n dari aktiva 

Sus.unan dari aktiva dapat dih .ubu.ngkan den.gan stru.ktur finan.sial 

konse.rvat.if yang sejajar, meny.atakan bahw.a bes.arnya modal s.endiri 

𝐵𝑉𝑃𝑆 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 ………................................(6) 
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hen.daknya paling sedikit dapat me.nutup jum.lah akti.va tetap dan aktiva 

lain yang bers.ifat per.manen.  

4. Ka.dar risik.o dari aktiva  

Apabila te.rjadi akt.iva yang peka terh.adap risiko, maka per.usah.aan harus 

lebih banyak me.njalank.an keg.iatan o.perasi.onalnya dengan mod.al se.ndiri. 

Modal yang ta.han risik.o dan dapat meng.urangi keg.iatan op.erasiona .l 

mengg.unak.an modal asing.  

5. Be.sarnya juml.ah mod.al yang dibu.tuhkan 

Ap.abila j .uml.ah mod.al yang akan dig .unak.an suatu pe.rusa.haan dini .lai 

cuk.up be.sar, maka peru.sa.haan wajib men.gelu.arkan b.eber.apa golon.gan 

securities atau surat ber.harga agar meng.urangi risiko yang akan terjadi. 

6. Kea.daan pas.ar modal 

Perus.aha.an yang ran.gka usa.hanya digu.nakan un.tuk menge.lua.rkan atau 

men.jual securities, maka peru.sahaan wajib menye.suai.kan de.ngan kead.aan 

pasar modal. 

7. Sifat mana.jemen  

Seor.ang ma.najer harus mem.iliki kebe.ranian untuk men.angg.ung seb.uah 

ri.siko yang besar dan lebih berani untuk meng .amb.il keput.usan untuk 

memb.iayai pertu.mbu.han pen.jualan den .gan dana yang ber.asal dari hut.ang.  

8. Bes.arnya peru.sahaan  

Per.usah.aan yang saha .mnya ter.sebar san.gat luas dapat dika.takan 

per.usa.haan yang besar, ma.ka peru.sahaan besar ter.sebut akan lebih berani 

menge.luar.kan saham baru dalam mem .enuhi keb.utuhan untuk memb.iayai 
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per.tum.buhan penjualan diband.ingkan den.gan peru.sahaan yang me.miliki 

sedikit saham.   

2.1.2.3 Komponen Struktur Modal 

Bebe.rapa kompo .nen dala.m str.uktur mod.al men.urut Riy.anto (2011), 

seba.gai ber.ikut : 

1. Mo.dal sen.diri  

Mod.al send.iri meru.pakan mod.al yang ber.asal dari pem.ilik usaha atau 

peru.sah.aan yang kebe.radaa.nnya sudah tert.anam did.alam p.erusahaan untuk 

waktu yang tidak bisa dite.ntukan. Ada.pun sum.ber uta.ma dari modal, yaitu : 

a. Mod.al sah.am  

1.) Sah.am Bi.asa  

Sah.am biasa meru.pakan komp.onen modal jang.ka pan.jang yang be.rasal 

dari para inve.stor. Di.mana bagi pemb .eli saham biasa, mem.beli sah.am 

dari suatu peru.sahaan mak.a da.pat dia.rtikan me.mbeli pro.spek dan siap 

menang.gung segala risiko sebe.sar dana y.ang di inv.estas.ikan. 

2.) Sa.ham pref.ern  

Sah.am pre.fern meru .pakan komp.onen modal jan.gka pan.jang yang 

mem.punyai ke.unikan terte.ntu jika diband.ingkan den.gan saham biasa. 

Keun.ikan yang terd.apat yak.ni di.viden dan pembag.ian kek.ayaan ap.abila 

perus.ahaan dilik .uidasi. 

