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ABSTRACT 
 

This study aims to determine how the effect 

of Growth Opportunity, Liquidity on Firm Value 

with Capital Structure as an intervening variable. 

The population in this study are companies in the 

manufacturing sector listed on the Indonesia Stock 

Exchange for the period 2016-2020. While the 

sample in this study was obtained using purposive 

sampling method so that 30 companies were 

obtained as samples. The type of data used is 

secondary data taken through www.idx.co.id. The 

data analysis method used is panel data regression 

analysis. Based on the results of the study, it was 

concluded that partially, Growth Opportunity had a 

negative and significant effect on Capital Structure. 

Partially Liquidity has a negative and significant 

effect on the Capital Structure. Partially, Growth 

Opportunity has no effect on Firm Value. Partially, 

liquidity has a positive and significant effect on firm 

value. Partially, the capital structure has no effect on 

firm value. Capital structure cannot mediate the 

effect of Growth Opportunity on Firm Value. 

Capital structure can mediate the effect of liquidity 

on firm value. 

Keywords: Growth Opportunity, Liquidity, Firm 

Value, Capital Structure 

 

 

Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh Growth Opportunity, Liquidity 

terhadap Nilai Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai variabel intervening. Populasi dalam penelitian 

ini adalah perusahaan di sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020. 

Sedangkan sampel dalam penelitian ini diperoleh dengan menggunakan metode purposive sampling 

sehingga diperoleh 30 perusahaan sebagai sampel. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang 

diambil melalui www.idx.co.id. Metode analisis data yang digunakan adalah analisis regresi data panel. 

Berdasarkan hasil penelitian disimpulkan bahwa secara parsial, Growth Opportunity berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap Struktur Modal. Secara parsial Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap Struktur Modal. Secara parsial, Growth Opportunity tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

Secara parsial, likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara parsial, 
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struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Struktur modal tidak dapat memediasi 

pengaruh Growth Opportunity terhadap Nilai Perusahaan. Struktur modal dapat memediasi pengaruh 

likuiditas terhadap nilai perusahaan. 

Kata Kunci: Peluang Pertumbuhan, Likuiditas, Nilai Perusahaan, Struktur Modal. 

 

1. PENDAHULUAN 

Persaingan dalam dunia bisnis padasaat ini terbilang sangat pesat,sehingga setiap perusahaan akan 

melakukan berbagai macam kegiatan yang terencana untuk dapat meningkatkan eksistensi perusahaan dan 

menjadi perusahaan yang semakin berkembang dalam bisnisnya, oleh karena itu perusahaan memerlukan 

informasi yang dapat digunakan untuk mendukung strategi perusahaan. Informasi merupakan kebutuhan 

yang mendasar bagi para investor maupun calon investor dalam mengambil keputusan. Dibutuhkan 

informasi yang lengkap, akurat serta tepat waktu yang akan mendukung investor dalam mengambil 

keputusan secara rasional sehingga hasil yang diperoleh sesuai dengan yang diharapkan. Perusahaan dapat 

mengungkapkan suatu informasi yang akan meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan sangat 

penting karena mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap 

perusahaan. Jadi, perusahan cenderung akan mengungkapkan informasi yang diharapkan akan 

memaksimalkan nilai perusahaannya, yang kemudian akan meningkatkan harga saham perusahaan tersebut. 

 

Menurut (Kusumawati, 2018) nilai perusahaan juga menggambarkan seberapa baik atau buruk manajemen 

dalam mengelola kekayaannya, hal ini juga bisa dilihat dari pengukuran kinerja keuangan yang diperoleh. 

Setiap perusahaan tentunya menginginkan nilai perusahaan yang tinggi, meningkatkan nilai perusahaan 

merupakan salah satu fokus utama dari perusahaan yang dapat dilihat dari harga pasar saham perusahaan. 

Nilai perusahaan merupakan gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui 

suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat 

ini. Meningkatnya nilai perusahaan adalah sebuah prestasi, karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, 

maka akan berdampak pada kesejahteraan para pemegang saham. Faktor - faktor yang mempengaruhi nilai 

perusahaan adalah Growth Opportunity dan Likuiditas. 

 

Pertumbuhan perusahaan termasuk hal yang mempengaruhi Nilai Perusahaan apabila pertumbuhan 

perusahaan manufaktur membaik dan terus mendongkrak pertumbuhan ekonomi Indonesia maka ini akan 

menjadi nilai tambah untuk para investor asing melirik perusahaan manufaktur yang ada di Indonesia 

sehingga para investor akan tertarik untuk menanamkan modalnya diperusahaan manufaktur dan ini akan 

dapat meningkatkan nilai perusahaan yang bergerak di industry manufaktur. 

 

Pertumbuhan perusahaan merupakan suatu rasio yang memperlihatkan kemampuan perusahaan untuk 

menjaga posisi ekonominya ditengah pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya. Penambahan 

jumlah aset setiap tahun menandakan perusahaan mengalami perkembangan yang berasal dari kinerja 

keuangan yang baik sehingga investor tertarik berinvestasi. Sedangkan menurut (R Bintara, 2018) , growth 

opportunity adalah perusahaan yang memiliki kesempatan atau peluang untuk bertumbuh atau mencapai 

tingkat pertumbuhan atau mengembangkan perusahaannya. Peluang pertumbuhan merupakan salah satu 

faktor lain yang penting dan memengaruhi nilai perusahaan. Sebaiknya, kondisi pemutaran keuangan 

perusahaan ditandai dengan adanya peluang pertumbuhan perusahaan yang positif bagi perusahaan. 

