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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Kinerja keuangan dan
struktur modal terhadap nilai perusahaan dalam sektor transportasi dan logistik
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019 hingga 2024.
Kinerja keuangan diukur dengan menggunakan rasio profitabilitas, sedangkan
struktur modal membandingkan utang terhadap ekuitas, sedangkan pengukuran
nilai perusahaan menggunakan indikator nilai pasar. Metode pengambilan sampel
yang digunakan adalah purposive sampling. Data penelitian merupakan data
sekunder dari laporan keuangan perusahaan sesuai dengan Kriteria penetapan
sampel. Analisis dilakukan dengan menggunakan regresi linier berganda untuk
mengevaluasi pengaruh kinerja keuangan dan struktur modal terhadap nilai
perusahaan . Temuan dari penelitian ini mengungkapkan bahwa kinerja keuangan
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur modal
berpengaruh positif. Kesimpulan ini memiliki implikasi penting bagi manajemen
perusahaan dan investor saat mereka mengambil keputusan strategis terkait struktur

modal yang bertujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan.

Kata Kunci: ROA, DER, dan PBV
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ABSTRACT

This research aims to examine the influence of financial performance and capital
structure on the value of companies in the transportation and logistics sector listed
on the Indonesia Stock Exchange (BEI) during the period 2019 to 2024. Financial
performance is measured using profitability ratios, while capital structure compares
debt to equity, while measuring company value uses market value indicators. The
sampling method used was purposive sampling. The research data is secondary data
from the company's financial reports in accordance with the sample determination
criteria. The analysis was carried out using multiple linear regression to evaluate
the influence of financial performance and capital structure on company value. The
findings from this research reveal that financial performance has no effect on
company value, while capital structure has a positive effect. This conclusion has
important implications for company management and investors when they make

strategic decisions regarding capital structure aimed at increasing company value.

Keywords: ROA, DER, and PBV
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Di dunia modern, banyak bisnis bergerak di berbagai industri. Kemajuan
dalam bidang sains, teknologi, komunikasi, dan transportasi menunjukkan
persaingan yang sengit di industri ini. Pada dasarnya, semua aspek perusahaan
dipengaruhi oleh faktor-faktor ini (Dewi et al., 2024). Tujuan utama perusahaan
adalah menghasilkan keuntungan. Ini adalah pemahaman mendasar yang dimiliki
perusahaan. Pasar memanfaatkan kinerja keuangan sebagai alat evaluasi suatu
perusahaan. Ketika kinerja keuangan suatu perusahaan kurang, Jika hal ini terjadi,
pasar akan menganggap perusahaan tersebut memiliki nilai negatif. Di sisi lain, jika
kinerja keuangan suatu perusahaan dinilai positif, maka pasar akan menganggap
perusahaan tersebut mempunyai nilai yang tinggi (Manullang et al., 2024). Nilai
suatu perusahaan adalah hasil langsung dari usahanya. Nilai perusahaan dapat
dinilai melalui berbagai aspek, seperti arus kas bersih yang dihasilkan dari pilihan
investasi, tingkat pertumbuhan, dan biaya modal. Dengan meningkatkan nilai
perusahaan maka akan meningkatkan reputasi perusahaan dan menandakan nilai
aset yang dimilikinya (Pasaribu et al., 2024).

Nilai perusahaan dibentuk oleh berbagai faktor, antara lain struktur
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kebijakan dividen, kebijakan
utang, kebijakan investasi, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan.

Dalam lanskap bisnis kontemporer, masalah pendanaan mempunyai dampak yang



signifikan terhadap nilai perusahaan. Untuk mengelola perusahaan secara efektif,
penting bagi manajer keuangan untuk mempertimbangkan dengan cermat dan
menentukan struktur modal yang paling sesuai. Hal ini akan membantu
mengantisipasi potensi tantangan yang mungkin timbul dalam menjalankan
perusahaan (Sembiring & Trisnawati, 2019).

Nilai suatu perusahaan juga dipengaruhi oleh kinerja keuangannya. Kinerja
keuangan suatu perusahaan yang tercermin dalam laporan keuangannya mewakili
pencapaian perusahaan selama jangka waktu tertentu. Pengukuran kinerja keuangan
suatu perusahaan melibatkan Perubahan rasio keuangan dapat diamati dan
dianalisis. Kemampuan perusahaan dalam mengelola keuangan dan meningkatkan
nilainya tercermin dari kondisi dan potensi keuangannya. Nilai perusahaan
merupakan indikator yang jelas mengenai kemampuan pengelolaan kekayaannya.
Kemampuan perusahaan untuk mengelola sumber dayanya secara efektif
merupakan faktor kunci dalam membentuk persepsi investor. Semakin banyak
investor membeli saham perusahaan, harga saham naik, sehingga nilai perusahaan

meningkat secara keseluruhan (Tarigan et al., 2022).

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh kinerja keuangan yang mewakili
pencapaian suatu bisnis dalam waktu tertentu dan dicatat dalam laporan
keuangannya. Mengevaluasi kinerja keuangan melibatkan analisis rasio keuangan,
yang memberikan wawasan tentang perubahan status keuangan perusahaan dan
kemampuannya mengelola aset secara efektif untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Investor mengukur nilai perusahaan berdasarkan persepsi mereka

terhadap pengelolaan sumber daya perusahaan. Ketika lebih banyak investor



membeli saham perusahaan, harga saham naik, sehingga meningkatkan nilai

perusahaan secara keseluruhan (Tarigan et al., 2022).

Keputusan mengenai struktur modal merupakan hal yang penting bagi
semua bisnis, karena memiliki dampak yang signifikan terhadap masa depan
mereka. Aspek positif dan negatif dari keputusan ini sangat berpengaruh pada posisi
keuangan perusahaan (Sutrisno, 2016). Oleh karena itu, keputusan struktur modal
sangat penting dan penting dalam menentukan status keuangan bisnis secara
keseluruhan. Struktur modal suatu perusahaan ditentukan dengan menganalisis
proporsi utang dan ekuitas jangka panjang, yang pada gilirannya mencerminkan
komitmen keuangan jangka panjang perusahaan (Lau, 2022). Mengoptimalkan nilai
suatu perusahaan dapat dicapai dengan mengubah struktur modalnya. Teori struktur
modal mengemukakan bahwa melebihi target optimal struktur modal akan
mengakibatkan penurunan nilai perusahaan dengan setiap penambahan hutang.
Teori ini menekankan pentingnya kebijakan pendanaan suatu perusahaan dalam
menentukan struktur modalnya untuk memaksimalkan nilai. Penerapan struktur
modal yang efektif sangat penting untuk meningkatkan pertumbuhan dan nilai
perusahaan secara keseluruhan. Oleh karena itu, membangun struktur modal yang

sehat adalah hal yang paling penting bagi perusahaan mana pun (Novitasari, 2017).

