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Abstract. This study aims to determine the Influence of Capital Structure (DER) and Profitability (ROA)
on Company Value (PBV) at PT Kalbe Farma Tbk for the 2015-2024 Period. The data used is secondary
data in the form of financial statements of PT Kalbe Farma Tbk obtained from the official website of PT
Kalbe Farma Tbk which is listed on the Indonesia Stock Exchange. In this study, the researcher used a
quantitative method by testing hypotheses with statistical methods using the Statistical Package for the
Social Sciences (SPSS) application program version 25. The data analysis techniques used were
descriptive statistical tests, classical assumption tests, multiple linear regression, hypothesis tests,
correlation coefficients and determination coefficients. The results of the study show that partially, the
Capital Structure (DER) does not have a significant negative influence on the Company Value (PBV) with
a calculation of | -458 | < table of 2.365 and a significance value of 0.661 > 0.05. Profitability (ROA)
had a significant positive effect on the Company Value (PBV) with a calculation of 6.026 > table 2.365
with a significance level of 0.001 < 0.05. The results of the simultaneous test showed that Capital
Structure (DER) and Profitability (ROA) had a significant positive effect on the Company Value (PBV)
with a value of Fcal 22.019 > Ftable of 4.74 and a significance value of 0.001< 0.05. The coefficient of
determination (R? value of 0.824 indicates that Debt to Equity Ratio and Return on Assets contribute
82.4% to the Price to Book Value, while the remaining 17.6% is influenced by other variables not
examined in this study.

Keywords: Capital Structure, Profitability, Company Value.

Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Struktuk Modal (DER) dan Profitabilitas
(ROA) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) pada PT Kalbe Farma Tbk Periode 2015-2024. Data yang
digunakan merupakan data sekunder berupa laporan keuangan PT Kalbe Farma Tbk yang diperoleh dari
situs resmi PT Kalbe Farma Tbk yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dalam penelitian ini peneliti
menggunakan metode kuantitatif dengan pengujian hipotesis dengan metode statistik yang menggunakan
program aplikasi Statistical Package for the Social Sciens (SPSS) versi 25. Teknik analisis data yang
digunakan uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik, regresi linear berganda, uji hipotesis, koefisien
korelasi dan koefisien determinasi. Hasil penelitian menunjukan secara parsial, Struktur Modal (DER)
tidak memiliki pengaruh signifikan secara negatif terhadap Nilai Perusahaan (PBV) dengan thitung | -
458 | < ttabel 2,365 dan nilai signifikansi sebesar 0,661 > 0,05. Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif
signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV) dengan t-hitung sebesar 6,026 > t-tabel 2,365 dengan tingkat
signifikansi 0,001 < 0,05. Hasil uji simultan menunjukan Struktur Modal (DER) dan Profitabilitas (ROA)
berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV) dengan nilai F-hitung 22,019 > F-tabel
4,74 dan nilai signifikansi 0,001< 0,05. koefisien determinasi R square yang menunjukan R2 = 0,824
dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio dan Return On Asset memiliki kontribusi terhadap Price
to Book Value sebesar 82,4%, sedangkan sisanya 17,6% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti
didalam penelitian ini.

Kata kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Nilai Perusahaan
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PENDAHULUAN

Ketegangan geopolitik, khususnya di Ukraina dan Timur tengah, mungkin akan terus
mengganggu layanan arus global serta rantai pasokan. Namun, perekonomian indonesia
diperkirakan akan tetap kokoh dengan pertumbuhan PDB (Produk Domestik Bruto), yang
menyebabkan sektor kesehatan indonesia mulai beroprasi dengan baik dan menunjukan proses
pemulihan menuju kondisi sebelum pandemi yang mempengaruhi dinamika industri kesehatan.

Seiring dengan meningkatnya kesadaran masyarakat terhadap gaya hidup sehat,
berbagai prospek pertumbuhan muncul, yang secara bertahap membantu mengembalikan tingkat
persediaan ke kondisi normal. Salah satu sektor industri yang saat ini banyak dibahas adalah
sektor farmasi. Industri farmasi berfokus pada penelitian, pengembangan dan industri obat-
obatan yang diperlukan oleh masyarakat.

