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Abstrak:Dalam persaingan bisnis nilai perusahaan merupakan hal yang terpenting untuk menilai
sejauh mana perusahaan tersebut memiliki Kinerja yang baik. Dalam memaksimalkan
nilai perusahaan terdapat faktor yang mempengaruhinya yaitu kebijakan utang dan
profitabilitas. Dengan demikian melakukan analisis perusahaan-perusahaan dapat
mengetahui sejauh mana pengaruh pinjaman yang dilakukan oleh perusahaan utnuk
menghasilkan laba sehingga dapat meningkatkan laba. Objek pada penelitian ini adalah
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan
purposive sampling yang dilakukan terdapat 52unit analisis. Hasil dari penelitian ini
adalah (1) Hubungan kebijakan utang terhadap nilai perusahaan menunjukan nilai
koefisien regresi sebesar -0.024 dan p-values 0.05 yang artinya kebijakan utang
berpangruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. (2) Kebijakan utang
terhadap profitabilitas menunjukkan nilai koefisien regresi sebesar 0.153 dan p-values
0.135 yang artinya kebijakan utang berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
profitabilitas. (3) Profitabilitas terhadap nilai perusahaan menunjukan nilai koefisien
regresi sebesar 0.127 dan p-values 0.312 yang artinya profitabilitas berpengaruh positif
dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. (4) Peran profitabilitas tidak mampu
memediasi antara kebijakan utang dengan nilai p-values 0.346
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Kata kunci: Kebijakan Utang, Profitabilitas, nilai perusahaan.

1. PENDAHULUAN

99

=

~Kajiamtentang nilai perusahaan masih menjadi daya tarik para penelitian dibidang keuangan
dan menjadi faktor terpenting dalam mencerminkan sebuah perusahaan sebagai bagian dari
keper€ayaan masyarakat terhadap perusahaan. Dalam persaingan dunia bisnis yang semakin
kompetitif menjadi acuan bagi perusahaan untuk menciptkan nilai yang baik untuk perusahaan.
Mengingat pentingnya nilai perusahaan, banyak pakar keuangan melakukan penelitian untuk
menemukan faktor terpenting yang dapat mempengaruhi naik turunya nilai perusahaan. Seperti
penelifian yang dilakukan juga oleh Hendryani & Amin (2022), Muzakir (2022), Hidayat &
Arfan(2022), Lutfi (2022), Chan, Kamal & Maulana (2022). Nilai perusahaan merupakan nilai
wajaryperusahaann yang menggambarkan persepsi investor terdahap emiten tertentu, sehinnga
nilai perusahaan merupakan persepsi investor yang selalu dikaitkan dengan harga saham. Nilai
perusahaan merupakan hal yang penting untuk menarik para investor. Dikarenakan semakin
tinggi=hilai perusahaan menjadi sinyal baik untuk investor menanamkan modal diperusahaan
tersebut. Untuk meningkatkan nilai perusahaan dibutuhkan kebijakan yang bisa dilakukan oleh
perusgtiaan yaitu kebijakan utang. Kebijakan utang muncul saat perusahaan akan menjalankan
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operasinya dengan menggunakan pendapatan asset dan pendanaan.Menurut Mentari & Idayati

(2021) Kebijakan utang adalah suatu pengambilan keputusan yang dilakukan oleh pihak

manajemen perusahaan dalam hal mendapatkan sumber-sumber pendanaan atau pembiayaan

