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ABSTRAK

Penclittan im1 bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, strukmur modal terhadap nila:
perusahaan, dan pengaruh profitabilitas struktur modal terhadap nilai perusahaan dengan dimoderas:
oleh risiko bisnis. Pendekatan dalam penchitian i menggunakan data sekunder dengan memanfaatkan
laporan keuangan yang dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia dengan teknik analisis data
menggunakan regres: linter berganda dan moderating regression analysis. Sampel penelitian 38
perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2016-2020 dengan
menggunakan teknmk multistage sampling. Hasil penelititan ini menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh neganf signifikan, struktur modal udak berpengaruh, risiko bisnis ndak mampu
memoderasi profitabilitas, sedangkan nisiko bisnis mampu memoderas: struktur modal terhadap nila:
perusahaan.

Kata kunci: Profitabilitas, Struktur Modal, Nilai Perusahaan, dan Risiko Bisnis

ABSTRACT

The research aims to determine the effect of profitability, capital struktur on firm value, and the effect
of profitability, capital structur on firm value moderated by business risk. The approach in this study
uses secondary data by utilizing financial reports published on the Indonesia Stock Exchange with data
analysis techniques using multiple linear regression and moderating regression analysis. The research
sample was 38 transportation companies listed on the Indonesia Stock Exchange from 2016-2020) using
a mulustage sampling technique. The results of this study indicate that profitability has a significant
negative effect, capital structure has no effect, business risk is not able to moderate profitability, while
business risk is able to moderate capital structure on firm value.

Keywords: Profitability, Capital Structure, Firm Value, and Business Risk
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PENDAHULUAN

Perekonomian di Indonesia ditopang salah satunya oleh sektor perusahaan transportasi,
karena Indonesia merupakan negara kepulauan yang membutuhkan pemerataan sumber dava,
oleh karena itu perusahaan sektor transportasi sangat penting untuk pemerataan ekonomi di
Indonesia. Setiap perusahaan meluncurkan misiatifnya dengan tujuan memaksimalkan untuk
memaksimalkan kekayaan pemilik (nilai perusahaan). Pengaruh nilai perusahaan yang tinggi
akan memberikan lebih banyak dalam investasi. Menurut Sartono (2010:487) nilai perusahaan
mewakili nilai perusahaan pada saat beroperasi. Karena harga berada di atas tingkat likuiditas,
maka perusahaan telah berhasil menjalankan fungsi vang dimaksudkan. Menurut Gitman
(2006:352) beberapa nilai perusahaan adalah nilai-nilai vang dimiliki perusahaan sebanding
dengan nilai dan saham vang dijual di pasar modal.

Nilai perusahaan dipengaruhi dengan adanya profitabilitas, dimana profitabilitas
merupakan kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan. Profitabilitas perusahaan
dapat diukur dengan return on asset (ROA). Menurut Kasmir 014:201) mengemukakan bahwa
return on asset adalah rasio antara laba bersih yang berbanding terbalik dengan keseluruhan
aktiva untuk menghasilkan laba. Hal ini sebelumnya didukung oleh hasil studi penelirian yang
dikemukakan oleh beberapa peneliti terdahulu diantaranya, Markonah dkk., (2020), Iman dkk.,
(2021), dan Martins et al., (2016) menemukan bahwa fitabilitas berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Tetapi hal ini tidak konsisten dengan studi penelitian dari Yahya dkk.,
(2021) dan Sondakh et al., (2019) yang menemukan profitabilitas memiliki pengaruh negatif
signifikan pada nilai perusahaan. Demikian juga dengan hasil studi penelitian dari Kadim dkk.,
(2019), menemukan bahwa adanya pengaruh tidak signifikan antara profitabilitasdengan nilai
perusahaan. Berbeda dengan studi penelitian Wedayanthi dkk., (2016), dan Wulandari dkk.,
(2017) yang menemukan bahwa adanya pengaruh negatif tidak signifikan antara profitabilitas
terhadap nilai perusahaan.