Dalam penelitian ini, penulis memilih objek penelitian yaitu PT Kalbe Farma Tbk,
sebuah perusahaan global yang memproduksi produk farmasi, suplemen, nutrisi, dan layanan
kesehatan yang berlokasi di Jakarta. Melalui pertumbuhan alami serta proses merger dan
akuisisi, Kalbe telah berkembang menjadi penyedia solusi kesehatan yang terintegrasi.
Perusahaan ini memproduksi berbagai jenis bahan farmasi, PT Kalbe Farma Tbk didirikan pada
tahun 1966 dan telah mengalami pertumbuhan pesat dari usaha kecil di sebuah garasi menjadi
perusahaan farmasi terkemuka di Indonesia.

Berikut merupakan data yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu Struktur modal
(Debt to Equity Ratio), Profitabilitas (Return On Asset) dan Nilai perusahaan (Price to Book
Value) pada PT Kalbe Farma Tbk Periode 2015-2024:

Tabel 1 Nilai Perusahaan PT . Kalbe Farma, Tbk Periode 2015-2024

il wham | Higs
Fainm Tl Ekuiis Eeredar Salem NHVE PHY

A6 ETS 1220110
ARETS 122110 0
173 4G ETS 12 a

Sumber : Laporan Keuangan PT.Kalbe Farma,Tbk,BEI

Berdasarkan laporan keuangan perusahaan diatas, Nilai perusahaan mengalami
perubahan yang fluktuatif. Pada tahun 2017, nilai perusahaan mencapai titik tertinggi dengan
PBV sebesar 5,96 yang menunjukan bahwa investor memiliki kepercayaan tinggi terhadap
prospek bisnis PT Kalbe Farma Tbk, didorong oleh kinerja yang solid dan inovasi produk yang
baik. Namun, pada tahun 2024, nilai perusahaan mengalami penurunan drastis dengan PBV
terendah sebesar 2,59 penurunan ini menunjukan bahwa berkurangnya kepercayaan investor
terhadap prospek perusahaan, disebabkan oleh menurunnya daya saing dipasar, dimana
ketidakmampuan untuk bersaing dalam hal produk, harga, layanan mengakibatkan penurunan
pendapatan.

Berdasarkan laporan tahunan terbaru, laba bersih perusahaan mengalami penurunan
dalam beberapa kuartal terakhir, yang mengindikasikan adanya tantangan dalam
mempertahankan profitabilitas. Penurunan ini mungkin disebabkan oleh kenaikan biaya
produksi, perubahan preferensi pasar, serta meningkatkan persaingan dari perusahaan lain. Oleh
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karena itu, penulis tertarik untuk melakukan penelitian yang berfokus pada dua variabel
tersebut, yaitu Struktur Modal dan Profitabilitas, sebagai faktor yang mempengaruhi Nilai
Perusahaan.

Berdasarkan penelitian sebelumnya yang menggunakan variabel serupa namun dengan
perusahaan yang berbeda, terdapat hasil yang signifikan dan juga yang tidak signifikan. Oleh
karena itu, penulis dalam penelitian ini akan melakukan analisis dengan variabel yang sama
dengan perusahaan yang berbeda, yaitu PT Kalbe Farma Tbk. Berdasarkan uraian diatas maka
penulis tertarik untuk melakukan sebuah penelitian dengan judul, “Pengaruh Struktur Modal
dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada PT. Kalbe Farma Tbk Periode 2015-
20247

KAJIAN TEORI
1. Nilai Perusahaan

Menurut (Amalia & Triyonowati, 2020), nilai perusahaan adalah  gambaran
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan atau proses kegiatan yang telah dilakukan selama
beberapa tahun sejak perusahaan berdiri. Sedangkan menurut (Ilyas & Hertati, 2022) nilai
perusahaan merupakan gambaran dari kinerja perusahaan yang memberikan informasi tentang
prospek perusahaan dimasa depan. Serta indikasi menyeluruh (komprehensif) terhadap penilaian
pasar pada perusahaan.

HorgaXfaohaem
PBV = g

Nilaibuku per lembor

Sumber : (Kasmir, 2016:207)

2. Struktur Modal

Struktur modal merupakan perbandingan antara total utang dengan modal sendiri
(Meidawati, 2020). Struktur modal terlihat dari unsur-unsur utang dan unsur-unsur modal. Total
utang ialah utang jangka panjang dan utang jangka pendek. Sedangkan modal sendiri terbagi
menjadi laba ditahan dan ekuitas pemegang saham. Struktur modal menjadi salah satu masalah
penting bagi perusahaan karena baik buruknya struktur modal akan memengaruhi nilai
perusahaan (Susanto, 2020).

