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PENGARUH SUSTAINABILITY, STRUKTUR MODAL DAN
GROWTH TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DIMODERASI

PROFITABILITAS DAN ENTERPRISE RISK MANAGEMENT
(Studi Pada Sektor Teknologi Di BEI Tahun 2019-2024)

ARIEF SYAFRUDIN

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Sustainability, Struktur Modal, dan
Growth terhadap Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas dan Enterprise Risk
Management sebagai variabel moderasi pada perusahaan sektor teknologi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024. Populasi penelitian
berjumlah 47 perusahaan, dengan sampel sebanyak 14 perusahaan yang ditentukan
melalui teknik purposive sampling. Data yang digunakan merupakan data sekunder
berupa laporan keuangan dan laporan tahunan yang diperoleh dari situs resmi Bursa
Efek Indonesia dan website perusahaan. Metode analisis yang digunakan adalah
regresi data panel dan Moderated Regression Analysis dengan pendekatan Random
Effect Model. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Struktur Modal dan Growth
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan
Sustainability tidak berpengaruh signifikan. Profitabilitas tidak memoderasi
hubungan Sustainability, Struktur Modal, maupun Growth terhadap Nilai
Perusahaan. Enterprise Risk Management tidak memoderasi pengaruh
Sustainability dan Growth, namun memperkuat pengaruh positif Struktur Modal
terhadap Nilai Perusahaan. Secara simultan, model signifikan dengan kemampuan
penjelasan sebesar 30,22 persen. Temuan ini mengindikasikan bahwa kebijakan
pendanaan dan pertumbuhan lebih diapresiasi pasar ketika didukung pengelolaan
risiko yang efektif.

Keyword: Sustainability, Struktur Modal, Pertumbuhan Perusahaan, Nilai
Perusahaan, Enterprise Risk Management
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THE INFLUENCE OF SUSTAINABILITY, CAPITAL
STRUCTURE, AND GROWTH ON FIRM VALUE MODERATED
BY PROFITABILITY AND ENTERPRISE RISK MANAGEMENT

(A Study of Technology Sector Companies Listed on the Indonesia Stock
Exchange during the 2019-2024 Period)

ARIEF SYAFRUDIN

ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of Sustainability, Capital Structure, and Firm
Growth on Firm Value with Profitability and Enterprise Risk Management as
moderating variables in technology sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange during the 2019-2024 period. The population consists of 47 companies,
with a sample of 14 firms selected using purposive sampling. The data used are
secondary data in the form of financial statements and annual reports obtained
from the official website of the Indonesia Stock Exchange and company websites.
The analytical methods employed are panel data regression and Moderated
Regression Analysis using the Random Effect Model approach. The results indicate
that Capital Structure and Firm Growth have a positive and significant effect on
Firm Value, while Sustainability has no significant effect. Profitability does not
moderate the relationship between Sustainability, Capital Structure, and Firm
Growth and Firm Value. Enterprise Risk Management does not moderate the effect
of Sustainability and Firm Growth; however, it strengthens the positive effect of
Capital Structure on Firm Value. Simultaneously, the model is significant with an
explanatory power of 30.22 percent. These findings indicate that financing policy
and firm growth are more positively valued by the market when supported by
effective risk management.

Keywords: Sustainability, Capital Structure, Firm Growth, Firm Value, Enterprise
Risk Management