Selanjutnya mnilan perusahaan dipengaruhi oleh struktur modal vyang merupakan
perbandingan antara modal asing dan modal sendiri. Struktur modal dapat diuur dengan debt
to equity ratio (DER). Menurut Sukmawati sukamulja (2017:50) bahwa Debt to equity ratio
penjelasan dalam mengukur persentase hutang perusahaan. Rassio in1 berperan untuk mengukur
risiko usaha yang semakin meningkat dengan peningkatan jumlah hutang. Rasio debt to equity
ratio menggambarkan kekuatan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya, ditujukkan
dengan modal sendiri dalam membayar hutang. Hal tersebut sebelumnya didukung oleh hasil
studi beberapa peneliti terdahulu vaitu Agusentoso (2017), Uzhiawat: dkk . (2018), Wati
(2018), dan Novitasari dkk.. (2021) menemukan struktur modal berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Tetapi, hal 1n1 tidak konsisten dengan hasil studi peneliti terdahulu
Fajriana dkk., (2016) yang menemukan struktur modal berpengaruh negatif signifikan pada
nilai perusahaan. Demikian juga dengan studi dari penelitian Kahfi dkk., (2018). dan Irawan
dkk_. (2019) vang menemukan bahwa adanya pengaruh tidak signifikan antara struktur modal
dengan nilai perusahaan. Berbeda dengan studi penelitian Koto dkk_, (2019), dan Widvantari

dkk_, (2017) menemukan bahwa adanya negatif tidak signifikan antara struktur modal terhadap
nilai perusahaan.

Faktor lain yang mempengaruhi pergerakan nilai perusahaan adalah risiko bisnis. Risiko
bisnis merupakan penentu penting dari struktur modal, dan mewakili jumlah risiko dan
kerentanan perusahaan terhadap faktor-faktor yang dapat menyebabkan kerugian dan
penurunan keuntungan yang menyebabkan perusahaan gagal. Menurut Gitman, (2012:527),
risiko bisnis adalah risiko dimana perusahaan tidak dapat menutupi biaya operasionalnya.
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Secara umum, semakin besar leverage operasi perusahaan, semakin tinggi penggunaan biaya
operasi tetap. Dalam studi Ginting dkk., (2020) menunjukkan bahwa ada pengaruh positif risiko
bisnis terhadap nilai perusahaan. Namun berbeda dengan penelitian Alamsyah dkk., (2021)
mengatakan risiko bisnis tidak berpengaruh pada nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas, ditarik rumusan masalah yang dijadikan pembahasan dalam
penelitian 11 adalah: (1) Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor Transportasi vang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)? (2) Apakah
struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor Transportasi
vang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)? (3) Apakah risiko bisnis memoderasi
profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor Transportasi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI)? (4)) Apakah risiko bisnis memoderasi struktur modal terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan sektor Transportasi yvang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI)?

Tujuan dicapai untuk memperoleh beberapa bukti empiris: (1) Untuk mengetahui pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor Transportasi yang terdaftar di
BEI? (2) Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor Transportasi yang terdaftar di BEI? (3) Untuk mengetahui apakah efek risiko
bisnis memoderasi profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor Transpotasi
yang terdaftar di BEI? (4) Untuk mengetahui apakah efek risiko bisnis memoderasi struktur
modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor Transpotasi yang terdaftar di BEI?

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik dari segi teoritis maupun praktis.
(1) Diharapkan penelitian in1 dapat bermanfaat untuk pengembangan ilmu pengetahuan dan
dapat menjadi bahan refrensi, pelengkap maupun sumber pustaka bagi yang akan melakukan
penelitian sejenis. (2) Penelitian im diharapkan dapat digunakan sebagai referensi dan dapat
digunakan sebagai cerminan bagi perusahaan untuk memperhatikan faktor-faktor apa saja yang
dapat mempegaruhi nilai perusahaan sebagai bahan pertimbangan agar nilai perusahaan
tersebut tidak sampai turun secara signifikan. (3) Penelitian in1 diharapkan dapat dijadikan
bahan masukan dan pertimbangan sebelum pengambilan keputusan dalam menentukan risiko
bisnis terhadap perusahaan yang akan dilakukan.

