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Abstract
The purpose of establishing a corporation is to prosper the owner or the shareholders of the company. That purpose can be achieved by increasing the value of the company. Company value is very essential, since company with high value means the prosperity of the shareholders are also increased. The aim of this research is to examine the growth of Sales Growth, Company Size, ROA, and Capital Structure to the Company Value on companies listed in LQ 45 Index. The data period of this research is from 2009 to 2013. Sampling technique used was purposive sampling and 20 companies were used as the sample for this research. Data was analyzed using the multiple linear regression analysis. Based on the data analysis, it is found that Sales Growth has a positive insignificant effect on Company Value, Company Size affects negatively on Company Value, while ROA and Capital Structure have significant positive effects on Company Value.
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Abstrak

Tujuan didirikannya perusahaan ialah untuk memakmurkan pemilik perusahaan atau pemegang saham. Tujuan perusahaan tersebut dapat dicapai yaitu dengan cara peningkatan nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Tujuan Penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh Pertumbuhan Penjualan, ukuran Perusahaan, ROA, dan Struktur Modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan-perusahaan yang tercatat pada Indeks LQ 45. Periode yang menjadi tahun penelitian adalah tahun 2009-2013. Teknik pemilihan sampel menggunakan teknik purposive sampling dan diperoleh 20 perusahaan sebagai sampel penelitian. Metode analisis data menggunakan uji regresi linier berganda.  Berdasarkan hasil analisis data disimpulkan bahwa Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan, Ukuran Perusahaan berpengaruh Negatif tidak signifikan terhdap Nilai Perusahaan, sedangkan ROA dan Struktur Modal berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Kata Kunci : Pertumbuhan penjualan, ukuran perusahaan, return on asset, struktur modal.  
Latar Belakang

 Dunia yang semakin global dimana diperlukan adanya inovatif dan kreativitas, hal ini memicu kondisi persaingan dalam dunia usaha akan semakin tajam. Kondisi ini menuntut manajemen mengelola perusahaan atau unit usahanya secara efisien. Terjuwudnya efisiensi perusahaan tidak lepas dari kemampuan manajemen dalam merencanakan, mengkoordinasikan dan mengendalikan berbagai aktivitas dan sumber daya yang dimiliki perusahaan. 

Perusahaan dalam kegiatan operasionalnya selalu berusaha untuk memperoleh nilai maksimal dari berbagai penggunaan sumber daya yang dimilikinya. Hal ini dapat dilakukan dengan meminimalkan biaya. Sampai saat ini biaya masih merupakan salah satu isu strategis dibidang manajemen. Biaya dalam perusahaan merupakan sesuatu yang sangat penting dan menentukan keberhasilan operasi perusahaan yang bersangkutan. Oleh karena itu, keahlian dalam melakukan pengendalian biaya sangatlah diperlukan apabila perusahaan menghendaki perkembangan yang cepat dan berhasil menyongsong dan menghadapai era globalisasi yang akan datang. Perusahaan yang gagal mengendalikan biaya, maka biaya operasional perusahaan akan menjadi membengkak dengan laju yang cepat dan akhirnya hanya kerugian yang diperoleh. Apabila perusahaan secara terus menerus menderita kerugian, maka kehancuran akan menimpa perusahaan tersebut. Dengan demikian perusahaan harus berusaha meningkatkan efisiensi tanpa mengabaikan kualitas dan menurunkan produktivitas sehingga memiliki kemampuan untuk bersaing dengan perusahaan perusahaan dari negara lain yang sejenis.

Harga saham adalah indikator nilai Perusahaan bagi Perusahaan yang menerbitkan saham di pasar modal. Kinerja keuangan perusahaan mempengaruhi harga saham yang diperjual belikan di pasar modal. Dengan berubahnya posisi keuangan menjadi lebih baik, akan mempengaruhi harga saham, dan akan dinilai sebagai suatu pencapaian yang baik oleh calon investor, sehingga calon investor tertarik membeli saham perusahaan tersebut. Return on Asset (ROA) adalah salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan. 

Masalah struktur modal merupakan masalah yang sangat penting bagi setiap perusahaan, karena baik buruknya struktur modal akan mempunyai efek yang langsung terhadap nilai perusahaan. Suatu perusahaan yang mempunyai struktur modal yang tidak baik dan mempunyai hutang yang sangat besar akan memberikan beban berat kepada perusahaan yang bersangkutan (Riyanto, 2001).