Pertumbuhan perusahaan yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk melakukan perluasan usaha. 

Dengan adanya nilai growth opportunity yang tinggi, perusahaan mampu mencapai dan menghasilkan 

keuntungan yang tinggi pada masa yang akan datang. Jika perusahaan memiliki growth opportunity yang 

tinggi, hal itu menandakan kemakmuran para pemegang saham. 

 

Selain Growth Opportunity yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah Likuiditas. Nilai perusahaan 

merupakan hal yang penting yang harus selalu diperhatikan oleh perusahaan karena nilai perusahaan dapat 

menggambarkan keadaan perusahaan . Memaksimumkan nilai perusahaan saat ini disepakati sebagai tujuan 

dari setiap perusahaan. Nilai perusahaan tercemin dari harga saham, semakin tinggi harga saham maka 

semakin tinggi pula nilai perusahaan. Suatu perusahaan pastinya ingin memiliki ukuran perusahaan yang 

besar. Bagi pihak kreditur nilai perusahaan berkaitan dengan likuiditas perusahaan, yaitu perusahaan dinilai 

mampu atau tidaknya mengembalikan pinjaman yang diberikan oleh pihak kreditur. Apabila nilai 

perusahaan tersirat tidak baik maka investor akan menilai perusahaan dengan nilai rendah. Menurut 
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(Ramdaniansyah, 2020) likuiditas adalah kemampuan sebuah perusahaan dalam memenuhi semua tanggung 

jawab keuangan yang dapat segera dicairkan atau yang telah jatuh tempo. 

 

Rasio likuiditas sering juga dikenal sebagai rasio modal kerja (rasio aset lancar), yaitu rasio yang digunakan 

untuk mengukur sebagai seberapa likuid suatu perusahaan. Menurut (Kasmir, 2018) rasio modal kerja atau 

sering disebut net working capital merupakan seluruh komponen aktiva lancar dikurangi dengan seluruh 

total kewajiban lancar (utang jangka pendek). Likuiditas juga menjadi salah satu faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan. Menurut (Permana & Rahyuda, 2019), tingkat likuiditas yang tinggi 

menunjukkan bahwa suatu perusahaan dalam kondisi baik, sehingga akan meningkatkan permintaan atas 

saham dan menaikkan harga jual saham. Menurut (Silvina, 2018), semakin tinggi tingkat likuiditas sebuah 

perusahaan, maka semakin baik pula kinerja perusahaan tersebut, dan sebaliknya, jika semakin rendah 

tingkat likuiditas sebuah perusahaan, maka semakin buruk kinerja perusahaan tersebut. Perusahaan yang 

memiliki tingkat likuiditas yang tinggi biasanya lebih berpeluang mendapat berbagai macam dukungan dari 

pihak-pihak luar, seperti lembaga keuangan, kreditur dan juga pemasok bahan baku (Permana & Rahyuda, 

2019). 

 

Berdasarkan uraian diatas , penulis tertarik melakukan penelitian pada perusahaan manufaktur yaitu 

Lembaga jasa keuangan bank yang terdaftar pada BEI sehingga penulis tertarik melakukan penelitian 

dengan judul “ Pengaruh Growth Opportunity Dan Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Struktur 

Modal Sebagai Variabel Intervening”. 

 

2. TINJAUAN PUSTAKA 

2.1. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dapat tercermin melalui harga saham, bagi perusahaan yang menerbitkan saham dipasar 

modal. Semakin tinggi harga saham berarti semakin tinggi tingkat pengembalian kepada investor dan itu 

berarti semakin tinggi juga nilai perusahaan yang terkait dengan tujuan dari perusahaan itu sendiri, yaitu 

memaksimalkan kemakmuran pemegang saham. 

 

Menurut (Hery, 2017) mendefinisikan bahwa pengertian nilai perusahaan adalah sebagai berikut : “Nilai 

perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari 

kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, 

yaitu mulai dari perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini.” Sedangkan menurut (Indrarini, 

2019) pengertian nilai perusahaan adalah sebagai berikut : “Nilai perusahaan merupakan persepsi investor 

terhadap tingkat keberhasilan manajer dalam mengelola sumber daya perusahaan yang dipercayakan 

kepadanya yang sering dihubungkan dengan harga saham.” Menurut (Sugeng, 2017) mendefinisikan bahwa 

pengertian nilai perusahaan adalah sebagai berikut : “Nilai Perusahaan merupakan harga jual dari barang 

tersebut ketika barang tersebut akan dijual”. 

 

2.2. Indikator Nilai Perusahaan 

Menurut (Indrarini, 2019) menjelaskan bahwa pengukuran nilai perusahaan dapat dilakukan dengan 

menggunakan rasio penilaian atau rasio pasar. Rasio penilaian merupakan ukuran kinerja yang paling 

menyeluruh untuk suatu perusahaan yang terdiri dari : 

2.2.1 Price to Book Value (PBV) yaitu perbandingan antara harga saham dengan nilai buku perusahaan. 

Perusahaan yang memiliki manajemen baik maka diharapkan PBV dari perusahaan setidaknya 1 

atau diatas dari nilai buku (overvalued), dan jika angka PBV dibawah 1 maka dapat dipastikan 

bahwa harga pasar saham tersebut lebih rendah dari pada nilai bukunya. 