KAJIAN PUSTAKA
Profitabilitas

Rasio profitabilitas dapat digunakan sebagai alat untuk meningkatkan tingkat efisiensi
kinerja manajemen sekaligus menghasilkan keuntungan sebesar-besarnya bagi perusahaan.
Menurut Susan Irawati (2006:58) rasio i digunakan untuk mengurang: efektivitas upaya
operasional perusahaan untuk menjaga kualitas lab dalam jangka waktu tertentu. Pada
penelitian ini Profitabilitas di proksikan dengan (ROA). Menurt Kasmir, (2014:201) ROA
merupakan ukuran profitabilitas, yang menunjukan jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan.

Rinle: Laba Bersih

ROz Total Aset

Pengukuran ini mengacu pada penelitian Iman dkk., (2021), Yahya dkk., (2021), Martins dkk.,
(2016), Wati dkk., (2018).

Struktur Modal

Menurut Agus Harjito & Martono, (2010:240) mengemukakan bahwa struktur modal
adalah perbandingan anatar hutang jangka panjang dan modal sendiri. Pada peneclitian ini
struktur moadal di proksikan dengan (DER) merupakan proporsi pendanaan hutang yang
dijamin dengan besarnya ekuitas perusahaan.
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DER = Jotal Hutang
Total Ekuitas

Pengukuran ini mengacu pada Agusentoso dkk., (2017), Kahfi dkk., (2018), Uzliawati dkk.,
(2018), Koto dkk., (2019), Widyantari dkk., (2017), Novitasari dkk., (2021), Irawan dkk.,
(2019), dan Wati dkk., (2018)

Risiko Bisnis

Risiko Bisnis merupakan ketidakpastian yang dihadapi perusahaan yang dapat
menyebabkan kerugian yang mengakibatkan perusahaan itu gagal. Menurut (Gitman,
2012:527), risiko bismis diartikan bahwa risiko bagi sebuah perusahaan yang tidak dapat
menutupi biaya operasionalnya. Secara umum, maka semakin besar leverage operasi
perusahaan, penggunaan biaya operasi tetap semakin tinggi risiko bisnisnya. Risiko bisnis dapat
diukur dengan variabilitas laba operasional (earning before interest and taxes/EBIT) yang
dihasilkan oleh portofolio aset perusahaan dan aktivitas pasaran produk Horne, Wachowicz
2005).
Earning Before Interest and Tax (EBIT)

Total Aset

Risiko Bisnis =

Pengukuran ini mengacu pada valentina dkk., (2017)

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan suatu persepsi investor terhadap perusahaan yang
dikaitkan dengan harga saham. Menurut Hery (2017:5) mendefinisikan bahwa nilai perusahaan
merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai perusahaan dan sebagai gambaran kepercayaan
masyarakat atau investor. Pada penelitian ini di proksikan dengan (PBV). Menurut Hery (2016)
price book value merupakan rasio yang menunjukkan hasil perbandingan harga perlembar
saham dengan nilai buku per lembar saham.

Rumus: PBV — Harga per lembar saham

Nilai buku perlembar saham
Pengukuran ini mengacu pada Iman dkk., (2021), Yahya dkk., (2021), Uzliawati dkk., (2018),
Koto dkk., (2019), Wedyantari dkk., (20170, Wahyudi dkk., (2021), Novitasari dkk., (2021)
dan Irawan dkk., (209).
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Kerangka konseptual

Risiko Bisnis
(Z)

Gambar 1 Kerangka Konseptual
METODE PENELITIAN

Metodologi vang digunakan dalam penelitian in1 adalah kuantitatif dengan jenis penelitian
eksplanator:. Berdasarkan hasil penelitian, dari tahun 2016 hingga tahun 2020, populast dari
seluruh perusahaan transportasi vang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami. Sebanyak
38 perusahaan transportasi vang terdaftar di Bursa Efek Indonesia diteliti selama periode
penelittan 2016 hingga 2020 menggunakan proses seleksi berbasis clustering atau
penggolongan. Setiap teknik sampel untuk penelitian ini dapat melibatkan penggunaan
multistage non-probability sampling dengan clustering atau teknik lain seperti yang tercantum
di bawah 1ini : (1) Perusahaan transportasi yang listing terdaftar di Bursa efek Indonesia selama
periode 2016-2020. (11) Perusahaan vang delisting dari Bursa efek Indonesia selama periode
2016-2020. (111) Perusahaan yang konsisten mempublikasikan laporan keuangannya tahun
2016-2020. (iv) Perusahaan vang tidak konsisten mempublikasikan laporan keuangannya
tahun 2016-202020. Teknik analisis data menggunakan analisis Moderating Regression
Analysis (MRA), dengan persamaan sebagai berikut :