Di Bursa Efek Indonesia (BEI), sektor transportasi merupakan subsektor
dari sektor infrastruktur yang lebih besar. Mengingat pentingnya transportasi dalam
infrastruktur Indonesia, hal ini memberikan beban yang besar pada anggaran negara
karena tingginya permintaan akan perbaikan infrastruktur (Sa’adah & Latif, 2023).

Dari sudut pandang teknis, terdapat keterkaitan yang saling melengkapi antara



berbagai subsektor transportasi. Namun, dari sudut pandang ekonomi, hubungan ini
bersifat substitusi atau persaingan (Ferdyansyah & Suwaidi, 2023). Sebagai
gambaran, pengangkutan barang untuk impor dan ekspor biasanya melibatkan jalur
laut dan udara, namun untuk pengiriman barang ke pelabuhan bongkar muat

memerlukan transportasi darat (Palilu, 2018).

Sektor transportasi di Indonesia, yang mencakup infrastruktur dan layanan,
berfungsi sebagai urat nadi kegiatan ekonomi yang pada akhirnya memengaruhi
keunggulan kompetitif perekonomian. Sektor ini semakin diwarnai oleh persaingan
yang ketat. Beragamnya moda transportasi, beserta berbagai fasilitas dan
layanannya, menunjukkan adanya persaingan yang nyata (Luwihono et al., 2020).
Setiap perusahaan transportasi berupaya untuk menarik pelanggan sebanyak
mungkin demi memastikan keberlanjutan operasinya. Oleh karena itu, perusahaan-
perusahaan ini harus meningkatkan layanannya agar tetap kompetitif dan bertahan
dalam kondisi apa pun (Yeti & Yeti, 2021). Pada dasarnya, bisnis bertujuan untuk
meningkatkan kinerja keuangannya, karena mereka percaya bahwa hasil keuangan
yang kuat akan meningkatkan nilai perusahaan, sehingga menarik minat yang lebih

besar dari investor.

Pada penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Monoppo & Arie, 2016),
diteliti pengaruh struktur modal, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap
nilai perusahaan otomotif yang terdaftar di BEI periode 2011-2014. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa struktur modal memengaruhi nilai perusahaan secara
signifikan, tetapi ukuran perusahaan tidak. Selain itu, penelitian menunjukkan

bahwa profitabilitas, yang diukur dengan laba atas investasi, memainkan peran



penting dalam menentukan nilai perusahaan otomotif di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada periode yang sama. Menariknya, hasil tersebut bertentangan dengan
temuan penelitian (Dhani & Utama, 2017) yang menyatakan bahwa struktur modal
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas berpengaruh.
Penelitian sebelumnya yang juga dilakukan oleh (Mudjijah et al., 2019) dan
(Yunina & Husna, 2018) menghasilkan penelitian bahwa kinerja keuangan dan

struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Perbedaan yang menarik dalam temuan penelitian yang disebutkan di atas
memaksa penulis untuk memulai penelitian baru untuk mencapai hasil yang
konsisten. Untuk mencapai hal ini, variabel independen tambahan dimasukkan
bersamaan dengan struktur modal dan Kkinerja keuangan, dengan tetap
mempertahankan variabel dependen yang sama. Populasi penelitian ini terdiri dari

perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Penulis memilih perusahaan transportasi karena pertumbuhannya yang
signifikan di subsektor Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan latar belakang tersebut,
penulis berencana melakukan penelitian dengan judul “pengaruh kinerja keuangan
dan struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan transportasi dan
logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019 - 2024”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang sudah dijelaskan, rumusan masalah yang
ada penelitian ini adalah:

1. Apakah kinerja keuangan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah struktur modal memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan?



1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh kinerja keuangan dan
struktur modal terhadap nilai perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di
BEI selama periode 2019-2024. Selain itu, penelitian ini juga bertujuan untuk
mengetahui apakah terdapat pengaruh sinergis antara kinerja keuangan dan struktur

modal dengan mempertimbangkan nilai perusahaan.

1.4 Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan akan membantu perusahaan transportasi dan
logistik yang terdaftar di BEI pada tahun 2019 hingga 2024. Selain itu, investor dan
pemangku kepentingan lainnya yang berkepentingan dengan kinerja keuangan dan
struktur permodalan perusahaan juga diharapkan dapat memperoleh manfaatnya.

dari penelitian ini.

1.5 Sistematika Penulisan
Pembahasan dalam lima bab menyusun sistematika penelitian ini dan
setiap bab memiliki hubungan yang berkesinambungan sehingga memudahkan
untuk memahami topik penelitian. Metode yang dimaksudkan adalah sebagai

berikut:

BABI: PENDAHULUAN



BAB I :

BAB Il :

BAB IV :

BABV :

Pendahuluan penelitian diberikan dalam bagian ini. Ini memberikan
gambaran tentang konteks latar belakang, identifikasi masalah,
tujuan penelitian, nilai kegunaan penelitian, dan struktur penyajian

penulisan.
KAJIAN PUSTAKA

Bagian ini berisi eksposisi mendalam mengenai dasar-dasar teori
yang mendukung pembentukan hipotesis penelitian, dilanjutkan
dengan tinjauan pustaka awal, rangkaian pemikiran penelitian, dan

pernyataan hipotesis penelitian.
METODOLOGI PENELITIAN

Dalam bagian ini, akan dijelaskan secara terperinci tahapan
penelitian beserta rincian unsur-unsur penelitian seperti rencana
penelitian, kelompok populasi dan sampel yang akan diteliti,
variabel penelitian, teknik pengumpulan data, serta metode analisis

data.
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Bagian ini mencakup substansi esensial dari penelitian, di mana
hasil dari analisis data dipersembahkan dan dibahas. Alat analisis
yang telah disiapkan sebelumnya akan digunakan untuk

menganalisis data yang telah dikumpulkan.

PENUTUP



Di bagian ini, Anda akan menemukan rangkuman dari hasil
pengujian serta diskusi menyeluruh tentang penelitian yang telah
dilakukan, saran untuk penelitian di masa depan, dan dampak dari

penelitian ini.