2.2.2 Price Earning Ratio (PER) yaitu harga yang bersedia dibayar oleh pembeli apabila perusahaan itu 

dijual. PER adalah perbandingan harga saham dengan laba bersih perusahaan. Dimana harga saham 

sebuah emiten dibandingkan dengan laba bersih yang dihasilkan oleh emiten dalam setahun. Karena 

PER berfokus pada laba bersih yang dihasilkan perusahaan, maka dengan mengetahui PER sebuah 

emiten dapat mengetahui apakah harga saham tergolong wajar atau tidak secara real dan bukan 

secara perkiraan. PER dapat di rumuskan sebagai berikut: 

2.2.3 Tobin’s Q yaitu nilai pasar dari suatu perusahaan dengan membandingkan nilai pasar suatu 

perusahaan yang terdaftar di pasar keuangan dengan nilai penggantian aset (asset replacement value) 

perusahaan. Perusahaan dengan Tobin’s Q tinggi atau q > 1,00 mengindikasikan bahwa kesempatan 

investasi lebih baik, memiliki potensi pertumbuhan yang tinggi, dan mengindikasikan manajemen 

dinilai baik dengan aset-aset di bawah pengelolaannya . 
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2.3. Growth Opportunity 

Menurut (Rista Bintara, 2018) , growth opportunity adalah perusahaan yang memiliki kesempatan atau 

peluang untuk bertumbuh atau mencapai tingkat pertumbuhan atau mengembangkan perusahaannya. 

Peluang pertumbuhan merupakan salah satu faktor lain yang penting dan memengaruhi nilai perusahaan. 

Growth Pertumbuhan perusahaan adalah Kemampuan badan usaha untuk mempertahankan posisi usahanya 

dalam perkembangan ekonomi atau industri di dalam perekonomian pada saat badan usaha tersebut 

beroprasi dengan melihat pertumbuhan total asset. Tingkat pertumbuhan suatu perusahaan merupakan salah 

satu faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen. Hal ini disebabkan karena semakin cepat tingkat 

pertumbuhan perusahaan semakin besar pula kebutuhan dana yang diperlukan untuk membiayai 

pertumbuhan tersebut. 

 

Dari sudut pandang investor, perusahaan yang sedang mengalami pertumbuhan merupakan simbol bahwa 

perusahaan tersebut memiliki aspek yang menguntungkan, dan investor pun akan mengharapkan tingkat 

pengembalian return dari investasi yang dilakukan menunjukkan perkembangan yang baik. Pertumbuhan 

perusahaan menunjukkan tolak ukur tingkat keberhasilan suatu perusahaan. Keberhasilan tersebut juga 

menjadi tolak ukur untuk pertumbuhan perusahaan pada masa yang akan datang. Pertumbuhan perusahaan 

dapat dilihat dari pertumbuhan penjualan yang dicapai perusahaan. Suatu perusahaan yang memiliki tingkat 

pertumbuhan penjualan yang tinggi menandakan bahwa perusahaan tersebut mengalami perkembangan. 

 

Pertumbuhan perusahaan dinyatakan sebagai pertumbuhan total aset dimana pertumbuhan aset masa lalu 

akan menggambarkan profitabilitas yang akan datang. Growth adalah perubahan (penurunan atau 

peningkatan) total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Pertumbuhan aset dihitung sebagai persentase 

perubahan aset pada saat tertentu terhadap tahun sebelumnya. Growth merupakan perubahan total aset baik 

berupa peningkatan maupun penurunan yang dialami oleh perusahaan selama satu periode (satu tahun). 

Nilai perusahan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar saham sangat dipengaruhi oleh peluang - 

peluang investasi. Pertumbuhan (growth) adalah seberapa jauh perusahaan menempatkan diri dalam sistem 

ekonomi secara keseluruhan atau sistem ekonomi untuk industri yang sama menurut (Hadiyanto, 2018) 

growth opportunity diperhitungkan dengan menggunakan rumus: pertumbuhan= assett-assett-1 : asset t-1 

 

2.4. Likuiditas 

Menurut (Efendi, 2017) likuiditas dianggap mampu memengaruhi nilai perusahaan, semakin tinggi tingkat 

likuiditas, maka pasar akan menaruh kepercayaan terhadap perusahaan, karena perusahaan tersebut dapat 

menjaga tingkat likuiditasnya, yang artinya perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik, sehingga akan 

meningkatkan nilai perusahaan. (Kasmir, 2017) ; menyebutkan bahwa rasio likuiditas (liquidity ratio) 

merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka 

pendek, artinya apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan mampu untuk memenuhi utang tersebut 

terutama utang yang sudah jatuh tempo. 

 

2.5. Struktur Modal 

Menurut (Sudana, 2019, p. 189) pengertian Struktur Modal adalah sebagai berikut : “Struktur modal 

berkaitan dengan pembelanjaan jangka panjang suatu perusahaan yang diukur dengan perbandingan antara 

utang jangka panjang dengan modal sendiri”. Menurut (Sugeng, 2017, p. 189) pengertian Struktur Modal 

adalah sebagai berikut : “Struktur modal adalah jumlah dana yang relatif besar dan terikat dalam jangka 

waktu panjang, sehingga lebih bersifat strategik bagi perusahaan”. Sedangkan menurut (Kosimpang, 2017) 

Struktur modal adalah perbandingan atau perimbangan pendanaan jangka panjang perusahaan yang 

ditunjukkan oleh perbandingan hutang jangka panjang terhadap modal sendiri.  