Y=0a+p1X1+p2Xot+ faRB+ e..ceenannncnnnnenncnenennne.( Persamaan 1)

Y = atp1Xa+ p2Xa2+paX1 *RB+H4Xz2 *RB + e.......... ( Persamaan 2)
Keterangan :
¥ = Nilai Perusahaan
X1 = Profitabilas
X2 = Struktur Modal
RB = Risiko Bisnis (Business Risk)
Xi1+RB = Interaksi antara profitabilitas dengan risiko bisnis
X;:RB = Interaksi1 antara struktur modal dengan risiko bisnis
P1-Pa = Koefisien Regresi
e = Errors
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Uji Deskriptif
Tabel 1 Uji Deskriptif
Descriptive Statistics
N Minimu Maximu Mean Std.

m m Deviation
Profitabilitas 190 -1,365 2210 -,03062 ,272489
Struktur Modal 190 -7.940 11,928 84014 2.303091
Nilai Perusahaan 190 -5,052 8.929 81451 1.676448
Risiko Bisnis 190 -2,023 3.488 -.00789 396169
Valid N (listwise) 190

Sumber: Data sekunder vang diolah. 2022

Data statistik deskriptif menunjukkan nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan
standar deviasi masing-masing variabel dalam penelitian. Analisis statistik deskriptif dijelaskan
sebagai berikut:

1. Profitabilitas memiliki nilai minimum sebesar -1.365, maksimum sebesar 2,210, rata-rata
(mean) sebesar -0,306, dan standart deviasi sebesar 0,27248

2. Struktur modal memiliki nilai minimum sebesar -7.940. maksimum sebesar 11,928, rata-rata
(mean) sebesar 0.8401, dan standart deviasi sebesar 12,30309

3. Nilai perusahaan memiliki nilai minimum sebesar -5,052, maksimum sebesar 8,929, rata-
rata (mean) sebesar (.8145, dan standart deviasi sebesar 1.67644

4. Business Risk (Risiko Bisnis) memiliki nilai minimum sebesar -2,023, maksimum sebesar
3.488, rata-rata (mean) sebesar (0,0078, dan standart deviasi sebesar 0.3961
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Uji Asumsi Klasik
I. Uji Normalitas

Tabel 2 Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardiz
cd Residual
N 95
Normal Parameters™? Mean .0000000
Std. Deviation 55547395
Most Extreme Differences | Absolute 099
Positive 099
Negative -,050
Test Statistic 099
Asymp. Sig. (2-tailed) .023¢
Monte Carlo Sig. (2- Sig. 2994
tailed) 95% Confidence Interval Lower .290
Bound
Upper Bound | .308

a. Test distribution i1s Normal.

b. Calculated from data.

¢. Lilliefors Significance Correction.

d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 299883525,
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020

Berdasarkan hasil pengujian, nilai signifikansi sebesar 0,299. Nilai tersebut

menunjukkan data terdistribusi normal karena nilai signifikansi Kolmogorov-Smirnov
>0,05.

