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ABSTRAK

Mufidah Annisa Fajri, NIM 2022100016. Skripsi. Program Studi
Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Psikologi Universitas Widya Dharma
Klaten. “Pengaruh Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan, dan Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai
Variabel Pemoderasi pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI
Tahun 2022~

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas, ukuran
perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan
struktur modal sebagai variabel pemoderasi pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI tahun 2022. Populasi dalam penelitian adalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2022. Pemilihan sampel menggunakan
metode purposive sampling. Jumlah sampel penelitian ini sebanyak 107. Metode
analisis data yang digunakan antara lain uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik
meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas, uji
hipotesis menggunakan metode analisis regresi linear berganda uji Moderated
Regression Analysis (MRA), uji simultan, uji parsial, dan uji koefisien determinasi.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Untuk pengujian
model Moderated Regression Analysis (MRA) diperoleh hasil struktur modal
mampu memperlemah pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai
perusahaan. Namun struktur modal tidak mampu memperkuat pengaruh
profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci : Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Struktur
Modal, Nilai Perusahaan.
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ABSTRACT

Mufidah Annisa Fajri, NIM 2022100016. Thesis. Accounting Study of
the Faculty Economics and Psychology. Widya Dharma University of Klaten.
“The Effect of Profitability, Firm Growth, and Firm Size to Firm Value with
Capital Structure as a Moderating Variable in Manufacturing Companies
Listed on the IDX in 2022”

This study aims to examine the effect of profitability, firm size, and firm
growth to firm value with capital structure as a moderating variable in
manufacturing companies listed on the IDX in 2024. The population in the study
was a manufacturing companies listed on the IDX in 2022. Sample selection using
purposive sampling method. The number of samples in this study was 107. The data
analysis methods used include descriptive statistical tests, classical assumption tests
including normality tests, multicollinearity tests, and heteroscedasticity tests,
hypothesis testing using multiple linear regression analysis methods, Moderated
Regression Analysis (MRA) tests, simultaneous tests, partial tests, and coefficient
of determination tests. The results of this study indicate that profitability have a
positive effect to firm value. Firm size have no effect to firm value. While firm
growth have a negative effect to firm value in manufacturing companies listed on
the IDX. For testing the Moderated Regression Analysis (MRA) model, the results
of the capital structure are able to weakness the effect of firm growth to firm value.
While the capital structure is not able to strengthen the effect of profitability and
firm size to firm value.

Keywords : Profitability, Firm Growth, Firm Size, Capital Structure, Firm Value.

XVi



BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Nilai perusahaan menjadi salah satu indikator utama dalam menilai
Kinerja dan kesehatan suatu bisnis di mata para pemangku kepentingan,
termasuk investor, kreditur, dan manajemen. Di era globalisasi dan
persaingan yang semakin ketat, kemampuan perusahaan untuk menciptakan
dan mempertahankan nilai yang tinggi tidak hanya mencerminkan
profitabilitas jangka pendek, tetapi juga potensi pertumbuhan dan
keberlanjutan bisnis dalam jangka panjang. Perusahaan dengan nilai yang
tinggi cenderung memiliki akses lebih mudah ke sumber daya finansial
dengan biaya yang lebih rendah, sehingga dapat menggalang dana untuk
ekspansi dan inovasi. Selain itu, nilai perusahaan yang tinggi sering kali
berhubungan dengan kepercayaan yang kuat dari para investor dan pasar,
yang dapat meningkatkan stabilitas harga saham dan memperkuat posisi
kompetitif perusahaan dalam industri.

Manajemen perusahaan yang fokus pada peningkatan nilai
perusahaan cenderung lebih responsif terhadap dinamika pasar dan inovasi,
yang pada akhirnya dapat meningkatkan daya saing dan adaptabilitas
perusahaan terhadap perubahan lingkungan bisnis. Nilai perusahaan yang
tinggi juga dapat memberikan keuntungan strategis dalam hal merger dan
akuisisi, karena perusahaan yang bernilai tinggi biasanya dipandang lebih

menarik sebagai mitra atau target akuisisi. Selain itu, nilai perusahaan yang



kuat dapat berfungsi sebagai alat pengukur kinerja manajemen, mendorong
mereka untuk mencapai efisiensi operasional dan strategi pertumbuhan
yang berkelanjutan. Oleh karena itu, memahami dan mengelola faktor-
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan menjadi krusial dalam strategi
korporasi yang efektif dan berkelanjutan. Keadaan seperti ini mendorong
suatu perusahaan untuk lebih cepat tanggap dalam membaca setiap keadaan
yang terjadi agar dapat memanfaatkan setiap peluang yang ada untuk
meningkatkan operasional perusahaan sehingga mencapai keuntungan atau
laba yang maksimal dan dapat memaksimalkan atau meningkatkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan menjadi ukuran penting dalam menilai
kesehatan dan keberlanjutan suatu perusahaan, memainkan peran kunci
dalam menarik investor, menjaga kepercayaan pemangku kepentingan, dan
memandu pengambilan keputusan strategis.