BAB 11

KAJIAN PUSTAKA
2.1 Landasan Teori

2.1.1 Teori Agensi (Agency Theory)

Teori agensi (agency theory) menjelaskan dinamika antara prinsipal
(pemilik perusahaan) dan agen (manajemen perusahaan), yang dapat
mempengaruhi keputusan keuangan dan nilai perusahaan secara keseluruhan. Ini
berkonsentrasi pada konflik kepentingan yang dapat berkembang antara prinsipal
dan agen. Meskipun prinsipal bertujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan dan
mencari informasi yang dapat diandalkan untuk proses pengambilan keputusan
mereka, agen mungkin termotivasi untuk memprioritaskan kepentingan pribadi
mereka, seperti mengamankan posisi mereka atau menerima bonus. Akibatnya,
agen mungkin menyajikan angka Kkinerja yang meningkat, sebuah praktik yang
disebut manajemen laba (Jensen & Meckling, 1976)

Kinerja keuangan yang kuat berpotensi meningkatkan nilai perusahaan;
namun, jika agen gagal bertindak sesuai dengan kepentingan prinsipal, kinerja yang
dilaporkan mungkin menipu. Penelitian yang dilakukan mengukur Kkinerja
keuangan melalui profitabilitas, yang erat kaitannya dengan bagaimana manajemen
mengawasi aset dan liabilitas untuk menghasilkan keuntungan. Jika agen secara
efektif menunjukkan Kkinerja positif, hal ini dapat menarik investor dan
meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, struktur modal merupakan faktor

penting dalam teori agensi.



Teori agensi menyoroti dampak signifikan dari struktur modal. Campuran
utang dan ekuitas yang optimal dapat mempengaruhi risiko dan keuntungan yang
diantisipasi investor. Menurut teori keagenan, penggunaan hutang dapat
mengurangi konflik kepentingan dengan memaksa manajemen untuk mengadopsi
pendekatan yang lebih disiplin dalam pengelolaan keuangan, yang pada gilirannya
meningkatkan nilai perusahaan. Jika dimanfaatkan dengan baik, utang dapat
memberikan sinyal positif kepada pasar mengenai prospek perusahaan yang

menjanjikan, sehingga memotivasi investor untuk berkontribusi lebih banyak.

2.1.2 Struktur Modal

Bagaimana kinerja perusahaan dipengaruhi secara langsung oleh struktur
modal, yang merupakan komponen penting dari domain manajemen keuangan.
Struktur modal berkaitan dengan rasio ekuitas terhadap utang yang digunakan oleh
perusahaan untuk membiayai operasi dan investasinya. Pilihan mengenai struktur
modal dapat sangat memengaruhi kinerja perusahaan baik dalam jangka pendek
maupun jangka panjang. Dengan membangun struktur modal yang ideal,
perusahaan dapat mencapai tingkat pengembalian yang ideal, memastikan
profitabilitas bagi perusahaan sekaligus menguntungkan pemegang sahamnya.

(Rahman, 2020)

2.1.3 Kinerja Keuangan

Nilai suatu perusahaan sangat dipengaruhi oleh Kkinerja keuangannya.
Dalam mengkaji hubungan antara kinerja keuangan, struktur modal, dan nilai
perusahaan, berbagai rasio keuangan berfungsi sebagai indikator efisiensi dan

efektivitas perusahaan dalam pengelolaan sumber daya. Dengan menganalisis rasio
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keuangan ini, seseorang dapat menilai kondisi keseluruhan suatu perusahaan,
dengan rasio profitabilitas, khususnya yang diukur melalui laba atas aset, menjadi
metrik utama. Perusahaan yang menunjukkan pertumbuhan, dibuktikan dengan
meningkatnya profitabilitas, mencerminkan kapasitasnya untuk secara efektif
memanfaatkan sumber daya atau asetnya untuk menghasilkan laba. Kemampuan
ini tidak hanya berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan tetapi juga
memaksimalkan kekayaan pemegang saham, yang pada akhirnya mendapatkan
respons yang baik dari pemangku kepentingan eksternal. Laba yang dihasilkan
perusahaan berfungsi sebagai kriteria untuk menilai sejauh mana perusahaan
memanfaatkan sumber daya internal untuk membiayai kegiatannya, sehingga
meminimalkan ketergantungan pada pendanaan eksternal (utang) untuk mencapai

tujuannya (Saddam & Sarwani, 2021).

2.1.4 Nilai Perusahaan

Penilaian suatu perusahaan merupakan penilaian subjektif yang
mencerminkan pandangan pasar terhadap prospek masa depannya. Biasanya,
penilaian ini diukur melalui harga saham perusahaan di pasar modal, yang secara
khusus disebut sebagai Nilai Pasar Perusahaan (MVF). Sangat penting untuk
memahami bagaimana struktur modal dan Kkinerja keuangan memengaruhi nilai
bisnis, karena faktor-faktor ini memainkan peran penting dalam membentuknya. Di
antara faktor-faktor ini, kinerja keuangan merupakan salah satu penentu nilai
perusahaan yang paling penting. Kinerja ini dapat dievaluasi menggunakan
berbagai rasio keuangan, termasuk Return On Assets (ROA), Return On Equity

(ROE), dan Current Ratio. Rasio-rasio tersebut memberikan wawasan tentang

11



efisiensi dan efektivitas perusahaan dalam pengelolaan sumber daya dan perolehan
laba. Sebuah studi yang dilakukan oleh Saddam & Sarwani (2021) menunjukkan
bahwa kinerja keuangan berdampak signifikan terhadap nilai perusahaan, dengan

kontribusi sekitar 22,1%

Nilai suatu perusahaan dipengaruhi oleh struktur modalnya, yang mencakup
rasio utang terhadap ekuitas. Struktur modal yang optimal berpotensi meningkatkan
nilai perusahaan dengan menurunkan biaya modal dan meningkatkan fleksibilitas
keuangan. Menurut teori Modigliani-Miller (MM), struktur modal dianggap tidak
relevan dalam kondisi pasar ideal tanpa pajak; namun, penambahan utang dapat
menyebabkan pengurangan kewajiban pajak dan peningkatan nilai perusahaan.
Penelitian yang dilakukan oleh Saddam & Sarwani (2021) menunjukkan bahwa
struktur modal berdampak signifikan terhadap nilai perusahaan, berkontribusi
sekitar 37,0%.

2.2 Penelitian Terdahulu

Penelitian yang dilakukan oleh (Hersa & Yulianto, 2024) bertujuan untuk
menilai bagaimana struktur modal, kinerja keuangan, dan pertumbuhan perusahaan
memengaruhi nilai perusahaan. Dengan menggunakan pendekatan kuantitatif,
penelitian ini menggunakan metode asosiatif. Teknik pemilihan sampel dalam
penelitian ini adalah purposive sampling. Populasi penelitian terdiri dari 12
perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun
2018 hingga 2022, dengan 9 perusahaan memenuhi kriteria pengambilan sampel.
Hal ini menghasilkan metode penelitian yang mencakup 5 tahun, menghasilkan

total 45 titik data observasi. Untuk analisis data, regresi data panel dilakukan
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dengan menggunakan perangkat lunak e-views versi 9. Temuan dari uji F
menunjukkan bahwa nilai perusahaan secara bersamaan dipengaruhi oleh struktur
modal, Kinerja keuangan, dan pertumbuhan perusahaan. Sebaliknya, hasil uji t
mengungkapkan bahwa meskipun struktur modal dan kinerja keuangan berdampak
positif terhadap nilai perusahaan, pertumbuhan perusahaan tidak memengaruhi

nilai perusahaan.
2.3 Pengembangan Hipotesis

2.3.1 Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan yang baik menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba yang besar, yang selanjutnya dapat meningkatkan nilai
perusahaan secara keseluruhan. Penelitian yang dilakukan oleh (Haryanto et al.,
2018), Mudjijah et al. (2019) , dan (Ulfa & Asyik, 2018) mengungkapkan bahwa
kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Temuan penelitian
ini menunjukkan bahwa seiring dengan peningkatan kinerja keuangan, nilai
perusahaan secara umum juga akan meningkat, karena investor memperoleh
keyakinan yang lebih besar terhadap potensi perusahaan untuk menghasilkan laba

di masa mendatang.