 

 

b. Cad.angan  
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Cad.angan yang dibe.ntuk dari keuntun.gan diper.oleh dari perus.ahaan sela.ma 

beb.erapa tah.un berjalan. Cada.ngan yang te.rmasuk dal.am modal send.iri 

ada.lah cad.angan ek .spansi, cada.ngan modal kerja, cad.angan mod.al kurs dan 

cada.ngan um.um. 

c. La.ba di.tahan 

Keun.tungan yang diper.oleh suatu per.usahaan da.pat dib.agi men.jadi bag.ian, 

ya.kni seb.agian dibay.arkan seb.agai div.iden dan sebag.ian lagi dit .ahan oleh 

per.usahaan. 

2. Hut.ang jang.ka pa.njang 

Hutan.g j.angka panja.ng meru.pakan hutang yang me.miliki jangka waktu yang 

pan.jang, meleb.ihi dari 1 tahun. Te.rdapat jenis – jenis dari hut.ang jan.gka 

pan.jang, yakni : 

a. Pinj.aman obl.igasi, meru.pakan pinj.aman uan.g jan .gka waktu panj.ang unt.uk 

de.bitur men.gelurkan surat peng.akuan hutang. 

b. Pin.jaman hi.potik, meru.pakan pin.jaman jangka panj .ang dim.ana kredi .tur 

diberi hak hipotik terh .adap suatu bar.ang yang terten.tu, seh.ingga jika pi .hak 

debitur ter.kena risiko gagal bayar maka ba.rang yang sudah menja.di hak 

hipotik dapat dijual dan hasil penju .alan barang dapat digunakan untuk 

me.nutup tagihan. 

c. Hut.ang bank, merup.akan pinj.aman jang.ka pa.njang yang di.terima dari bank 

atau lemb.aga pemb.iayaan lain yang fung.sinya digun.akan untuk per.luasan 

usaha atau diguna .kan untuk investasi. 
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2.1.3 Pertumbuhan Perusahaan 

Menurut Winyuningsih dkk. (2011) pertumbuhan perusahaan dapat 

dinyatakan dengan pencapaian tingkat penjualan yang dicapai perusahaan. Dapat 

dikatakan bahwa pertumbuhan perusahaan adalah pertumbuhan penjualan, yaitu. H. 

jumlah penjualan yang tercermin dalam laporan laba rugi perusahaan. Sementara 

itu, Kartin dkk. (2008) Pertumbuhan adalah perubahan total aset perusahaan. 

Pertumbuhan perusahaan yang pesat memaksa sumber daya manusianya untuk 

secara optimal mempengaruhi operasi perusahaan (Kusumajaya, 2010).  

Menurut Mai (2006), beberapa perusahaan yang dapat memprediksi 

pertumbuhan masa depan cenderung memiliki lebih banyak saham untuk 

membiayai seluruh operasinya. Sebaliknya, jika perusahaan tidak mampu 

memprediksi pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, maka harus lebih 

banyak mengurus utang umum berupa pinjaman jangka panjang. Menurut Devic 

(2003), pertumbuhan suatu perusahaan khususnya dalam bidang manajemen 

keuangan dapat diukur menurut perubahan penjualan, bahkan besar kecilnya 

pertumbuhan harus diperhitungkan menurut investasi dan keputusan keuangan 

perusahaan.  

Pertumbuhan perusahaan memiliki dampak yang sangat penting bagi 

perusahaan, karena pertumbuhan perusahaan yang baik merupakan tanda dari 

perkembangan perusahaan. Investor menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan 

merupakan tanda bahwa perusahaan memiliki aspek yang menguntungkan, 

sehingga keuntungan dari investasi yang dilakukan merupakan perkembangan yang 

baik (Safrida, 2008). Menurut Soliha et al. (2003) pertumbuhan perusahaan disebut 
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dengan neraca total, dimana total neraca periode tahun sebelumnya 

menggambarkan laba dan tingkat pertumbuhan tahun berikutnya.  