 

Struktur permodalan sangat penting bagi perusahaan, Karena struktur modal akan berpengaruh pada posisi 

keuangan perusahaan yang akan mempengaruhi nilai perusahaan. Struktur modal adalah pembelanjaan 

permanen yang mencerminkan perimbangan antara hutang jangka panjang dengan modal sendiri. Apabila 

struktur keuangan bercermin pada seluruh aktiva dalam neraca, maka struktur modal hanya tercermin pada 

hutang jangka panjang dan unsur–unsur modal sendiri, dimana kedua sumber dana tersebut merupakan 

dana permanen atau dana jangka panjang. Struktur modal adalah perimbangan jumlah hutang jangka 

pendek yang bersifat permanen, hutang jangka panjang, saham preferen dan saham biasa.  
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Hipotesis 

H1 : Growth Opportunity berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal 

H2: Likuitas berpengaruh Positif dan signifikan terhadap struktur modal. 

H3 : growth opportunity berpengaruh positif dan signifikan pada nilai perusahaan. 

H4 : Likuiditas memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 

H5 : Struktur modal berpemngaruh positif terhadap nilai perusahaan 

H6 : Growth Opportunity Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai Variabel 

Intervening. 

H7: Likuiditas memiliki pengaruh secara langsung yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan denga 

struktur modal sebagai variabel intervening 

 

3. METODOLOGI PENELITIAN 

3.1 Objek Penelitian 

Dalam penelitian ini variabel yang dijadikan objek penelitian yaitu variabel Growth Opportunity, Likuiditas 

terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal sebagai variabel intervening pada Lembaga Jasa keuangan 

Bank yang terdaftar di BEI periode tahun 2016 - 2020. Penelitian ini difokuskan pada Lembaga Jasa 

keuangan Bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Data perusahaan manufaktur dapat diakses 

melalui website www.idx.co.id. 

 

3.2 Populasi Dan Sampel 

Populasi pada penelitian ini adalah seluruh pada Lembaga Jasa keuangan Bank yang terdaftar pada 

Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2016 - 2020. Jumlah populasi perusahaan sebanyak 43 

perusahaan. Namun tidak semua perusahaan manufaktur yang akan diteliti, dilakukan pengambilan sampel 

untuk mendapatkan Lembaga jasa keuangan bank yang akan diteliti. Sampel adalah bagian dari sejumlah 

karakteristik yang dimiliki oleh populasi yang digunakan untuk penelitian. Sampel adalah objek yang 

diobservasi yang merupakan bagian dari populasi atau objek penelitian, dengan tujuan memperoleh 

gambaran yang berhubungan dengan seluruh objek. Peneliti menentukan subjek penelitian dengan teknik 

purposive sampling. Menurut (Sugiyono, 2017a) purposive sampling yaitu teknik pengambilan sampel data 

yang didasarkan pada pertimbangan tertentu. 

 

3.3 Teknik Pengumpulan Data 

3.3.1 Penelitian Perpustakaan 

Yaitu dengan mencari sumber informasi buku-buku, diklat, kuliah, dan artikel-artikel yang 

berhubungan dengan permasalahan yang penulis bahas. 

3.3.2 Penelitian Lapangan 

Yaitu pada penelitian mendapatkan data atau informasi yang telah di publikasi kan di bank 

Indonesia dan website masing-masing bank melalui penelusuran internet. 

 

3.4 Teknik Analisa Data 

Analisis Statistik Deskriptif, statistik deskriptif memberikan gambaran suatu data yang dilihat dari nilai 

rata-rata (mean), standar deviasi, maksimum, minimum. Statistik deskriptif biasanya digunakan untuk 

menggambarkan profil data sampel sebelum memanfaatkan teknik analisis statistik yang berfungsi untuk 

menguji hipotesis. 

 

3.5 Pemilihan Model Estimasi Regresi Data Panel 

3.5.1 Uji chow 

Uji chow digunakan untuk menentukan model analisis data panel yang akan digunakan. Uji chow 

digunakan untuk memilih antara model fixed effect atau model common efeect yang sebaiknya 

dipakai. Ho : common effect Ha: fixed effect. Apabila hasil uji spesifikasi ini menunjukkan 

probabilitas chi-square lebih dari 0,05 maka model yang dipilih adalah common effect. Sebaliknya 

apabila probabalitas chi-square kurang dari 0,05 maka model yang sebaiknya dipakai adalah fixed 

effect. 

 

3.5.2 Uji Hausman 

Uji hausman digunakan untuk mengetahui model yang sebaiknya dipakai, yaitu fixed effect model 

(FEM) atau random effect model (REM). Hipotesis dalam uji hausman sebagai berikut : H0: 

Random effect model H1: fixed effect model. Jika H0 ditolak maka kesimpulannya sebaiknya 

http://www.idx.co.id/
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memakai FEM, karena REM kemungkinan terkorelasi dengan satu atau lebih variabel 

bebas.Sebaliknya apabila H1 ditolak maka model yang sebaiknya dipakai adalah REM. 