Beberapa proksi dapat digunakan untuk menilai kinerja keuangan, termasuk
ROA dan ROE. ROA menunjukkan seberapa efisien perusahaan memanfaatkan
asetnya untuk menghasilkan laba, sedangkan ROE mencerminkan pengembalian
yang diterima pemegang saham dari investasi mereka. Peningkatan nilai kedua
rasio ini menandakan peningkatan kinerja keuangan perusahaan, yang berdampak
positif terhadap nilai perusahaan secara keseluruhan (Saddam & Sarwani, 2021).

Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis pertama penelitian sebagai berikut:

H1: Kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
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2.3.2 Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Struktur modal terdiri dari liabilitas dan ekuitas yang digunakan perusahaan
untuk membiayai operasi dan ekspansinya. Pentingnya keputusan yang terkait
dengan struktur modal tidak dapat dilebih-lebihkan, karena berpotensi
memengaruhi kinerja keuangan dan nilai keseluruhan perusahaan. Dalam kerangka
ini, pengembangan hipotesis berusaha untuk memeriksa bagaimana struktur modal
memengaruhi nilai perusahaan sambil mempertimbangkan berbagai faktor yang
dapat memengaruhi hubungan ini. Dengan memanfaatkan utang secara efektif,
perusahaan dapat meningkatkan nilainya melalui berbagai cara, termasuk manfaat
pajak dan peningkatan laba atas ekuitas (ROE). Ketika utang dikelola dengan hati-
hati, hal itu dapat meningkatkan kepercayaan investor, yang selanjutnya mengarah
pada peningkatan harga saham dan valuasi pasar perusahaan. Studi sebelumnya
menunjukkan bahwa kerangka modal yang terstruktur dengan baik memainkan
peran penting dalam meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan. (Saddam &
Sarwani, 2021). Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis kedua penelitian sebagai
berikut:

H2: Struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan.

2.4 Kerangka Pemikiran

Berdasarkan latar belakang dan penelitian sebelumnya, terlihat jelas bahwa
variabel seperti kinerja keuangan dan struktur modal diduga berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini dapat dijabarkan melalui kerangka

konseptual, seperti yang digambarkan dalam diagram berikut:
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BAB I
METODOLOGI PENELITIAN
3.1 Populasi dan Sampel
3.1.1 Populasi
Penelitian ini menganalisis sampel perusahaan yang terdaftar dalam Indeks
IDXTRANS di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama kurun waktu 2019 hingga 2024.
Periode pengamatan dipilih karena pada tahun tersebut perekonomian sedang

mengalami kontraksi.

3.1.2 Sampel

Purposive sampling adalah teknik pengambilan sampel yang menggunakan
standar tertentu untuk memilih sampel. Perusahaan yang dipilih harus terdaftar
dalam indeks IDXTRANS dalam kurun waktu 2019-2024. Kriteria yang ditetapkan

adalah:

1. Perusahaan tercatat dalam indeks IDXTRANS Bursa Efek Indonesia
2. Menerbitkan laporan keuangan tahunan yang telah diaudit secara lengkap

3. Menyajikan laporan dalam mata uang rupiah.

3.2 Metode Pengumpulan Data

Penelitian ini  menggunakan pendekatan studi dokumentasi untuk
pengumpulan data, memanfaatkan laporan keuangan dari situs web www:.idx.co.id
dan tinjauan literatur yang terdiri dari artikel, buku, jurnal, dan penelitian

sebelumnya.
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3.3 Definisi dan Pengukuran Variabel Penelitian
3.3.1 Variabel Dependen (Variabel Terikat)

Nilai perusahaan adalah variabel dependen penelitian ini.. Nilai suatu
perusahaan ditentukan oleh harga yang bersedia diterima investor saat hendak
menjualnya. Nilai ini memegang peranan penting karena menunjukkan Kinerja
perusahaan dan dapat membentuk persepsi investor terhadap perusahaan tersebut.
Pada dasarnya, nilai perusahaan berfungsi sebagai indikator penilaian pasar
terhadap nilai perusahaan secara keseluruhan, yang sering diukur melalui harga
saham atau nilai pasar. Dalam hal ini, nilai perusahaan dapat dihitung dengan Price
to Book Value Ratio (PBV). Sebagai contoh, rumus PBV adalah sebagai berikut:

(Hersa & Yulianto, 2024):

__ Market Price per Share

PBV =

Book Value per Share

3.3.2 Variabel Independen (Variabel Bebas)

3.3.2.1 Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan, variabel independen pertama dari penelitian ini. Tingkat
pencapaian tujuan perusahaan, keberhasilan misinya, dan implementasi tugas yang
sebenarnya menentukan kinerja keuangan. Selain itu, kinerja dapat dilihat sebagai
pencapaian perusahaan selama jangka waktu tertentu, yang menunjukkan
kesehatannya secara keseluruhan. Efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan
asetnya untuk menghasilkan laba diukur dengan ROA. Rumus ROA adalah sebagai

berikut (Hersa & Yulianto, 2024):
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_ laba bersih

ROA = x 100%

total aset

3.3.2.2 Struktur Modal

Variabel independen kedua adalah struktur modal. Istilah struktur modal
berkaitan dengan campuran utang dan ekuitas yang digunakan perusahaan untuk
mendanai operasi dan pertumbuhannya. Struktur modal yang tepat sangat penting
bagi perusahaan, karena memengaruhi biaya modal, risiko keuangan, dan pada
akhirnya, nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, Rasio Utang terhadap Ekuitas
(DER) berfungsi sebagai metrik untuk menilai struktur modal, yang bertindak
sebagai indikator utama hubungan antara utang perusahaan dan ekuitasnya. Rasio
ini menggambarkan sejauh mana perusahaan bergantung pada utang untuk
membiayai asetnya dibandingkan dengan ekuitas pemegang saham. Rumus DER

sebagai berikut Hersa & Yulianto (2024):

total hutang
DER= ———
total ekuitas

3.4 Metode Analisis
3.4.1 Analisis Deskriptif

Statistik deskriptif adalah statistik ringkasan yang menggambarkan fitur
dasar data yang diteliti. Biasanya, statistik ini mencakup nilai rata-rata, median,
simpangan baku, dan rentang nilai dari maksimum hingga minimum. Statistik
deskriptif penting dalam memberikan gambaran umum sampel yang telah

dikumpulkan sebagai sampel penelitian potensial.
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3.4.2 Analisis Uji Asumsi Klasik

Tahap penting dalam analisis regresi linier berganda adalah uji asumsi
klasik, yang memverifikasi bahwa model yang digunakan memenuhi kriteria
tertentu. Verifikasi ini penting untuk memastikan bahwa estimasi yang dihasilkan
dari model regresi adalah Best Linear Unbiased Estimator (BLUE) (Hadi, 2022).
Uji asumsi Kklasik mencakup pengujian untuk multikolinearitas, autokorelasi,

heteroskedastisitas, dan normalitas (Ghozali, 2016).