Total Utang

st e - 0 0,
Total Ekuitas x MG

Debt to Equity Ratio (DER) =

Sumber : (Kasmir, 2018:124)

3. Profitabilitas
Menurut (Firlana, dkk, 2020), profitabilitas yaitu mengukur efektivitas manajemen
secara keseluruhan yang ditunjukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh
dalam hubungannya dengan penjualan dan investasi.
Leba Bersik
ROA=——— x100%

TotalAsst

Sumber : (Kasmir, 2019:201)
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan pendekatan deskriptif. Penelitian
ini menggunakan metode Penelitian time series atau runtut waktu yaitu jenis penelitian yang
melibatkan pengumpulan dan analisis data dari satu atau lebih variabel selama periode waktu
tertentu.

Penelitian ini dilakukan pada PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) bergerak dibidang
pengembangan, pembuatan dan perdagangan sediaan farmasi termasuk obat-obatan dan poduk
kesehatan konsumen yang sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Kantor pusat di Gedung
Kalbe JI. Let. Jend. Suprapto Kav. 4 Jakarta Pusat DKI. Jakarta, 15510 Indonesia. Penelitian ini
menggunakan data sekunder di mana data tersebut tidak langsung diperoleh dari pihak pertama
yang menjadi sumber publikasi. Data sekunder tersebut laporan keuangan yang dipublikasikan
perusahaan yang diperoleh melalui situs resmi dari Bursa Efek Indonesia (BEI) dan
pengambilan data melalui website PT. Kalbe Farma Tbk (www.kalbe.co.id) yang berisi data-
data yang dibutuhkan oleh penulis. Penelitian ini dilakukan dalam periode 10 (sepuluh) tahun
mulai 2015-2024. populasi dalam penelitian ini merupakan seluruh data laporan keuangan PT
Kalbe Farma Tbk dari tahun 2015 sampai dengan tahun 2024 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Jenis sampel yang digunakan adalah laporan neraca dan laporan laba rugi

Teknik analisis data dalam penelitian ini yaitu menggunakan Analisis Statistik
Deskriptif , Uji Asumsi Klasik yaitu Uji Normalitas, Uji Multikolinieritas , Uji
Heterokedastisitas, Uji Autokorelasi, kemudian apabila data lulus uji Asumsi Klasik bisa di
teruskan dengan uji Regresi Linear Berganda , Koefisien Korelasi, Uji Koefisien Determinasi
dan melakukan uji Hypothesis yaitu uji T dan Uji F.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Gambaran Umum Objek Penelitian

PT Kalbe Farma Tbk adalah perusahaan terkemuka disektor farmasi Indonesia yang
terus berupaya untuk memperluas portofolio produknya. Hal ini mencakup kategori obat yang
dijual bebas (OTC/Over The Counter) serta obat resep (Ethical). Pada tanggal 10 september
1966, PT Kalbe Farma (KLBF) didirikan atas prakarsa enam bersaudara. Perusahaan ini
pertama kali didirikan disebuah bengkel diwilayah Jakarta Utara, dengan fokus utama pada
wilayah jakarta. Saat itu, PT Kalbe Farma Tbk dipimpin oleh Dr. Boenjamin Setiawan dan F.
BingAryanto, bersama dengan empat saudara lainnya.

Dalam bidang pemasaran, PT Kalbe Farma Tbk telah menciptakan sejarah sebagai
perusahaan pertama yang menerapkan yang sekarang dikenal sebagai Medical Representative,
sebuah strategi pemasaran yang umum digunakan oleh perusahaan-perusahaan global. Inovasi
lain yang mencerminkan komitmen PT Kalbe Farma Tbk terhadap kualitas dan upaya
membangun kredibilitas di tingkat internasional adalah melalui kemitraan strategis dengan
beberapa perusahaan global, terutama yang berbasis dijepang.

Hasil Penelitian
Hasil pengolahan data dengan menggunakan SPSS 27 sebagai berikut :
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Hralogram
Capendertvarasis: Hial Perasaaan
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Sumber: Data diolah menggunakan SPSS versi 25
Gambar 1
Hasil Uji Normalitas

Dari grafik 1 di atas, nilai standar deviasi yang diperoleh adalah 0.882 yang
menunjukan bahwa nilai tersebut lebih besar dari signifikansi yaitu > 0,05. Selain itu, kurva
yang berbentuk seperti lonceng terbalik yang memenuhi garis lonceng, yang menunjukan bahwa
data dapat dikatakan berdistribusi normal.

