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ABSTRAK

VERRA HERMAWATI. Pengaruh Kinerja Keuangan dan Struktur Modal
terhadap Nilai Perusahaan dengan Leverage sebagai Variabel Moderating

(Studi kasus pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada Tahun
2016-2019).

Kinerja keuangan yaitu suatu peningkatan kesejahteraan bagi seorang
saham, kinerja keuangan memiliki masalah yang cukup tidak stabil, jadi pihak yang
lain bisa memiliki keputusan untuk mengoptimalkan nilai perusahaan. Tujuan dari
penelitian ini untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan, struktur modal
terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi leverage pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEL.

Penelitian ini dalam memilih sampel menggunakan purposive sampling
terdapat 37 sampel pada tahun 2016-2019. Sumber data yang dilakukan yaitu data
sekunder yang diperoleh dari www.idx.co.id. Metode analisis data yang digunakan
yaitu aplikasi olah data SPSS 20 dengan Statistik Deskriptif, Uji Normalitas, Uji
Multikolinearitas, Uji Heteroskedastisitas, Uji Autokorelasi, Uji Moderated
Regression Analysis, Uji t, Uji F dan Koefisien Determinasi.

Hasil dari penelitian ini (1) kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (2) struktur modal tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
(3) leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan (4) leverage memperlemah
kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan (5) leverage juga memperlemah dari
struktur modal terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Kinerja Keuangan pada Perusahaan, Struktur Modal, Nilai
Perusahaan, Leverage.
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ABSTRACT

VERRA HERMAWATI. The Effect of Financial Performance and Capital
Structure on Firm Value with Leverage as Moderating Variable (Case Study
on Manufacturing Companies listed on the IDX in 2016-2019)

Financial performance is an increase in welfare for a stock, financial
performance has a fairly unstable money problem, so the other party can make
decisions to optimizie the value of the company. The purpose of this study is to
determine the effect of financial performance, capital structure on firm value
moderated by leverage in manufacturing companies listed on the BEI.

In this study, in selecting samples using purposive sampling, there were 37
samples in 2016-2019. The source of data used is secondary data obtained from
www.idx.co.id. The data analysis method used is the apllication of SPSS 20 data
processing with descriptive statistics, normality test, multicollinearity test,
heteroscedasticity test, autocorrelation test, moderated regression analysis test, t
test, F test and coefficient of determination.

The results of this study are (1) financial performance has an effect on firm
value (2) capital structure has no effect on firm value (3) leverage has an effect on
firm value (4) leverage weakens financial performance on firm value (5) leverage
also weakens the structure capital firm value.

Keywords : Financial Performance in the Company, Capital Structure, Firm Value,
Leverage.
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BABI

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perusahaan yang termasuk pada industri manufaktur merupakan
suatu keadaan ekonomi yang diciptakan sebagai bentuk persaingan antar
perusahaan yang ada di BEI, agar kinerja perusahaan menjadi meningkat
dan memiliki tujuan utama yaitu mengalami keuntungan yang lebih tinggi.
Agar kondisi tersebut tidak terjadi, maka suatu manajer perusahaan harus
bisa melakukan suatu struktur modal perusahaan dengan berhati-hati.
Dengan melakukan suatu perencanaan yang begitu bagus juga bisa
menentukan suatu struktur modal, maka perusahaan bisa untuk
mengharapkan dan bisa menilai perusahaan tersebut lebih menonjol untuk
melakukan persaingan antar perusahaan lain. Untuk meningkatkan
perusahaan agar bisa untuk menegakkan suatu kinerja pada perseroan
dengan diukur gaya dalam struktur modal, dengan mengupayakan tingkat
profitabilitas didalam perseroan tersebut, apakah berpengaruh tidaknya
(Anshari, Baddarruzaman. 2004).

Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang memiliki suatu
bentuk produksi yang memanfaatkan mesin, alat dan bentuk tenaga kerja
untuk berbagai bentuk rangkai produksi. Manufaktur yang ada di BEI juga
wajib untuk memberikan informasi pada perseroan melalui laporan tahunan

yang memiliki bentuk laporan keuangan kepada seseorang yang berkaitan



dan menginginkan informasi perseroan dengan cepat waktu, obyektif,
terakurat, dan mudah dipahami (Mulya Rafika, 2018).

