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Abstract. This study aims to analyze and estimate the effect of corporate governance and capital 
structure on firm value with financial performance as an intervening variable in manufacturing 

consumer goods industry companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2016-2020. The 
sample selection technique used the Purposive Sampling Method and obtained as many as 24 

Manufacturing Companies in the Consumer Goods Industry Sector listed on the Indonesia Stock 
Exchange. The results of this study partially show that the variables of corporate governance, 

capital structure and financial performance have a significant effect on firm value. Corporate 

governance and capital structure have a significant effect on financial performance. Financial 
performance is not able to mediate the relationship between good corporate governance and firm 

value, financial performance is able to mediate the relationship between capital structure and 
firm value 

Keywords: Corporate Governance, Capital Structure, firm value, Financial Performance n 

Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh corporate governance dan 
struktur modal terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel intervening 

pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2016-2020. Teknik pemilihan sampel menggunakan Metode Purposive Sampling 

dan diperoleh sebanyak 24 Perusahaan Manufaktur di Sektor Industri Barang Konsumsi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian ini secara parsial menunjukkan bahwa 

variabel corporate governance, struktur modal dan kinerja keuangan berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Corporate governance dan struktur modal berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan. Kinerja keuangan tidak mampu memediasi hubungan antara good 
corporate governance dan nilai perusahaan, kinerja keuangan mampu memediasi hubungan 

antara struktur modal dan nilai perusahaan. 

Katakunci: Corporate Governance, Struktur Modal, Nilai Perusahaan, Kinerja Keuangan. 
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Pendahuluan  
 Perekonomian global pada saat ini secara tidak langsung berdampak pada 

perekonomian Indonesia. Dimana perusahaan dalam ataupun luar Negeri memiliki 

persaingan yang sangat ketat serta Aktivitas investasi untuk para investor membutuhkan 

banyak data informasi tentang perusahaan yang hendak dijadikan tempat berinvestasi. 

Informasi yang dibutuhkan para investor bisa dilihat lewat evaluasi pertumbuhan saham, 

supaya bisa menarik investor dengan tingkatkan kinerja yang mencerminkan nilai 

perusahaan.  

Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu perusahaan, 

karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan tujuan 

utama perusahaan. Meningkatnya nilai perusahaan adalah sebuah prestasi yang sesuai 

dengan keinginan para pemiliknya, karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka 

kesejahteraan para pemilik juga akan meningkat. (Lira handayani, 2021) perusahaan juga 

memaksimalkan kekayaan pemegang saham yang ialah tujuan utama dari perusahaan. 

Jika perusahaan dipandang sebagai perusahaan yang memiliki yang baik prospek di masa 

depan, nilai saham akan sangat tinggi. Nilai perusahaan dapat dilihat pada nilai pasar atau 

nilai yang tercatat dari  perusahaan ekuitasnya. (Hirdinis, 2019) 

Secara umum, dalah sistem dan struktur yang baik dalammengelola perusahaan 

dengan meningkatkan nilai pemegang saham mengakomodasikan berbagai pihak yang 

berkepentingan perusahaan (stakeholder), seperti: kreditor, pemasok, asosiasi bisnis, 

konsumen, pekerja, pemerintah, dan masyarakat luas. (Nugroho, 2020) 

Struktur modal adalah struktur keuangan sebuah perusahaan yang akan selalu 

dikaji sepanjang waktu dalam pengkajian struktur modal yang merupakan salah satu 

bagian dari struktur modal atau struktur keuangan perusahaan. Dan hal ini selalu diakukan 

untuk pengkajian struktur modal yang dapat dikaitkan untuk memetakan komposisi yang 

paling optimal agar dapat menghasilkan nilai perusahaan yang baik. (Mardani & Priyono, 

2019) 

Kinerja keuangan perusahaan merupakan kemampuan perusahaan dalam 

menjalankan usahanya secara finansial yang ditunjukan dalam laporan keuangan untuk 

menilai kinerja keuangan perusahaan memerlukan informasi yang relevan berkaitan 

dengan aktivitas perusahaan pada jangka waktu tertentu terhadap pihakpihak yang 

berkepentingan. Kinerja keuangan suatu perusahaan sangat bermanfaat bagi investor, 

kreditur, analis, konsultan keuangan, calon investor, pemerintah, dan pihak manajemen 

sendiri. (Susianti et al., 2018) 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Nurazi et al., 2020)) menunjukkan bahwa 

corporate governance dan struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Nursito, 2019) Hasil Penelitian ini adalah 

diketahui bahwa Komite Audit dan struktur modal berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan, Kinerja Keuangan mampu memoderasi pengaruh 

Kepemilikan Manajerial, Komite Audit, dan Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Tinjauan Pustaka 
Agency Theory  

Asumsi teori agensi adalah masingmasing individu termotivasi oleh kepentingan 

dirinya sendiri sehingga menimbulkan konflik kepentingan antara principal dengan agen. 