1. Uji Multikolonieritas

Menurut Ghozali (2016) tujuan pengujian multikolinearitas adalah untuk
menilai apakah model regresi mengidentifikasi korelasi antara variabel independen
atau bebas. Variabilitas tinggi dalam sampel merupakan hasil dari efek
multikolinearitas ini. Akibatnya, kesalahan standar menjadi besar, yang mengarah
ke t-hitung kecil ketika koefisien dievaluasi terhadap tabel-t. Ini menunjukkan tidak
adanya hubungan linier antara variabel independen yang dipengaruhi oleh variabel
dependen. Untuk menentukan keberadaan multikolinearitas dalam model regresi,
seseorang dapat memeriksa nilai toleransi dan nilai faktor inflasi varians (VIF).
Nilai toleransi mencerminkan tingkat variabilitas dalam variabel independen yang
dipilih yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Oleh karena itu,
nilai toleransi yang rendah sesuai dengan nilai VIF yang tinggi, karena VIF dihitung
sebagai 1 dibagi dengan toleransi, yang menunjukkan kolinearitas yang signifikan.
Ambang batas untuk perhatian ditetapkan pada nilai toleransi 0,10 atau nilai VIF

yang melebihi 10.

2. Uji Autokorelasi
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Tujuan dari uji autokorelasi adalah untuk mengetahui apakah terdapat korelasi
antara galat gangguan pada waktu t dengan galat gangguan pada waktu t-1 dalam
model regresi linier (Ghozali, 2016). Uji Durbin-Watson merupakan salah satu
metode untuk menguji autokorelasi tersebut. Dapat disimpulkan bahwa
autokorelasi tidak terdapat dalam uji Durbin-Watson apabila nilai berada dalam

rentang du < d < 4 — du, dengan DU merupakan batas bawah.

3. Uji Heteroskedasitas

Tujuan dari uji heteroskedastisitas adalah untuk mengetahui ada tidaknya
ketidaksamaan varians antar residual dari observasi yang berbeda dalam model
regresi (Ghozali, 2016). Menurut Ghozali (2016), model regresi yang efektif adalah
yang bercirikan homoskedastisitas, artinya tidak terdapat heteroskedastisitas.
Dalam penelitian ini, digunakan uji Spearman Rho untuk mengetahui ada tidaknya
heteroskedastisitas. Berikut adalah dasar pengambilan keputusan untuk uji

heteroskedastisitas yaitu:

A. Tidak ada gejala yang dikaitkan dengan heteroskedastisitas, menurut nilai
signifikansi (Sig.) yang melebihi 0,05..

B. Adanya gejala heteroskedastisitas ditandai dengan nilai signifikansi (Sig.) di
bawah 0,05..

4. Uji Normalitas

Tujuan dari uji normalitas adalah untuk mengetahui apakah residual atau
variabel pengganggu dalam model regresi mengikuti distribusi normal (Ghozali,
2016). Untuk menilai normalitas residual, seseorang dapat melakukan uji

Kolmogorov-Smirnov (K-S) non-parametrik. Seperti yang dinyatakan oleh Ghozali
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(2016), hipotesis untuk uji keputusan Kolmogorov-Smirnov non-parametrik
diuraikan sebagai berikut:
Ho : Data Residual berdistribusi normal
Ha  : Data Residual berdistribusi normal
3.4.3 Analisis Regresi Linear Berganda

Sebagaimana yang dikemukakan oleh Hadi (2022), penggunaan pendekatan
analisis regresi linier berganda menunjukkan bahwa dengan memasukkan lebih
banyak variabel keputusan dapat memberikan hasil yang lebih baik, asalkan
penyertaan variabel-variabel tersebut didasarkan pada penalaran teoritis yang
memadai. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda untuk menilai
pengaruh variabel variabel independent Struktur Modal dan Kinerja Keuangan

terhadap variabel dependen, yaitu Nilai Perusahaan.

Berikut ini adalah garis besar pengujian regresi lineer berganda yang

dilakukan dalam penelitian ini:

Y =a+ Bl ROA + B2 DER + ¢

Keterangan:

Y = Nilai Perusahaan
ROA = Kinerja Keuangan
DER = Struktur Modal

o = Konstanta

B1, p2 = Nilai koefisien regresi
€ = Standar error

3.4.4 Pengujian Hipotesis

3.4.4.1 Uji t
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Kinerja keuangan, struktur modal, dan nilai perusahaan adalah variabel
independen dari penelitian ini, dan uji t bertujuan untuk mengetahui apakah ada
hubungan antara keduanya. Sebagai contoh, berikut adalah urutan pengambilan

keputusan untuk uji t:

Berikut adalah kriteria pengambilan keputusan yang digunakan dalam
penelitian ini:

a. P value < a= 0,05 menunjukkan bahwa, jika dipertimbangkan secara individu,
variabel independen memiliki dampak yang signifikan terhadap variabel
dependen.

b. P value > a = 0,05 mengindikasikan bahwa variabel independen tidak memiliki
dampak yang signifikan terhadap masing-masing variabel dependen.

3.442Uji F

Uji F menilai dampak kolektif semua variabel independen terhadap
variabel dependen. Penilaian ini membantu dalam menetapkan apakah model
regresi keseluruhan mampu memperhitungkan variabilitas dalam variabel

dependen.

a. Jikanilaiprobabilitas tidak lebih dari 0,05, maka model persamaan regresi harus
digunakan..

b. Jikanilai probabilitas lebih besar dari 0,05, model persamaan regresi tidak boleh
digunakan.

3.4.4.3 Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi (R?) dilakukan untuk mengevaluasi pengaruh

variabel independen (bebas) terhadap variabel dependen (terikat). Koefisien
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determinasi diwakili oleh simbol R? dan memiliki nilai mulai dari nol hingga satu
(0 < R% < 1). Menemukan nilai R? akan menghasilkan hasil berikut:

a. R?=0 artinya variabel terikat tidak dipengaruhi oleh variabel bebas.

b. R? mendekati 1, yang menunjukkan bahwa variabel bebas memiliki pengaruh

yang signifikan terhadap variabel terikat..

Pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat juga menurun jika R

menurun atau mendekati O.
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BAB IV
PEMBAHASAN

4.1 Deskripsi Objek Penelitian

Dalam bagian ini, penulis akan menjelaskan prosedur dan teknik
pemrosesan data yang akan digunakan dalam analisis kami tentang "Pengaruh
Kinerja keuangan dan struktur modal terhadap nilai perusahaan™. Penelitian ini akan
menggunakan data sekunder, khususnya informasi yang diperoleh dari sumber-
sumber yang ada, seperti situs web Bursa Efek Indonesia (BEI) dan situs web
perusahaan yang terdaftar di indeks IDXTRANS dari tahun 2019 hingga 2024.
Untuk penelitian ini, metode purposive sampling akan digunakan. Dengan kata lain,
sampel akan dipilih berdasarkan kriteria yang relevan dengan penelitian, terutama
berfokus pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks IDXTRANS selama periode

2019-2024. Daftar sampel penelitian tercantum di bawah ini:

Tabel 4. 1 Kriteria Memilih Sampel

NO Kriteria Pemilihan Sampel Jumlah

1. Perusahaan dalam indeks IDXTRANS dari 2019
hingga 2024 5

2. | Setelah menguraikan bahwa perusahaan memiliki
data yang tidak lengkap yang tidak sesuai dengan
kriteria penelitian, perusahaan tersebut akan
diklasifikasikan seperti berikut:

a) Perusahaan yang tidak melengkapi laporan

keuangannya pada tanggal 31 desember 1
setiap tahun.
b) Perusahaan — Perusahaan yang memiliki
data yang tidak umum (outlier)
0
Jumlah Perusahaan sampel 4
Jumlah sampel yang digunakan (jumlah sampel x 6
tahun penelitian) 24
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Tabel 4.1 menunjukkan bahwa 4 perusahaan memenuhi kriteria dengan 24

observasi.

4.2 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah statistik ringkasan yang menggambarkan fitur dasar
data yang diteliti. Biasanya, statistik ini mencakup nilai rata-rata, median,
simpangan baku, dan rentang nilai dari maksimum hingga minimum. Statistik
deskriptif penting dalam memberikan gambaran umum sampel yang telah
dikumpulkan sebagai sampel penelitian potensial Ghozali (2016). Analisis statistik
deskriptif dilakukan untuk meringkas kumpulan data lengkap, yang mencakup nilai
rata-rata (mean), nilai maksimum (max), nilai minimum (min), dan deviasi standar
untuk setiap variabel yang diperiksa, secara spesifik. Terdiri dari, kinerja keuangan
(ROA), Struktur modal (DER), dan nilai Perusahaan (PBV). Tabel yang
menggambarkan setiap variabel dapat digunakan untuk melihat hasil analisis

statistik deskriptif penelitian ini:

Tabel 4. 2 Statistik Deskriptif VVariabel Penelitian

Statistik Deskriptif
Frekuensi Nilai Nilai Rata — Rata Standar
Observasi Minimum | Maksimum Deviasi
ROA 24 -57,83 16,00 0,13 13,27
DER 24 25,90 5,18 0,76 2,45
PBV 24 -0,67 1,70 0,54 0,76

Sumber: Hasil olah data, 2025
Hasil uji statistik deskriptif pada variabel Kinerja Keuangan (ROA) dapat

dilihat di Tabel 4.2 ini. Dari data yang dipaparkan, dapat dilihat bahwa PT Garuda
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Indonesia Tbk (GI1A) memperoleh nilai minimum -57,83, sedangkan PT Pelayanan
Kurnia Lautan Semesta Tbk (KLAS) memperoleh nilai maksimum 16,00. Nilai
rata-rata Kinerja Keuangan (ROA) dari periode 2019-2024 dari 24 perusahaan
yang tercatat adalah sebesar 0,13, dengan standar deviasi dari data kinerja keuangan

(ROA) adalah 13,27.

Hasil uji statistik deskriptif variabel leverage (DER) dari data yang
dipaparkan dapat dijelaskan sebagai berikut: PT Garuda Indonesia Tbk (GIIA)
memperoleh nilai minimum -5,90 dan nilai maksimum 5,18; nilai rata-rata leverage
(DER) dari 24 perusahaan selama periode 2019-2024 adalah sebesar 0,76, dan
standar deviasi data struktur modal (DER) adalah 2,45.

Hasil uji statistik deskriptif variabel nilai perusahaan (PBV) data
menunjukkan bahwa PT Garuda Indonesia Thk (GI1A) menerima nilai minimum -
0,67 dan nilai maksimum 1,70, sementara PT Pelayanan Kurnia Lautan Semesta
Tbk (KLAS) menerima nilai rata-rata 0,54 dari periode 2019-2024, dan standar
deviasi data nilai perusahaan (PBV) adalah 0,76.

4.3 Uji Asumsi Klasik

Multikolonieritas, autokorelasi, heteroskedasitas, dan normalitas adalah uji
asumsi klasik yang digunakan untuk mengetahui apakah data penelitian tidak
terpengaruh oleh asumsi klasik.

4.3.1 Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk menentukan apakah variabel pengganggu

atau residual dalam model regresi mengikuti distribusi normal (Ghozali, 2016).

Untuk menilai normalitas residual, seseorang dapat melakukan uji Kolmogorov-
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Smirnov (K-S) non-parametrik. Menurut Ghozali (2016), Untuk hipotesis uji
statistik non-parametik Kolmogorov-Smirnov, data penelitian terdistribusi normal
jika nilai signifikansi (Sig.) lebih besar dari 0,05. Hasil uji normalitas Kolmogorov-

Smirnov dapat dilihat dalam Tabel 4.3 berikut:

Tabel 4. 3 Hasil Uji Normalitas One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov
Unstandardized Residual
Normal parameter Rata-rata ,00
Std. deviasi ,58
Perbedaan paling ekstrem Absolut 12
Positif 12
Negative -,07
Tes statistik 12
Asymp. Sig. (2-tailed) ,20

Sumber: Hasil olah data, 2025

Berdasarkan Tabel 4.3 Untuk pengujian normalitas menggunakan uji
satistik Kolmogorov Smirnov, nilai Asymp. Sig. (2-tailed) 0,2 lebih besar dari 0,05,
yang menunjukkan bahwa data yang digunakan dalam penelitian ini berdistribusi
normal.

4.3.2 Uji Multikolonieritas

Menurut Ghozali (2016) tujuan pengujian multikolinearitas adalah untuk

menilai apakah model regresi mengidentifikasi korelasi antara variabel independen

atau bebas. Hasil uji multikolonieritas bisa dilihat dari Tabel 4.4 dibawabh ini:

Tabel 4. 4 Hasil Uji Multikolinieritas

Uji Multikolineritas

Variabel Tolerance VIF
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Uji Multikolineritas

ROA 0,99 1,01

DER 0,99 1,01
Sumber : Hasil olah data, 2025

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam
penelitian ini tidak menunjukkan multikolineritas, seperti yang ditunjukkan pada
Tabel 4.4 untuk pengujian multikolineritas ini: nilai toleransi variabel independen
lebih dari 0,1 dan VIF kurang dari 10.