1. Uji Multikolienaritas
Tabel 3 Uji Multikolienaritas

Coefficients*
Model Unstandardized Standardized T Sig. Collinearity Statistics
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 {Constant) 1,426 605 2,357 021
Profitabilitas -073 1.566 =013 -.047 963 113 8,888
Struktur Modal 116 195 087 594 554 432 2315
X1*Z -3.382 2,124 - 448 -1.593 15 117 8.526
X2°Z 733 627 266 1,169 246 178 5,609
Risiko Bisnis 168 131 317 1,282 203 152 6.596
a. Dependent Variable: Nilai Perusal

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa setiap variabel bebas
memiliki toleransi 0,1 dan VIF 10. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa tidak
terjadi multikolinearitas.
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2. Uji Heterokedastisitas
Tabel 4 Uji Heterokedastisitas

Coefficients*
Model Unstandardized Standardized T Sig.
Cocfficients Cocfficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 1,426 605 2,357 021
Profitabilitas -073 1,566 -013 -047 963
Struktur Modal 116 195 JO87 594 554
Risiko Bisnis 168 131 317 1,282 203
XI1*Z -3,382 2,124 - 448 -1,593 15
X2*Z 133 627 266 1.169 246
a. Dependent Vanable: Nilai Perusahaan

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022

Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
heteroskedastisisme model regresi. Hal ini disebabkan karena tingkat signifikansi
masing-masing variabel bebas lebih besar dari 0,05.

3. Uji Autokorelasi
Tabel 5 Uji Autokorelasi

Model Summary”

Mod R R Square | Adjusted R | Std. Error of | Durbin-
cl Square the Estimate Watson
1 396" 157 110 1.24414 1,850

a. Predictors: (Constant), Risiko Bisnis, Struktur Modal, Profitabilitas, X2*Z, X1*Z

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022

Berdasarkan hasil uji penelitian, merekomendasikan uji Durbin-Watson untuk
individu observasi (n) dengan jumlah 190, variabel independen (k), dan minimal tiga
variabel. Nilai Durbin-Watson a = 5% sesuai dengan nilai du 1.8057 titik data.

Deteksi autokorelasi positif:
Jika 1,850 > 1.8057 maka tidak terdapat autokorelasi positif = benar

Deteksi autokorelasi negatif:
Jika 2,150 > 1.8057 maka tidak terdapat autokorelasi negatif = benar
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Uji Hipotesis (t)
Tabel 6 Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients*
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 | (Constant) 1.969 379 5.194 .000
Profitabilitas -2.313 152 -424 -3.076 003
Struktur Modal 263 135 198 1,957 053
Risiko Bisnis 251 073 473 3423 001
a. Dependent Varable: Nilai Perusah

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022

Persamaan (1) :
Y =a+piXs + pf2Xz + f3RB + e
Y = 1,969 - 2213ROA + 0,263DER+ 0.251RB + ¢
a) Inferensi statistik dalam hubungan antara variabel profitabilitas (ROA) dengan
variabel nilai perusahaan (PBV) memiliki tingkat signifikansi 0,003 yaitu lebih
kecil atau sama dengan 0,05 (0,003 0,05). Akibatnya, variabel profitabilitas (ROA)
cenderung menjadi prediktif dari variabel nilai perusahaan (PBV). Besarnya
pengaruh variabel profitabilitas (ROA) terhadap variabel nilai perusahaan (PBV)
dapat dilihat oleh nilai beta sebesar -2.213 atau jika terjadi peningkatan 1% pada
variabel profitabilitas (ROA), maka akan mempengaruh
b) Karena hasil inferensi statistik antara variabel nilai perusahaan (PBV) dan variabel
struktur modal (DER) lebih kecil atau sama dengan 0,05 (0,053>0,05), maka
variabel struktur modal (DER) adalah kemungkinan tidak akan mampu
mempengaruhi variabel nilai perusahaan (PBV).
¢) Dapat dipahami bahwa konstanta untuk garis regresi ke atas yang dimaksud
adalah sekitar 1,969. Hal tersebut menunjukkan bahwa jika variabel independen
diasumsikan konstan, maka variabel dependen yaitu PBV akan meningkat sebesar
1,969.
Uji Modetaring Regression Analysis (MRA)
Tabel 7 Uji MRA Pengaruh profitabilutas dan struktur modal terhadap nilai
pcrysahaan yang di moderasi oleh risiko bisnis

Coeflicients*
Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

! {Constant) 721 253 2.850 005
Profitabilitas 1.037 1.310 190 192 A31
Struktur Modal -044 150 -033 -292 J71
X1*Z -3.986 2.078 -527 -1.918 058
X2*Z 1.369 386 497 3.544 001