Pemegang saham sebagai pihak principal akan mengadakan kontrak untuk 
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memaksimumkan kesejahteraan dirinya melalui peningkatan profitabilitas. Manajer 

sebagai agen termotivasi untuk memaksimalkan pemenuhan kebutuhan ekonomi dan 

psikologisnya dalam hal memperoleh investasi, pinjaman, maupun kontrak kompensasi. 

(Arianti & Putra, 2018) 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan suatu nilai nilai perusahaan karena menggambarkan 

kondisi perusahaan yang dapat mempengaruhi pandangan investor terhadap perusahaan. 

Tingginya kemakmuran pemegang saham bisa dilihat dari nilai perusahaan. Pada awalnya 

perusahaan didirikan dengan tujuan untuk memaksimalkan kekayaan pemilik atau 

pemegang saham. Meningkatkan nilai perusahaan mempunyai arti meningkatkan 

pendapatan dan menimalisir biaya yang keluar dengan tujuan menghasilkan laba yang 

maksima. Suryo Nur Khabib (Indayanti and Sparta 2021) Nilai perusahaan pada dasarnya 

dapat diukur melalui beberapa aspek, salah satunya adalah dengan harga pasar saham 

perusahaan karena harga pasar saham perusahaan mencerminkan penilaian investor 

secara keseluruhan atas setiap ekuitas yang dimiliki. Harga pasar saham menunjukkan 

penilaian sentral dari seluruh pelaku pasar saham bertindak sebagai barometer kinerja 

manajemen perusahaan. Persepsi investor pada tingkat keberhasilan perusahaan 

dicerminkan melalui nilai perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan karena tingginya 

harga saham akan membuat pasar percaya pada kinerja perusahaan dan prospeknya 

dimasa yang akan dating (Silalahi, Sinaga, and Purba 2022) 

Indikator – Indikator yang mempengaruhi Nilai perusahaan: 

a. Price Earning Ratio (PER)  

Price earning ratio (PER) merupakan rasio yang menunjukkan perbandingan antara 

harga saham dengan laba bersih untuk  setiap lembar saham yang beredar. Selain itu, 

price earing ratio (PER) digunakan untuk menghitung tingkat pengembalian modal 

yang di investasikan pada suatu saham atau menghitung kemampuan suatu saham 

dalam menghasilkan laba. (Indayanti and Sparta 2021) 

b. Price Book Value (PBV) 

Price to book value (PBV) adalah rasio harga saham terhadap nilai buku perusahaan 

yang menunjukan tingkat kemampuan perusahaan menciptakan nilai relatif terhadap 

jumlah modal yang diinvestasikan. PBV yang tinggi mencerminkan harga saham 

yang tinggi yang dibandingkan dengan nilai buku perlembar saham. Semakin tinggi 

harga saham, semakin berhasil pula perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang 

saham. Keberhasilan perusahaan menciptakan nilai tersebut tentunya memberikan 

harapan bagi pemegang saham berupa keuntungan yang lebih besar pula. Secara 

sederhana price to book value (PBV) merupakan rasio pasar (market ratio) yang 

digunakan untuk mengukur kinerja harga saham terhadap nilai bukunya. (Delariani, 

Gursida, and Rusmanah 2020) 

c. Rasio Tobin’s Q 

Q Tobin adalah nilai pasar dari aset perusahaan dibagi dengan biaya penggantiannya. 

Q Tobin dapat dihitung dengan rumus: ((Amaliyah and Herwiyanti 2019) 

 

Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan adalah untuk menghasilkan keuntungan atau laba, untuk itu 

setiap perusahaan tidak boleh hanya terfokus kepada laba saja melainkan dengan kinerja 

perusahaannya, dengan terciptanya kinerja yang baik maka akan menghasilkan sebuah 
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perusahaan yang baik pula. Saat ini Perkembangan dunia bisnis sangat pesat terutama 

dalam hal mempertahankan hidup perusahaan, banyak perusahaan yang bersaing untuk 

meningkatkan kinerjanya. Oleh karena itu, penilaian kinerja keuangan perusahaan sangat 

penting dilakukan oleh perusahaan dengan mengetahui kinerja keuangan perusahaan 

maka dapat dijadikan pihak manajemen dalam pengambilan keputusan keuangan yang 

baik (Rahmanto and Mariah 2022) 

 

Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba 

terhadap penjualan yang dimiliki, total aktiva maupun modal sendiri. Pada penelitian ini 

profitabilitas diproksikan dengan Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE). 

Return On Asset (ROA) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur laba bersih 

yang diperoleh dari penggunaan aktiva. Profitabilitas sangat berperan penting dalam 

semua aspek bisnis, karena dapat menunjukkan efisiensi dari perusahaan dan 

mencerminkan kinerja perusahaan. Perusahaan yang mampu menghasilkan laba yang 

tinggi menunjukkan bahwa kinerja perusahaan semakin baik, sehingga hal tersebut 

menghasilkan tanggapan dari para investor yang berdampak terhadap harga saham 

perusahaan (Silvia and Menge 2021). 