4.3.3 Uji Heteroskedasitas

Tujuan dari uji heteroskedastisitas adalah untuk mengetahui ada tidaknya
ketidaksamaan varians antar residual dari observasi yang berbeda dalam model
regresi (Ghozali, 2016). Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat di Tabel 4.5
dibawah ini:

Tabel 4. 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Uji Spearman Rho

Variabel Sign. (2-tailed)
ROA ,37
DER A7

Sumber : Hasil olah data, 2025

Berdasarkan analisis data untuk pengujian heteroskedastisitas, yang
ditunjukkan pada Tabel 4.5, dapat disimpulkan bahwa tidak ada heteroskedastisitas
dalam data yang digunakan dalam penelitian ini. Nilai uji Spearman-Rho lebih dari
0,05.

4.3.4 Uji Autokorelasi
Tujuan dari uji autokorelasi adalah untuk mengetahui apakah terdapat

korelasi antara galat gangguan pada waktu t dengan galat gangguan pada waktu t-1
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dalam model regresi linier (Ghozali, 2016). Hasil uji autokorelasi ini dengan

metode uji Durbin-Watson disajikan pada Tabel 4.6 di bawah ini:

Tabel 4. 6 Hasil Uji Autokorelasi

Frekuensi Durbin-Watson

24 2,097
Sumber : Hasil olah data, 2025

Berdasarkan nilai Durbin-Watson sebesar 2,097, dU untuk 24 sampel adalah
1,5464 dan 4—-dU adalah 2,4536. Oleh karena itu, 1,5464 < 2,097 < 2,4536, sehingga
dapat disimpulkan bahwa tidak ada gejala autokorelasi. Oleh karena itu, analisis
regresi linear dapat dilanjutkan..
4.4 Uji Hipotesis
4.4.1 Analisis Regresi Linear Berganda

Pengaruh variabel independen Kkinerja keuangan dan struktur modal
terhadap variabel dependen, nilai perusahaan, dinilai dengan menggunakan analisis
regresi linier berganda.

Tabel 4. 7 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Variabel Koefisien t Sig. Keterangan
Regresi (B)

(constant) 0,397 3,052 0,006
ROA 0,016 1,654 0,113 | HI tidak didukung
DER 0,187 3,603 0,002 | H2 didukung
R=0,641 F hitung = 7,328
R Square = 0,411 Sig. F=0,004
Adj R Square = 0,355

Sumber : Hasil olah data, 2023

Berdasarkan Tabel 4.7, maka hasil dari analisis regresi linier berganda dapat
memperoleh rumus sebagai berikut:

Y =0,397 + 0,016ROA + 0,187DER + ¢
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4.4.2 Uji Adjusted r Square (Adj. R?)

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel bebas (bebas) terhadap
variabel terikat (terikat), nilai koefisien determinasi (R?) digunakan. Nilai ini
dilambangkan dengan simbol R?. Nilai atau besarnya berkisar antara nol sampai
dengan satu, yaitu 0<R?<1; berdasarkan tabel 4.7, Diperoleh nilai R Square sebesar
0,411 yang menunjukkan bahwa pengaruh variabel ROA dan DER secara bersama-
sama terhadap variabel nilai perusahaan adalah sebesar 41,1%, sedangkan 58,9%
dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak diteliti.

4.5 Uji Model
45.1 Uji F-test

Uji F, juga dikenal sebagai uji model, dapat dilakukan untuk menentukan
apakah model regresi yang digunakan layak untuk digunakan. Kesimpulannya
adalah bahwa model regresi yang digunakan layak untuk digunakan jika nilai
probabilitas yang diperoleh lebih kecil dari 0,05. Dari Tabel 4.7 di atas dapat dilihat
bahwa nilai signifikansi pengaruh kinerja keuangan (ROA), struktur modal (DER)
terhadap nilai perusahaan (PBV) dalam penelitian ini sebesar 0,004 < 0,05, yang
berarti model ini layak untuk digunakan dalam penelitian ini.

4.6 Pembahasan
4.6.1 Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan (ROA) dan nilai perusahaan (PBV) memiliki hubungan
yang positif, menurut hipotesis pertama; Menurut hasil analisis data, nilai p-value
adalah 0,113>0,05 , artinya nilai perusahaan tidak terpengaruh oleh Kkinerja

keuangan. Akibatnya, hipotesis pertama bahwa kinerja keuangan (ROA)
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berdampak positif pada nilai perusahaan (PBV) tidak didukung, hal ini berarti ROA
yang tinggi tidak selalu mencerminkan Kinerja riil pada perusahaan. Hasil
penelitian memperoleh bukti bahwa tinggi rendahnya Kkinerja perusahaan yang
diproksikan dengan ROA tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian
ini mendukung penelitian sebelumnya yang memperoleh bukti bahwa ROA tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sebagaimana penelitian yang
dilakukan oleh Halim & Latief (2022); Abbas et al., (2024) ; Sulistyowati et al.,
(2021) dan Putri & Muzakki (2023), menyatakan bahwa Return On Asset (ROA)

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan

4.6.2 Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis kedua menduga adanya pengaruh positif struktur modal dengan
proksi DER terhadap nilai perusahaan yang diukur melalui PBV, terlepas dari fakta
bahwa hasil analisis data menunjukkan bahwa nilai p-value sebesar 0,002 < 0,05,
Ini menunjukkan bahwa struktur modal (DER) berdampak positif pada nilai
perusahaan (PBV) dengan nilai koefisen regresi sebesar 0,187. Dengan demikian,
hipotesis kedua yang menyatakan bahwa struktur modal memiliki pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan didukung. Hal ini membuktikan bahwa utang yang
digunakan untuk kegiatan produktif (ekspansi, inovasi) memberi sinyal kepada
pasar, bahwa manajemen yakin akan kemampuan mereka dalam mengelola utang
untuk meningkatkan produktivitas. Disamping hal tersebut lain, investor akan
menilai saham berdasarkan penggunaan utang yang bijaksana dan produktif dalam
struktur modal perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian terdahulu

yang dilakukan oleh Saddam & Sarwani (2021) dan Noviera et al.,(2024).
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BAB V
PENUTUP
5.1 Kesimpulan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa faktor-faktor kinerja keuangan dan
struktur modal pada perusahaan yang terdaftar di indeks IDXTRANS dari tahun
2019 hingga 2024 yang akan dievaluasi., ditemukan bahwa kinerja keuangan
(ROA) tidak mempengaruhi nilai perusahaan (PBV). Namun, struktur modal (DER)
terbukti berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
dengan struktur modal yang optimal dan tingkat utang yang terkendali
memungkinkan peningkatan nilai perusahaan karena memberikan sinyal positif
kepada investor dan sekaligus menurunkan biaya modal.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal berperan strategis
dalam pembentukan nilai perusahaan. Campuran optimal antara utang dan ekuitas
memengaruhi persepsi risiko dan ekspektasi pengembalian investor. Menurut teori
keagenan, penggunaan utang yang tepat dapat mendorong manajemen untuk
mengadopsi pendekatan manajemen keuangan yang lebih ketat, sehingga
mengurangi konflik kepentingan dan dengan demikian meningkatkan nilai
perusahaan.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Dalam penelitian ini ada beberapa keterbatasan penelitian yaitu:

