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Penelitian ini bertujuan untuk menyelidiki apakah terdapat struktur modal optimal yang dapat
memaksimumkan nilai perusahaan. Aplikasi metode panel threshold regression diterapkan dalam penelitian
ini untuk menguji pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam periode 2007-2011. Penelitian ini menggunakan return on
equity (ROE) sebagai proxy dari nilai perusahaan dan debt to asset ratio (DAR) sebagal proxy struktur
modal.

Hasil empiris mengindikasikan bahwa terdapat single-threshold effect antara struktur modal dan nilai
perusahaan. Koefisien bernilai positif ketika DAR di bawah 17% yang mengimplikasikan bahwa struktur
modal dapat meningkatkan nilai perusahaan. Sementaraitu, hasil lain juga menyatakan bahwa tidak terjadi
hubungan yang signifikan antara DAR dan ROE ketika DAR di atas 17%, hal ini mengimplikasikan bahwa
struktur modal tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa struktur
modal yang optimal dalam memaksimumkan nilai perusahaaan pada perusahaan sektor manufaktur yang
terdaftar di BEI adalah di bawah 17%.

...... This research aimed to investigates whether there is an optimal capital structure that can maximize firm
value. Panel threshold regression model is applied to test the panel threshold effect of capital structure on
firm value among Manufacturing Companies Listed in Indonesia Stock Exchange from 2007 to 2011. This
study uses return on equity (ROE) as a proxy for firm value and debt-to-asset ratio (DAR) as a proxy for
capital structure.

The empirical resultsindicate that there is a single-threshold effect between capital structure and firm value.
Coefficient is positive when the DAR isless than 17% which implies that the capital structure to enhance
firm value. The other result stated that there was no significant relationship between DAR and ROE, when
DAR more than 17%, thisimplies that the capital structure does not affect firm value. Thusit can be
concluded that an optimal capital structure to maximize firm value in the Manufacturing Companies Listed
in Indonesia Stock Exchange isless than 17%.
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