 

Metodologi Penelitian 
Objek Penelitian 

Dalam penyusunan skripsi ini, lingkup objek penelitian yang ditetapkan penulis 

sesuai dengan permasalahan yang akan diteliti adalah.Nilai perusahaan dengan kinerja 

keuangan dan struktur modal Adapun Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

seluruh perusahaan sektor pertambanganan yang terdaftar di BEI tahun 2017-2021. 

 

Sampel Penelitian 

Tabel 3.1 

Pernarikan Sampel 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

No Keterangan Jumlah 

1. Seluruh Perusahaan Manufaktur Sektor 

Pertambanganan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017-2021. 

47 

2. Perusahaan Pertambangan memiliki data yang lengkap 

berkenan dan tidak mengalami kerugian selama periode 

waktu yang berakhir 31 Desember 

dari tahun 2017-2021. 

(13) 

3. Perusahaan yang mengalami kerugian pada periode 

tahun 2017- 2021. 

(14) 

4. Perusahaan yang memenuhi kriteria menjadi sampel 20 

 Jumlah Tahun Penelitian (5) 

Data penelitian 20 Perusahaan x 5 Periode Penelitian 100 
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Definisi Operasional Variabel 

Variabel Dependen (Y) 

Variabel Penelitian dan Definisi Variabel Penelitian Variabel-variabel dalam penelitian 

diklasifikasikan menjadi tiga kelompok yaitu variabel dependen, variabel independen dan 

variabel intervening. variabel dependen pada penelitian ini adalah nilai perusahaan 

dengan kinerja keuangan, profitabilitas dan struktur modal, pada penelitian ini adalah 

kualitas laba dan variabel pemoderasi pada penelitian ini adalah konservatisme rumus 

sebagai berikut 

 

𝑃𝐵𝑉 =  
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

Variabel Independen (X) 

Profitabilitas  

Variabel Profitabilitas diproksikan dengan Dewan Komisaris Independen.Dewan 

komisaris independen merupakan dewan komisaris yang bertindak independen atau 

hanya bertindak demi kepentingan perusahaan saja karena kemampuannya tidak dapat 

dipengaruhi oleh apapun. Hal tersebut disebabkan oleh anggota dewan komisaris terdiri 

dari anggota komisaris yang tidak terafilasi dengan direksi, anggota dewan komisaris 

lainnya, pemegang saham pengendali, serta bebas dari hubungan bisnis atau hubungan 

lainnya. (Alawiyah, Titisari, and Chomsatu 2022) 

untuk mengukur Profitabilitas yang dapat dirumuskan sebagai berikut  

𝑅𝑂𝐴 =
        𝐸𝐴𝑇             

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
× 100 % 

Struktur Modal 

Struktur modal adalah perbandingan antara hutang jangka panjang dengan modal sendiri 

yang digunakan perusahaan. Penelitian ini menggunakan debt to assets ratio (DAR) 

sebagi rasio (Hardiani and Hakim 2021) 

Secara matematis DAR dapat dirumuskan sebagai berikut : 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝐸𝑞𝑖𝑢𝑡𝑎𝑠
 × 100% 

 

Variabel Intervening 

Variabel Intervening dalam penelitian ini adalah Kinerja keuangan.kinerja keuangan 

perusahaan adalah kondisi keuangan yang dipengaruhi oleh proses pengambilan 

keputusan manajemen. Kinerja keuangan merupakan hal yang kompleks karena 

menyangkut efektivitas pemanfaatan modal, dan efisiensi dari kegiatan perusahaan. Di 

sisi lain, pemegang saham melakukan investasi bisnis dengan tujuan utama mencapai 

peningkatan kesejahteraan. Dengan demikian, pengukuran kinerja keuangan perusahaan 

harus mampu memberikan indikator atas perubahan tingkat kesejahteraan para pemegang 

saham sebagai hasil dari investasi pada jangka waktu tertentu (Minerva et al. 2020) 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =  
Total Hutang

Equitas
× 100% 
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Hasil dan Pembahasan 
Model 1 

Hasil Analisis Regresi Berganda 

Tabel 4.1 

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda Model 1 
                                                    Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant

) 

.962 .138 
 

-6.954 .000 

log_x1 .184 .094 .195 1.956 .043 

log_x2 .056 .139 .040 .403 .068 

 
a. Dependent Variable: log_z 

 

 

 

1. Nilai konstanta a sebesar 0,962 artinya jika variabel Profitabilitas dan struktur 

modal pada observasi ke i dan periode ke t dianggap konstan (tetap atau tidak ada 

perubahan) maka kinerja keuagan (ROA) sebesar 0,962 

2. Nilai koefisien β1 sebesar 0,184 artinya jika nilai ROA pada observasi ke i dan 

periode ke t meningkat sebesar satu satuan, maka kinerja keuagan (DAR) 

mengalami peningkatan sebesar 1,184 dengan asumsi struktur modal diabaikan. 

