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Abstract. This study aims to examine how firm value is influenced by capital structure,
firm growth, and profitability. With a research sample of nine companies, the focus of
the health companies studied was listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX)
between the periods 2020 to 2023. This study uses secondary data as the source of
information and is a form of quantitative research. Using SPSS version 26 software,
multiple linear regression and classical assumption tests were used in the analysis
procedure of this study. The research findings show that firm value is significantly
influenced by profitability, while growth and capital structure have little impact.
Simultaneously, firm value is significantly influenced by these three factors (profitability,
firm growth, capital structure) in the healthcare industry on the Indonesia Stock
Exchange in 2020-2023.

Keywords: Company Growth, Capital Structure, Profitability, Firm Value.

Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji bagaimana nilai perusahaan
dipengaruhi oleh struktur modal, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas. Dengan
sampel penelitian sebanyak sembilan perusahaan, fokus perusahaan kesehatan yang
diteliti terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) antara periode 2020 hingga 2023.
Penelitian ini menggunakan data sekunder sebagai sumber informasinya dan merupakan
bentuk penelitian kuantitatif. Dengan menggunakan perangkat lunak SPSS versi 26,
Regresi linier berganda dan uji asumsi klasik digunakan dalam prosedur analisis
penelitian ini. Temuan penelitian menunjukkan Nilai perusahaan secara signifikan
dipengaruhi oleh profitabilitas, sedangkan pertumbuhan dan struktur modal memiliki
dampak yang kecil. Secara bersamaan nilai perusahaan secara signifikan dipengaruhi
ketiga faktor tersebut (profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, struktur modal) pada
industri kesehatan yang ada di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2023.
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Kata kunci: Pertumbuhan Perusahaan, Struktur Modal, Profitabilitas, Nilai Perusahaan.

LATAR BELAKANG

Persaingan bisnis menjadi semakin sengit akibat munculnya perusahaan baru di

berbagai sektor, baik pada dalam negeri juga luar negeri. Perusahaan dituntut untuk

terus berinovasi dan mengembangkan strategi bisnis yang efektif agar dapat bertahan

dan tumbuh. Tujuan penelitian untuk menganalisa bagaimana struktur modal,

pertumbuhan perusahaan, profitabilitas memengaruhi nilai perusahaan di sektor

kesehatan terdaftar BEI periode 2020 hingga 2023. Diharapkan bahwa investor akan

menggunakan informasi ini sebagai panduan untuk membantu investor dalam memilih

investasi dengan bijak ketika berinvestasi juga sebagai sumber referensi dan

perbandingan bagi peneliti selanjutnya, juga memperluas pengetahuan pembaca.

Wabah global COVID-19 telah membawa perubahan besar dalam industri

kesehatan. Pandemi ini juga mengguncang dunia investasi, di mana para investor

dihadapkan pada ketidakpastian yang tinggi akan dampak ekonomi dan kesehatan yang

ditimbulkan oleh virus. Industri kesehatan di Indonesia beberapa tahun terakhir telah

berkembang pesat akibat dukungan kuat dari pemerintah dan meningkatnya kesadaran

masyarakat akan pentingnya kesehatan. Nyatanya, pandemi COVID-19 telah

menghadirkan berbagai tantangan kompleks bagi perusahaan-perusahaan di sektor

kesehatan. Agar tetap kompetitif dan tumbuh, perusahaan-perusahaan di sektor

kesehatan harus mengoptimalkan penggunaan segala sumber daya yang dimiliki, mulai

dari pengelolaan aset hingga struktur keuangan. Pandemi COVID-19 telah memicu

peningkatan kebutuhan akan produk dan layanan kesehatan, mulai dari obat-obatan

hingga perawatan di rumah sakit. Kinerja keuangan memberikan dampak positif

terhadap perusahaan-perusahaan di bidang kesehatan. Pertumbuhan sektor ini juga

dipengaruhi oleh sejumlah faktor eksternal dan internal, termasuk profitabilitas, struktur

modal, dan pertumbuhan perusahaan.