 

3.6 Uji Hipotesis 

3.6.1 Uji t 

Uji t digunakan untuk menguji tingkat signfikan pengaruh antara variabel independen dan variabel 

dependen. Kriteria pengujian ini ditetapkan berdasarkan probabilitas. Apabila tingkat signifikan 

yang digunakan sebesar 5 persen, dengan kata lain jika probabilitas Ha > 0,05 maka dinyatakan 

tidak signifikan, dan jika probabilitas Ha < 0,05 maka dinyatakan signifikan. 

 

3.6.2 Uji f 

Uji statistik F yaitu ketepatan terhadap fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai yang aktual. 

Jika nilai signifikan F < 0,05, maka model regresi dapat digunakan untuk memprediksi variabel 

independen. Uji statistik F juga memperlihatkan apakah semua variabel independen yang 

dimasukan dalam model yang mempengaruhi secara bersama – sama terhadap variabel dependen. 

Uji statistik F mempunyai signifikan 0,05. Kriteria pengujian hipotesis dalam penggunaan statistik 

F adalah ketika nilai signifikansi F < 0,05, maka hipotesis alternatif diterima, yang menyatakan 

bahwa semua independen secara simultan dan signifikan mempengaruhi variabel dependen. 

 

3.6.3 Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Uji koefisien determinasi bertujuan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam 

menerangkan variasi variabel dependen. Koefisien determinasi digunakan untuk mengukut besar 

persentase variase variabel dependen yang dapat dijelasikan oleh semua variabel independennya. 

Nilai koefisien determinasi adalah terletak antara nol dan satu (0 < R < 1). Semakin besar 

koefisien determinasi makan semakin besar variase variabel independennya mempengaruhi 

variabel dependennya Hal ini berarti variabel-variabel independen mamberikan hampir semua 

informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen. 

 

3.6.4 Analisis Jalur (Path Analysis) 

Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan analisis jalur (Path Analysis). 

Analisis jalur merupakan teknik analisis yang digunakan untuk menganalisis hubungan sebab 

akibat yang inheren antar variabel yang disusun berdasarkan urutan temporer dengan 

menggunakan koefesien jalur sebagai besaran nilai dalam menentukan besarnya pengaruh variabel 

independen exogenous terhadap variabel dependen endogenous. Analisis jalur digunakan untuk 

menguji hubungan sebab akibat berdasarkan pengetahuan, perumusan teori dan asumsi, juga dapat 

digunakan untuk menguji hipotesis penelitian serta menafsir hubungan tersebut. 

 

3.7 Diagram Jalur 

Pada analisis jalur sebelum peneliti menganalisis penelitian, peneliti terlebih dahulu membuat diagram 

jalur, yang digunakan untuk menampilkan masalah dalam bentuk gambar. menentukan persamaan 

struktural yang menjelaskan hubungan antar variabel pada diagram jalur yang berhubungan.  menyatakan 

bahwa: “Diagram jalur dapat digunakan untuk menghitung pengaruh langsung dan tidak langsung dari 

variabel independen terhadap suatu variabel dependen. Pengaruhpengaruh itu tercermin dalam apa yang 

disebut dengan koefisien jalur, dimana secara matematik analisis jalur mengikuti mode struktural”. 
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Gambar 3.1 

Diagram Jalur 

 

 

Ɛ1                                          Ɛ2 
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                                                       pZX1   

          pZY          

                                                             pZX2  

    pYX2 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1 Analisis Induktif 

Chow Test atau Likelyhood Test 

Chow test atau uji chow yakni pengujian untuk menentukan model fixed effect atau random effect yang 

paling tepat digunakan dalam mengestimasi data panel. Hipotesis dalam uji chow adalah : Common Effect 

Model atau pooled  OLS: Jika hipotesis ditolak fixed Effect Mode : jika hipotesis diterima. 

 

4.1.1 Analisis Regresi Panel 

Analisis regresi digunakan untuk melihat pengaruh variabel independen Growth Opportunity (X1) 

dan Likuiditas (X2) secara simultan terhadap variabel dependen Struktur Modal (Z) dengan asumsi variabel 

independen lain dianggap konstan. Berikut diperoleh hasil tabel estimasi menggunakan aplikasi Eviews. 

 

a) Regresi Model I 

Tabel 4.1 

Hasil Estimasi Regresi Panel Fixed Effect Regresi Model I 

Growth Opportunity (X1) dan Likuiditas (X2) terhadap Struktur Modal (Z) 

Dependent Variable: Z_STRUKTUR_MOD  

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     X1_PERTMB_PER -0.863341 0.383957 -2.248537 0.0264 

X2_LIKUIDITAS -55.43476 8.044450 -6.891057 0.0000 

C 7.314294 0.312669 23.39307 0.0000 

     
      Effects Specification   

     
     

Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     
 Weighted Statistics   

     
     R-squared 0.975461     Mean dependent var 9.980788 

Adjusted R-squared 0.969015     S.D. dependent var 7.088628 

S.E. of regression 0.917921     Sum squared resid 99.42436 

F-statistic 151.3130     Durbin-Watson stat 1.874694 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     

Nilai 

Perusahaan (Y) 

Struktur 

Modal (Z) 

Growth Opportunity 

(X1) 

 

Likuiditas (X2) 
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      Unweighted Statistics   

     
     R-squared 0.860029     Mean dependent var 5.123033 

Sum squared resid 102.4042     Durbin-Watson stat 1.932209 

     
     

    Sumber : Hasil regresi data panel olahan Eviews 10 

 

b) Regresi Model II 

Tabel 4.2 

Hasil Estimasi Regresi Panel Fixed Effect Regresi Model II 

Growth Opportunity (X1), Likuiditas (X2) dan Struktur Modal (Z)  

terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

Dependent Variable: Y_NILAI_PER   

      
      

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic  Prob.   