Para investor juga begitu memperhatikan bahwa kinerja keuangan
perusahaan karena membuktikan suatu manajemen bisa mencapai dan
seseorang pemegang saham bisa mensejahterakan dan melakukan kinerja
pada perusahaan dengan waktu yang luang. Kinerja keuangan bisa diukur
dengan tingkatan pada profitabilitas dan likuiditas maka seseorang yang
menangani saham juga bisa mengevaluasi dan melakukan perbandingan
pada kinerja keuangan tersebut dengan masa yang cukup lama pada kinerja
perseroan dan seiringannya tahun berjalan (Kristanti, 2018).

Kinerja keuangan pada perusahaan adalah bentuk cara untuk
berbagai pengelolaan industri dalam bentuk laporan keuangan yang
diumumkan oleh kurun waktu yang nanti bisa diukur dengan suatu aspek
kecukupan likuiditas, modal, dan profitabilitas (Jumingan, 2006: 239).
Bentuk keuangan dari perusahaan pada periode tertentu merupakan suatu
bentuk aspek penyaluran dana dan penghimpunan dana disebut kinerja pada
keuangan. Dengan aspek leverage serta struktur modal, sistem kinerja
keuangan dapat dilihat.

Investor akan selalu memperhatikan kinerja keuangan perusahaan
yang akan disalurkan dananya sebelum menginvestasikan. Maka,
perusahaan harus benar-benar mengupayakan dalam peningkatan
kinerjanya. Kinerja merupakan suatu buah hasil yang bisa diperoleh dari

berbagai macam kegiatan yang menerapkan sumber daya perusahaan



(Mangkunegara, 2007: 67). Tingkat efisiensi dan efektifitas yang diterapkan
dari tujuan perusahaan itulah yang disebut kinerja perusahaan.

Karakteristik dilakukan dengan mengevaluasi suatu kinerja pada
industri dari dalam maupun luar perusahaan tersebut disebut nilai
perusahaan (Cahyaningtyas, 2015). Nilai perusahaan adalah suatu ekuitas
perusahaan dari nilai pasar yang biasa ditambah dari nilai pasar hutang.
Bertambahnya hutang perusahaan bersama jumlah ekuitas suatu perusahaan
bisa untuk menggambarkan ukuran perusahaan tersebut.

Ada berbagai macam faktor yang berpengaruh untuk ukuran
perseroan  yaitu: mendapat keuntungan, ketetapan kapitalisasi,
perkembangan perusahaan, ketetapan pendanaan, dan ukuran dari
perseroan. Dari faktor agar bisa mempengaruhi suatu nilai perusahaan yang
bisa mempengaruhi suatu fenomena empiris tentang permasalahan yang ada
pada nilai perusahaan di Indonesia apakah sangat konsisten atau tidaknya
(Brigham, E.F., dan J. Houston. 2001). Struktur modal bagi para investor
memiliki dasar untuk menanamkan investasi dalam perusahaan memiliki
suatu peningkatan yang lebih baik dari tahunnya. Kinerja keuangan
memberikan suatu peningkatan kesejahteraan bagi seorang saham, dalam
kinerja keuangan memiliki permasalahan yang cukup tidak stabil, jadi pihak
yang lain bisa memiliki keputusan dalam mengoptimalkan dari nilai
perusahaan tersebut. Data ROE dan DER masih belum stabil untuk setiap

tahunnya karena ditahun 2019 mengalami penurunan.



Tujuan dari perusahaan islami diturunkan dari tujuan hidup seorang
muslim yaitu falah (kesuksesan dunia dan akhirat) dengan implementasinya
adalah mashlahah pada aktivitas magoshid syariah. Magqoshid syariah
memiliki lima faktor, yaitu pencapaian agama, meningkatkan kualitas
hidup, meningkatkan kualitas ilmu, meningkatkan kualitas keturunan dan
meningkatkan kuantitas kekayaan (Kuncoro Hadi, 2012).

Faktor-faktor maqosid syariah tersebut akan mengarahkan
perusahaan kedalam bisnis syariah. Jika suatu perusahaan tidak menyatakan
dalam anggaran dsarnya sebagai perusahaan islami, tetapi dalam
menjalankan usahanya ia tidak bertentangan dengan aturan syariah. Sebab
berbisnis, membuat perusahaan, termasuk ibadah muamalah. Hukum asal
ibadah muamalah adalah “segala sesuatunya pada dasarnya adalah halal,
kecuali ada dalil yang melarangnya. Berdasarkan hukum asal ibadah
muamalah, hanya perusahaan yang melanggar syariat islam saja yang
termasuk kategori perusahaan tidak islami.