3. Nilai koefisien β2 sebesar 0,056 artinya jika nilai pada observasi ke i dan periode 

ke t meningkat sebesar satu satuan, maka kinerja keuagan (ROE) mengalami 

peningkatan sebesar 0,056 dengan asumsi Profitabilitas diabaikan 

Model 2 

Tabel 4.2 

Hasil Analisis Regresi Berganda Model 2 

                                                     Coefficientsa 

Model 

Unstandardize

d Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant

) 

.262 .090 
 

2.925 .004 

log_x1 .053 .051 .106 1.038 .032 

log_x2 .106 .074 .144 1.435 .015 

log_z .035 .054 .067 .652 .516 

a. Dependent Variable: log_y 

 

 

 

 

ROE = 0,962+ 0,184 ROA + 0,056 DAR+ e 

https://rcf-indonesia.org/jurnal/index.php/JOSEAMB


Journal of Science Education and Management Business 

https://rcf-indonesia.org/jurnal/index.php/JOSEAMB 
E-ISSN 2828-3031 volume 2 nomor 2, 2023 hal: 72-88  

 

77 

 

 

 

 

1. Nilai konstanta a sebesar 0,269 artinya jika variabel Profitabilitas dan struktur 

modal pada observasi ke i dan periode ke t dianggap konstan (tetap atau tidak ada 

perubahan) maka kinerja keuagan (ROA) sebesar 0,269. 

2. Nilai koefisien β1 sebesar 0,053 artinya jika nilai ROA pada observasi ke i dan 

periode ke t meningkat sebesar satu satuan, maka kinerja keuagan (DAR) 

mengalami peningkatan sebesar 0,053 dengan asumsi struktur modal diabaikan. 

3. Nilai koefisien β2 sebesar 0,106 artinya jika nilai pada observasi ke i dan periode 

ke t meningkat sebesar satu satuan, maka kinerja keuagan (ROA) mengalami 

peningkatan sebesar 0,092 dengan asumsi Profitabilitas diabaikan  

4. Nilai koefisien β2 sebesar 0,035 artinya jika nilai (ROE) pada observasi ke i dan 

periode ke t meningkat sebesar satu satuan, maka kinerja keuagan (ROA) 

mengalami peningkatan sebesar 0,035 dengan asumsi Profitabilitas diabaikan  

 

Hasil Uji Hipotesis 

Hasil Pengujian Hipotesis Secara Parsial (Uji t) 

Uji t digunakan untuk mengetahui seberapa jauh pengaruh variabel independen dan 

kontrol secara parsial dalam menjelaskan variabel dependen. Salah satu cara melakukan 

uji t adalah membandingkan nilai statistik t dengan baik kritis menurut tabel. Variabel 

independen dikatakan berpengaruh terhadap variabel dependen apabila nilai signifikansi 

yang dihasilkan lebih kecil dari tingkat signifikansi yang telah ditentukan. Dasar 

pengambilan keputusan untuk uji t adalah sebagai berikut: 

1) Apabila probability thitung<0,05 ,maka H0ditolak dan Ha diterima 

2) Apabila probability thitung>0,05 ,maka H0diterima danHa ditolak 

 

Model 1 

                                                    Tabel 4.3 

                                                    Hasil Uji t 
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

T Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) .269 .375  .716 .476 

Ln_x1 .657 .110 .520 5.961 .000 

Ln_x2 .092 .132 .061 .695 .048 

 

Sumber: Output SPSS yang diolah 

 

Berdasarkan tabel 4.3 menunjukkan pengaruh variabel Profitabilitas (X1) dan struktur 

modal (X2) terhadap kinerja keuangan sebagai variabel intervening dapat diuji sebagai 

berikut: 

1. Pengaruh Profitabilitas terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa Profitabilitas memiliki nilai tstatistic sebesar 5,961 

PBV = 0,262+ 0,053 ROA + 0,106 DAR + 0,035 ROE + 

e 
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dengan nilai probability sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05 atau (0,000 < 0,05) maka 

dapat disimpulkan bahwa variabel Profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. Sehingga 𝐇𝟎ditolak dan Ha diterima. 

2. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Kinerja Keuangan. 

Hasil analisis menunjukkan bahwa pada variabel struktur modal(DAR) memiliki nilai 

koefisien regresi sebesar 0,048 dan tstatistic sebesar 4,002 dengan nilai probability 

sebesar 0,048 lebih kecildari 0,05 atau (0,048 < 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa 

variabel struktur modal secara parsial berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2017-2021 Sehingga 𝐇𝟎ditolak dan Ha diterima. 

3. Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa pada variabel kinerja keuangan(ROA) memiliki 

nilai probability sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05 atau (0,000 < 0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel kinerja keuangan (ROA) secara parsial berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri 

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2020. 

Sehingga 𝐇𝟎ditolak dan Ha diterima. 