Menurut Sriwardany (2007), pertumbuhan perusahaan diharapkan dapat 

diatur oleh pihak eksternal, karena pertumbuhan dapat menciptakan nilai positif 

bagi perusahaan. Dari sudut pandang investor, pertumbuhan perusahaan merupakan 

tanda bahwa perusahaan tersebut memiliki nilai yang menguntungkan dan dalam 

hal ini returnnya lebih tinggi. Pada saat yang sama, menurut Hanaf (2004), 

pertumbuhan perusahaan berpenghasilan tinggi merupakan prasyarat penggunaan 

utang yang benar dalam struktur modal. Pertumbuhan penjualan yang tinggi 

mendorong otoritas pajak untuk menambah hutangnya.  

2.1.3.1 Pengukuran Tingkat Pertumbuhan Perusahaan  

Aset adalah aset yang digunakan untuk mendukung kegiatan operasional 

perusahaan. Semakin besar aset perusahaan maka semakin besar pula hasil operasi 

yang dicapai perusahaan tersebut. Pertumbuhan bisnis melalui keuntungan modal 

adalah perubahan tahunan dalam neraca. Peningkatan kekayaan dan pendapatan 

operasional memperkuat kepercayaan kreditur terhadap perusahaan, bahkan dengan 

lebih banyak pergeseran dari hutang ke ekuitas (Martono et al. 2013).  

Rumus yang dapat digunakan untuk menghitung pertumbuhan aset 

(Growth of Asset) adalah sebagai berikut : 

  

 

Keterangan : 

TAt : Total Aset tahun ke … 

𝑃𝑒𝑟𝑡𝑢𝑚𝑏𝑢ℎ𝑎𝑛 𝐴𝑠𝑒𝑡 =
𝑇𝐴 𝑡 − 𝑇𝐴 𝑡 − 1

𝑇𝐴 𝑡 − 1
 𝑋 100% ………....................................(7) 



30 
 

 
 

Tat-1 : Total Aset tahun ke …1 tahun sebelumnya 

 

2.1.4 Nilai Perusahaan  

Menurut Ernawat dkk. (2015) menemukan bahwa investor terutama 

melihat nilai perusahaan saat berinvestasi. Nilai perusahaan dinilai sangat penting 

karena semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin besar pula kesejahteraan para 

pemegang saham.  

 Menurut Sartono (2010), nilai perusahaan adalah nilai penjualan 

perusahaan sebagai tanda kelangsungan operasi bisnis. Nilai tetap sangat penting 

bagi perusahaan, dengan nilai perusahaan yang maksimal maka dapat dikatakan 

tujuan perusahaan telah tercapai. Dengan kata lain, meningkatkan nilai perusahaan 

merupakan suatu prestasi bagi perusahaan. Sementara itu, Pertiwi, dkk.(2016) 

menyatakan bahwa tingginya nilai perusahaan dapat diperkirakan dari harga saham 

perusahaan tersebut. Dapat dikatakan bahwa nilai perusahaan merupakan indikator 

penting yang menjadi acuan bagi investor dalam memutuskan untuk 

menginvestasikan asetnya pada perusahaan tertentu.  

Suffah dkk. (2016) berpendapat bahwa nilai perusahaan merupakan 

persepsi investor terhadap perusahaan, seringkali dikaitkan dengan harga saham. 

Salah satu hal yang menjadi pertimbangan investor saat berinvestasi adalah nilai 

perusahaan tempat investor menanamkan modalnya. Selain nilai perusahaan, harga 

saham di pasar modal juga bisa digunakan. Harga saham adalah harga yang berlaku 

pada saat perdagangan saham di pasar modal. Bagi perusahaan yang menjual 

sahamnya di pasar modal, harga saham merupakan indikator nilai perusahaan. 

