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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui peranan leverage sebagai mediasi pengaruh 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Objek penelitian ini adalah perusahaan pertambangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang sudah memenuhi kriteria yang ditetapkan oleh 

peneliti, yaitu sejumlah 33 perusahaan. Penelitian ini meneliti data perusahaan pada periode 

2012-2014 dengan total sampel 99 sampel. Hasil analisis penelitian ini menunjukkan bahwa: 

(1) Profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, (2) 

Profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap leverage, (3) Leverage 

berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan , (4) Leverage tidak 

cukup kuat memediasi pengaruh antara profitabilitas dengan nilai perusahaan pertambangan 

di BEI. 

Kata kunci: Profitabilitas, Leverage, Nilai Perusahaan 

 

ABSTRACT 

This study aims to determine the role of leverage as a mediating influence on the value of the 

company's profitability. The object of this study is a mining company listed on the Indonesia 

Stock Exchange that meet criteria set by the researchers included a total of 33 companies. 

This study examines the company's data in the period 2012-2014 with a total sample of 99 

samples. The results of analysis of this study showed that: (1) Profitability negative effect and 

no significant effect on the value of the company, (2) Profitability negative and not significant 

to leverage, (3) Leverage positive effect but not significant to the value of the company, (4) 

Leverage not strong enough influence to mediate between profitability and the value of 

mining companies on the Stock Exchange. 

Key words: Corporate Governance, Leverage, Firm Performance 
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I. PENDAHULUAN 

 

Faktor yang umumnya dipertimbangkan oleh Investor dalam mengambil 

keputusan mengenai nilai perusahaan  yaitu stabilitas penjualan, struktur aktiva, 

leverage, tingkat pertumbuhan, profitabillitas, pajak, pengendalian, sikap manajemen, 

sikap pemberi pinjaman,  perusahaan menilai kredibilitas, kondisi pasar, kondisi 

internal perusahaan dan flexbilitas keuangan menurut Brigham dan Houston dalam 

meythi (2012:3)   

Dalam penilaian terdapat metode-metode yang mempermudah investor untuk 

mengetahui nilai saham dan menentukan pilihan investasi. Salah satunya  metode 

yang dapat digunakan yaitu motode pendekatan price book value (PBV). PBV adalah 

suatu metode penilaian saham yang digunakan untuk menilai harga suatu saham 

dengan membandingkan harga pasar saham dengan nilai buku perusahaan 

(bookvalue). Penilaian saham secara akurat bisa meminimalkan risiko sekaligus 

membantu investor mendapatkan keuntungan yang wajar, mengingat investasi saham 

di pasar modal merupakan jenis investasi yang cukup berisiko tinggi meskipun 

menjanjikan keuntungan yang relatif besar.  

Ni Gusti Putu Wirawati (2008) mengemukakan price book value (PBV) 

merupakan rasio untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan. Rasio ini mengukur 

nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan organisasi sebagai 

perusahaan yang terus tumbuh. PBV juga menunjukan seberapa jauh perusahaan 

mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif terhadap jumlah modal yang 

diinvestasikan. Semakin tinggi rasio PBV dapat diartikan semakin berhasil 

perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham. 

Faktor yang dapat  mempengaruhi nilai perusahaan salah satunnya adalah 

profitabilitas. Profitabilitas merupakan gambaran dari kinerja manajemen perusahaan 

dalam mengelola perusahaan. Rasio profitabilitas yang digunakan yaitu return on 

equity (ROE). Suatu angka return on equity (ROE) yang tinggi akan membawa 

keberhasilan bagi perusahaan yang berdampak pada tingginya harga saham. 

Selain itu leverage (DER) juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan (PBV). 

menurut Bambang riyanto (2001) struktur moal merupakan perbandingan antara 

jumlah hutang dengan modal sendiri. Oleh karena itu struktur modal di-proxy dengan 

debt to equity ratio (DER). 

Beberapa hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh leverage dan 

profitabilitas cenderung tidak konsisten atau berbeda antara peneliti satu dengan 

peneliti lainnya. 