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber: Data yang diolah 2022
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Persamaan 2 :
Y = a+B1X1+ B2Xz2 + B3X1 (RB) + B2X2 (RB) +e
Y =0,721 + 1,037ROA - 0,044DER - 3,986ROA*RB + 1,369DER*RB

Berdasarkan hasil tabel di atas. hubungan interaksi antara profitabilitas dengan nilai
perusahaan yang dimoderasi oleh risiko bisnis tidak memenuhi syarat sebagai variabel moderasi
karena memiliki tingkat signifikansi yang lebih tinggi dari 0,058 > 0,05 vang menyiratkan
bahwa risiko bisnis tidak dapat mempengaruhi profitabilitas sehubungan dengan nilai
perusahaan. Dalam situasi ini. risiko bisnis lebih sebagai variabel prediktor daripada variabel
moderasi. Hipotesis nomor tiga (H3) dalam analisis 1n1 mengacu pada risiko bahwa bisnis tidak
memiliki kemampuan untuk mengontrol berapa banyak keuntungan vang dapat dihasilkan
perusahaan relatif terhadap pangsa pasarnya, artinya hipotesis tidak terbukti atau tidak.

Dari hasil tabel di atas dapat diketahui bahwa hubungan interaksi antara struktur modal
dengan valuasi perusahaan vang dipengaruhi oleh risiko bisnis menunjukkan bahwa risiko
bisnis merupakan variabel vang dapat dimodifikasi dengan rentang signifikansi 0.001< 0,053,
dan risiko bisnis tersebut mampu memoderasi struktur modal ke nilai perusahaan. Namun
variabel 11 berinteraksi dengan variabel independen dan memiliki hubungan yang signifikan
dengan variabel dependen. Tujuan dari variabel moderasi adalah untuk memperkuat hubungan
antara DER perusahaan dengan harga sahamnya  Dengan demikian. hipotesis utama (H4) dalam
penelitian 1n1 adalah bahwa risiko dapat digunakan untuk mengendalikan modifikas: struktur
organisasi terhadap nilai perusahaan vang sebenarnya.

Pembahasan
Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas perusahaan pada sektor transportasi menunjukkan perkembangan dalam
kurun waktu yang terus menerus mengalami laba negatif atau rugi, namun nilai perusahaan
meningkat. Dari hasil uji hipotesis menunjukkan adanya pengaruh negatif signifikan antara
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Besar kecilnya keuntungan tidak mempengaruhi nilai
perusahaan. Perolehan laba yang rugi akan mempengaruhi naik turunnya nilai perusahaan. hal
itu mengakibatkan investor melakukan pertimbangan untuk berinvestasi akan tetapi
menurunnya laba perusahaaan tidak menjadi faktor penting bagi investor untuk tidak
melakukan investasi pada perusahaan transportasi. Temuan atau hasil penelitian ini sejalan
dengan Yahya dkk., (2021) dan Sondakh dkk., (2019) yang menemukan bahwa profitabilitas
berpengaruh negatif signifikan pada nilai perusahaan.