Menurut Kasmir (2011), nilai perusahaan merupakan harga yang
bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual.
Nilai perusahaan yang tinggi akan memberikan kepercayaan pasar, tidak
hanya Kinerja perusahaan di masa sekarang tetapi prospek perusahaan di
masa depan. Nilai perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran
bagi para pemegang saham atau investor, sehingga para pemegang saham
atau investor akan tertarik untuk menginvestasikan modalnya pada
perusahaan tersebut. Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diukur dengan
menggunakan Price to Book Value atau PBV. PBV merupakan rasio yang

digunakan untuk membandingkan harga saham terhadap nilai buku



perusahaan. Semakin tinggi rasio PBV suatu perusahaan berarti semakin
tinggi pula kepercayaan pasar akan prospek perusahaan, sehingga berakibat
pada meningkatnya nilai perusahaan.

Profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, dan
struktur modal adalah beberapa faktor yang dapat memainkan peran kunci
dalam membentuk nilai perusahaan. Profitabilitas mencerminkan
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan, pertumbuhan
perusahaan mencirikan aspek keberlanjutan dan ekspansi, ukuran
perusahaan menggambarkan skala operasional dan potensi daya tawar
dalam pasar, sementara struktur modal menggambarkan kebijakan
keuangan yang mempengaruhi struktur kepemilikan dan pengelolaan utang.

Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah
profitabilitas. Profitabilitas suatu perusahaan dapat mempengaruhi
kebijakan para investor atas investasi yang telah dilakukan. Menurut Sudana
(2012), profitabilitas merupakan kemampuan untuk memperoleh
keuntungan dari semua kegiatan bisnis suatu organisasi, perusahaan, firma,
atau usaha. Dengan kata lain, profitabilitas dapat menunjukkan seberapa
efisien suatu perusahaan mendapatkan laba dengan menggunakan semua
sumber daya yang ada. Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan
menggunakan Return on Equity (ROE). Rasio ini mengukur perbandingan
antara laba bersih terhadap ekuitas. Menurut Hery (2018), profitabilitas
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan

dalam menghasilkan laba dari aktivitas normal bisnisnya. Di samping



bertujuan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba selama periode tertentu, rasio ini juga bertujuan untuk mengukur
tingkat efektivitas manajemen dalam menjalankan operasional perusahaan.
Semakin besar laba yang didapatkan akan semakin bagus karena hal
tersebut mencerminkan adanya potensi peningkatan profit yang didapatkan
perusahaan.

Penelitian Anggraini (2017), Nugroho et al. (2020), Ali et al.
(2021), serta Wijaya dan Fitriarti (2022) dengan menggunakan ROE
sebagai proksi profitabilitas menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Ini artinya, apabila profitabilitas
meningkat, maka perusahaan dapat menghasilkan laba yang maksimum dari
perolehan ekuitas yang dimilikinya. Besarnya profitabilitas menjadikan
investor tertarik untuk menanamkan dananya pada perusahaan sehingga
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Sedangkan penelitian Cahya dan
Riwoe (2018) mengatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa profitabilitas
(ROE) dan nilai perusahaan berlawanan arah, artinya apabila ROE turun
maka akan meningkatkan nilai perusahaan. Begitupun sebaliknya, apabila
ROE naik maka hal itu akan menjadikan nilai perusahaan turun. Hasil
berbeda ditemukan dalam penelitian Lestari et al. (2021) serta Putra dan
Gantino (2021) menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas yang diproksikan dengan return on

equity tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang diproksikan



dengan price to book value. Investor tidak hanya melihat berapa banyak
pengembalian yang didapat tetapi juga melihat kondisi lingkungan
investasi. Apabila tingkat pengembalian tinggi, namun kondisi investasi
kurang baik, maka investor akan mempertimbangkan untuk melakukan
investasi. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa profitabilitas yang
diwakili oleh return on equity tidaklah menjadi satu-satunya penentu nilai
perusahaan.