Semakin tinggi nilai saham, semakin tinggi pula nilai perusahaan.  
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Menurut Syahyunan (2015), nilai suatu perusahaan terdiri dari beberapa 

komponen antara lain arus kas bersih dari keputusan investasi investor, 

pertumbuhan perusahaan, dan biaya modal perusahaan. Rika dan Ishlahuddin 

(2008) mendefinisikan nilai perusahaan sebagai nilai pasar. Karena nilai 

perusahaan yang tinggi dapat memberikan keuntungan bagi pemegang saham jika 

harga saham terus meningkat. Sementara itu, Keown, dkk. (2007), nilai perusahaan 

adalah nilai pasar yang terdiri dari sekuritas dan saham yang beredar.  

Harmono (2007) menunjukkan bahwa nilai suatu perusahaan merupakan 

penilaian dari para pemegang saham perusahaan, seringkali dikaitkan dengan harga 

saham. Nilai perusahaan yang tinggi merupakan keinginan para pengusaha, karena 

nilai perusahaan yang tinggi berarti keuntungan yang besar bagi para pemegang 

saham. Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan price to book value (PBV) 

membandingkan nilai pasar dengan nilai buku perusahaan. PBV menunjukkan 

dimana letak kemampuan perusahaan untuk memberikan nilai yang memuaskan 

atas modal yang ditanamkan oleh investor.   

Price to Book Value (PBV) merupakan rasio harga saham yang 

memengaruhi nilai buku perusahaan. Secara matematis, rumus PBV dapat 

dituliskan sebagai berikut : 

    

 

1.2 Penelitian Terdahulu 

Tabel 1.1  

𝑃𝐵𝑉 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑠𝑎𝑎𝑡 𝑖𝑛𝑖

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 ………............................................(7) 
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Penelitian Terdahulu 

No. Nama Peneliti, Tahun 

Penelitian, dan Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Hasil Penelitian 

1.  (Nur Eka Deaniati dan 

Sri Suartini, 2021)   

Pengaruh Struktur 

Modal, Profitabilitas, 

dan Kebijakan Dividen 

Terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Variabel Independen :  

X1 : Pengaruh 

Struktur Modal 

X2 : Profitabilitas 

X3 : Kebijakan 

Dividen 

Variabel Dependen : 

Y : Nilai Perusahaan 

Struktur modal 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan 

dengan probabilitas  

nilai signifikan 

variabel 0,0 (0%) 

dibawah 0,05 (5%). 

Kebijakan Dividen 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan 

dengan probabilitas 

signifikan variabel 

0,047 < 0,05. 

 

2.  (Ahdiah Agustina dan 

Nurul Huda, 2022) 

Pengaruh Struktur 

Modal dan Profitabilitas 

Terhadap Nilai 

Perusahaan Perbankan 

Syariah Di Indonesia. 

Variabel Independen : 

X1 : Struktur Modal 

X2 : Profitabilitas  

Variabel Dependen : 

Y : Nilai Perusahaan 

DER mempunyai 

pengaruh negative 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

dengan probabilitas 

nilai signifikan 0,88. 

ROA mempunyai 

pengaruh negatif 

signifikan dengan 

probabilitas nilai 

signifikan 0,288. 
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ROE tidak 

mempunyai pengaruh 

dengan probabilitas 

nilai signifikan 0,394. 

3.  (Annisa Haznun dan 

Aswin Akbar, 2022) 

Pengaruh Profitabilitas, 

Likuiditas, BOPO Dan 

Struktur Modal Kerja 

Terhadap Nilai 

Perusahaan Perbankan 

Syariah. 

Variabel Independen :  

X1 : Profitabilitas 

X2 : Likuiditas 

X3 : BOPO 

X4 : Struktur Modal 

Variabel Dependen : 

Y : Nilai Perusahaan 

Profitabilitas 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikan 0,05. 

Likuiditas 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikan 0,05. 

BOPO mempunyai 

pengaruh positif 

signifikan dengan 

probabilitas nilai 

signifikan 0,05. 