Model 2 

Tabel 4.4 

Hasil Uji t 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardiz

ed 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constan

t) 

.262 .090 
 

2.925 .004 

log_x1 .053 .051 .106 0.038 .032 

log_x2 .106 .074 .144 1.435 .015 

log_z .035 .054 .067 .652 .516 

a. Dependent Variable: log_y 

 

4. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa pada variabel profitabilitas memiliki nilai tstatistic 

sebesar 0,038 dengan nilai probability sebesar 0,032 lebih kecil dari 0,05 atau (0,032< 

0,05) maka dapat disimpulkan bahwa variabel Profitabilitas secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Pertambangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. Sehingga 𝐇𝟎ditolak 

dan Ha diterima. 

5. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa struktur modal(DAR) memiliki nilai tstatisticsebesar 

1.435 dengan nilai probability sebesar 0,015 lebih kecil samadari 0,05 atau (0,015< 

0,05) maka dapat disimpulkan bahwa variabel struktur modal (DAR) secara 

parsialstruktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada 
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perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi. 

6. Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa pada variabel kinerja keuangan(ROA) memiliki 

nilai tstatistic sebesar 0,652  dengan nilai probability sebesar 0,516 lebih besar dari 0,05 

atau (0,516 > 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa variabel kinerja keuangan (ROA) 

secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. 

Sehingga 𝐇𝟎diterima dan Ha ditolak. 

 

 Hasil Uji Signifikan Determinasi (Uji F) 

Koefisien determinasi menunjukkan proporsi yang diterangkan oleh variabel independen 

dalam model terhadap variabel dependendan variabel kontrol, sisanya dijelaskan oleh 

variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model, formulasi model yang keliru dan 

kesalahan eksperimen. Hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat pada tabel seperti 

berikut: 

Model 1 

Tabel 4.5 

Hasil Uji F-Statistik 

ANOVAa 

Model F Sig. 

1 Regression 11.978 .000b 

Residual   

Total   

a. Dependent Variable: Ln_y 

b. Predictors: (Constant), PBV 

Sumber: Output SPSS yang diolah  

 

Berdasarkan hasil uji F pada Tabel 4.5 dapat dilihat nilai F sebesar 81.168 dengan 

tingkat signifikan sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa 

H0 ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh signifikan antara variabel 

independen X1, X2, dan Z secara simultan terhadap (Y). 

 

Model 2 

Tabel 4.6 

Hasil Uji F-Statistik Model 2 

ANOVAa 

Model F Sig. 

1 Regression 13.163 .000b 

Residual   

Total   

a. Dependent Variable: Ln_z 

b. Predictors: (Constant), Ln_x2, Ln_x1 

Sumber: Output SPSS yang diolah  

 

Berdasarkan hasil uji F pada Tabel 4.6 dapat dilihat nilai F sebesar 81.168 dengan 

tingkat signifikan sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa 
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H0 ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh signifikan antara variabel 

independen X1, X2, dan Z secara simultan terhadap Y. 

 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R²) menunjukkan proporsi yang diterangkan oleh variabel 

independen dalam model terhadap variabel dependendan variabel kontrol, sisanya 

dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model, formulasi model yang 

keliru dan kesalahan eksperimen. Hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat pada tabel 

seperti berikut: 

Tabel 4. 7 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

1 .198a .039 .019 

a. Predictors: (Constant), log_x2, log_x1 

b. Dependent Variable: log_z 

 

Berdasarkan Tabel 4.7 menunjukkan bahwa nilai koefisien determinasi yang 

dihasilkan dalam pengujian R-squared bernilai 0,019. Hasil yang diperoleh menunjukkan 

bahwa variabel Profitabilitas dan struktur modal (DAR) mampu memberikan kontribusi 

dalam mempengaruhi kinerja keuangan (ROE) sebesar 0,19% sedangkan sisanya 13,05% 

lagi dipengaruhi oleh variabel lainnya. 

    

Model 2 

Tabel 4. 8 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) 

 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

1 .187a .035 .005 

a. Predictors: (Constant), log_z, log_x2, log_x1 

b. Dependent Variable: log_y 

 

Berdasarkan Tabel 4.14 menunjukkan bahwa nilai koefisien determinasi yang 

dihasilkan dalam pengujian R-squared bernilai 0,035. Hasil yang diperoleh menunjukkan 

bahwa variabel Profitabilitas (ROA) struktur modal (DAR) dan kinerja keuangan (ROE) 

mampu memberikan kontribusi dalam mempengaruhi nilai peruasahan (PBV) sebesar 

07,35% sedangkan sisanya 333% lagi dipengaruhi oleh variabel lainnya. 