Faktor-faktor lain yang mempengaruhi struktur modal perusahaan adalah ukuran perusahaan, perusahaan yang lebih besar pada umumnya lebih mudah memperoleh pinjaman dibandingkan dengan perusahaan kecil. Oleh sebab itu dengan memperoleh pinjaman perusahaan dapat berkembang lebih baik lagi (Mai, 2006). Pendekatan tradisional menyatakan terdapat struktur modal yang optimal untuk setiap perusahaan. Pendekatan tradisional ini diwakili oleh dua teori yaitu teori static trade-off dan teori pecking order (Wibowo dan Erkaningrum, 2002). Teori static trade-off muncul karena penggabungan teori Modigliani-Miller yang memasukkan biaya kebangkrutan dan biaya agensi. Hal ini mengindikasikan adanya trade-off antara penghematan pajak dari utang dan biaya kebangkrutan (Hanafi, 2004). 
Penelitian mengenai hubungan struktur modal dengan nilai perusahaan menunjukkan hasil yang berbeda diantara peneliti., Sujoko dan Soebiantoro (2007) menyatakan bahwa struktur modal  mempunyai pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini konsisten dengan pandangan tradisional yang diwakili oleh trade off theory dan pecking order theory, Myers (1984) yang menyatakan bahwa struktur modal mempengaruhi nilai perusahaan. LQ 45 adalah indeks yang terdiri dari 45 saham dengan kapitalisasi terbesar dan volume perdagangan tertinggi, Karena itu peneliti memilih perusahaan-perusahaan dalam indeks LQ 45 sebagai objek dari penelitian ini.
Argumen Orisinalitas / Kebaruan

Penelitian ini menggunakan variabel pertumbuhan penjualan, ukuran perusahaan, return on asset, struktur modal dan nilai perusahaan. Hal ini berbeda dengan beberapa penelitian lain yang hanya menggunakan beberapa variabel saja. Kemudian dalam penelitian ini didapatkana bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dimana hal ini berbeda dengan beberapa penelitian yang dilakukan oleh beberapa peneliti terdahulu seperti Prasetia dan Rachmawati sehingga hal ini bisa dikatakan antitesa dimana para peneliti lain bisa mengujinya kembali. Selanjutnya, objek dalam penelitian ini juga dilakukan pada LQ 45 yang tentunya berbeda objek dengan peneliti-peneliti terdahulu
Kajian Teoritik dan Empiris
Manajemen Keuangan

Manajemen Keuangan adalah suatu kegiatan perencanaan, penganggaran, pemeriksaan, pengelolaan, pengendalian, pencarian dan penyimpanan dana yang dimiliki oleh organisasi atau perusahaan (Sartono, 2001) Menurut Riyanto (2001), Fungsi Manajemen Keuangan adalah perencanaan keuangan, penganggaran keuangan, pengelolaan keuangan, pencarian keuangan, penyimpanan keuangan, pengendalian keuangan dan pemeriksaan keuangan.

Pertumbuhan Penjualan
Menurut Yuniningsih (2002), untuk meningkatkan nilai perusahaan, disamping membuat kebijakan deviden, perusahaan juga dituntut untuk tumbuh. Pertumbuhan dapat diwujudkan dengan menggunakan kesempatan investasi sebaik-baiknya. Pertumbuhan perusahaan merupakan tolok ukur keberhasilan suatu perusahaan dalam melakukan kegiatannya. Menurut Indrawati dan Suhendro (2006), pertumbuhan perusahaan adalah perubahan total penjualan perusahaan. Menurut Devie (2003), pertumbuhan penjualan dalam manajemen keuangan diukur berdasarkan perubahan penjualan, bahkan secara keuangan dapat dihitung berapa pertumbuhan yang seharusnya (sustainable growth rate) dengan melihat keselarasan keputusan investasi dan pembiayaan. Pertumbuhan perusahaan akan menimbulkan konsekuensi pada peningkatan investasi atas aktiva perusahaan dan akhirnya membutuhkan dana untuk membeli aktiva

Ukuran Perusahaan

Ukuran Perusahaan dapat dilihat dari total asset perusahaan. Apabila total asset yang dimiliki perusahaan besar, maka perusahaan dapat menggunakannya dalam aktivitas-aktivitas operasi perusahaan. Ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Jumlah asset yang besar akan mendorong perusahaan untuk semakin meningkatkan capaian nilai perusahaannya. Dalam penelitian ini ukuran perusahan diproxi dengan logaritma natural dari total aktiva. 
Return On Asset
Return On Asset (ROA) merupakan pengukuran kemampuan perusahaan secara keseluruhan di dalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia di dalam perusahaan. ROA digunakan untuk melihat tingkat efisiensi operasi perusahaan secara keseluruhan. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik suatu perusahaan. Return On Asset (ROA) menurut Hanafi dan Halim (2003) adalah: “Rasio yang mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan total asset (kekayaan) yang dipunyai perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai asset tersebut”.