Faktor berikutnya yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan
adalah pertumbuhan perusahaan (growth). Menurut Nurhasanah (2016),
pertumbuhan perusahaan dinyatakan sebagai pertumbuhan total aktiva
dimana pertumbuhan masa lalu akan menggambarkan profitabilitas yang
akan datang dan pertumbuhan yang akan datang. Growth adalah perubahan
(penurunan atau peningkatan) total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan.
Pertumbuhan aktiva dihitung sebagai persentase perubahan aktiva pada saat
tertentu terhadap tahun sebelumnya. Berdasarkan definisi di atas, dapat
dijelaskan bahwa growth merupakan perubahan total aktiva baik berupa
peningkatan maupun penurunan yang dialami oleh perusahaan selama satu
periode (satu tahun). Pertumbuhan perusahaan dapat menggambarkan
apakah suatu perusahaan akan mengalami perkembangan atau tidak.
Pertumbuhan perusahaan dapat diukur menggunakan Total Asset Growth
(TAG). Total Asset Growth adalah selisih total aktiva pada masa sekarang
dengan masa sebelumnya terhadap total aktiva pada masa sebelumnya

(Chandra, 2023).



Hasil penelitian yang dilakukan oleh Sari dan Abundanti (2014)
serta Suastini et al. (2016) menjelaskan bahwa pertumbuhan perusahaan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan
yang semakin tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang
terus tumbuh umumnya akan memiliki prospek yang baik, hal ini tentu akan
direspon positif oleh para investor sehingga akan berpengaruh pada
peningkatan harga saham. Peningkatan harga saham berarti pula
peningkatan nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh
Fauziah dan Sudiyatno (2020) menunjukkan bahwa pertumbuhan
perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat
diartikan bahwa semakin cepat pertumbuhan perusahaan akan
mengakibatkan penurunan pada nilai perusahaan. Hasil yang berbeda juga
ditunjukkan pada penelitian Saputri dan Giovanni (2021) serta Kammagi
dan Veny (2023) yang menjelaskan bahwa pertumbuhan perusahaan
(growth) tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut
disebabkan investor kurang memiliki keyakinan pada perusahaan yang
memang sedang mengalami pertumbuhan. Alasannya, perusahaan yang
sedang mengalami pertumbuhan justru membutuhkan dana agar kegiatan
operasionalnya terpenuhi sehingga mereka gencar melakukan pencitraan
melalui peningkatan aset dengan harapan kebutuhan dananya dapat
terpenuhi. Hal inilah yang menjadi dasar bahwa belum tentu perusahaan
yang sedang bertumbuh memiliki kinerja yang bagus kedepannya yang pada

akhirnya akan membuat investor berpikir bahwa pertumbuhan perusahaan



tidak dapat menjadi tolak ukur dalam peningkatan nilai perusahaan.

Faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah
adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan dalam penelitian ini
diproksikan dengan Ln = Total Penjualan. Penjualan adalah fungsi
pemasaran yang sangat penting bagi perusahaan untuk mencapai tujuan
perusahaan yaitu mendapatkan laba. Penjualan yang terus meningkat dapat
menutup biaya yang keluar pada saat proses produksi. Hal ini laba
perusahaan akan meningkat yang kemudian akan mempengaruhi
profitabilitas perusahaan. Ukuran perusahaan juga memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Menurut Ibrahim (2008), ukuran perusahaan
adalah gambaran besar kecilnya perusahaan yang ditentukan berdasarkan
ukuran nominal, misalnya jumlah kekayaan dan total penjualan perusahaan
dalam satu periode penjualan, maupun kapitalisasi pasar. Ukuran
perusahaan adalah suatu ukuran, skala atau variabel yang menggambarkan
besar-kecilnya perusahaan berdasarkan beberapa ketentuan seperti total
aktiva, log size, nilai pasar, saham, total penjualan, total pendapatan, total
modal dan lai-lain (Riadi, 2020).