 

Pengaruh Langsung (direct effect atau DE) 

Pengaruh langsung adalah pengaruh variabel independen terhadap variabel 

dependen tanpa adanya moderator dari variabel lain. Berikut adalah analisis pada 

pengaruh langsung: 

1. Pengaruh variabel Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan = 0,032 

2. Pengaruh variabel Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan = 0,015  
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3. Pengaruh variabel Profitabilitas terhadap kinerja keuangan = 0,043 

4. Pengaruh variabel Struktur Modal terhadap kinerja keuangan  = 0,068 

5. Pengaruh variabel kinerja keuangan terhadap Nilai Perusahaan = 0,516 

 

Pengaruh Tidak Langsung (Indirect Effect atau IE) 

1. Pengaruh variabel Profitabilitas terhadap Nilai  Perusahaan melalui kinerja keuangan 

 = 0,032 x 0,043 =0,001376 

2. Pengaruh variabel Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan melalui kinerja 

keuangan 

= 0,015 x 0,068 = 0,00102 

 

Tabel 4.9 

Ringkasan Koefisien Jalur Pengaruh Langsung dan Tidak Langsung 

 

Tabel 4.16 

Hasil Pengujian Hipotesis Penelitian 

 

Hipot

esis 

Pernyataan Signifikan Keputusan 

H1 

Profitabilitas 

berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan 

sebagai variabel 

intervening pada 

perusahaan 

pertambangan yang 

terdaftar di BEI tahun 

2017 – 2021 

0,032<0,05 

 

 

Diterima 

H2 

Struktur Modal 

berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan 

sebagai variabel 

intervening pada 

perusahaan 

0,015<0,05 Diterima 

Pengaruh Variabel Langsung Tidak 

Langsung 

Total 

Profitabilitas       Nilai Perusahaan 0,032 0 0,032 

Struktur  Modal       Nilai Perusahaan 0,015 0 0,015 

Profitabilitas      kinerja keuangan 0,043 0 0,043 

Struktur Modal     Kinerja Keuangan 0,068 0 0,068 

Kinerja Keuangan     Nilai  Perusahaan 0,516 0 0,516 

Profitabilitas     kinerja keuangan  

Nilai Perusahaan 

0,032 0,075 

 

0,043 

Struktur Modal      kinerja keuangan 

Nilai Perusahaan 

0,015 0,083 

 

0,068 
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Hipot

esis 

Pernyataan Signifikan Keputusan 

pertambangan yang 

terdaftar di BEI tahun 

2017 – 2021 

H3 

Profitabilitas 

berpengaruh terhadap 

Kinerja Keuangan pada 

perusahaan 

pertambangan yang 

tedaftar di BEI tahun 

2017 – 2021. 

0,043<0,05 Diterima 

H4 

Struktur Modal 

berpengaruh terhadap 

Kinerja Keuangan pada 

perusahaan 

pertambangan yang 

tedaftar di BEI tahun 

2017 – 2021 

0,068>0,05 Ditolak 

H5 

Kinerja Keuangan 

berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan pada 

perusahaan 

pertambangan yang 

terdaftar di BEI tahun 

2017 – 2021. 

0,516>0,05 Ditolak 

 

H6 

Profitabilitas  

berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan 

yang dimediasi oleh 

Kinerja Keuangan 

pada perusahaan 

pertambangan yang 

tedaftar di BEI tahun 

2017 – 2021 

0,075 > 

0,043 
Dimediasi 

H7 

Struktur Modal 

berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan 

yang dimediasi oleh 

Kinerja Keuangan 

pada perusahaan 

pertambangan yang 

tedaftar di BEI tahun 

2017 – 2021. 

0,083 > 

0,068   
Dimediasi 
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Pembahasan Hasil Penelitian 

1.  Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. 

Berdasarkan hasil yang diperoleh dari pengujian terhadap regresi, didapatkan nilai 

probability sebesar 0.032 lebih kecil dari 0,05 atau (0,032 < 0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel Profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. Hasil pengujian pengaruh Profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan konsisten dengan uraian dan hipotesis yang diajukan. akan 

membantu meningkatkan kepercayaan para Investor terhadap perusahaan sehingga 

akan tergerak untuk berinvestasi pada perusahaan dengan penerapan Profitabilitas. 

Semakin baik penerapan Profitabilitas maka akan semakin besar kepercayaan investor. 

Penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh (Jekwam and 

Hermuningsih 2018) bahwa Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. 

2. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan. 

Berdasarkan hasil yang diperoleh dari pengujian terhadap regresi, didapatkan dengan 

nilai probability sebesar 0,015 lebih kecil sama dari 0,05 atau (0,015< 0,05) maka 

dapat disimpulkan bahwa variabel struktur modal (DAR) secara parsial struktur 

modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. Hasil 

pengujian pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan konsisten dengan uraian 

dan hipotesis yang diajukan. Perusahaan dengan tingkat pengembang usaha yang 

besar akan membutuhkan sumber dana yang besar, sehingga dibutuhkan tambahan 

dana dari pihak eksternal sebagai upaya untuk menambah kebutuhan dana dalam 

proses pengembangan usaha tersebut. Apabila manajemen perusahaan tidak dapat 

mengelola dana tersebut dengan benar maka akan memberikan dampak yang buruk 

terhadap perusahaan. Berdasarkan teori signal, adanya ancaman tersebut dapat 

menurunkan nilai perusahaan sehingga menimbulkan respon negatif investor terhadap 