dari luar perusahaan (berupa utang) untuk mendanai kegiatan operasionalnya. Kebijakan utang
;§endiri"dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Menurut teori Modigliani & Miller (1958)
ﬂnenyatakan bahwa kebijakan utang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Namun, perusahaan
oyang fenggunakan kebijakan utang sebagai salah satu strategi pendanaan untuk kegiatan
““operasinya, harus memperhatikan risiko yang mungkin timbul, seperti risiko kebangkrutan,
o(¥eniatie & Nicken, dalam Sapullete & Senduk, 2022). Besar beban utang yang ditanggung
Soleh perusahaan dapat menurunkan nilai perusahaan dan terancam likuditasnya. Hasil
gp@elitian Andesta & Iryanto, (2022) Kebijakan utang berpengaruh positif dan signifikan
“terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil penelitian Muzakir (2022) yang mengatakan bahwa
3k@uakan utang tidak terbukti berpengaruh postif dan signifikan terhadap nilai perusahan.
ngrdasarakan adanya research gap diatas adanya inkonsisten antara kebijakan utang dengan
%nfﬁal perusahaan, Sehingga menunjukkan adanya perbedaan penelitian yang ingin diteliti lebih
élagjut Dalam penelitian ini objek yang dipilih adalah sektor pertambangan yang dimana sektor
gln% memiliki pengaruh dalam perekonomian suatu negara. Yang dimana Indonesia merupakan
gne@ara penghasil sumber daya yang berpotensial sehingga dapat mampu meningkatkan
§p@1dapatan nasional. Sehingga perusahaan sektor pertambangan nasional menjadi daya tarik
ﬁbgl investor untuk menanamkan modalnya ke perusahaan pertambangan yang terdaftar di
cBursa Efek Indonesia. Dengan demikian, untuk menarik investor untuk menanamkan modal
“dilihat=dari kinerja perusahaan tersebut untuk mengetahui prospek perusahaan kedepannya
fsehing’ga mampu meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan sektor pertambangan memiliki
%modal yang cukup besar untuk menjalankan kegiatan opersional sehingga diperlukan
‘”pendanaan modal internal maupun eksternal. Terdapat fenomena yang menguraikan
(Dperkembangan nilai PBV dan DER yang terjadi pada perusahaan sektor pertambangan di
mlndone3|a Pengeolahan data yang dilakuakan oleh peneliti yaitu dengan mengambil lima
csampel perusahaan sektor pertambangan terbesar yang terdaftar di BEI pada tahun 2020- 2021
=sebagai berikut:

Tabel 1.1

Debt to Equity Ratio dan Price Book Value

:1aguins uevingaiuaw uep ueyw
|

o 2020 2021
No~1 NAMA PERUSHAAAN CODE DER PBV DER PBV
1 = Bukit Asam Thk. PTBA 0,42 1,9 0,49 1,6
2 - Merdeka Copper Gold Tbk. | MDKA 0,65 6,1 0,64 7,7
3 = Aneka Tambang Tbk. ANTM 0,67 2,9 0,58 2,7
4 3 Vale Indonesia Thk. INCO 0,15 2,1 0,15 1,7
5 £4 Indo Tambang Megah Tbk. | ITMG 0,37 1,2 0,39 1,8

Sumber: www.idx.co.id
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Pada Tabel 1.1 terdapat 5 perusahaan Manfaktur sektor pertambangan dengan nilai kapitalisasi

pasar terbesar yang terdaftar di BEI pada tahun 2020-2021 menunjukan bahwa adanya kenaikan

dan penurun serta terjadinya inkonsistensi antara kebijakan utang dengan nilai perusahaan. PT.

Bukit*Asam Thbk. Mengalami kenaikan kebijakan utang (DER) tetapi mengalami penurunan
;pada milai perusahaan (PBV). Berbeda dengan PT. Merdeka Copper Gold Tbk yang dimana
smengalami penurunan Kebijakan utang (DER) dan kenaikan pada nilai perusahaan (PBV). Pada
oPT. Abeka Tambang Tbk yang mengalami penurnunan kebijakan utang (DER) dan nilai
‘Dperusahaan (PBV). Sisi lain, PT. Vale Indonesia Tbhk tidak mengalami perubahan kebijakan
(Dut?ﬁfng (DER) tetapi mengalami penurunan nilai perusahaan (PBV). Yang terakhir, PT. Indo
‘=Tambang Megah Tbk yang mengalami kenaikan nilai perusahaan (PBV) dan kenaikan pada
Ekébijakan utang (DER). Dengan berdasarkan fenomena tersebut, adanya ketidakpastian antara
%ubungan kebijakan utang dengan nilai perusahaan.

gTédapat faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu profitabilitas. Profitabilitas
omenurgfukkan tingkat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atas pengelolaan asset
?peéjmsahaan, hubungannya dengan penjualan, total aktiva, dan modal sendiri (Arindita dan
©Sampufno, dalam Ayerza 2019). Profitabilitas menunjukan kemampuan perusahaan untuk
Smeémperoleh laba bersih dari penjualan bersih, juga dapat menilai kemampuan manajemen
“urituk melakukan operasinya untuk meminimalkan beban pada bisnis. Profitabilitas yang tinggi