X

http://lib.mercubuana.ac.id
Menteng



DAFTAR ISI

HALAMAN JUDUL.....oiiiitiitieiieieeesese ettt i
LEMBAR PERNYATAAN ..ottt ettt ettt i
LEMBAR PENGESAHAN ....oootiiiiiieeeeeeee et il
PERNYAAAN SIMILARITY CHECK .......cooviiiiiiiiiiiieeiieeeieeee e v
HALAMAN PERSETUJUAN PUBLIKASI ..ottt v
KATA PENGANTAR ..ottt vi
ABSTRAK ..ottt viii
ABSTRACT .ottt ettt ene e X
DAFTAR IS .ottt ettt X
DAFTAR GAMBAR ..ottt Xiv
DAFTAR TABEL ...ttt XV
DAFTAR LAMPIRAN ...ttt XVi
BAB L.ttt ettt ettt 1
PENDAHULUAN. ..ottt sttt sae et eenbe it 1
1.1. Latar Belakang Masalah ............cccccooviiiiiiiniiiiiiccee e 1
1.2. Identifikasi Masalah..........ccccooiiviriiniiniiieceeeee e 9
1.3. Rumusan Masalah..........ccccooiiiiiiiniiniieeeee 10
1.4. Tujuan Penelitian ...........ccceeviiieiieiiieiieeieeeece e 11
L.5. Kontribusi Penelitian .........c..cocceeoierieiiiiinieniiienceeeceeeene 12
1.5.1.  Kontribusi Praktis .........ccoceveiiiiniininiinieeeeseneeeceeieeese e 12
1.5.2. Kontribusi T@OTILIS .....ecuviruieiiiiiriieiieiiesiteieeesieese e 13
BAB II KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS.. 15
2.1. Kajian Pustaka .........cooovieiiiiiieiiceeeceee e 15
2.1.1.  Agency Theory (Teori Keagenan).........cccoeceeveenieeciieniieeeeenieennnene 15
2.1.2.  Signaling Theory (Teori Sinyal) .......cccccoveviiiiiienieeiieieeeeeeee 17
2.1.3.  Stakeholder Theory (Teori Pemangku kepentingan) ....................... 18
2.1.4.  Legitimacy Theory (Teori Legitimasi)........ccccceeveerviieniieneeenirennnenne 21
2.1.5. Sustainability (Keberlanjutan) ............ccccoooeiiiiiniiniiienienieeiee, 23
2.1.6.  Struktur Modal.......c.cooieiiiiiniiieiieecee e 27
X

http://lib.mercubuana.ac.id
Menteng



2.1.7.
2.1.8.
2.1.9.
2.1.10.
2.2.
2.2.1.
22.2.
2.2.3.
2.2.4.

2.2.5.

2.2.6.

2.2.7.

2.2.8.

2.2.9.

2.3.

2.3.1.

2.3.2.

2.3.3.

2.34.

2.3.5.

2.3.6.

Growth (Pertumbuhan) .............cccooeeiiiiiiiiiicceeeeeee e 30

Nilai Perusahan ........coeovueviiiiiniiiiiiieeeeeeeee e 33
Profitabilitas........ccooiiiiiiiiiei e 37
Enterprise Risk Management ...............cccocceeeveeceeeeeeseeeieenieenneeens 41
Penelitian Terdahulu.........cccooiiiiiiiiiiee 44
Pengaruh Sustainability terhadap Nilai Perusahan ......................... 44
Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan...................... 48
Pengaruh Growth terhadap Nilai Perusahaan ............cocceeveneniencnn. 52

Pengaruh Sustainability terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi
Profitabilitas.......cc.coevieriirininiiiiieicece e 54
Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi
Profitabilitas.......cccovevieriiniinininiiiccccceee e 54
Pengaruh Growth terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi
Profitabilitas.......ccccevieviiriinininiiieccccece e 58
Pengaruh Sustainability terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi
Enterprise Risk Management................cc.ccceeeeeeeeeceeneeeceeeneeneeenn, 59
Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi
Enterprise Risk Management................ccccceeeeeeeeeeceeeneeeceeeneeneeenn, 61

Pengaruh Growth terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi Enterprise

Risk MANGGEMENL ..............ccoeecuieeiieiiaiieeieee et 62
Pengembangan Hipotesis ........cccueeruieeiiierieeiieiieeieesiiecie e 64
Pengaruh Sustainability terhadap Nilai Perusahaan ........................ 64
Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan...................... 66
Pengaruh Growth terhadap Nilai Perusahaan ..........cccccocevieennene. 68