Struktur Modal
Struktur Modal adalah perimbangan atau perbandingan antara modal asing (jangka panjang) dengan modal sendiri (Riyanto, 2001). Sedangkan menurut Sartono (2001), yang dimaksud dengan struktur modal merupakan perimbangan jumlah utang jangka pendek yang bersifat permanen, utang jangka panjang, saham preferen dan saham biasa. Sartono mengemukakan tiga teori struktur modal yaitu: pendekatan laba bersih, atau net income (NI) approach, pendekatan laba operasi bersih, atau net operating income (NOI) approach dan pendekatan tradisional. 

Model Trade off theory menggambarkan bahwa struktur model yang optimal dapat ditentukan dengan menyeimbangkan keuntungan atas penggunaan utang dengan cost financial dan agency problem (Yuniningsih, 2002). Trade off theory menyatakan bahwa struktur modal optimal tercapai pada saat terjadi keseimbangan antara manfaat penggunaan utang dengan biaya menggunakan utang. Menurut Myers (1996) perusahaan lebih menyukai penggunaan pendanaan dari modal internal, yaitu dana yang berasal dari aliran kas, laba ditahan dan depresiasi. Urutan penggunaan sumber pendanaan dengan mengacu pada packing order  theory adalah : internal fund (dana internal), debt (hutang), dan equity (modal sendiri) (Saidi, 2004). 

Nilai Perusahaan

Perusahaan adalah suatu organisasi yang mengkombinasikan dan mengorganisasikan berbagai sumber daya dengan tujuan untuk memproduksi barang dan atau jasa untuk dijual (Salvatore, 2005). Perusahaan ada karena akan menjadi sangat tidak efisien dan mahal bagi pengusaha untuk masuk dan membuat kontrak dengan pekerja dan para pemilik modal, tanah dan sumber daya lain untuk setiap tahap produksi dan distribusi yang terpisah. Sebaliknya, pengusaha biasanya masuk dalam kontrak yang besar dan berjangka panjang dengan tenaga kerja untuk mengerjakan berbagai tugas dengan upah tertentu dan berbagai tunjangan lain. Perusahaan ada karena untuk menghemat biaya transaksi semacam itu. Dengan menginternalisasi berbagai transaksi, perusahaan juga dapat menghemat pajak penjualan dan menghindari control harga dan peraturan pemerintah yang berlaku hanya untuk transaksi antar perusahaan. Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang terkait erat dengan harga sahamnya (Sujoko dan Soebiantoro, 2007). Nilai perusahaan adalah nilai yang mencerminkan berapa harga yang mampu dibayar oleh investor untuk suatu perusahaan yang biasanya diukur dengan price to book value ratio. Nilai perusahaan dapat diukur dengan price to book value (PBV), yaitu perbandingan antara harga saham dengan nilai buku per saham (Brigham dan Gapenski, 2006). Indikator lain yang terkait adalah nilai buku per saham atau book value per share, yakni perbandingan antara modal (common equity) dengan jumlah saham yang beredar. Menurut Christiawan dan Tarigan (2007) ada beberapa konsep yang menjelaskan nilai perusahaan yaitu nilai nominal, nilai intrinsik, nilai likuidasi, nilai buku dan nilai pasar.