Q

gm§nunjukan prospek perusahaan yang baik dan mendapat respon positif dari investor yang
;bé?dampak pada nilai perusahaan tersebut (Ajizah & Perdinusa, 2022). Menurut Rakham &
7Bun Fa & Rifiyanti (2021), menyatakan bahwa hasil penelitian profitabilitas berpengaruh dan
ssignifikan terhadap nilai perusahan

§2. TINJAUAN PUSTAKA

Q

22.1. ZAgency Theory

%Teori mi bermula dari lingkungan bisnis yang semakin banyak pengeolahan perusahaan Agent
dipisahkan dengan kepemilikan peurshaan Principal. Menurut Jensen dan Meckling (1976),
Zhubungan keagenan sebuah hubungan kontrak antara pemilik atau pemegang saham perusahaan
gdengan manajer perusahaan yang timbul ketika salah satu pihak principal memerintahkan pihak
Dlaln agent untuk melakukan suatu pekerjaan dan memberikan wewenang pengambilan
mkeputusan kepada agent tersebut. Hubungan keagenan juga kerap kali mendatangkan masalah
<dlsaat masing-masing pihak baik manajer maupun pemegang saham memiliki kepentingan dan
Juluan yang tidak sejalan. Perbedaan kepentingan tersebut akan menimbulkan masalah
gkeagenan agency problem.

n

52.2. =Free Cash Flow Theory

(on

“TeoriFree Cash Flow yang dikemukakan oleh Jensen (1986) yang menyatakan bahwa manajer
yang memiliki free cash flow cenderung melakukan investasi yang kurang menguntungkan dari
pada dana tersebut dikembalikan kepada pemegang saham. Manajer akan memilih investasi
yang fidak dapat mempertahankan pertumbuhan perusahaan, dengan ini pertumbuhan tersebut
tidak @kan meningkatkan nilai perusahaan. Pada teori ini pemegang saham memaksa manajer
untuk=smeminjam sebanyak-banyaknya, dengan harapan akan mengurangi biaya agensi dan
mendisplinkan manajer dalam mengelolah dana yang ada serta akan memaksa manajer agar
bisa meglakukan tugasnya dengan lebih produktif sesuai dengan harapan pemegang saham

2.3 @ Modigliani — Miller Theory

Teori=yang kemukakan oleh Modigliani dan Miller (MM) tanpa pajak pada tahun 1963
mendapatkan beberapa kritikan, karena dianggap tidak realistis sehingga Modigliani dan Miller

3 Vol. xx, No. x, xxxx 202x
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(MM) mengembangkan teorinya dengan mempertimbangkan biaya pajak. Pajak dibayarkan

kepada pemerintah, yang berarti merupakan aliran kas keluar. Utang bisa digunakan untuk

menghemat pajak, karena bunga bisa dipakai sebagai pengurang pajak. Dalam teori MM dengan
Joajak tAl terdapat dua proposisi, yaitu:

EPreposm I: nilai dari perusahaan yang berutang sama dengan nilai dari perusahaan yang tidak
ﬁberutang ditambah dengan penghematan pajak karena bunga utang. Implikasi dari preposisi ini
@adalah pembiyaan dengan utang sangat menguntungkan dan MM menyatakan bahwa struktur
gmmdal pptimal perusahaan adalah seratus persen utang.

«a X

gP_l?pOSISI I1: biaya modal saham akan meningkat apabila dengan semakin meningkatnya utang,
?Dutetiipi penghematan pajak akan lebih besar dibandingkan dengan penurunan nilai karena
csemakim banyak akan meningkatkan biaya modal saham. Menggunakan utang yang lebih
%ba?nyak berarti menggunakan modal yang lebih murah (biaya modal utang lebih dibandingkan
3d®gan biaya modal saham), sehingga akan menurunkan biaya modal rata-rata tertimbangnya
2(meskiFbiaya modal saham meningkat)

o

2.4  “Signalling Theory

gT&)ri Sinyal berawal dari tulisan George Akrelof (1970) pada karyanya yang berjudul “The
<Maketfor Lemons” dan memperkenalkan istilah asimetri informasi. Munculnya isitlah tersebut
Hkécflka terdapat pihak yang memiliki informasi yang kurang lengkap dibanding pihak lainnya,
7karenazadanya ketidak setaraan informasi tersebut. Pemikiran George Akerlof (1970) tersebut
Dkemudlan dikembangkan oleh Spence (1973) dalam model keseimbangan sinyal. Spence
%(1973) mengatakan bahawa manajemen perlu memberikan sinyal berupa informasi yang
gmencermikan kondisi suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pihak investor.