Struktur modal 

pengaruh positif 

signifikan dengan 

probabilitas nilai 

signifikan 0,05. 

4.  (Valentina Sinta Dewi 

dan Agustin Ekadjaja, 

2020) Pengaruh 

Profitabilitas , 

Variabel Independen : 

X1 : Profitabilitas 

X2 : Likuiditas 

Profitabilitas 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,00. 

Dimana nilai 
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Likuiditas Dan Ukuran 

Perusahaan Terhdap 

Nilai Perusahaan Pada 

Perusahaan 

Manufaktur. 

X3 : Ukuran 

Perusahaan  

Variabel Dependen : 

Y : Nilai Perusahaan 

signifikasi lebih 

rendah dari 0,05. 

Likuiditas 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,00. 

Ukuran Perusahaan 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikan 0,011. 

5.  (Iqra Wiarta, dkk, 2021) 

Analisis Rasio 

Profitabilitas Dan 

Kaitannya Terhadap 

Pertumbuhan Laba 

Bank Sebelum Dan 

Selama Pandemi 

COVID-19 (Studi kasus 

pada PT. Bank Rakyat 

Indonesia Tbk). 

Variabel Independen : 

X1 : Profitabilitas 

Variabel Dependen : 

Y : Pertumbuhan Laba 

Profitabilitas 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,04 

(4%). 

 

6.  (Dedi Irawan dan 

Nurhadi Kusuma, 2019) 

Pengaruh Struktur 

Variabel Independen : 

X1 : Struktur Modal 

Struktur Modal 

mempunyai pengaruh 

negatif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,772. 
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Modal Dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap 

Nilai Perusahaan. 

X2 : Ukuran 

Perusahaan 

Variabel Dependen : 

Y : Nilai Perusahaan 

Sedangkan untuk 

Ukuran Perusahaan 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,00.  

7.  (Dewi Nurkhasanah dan 

Dhani Ichsanuddin Nur, 

2022) Analisis Struktur 

Modal Pada Perusahaan 

Food And Beverage 

Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia. 

Variabel Independen : 

X1 : Profitabilitas  

X2 : Likuiditas 

X3 : Struktur Aktiva 

X4 : Pertumbuhan 

Penjualan  

Variabel Dependen : 

Y : Struktur Modal 

Profitabilitas 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,00. 

Likuiditas 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,00. 

Partumbuhan 

Penjualan mempunyai 

pengaruh negatif 

signifikan dengan 

probabilitas nilai 

signifikasi 0,876. 

8.  (Rini Oktapiani dan 

Palupi Permata Rahmi, 

2021) Pengaruh 

Struktur Modal, 

Profitabilitas, Dan 

Pertumbuhan 

Variabel Independen : 

X1 : Struktur Modal 

X2 : Profitabilitas 

X3 : Pertumbuhan 

Perusahaan  

Variabel Dependen : 

Struktur Modal 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,03. 

Profitabilitas 

mempunyai pengaruh 

negatif signifikan 
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Perusahaan Terhadap 

Nilai Perusahaan Pada 

PT Astra Internasional 

Tbk Periode Tahun 

2010-2020 

Y : Nilai Perusahaan  dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,117. 

Pertumbuhan 

Perusahaan 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,00. 

9.  (Ardian Alfiadin dan 

Dwi Ermayanti Susilo, 

2022) The Influence Of 

Corporate Sosial 

Responsibility, 

Profitability, Capital 

Structure On Company 

Value. 

Variabel Independen : 

X1 : Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

X2 : Profitability 

X3 : Capital Structure 

Variabel Dependen : 

Y : Company Value 

CSR mempunyai 

pengaruh negatif 

signifikan dengan 

probabilitas nilai 

signifikasi 0,817, 

Profitabilitas 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,03.   