Metode Penelitian

Disain Penelitian ini adalah penelitian asosiatif. Dalam penelitian ini, perusahaan yang terdaftar pada indeks LQ 45 dijadikan populasi dengan sampel sejumlah 20 Perusahaan serta metode pengambilan sampel adalah Non Probability Sampling: Purposive Sampling. Tehnik analisis yang digunakan adalah regresi linier berganda. Dengan variabel Y:  Nilai Perusahaan, X1 : Pertumbuhan Penjualan, X2 : Ukuran Perusahaan, X3 : ROA dan X4 : Struktur Modal
Pembahasan 
Uji Simultan
Pertumbuhan Penjualan, Ukuran Perusaaahaan, ROA dan Struktur Modal berpengaruh  positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Naiknya nilai suatu perusahaan tentunya ditentukan oleh Pertumbuhan Penjualan, Ukuran Perusaaahaan, ROA dan Struktur Modal. Salah satu faktor penting yang turut  memberi peran dalam menentukan keberhasilan suatu perusahaan adalah faktor penunjang bersama, yakni: penjualan, ukuran perusahaan, return on asset, struktur modal yang mempunyai dampak pada nilai perusahaan, dimana hal ini terlihat jelas pada nilai perusahaan yang tercatat pada indeks LQ 45. Disamping itu, beberapa hal tersebut mencerminkan suatu pencapaian perusahaan di masa yang akan datang, hal ini sesuai dan bisa mengkonfirmasi dengan beberapa penelitian terdahulu, seperti penelitian Verenasari dan Fernandes yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan, struktur modal dan ROA secara simultan mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun, penelitian ini juga dapat bertentangan dengan beberapa penelitian terdahulu seperti penelitian Rachmawati yang menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh secara simultan melainkan  hanya berpengaruh secara parsial.

Pertumbuhan Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan
Pertumbuhan penjualan merupakan salah satu bukti bahwa suatu perusahaan benar-benar bertumbuh. Pertumbuhan penjualan digunakan oleh banyak pihak baik pemilik perusahaan, investor, kreditor, maupun pihak lain untuk melihat prospek suatu perusahaan. Dengan melihat data penjualan dimasa lalu, perusahaan dapat mengoptimalkan sumber daya yang ada untuk mengembangkan nilai perusahaan yang ada. Para investorpun bisa menggunakan data pertumbuhan penjualan untuk memproyeksikan keuntungan yang akan diraup perusahaan tersebut dimasa depan. Bagi para kreditor, memantau pertumbuhan penjualan dilakukan sebagai salah satu bukti dari aktivitas pemanfaatan sumber daya yang dilakukan oleh perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa kenaikan pertumbuhan penjualan tidak menaikkan nilai perusahaan secara signifikan. Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian yang dilakukan oleh Verena Sari (2013).

Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai  Perusahaan
Perusahaan yang besar lebih leluasa masuk ke pasar modal dan mendapatkan sumber dana. Dengan dana yang didapatkan perusahaan dapat menambah aktiva perusahaan. Besar kecilnya aktiva yang dimiliki perusahaan akan mempengaruhi nilai buku perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan, yang berarti penurunan nilai Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap peningkatan nilai perusahaan. Hasil ini menjadi suatu fenomena apabila dibandingkan dengan teori yang ada, yaitu ukuran perusahaan akan berpengaruh positif terhadap Nilai persuahaan. Menurut Short and Keasey (1999) bahwa semakin besar perusahaan maka semakin tinggi akses ke sumber pembiayaan dan semakin tinggi potensi untuk menghasilkan aliran kas. Juga bahwa perusahaan besar sangat mudah untuk membiayai proyek proyek investasi masa depan yang menguntungkan. Semakin banyak peluang investasi menguntungkan yang dibiayai perusahaam maka semakin tinggi nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena perusahaan akan menghasilkan aliran dana atau laba masa depan yang prospektif. Hak ini akan mendapat respon positip dari pasar dalam bentuk peningkatkan harga saham perusahaan. Jadai dapat dikatakan bahwa semakin besar perusahaan maka semakin besar kemampuan membiayai investasi masa depan yang menguntungkan dan semakin tinggi nilai perusahaan. 

Kemudian semakin besar perusahaan maka semakin tinggi perusahaan beroperasi dalam skala ekonomis. Skala ekonomi ini akan mengurangi persaingan yang masuk dalam industri atau produk tersebut. Dan ini akan memberikan signal positip terhadap nilai perusahaan karena semakin sedikit perusahaan yang mau masuk ke industri atau produk yang diproduksi perusahaan.
Diasumsikan bahwa para investor membeli saham tanpa melihat atau mempertimbangkan ukuran perusahaannya, khususnya karena objek penelitian yakni indeks LQ 45 adalah perusahaan-perusahaan yang memiliki kapitalisasi terbesar dan volume perdagangan tertinggi. Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian yang dihasilkan oleh Sri Hermuningsih (2013), Masdar Mas’ud (2008). Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian yang dilakukan oleh Prasetia (2014).
ROA  Terhadap Nilai Perusahaan