nJanjsas

%Teori sinyal menekankan pada pemberian informasi/signal mengenai keterangan, catatan,
Smaupui gambaran perusahaan baik di masa lalu maupun di masa depan kepada calon investor
3(Aryezah, 2019). Dalam hal ini investor mampu menilai prospek perusahaan yang memiliki
N = - . . -

g!(lnerja perusahaan yang b_alk atau_pun yang buruk, sehinnga akan mempengaruhi keputusan
ginvestor untuk melakukan investasi pada perusahaan tersebut.

METODE PENELITIAN

1. “220Dbjek Penelitian

Pada penelitian ini, objek penelitian yang digunakan adalah perusahaan — perusahaan
Ssektor+yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2020 sampai dengan 2021.
cPenelffian ini menggunakan 26 sampel perusahaan atau sebanyak 52unit analisis dengan
ometode pengambilan sampel purposive sampling yang dianalisis menggunakan software Smart
“PLS 3.9

wns e>11m33/{uao%Ju

3.2. =Variabel Penelitian

Penelitian ini memiliki 3 jenis variabel. Variabel terikat penilitian ini adalah nilai perusahaan.
Lalu penelitian ini memiliki variabel bebas yaitu kebijakan utang. Selain kedua variabel diatas
yaitu variabel bebas dan terikat, penelitian ini juga mempunyai variabel lainnya yaitu variabel
mediasi. Variabel mediasi dalam penelitian ini adalah Profitabilitas.

4 Vol. xx, No. x, xxxx 202x
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“33  Nilai Perusahaan (NPP)

Nilai perusahaan adalah penilaian yang diberikan oleh seorang investor kepada perusahaaan.

Nilai @sebut terlihat pada harga saham perusahaan dipasar. Tingginya harga saham akan
-meningkatkan juga nilai perusahaannya dan kemakmuran investor akan semakin tinggi. Nilai
Eperusa%aan dapat diukur menggunakan rumus:

. 2

3 & PRV = Harga pasar per lembar saham

3 T g "~ Nilai buku per lembar saham

%S@angcan nilai buku dapat diukur menggunakan:

g = @

§' 2 35 Book val hare — Total ekuitas

= Q & ool vatue per share = Jumlah saham beredar

c C prd

$. 5 @

234 ZKebijakan Utang (KUP)

iKébijaisan utang adalah kebijakan yang diambil perusahaan mengenai hal sumber — sumber
Zpendanaan untuk menjalankan kegiatan operasional. Dalam penelitian ini rasio yang digunakan
m;ausljalah?hDebt to Equity. Rasio ini untuk mengukur jumlah utang terhadap ekuitas. DER dapat
%diukurgnenggunakan:

% = DER — Total utang

2 ) "~ Ekuitas

o) A

3 2,

® ~ . oy

23.5  Profitabilitas

5 7y

EProfit@ilitas diartikan sebagai suatu kemampuan sebuah perusahaan untuk menghasilkan
%keunt@gan menggunakan modal perusahaan yang dimilikinya dalam periode yang dijalani oleh
~sebuah perusahaan. Keuntungan perusahaan dapat dicapai pada penjualan yang dilakukan oleh
“perusahaan, keuntungan tersebut dapat digunakan untuk keberlangsungan kehidupan
—perusahaan. Rasio yang diguunakan dalam penelitian ini menggunakan Return on Equity
Qdeng% rumus sebagai berikut:

3}

Labar Bersih
ROE = - x 100
Ekuitas

:Jaquins ueinga

5 Vol. xx, No. x, xxxx 202x
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HASIL

4.1.  Analisis Deskriptif

B - Tabel 4.1

o o Descriptive Statistic

o > | Mean | Median | Min Max Standard | Excess | Skewness | Number of
9 - Deviation | Kurtosis Observations
§ I = Used
“é Q_ER‘ 0.856 | 0.702 0.097 2.981 0.647 1.029 1.037 52
b FEJBV 2127 | 1.512 0.283 10.361 | 2.095 4.590 2.064 52
4 ROE® 0235 |0123 |0.004 |3508 |0.504 34.956 | 5.566 52

52 @ Sumber: Olahan SmartPLS

“Didasarkan pada uraian mengenai hasil uji analisis deskriptif terdapat 13 atau 50% perusahaan
o o .