perusahaan. Semakin besar proporsi hutang yang digunakan dalam pendanaan 

perusahaan, maka semakin tinggi risiko perusahaan karena menunjukkan semakin 

meningkatnya ancaman kebangkrutan perusahaan, dan hal ini akan direspon negatif 

oleh investor sehingga nilai perusahaan akan menurun. Oleh karena itu, dengan 

adanya ancaman kebangkrutan diharapkan perusahaan untuk lebih berhati-hati dan 

tidak menghambur-hamburkan uang para pemegang saham karena akan berdampak 

terhadap peningkatan nilai perusahaan. Penelitian ini sesuai dengan penelitian bahwa 

struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kinerja Keuangan 

Berdasarkan hasil yang diperoleh dari pengujian terhadap regresi, didapatkan dengan 

nilai probability sebesar 0.043 lebih kecil dari 0,05 atau (0.043< 0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel Profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan Pertambangan barang konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. Hasil pengujian pengaruh 

Profitabilitas terhadap kinerja keuangan konsisten dengan uraian dan hipotesis yang 

diajukan. Dimana Profitabilitas terhadap kinerja keuangan. Menarik untuk diketahui 

pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan, karena kinerja keuangan merupakan 

ukuran keberhasilan perusahaan menunjukkan kemampuan dalam mencapai tujuan 

dan sasaran. Kinerja keuangan perusahaan juga menjadi acuan dari nilai suatu 

https://rcf-indonesia.org/jurnal/index.php/JOSEAMB


Journal of Science Education and Management Business 

https://rcf-indonesia.org/jurnal/index.php/JOSEAMB 
E-ISSN 2828-3031 volume 2 nomor 2, 2023 hal: 72-88  

 

84 

 

perusahaan yang berpengaruh terhadap ketertarikan investor berinvestasi (Saifi 2019). 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Profitabilitas berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan. 

4. Pengaruh Struktur Modal terhadap Kinerja Keuangan 

Berdasarkan hasil yang diperoleh dari pengujian terhadap regresi, didapatkan dengan 

nilai probability sebesar 0,068 lebih besar dari 0,05 atau (0,068 > 0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel struktur modal secara parsial tidak berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2017-2021. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian  yang 

dilakukan oleh penelitian oleh (Marhaeningtyas and Hartono 2020),yang 

menyatakan bahwa variabel struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap 

kinerja keuangan.  

5. Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan. 

Berdasarkan hasil yang diperoleh dari pengujian terhadap regresi, didapatkan dengan 

nilai probability sebesar 0,516 lebih kecil dari 0,05 atau (0,516 > 0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel kinerja keuangan (ROE) secara parsial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. Hasil pengujian pengaruh kinerja 

keuangan terhadap nilai perusahaan konsisten dengan uraian dan hipotesis yang 

diajukan. Semakin bagus atau baik nilai perusahaan dapat dilihat apabila kinerja suatu 

perusahaan juga baik. Adanya tingkat Kinerja keuangan yang baik maka dapat 

dikatakan bahwa terpenuhinya target yang ditentukan oleh perusahaan. Perusahaan 

yang melaporkan kinerja keuangan dengan baik, maka nilai perusahaan juga akan 

meningkat. sehingga akan meningkatkan daya tarik perusahaan terhadap investor. . 

Peningkatan daya tarik perusahaan menjadikan perusahaan tersebut makin diminati 

investor, karena tingkat keuntungan akan semakin besar. Penelitian ini sesuai dengan 

penelitian kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

6. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Kinerja Kuangan 

sebagai variabel intervening. 

Hasil Path Analysis Profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan 

sebagai variabel intervening adalah 0,075 < 0,043. Artinya hubungan tidak langsung 

lebih besar dari hubungan langsung, yang dimana kinerja keuangan mampu 

memediasi hubungan antara Profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Dengan 

demikian terbukti bahwa kinerja keuangan mampu memediasi hubungan antara 

Profitabilitas terhadap nilai perusahaan. akan membawa perusahaan mencapai kinerja 

terbaik untuk menghasilkan profit. Perusahaan dengan pertumbuhan profit yang baik 

akan menjadi daya tarik para Investor sehingga akan mengundang Investasi yang 

lebih banyak dan pada akhirnya akan meningkatkan Nilai Perusahaan. Hasil 

penelitian tersebut dinyatakan sejalan dengan penelitian, kinerja keuangan mampu 

memediasi pengaruh Profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

7. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dengan Kinerja Kuangan 

sebagai variabel intervening. 