Perusahaan yang melakukan kegiatannya berdasarkan prinsip
syariah adalah sekelompok manusia yang menyadari hakikat penciptanya
dengan patuh kepada penciptanya dan menyadari konsekuensi dari setiap
tindakannya.
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Artinya : “sesungguhnya usaha kamu memang berbeda-beda. Adapun
orang yang memberikan hartanya dijalan allah dan bertakwa, dan
membenarkan adanya pahala yang terbaik, maka kami kelak akan
menyiapkan baginya jalan yang mudah”.

Jadi menurut pandangan islam magqasahid syariah yang disadari,
dipatuhi dan dilaksanakan oleh perusahaan akan dengan sendirinya
memperbaiki aktivitas, profitabilitas dan ukuran perusahaan dimana
perusahaan yang akan meningkatkan nilai perusahaan.

Informasi mengenai dari kinerja keuangan dan struktur modal
mengalami fluktuasi, sehingga mengakibatkan suatu investor masih
berkurang. Dari data empiris pada ROE dan DER pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI, berikut merupakan data dari besarnya

nilai DER dan ROE yang terdaftar pada manufkatur pada tahun 2016-2019.

Tabel 1.1
Besarnya nilai dari DER dan ROE
Pada Industri Manufaktur yang ada di BEI Periode 2016-2019

2016 2017 2018 2019
DER 34,34 71,35 57,99 53,70
ROE 5,02 7,36 10,52 4,63

Sumber: www.idx.co.id 2020
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Berdasarkan tabel 1.1 bisa dikatakan bahwa dari perhitungan
menunjukkan bahwa DER pada 4 tahun terakhir mengalami penaikan, akan
tetapi pada tahun 2018 dan 2019 mengalami penurunan. Pada perhitungan
ROE dalam 3 tahun terakhir semakin meningkat tetapi dalam tahun 2019
mengalami penurunan kembali. Dari nilai DER dan ROE masih belum
memperoleh keuntungan yang belum tercapai.

Nilai pada perusahaan begitu penting karena memiliki nilai yang
menggambarkan bagaimana keadaan dari perusahaan yang bisa dilihat dari
harga saham perseroan tersebut. Berikut bentuk dari indikator yang nanti
akan digunakan untuk mengukur suatu bentuk pada nilai dari perusahaan
yaitu dengan menggunakan price to book value, yaitu dengan
membandingkan antara tarif saham dengan nilai buku per saham (Brigham,
dan Gapensi, 2006). PBV perseroan yang ada di indonesia memiliki
berbagai variasi karena adanya tingkatan pada persepsi pasar terhadap
prospek yang akan datang pada perseroan tersebut.

Nilai pada perusahaan memiliki peran yang begitu penting dalam
perseroan karena ketika perseroan memiliki tarif yang baik dan perusahaan
juga dapat memiliki posisi yang tersendiri dalam lingkup bisnisnya. Maka
dari itu, tingkat dalam pencapaian suatu persero bisa dilihat dari bentuk tarif
perusahaan tersebut, karena nilai perusahaan yaitu bentuk informasi bagi
para investor dari perseroan yang nantinya menghasilkan keuntungan yang
cukup tinggi karena perseroan bisa menjadi baik. Fluktuasi dari tarif saham

bisa mempengaruhi oleh suatu bentuk kekuatan dari investor dalam



melakukan suatu permintaan maupun penawaran. Tarif saham memiliki
pergerakan yang diklasifikasikan menjadi 3 macam yaitu Bullish, yaitu tarif
saham yang meningkat secara terus menerus dari waktu ke waktu. Kedua
Bearish, merupakan suatu keadaan dimana tarif saham yang menurun dari
waktu ke waktu dan yang ketiga Sideways, yaitu suatu keadaan dimana tarif
saham sangat stabil (Fajriah, 2016: 4). Nilai perseroan bisa diidentifikasi
dari nilai saham bisa diartikan bahwa nilai dari perusahaan tersebut
memiliki nilai yang cukup baik ketika tarif saham dari perseroan tersebut
menjadi tinggi. Ketika tarif saham tinggi maka peluang investasi dari
perusahaan tersebut menjadi meningkat. Karena adanya pada teori sinyal
yang mengetahui, suatu informasi bisa diberikan oleh suatu manajemem
perseroan, karena adanya sinyal bagi para pelaku pasar (investor)
(Wahyudin, 2015 : 64)

Tujuan dari perusahaan tersebut dalam jangka waktu lama dengan
mengoptimalkan nilai paada suatu perusahaan agar meminimumkan tarif
modal suatu perusahaan tersebut. Semakin meningkat pada nilai perusahaan
semakin baik pula bagi pemilik perseroan. Struktur modal dalam
perusahaan juga merupakan pendanaan jangka panjang yang
dipresentasikan kedalam /iabilitas, saham preferen, dan saham biasa
(Kristanti, 2018).