Struktur Modal 

(DER) mempunyai 

pengaruh positif 

signifikan dengan 

probabilitas nilai 

signifikan 0,058.  

10.  
(Wesa Anggraini dan 

Rosyeni Rasyid, 2022) 

The effect of 

profitability, capital 

Variabel Independen : 

X1 : Profitability 

X2 : Capital Structure 

Profitabilitas 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,00. 

Struktur Modal 
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structure and company 

growth on company 

value before and during 

the covid-19 pandemic 

in costumer goods 

manufacturing 

campanies listed on the 

Indonesia Stock 

Exchange 

X3 : Company 

Growth 

Variabel Dependen : 

Y : Company Value 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikan 0,048. 

Pertumbuhan 

Perusahaan 

mempunyai pengaruh 

negatif signifikan 

dengan probabilitas 

nilai signifikasi 0,213. 

1.3 Kerangka Pemikiran  

Perbankan syariah merupakan bank yang kegiatan usahanya berdasarkan 

prinsip syariah atau hukum islam. Perbankan sendiri merupakan usaha yang 

menghimpun dana dari masyarakat yang berbentuk simpanan dan meny .alurkan 

kepa.da masya.rakat dal .am bent.uk kre.dit dan ben .tuk lain.nya. Bany.aknya je.nis 

pe.rbankan yang ada di Indo .nesia memb.uat per.saingan an.tara per .usahaan tid .ak 

dapat terhi.ndarkan.  

Ada.nya persa.ingan da.lam peru.sahaan per.bankan, menyeb.abkan setia.p 

bank semak.in men.ingkatkan kin.erja agar terca .painya tujuan pe.rusahaan. 

Memaksim.alkan nilai perusa.haan meru.pakan salah satu tuj .uan untuk 

mem.aksimum.kan kemak.muran peme.gang saham (Sartono, 2013). Sema .kin tinggi 

harga sah.am, maka sem.akin tinggi kem.akmuran peme.gang saham. Faktor – faktor 
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yang menj.adi pen.garuh nilai per.usahaan perb.ankan, yakni : Profitabi.litas, Struk.tur 

Modal, dan Pertumb.uhan Perus.ahaan.  

Gambar 1.2 

Kerangka Pemikiran Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : dikembangkan dalam penelitian ini 

 

1.4 Hipotesis  

a.) Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba sepanjang waktu 

dikenal sebagai rasio profitabilitas (Sujoko dan Soebiantoro, 2007). Laba adalah 

perhitungan yang digunakan untuk menilai kinerja operasional perusahaan. Selain 

itu, laba juga digunakan untuk mengukur keberhasilan atau kegagalan perusahaan 

dalam mencapai tujuan yang telah ditetapkan. Laporan laba digunakan oleh investor 

 

Profitabilitas 

(𝑋1) H1

1 

H2 

H3 

Struktur Modal 

(𝑋2) 

H4 

Pertumbuhan Perusahaan 

(𝑋3) 

Nilai Perusahaan 

(Y) 
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dan kreditor untuk mengevaluasi keberhasilan kinerja manajemen perusahaan dan 

membuat perkiraan laba untuk periode selanjutnya.  

Jika tingkat profitabilitas tinggi, investor dapat melihat keberhasilan 

perusahaan yang semakin baik seiring dengan peningkatan keuntungan. Semakin 

tinggi tingkat profitabilitas, semakin tinggi nilai perusahaan. Jika tingkat 

profitabilitas suatu perusahaan tinggi, tingkat kepuasan para pemegang saham 

(stakeholder) akan meningkat karena perusahaan dapat dikelola dengan baik, 

sehingga investor akan lebih percaya pada perusahaan untuk mengelola dana 

investasi mereka.  