-yang memilik nilai DER di atas rata-rata. Sedangkan terdapat 10 atau 38% perusahaan yang
cmemiliki nilai PBV di atas rata-rata. Selanjutnya terdapat 9 atau 36% perusahaan yang memiliki
mxniﬁi ROE di atas rata-rata.

n

243 =Nilai R-Square

2; 5 Tabel 4.2

5 Nilai R Square

% 2 R Square

o NPP 0.050

3

> PRO 0.023

5 Sumber: Olahan SmartPLS
3

gBerdagarkan pada Tabel 4.2 maka dapat dijelaskan secara rinci hasil dari nilai R-square seitap
gvariabgl kosntruk endogen sebagai berikut:

§Berda§arkan pada Tabel tentang goodness of fit model berdasarkan R-square untuk variabel
vendogen yaitu nilai perusahaan. Nilai koefisien determinasi (R2) sebesar 0.050 untuk variabel
Snilai gerusahaan (NPP) yang memberi arti bahwa model struktural pada penelitian ini, Model
“lemah:Hanya 5% variasi dari nilai perusahaan yang dapat diterangkan oleh variasi dari variabel-

variabel dalam persamaan struktural.

Berikutnya uji goodness of fit model berdasarkan R-square untuk variabel endogen yaitu
profitabilitas (PRO). Nilai koefisien determinasi (R2) sebesar 0.023. Hal ini memberikan arti
bahwasmodel struktural yang terbentuk pada penelitian ini, dikategorikan model lemah. Hanya
2,3%Variasi dari profitabilitas yang dapat diterangkan oleh variasi dari variable-variabel dalam
persamaan structural.

Vol. xx, No. x, xxxx 202x
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: 4.3 Inner Model dan P- Values

Tabel 4.3
Inner Model dan Statictics

2 Original Sample Standard T Statistics P Values

Sample (O) | Mean (M) | Deviation | (JO/STDEV|)

o

3

3z (STDEV)

s

5 & KUPNPP |-0.204 0225 | 0122 1.679 0.050
> 2 |-KUPDPRO |0.153 0.103 0.150 1.019 0.157
c C |-

= 5 [PRODNPP |0.127 0.213 0.258 0.494 0.312
5L P

%g ; Sumber: Olahan SmartPLS

7(1) Peagaruh Kebijakan Utang terhadap Nilai Perusahaan

§,Hasi| pengujian ini dengan Partial Least Square menunjukan bahwa nilai koefisien regresi
=sebesar -0.204 dengan p values 0.050 < 0.05. Hasil ini menunjukkan bahwa kebijakan utang
gmempUnyai pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

(9]
-]

(2) Pehgaruh Kebijakan Utang terhadap Profitabilitas

n

—

SHasil pengujian ini menunjukan bahwa nilai koefisien regresi sebesar 0.153 dengan p values
20.157 2 0.05. Nilai koefisien regresi bertanda positif berarti dapat disimpulkan bahwa semakin
-meningkatmya utang maka laba yang diperoleh meningkat dan juga menunjukkan bahwa
ikebijakan utang (KUP) berpengaruh tidak signifikan terhadap profitabilitas.