Perusahaan merupakan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Para investor akan mencari perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi, karena dianggap mampu memberikan return yang tinggi, bagi para kreditor laba yang dihasilkan perusahaan akan digunakan untuk membayar tingkat bunga dan pokok pinjaman, sehingga para kreditor mengharapkan peningkatan laba dari perusahaan. Profitabilitas yang tinggi mampu meningkatkan harga saham perusahaan dan secara khusus nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan hasil penelitian yang menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan yang berarti peningkatan ROA akan mempengaruhi peningkatan Nilai Perusahaan secara signifikan. Hal ini bertolak belakang dengan penelitian Fernandes (2013) tapi mendukung penelitian dari Prasetia (2014)
Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
Tujuan perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaan dapat dicapai dengan melaksanakan fungsi-fungsi manajemen. Salah satu keputusan yang harus diambil untuk memaksimalkan nilai perusahaan adalah keputusan pendanaan, dimana perusahaan akan menentukan struktur modal yang terbaik untuk mencapai tujuan perusahaan. Besarnya penggunaan dana eksternal dmaupun internal akan mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan hasil penelitian yang menunjukkan bahwa Struktur Modal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti bahwa kenaikan nilai Struktur Modal dapat meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan. Hal ini bertolak belakang dengan penelitian Yulinda (2007).  Penelitian ini  mendukung penelitian Prasetia (2014)

Kesimpulan dan Rekomendasi
Kesimpulan

Pertumbuhan penjualan, Ukuran Perusahaan, ROA dan Struktur Modal secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan yang tercatat pada indeks LQ 45 Pertumbuhan Penjualan secara parsial berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang tercatat pada indeks LQ 45. Ukuran Perusahaan secara parsial berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang tercatat pada indeks LQ 45.  ROA secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang tercatat pada indeks LQ 45. Struktur Modal secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang tercatat pada indeks LQ 45
Rekomendasi
Rekomendasi penelitian ini adalah pertama bahwa penelitian selanjutnya dapat dilakukan dengan menambah jumlah sampel dengan tidak hanya pada perusahaan-perusahaan yang tercatat pada indeks LQ 45 saja. Kedua, perlu melakukan pengujian terhadap variabel-variabel lain selain variabel yang digunakan dalam penelitian ini yang mungkin berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, seperti misalnya variabel independen penelitian ini dapat ditambah dengan menggunakan faktor manajemen seperti kepemlikan saham. Ketiga, perlu menggunakan periode penelitian yang lebih panjang untuk mengetahui konsistensi dari pengaruh variabel-variabel independen tersebut terhadap nilai perusahaan. Selain itu, harus mempertimbangkan kestabilan kondisi perekonomian yang berhubungan dengan rentang waktu penelitian tersebut, dimana tujuannya adalah untuk meningkatkan ketepatan model yang akan dihasilkan

Daftar Pustaka
Ariyanto, Taufik, 2002, Pengaruh Struktur Pemegang Saham Terhadap Struktur Modal Perusahaan, Jurnal Manajemen Indonesia, Vol. 1, 2002 : 64-71. 

Baker, Malcolm and Jeffrey Wurgler. 2002. Market Timing and Capital Structure. The Journal of Finance, Vol. LVII, No. 1: 1-32
Brigham, Eugene F. dan Joel F. Houston, 2001. Manajemen Keuangan, Edisi 8, Erlangga, Jakarta

Brigham, E.F. & L.C. Gapenski. 2006. Intermediate Financial Management. 7th edition. Sea harbor Drive: The Dryden Press.
Christiawan, Y.J. & Tarigan Josua, 2007. Kepemilikan Manajeral : Kebijakan Hutang, Kinerja dan Nilai Perusahaan. Jurnal Akuntansi dan Keuangan, Vol.  1, Mei 2007, Hal : 1-8.

Devie. 2003. Strategi Keuangan Matriks: Alat Bantu Keputusan Investasi Dan Pembiayaan.  Jurnal Akuntansi & Keuangan, Vol. 5, No. 1, Mei 2003: 58 – 74 

Dewi, A.S.M. & Wirajaya, A, 2013. Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan pada Nilai Perusahaan, E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana Vol. 4 No. 2

Hanafi, M.M. dan Abdul Halim.2003. Analisis Laporan Keuangan. Yogyakarta : UPP AMP YKPN.

Hanafi, M.M, 2004. Manajemen Keuangan. BPFE Yogyakarta, Yogyakarta.

Masdar Mas’ud. 2008. Analisis Faktor - faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal dan Hubungannya terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Manajemen dan Bisnis, Volume 7, Nomor 1, Maret 2008, Fe Universitas Muslim Indonesia.