Tabel 2 Hasil Uji Kolmogorov-Smirnov Test One-Sample Kolmogorov-Smirnov

Test
e T P T
;] v}
Harmai Faremeters'® Kizan 0000000
S, Ueviahon A1 R4S
MostEatremne Dilferences Absohde 17
Posiie 124
Hegakive -107
Tasd Stwimbic 1B
Asymp. Shg (2-alled) 20074

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 25

Berdasarkan hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov yang telah dilakukan, diperoleh
nilai Kolmogorov-Smirnov sebesar 0,187 dan nilai Asymptotic Significance (2-tailed) sebesar
0,200. Hal ini menunjukan bahwa, berdasarkan kriteria pengambilan keputusan, nilai tersebut

lebih besar dari nilai taraf signifikansi 0,05 yaitu 0,187 > 0,05 dan 0,200 > 0,05. Dengan

demikian, dapat disimpulkan bahwa data residual regresi tersebut berdistribusi dengan normal.
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Tabel 3 Hasil Uji Multikolinearitas

Unstandardzed Standardzed Collineansy
Coefficients  Coefficients Statistics
Sid
Kodel =} Emar Eata t Slg. Tolerance WIF
1  (Constanf) -3.225 1.497 - 0GE
2154
DER -0331 072 -073 -458 661 .7&9 1.300
ROA B39 A0 462 6.026 001 .69 1.300

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber : Data diolah menggunakan SPSS 25

Hasil analisis multikolinearitas menunjukan nilai tolerance untuk variabel Debt to
Equity Ratio dan Return On Asset dapat dilihat dari Tabel 3 adalah sebesar 0,769 yang berarti
nilai dari kedua variabel tersebut > 0,10. Sementara itu, nilai VIF untuk variabel debt to equity
ratio dan return on asset adalah sebesar 1,300 yang artinya menunjukan bahwa kedua variabel
tersebut memiliki nilai VIF < 10. Dengan demikian, tidak terdapat indikasi multikolinearitas
dan penelitian

Tabel 4 Uji Heteroskedastisitas dengan Uji Glejser

Coefficients®

Standardized
Iy lar d Micienls Coefcenk
Model B Std. Emor Beta | Sig.
1 (Consisnt] 1. 684 A3 aTan
DER - 33 Q20 - 473 -1 630 145
ROa k] 23 -.388 -1.341 ey |

a. Dependent Variable: ABS RES
Sumber : Data diolah menggunakan SPSS 25

Berdasarkan uji glejser pada tabel 4 dapat disimpulkan bahwa model ini tidak
menunjukan gejala heteroskedastisitas, karena nilai sigifikansi pada variabel independen lebih
besar dari 0,05. Dengan kata lain, variabel debt to equity ratio memiliki nilai signifikansi 0,145
yang besar dari 0,05 dan variabel return on asset memiliki nilai signifikansi 0,221 lebih besar
dari 0,05. Hal ini menunjukan bahwa model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas

Tabel 5 Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Sid Error of the
Maodel R A Sguare  Adjusted R Sgquare Estimate Drwrbin-Watsan
9297 B83 B24 ATHE 2625

a. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Struktur Modal

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : Data diolah menggunakan SPSS Versi 25
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Berdasarkan hasil tabel diatas, nilai Durbin Watson adalah 2,625. Nilai ini akan

dibandingkan dengan tabel durbin watson dengan tingkat signifikansi 5% (a). Dengan jumlah
sampel sebayak 10 (N) dan dua variabel independen (K), diperoleh nilai dU = 1,6413. Dengan
demikian, nilai dU= 1,6413 nilai DW 2,625 dan nilai 4-dU=2,3587. Syarat untuk lulus
autokorelasi adalah dU < DW < 4 — dU. Hasil autokorelasi dari penelitian menunjukan dU <
DW <4 — dU = 16413 < 2,625 < 2,3587. Maka dapat disimpulkan dari penelitian ini terjadi
autokorelasi.