      
      X1_PERTMB_PER 0.268706 0.346682 0.775079  0.4399 

X2_LIKUIDITAS 19.79676 7.791994 2.540654  0.0124 

Z_STRUKTUR_MOD 0.054013 0.047671 1.133044  0.2595 

C 0.194733 0.499196 0.390094  0.6972 

      
       Effects Specification    

      
      

Cross-section fixed (dummy variables)   

      
       Weighted Statistics    

      
      R-squared 0.588374     Mean dependent var  1.559532 

Adjusted R-squared 0.475793     S.D. dependent var  0.942844 

S.E. of regression 0.872145     Sum squared resid  88.99451 

F-statistic 5.226209     Durbin-Watson stat  1.863854 

Prob(F-statistic) 0.000000     

      
      

 

4.1.2 Uji Hipotesis 

Uji Hipotesa Secara Parsial (Uji-t) 

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas atau independen 

secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen dan digunakan untuk mengetahui ada atau 

tidaknya pengaruh masing-masing variabel independen secara individual terhadap variabel dependen. 

 

Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen (X) mempunyai pengaruh terhadap 

variabel dependen (Y). Tingkat signifikasi yang digunakan adalah 0,05 atau 5%. Berikut adalah 2 kriteria 

yang digunakan dalam memgambil keputusan. 
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a) Regresi Model I 

Tabel 4.3 

Hasil Uji t statistic Regresi Model I 

Growth Opportunity (X1) dan Likuiditas (X2) terhadap Struktur Modal (Z) 

Dependent Variable: Z_STRUKTUR_MOD  

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     X1_PERTMB_PER -0.863341 0.383957 -2.248537 0.0264 

X2_LIKUIDITAS -55.43476 8.044450 -6.891057 0.0000 

C 7.314294 0.312669 23.39307 0.0000 

     
     

     Sumber : Hasil Olahan Eviews 10 (2022) 

Berdasarkan tabel 4.13 di atas maka dapat disimpulkan sebagai berikut : 

a. Pengaruh Growth Opportunity terhadap Struktur Modal 

Dari tabel di atas diketahui t statistik dari variabel Growth Opportunity adalah – 2,248537 dengan 

tingkat signifikan (0,0264 < 0,05), artinya secara parsial terdapat pengaruh yang negatif dan 

signifikan Growth Opportunity terhadap Struktur Modal. Dengan demikian Ho ditolak dan H1 

diterima. 

b. Pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal 

Dari tabel di atas diketahui t statistik dari variabel Likuiditas adalah – 6,891057 dengan tingkat 

signifikan (0,0000 < 0,05), artinya artinya secara parsial terdapat pengaruh yang negatif dan 

signifikan Likuiditas terhadap Struktur Modal. Dengan demikian Ho ditolak dan H2 diterima.  

 

b) Regresi Model II 

Tabel 4.4 

Hasil Uji t statistic Regresi Model II 

Growth Opportunity (X1), Likuiditas (X2) dan Struktur Modal (Z)  

terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

Dependent Variable: Y_NILAI_PER  

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     X1_PERTMB_PER 0.268706 0.346682 0.775079 0.4399 

X2_LIKUIDITAS 19.79676 7.791994 2.540654 0.0124 

Z_STRUKTUR_MOD 0.054013 0.047671 1.133044 0.2595 

C 0.194733 0.499196 0.390094 0.6972 

     
     

Sumber : Hasil Olahan Eviews 10 (2022) 

Berdasarkan tabel 4.14 di atas maka dapat disimpulkan sebagai berikut : 

a. Pengaruh Growth Opportunity terhadap Nilai Perusahaan 

Dari tabel di atas diketahui t statistik dari variabel Growth Opportunity adalah 0,775079 dengan 

tingkat signifikan (0,4399 > 0,05), artinya secara parsial tidak terdapat pengaruh Growth 

Opportunity terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian Ho diterima dan H3 ditolak. 

b. Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

Dari tabel di atas diketahui t statistik dari variabel Likuiditas adalah 2,540654 dengan tingkat 

signifikan (0,0124 < 0,05), artinya artinya secara parsial terdapat pengaruh yang positif dan 

signifikan Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian Ho ditolak dan H4 diterima. 

c. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Dari tabel di atas diketahui t statistik dari variabel Struktur Modal adalah 1,133044 dengan tingkat 

signifikan (0,2595 > 0,05), artinya artinya secara parsial tidak terdapat pengaruh Struktur Modal 

terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian Ho diterima dan H5 ditolak. 
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4.1.3 Uji Hipotesa Secara Bersama-sama (Uji F) 

Uji statistik F dilakukan untuk mengetahui apakah model regresi penelitian layak atau tidak atau 

untuk mengetahui pengaruh simultan  variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil dari uji F 

dapat dilihat pada tabel 4.15 dan 4.16 dibawah ini : 

a) Regresi Model I 

Tabel 4.5 

Hasil Uji F statistic Regresi Model I 

Growth Opportunity (X1) dan Likuiditas (X2) terhadap Struktur Modal (Z) 

  
  F-statistic 151.3130 

Prob(F-statistic) 0.000000 

  
  

                          Sumber : Hasil Olahan Eviews 10 (2022) 

Berdasarkan tabel 4.15 di atas didapatkan bahwa nilai sig 0,000000 < 0,05 dan juga menunjukkan Fhitung 

151,3130 maka dari itu penulis dapat menyimpulkan bahwa variabel Growth Opportunity (X1) dan 

Likuiditas (X2) secara bersama-sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap Struktur Modal (Z). 