Perumusan masalah penelitian ini adalah “Apakah pengaruh profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan yang di  mediasi oleh leverage?”. Penelitian ini bertujuan 

untuk mengetahui pengaruh apakah leverage berpengaruh sebagai variabel mediasi  

antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini bermanfaat untuk pihak 

perusahaan, pihak investor dan bidang akademis.  
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Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan  

Profitabilitas yang di ukur oleh ROE, merupakan salah satu indikator keuangan yang 

digunakan untuk menilai kinerja perusahaan. Semakin tinggi kinerja perusahaan maka 

ROE perusahaan juga semakin baik. Hal ini juga akan mempertinggi kepercayaan 

investor terhadap perusahaan. Oleh karena itu return saham juga akan semakin besar, 

maka nilai perusahaan juga akan meningkat. Pendapat ini didukung oleh penelitian 

yang dilakukan oleh Hugi  (2014) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. 

H1 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Leverage 

Di dalam Pecking order theory menjelaskan bahwa perusahaan yang profitable 

umumnya menggunakan utang dalam jumlah yang sedikit. Hal tersebut bukan 

disebabkan karena perusahaan mempunyai target debt ratio yang rendah, tetapi karena 

mereka memerlukan external financing yang sedikit. Perusahaan yang kurang 

profitable akan cenderung menggunakan utang yang lebih besar karena dua alasan, 

yaitu; dana internal tidak mencukupi dan utang merupakan sumber eksternal yang 

lebih disukai. 

Menurut Myres (2001)  “Perusahaan akan berhutang sampai pada tingkat hutang 

tertentu, dimana penghematan pajak (tax shields) dari tambahan hutang sama dengan 

biaya kesulitan keuangan (financial distress)”. Biaya kesulitan keuangan (financial 

distress) adalah biaya kebangkrutan (bankruptcy costs), dan biaya keagenan (agency 

costs) yang meningkat akibat dari turunnya kredibilitas suatu perusahaan.  

H2 : Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap leverage. 
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Pengaruh Leverage terhadap  Nilai Perusahaan  

Didalam penelitian ini, peneliti menggunakan ukuran dalam mengukur rasio leverage 

adalah Debt to Equity Ratio (DER).  Model trade-off mengasumsikan bahwa struktur 

modal perusahaan merupakan hasil trade-off dari keuntungan  pajak dengan 

menggunakan hutang dengan biaya yang akan timbul sebagai akibat penggunaan 

hutang tersebut (Hartono, 2003). Esensi trade-off theory dalam struktur modal yang 

diproksi dengan Debt to Equity Ratio (DER) adalah  menyeimbangkan manfaat dan 

pengorbanan yang timbul sebagai akibat penggunaan hutang. Sejauh manfaat lebih 

besar, tambahan hutang masih diperkenankan. Apabila pengorbanan karena 

penggunaan hutang sudah lebih besar, maka tambahan hutang sudah tidak 

diperbolehkan.  

Debt to Equity Ratio (DER) mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

seluruh kewajibannya yang ditunjukkan oleh modal sendiri yang digunakan sebagai 

pembayaran hutang. DER akan mempengaruhi kinerja perusahaan (Robert Ang, 

1997). Semakin tinggi beban hutang (DER) maka resiko yang ditanggung juga besar. 

Hal ini akan mempengaruhi tingkat kepercayaan  investor terhadap perusahaan dan 

selanjutnya akan mempengaruhi nilai perusahaan. 

 

H3 :  Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan yang dimediasi oleh 

Leverage. 

Peningkatan nilai perusahaan dapat dicapai apabila perusahaan mampu mencapai 

tingkat profitabilitas yang ditargetkan. Keuntungan yang tinggi disertai dengan risiko 

yang bisa dikelola diharapkan akan meningkatkan nilai perusahaan yang berarti 

meningkatkan kemakmuran pemegang saham (Afzal dan Rohman, 2012). 