2(3) Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

gl—lasiluji statistic menunjukan bahwa nilai koefisien regresi sebesar 0.127 dengan p values 0.312
&> 0.08; Nilai koefisien regresi bertanda positif maka semakin tinggi profitabilitas maka nilai
Zperusabaan akan semakin tinggi dan juga menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif
%tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

=

(4) Peran Profitabilitas dalam memediasi hubungan Kebijakan Utang terhadap Nilai
Perusahaan

Tabel 4.4
Hasil Bootstrapping Specific Indirect Effect

Original Sample Mean gtee\l,r;g;\gc:] T Statistics P Values
et Sample (O) (M) (STDEV) (|O/STDEV|)
KUP ->
o -> 0.019 0.010 0.049 0.398 0.346
P
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Berdasarkan pada Tabel 4.4, dapat dilihat bahwa Profitabilitas tidak dapat berperan dalam
memediasi hubungan antara kebijakan utang perusahaan (KUP) dengan nilai perusahaan (NPP)
dikarenakan P-values dengan nilai 0,346 lebih besar dibanding taraf signifikansi 5% dan Hal
_ini berarti bahwa profitabilitas (PRO) tidak dapat berperan dalam memediasi pengaruh
., ckebijakan utang perusahaan (KUP) terhadap nilai perusahaan

o1

Pembahasan

[
N—r

Hubungan Kebijakan Utang Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan penelitian ini menunjukan koefisien bertanda negatif kondisi ini terjadi
karena perusahaan yang diteliti memiliki utang yang besar sehingga menyebabkan
resiko kebangkrutan tinggi karena semakin tinggi utang yang digunakan, maka bunga
utang akan meningkatkan lebih tinggi dari pada pengehematan pajak sehingga semakin
besar risko yang ditanggung perusahaan dan dapat menurunakan nilai perusahaan
tersebut. Hasil negatif pada penelitian ini juga mendukung hasil penelitian oleh Cindy
& Ardini (2023) yang menemukan adanya hubungan negatif antara kebijakan utang
dengan nilai perusahaan.

2) o.Hubungan Kebijakan Utang Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil ini positif ini juga mendukung hasil dari penelitian oleh Yenty & Line (2023) yang
menemukan bahwa adanya hubungan positif anatara kebijakan utang dengan
profitabilitas. Artinya besarnya nilai utang yang dimiliki perusahaan dapat
mempengaruhi profitabilitas yang akan diperoleh karena pendanaan modal dari luar
mampu dimanfaatkan oleh perusahaan dengan baik untuk meningkatkan kegiatan
operasional perusahaan. Sehingga tingkat profitabilitas perusahaan juga semakin
meningkat.

buepun-buepun 1bunpuijig exdig ey

w
~

Hubungan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa memiliki nilai koefisien positif
tidak signifikan. Hasil positif ini juga mendukung hasil dari penelitian oleh Widiarso &
Agustin (2023) yang menemukan bahwa adanya hubungan positif antara profitabilitas
dengan nilai perusahaan. Hal tersebut dikarenakan perusahaan mampu memanfaatkan
dalam menggunakan dana secara efesien yang ditanamakan oleh investor untuk
mengahasilkan keuntungan yang tinggi. Perusahaan yang memilik tingkat keuntungan
yang tinggi dan memiliki kinerja yang baik mampu memberikan sinyal baik kepada
investor untuk berinvestasi pada perusahaan tesebut. Sehingga kondisi ini, akan
memberikan pengaruh dalam meningkatkan nilai perusahaan.

:Jagwins ueyingaAuaw uep ueywnueduaw edue) (Ul sijn eAdey yninjas neje ueibegas dinbusw bueye

AN
St

Peranan Profitabilitas dalam Memediasi Pengaruh Kebijakan Utang Terhadap
Nilai Perusahaan

Menurut hasil analisis yang sudah diuraikan, bahwa profitabilitas tidak dapat memediasi
kebijakan utang dengan nilai perusahaan. Dengan menggunakan modal perusahaan
berasal dari luar atau kreditur dengan baik akan meningkatkan kegiatan operasional
perusahaaan sehingga mampu memperoleh laba secara maksimal dan membuat nilai
perusahaan menjadi baik dimata investor. Begitu juga jika perusahaan tidak mampu
menggunakan modal perusahaan dengan baik akan berisiko bangkrut.
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EN g

6. KESIMPULAN

Berdkan data-data yang dikumpulkan dan pengujian yang telah dilakukan, peneliti dapat
_—menyi;npulkan:

O

B 1; Kebijakan utang berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

5 2'§ Kebijakan utang berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap profitabilitas

“; 35 Profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

5 % 4= Profitabilitas tidak mampu memediasi hubungan antara kebijakan utang dengan nilai

S o = perusahaan.

" 5 =

c2 3
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