Hasil Path Analysis struktur modal terhadap nilai perusahaan dengan kinerja 

keuangan sebagai variabel intervening adalah 0,083 > 0,068. Artinya hubungan tidak 

langsung lebih besar dari hubungan langsung, yang dimana kinerja keuangan mampu 

memediasi hubungan antara struktur modal terhadap nilai perusahaan. Dengan 

demikian terbukti bahwa kinerja keuangan mampu memediasi hubungan antara 
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struktur modal terhadap nilai perusahaan. Adanya variasi yang beragam atas bauran 

struktur modal dalam satu industri maupun pada industri yang berbeda terjadi karena 

struktur modal turut dipengaruhi oleh tingkat risiko bisnis yang dihadapi oleh bisnis 

perusaahaan. Tingkat risiko bisnis dipengaruhi oleh karakter jenis bisnis yang 

dioperasikan oleh perusahaan. Dengan demikian, setiap jenis industri berpeluang 

untuk memiliki tingkat struktur modal optimal yang berbeda. Hasil penelitian tersebut 

dinyatakan sejalan dengan penelitian kinerja keuangan mampu memediasi pengaruh 

struktur modal terhadap nilai perusahaan. 

 

PENUTUP 
Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji Pengaruh profitabilitas, dan Struktur modal 

terhadap Nilai perusahaan Dengan Kinerja Keuangan Sebagai Variabel Intervening pada 

Perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021, 

dapat disimpulkan sebagai berikut:  

1. Secara parsial variabel profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2017- 2021. 

2. Secara parsial variabel struktur modal (DAR) berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2017-2021. 

3. Secara parsial variabel profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan (ROE) pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun2017-2021. 

4. Secara parsial variabel struktur modal (DAR) tidak berpengaruh signifikan terhadap 

kinerja keangan (DAR) pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2017-2021. 

5. Secara parsial variabel kinerja keuangan (ROE) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. 

6. Secara parsial variabel kinerja keuangan mampu memediasi hubungan antara 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. 

7. Secara parsial variabel kinerja keuangan mampu memediasi hubungan antara struktur 

modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. 

 

 Saran 
Berdasarkan kesimpulan yang telah diuraikan di atas, maka peneliti dapat 

mengemukakan beberapa saran sebagai berikut:  

1. Diharapkan perusahaan dapat meningkatkan penerapan Profitabilitas , karena 

Penerapan tata kelola yang baik dapat digunakan sebagai sinyal bahwa perusahaan 

telah terbuka dan jujur mengenai laporannya dan memiliki manajemen yang baik 

sehingga mampu menarik minat investor dan meningkatkan nilai saham.Nilai 

perusahaan yang lebih tinggi dapat meningkatkan kemakmuran para pemangku 

kepentingan dan menarik mereka untuk menginvestasikan modalnya. Lebih penting 

lagi, perusahaan yang mempraktekkan tata kelola perusahaan mungkin meningkatkan 
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citranya dan nilai perusahaan meningkat. Hal tersebut dapat dilakukan dengan cara 

mengatur dan mengelola sumber daya organisasi dengan baik sehingga dapat 

meningkatkan keuntungan jangka pendek perusahaan dalam menghasilkan laba bagi 

perusahaan dan nilai perusahaan dapat meningkat. 

2. Diharapkan perusahaan dapat mengoptimalkan struktur modal karena karena struktur 

modal yang optimal akan memiliki dampak yang positif bagi nilai perusahaan 

sehingga perusahaan bisa bertahan dalam jangka waktu yang panjang dan perusahaan  

dapat terus bersaing dan terhindar dari masalah pendanaan.Hal tersebut dapat 

dilakukan dengan menentukan sumber-sumber pendanaan yang optimal sehingga 

dapat membentuk struktur modal dengan baik. 

3. Diharapkan perusahaan dapat meningkatkan Kinerja Keuangan perusahaan melalui 

peningkatan laba dalam perusahaan,karena dengan meningkatkan laba dalam 

perusahaan, maka nilai perusahaan juga akan meningkat. Sehingga perusahaan-

perusahaan dapat terus bersaing dengan perusahaan pesaing lainnya dan dengan 

meningkatnya kinerja keuangan perusahaan akan memiliki dampak yang positif pada 

laporan keuangan perusahaan sehingga perusahaan bisa bertahan dalam jangka waktu 

yang panjang.Hal tersebut dapat dilakukan dengan mengoptimalkan laba perusahaan 

sehingga laporan keuangan perusahaan dapat meningkat dan menarik investor untuk 

berinvestasi pada perusahaan. 

4. Diharapkan bagi peneliti selanjutnya menguji variabel-variabel lain untuk mengetahui 

faktor-faktor yang bisa mempengaruhi Nilai perusahaan, guna untuk mengetahui 

lebih jauh mengenai faktor-faktor yang berpengaruh terhadap Nilai perusahaan 

seperti Profitabilitas,pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan. Penelitian ini 

juga menggunakan sedikit sampel sehingga sebaiknya peneliti selanjutnya 

menggunakan sampel yang lebih banyak dan tidak hanya terfokus pada perusahaan 

pertambangan saja, guna memperoleh hasil yang maksimal untuk mengetahui faktor-

faktor yang berpengaruh terhadap Nilai perusahaan. 
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