 

Menurut trade-off teory yang diungkapkan oleh Myers (2001), “Perusahaan akan 

berhutang sampai pada tingkat hutang tertentu, dimana penghematan pajak (tax 

shields) dari tambahan hutang sama dengan biaya kesulitan keuangan (financial 

distress)” . Di dalam trade off theory menjelaskan bahwa  perusahaan yang 

profitabilitas tinggi akan berusaha untuk mengurangi pajaknya dengan cara 

meningkatkan rasio hutangnya. 

H4 : Leverage memediasi hubungan profitabilitas dengan nilai perusahaan 

 

II. METODOLOGI PENELITIAN 

 

Sampel yang digunakan sebagai objek dalam penelitian ini adalah perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2012-2014. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini berasal dari 33 perusahaan pertambangan  

yang telah terpilih serta berasal dari laporan tahunan perusahaan periode 2012-2014 

dan Indonesian Capital Market Directory. Menurut Cooper & Schindler (2014:126-

128), berdasarkan metode pengumpulan data, penelitian ini termasuk studi 

pengamatan (monitoring study) karena peneliti mengumpulkan data-data perusahaan 

yang diolah untuk mendapat suatu kesimpulan. Berdasarkan dimensi waktu,, 
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penelitian ini merupakan penelitian gabungan antara cross sectional dengan time 

series. Cross sectional dilakukan sekali pada waktu bersamaan. Penelitian juga 

memiliki karakteristik time series karena diteliti atas suatu seri waktu, yaitu tahun 

2012 sampai 2014. 

Teknik pengumpulan data penelitian ini adalah teknik observasi, sedangkan 

teknik pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan non-probability 

sampling dengan tipe purposive judgment sampling. Dimana peneliti membuat 

kriteria tertentu dalam pemilihan sampel, yaitu sebagai berikut : (1) Perusahaan 

pertambangan yang go public dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2012-

2014. (2) Perusahaan yang menerbikan laporan keuangan selama  3 tahun untuk 

periode yang berakhir di akhir bulan pada akhir tahun 2012 sampai 2014. (3) Laporan 

keuangan memiliki satuan mata uang rupiah. (4) Perusahaan mengungkapkan semua 

variabel penelitian (data lengkap). 

 

Variabel 

 

1. Variabel terikat (dependent variable) penelitian ini adalah nilai perusahaan 

dengan proksi Price Book Value dengan perumusan sebagai berikut : 

PBV = 
 

2. Variabel bebas (independent variable) penelitian ini adalah  profiabilitas yang 

salah satu pengukuran yang digunakan dalam meneliti ini adala rasio  Return 

on equity. Return on equity (ROE) adalah rasio yang digunakan untuk 

mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba para pemegang 

saham. Return on equity (ROE) dapat diukur dengan menggunakan rumus 

sebagai berikut (Atmajaya, 2008:225) : 

 

ROE =  

3. Variabel mediasi ( intervening) 

Variabel mediasi ( intervening variable) penelitian ini adalah  Leverage  yang 

di proksi oleh Debt to Equity Ratio. Pendanaan perusahaan dilakukan melalui 

penjualan saham atau dengan hutang. Hutang merupakan struktur pendanaan 

perusahaan yang digunakan untuk mengurangi pemborosan arus kas bebas dan 

pelindung dari pajak dengan perumusan sebagai berikut : 

 

 

 

Teknik analisis data yang digunakan adalah path analysis menggunakan PLS 

(Partial Least Square) v.2.0. Adapun langkah-langkah pengujian hipotesis 

menggunakan Partial Least Square (PLS) berdasarkan Ghozali (2011) adalah sebagai 

berikut: 
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1. Menentukan Significance of weights 

2. Melakukan path estimate melalui outer model dan inner model. 

3. Melakukan pengujian hipotesis / mengevaluasi model ( R - Square,  Bootstapping, 

Sobel Tes) 

Model yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

a. Model persamaan struktural 1: 

 DER =  α + β1ROE 

b. Model persamaan struktural 2: 

PBV = α+ β1ROE+ β2DER 

 

III. HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Analisis Deskriptif 

 

 
ROE DER PBV 

Mean 8.609091 Mean 1.187475 Mean 2.968687 

Standard 
Error 4.499003 Standard Error 0.331419 

Standard 
Error 0.525978 

Median 3.99 Median 0.7 Median 1.47 

Mode 3.21 Mode 1.07 Mode 1.47 

Standard 
Deviation 44.76451 

Standard 
Deviation 3.29758 

Standard 
Deviation 5.233415 

Sample 
Variance 2003.862 Sample Variance 10.87403 

Sample 
Variance 27.38863 

Kurtosis 14.00597 Kurtosis 30.77838 Kurtosis 49.1163 

Skewness 0.926382 Skewness 4.352189 Skewness 6.177676 

Range 407.54 Range 33.99 Range 48.15 

Minimum -178.1 Minimum -9.87 Minimum -1.68 

Maximum 229.44 Maximum 17.75 Maximum 46.47 

Sum 852.3 Sum 117.56 Sum 293.9 

Count 99 Count 99 Count 99 

 

 

Berdasarkan hasil diatas dapat dijelaskan gambaran indikator-indikator dari variabel 

konstruk yang digunakan dalam penelitian ini: 
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1. Profitabilitas 

Pada penelitian ini profitabilitas diukur dengan return on equity ( ROE), 

dimana dalam teori indikator ini berhubungan positif dengan nilai perusahaan. 

Pada tabel 4.3 diperoleh gambaran bahwa ROE tertinggi sebesar 229.44 % (PT 

Bumi Resources Tbk. pada tahun 2013), sementara yang terendah sebesar – 

178,1 % (PT Bumi Resources Tbk. tahun 2012). Standar deviasi sebesar 

44.76% dan rata – rata tingkat efisiensi perusahaan dalam mengelola modalnya 

sebesar 8.61% dan sebanyak 13 atau 39% perusahaan memiliki tingkat 

profitabilitas di atas rata – rata.  

Dalam prinsip ekonomi mengajarkan kita untuk membeli saham di harga 

murah  dan jual di harga tinggi. Tapi saham yang murah belum tentu memiliki 

nilai prospek yang bagus. Begitu juga sebaliknya, saham yang mahal, belum 

tentu prospek kedepannya bagus.  Sehingga untuk membeli saham yang baik 

bukan dari harga maaupun sekedar melihat profitabilitas perusahaan saja, tapi 

dari segala aspek baik secara fundamental dan teknikal. 

2. DER 

Pada penelitian ini leverage diukur dengan debt to equity ( DER), Pada tabel 

4.3 diperoleh gambaran bahwa DER tertinggi sebesar 17.75 % (PT Bumi 

Resources Tbk. pada tahun 2012), sementara yang terendah sebesar – 9.87 % 

(PT Bumi Resources Tbk. tahun 2014). Standar deviasi sebesar 3.3% dan rata 

– rata tingkat hutang perusahaan terhadap ekuitasnya sebesar 1.19% dan 

sebanyak 8 perusahaan atau 24.2% perusahaan memiliki tingkat leverage di 

atas rata – rata. Hal ini terbukti pada berita di www.merdeka.com dimana 

memberitakan bahwa “ancaman gagal bayar PT Bumi Capital Pte. Ltd yang 

muncul lantaran perusahaan tidak bisa membayar bunga obligasi yang 

harusnya dibayar 12 Mei 2014. 

3. PBV 

Pada penelitian ini nilai suatu perusahaan diukur dengan price book value ( 

PBV), Pada tabel 4.3 diperoleh gambaran bahwa PBV tertinggi sebesar 46.47 

% (PT Samindo Resources Tbk.. pada tahun 2012), sementara yang terendah 

sebesar  - 1.68% (PT Bumi Resources Tbk. tahun 2013). Standar deviasi 

sebesar 5.234% dan rata – rata tingkat hutang perusahaan terhadap ekuitasnya 

sebesar 2.97% dan sebanyak 9 perusahaan atau 27.2% perusahaan memiliki  

nilai saham yang cukup tinggi di atas rata – rata.  