Bursa Efek Indonesia (BEI) menjadi jembatan bagi bisnis yang mencari dana dan

investor yang ingin menanamkan modal. BEI memberikan kesempatan bagi perusahaan

untuk meningkatkan reputasi dan valuasi bisnisnya. Potensi pertumbuhan suatu

perusahaan di masa depan sangat menentukan nilai sahamnya di pasar modal.
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Perusahaan dengan prospek investasi yang menjanjikan cenderung memiliki harga

saham yang terus meningkat. Kenaikan harga saham akan menarik investor tambahan,

sehingga meningkatkan nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan, struktur modal, dan

tingkat keuntungan adalah beberapa faktor utama yang memengaruhi kinerja saham

suatu perusahaan.

KAJIAN TEORITIS

Akuntansi manajemen adalah proses untuk mengidentifikasi dan menganalisis

informasi yang digunakan oleh manajemen dalam sebuah organisasi, dengan tujuan

memastikan pemanfaatan dan pertanggungjawaban atas sumber daya, termasuk laporan

keuangan. (Titiek R, et al, 2020). Sistem informasi yang disebut akuntansi manajemen

memberikan kemampuan kepada manajemen untuk memutuskan cara terbaik untuk

mengarahkan dan mengawasi operasi bisnis.

Pertumbuhan suatu perusahaan dapat dinilai dari perubahan signifikansi aset

yang dimilikinya secara tahunan. Perbandingan antara total aset pada periode yang

berbeda dapat digunakan sebagai indikator pertumbuhan.

Salah satu cara mengukur pertumbuhan perusahaan dihitung dengan memakai

rumus Total Asset Growth (TAG), yaitu dengan membandingkan peningkatan atau

penurunan total aset dari satu tahun ke tahun berikutnya.

Struktur modal yaitu keseimbangan antara sumber investasi jangka panjang

perusahaan, yaitu utang dan ekuitas. Keseimbangan utang dan ekuitas disebut struktur

pendanaan, menentukan bagaimana suatu bisnis membiayai asetnya. Struktur modal

yang optimal bagi setiap perusahaan akan berbeda-beda, tergantung pada faktor-faktor

seperti risiko bisnis, tingkat pertumbuhan, dan kondisi pasar. Menurut Subramanyam

(2017), Proporsi modal pemegang saham terhadap kewajiban jangka panjang dalam

keuangan bisnis disebut sebagai struktur modal. Komposisi pendanaan yang tepat akan

mengurangi biaya modal dan meningkatkan nilai bisnis.

Kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba merupakan tolok ukur

utama keberhasilan bisnis. Profitabilitas merupakan aspek penting dalam perusahaan
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karena tidak hanya menarik minat investor yang ingin menanamkan modal, tetapi juga

menunjukkan seberapa baik perusahaan mengelola sumber dayanya.

Nilai perusahaan menggambarkan harga pasar yang mencakup seluruh aset,

kewajiban, serta prospek masa depan suatu usaha. Maka dari itu, meningkatkan suatu

nilai dari perusahaan adalah tujuan yang diutamakan setiap bisnis. Hal ini dapat

memengaruhi secara langsung kesejahteraan para pemegang saham (Anugerah dan

Suryanawa, 2019).

METODE PENELITIAN

Perangkat lunak SPSS versi 26 merupakan aplikasi yang dipakai untuk analisis

data penelitian dengan jenis kuantitatif. Data yang dibutuhkan didapatkan melalui situs

web yang resmi dan terbuka seperti di BEI juga situs web yang dikeluarkan perusahaan.

Sampel digunakan dalam penelitian ini, yang berfokus pada perusahaan sektor

kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam penelitian ini

mencakup semua industri kesehatan dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020

hingga 2023, berjumlah 34 perusahaan. Dari populasi tersebut, diambil sampel

sebanyak 9 perusahaan untuk dianalisis selama periode 4 tahun.

Metode analisis regresi berganda data penelitian ini menguji digunakan Statistical

Package for the Social Sciences (SPSS). Analisis regresi berganda dapat digunakan

apabila telah lolos melalui tahap uji asumsi klasik diantaranya uji normalitas, uji

multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi, maka dapat digunakan

analisis regresi berganda. Tujuan dari model analisis ini adalah untuk mengkaji apakah

profitabilitas, struktur modal, dan pertumbuhan perusahaan sebagai variabel independen

berpengaruh secara parsial juga secaara simultan terhadap nilai perusahaan kesehatan

tahun 2020-2023.
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Nilai Perusahaani

Perhitungan nilai Perusahaan penelitian menggunakan price to book value ratio (PBV).