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Valentina dan Agustin (2020) 

menemukan bahwa variabel independen profitabilitas yang diproksikan dengan  

Return on Asset (ROA) berdampak positif pada nilai perusahaan. Nilai 

ROA dalam penelitian ini memiliki nilai yang baik, sehingga tidak berdampak pada 

penurunan nilai perusahaan. Hasil penelitian sebelumnya, yang dilakukan oleh Rini 

dan Palupi (2021) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.  

 H1 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan perbankan syariah periode 2018 – 2022. 

b.) Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan  

Manajer keuangan perusahaan harus membuat keputusan tentang struktur 

modal, yang berkaitan dengan hutang, saham preferen, dan saham biasa yang harus 

dikelola. Trade off theory mengatakan bahwa setiap perusahaan akan menambang 
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hutang dan nilai perusahaan akan meningkat jika posisi struktur modal berada di 

posisi normal. Sebaliknya, jika posisi struktur modal tidak mencapai targetnya, 

trade off theory dapat memprediksi adanya hubungan antara nilai perusahaan dan 

hutang (Cahyanto, dkk 2014).  

Karena penilaian investor atas kinerja perusahaan merupakan salah satu 

faktor yang membentuk harga saham, struktur modal erat terkait dengan harga 

saham. Selain itu, struktur modal merupakan salah satu faktor yang menentukan 

seberapa baik atau buruk kinerja perusahaan. Sumber pembiayaan dan biaya 

operasional yang akan dikeluarkan perusahaan untuk kegiatan operasionalnya akan 

ditentukan oleh struktur modalnya. Dalam struktur modal, trade off theory 

memainkan peran penting dalam menyeimbangkan risiko yang timbul dari 

penggunaan hutang. Teori pecking order adalah teori sturktur modal tambahan.  

Teori pecking order berasal dari asimetri informasi, yang akan 

mempengaruhi stuktur modal dengan membatasi akses ke sumber pendanaan 

eksternal. Jika ada asimetri informasi, investor akan menganggap apabila bisnis 

mendanai investasinya dengan menerbitkan ekuitas sebagai berita buruk 

(Abimbola, 2012). Menurut teori pecking order hypothesis, sebuah perusahaan 

lebih suka membelanjakan ekuitas internal daripada ekuitas eksternal. Perusahaan 

akan menggunakan hutang sebelum menerbitkan saham baru jika membutuhkan 

pendanaan eksternal. Untuk memberi tahu investor bahwa kondisi perusahaan 

sedang menurun, penerbitan saham merupakan opsi terakhir perusahaan.  

Penelitian Filbert dan Jonnardi (2020) menemukan bahwa struktur modal 

yang diproksikan dengan Debt to Equity Rasio (DER) meningkatkan nilai 
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perusahaan. Penelitian Annisa Haznun dan Aswin Akbar (2022) juga menemukan 

bahwa struktur modal yang diproksikan dengan DER meningkatkan nilai 

perusahaan. Jika struktur modal bisnis berubah, hasil penelitian yang sama dapat 

terjadi. untuk memungkinkan bisnis untuk memaksimalkan persediaan hutang dan 

modalnya, yang dapat menghasilkan tingkat hutang yang rendah dan tingkat 

pengembalian yang tinggi.  

H2 : Struktur modal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan perbankan syariah periode 2018 -2022.  

c.) Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Setiap bisnis berusaha mencapai target pertumbuhan yang tinggi setiap saat. 

Hal ini disebabkan oleh fakta bahwa pertumbuhan perusahaan dapat mempengaruhi 

gambaran perkembangan perusahaan pada masa yang akan datang (Fauzi dan 

Suhadak, 2015). Potensi pertumbuhan menunjukkan bahwa aset suatu perusahaan 

meningkat, yang merupakan aktiva yang digunakan dalam aktiva operasional. 

Menurut Saidi (2004), pertumbuhan aset dapat dihitung dengan membandingkan 

perubahan aset pada saat tertentu terhadap tahun sebelumnya.  