Seperti yang telah di jelaskan dari hasil analisis desskriptif diatas bahwa PT. 

Bumi Resources Tbk. memiliki nilai perusahaan yang terendah pada tahun 

2013. Hal ini dapat di lihat langsung bahwa saham perusahaan tambang Bakrie 

tidak laku dijual, dimana menurut berita yang di tampilkan dalam  

merdeka.com , bahwa alasannya adalah hilangnya kepercyaan investor karena 

manajemen perusahaan yang buruk sehingga  menghasilkan kinerja 

perusahaan yang buruk. 

 

http://www.merdeka.com/
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Pengujian Model Empirik 

 

Berdasarkan Gambar 3.1 model penelitian ini secara matematis di rumuskan dari 

indikator ke konstruk, maka konstruk dengan indikator formatif tidak dapat di analisis 

dengan melihat convergent validity dan composite  reliability. Penilaian dilakukan 

dengan cara melihat nilai koefisien regresi dan signifikansi dari koefisien regresi 

tersebut ( Ghozali, 2011). Pada penelitian ini digunakan tingkat signifikasi sebesar 5% 

atau nilai t statistics 1.661.  

 

Pengujian Model Struktural (Goodness of fit model berdasarkan R-Square) 

 

Variabel Endogen  

R 

Square 

LEV 0.006403 

NP 0.007135 

 

Berdasarkan  hasil di atas dapat di jelaskan tentang goodness of fit model berdasarkan 

R-square untuk konstruk endogen yaitu nilai perusahaan. Nilai koefisien 

determminasi (R
2
) sebesar 0.007135 untuk konstruk nilai perusahaan (NP) yang 

member arti bahwa model struktural yang terbentuk pada Gambar 3.1.  model lemah.    

  

Hanya 0.71%  variasi dari nilai perusahaanyang dapat di terangkan oleh variasi dari 

variabel – variabel dalam persamaan struktural. Selanjutnya uji goodness of fit model 

berdasarkan R-square untuk konstruk endogen yaitu leverage (LEV). Nilai koefisien 

determinasi (R
2
) sebesar 0.006403. Hal ini memberi arti bahwa model struktural yang 

terbentuk pada Gambar 3.1, model di kategorikan lemah. Hanya 0,64% variasi dari 

kinerja perusahaan yang dapat di terangkan oleh variasi dari variabel – variabel dalam 

persamaan struktural. 

 

 

 

Pengujian Hipotesis 

 

 

  
Original 

Sample (O) 
Sample 

Mean (M) 

Standard 
Deviation 
(STDEV) 

Standard 
Error 

(STERR) 

T Statistics 
(|O/STERR|

) 

LEV -> NP 0.049587 0.126434 0.20035 0.20035 0.247504 

PRO -> LEV -0.08002 -0.18671 0.447998 0.447998 0.178619 

PRO -> NP -0.06453 0.020311 0.203547 0.203547 0.31702 

 

Keterangan : 

NP  =  Nilai Perusahaan (Price Boook Value Ratio) 

PRO = Profitabilitas ( Return On Equity  Ratio) 

LEV = Leverage (Debt to Equity Ratio) 

 

Pembahasan : 
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1. Hasil pengujian statistik dengan Partial Least Square menunjukkan bahwa nilai 

koefisien regresi sebesar  -0.06453 dengan t statistics sebesar 0.31702. kofisien 

regresi tanda negatif menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan. Nilai t statistics lebih kecil dari t tabel 1.96  (α = 5%), menunjukan 

bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Jadi hipotesis 1 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan tidak terbukti. 

Hal ini tidak sesuai dengan hipotesis penelitian yang diajukan. Namun, hasil 

penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Cintamy  (2013) yang membuktikan 

bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan antara profitabilitas dengan nilai 

perusahaan.  