 

b) Regresi Model II 

Tabel 4.6 

Hasil Uji F statistic Regresi Model II 

Growth Opportunity (X1), Likuiditas (X2) dan Struktur Modal (Z)  

terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

  
  

F-statistic 5.226209 

Prob(F-statistic) 0.000000 

  
  

                          Sumber : Hasil Olahan Eviews 10 (2022) 

Berdasarkan tabel 4.16 di atas didapatkan bahwa nilai sig 0,000000 < 0,05 dan juga menunjukkan 

Fhitung 5,226209 maka dari itu penulis dapat menyimpulkan bahwa variabel Growth Opportunity (X1), 

Likuiditas (X2)  dan Struktur Modal (Z) secara bersama-sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan (Y).  

 

4.2 Pengaruh Tidak Langsung                    

 0,269 pYX1 

                                                                -0,863 

                                                       pZX1   

      0,054 pZY          

                                            -55,435    pZX2  

     

                                                                                         19,797         pYX2 

Gambar 4.1 Diagram Jalur 

 

Nilai 

Perusahaan (Y) 

Struktur 

Modal (Z) 

Growth Opportunity 

(X1) 

 

Likuiditas (X2) 
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Tabel 4.7 

Analisis Jalur 

Variabel X ke Y 

(P1) 

X ke Z 

(P2) 

Z ke Y 

(P3) 

Sp2 Sp3 Pengaruh 

Tidak 

Langsung 

Pengaruh 

Total 

Growth 

Opportunity 

0,269  -0,863 0,054 0,347 0,384 - 0,047 0,222 

Likuiditas 19,797          -55,435     0,054 7,792 0,384 - 2,993 16,084 

 

Selanjutnya ketujuh hipotesis penelitian yang dikemukakan sebelumnya dapat disimpulkan pada 

tabel sebagai berikut : 

Tabel 4.8 

Hasil Pengujian Hipotesis Penelitian 

Sumber : Hasil Olahan Penelitian 

 

4.3 Pembahasan Hasil Penelitian 

Selanjutnya dari hasil pengujian secara parsial maupun simultan yang telah dikemukakan di atas 

maka akan disajikan pembahasan yang dapat diuraikan sebagai berikut: 

4.3.1 Pengaruh Growth Opportunity (X1)  terhadap Struktur Modal (Z) 

 Dari hasil Uji t statistik dari variabel Growth Opportunity adalah – 2,248537 dengan 

tingkat signifikan (0,0264 < 0,05), artinya secara parsial terdapat pengaruh yang negatif dan 

signifikan Growth Opportunity terhadap Struktur Modal. Dengan demikian Ho ditolak dan H1 

diterima. 

 Hasil pengujian menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan  berpengaruh negatif 

terhadap struktur modal. Hal tersebut dapat terjadi karena perusahaan dengan pertumbuhan 

penjualan yang tinggi lebih memilih menggunakan modal sendiri atau laba ditahan untuk 

membiayai kegiatan operasionalnya dibandingkan menggunakan utang jangka panjang. Sehingga 

Hipotesis Pernyataan Sig Pembanding Keputusan 

H1 

Terdapat pengaruh yang signifikan 

antara  Growth Opportunity terhadap 

Struktur Modal 

0,0264 0,05 Diterima 

H2 

Terdapat pengaruh yang signifikan 

antara Likuiditas terhadap   Struktur 

Modal   

0,0000 0,05 Diterima 

H3 

Terdapat pengaruh yang signifikan 

antara  Growth Opportunity terhadap  

Nilai Perusahaan 

0,4399 0,05 Ditolak 

H4 

Terdapat pengaruh yang signifikan 

antara  Likuiditas terhadap  Nilai 

Perusahaan 

0,0124 0,05 Diterima 

H5 

Terdapat pengaruh yang signifikan 

antara  Struktur Modal terhadap  Nilai 

Perusahaan 

0,2595 0,05 Ditolak 

H6 

Terdapat pengaruh yang signifikan 

antara   Growth Opportunity  terhadap  

Nilai Perusahaan melalui Struktur 

Modal Sebagai Variabel Intervening 

0,4994 0,05 Ditolak 

H7 

Terdapat pengaruh yang signifikan 

antara  Likuiditas terhadap  Nilai 

Perusahaan melalui Struktur Modal 

Sebagai Variabel Intervening 

0,0181 0,05 Diterima 
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dalam memenuhi kebutuhan perusahaan yang mengalami peningkatan penjualan tidak selalu 

mengambil dana dari utang melainkan lebih menggunakan modal sendiri atau laba ditahan. 