Pertumbuhan Perusahaani

Total Asset Growth (TAG), yaitu hasil antara total aset yang dimiliki suatu bisnis saat

periode berjalan dan periode sebelumnya, digunakan untuk mengukur pertumbuhan

suatu perusahaan.

Struktur Modal

Debt to Equity Ratio (DER), yang merupakan perbandingan antara total utang dan

total ekuitas perusahaan, digunakan sebagai indikator struktur modal dalam penelitian

ini.

Profitabilitas

Return On Equity (ROE) berfungsi sebagai ukuran kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan keuntungan.

https://ejournal.nlc-education.or.id/
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisa StatistikiDeskriptif

Kumpulan data penelitian ini disusun dan diberikan gambaran umum menggunakan

statistik deskriptif. Tujuannya adalah memberikan gambaran umum yang jelas dan

mudah dipahami tentang karakteristik sampel data yang akan diuji, sehingga dapat

membantu memahami data lebih baik.

Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

Pertumbuhan Perusahaan 36 -0.05 0.65 0.1101 0.12807

Struktur Modal 36 0.11 2.03 0.4928 0.51161

Profitabilitas 36 -0.12 0.36 0.1326 0.10626

Nilai Perusahaan 36 0.84 7.48 3.3568 2.08679

Valid N (listwise)

Sumber : Data diolah penulis, 2024

UjiiAsumsiiKlasik

Tabel 2. Hasil Uji Kolmogorov-Smirnov Test

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 36

Normal Parametersa,b Mean .0000

Std. Deviation 1.59956

Most Extreme Differences Absolute .102

Positive .102

Negative -.070

Test Statistic .102
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Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d

Sumber : Data diolah penulis, 2024

Kolmogorov-Smirnov merupakan salah satu jenis uji normalitas, salah satu uji

asumsi yang dilakukan sebelum analisis regresi. Salah satu asumsi klasik dari regresi

linier dipenuhi oleh temuan uji yang menunjukkan residual dari model regresi

menunjukkan pola distribusi secara teratur.

Uji K-S (Kolmogorov-Smirnov) berguna untuk memeriksa apakah data

penelitian memiliki distribusi normal. Karena nilai signifikansi, yaitu 0,200 yang

diatas 0,05, maka hasil pengujian dapat disimpulkan bahwa data penelitian ini

terdistribusi secara normal.

UjiiRegresiiLinieriBerganda

Sumber : Data diolah penulis, 2024

Gambar 1 P-Plot
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Salah satu uji normalitas menggunakaniP-Plot. Normalitas data diuji dengan

menggunakan P-Plot, ini dilakukan untuk membandingkan distribusi data empiris

dengan distribusi normal teoritis. Data terdistribusi secara teratur, seperti yang

ditunjukkan oleh temuan plot, yang menunjukkan bahwa sebagian besar titik data

mengikuti garis diagonal, meskipun terdapat sedikit penyimpangan.

Tabel 3. Hasil Regresi Linier Berganda

Coefficientsa

Model Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

t Sig.

B Std. Error Beta

(Constant) 1.631 .773 2.112 .043

Pertumbuhan
Perusahaan

-1.242 2.285 -.076 -.544 .590

Struktur Modal .314 .649 .077 .484 .632

Profitabilitas 12.878 3.190 .656 4.036 .000

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : Data diolah penulis, 2024

Tabel 3 menyajikan hasil persamaan regresi linier berganda sebagai berikut:

� = � + �1�1 + �2�2 + �3�3 + �

PBV = 1.631 - 1.242 Pertumbuhan Perusahaan + 0.314 Struktur Modal + 12.878

Profitabilitas + ɛ

Tanda koefisien positif menunjukkan bahwa jika peningkatan variabel

independen akan diikuti oleh peningkatan variabel dependen. Sebaliknya, tanda
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koefisien bernilai negatif, berarti peningkatan variabel independen akan menyebabkan

variabel dependen cenderung menurun.

Berdasarkan persamaan di atas, dapat disimpulkan bahwa:

� = 1.631, Konstanta dalam model regresi ini sebesar 1.631. Artinya, jika nilai semua

variabel independen (PertumbuhaniPerusahaan,iStrukturiModal,idaniProfitabilitas)

adalah nol, maka nilaiiperusahaan diperkirakan sebesar 1,631%.