Menurut teori struktur modal, jika suatu modal perusahaan diatas
maka target dari struktur modalnya akan mengalami suatu keoptimalannya

dalam perusahaan tersebut, baik dalam menurunkan nilai perusahaan atau



menambahkan hutang perusahaan. Agar mencapai target dari struktur
modal menjadi optimal maka dengan melakukan satu dari berbagai tugas
pada manajemen perusahaan tersebut. Struktur modal yaitu suatu dana
perusahaan yang berhutang yang pengungkit suatu perusahaan (rasio
leverage). Kemudian, hutang merupakan suatu bagian dari suatu modal.
Struktur modal perusahaan ialah suatu pegangan yang bisa memperbaiki
dan juga bisa memproduksi suatu produktivitas dalam melakukan kinerja
perusahaan. Dari bentuk teori modal juga memberikan penjelasan untuk
menentukan suatu bentuk modal atau kebijakan pendanaan dalam
perusahaan bisa menentukan suatu nilai perusahaan apakah optimal atau
tidak (value of the firm) (Brigham, E.F., dan J. Houston. 2004). Dalam suatu
perusahaan selalu memberikan modal dan yang menjadikan suatu kendala
untuk memenuhinya adalah sumber yang memberikan modal merupakan
dari luar atau dalam. Modal-modal tersebut dihimpun dari berbagai sumber
untuk menjadi berbagai macam modal.

Memilih sumber dana merupakan suatu keputusan yang penting
karena struktur modal juga bisa mempengaruhi perusahaan, yang bisa juga
mempengaruhi kinerja suatu perusahaan tersebut. DER merupakan suatu
kemungkinan yang bisa dilakukan untuk mengukur sumber dana perseroan
baik modal sendiri maupun modal dari luar.

Menurut dari trade off theory pengelola untuk menunjuk berbagai
rasio utang agar maksimal pada bentuk dari nilai perseroan. Fama (1978)

berpendapat nilai perusahaan tercermin dalam harga saham tesebut. Jensen



(2001) juga berpendapat bahwa agar nilai perusahaan bisa maksimal maka
tidak hanya nilai ekuitas yang diperhatikan, tetapi jenis sumber hutang
maupun dari saham preferen. Fama dan French (1998) menjelaskan bahwa
untuk mengoptimalisasi suatu nilai pada perusahaan yaitu agar bisa
mencapai dari fungsi manajemen, karena memiliki satu keputusan keuangan
maka bisa diambil dengan kesimpulan apakah akan mempengaruhi
keputusan keuangan lainnya yang bisa juga berdampak pada nilai
perusahaan tersebut (Christianti, A. 2006).

Nilai perusahaan itu mungkin begitu penting karena digunakan
kepada penanam modal untuk melihat berapa besar harga yang ada pada
perusahaan yang nantinya akan digunakan untuk bahan pertimbangan dalam
melakukan suatu investasi. (Rinnaya, 2016) menyatakan bahwa
meningkatnya suatu nilai perusahaan adalah sebuah prestasi, karena dengan
meningkatnya nilai perusahaan maka kesejahteraan kepada pemilik juga
menjadi meningkat.

Leverage merupakan sumber pendanaanya dari berbagai
penanganan perusahaan terhadap utang (Sartono, 2001). Setiap utang tentu
menimbulkan beban, karena jika pinjaman semakin besar, semakin besar
juga beban bunga yang harus dibayarkan. Upaya penanganan tersebut dapat
dijadikan suatu alat ukur untuk melihat kinerja perusahaan (Sartono, Drs. R.
Agus. 2001).