Tabel 6 Hasil regresi linear berganda Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity
Ratio (DER) Terhadap Price to Book Value (PBV)
Coefficients ®

nsmndandized Shandardines

Coefcients

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber : Data diolah menggunakan SPSS 25

Persamaan regresi linear berganda dapat dibuat sebagai berikut:

Sumber : (Supardi, 2013:239
Keterangan:
Y = Nilai Perusahaan (PBV)
a = Konstanta
bl, b2 = Besarnya setiap perubahan satuan variabel X mempengaruhi variabel Y yang
diwakili oleh koefisien regresi berganda.
X1 = Return On Asset (ROA)
X2 = Debt to Equity Ratio (DER)
PVB =-3,225-0,033 ROA + 0,639 DER
Berdasarkan persamaan yang telah disebutkan diatas, kita dapat menarik beberapa

kesimpulan sebagai berikut:

429

1. Nilai konstanta sebesar (-3,225), menunjukan bahwa nilai PBV adalah (-3,225). Hal ini

berlaku jika variabel Debt to Equity Ratio dan Return On Asset tidak ada.
Nilai koefisien regresi debt to Equity Ratio (X1) sebesar (-0,033), menunjukan nilai
yang negatif, bahwa kenaikan 1% DER akan mengalami penurunan PBV sebesar (-
0,033).
Nilai koefisien regresi Return On Asset (X2) sebesar 0.639 menunjukan nilai positif,
kenaikan 1% ROA akan mengalami ken:Y = &+ biX1 + },639.
Tabel 7 Hasil Uji t Debt to Equity Ratio (DER) dan Return On Asset (ROA)
Terhadap Price to Book Value (PBV)
Coefficients ?

Unsiendardized

Siandandized

Mads B Sbd. Emor Berin 13 =g

PCanstani} 5226 1 487 2154 03

DER 033 are ar3 L BE1

R, Lo ] 106 M (] o
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a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber : Data diolah menggunakan SPSS 25

Tabel 8 Hasil Uji signifikansi Simultan (Uji F)
ANOVA?®

Maids Sum of Sguaras ir Maan Square F g

Regression 8.8M 2 4.938 prdij b} 00*
Residual 1.589 7 224

ol 11.441 L]

a. Dependent Variable: PBV
b. Predictors: (Constant), DER, ROA

Sumber : Data diolah menggunakan SPSS 25

Berdasarkan tabel diatas hasil dari uji simultan dengan perhitungan Ftabel yaitu Ftabel
= (K : n-k-1) yaitu Ftabel =(2:10-2-1). Maka Ftabel = (2:7) = 4,74 dan diperoleh nilai Fhitung >
Ftabel (22.019 > 4,74) dengan nilai signifikansi < tingkat signifikansi (0,001 < 0,05). Maka
dapat disimpulkan bahwa Ho3 ditolak Ha3 diterima, artinya Debt to Equity Ratio dan Return
On Asset secara simultan berpengaruh terhadap Price to Book Value.

Tabel 9 Hasil Uji Koefisien Korelasi Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Price

to Book Value (PBYV)
Correlations
Struktur Modal Nilai Perusahaan

Strultur Modal Pearson Correlation 1 380

Sig. (2-tailed) 266

N 10 10
Nilat Perusahaan Pearson Correlation ig0 1

Sig. (2-tailed) 266

Sumber : Data diolah menggunakan SPSS 25

Bedasarkan dari tabel 9 diperoleh nilai koefisien korelasi sebesar 0,389 berdasarkan
pedoman nilai interpretasi korelasi, nilai korelasi berada dalam rentan 0,200 — 0,399. Hal ini
menunjukan bahwa terdapat hubungan yang rendah antara struktur modal terhadap nilai
perusahaan. Karena nilai koefisien korelasi positif maka dapat dikatakan hubungan yang
dimiliki struktur modal terhadap nilai perusahaan positif.

Tabel 10 Hasil Uji Koefisien Determinasi Debt to Equity Ratio (DER) dan Return On
Asset (ROA) Terhadap Price to Book Value (PBV)
Model Summary P

Adjusted R

Mo de! R R Square Square Estimats Durbin-Watsan

1 a7e BE3 a24 47348 2.625

a. Predictors: (Constant), DER, ROA
b. Dependent Variable: PBV
Sumber : Data diolah menggunakan SPSS 2
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Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada tabel diatas, besarnya nilai Adjusted R

Square dalam model regresi adalah sebesar 0,824 atau 82,4%. Hal ini menunjukan bahwa
Struktur Modal (Debt to Equity Ratio) dan Profitabilitas (Return On Asset) memiliki pengaruh
yang besar terhadap Nilai Perusahaan (Price to Book Value). Namun, 17,6% dipengaruhi oleh
faktor lain yang belum dibahas dalam penelitian ini oleh penulis.

HASIL PEMBAHASAN ALASAN DARI PENELITIAN

1.