Profitabilitas memoderasi Pengaruh Sustainability terhadap Nilai
Perusahaan ............ccoceviiiniiiiiii e 71
Profitabilitas memoderasi Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai
Perusahaan ...........ccooeviiiiiiiiniii e 74
Profitabilitas memoderasi Pengaruh Growth terhadap Nilai

Perusahaan .......oooovvviiiiiiiiii 76

xi

http://lib.mercubuana.ac.id

Menteng



2.3.7. Enterprise Risk Management memoderasi Pengaruh Sustainability

terhadap Nilai Perusahan. ...........ccccooiiiiiiiiiiiieee, 79

2.3.8.  Enterprise Risk Management memoderasi Pengaruh Struktur Modal
terhadap Nilai Perusahaan ............ccccooovieiiiiiiiiiiiniieeeeeee, 82
2.3.9. Enterprise Risk Management memoderasi Pengaruh Growth terhadap
Nilai Perusahaan ..........cceevieviiiieiinieneeieneeecceeseee e 86
2.4, Kerangka Pemikiran ............cccooceeviiiiiiiiiionieciieieececeee e 90
BAB III METODE PENELITIAN......cooiiiiiiiieiieeeeeeeeeeee et 92
3.1. Desain Penelitian ..........coceveeviiiinieniiieieeceeceeseeee e 92
3.2. Definisi dan Operasi Variabel ............ccoccveriiiiiieniiniieieieeeeee 95
3.3. Populasi dan Sample Penelitian..............ccoocveeeiieniiniiienienieceeeen, 98
3.4. Metode Pengumpulan Data............ccooceeviiiiiiniiiiieeeeeeee 100
3.5. Metode Analisis Data........cocceveeviiiiiniiniiiinieeceeee e 101
3.5.1.  Analisis Deskriptif.......ccccoociieiiiiiiiiiieiiieiee e 101
3.5.2.  Analisis Inferensial...........coccooviiiiniiniiniiiie 103
3.5.3.  Moderated Regression Analysis (MRA) .......c.cccccovvievienciieieeninnn. 105
3.5.4. Penentuan Metode Estimasi Data Panel............c.cccoccevenininnnnnen. 105
3.5.5.  Pemilihan Model ..........ccccooiiiiiiiniiniiiiiieeeeee e 107
3.5.6.  Uji Asumsi KIaSiK.....c.oooiiviieiiiiiiieieieeeeeee e 111
3.5.7.  Uji Signifikansi atau Uji HIpOtesis .......ccccceevvieriienieeniienieeiieniene 112
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN ...ooiiiiiiieeeeeteete e 116
4.1. Gambaran Umum Obyek Penelitian ............cccccveriiiiiiniienieniieiieeieeee 116
4.2. Hasil Analisis Regresi Data Panel.............cocccoevieiiiiiiiniieieieceeeeee 118
4.2.1. Statistik Deskriptif........ccccoeoiiiiiiiiiieieiceee e 118
4.2.2. Hasil Pemilihan Model ..........ccccooieiiiiiniiniiiinieeecceeeeeen 121
4.2.3. UJL HIPOLESIS ..eeuvieniieeiiieiieeieeiie ettt eee ettt sere et e siaeesbeeseneenneas 123
4.2.4. Uji Koefisien Determinasi (R?)..........ccocevvereierereerereeereeeereeeeeeenennn, 126
4.2.5. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistk F).......coccoceviniininininne. 127
4.2.6. Uji Signifikansi Parsial (Uji Statistik t) Regresi Moderasi................ 128
4.3. Pembahasan............coceiiiiiiniiiiiiie e 136
4.3.1. Pengaruh Sustainability terhadap Nilai Perusahaan........................... 136