Penelitan Olivia (2017) mengatakan dalam memilih alternatif

pendanaan untuk membiayai kegiatan perusahaan, maka yang akan menjadi
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pertimbangan adalah bagaimana perusahaan dapat menciptakan kombinasi
yang menguntungkan. Dengan adanya struktur modal yang optimal maka
perusahaan yang mempunyai struktur modal optimal akan menghasilkan
tingkat pengembalian yang optimal pula sehingga bukan hanya perusahaan
yang memperoleh keuntungan, tetapi para pemegang saham juga ikut
memperoleh keuntungan tersebut (Brigham dan Houston, 2006:155). Bisa
disimpulkan bahwa struktur modal merupakan salah satu keputusan penting
bagi manajer keuangan dalam meningkatkan profitabilitas bagi perusahaan
sehingga meningkatkan kinerja keuangan.

Percobaan tentang struktur modal, leverage, dan ukuran perusahaan,
terhadap kinerja keuangan untuk melakukan suatu tingkat efektifitas dari
kinerja keuangan. Ukuran perusahaan, leverage dan struktur modal
merupakan 3 faktor yang memutuskan penggunaan dana dan sumber
perusahaan. Perusahaan juga memiliki kesempatan untuk memperoleh dana
dan itu menandakan ukuran yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Semakin
besar ukuran, perusahaan juga bisa leluasa dan memiliki kesempatan untuk
memperoleh sumber dana. Ketika memperoleh sumber dana yang sifat
perusahaan kecil lebih fleksibel dan tidak banyak mengeluarkan banyak
biaya bisa memudahkan untuk melihatnya. Tetapi dengan ukuran yang kecil
apakah kinerja dapat mencapai titik keefektifan dan keefiensian. Leverage
adalah bagaimana dana yang didapat dalam bentuk utang dipertanggung

jawabkan perusahaan. Sementara struktur modal yang menentukan dari
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berbagai kemungkinan sumber dana, sumber dana mana yang dijadikan
dominan sesuai dengan kapabilitas perusahaan.

Riset pada struktur modal berpengaruh pada nilai perusahaan sudah
banyak yang melakukan, penelitian yang dilakukan oleh Kusumawijaya
(2011) yang berjudul pengaruh struktur modal dan pertumbuhan perusahaan
terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur di
BEI memberikan kesimpulan bahwa struktur modal memberikan pengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Karena bisa dilihat dari
suatu peningkatan hutang yang memberikan sinyal positif kepada investor
sehingga bisa meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian tersebut tidak
konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Eli Safrida (2008) yang
berjudul pengaruh struktur modal dan pertumbuhan perusahaan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang ada di BEJ yang
membuktikan secara simultan struktur modal dan pertumbuhan perusahaan
berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, secara
parsial bahwa struktur modal berpengaruh secara negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Ada beberapa penelitian terdahulu yang menyimpulkan suatu
pengaruh kinerja keuangan atas nilai perusahaan : kebijakan dividen sebagai
variabel moderating meliputi: Rasio likuiditas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan Putra dan Lestari (2016) menyatakan Likuiditas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan semakin tinggi rasio maka

semakin tinggi pula kemampuan perusahaan untuk memenuhi
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kewajibannya. Selain itu tingginya rasio likuiditas menggambarkan
ketersediaan dana perusahaan untuk melakukan operasi perusahaan dan
membayarkan dividen. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang
tinggi tentunya dianggap menjadi prospek yang bagus oleh para investor,
karena para investor mempersepsikan perusahaan memiliki kinerja yang
baik sehingga bisa meningkatkan harga saham yang berarti nilai perusahaan
juga meningkat.

Pengaruh kebijakan dividen terhadap likuiditas dan nilai perusahaan
Sundari dan Utami (2013) menyatakan kebijakan dividen mampu secara
signifikan memoderasi pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan.
Likuiditas yang dinilai dari arus kas bebas perusahaan memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Arus kas bebas mencerminkan kinerja
manajemen keuangan dalam mengambil keputusan keuangan. Nilai
perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham apabila
perusahaan memiliki kas yang benar-benar bebas, yang dapat dibagikan
kepada pemilik saham sebagai dividen.

Penelitian yang dilakukan oleh Slamet Mudjijah (2019) yang
berjudul Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Struktur Modal Terhadap Nilai
Perusahaan Yang Dimoderasi Variabel Ukuran Perusahaan dengan
menyimpulkan bahwa bahwa kinerja keuangan dan struktur modal
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Ukuran
perusahaan tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh kinerja keuangan terhadap
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nilai perusahaan. Ukuran perusahaan tidak dapat memoderasi pengaruh
struktur modal terhadap nilai perusahaan.