1. Penelitian ini hanya mencakup periode 2019-2024; jangka waktu yang terlalu
pendek untuk dapat menggambarkan dinamika jangka panjang antara kinerja

keuangan, struktur modal, dan nilai perusahaan
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2. Dalam penelitian ini, ROA dan DER hanya digunakan sebagai representasi

untuk kinerja keuangan dan struktur modal; ini tidak mencakup semua aspek
penting yang diasumsikan oleh investor. Penelitian ini tidak
mempertimbangkan faktor-faktor ekonomi makro atau variabel kontrol lainnya
yang mungkin memengaruhi hubungan antara variabel yang diteliti misalnya,

kondisi industri, suku bunga, atau inflasi.

5.3 Saran

Dalam penelitian ini ada beberapa saran dari peneliti untuk peneliatan yang

mendatang, yaitu:

1. Memperluas waktu pengamatan untuk menyertakan lebih banyak data masa
lalu.

2. Menggunakan variabel makro ekonomi sebagai faktor-faktor yang diduga dapat
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

3. Melakukan penelitian pada sektor industri yang lain .

5.4 Implikasi

1. Manajemen perusahaan harus menekankan optimalisasi struktur modal untuk
meningkatkan nilai di mata investor. Keputusan pendanaan harus dibuat dengan
hati-hati untuk memastikan bahwa utang digunakan secara efisien dan tidak
meningkatkan risiko keuangan perusahaan secara signifikan.

2. Bagi investor, dalam melakukan investasi tidak hanya mempertimbangkan

kinerja perusahaan, dimana dari hasil analisis menunjukkan tidak ada pengaruh

terhadap nilai perusahaan, akan tetapi di sarankan untuk mempertimbangkan
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struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan, utamanya yang bersumber dari
kreditur. Karena perolehan modal dari kreditur menimbulkan resiko dimasa
yang akan datang. Hal tersebut didukung bahwa struktur modal memberikan

sinyal positif terhadap pasar.
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DAFTAR LAMPIRAN

LAMPIRAN 1.1 SAMPEL DATA PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR
PADA INDEKS IDXTRANS

No. Nama Perusahaan pada indeks IDXTRANS
1 PT Adi Sarana Armada Tbhk (ASSA)
2 PT Garuda Indonesia Thk (GIAA)
3 PT Pelayaran Kurnia Lautan Semesta Thk (KLAS)
4 PT Cardig Air Services Thk (CASS)

LAMPIRAN 1.2 NILAI RASIO PENGUNGKAPAN PBV, ROA, DAN DER

No Nama Periode PBV ROA DER
Perusahaan
1 PT Adi Sarana | 2019 0,76 2,28 2,62
Armada Thk 2020 1 1,69 2,42
(ASSA) 2021 1,04 2,36 1,94
2022 1,32 0,1 1,82
2023 1,39 1,41 1,82
2024 1,54 3,16 1,78
2 2019 0,46 0,16 5,28
2020 0 0 0
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No | Nama Periode PBV ROA DER
Perusahaan
PT Garuda 2021 0 -57,83 -2,18
Indonesia Thk 2022 -0,67 0 -4,02
(GIAA) 2023 20,53 3,72 3,15
2024 -0,28 -1,1 -5,9
3 PT Pelayaran 2019 0 0 2,31
Kurnia Lautan 2020 0 0 0
Semesta Tbk 2021 0 6 231
(KLAS) 2022 1,7 16 1,15
2023 1,7 7,04 15
2024 0 0 0
4 PT Cardig Air 2019 0,68 -8,63 1,74
Services Tbk 2020 0 0 1,21
(CASS) 2021 0 0 0
2022 0 7,51 1,21
2023 1,45 8,21 0,81
2024 2,34 11,08 3,01
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LAMPIRAN 1.3 HASIL UJI STATISTIK DESKRIPTIF

Descriptive Statistics

N Minimum = Maximum Mean Deiticail.tion
ROA 24 -57.83 16.00 1317 13.26516
DER 24 -5.90 5.18 .7646 2.44982
PBV 24 -.67 1.70 .5421 .75527

Valid N (listwise) 24

LAMPIRAN 1.4 HASIL UJI NORMALITAS DATA DENGAN UJI
KOLMOGOROV-SMIRNOV

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual

N 24
Normal Parameters®P Mean .0000000
Std. Deviation .57962442

Most Extreme Absolute 124
Differences Positive 124
Negative -.071

Test Statistic 124
Asymp. Sig. (2-tailed) .200%¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.
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LAMPIRAN 1.5 HASIL UJI MULTIKOLONIERITAS

Coefficients?

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
1 ROA 990 1.011
DER 990 1.011

a. Dependent Variable: PBV

LAMPIRAN 1.6 HASIL UJI HETEROSKEDASITAS DENGAN UJI
SPEARMAN'S RHO

Correlations

Unstandardiz

ROA DER ed Residual

Spearman’'s rho ROA Correlation Coefficient 1.000 .008 .197
Sig. (2-tailed) . 972 .356

N 24 24 24

DER Correlation Coefficient .008 1.000 .065

Sig. (2-tailed) .972 . .765

N 24 24 24

Unstandardized Correlation Coefficient .197 .065 1.000

HHLLT Sig. (2-tailed) 356 765 .

N 24 24 24

LAMPIRAN 1.7 HASIL UJI AUTOKORELASI DENGAN UJI DURBIN-
WATSON

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 6412 411 .355 .60660 2.097

a. Predictors: (Constant), DER, ROA
b. Dependent Variable: PBV
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LAMPIRAN 1.8 HASIL UJI ANALISIS REGRESI LINIER BERGANDA

Model Summ::tryb

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate

1 6412 411 .355 .60660
a. Predictors: (Constant), DER, ROA

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 5.393 2 2.696 7.328 .004P
Residual 7.727 21 .368
Total 13.120 23

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

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) .397 .130 3.052 .006
ROA .016 .010 .278 1.654 113
DER .187 .052 .607 3.603 .002

a. Dependent Variable: PBV
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