�1 = -1.242, maka dengan Struktur Modal dan Profitabilitas tetap, setiap kenaikan satu

satuan pada Pertumbuhan Perusahaan akan mengakibatkan penurunan sebesar 1,242%

dalam nilai perusahaan, dengan catatan variabel lain tidak berubah.

�2 = 0.314, maka dengan Pertumbuhan Perusahaan dan Profitabilitas tetap, setiap

kenaikan satu satuan pada StrukturiModal akan mengakibatkan peningkatkan

sebesari0,314% dalam nilaii perusahaan, dengan catatan variabel lain tidak berubah.

�3 = 12.878, maka dengan Pertumbuhan Perusahaan dan Struktur Modal tetap, setiap

kenaikan satu satuan pada Profitabilitas akan mengakibatkan peningkatkan sebesar

12,878% dalam nilai perusahaan, dengan catatan variabel lain tidak berubah.

Tabel 4. Hasil Uji T

Coefficientsa

Model Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

t Sig.

B Std. Error Beta

(Constant) 1.631 .773 2.112 .043

Pertumbuhan
Perusahaan

-1.242 2.285 -.076 -.544 .590

Struktur Modal .314 .649 .077 .484 .632

Profitabilitas 12.878 3.190 .656 4.036 .000

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : Data diolah penulis, 2024

Dari Tabel 4 uji T disimpulkan bahwa:

1. Dua variabel yang diteliti adalah pertumbuhan perusahaan dan struktur modal
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tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sebagaimana

ditunjukkan oleh hasil uji-t Tabel 4. Nilai signifikansi di atas 0,05 dan nilai t-

hitung di bawah t-tabeli(2,037) pada kedua variabel tersebut. Pertumbuhan

perusahaan (0,590 > 0.05) dan struktur modal (0.632 > 0.05)

2. Sebaliknya, nilaiiperusahaan secara signifikan dipengaruhi secara positif oleh

profitabilitas. Nilai t-hitung yang secara signifikan lebih tinggi dariit-tabel

(2,037) dan nilai signifikan yang sangat rendah (kurang dari 0.05)

menunjukkan bahwa peningkatan profitabilitas akan diikuti oleh peningkatan

nilai perusahaan.

Tabel 5. Hasil Uji F

ANOVAa

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

Regression 62.864 3 20.955 7.488 .001b

Residual 89.551 32 2.798

Total 152.415 35

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

b. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan, Struktur
Modal

Sumber : Data diolah penulis, 2024

Tabel 5 diatas menunjukkan hasil uji F semua faktor independen secara bersama-sama

memiliki dampak substansial terhadapinilaiiperusahaan, sesuai dengan pada Tabel 5,

hasil uji F. Dimana nilai signifikansi yang sangat kecil (0,001), jauh di bawah tingkat

signifikansi 5%, dan nilai F hitung (7,488), jauh lebih tinggi daripada nilai F tabel

(2,901) mendukung hal ini (Fhitung > Ftabel yang berarti berpengaruh simultan).

KESIMPULAN DAN SARAN

Setelah dilakukan pengujian temuan menyatakan bahwa variabel

strukturimodalidan pertumbuhani perusahaani tidak secara individu memberikan
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pengaruh iterhadapi nilai perusahaanidiiindustri kesehataniyangiterdaftariBEI selama

tahun 2020 sampai 2023. Di sisi lain, secara parsial satu-satunya variabel yang secara

signifikan mempengaruhi nilai perusahaan yaitu profitabilitas di sektor kesehatan.

Namun secara simultan, pertumbuhan perusahaan, struktur modal, dan profitabilitas

(variabel independen) memberikan peran besar terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan kesehatan yang terdaftar diBEI antara tahuni2020 dan 2023.

Masih terdapat sejumlah kekurangan terkait pengambilan sampel maupun metode

dalam penelitian ini. Terutama mengingat waktu pengamatan yang singkat yaitu empat

periode. Diharapkan pengambilan keputusan para investor dalam berinvestasi perlu

mempertimbangkan faktor-faktor lain selain yang diteliti memperhatikan beberapa hal

lain yang dapat menyebabkan masalah pada investasinya untuk dapat mengambil

keputusan yang tepat.
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