Adanya research gap dari penelitian-penelitian sebelumnya
mengenai pengaruh profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai
perusahaan, maka penelitian ini mencoba untuk mengkaitkannya dengan
peran leverage. Leverage juga bisa meningkatkan keunggulan dan daya
saing bagi perusahaan, karena dengan adanya angsuran pelunasan pada
peminjaman dan pembayaran pada bunga juga bisa dibatasi pada dana bagi
suatu sumber daya manusia (Soewarno, 2011). Leverage dikembangkan
sebagai variabel moderasi dengan pertimbangan bahwa untuk
meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. Leverage juga memiliki
peran penting dalam kinerja perusahaan. Perusahaan yang lebih besar
memiliki lebih banyak sumber daya organisasi karena memberi peluang
perusahaan yang lebih besar dan lebih baik untuk mencapai tujuan
perusahaan (Mule, e t al; 2017). Semakin besar ukuran perusahaan, berarti
aset yang dimiliki perusahaan pun semakin besar dan dana yang dibutuhkan
perusahaan untuk mempertahankan kegiatan operasionalnya pun semakin
banyak. Semakin besar leverage akan mempengaruhi keputusan manajemen
dalam memutuskan pendanaan apa yang akan digunakan oleh perusahaan
agar keputusan pendanaan dapat mengoptimalkan nilai perusahaan

(Pratama dan Wiksuana, 2016).

Dari beberapa fenomena bahwa nilai perusahaan dapat dipengaruhi

oleh harga saham. Bila harga saham tinggi maka akan dipastikan nilai
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perusahaan akan meningkat, dan sebaliknya. Terdapat hal-hal yang dapat
berpengaruh pada nilai perusahaan dengan melihat kinerja keuangan dinilai
dengan melihat kinerja keuangan tersebut. Kinerja keuangan dinilai baik
apabila laba bersih dan tingkat profitabilitasnya juga tinggi. Selain itu, harga
saham juga dapat berpengaruh pada nilai perusahaan denngan ditinjau
melalui nilai pasar perusahaan ekuitasnya. Para investor tentu
mengharapkan dapat memperoleh bagian atas laba perusahaan tempat
menanamkan modalnya sehingga dapat meningkatkan kekayannya.
Pendekatan yang bisa digunakan untuk memperhitungkan nilai

perusahaannya yaitu menggunakan pendekatan price to book value (PBV).

Berdasarkan penjelasan diatas, bahwa peneliti ingin melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Struktur
Modal Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Leverage Sebagai Variabel

Moderating”.

B. Rumusan Masalah

1. Apakah kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan?

2. Apakah struktur modal mempunyai pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan?

3. Apakah leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan?



15

Apakah leverage berpengaruh positif pada kinerja keuangan terhadap
nilai perusahaan?
Apakah leverage mempunyai pengaruh positif pada struktur modal

terhadap nilai perusahaan?

C. Tujuan Penelitian

1.

Untuk mengetahui kinerja pada keuangan yang berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.
Ingin mengetahui apakah struktur modal bisa berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan.

. Untuk mengetahui apakah leverage mempunyai pengaruh positif

terhadap nilai perusahaan.

Untuk mengetahui apakah leverage mampu berpengaruh positif pada
kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.

Ingin mengetahui apakah leverage mempunyai pengaruh pada struktur

modal terhadap nilai perseroan.

D. Manfaat Penelitian

Dalam penelitian in bisa memberikan manfaat yang didapat bagi

bidang ilmu yang akan diteliti. Manfaat yang diperoleh dari penelitian

adalah sebagai berikut:
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Bagi peneliti bisa menambah ilmu pengetahuan maupun wawasan pada
kinerja keuangan dan struktur modal terhadap nilai perusahaan dengan
leverage sebagai variabel moderating.

Bagi Perusahaan, penelitian ini diharapkan memberikan informasi terutama
manajer keuangan untuk dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam
penentuan struktur modal, leverage yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan.

Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan melengkapi temuan
empiris yang sudah ada dibidang akuntansi untuk kemajuan dan

pengembangan ilmiah pada masa akan datang.