Pengaruh struktur modal (DER) terhadap nilai perusahaan (PBV) pada PT Kalbe
Farma Tbk periode 2015-2024

Berdasarkan penjelasan hasil dari uji t, bisa di lihat bahwa nilai thitung pada Debt to
Equity Ratio sebesar | -458 |< ttabel 2,365 dengan tingkat sigifikansi 0,661 > 0,05. Dari
hasil ini, dapat disimpulkan bahwa struktur modal tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap nilai perusahaan atau Hol diterima dan Hal ditolak.

Pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan (PBV) pada PT Kalbe
Farma Tbk periode 2015-2024

Merujuk pada hasil dari uji t, diperoleh nilai thitung pada Return On Asset sebesar
6,026 > ttabel sebesar 2,365 dengan tingkat signifikansi 0,001 < 0,05. Dari data yang
diperoleh, dihasilkan kesimpulan bahwa Profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap Nilai Perusahaan atau Ho2 ditolak Ha2 diterima.

Pengaruh struktur modal (DER) dan profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan
(PBV) pada PT Kalbe Farma Thk periode 2015-2024

Hasil analisis regresi menunjukan bahwa variabel indevenden secara bersama-sama
memilik pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen. Hal ini dibuktikan melalui
nilai Fhitung (22,019) > Ftabel (4,74) dan nilai signifikansi sebesar 0,001 < taraf
signifikansi 0,05 dengan demikian maka Ho3 ditolak dan Ha3 diterima. Dengan demikian,
dapat ditarik kesimpulan bahwa dalam pengujian ini, struktur modal (X1) dan Profitabilitas
(X2) secara bersama-sama terdapat pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Y).

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahsan serta perhitungan berdasarkan data-data yang
ada, maka peneliti mengambil beberapa kesimpulan mengenai pengaruh Cash Ratio, dan
Debt to Asset Ratio terhadap Return On Asset sebagai berikut:

. Berdasarkan hasil uji t atau uji parsial untuk Debt to Equity Ratio (X1) terhadap Price to

Book Value (Y) diperoleh nilai thitung | -458 | < ttabel 2,365 dan nilai signifikansinya 0,661
> 0,05. Maka Hol diterima dan Hal ditolak. Maka dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity
Ratio tidak memiliki pengaruh signifikan secara negatif terhadap Price to Book Value.

. Berdasarkan hasil uji t atau uji parsial untuk Return On Asset (X2) terhadap Price to Book

Value (Y) diperoleh nilai thitung 6,026 > ttabel 2,365 dengan tingkat signifikansinya 0,001 <
0,05. Maka Ho2 ditolak dan Ha2 diterima. Dapat disimpulkan bahwa Return On Asset
memiliki pengaruh signifikan secara positif terhadap Price to Book Value pada PT Kalbe
Farma Tbk.

. Berdasarkan hasil uji F atau simultan Debt to Equity Ratio (X1) dan Return On Asset (X2)

terhadap Price to Book Value (Y) diperoleh nilai Fhitung > Ftabel (22,019 > 4,74), hal ini
juga diperkuat dengan Sig < 0,05 (0,001< 0,05). Maka hipotesis Ho3 ditolak dan Ha3
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diterima. Dapat disimpulkan bahwa secara simultan Debt to Equity Ratio (X1) dan Return
On Asset (X2) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Price to Book Value pada PT
Kalbe Farma Tbk.

SARAN
Hasil penelitian menunjukan bahwa peneliti memberikan saran kepada perusahaan, investor

dan peneliti selanjutnya, mencakup hal-hal berikut:

1. Perusahaan perlu memperhatikan rasio struktur modal (Debt to Equity Ratio) dan rasio
profitabilitas (Return On Asset)dengan mempertimbangkan perubahan total utang, ekuitas
dan laba. Ketika DER rendah dan ROA tinggi, nilai saham cenderung meningkat yang
berdampak positif pada nilai perusahaan (PBV). Oleh karena itu, hal ini dapat menarik
minat investor untuk berinvestasi di PT Kalbe Farma Tbk.

2. Investor perlu mencari lebih banyak informasi mengenai struktur modal (Debt to Equity
Ratio) dan rasio profitabilitas (Return On Asset) untuk menentukan nilai perusahaan (Price
to Book Value). Selain itu, sangat penting bagi investor untuk mengetahui aspek lain yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Diharapkan penemuan dari penelitian ini akan
membantu investor dalam memilih tempat berinvestasi.

3. Peneliti berharap bahwa penelitian selanjutnya akan meningkatkan variabel penelitian,
memperbanyak jumlah sampel, dan memperpanjang periode penelitian untuk mendapatkan
hasil yang lebih
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