Mai, Muhammad Umar. 2006, Analisis Variabel-Variabel yang Mempengaruhi Struktur Modal Pada Perusahaan-Perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Jakarta, Ekonomika, Hal. 228-245. Politeknik Negeri, Bandung.

Moniaga, Fernandes, 2013. Struktur Modal, Profitabilitas Dan Struktur Biaya Terhadap Nilai Perusahaan Industri Keramik, Porcelen Dan Kaca Periode 2007 – 2011 Jurnal EMBA Vol.1 No.4 Desember 2013, Hal. 433-442

Myers Stewart C, Majluf Nicholas S. 1984. Corporate Financing and Investment Decisions When Firms Have Information That Investors Do Not Have. Journal of Financial Economics. 13, pp. 187-221. North-Holland.

Prasetiadi. R., 2007.  Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan. Tesis. Jakarta: Universitas Indonesia. 

Prasetya, T.E.,2014, Struktur Modal, Ukuran Perusahaan Dan Risiko Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Otomotif Yang Terdaftar Di BEI, Jurnal EMBA Vol.2 No.2 Juni 2014, Hal. 879-889

Rachmawardani, Yulinda, 2007. Analisis Pengaruh Aspek Likuiditas, Risiko Bisnis, Profitabilitas, dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal (Studi Empiris Pada Sektor Keuangan dan Perbankan di BEJ Tahun 2000-2005). http://eprints.undip.ac.id/15345/1/yulinda_rachawardani,_se_c4a003204.pdf diakses 20 februari 2015

Saidi, 2004, Faktor-faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal pada Perusahaan Manufaktur Go Public di BEJ 1997-2002. Jurnal Bisnis dan Ekonomi vol. 11 no.1, hal. 44-58.

Sari, D.V., 2013, Pengaruh Profitabilitas, Pertumbuhan Aset, Ukuran Perusahaan, Struktur Aktiva Dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008 – 2010 http://eprints.undip.ac.id/40132/1/SARI,_Devi_Verena.pdf diakses 23 Februari 2015
Sartono,  Agus R, 2001, Manajemen Keuangan (Teori dan Aplikasi), Edisi Keempat, Cetakan Ketujuh, Yogyakarta : BPFE, Yogyakarta.

Sartono, R. Agus, 1998, Manajemen Keuangan: Teori dan Aplikasi, BPFE, Yogyakarta

Sujoko dan Ugy Soebiantoro, 2007. Pengaruh Struktur Kepemilikan Saham, Leverage, Factor Intern dan Factor Ekstern Terhadap Nilai Perusahaan, Jurnal Ekonomi Manajemen, Fakultas Ekonomi, Universitas Petra.

Riyanto, Bambang. 1990. Dasar-dasar Pembelanjaan. Yayasan Badan Penerbit Gajah Mada. 

Riyanto, Bambang, 1992, Dasar–Dasar Pembelanjaan Perusahaan, Yayasan BPFE, Yogyakarta.

Riyanto, Bambang, 2001, Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan, Edisi Keempat, Cetakan Ketujuh, Yogyakarta : BPFE.

Yuniningsih, 2002, “Interpendensi Antara KebijakanDividend Payout Ratio, Financial Leverage, dan Investasi pada Perusahaan Manufaktur yang listed di Bursa Efek Jakarta”. Jurnal Bisnis dan Ekonomi. Vol. 9 No.1
Pertumbuhan Penjualan….. (Sandag)





Jurnal Riset Bisnis dan Manajemen  Vol.3 ,No.3, 2015: 214-225.








Pertumbuhan Penjualan….. (Sandag)





Analisis Komparasi Kinerja….. (Pangalila)





Jurnal Riset Bisnis dan Manajemen  Vol.3 ,No.3, 2015: 214-225.











Pertumbuhan Penjualan….. (Sandag)





Jurnal Riset Bisnis dan Manajemen  Vol.3 ,No.3, 2015: 214-225.











Pertumbuhan Penjualan….. (Sandag)





Jurnal Riset Bisnis dan Manajemen  Vol.3 ,No.3, 2015: 214-225.











Pertumbuhan Penjualan….. (Sandag)





Jurnal Riset Bisnis dan Manajemen  Vol.3 ,No.3, 2015: 214-225.











Pertumbuhan Penjualan….. (Sandag)





Jurnal Riset Bisnis dan Manajemen  Vol.3 ,No.3, 2015: 214-225.