Sistematika Penulisan

Sistematika susunan laporan penelitian ini adalah sebagai berikut :
BAB I PENDAHULUAN

Bab ini memperkenalkan pendahuluan, meliputi latar belakang
masalah, rumusan masalah, tujuan, manfaat, dan sistem penulisan tugas
akhir.
BAB Il TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menjelaskan tinjauan pustaka dan teori pemecahan masalah
yang digunakan untuk mendukung semua konten yang terkait dengan topik
penelitian.

BAB III METODE PENELITIAN
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Bab ini menjelaskan rancangan metode penelitian seperti Jenis
Penelitian, pendekatan penelitian, Lokasi Penelitian, Sumber Data, teknik
pengumpulan data, teknik analisis data, dan definisi operasional.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menjelaskan hasil dari semua penelitian, dan menguji hasil
kinerja keuangan dan struktur modal dengan leverage sebagai variabel
pemoderasi terhadap nilai perusahaan, dan kemudian menganalisisnya
untuk menyesuaikan dengan desain bab-bab sebelumnya.

BAB V PENUTUP
Bab ini merupakan penutup yang berisi kesimpulan dan saran yang

diambil dari penelitian ini dan saran untuk pengembangan lebih lanjut.



BAB YV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Dalam penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kinerja keuangan

memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, pengaruh struktur modal

terhadap nilai perusahaan, pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan

yang dimoderating dengan leverage dan pengaruh struktur modal terhadap nilai

perusahaan yang dimoderating dengan leverage.

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah diuraikan pada

bab 4, diperoleh kesimpulan sebagai berikut:

1.

Kinerja keuangan yang diproksikan oleh return on equity berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dikatakan bahwa dalam melakukan
investasi tidak hanya dari melihat tingkat pengembalian yang tinggi
melainkan investor melihat juga kondisi lingkungan investasi. Apabila
tingkat pengembalian tinggi, tetapi iklim investasi tidak baik, maka investor
akan mempertimbangkan suatu investasi. Hasil dari penelitian yang
dilakukan sejalan dengan Putri (2015) yang menyatakan bahwa kinerja
keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh struktur modal yang diproksikan oleh Debt To Equity Ratio tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan dari hasil penelitian

sebelumnya menyatakan bahwa struktur modal secara signifikan tidak

95
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berpengaruh terhadap nilai perusahaan Safrida Eli (2008). Sehingga struktur
modal memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

. Pengaruh /everage terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan Debt Ratio
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini bahwa /leverage secara
teori hubungan negatif pada nilai perusahaan, karena semakin tinggi nilai
perusahaan maka nilai perusahaan menjadi rendah dan semakin rendah
leverage maka nilai perusahaan akan menjadi meningkat. Perusahaan yang
memiliki tingkat /everage yang rendah maka perusahaan yang bersangkutan
tersebut akan lebih banyak membiayai asetnya dari modal sendiri.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Carningsih
(2009) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

. Pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan yang dimoderating
dengan leverage tidak memiliki pengaruh secara signifikasi dan
memperlemah kinerja keuangan yang di leverage. Hasil dari penelitian oleh
Titieck Suwarti (2014) menyatakan bahwa nilai perusahaan memiliki
pengaruh secara signifikan terhadap kinerja keuangan yang dimoderasi
dengan leverage.

. Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan yang dimoderating
dengan /everage memiliki nilai signifikan yang tidak berpengaruh dan
memperlemah leverage terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan

oleh Yola Astari (2019) menyatakan bahwa struktur modal terhadap nilai



97

perusahaan tidak berpengaruh dan memperlemah yang dimoderasi dengan

leverage.

B. Saran
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh peneliti, maka peneliti
mengajukan saran dalam upaya perbaikan penulisan untuk penelitian
selanjutnya antara lain :

a. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas lingkup penelitian,
tidak hanya pada perusahaan manufaktur dan periode penelitian ditambah
waktunya supaya diperoleh hasil penelitian yang akurat dalam jangka
panjang.

b. Variabel hendaknya ditambah dengan variabel lain yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Untuk mencerminkan kinerja keuangan
yang dapat digunakan komponen-komponen dari rasio likuiditas, rasio
solvabilitas, rasio aktivitas, dan rasio pasar.

c. Bagi investor diharapkan dapat dijadikan tolok ukur atau acuan dalam
melakukan keputusan investasi maupun menilai kinerja suatu perusahaan.
Investor hendaknya mengontrol atau mengawasi perusahaan agar

perusahaan dapat memiliki kinerja yang lebih baik lagi.
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