xii

http://lib.mercubuana.ac.id

Menteng



4.3.2. Pengaruh Struktur Modal terhadap Perusahaan.............cccceeveennnn. 139

4.3.3. Pengaruh Growth terhadap Perusahaan ..............cccccoeevieninniiieniennne 141
4.3.4. Pengaruh Sustainability terhadap PBV Dimoderasi ROA.................. 144
4.3.5. Pengaruh Struktur Modal terhadap PBV Dimoderasi ROA .............. 146
4.3.6. Pengaruh Growth terhadap PBV Dimoderasi ROA.......................... 149
4.3.7. Pengaruh Sustainability terhadap PBV Dimoderasi ERM................. 153
4.3.8. Pengaruh Struktur Modal terhadap PBV Dimoderasi ERM............... 157
4.3.9. Pengaruh Growth terhadap PBV Dimoderasi ERM .......................... 159
BAB V SIMPULAN DAN SARAN ...coiiiiitie ettt 164
5.1 SIMPUIAN L.t 164
5.2 SATAN ..ttt ettt nees 168
DAFTAR PUSTAKA ...ttt 170
LAMPIRAN ...ttt ettt ettt te e sbe e 174
Xiii

http://lib.mercubuana.ac.id
Menteng



DAFTAR GAMBAR

Gambar 1.1 Kontribusi Ekonomi Digital Indonesia terhadap PDB (%).............. 1

Gambar 1.2 Nilai Perusahaan Sektor Teknologi................cooovviiiiiiiiiiii 2

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran................oooooiiiiiiiii, 91

Gambar 3.1 Kerangka Pemilihan................cooo 115
Xiv

http://lib.mercubuana.ac.id
Menteng



http://lib.
Menteng

DAFTAR TABEL

Tabel 2.1 Pengaruh Sustainability terhadap Nilai Perusahan........................ 46
Tabel 2.2 Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan..................... 50
Tabel 2.3 Pengaruh Growth terhadap Nilai Perusahaan.............................. 53

Tabel 2.4 Pengaruh Sustainability terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi
Profitabilitas...........cooiiiii 55
Tabel 2.5 Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi
Profitabilitas...........coiiiii 57
Tabel 2.6 Pengaruh Growth terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi Profitabilitas59
Tabel 2.7 Pengaruh Sustainability terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi
Enterprise Risk Management.................cooiiiiiiiiiiiiiiii ..., 61
Tabel 2.8 Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi

Enterprise Risk Management..............oooiiiiiiiiiiiiiniiiinen.s 62
Tabel 2.9 Pengaruh Growth terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi Enterprise Risk

Management. .........ouiuiei et 63
Tabel 3.1 Definisi dan Operasionalisasi Variabel................c..coooiiiina, 95
Tabel 3.2 Kriteria Sampel Penelitian..............oooooiiiiiiiiiiiiiii, 99
Tabel 3.3 Sampel Penelitian..............ooooiiiiiiiiiiiii e 100
Tabel 4.1 Hasil Uji Deskriptif...........cocoiiiiiiiiiiiieee, 118
Tabel 4.2 Hasil Pemilihan Model Regresi Terbaik..........................ool. 122
Tabel 4.3 Hasil Estimasi Random Effect Model dengan Moderasi............... 123
Tabel 4.4 Hasil Uji Koefisien Determinasi.............cooeviiiiiiiiininiinnan... 127
Tabel 4.5 Kesimpulan Hasil Pengujian pada Eviews..................c.oooene.l. 136

XV

mercubuana.ac.id



http://lib.
Menteng

DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1 Hasil Uji Deskriptif...........ooooiiiiiiiii 174

Lampiran 2 Hasil Uji ChOW.........oooiiiiiii e, 174

Lampiran 3 Hasil Uji Hausman...............coooiiiiiiiiiie e 175

Lampiran 4 Data Olah EVIeWS........c..coiuiiiiiiiiiiii e, 176

Lampiran 5 Sustainability GRI2021............cccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinan, 179
XVi

mercubuana.ac.id



	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 02
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 03
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 04
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 05
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 06
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 07
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 08
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 09
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 10
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 11
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 12
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 13
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 14
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 15
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 16
	TESIS_Arief Syafrudin 55124010005_COver 17