Penelitian mengenai pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan telah diteliti oleh Wansani (2023) yang menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Perusahaan besar lebih diminati daripada perusahaan kecil, sehingga
besarnya penjualan akan sangat memengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan

yang mengalami perkembangan yang pesat dalam penjualan akan



mendapatkan keuntungan berupa citra positif yang dapat menarik perhatian
investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Hal ini
disebabkan oleh persepsi bahwa perusahaan yang besar cenderung memiliki
kondisi yang lebih stabil. Kestabilan perusahaan mampu menarik investor
untuk memiliki saham perusahaan. Kondisi tersebut menjadi penyebab atas
naiknya harga saham perusahaan di pasar modal, sehingga nilai perusahaan
pun juga akan naik. Berbeda dengan penelitian Islami dan Azib (2023) yang
mengatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menandakan bahwa tinggi rendahnya penjualan yang
terjadi dalam perusahaan ternyata tidak memberikan pengaruh atau dampak
terhadap tinggi atau rendahnya nilai perusahaaan.

Struktur modal digunakan sebagai variabel pemoderasi yang dapat
memperkuat atau memperlemah pengaruh profitabilitas, pertumbuhan
perusahaan, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Struktur
modal adalah perimbangan antara jumlah utang jangka pendek yang bersifat
permanen, utang jangka panjang, saham preferen dan saham biasa. Struktur
modal adalah rasio antara penggunaan modal sendiri dan utang untuk
memenuhi kebutuhan pendanaan perusahaan (Musthafa, 2017). Struktur
modal yang optimal merupakan salah satu faktor yang membuat suatu
perusahaan memiliki daya saing dalam jangka panjang. Struktur modal
dalam penelitian ini diwakili oleh Debt to Equity Ratio (DER).

Hasil penelitian Fauziah (2020) menjelaskan bahwa struktur modal



mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
Berbeda dengan penelitian Nopiyanti dan Darmayanti (2016) menyatakan
bahwa struktur modal tidak mampu memoderasi hubungan pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian dari Widayanthi
dan Sudiartha (2018) dan Fauziah dan Sudiyatno (2020) menjelaskan bahwa
struktur modal mampu memoderasi pengaruh tingkat pertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang
dilakukan oleh Chandra (2023) menjelaskan bahwa struktur modal tidak
dapat memoderasi pertumbuhan perusahaan pada nilai perusahaan. Hasil
penelitian Mardevi et al. (2020) serta Sunny dan Surjadi (2021) mengatakan
bahwa struktur modal mampu memoderasi ukuran perusahaan terhadap
nilai perusahaan. Hasil yang berbeda ditunjukkan dalam penelitian Wansani
(2023) menyatakan bahwa struktur modal memperlemah hubungan antara
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya
masih terdapat hasil penelitian yang tidak konsisten terkait pengaruh
profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, dan ukuran perusahaan terhadap
nilai perusahaan. Adanya ketidakkonsistenan tersebut membuat peneliti
tertarik untuk melakukan penelitian kembali mengenai faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini merupakan pengembangan
dari penelitian Fauziah dan Sudiyatno (2020) dengan judul “Pengaruh
Pengaruh Profitabilitas dan Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai

Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai VVariabel Moderasi (Studi Kasus
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pada Perusahan Manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2016-2018)”.
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah adanya
penambahan satu variabel bebas yaitu ukuran perusahaan. Ukuran
perusahaan dapat berperan signifikan dalam menentukan nilai perusahaan
karena perusahaan yang lebih besar sering memiliki keunggulan kompetitif
seperti akses lebih mudah ke sumber daya finansial, skala ekonomi, dan
reputasi pasar yang lebih kuat. Dengan demikian, memasukkan variabel
ukuran perusahaan dapat memperkaya analisis dan memberikan wawasan
lebih mendalam tentang bagaimana berbagai faktor interaksi mempengaruhi
nilai perusahaan, sehingga hasil penelitian menjadi lebih akurat dan
bermanfaat bagi pemangku kepentingan.

Objek penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2022. Menurut InvestinAsia,
pada tahun 2022 perusahaan manufaktur di Indonesia menunjukkan
pertumbuhan yang signifikan dan memainkan peran penting dalam
perekonomian negara. Sektor ini menyumbang sekitar 16.1% terhadap PDB
pada kuartal ketiga tahun 2022 dan terus menunjukkan tren pertumbuhan
positif. Pemerintah Indonesia juga telah mengimplementasikan beberapa
kebijakan dan inisiatif, seperti peta jalan "Making Indonesia 4.0", yang
bertujuan untuk menjadikan Indonesia sebagai pusat manufaktur global

terkemuka pada tahun 2030 (www.investinasia.id). Berdasarkan fenomena

tersebut, peneliti tertarik untuk menggunakan perusahaan manufaktur yang

terdaftar di BEI tahun 2022 sebagai sampel dalam penelitian ini.
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Berdasarkan latar belakang di atas, maka peneliti tertarik melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, Pertumbuhan
Perusahaan dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
dengan Struktur Modal sebagai Variabel Pemoderasi (Studi Empiris

pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Tahun 2022)”

Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya,
maka permasalahan dalam penelitian dirumuskan sebagai berikut ini.

1. Apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2022?

2. Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun
20227

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun
20227

4. Apakah struktur modal memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
tahun 2022?

5. Apakah struktur modal memperkuat pengaruh pertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI tahun 20227

6. Apakah struktur modal memperkuat pengaruh ukuran perusahaan
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terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar

di BEI tahun 2022?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang terurai di atas, maka tujuan
penelitian yaitu sebagai berikut ini.

1. Untuk menguji pengaruh positif profitabilitas terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun
2022.

2. Untuk menguji pengaruh positif pertumbuhan perusahaan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
tahun 2022.

3. Untuk menguji pengaruh positif ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun
2022.

4. Untuk menguji struktur modal memperkuat pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di BEI tahun 2022.

5. Untuk menguji struktur modal memperkuat pengaruh pertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI tahun 2022.

6. Untuk menguji struktur modal memperkuat pengaruh ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di BEI tahun 2022.
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D. Manfaat Penelitian

Dari uraian diatas, penelitian ini dilakukan dengan harapannya dapat

memberikan beberapa manfaat yaitu sebagai berikut ini.

1. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi terkait
pengaruh profitabilitas, pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan yang dijalankan dan menjadi pedoman bagi
perusahaan dalam pengambilan keputusan di masa depan yang terkait
dengan profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan
untuk meningkatkan nilai perusahaan serta mengetahui pentingnya
penerapan struktur modal pada suatu perusahaan.

2. Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi untuk para
investor dalam mempertimbangkan serta memutuskan apakah keputusan
investasinya pada suatu perusahaan dapat memberikan keuntungan atau
tidak.

3. Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan literatur untuk penelitian-
penelitian selanjutnya, terutama penelitian yang berkaitan dengan
pengaruh profitabilitas, pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal sebagai variabel
pemoderasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun

2022.



BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

A. Simpulan
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas,
pertumbuhan perusahaan, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
dengan struktur modal sebagai variabel pemoderasi pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2022.

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari website

Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id. Jumlah perusahaan manufaktur yang

digunakan sebagai sampel dalam penelitian ini yaitu 107 perusahaan.

Pengujian dalam penelitian ini menggunakan uji statistik deskriptif, uji

asumsi Klasik, uji regresi linier berganda dan uji Moderated Regression

Analysis (MRA). Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, dapat

disimpulkan sebagai berikut ini.

1. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2022. Semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan akan
menunjukkan bahwa perusahaan dapat menghasilkan laba yang
maksimum dari perolehan ekuitas yang dimilikinya. Laba perusahaan
selain merupakan indikator kemampuan perusahaan untuk memenubhi
kewajibannya juga merupakan elemen penciptaan nilai perusahaan.
Laba yang cukup tinggi dan stabil dapat memberikan sinyal positif

kepada para pemegang saham sehingga dapat meningkatkan

75
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permintaan saham perusahaan yang secara tidak langsung akan
meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan harga sahamnya.
Besarnya profitabilitas menjadikan investor tertarik untuk menanamkan
dananya pada perusahaan sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya
yang dilakukan oleh Anggraini (2017), Ali et al. (2021), Nugroho et al.
(2020) serta Wijaya dan Fitriarti (2022) yang mengatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2022. Hal ini dapat diartikan bahwa semakin
cepat pertumbuhan perusahaan akan mengakibatkan penurunan pada
nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Fauziah dan Sudiyatno (2020) yang
mengatakan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan.

. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2022. Hal ini menandakan bahwa tinggi rendahnya penjualan
yang terjadi dalam perusahaan ternyata tidak memberikan pengaruh
atau dampak terhadap tinggi atau rendahnya nilai perusahaaan. Hasil
penelitian ini sesuai dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh

Islami dan Azib (2023) yang mengatakan bahwa ukuran perusahaan
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tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

. Struktur modal tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2022. Ketika struktur modal naik
namun tidak diikuti dengan tingkat profit yang baik, dalam hal ini nilai
perusahaan akan turun. Nilai perusahaan tidak cukup mampu
diimprementasikan, sehingga struktur modal tidak mempengaruhi nilai
perusahaan. Sehingga tidak bisa dikatakan bahwa nilai perusahaan ini
di moderasi oleh struktur modal. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Nopiyanti dan Darmayanti
(2016) menyatakan bahwa struktur modal tidak mampu memoderasi
hubungan pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Struktur modal memperlemah pengaruh pertumbuhan perusahaan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2022. Artinya, semakin besar
utang maka akan semakin meningkat nilai perusahaan namun hanya
sampai pada batas tertentu saja. Jika melebihi batas tersebut,
penggunaan utang justru akan menurunkan nilai perusahaan.
Penggunaan utang yang semakin besar akan meningkatkan resiko
perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan harus dapat menentukan
berapa besarnya utang yang akan digunakan agar perusahaan tersebut
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa

kebijakan penambahan utang merupakan sinyal positif dan
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memengaruhi nilai perusahaan. Peningkatan ini pada gilirannya dapat
meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin dari peningkatan harga
saham (Meidiawati dan Mildawati, 2016). Dengan demikian, struktur
modal akan berdampak memperlemah pada pengaruh negatif
pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Widayanthi
dan Sudiartha (2018) serta Fauziah dan Sudiyatno (2020) menyatakan
bahwa struktur modal mampu memoderasi pengaruh pertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaan.

. Struktur modal tidak mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2022. Hal ini disebabkan karena
semakin besar ukuran perusahaan (penjualan), maka kecenderungan
menggunakan modal asing juga semakin tinggi. Hal tersebut
disebabkan karena perusahaan besar menimbulkan dana yang besar
pula untuk menunjang operasionalnya dan salah satu alternatif
pemenuhannya adalah dengan modal asing apabila modal sendiri tidak
mencukupi. Berdasarkan trade off theory, struktur modal yang
diterapkan perusahaan sudah melewati titik optimal, sehingga manfaat
dari penambahan utang tidak berhasil menjadi pengungkit. Justru
menjadi beban dan risiko perusahaan yang menjadi besar, karena
perusahaan harus membayar utang dan beban bunga sehingga struktur
modal memperlemah hubungan antara ukuran perusahaan dengan nilai

perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya
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yang dilakukan oleh Wansani (2023) yang menyatakan bahwa struktur
modal memperlemah hubungan antara ukuran perusahaan terhadap

nilai perusahaan.

B. Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang diperoleh, dapat

dikemukakan saran sebagai berikut.

1. Bagi Perusahaan
Bagi perusahaan, terutama perusahaan manufaktur, diharapkan dapat
meningkatkan nilai perusahaan dengan memperhatikan faktor
profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE), dimana
faktor tersebut terbukti mempengaruhi nilai perusahaan. Selain itu,
perusahaan juga dapat melihat bahwa struktur modal mampu
memperlemah pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai
perusahaan, serta struktur modal memperlemah pengaruh profitabilitas
dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, hal
tersebut dapat menjadi bahan pertimbangan perusahaan dalam
meningkatkan nilai perusahaannya.

2. Bagi Investor
Bagi investor diharapkan dapat memperhatikan profitabilitas
perusahaan terutama Return on Equity (ROE), karena dalam penelitian
ini profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Selain itu,
investor sebaiknya juga memperhatikan proporsi struktur modal yang

juga dapat memperlemah pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap



80

nilai perusahaan. Dengan mempertimbangkan profitabilitas dan
proporsi struktur modal diharapkan para investor dapat mengambil
keputusan yang tepat untuk berinvestasi dan mendapatkan keuntungan
yang besar di masa mendatang.

. Bagi Peneliti Selanjutnya

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambahkan variabel
independen lain yang diduga mampu memengaruhi nilai perusahaan
seperti variabel likuiditas yang diukur dengan membandingkan aktiva
lancar dengan kewajiban lancar perusahaan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan (Uli et al. 2021). Hal ini didukung dengan
hasil uji determinasi sebesar 39,5%, ini artinya masih ada 60,5%
dipengaruhi variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. Serta
memperluas sampel penelitian dan periode pengamatan agar dapat
memprediksi hasil penelitian dari masing-masing sektor maupun indeks

perusahaan.
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