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan Dari hasil uji hipotesis
menunjukkan bahwa nilai struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Besar
kecilnya pembiayaan perusahaan menggambarkan kekuatan perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya, ditujukkan dengan modal sendiri dalam membayar hutang.Ketika perusahaan
sektor transportasi memiliki ketidakmampuan dalam membayar kewajiban akan berdampak
pada nilai perusahaan, Hal tersebut juga dapat menunjukkan persentase pembiyaan perusahaan
yang berasal dari kreditur dan investor. Dengan demikian struktur modal tidak relevan atau
tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Temuan penelitian ini sejalan dengan Kahfi dkk.,(2018),
dan penelitian Irawan dkk., (2019) yang menemukan bahwa struktur modal tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.
Efek Risiko Bisnis Meoderasi Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji MRA tersebut menunjukkan bahwa risiko bisnis tidak mampu dalam
memoderasi profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Risiko bisnis hanya berperan sebagai
variabel prediktor. Besar kecilnya profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan dan tidak
dapat dimoderasi oleh risiko bisnis. Risiko bisnis merupakan ketidakpastian yang dihadapi
perusahaan, hal tersebut berdampak langsung maupun tidak langsung penurunan besaran
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keuntungan maupun keuangan dari perusahaan. Ketidakpastian tidak didukung oleh risiko
bisnis sehingga tidak dapat memperkuat dan memperlemah. Ada kemungkinan pada
perusahaan sektor transportasi menunjukkan adanya depresiasi risiko tetapi tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, hal tersebut nyata dan tidak menjadi faktor utama dalam
mempertimbangkan adanya risiko. Dalam hal ini investor masih bisa mempertimbangkan untuk
melakukan investasi pada perusahaan transportasi. Penelitian ini sejalan dengan penelitian
Wahyudi dkk.,(2019) yang menemukan hasil bahwa risiko bisnis tidak mampu memoderasi
anrata profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Efek Risiko Bisnis Meoderasi Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji MRA menunjukkan bahwa risiko bisnis memoderasi nilai struktur
modal terhadap nilai perusahaan. Risiko bisnis bisa memperkuat hubungan signifikasi antara
strukur modal terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa semakan besar
hutang perusahaan maka semakin besar risiko kebangkrutan yang akan ditanggung oleh
perusahaan, dan semakin besarnya beban bunga tetap yang harus dibayarkan akan
meningkatkan risio terhadap perusahaan. Jadi pengambilan atau keputusan dalam menentukan
hutang perusahaan harus ada sebuah pertimbangan bagi investor, karena hutang merupaan
indikator utama bagi perusahaan dalam kemapuan untuk membayar seluruh kewajibannya.
Dengan demikian struktur modal sebagai faktor penentu terhadap perusahaan, karena naik
turunnya dan besar kecilnya penggunaan hutang maka investor akan banyak memperimbangkan
dalam menanamkan modalnya atau berinvestasi pada perusahaan transportasi. Peneliti ini
sejalan dengan penelitian Alza dkk., (2018) yang menemukan hasil bahwa risiko bisnis mampu
memoderasi antara struktur modal terhadap nilai perusahaan.
KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan
Besar Kecilnya profitabilitas mempengaruln milar perusahaan. Namun di dalam

perusahaan transportasi terjadi menurunnya perolehan laba atas pengolahan aset diikuti olch
meningkatnya nilai perusahan, hal ini masih memberikan kabar baik bagi para investor bahwa
hal tersebut bukan menjadi faktor utama dalam memutuskan berinvestasi. Namun pada
perusahaan sektor transportasi dalam penggunaan leverage cenderung menurun dan
mengindikasikan menurunnya kepercayaan investor terhadap saham perusahaan yang
diperdagangkan dilantai bursa. Sedangkan dengan adanya sebuah risiko bisnis sebagai ukuran
memperkuat atau memperlemah profitabilitas terhadap nilai perusahaan tidak dapat
mempengaruhi karena risiko bisnis yang dihadapi perusahaan sektor transportasi hingga saat
ini relatf kecil meskipun laba dari perusahaan cenderung kurang baik. Selanjutnya hubungan
struktur modal terhadap nilai perusahaan pada sektor transportasi hal ini karena penurunan porsi
penggunaan hutang yang dimiliki dengan semakin rendahnya risiko bisnis perusahan
transportasi.

Saran

Peneliti selanjutnya diharapkan melakukan penelitian dengan jangka tahun yang lebih lama
atau dapat menggunakan sampel lebih banyak serta bisa juga menggunakan objek lain untuk
mendapatkan hasil yang maksimal. Penelitian berikutnya juga bisa mengganti variabel
penelitian terkait variabel moderasi, independen dan dependen yang bertujuan untuk
mendapatkan hasil yang maksimal. Selanjutnya perusahaan juga diharapan untuk lebih
meningkatkan kinerja keuangan secara efisien dan optimal dalam kegiatan operasional
perusahaan. Kenudian kepada investor juga diharapkan untuk selalu memperhatikan variabel
yang mempengaruhi nilai perusahaan apakah ada sebuah peluang atau prospek untuk jangka
waktu tertentu dalam mengfhasilkan keuntungan yang maksimal bagi investor.
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