2. Hasil uji statistic menunjukan bahwa nilai kofisien regresi profitabilitas terhadap 

leverage sebesar -0.08002 dan nilai hitung t statistics  sebesar 0.178619.  Nilai 

koefisien regresi bertanda negatif mengandung arti bahwa semakin tinggi 

profitabilitas maka leverage semakin rendah. Disamping itu nilai t statistics lebih 

kecil daripada t table pada tarf signifikansi α = 5% (1.96). Jadi hipotesis 2 

profitabilitas berpengaruh  negatif dan  signifikan terhadap leverage tidak terbukti. 

3. Hasil uji statistic menunjukan bahwa nilai kofisien regresi leverage terhadap nilai 

perusahaan sebesar 0.049587 dan nilai hitung t-statistics  sebesar 0.247504. Nilai 

koefisien regresi bertanda positif mengandung arti bahwa semakin tinggi   leverage 

maka nilai perusahaan semakin tinggi. Disamping itu nilai t statistics lebih kecil 

daripada t table pada taraf signifikansi α = 5% (1.96). Jadi hipotesis 2 leverage 

berpengaruh  negatif dan  signifikan terhadap nilai perusahaan  tidak terbukti. Namun, 

hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Himatul Ulya  (2012) Ananda Reno 

(2012), Eva Eko (2010), Yancik (2014) dan Yoga (2014)  yang membuktikan bahwa 

tidak ada pengaruh yang signifikan antara leverage dengan nilai perusahaan. 

4. Hasil perhitungan angka-angka tersebut diatas meninjukkan bahwa efek tidak 

langsung yaitu pengaruh profitabilitas melalui leverage terhadap nilai perusahaan 

memberikan pengurangan pengaruh sebesar 0.00397 dari koefisien regresi langsung 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian leverage memperlemah 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, dan hipotesis 4 yg mengatakan 

bahwa leverage dapat memediasi hubungan antara leverage terhadap nilai perusahaan 

tidak terbukti. 

 

 

Efek langsung PRO  NP                 =      -0.06453 

Efek tidak langsung (-0.08002) (0.049587)    = -0.00397  + 

Total Efek        = -0.0685 

 

 

Untuk menguji signifikansi pengaruh tidak langsung, maka digunakan sobel test.  

Namun pada penelitian ini tidak dilakukan uji sobel test, karena dari hasil uji antar 

variabel yang dihasilkan tidak ada yang signifikan. 

 

 

 

 

 

 

IV. KESIMPULAN DAN SARAN 
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Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis yang dilakukan terhadap 33 perusahaan pertambangan  

yang menjadi sampel dalam penelitian ini, disimpulkan bahwa Profitabilitas yang 

diukur dengan return on equity (ROE) tidak terbukti berpengaruh  positif, namun 

hasilnya adalah negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Dan 

profitabilitas berpengaruh  negatif namun tidak signifikan terhadap leverage. Dan 

juga Leverage yang diukur dengan  debt equity ratio (DER) tidak terbukti 

berpengaruh negatif, namun berpengaruh  positif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Selain itu Leverage tidak terbukti dapat memediasi hubungan antara 

profitabilitas dengan nilai perusahaan pertambangan di BEI, dimana pengaruh 

profitabilitas tidak cukup kuat memediasi leverage terhadap nilai perusahaan. 

 

Saran 

Bagi pihak perusahaan, sebaiknya  mengkaji kembali mengenai kepemilikan 

institusional dan komisaris independen yang diharapkan  dapat menjalankan 

fungsinya sebagai pengawas dengan baik sehingga terjadi peningkatan kinerja 

perusahaan. Selain itu perusahaan juga harus mengkaji kembali mengenai penggunaan 

utang dalam perusahaan dan kemampuan dewan direksi untuk meningkatkan kinerja 

perusahaan. Bagi peneliti selanjutnya disarankan menggunakan variabel lain yang 

tidak digunakan dalam penelitian ini yang sekiranya dapat mempengaruhi kinerja 

perusahaan dan meneliti di industri lain selain manufaktur sehingga dapat diamati 

perbedaan yang diperoleh dari hasil penelitian. 
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