Tingkat peluang pertumbuhan yang tinggi akan menghasilkan laba yang 

tinggi. Dengan demikian, peluang pertumbuhan pasti akan meningkatkan nilai 

perusahaan. Indikator nilai pasar saham terkait dengan peluang investasi dan 

membentuk nilai perusahaan. Sriwardany (2006) menyatakan bahwa pertumbuhan 

bisnis memengaruhi perubahan harga saham. Oleh karena itu, investor akan 
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memperhatikan informasi tentang pertumbuhan perusahaan, yang pada gilirannya 

menyebabkan harga saham meningkat. 

Menurut theory pecking order, pertumbuhan perusahaan berkorelasi positif 

dengan keputusan pendanaan. Perusahaan yang berkembang dengan cepat harus 

mengandalkan eksternal. Bisnis akan membutuhkan lebih banyak dana untuk 

membiayai pertumbuhannya karena jumlah aset lancar dan jangka panjang akan 

meningkat. Diharapkan bahwa alternatif pendanaan internal dan eksternal dapat 

membantu perusahaan dalam pertumbuhannya.  

Menurut theory pecking order, perusahaan cenderung menggunakan dana 

internal terlebih dahulu sebelum menggunakan dana eksternal. Jika bisnis 

menginvestasikan lebih banyak daripada laba ditahannya, hutang akan meningkat. 

Penelitian oleh Rini Oktapiani dan Palupi Permata Rahmi (2021) menemukan 

bahwa pertumbuhan bisnis memiliki dampak positif yang signifikan terhadap nilai 

bisnis. Penemuan ini sejalan dengan penelitian oleh Wesa Anggraini dan Rosyeni 

Rasyid (2022), yang menemukan bahwa pertumbuhan bisnis memiliki dampak 

positif yang signifikan terhadap nilai bisnis. 

H3 : Pertumbuhan Perusahaan memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perbankan syariah periode 2018-2022. 
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d.) Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, dan Pertumbuhan Perusahaan 

Terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas yang tinggi menunjukkan bahwa prospek suatu perusahaan 

sedang mengalami pengingkatan, meningkatnya profitabilitas menjadi pertanda 

yang baik bagi para investor dan tentunya akan mempengaruhi nilai perusahaan. 

Karena perusahaan yang berhasil membukukan laba dengan tingkat laba yang 

tinggi, dapat diartikan bahwa perusahaan mempunyai kinerja yang baik dan 

memberikan segmen positif kepada para investor. Perusahaan yang telah 

mendapatkan segmen positif dari para investor, akan membuat harga saham 

perusahaan meningkat. Meningkatnya harga saham perusahaan di pasar modal akan 

turut membawa pengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Menurut trade-off theory, setiap perusahaan yang menambah hutang akan 

meningkatkan nilai perusahaan jika struktur modalnya berada di bawah titik 

optimal; sebaliknya, jika struktur modalnya lebih tinggi, setiap perusahaan yang 

menambah hutang akan menurunkan nilai perusahaan. Jika titik target struktur 

modal ideal belum tercapai, kita dapat memprediksi bahwa ada hubungan antara 

nilai perusahaan dan hasilnya berdasarkan trade-off theory. 

Pertumbuhan dapat digambarkan sebagai total aset, di mana total aset masa 

lalu menunjukkan tingkat profitabilitas dan pertumbuhan yang akan datang. 

Pertumbuhan aktiva menggambarkan pertumbuhan aktiva yang mempengaruhi 

tingkat profitabilitas perusahaan. Penggambaran pertumbuhan aktiva yang 

mempengaruhi tingkat profitabilitas ini dapat dianggap sebagai presentase 
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perubahan total aktiva, yang merupakan indikator yang baik untuk digunakan 

sebagai pengukur pertumbuhan.  

H4 : Profitabilitas, Struktur Modal, dan Pertumbuhan Perusahaan secara 

bersama - sama berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

perbankan syariah periode 2018-2022. 

 

 

 

 