Penelitian ini sejalan dengan yang menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh 

negatif terhadap struktur modal. Namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan signaling theory 

yang menunjukkan bahwa perusahaan yang meningkatkan utang dipandang sebagai perusahaan 

yang memiliki prospek bagus di masa mendatang. Perusahaan lebih memilih menggunakan laba 

ditahan mereka daripada berhutang, sehingga struktur modal perusahaan menjadi kecil. Penelitian 

ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh yang menunjukkan bahwa growth 

opportunity berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 

 

4.3.2 Pengaruh Likuditas (X2)  terhadap Struktur Modal (Z) 

  Dari Hasil pengujian t statistik dari variabel Likuiditas adalah – 6,891057 dengan tingkat 

signifikan (0,0000 < 0,05), artinya artinya secara parsial terdapat pengaruh yang negatif dan 

signifikan Likuiditas terhadap Struktur Modal. Dengan demikian Ho ditolak dan H2 diterima. 

Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal pada lembaga jasa 

keuangan bank yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa semakin 

tinggi tingkat likuiditas maka nilai debt to equity ratio akan semakin menurun karena total hutang 

semakin berkurang akibat jangka panjang berkurang. Rasio likuiditas merupakan rasio yang 

menggambarkan kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban utang jangka pendek. Hasil penelitian ini mendukung Teori packing order 

Myers dan Majluf bahwa perusahaan lebih condong memilih mendanai perusahaan dengan dana 

internal, sehingga teori ini memprediksi adanya hubungan yang negatif antara likuiditas dan 

struktur modal. Penelitian ini mendukung temuan studi yang menemukan bahwa Likuiditas 

berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh dimana hasil yang didapatkan adalah bahwa likuidtas berpengaruh negatif dan 

signifikan pada struktur modal engaruh likuiditas terhadap struktur modal yang menunjukkan arah 

negatif memiliki arti bahwa apabila likuiditas perusahaan meningkat maka struktur modal 

perusahaan akan menurun. 

 

4.3.3 Pengaruh Growth Opportunity (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

  Dari hasil uji t statistik dari variabel Growth Opportunity adalah 0,775079 dengan tingkat 

signifikan (0,4399 > 0,05), artinya secara parsial tidak terdapat pengaruh Growth Opportunity 

terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian Ho diterima dan H3 ditolak. 

  Hal ini menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan yang tinggi juga akan menyebabkan biaya yang 

dikeluarkan oleh perusahaan tersebut menjadi tinggi guna menambah aset perusahaan. Yaitu 

dengan menambah 

aset guna lancarnya kegiatan operasional perusahaan dengan baik maka biaya yang dikeluarkan 

perusahaan atas penambahan aset pun bisa diperoleh dari hutang atas jaminan aset perusahaan. 

Dengan demikian semakin besar biaya yang dikeluarkan perusahaan guna kegiatan operasional 

dan penyediaan 

atas penambahan aset perusahaan perusahaan maka semakin sedikit dana dividen atau dana yang 

dikeluarkan yang dibagikan ke pemegang sahamnya. Maka dari itu, pertumbuhan perusahaan yang 

tinggi tidak akan meningkatkan 

kepercayaan para investor atau pun meningkatkan nilai perusahaan. Sehingga pertumbuhan 

perusahaan tidak menjadi hal yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

4.3.4 Pengaruh Likuiditas (X2)  terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

  Dari hasil pengujian t statistik dari variabel Likuiditas adalah 2,540654 dengan tingkat 

signifikan (0,0124 < 0,05), artinya artinya secara parsial terdapat pengaruh yang positif dan 

signifikan Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian Ho ditolak dan H4 diterima. 

  Likuiditas sering digunakan untuk mengetahui tingkat kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajibannya. Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi berarti perusahaan 

tersebut memiliki internal financing yang cukup digunakan untuk membayar kewajibannya. Bagi 

perusahaan 



172 
   p-ISSN : 2808-876X     e-ISSN :  2798-1312 

 JURNAL ILMIAH MANAJEMEN DAN KEWIRAUSAHAAN  Vol.2, No.2, Oktober 2022, pp. 160 - 176 

memiliki likuiditas yang baik dapat dikatakan memiliki kinerja yang baik oleh investor. Semakin 

tinggi likuiditas maka kemampuan perusahaan menyediakan dana untuk pembayaran dividen 

kepada pemegang saham akan besar. Hal ini dapat menarik investor untuk menanamkan modalnya 

pada perusahaan, sehingga akan membantu kelangsungan operasional perusahaan. Hasil penelitian 

ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (I. G. Ayu & Novita, 2019). Dan hasil 

penelitian sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Uli et al., 2020) Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa setiap kenaikan likuiditas pada perusahaan akan diikuti dengan kenaikan 

pada nilai perusahaan. 

 

4.3.5 Pengaruh Struktur Modal (Z)  terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

Dari hasil pengujian t statistik dari variabel Struktur Modal adalah 1,133044 dengan 

tingkat signifikan (0,2595 > 0,05), artinya artinya secara parsial tidak terdapat pengaruh Struktur 

Modal terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian Ho diterima dan H5 ditolak. 

Struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

menunjukkan bahwa kenaikan dan penurunan struktur modal dalam hal pembiayaan 

terhadap modal lembaga jasa keuangan bank tidak mempengaruhi nilai perusahaan yang tetap. 

Menurut teori trade-off, dalam kaitan penggunaan hutang optimal untuk meningkatkan nilai 

perusahaan dalam penelitian ini mungkin belum optimal. Ini menunjukan nilai modal yang lebih 

besar dibandingkan hutang pada sebuah perusahaan belum bisa menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam pengoptimalan penggunaan hutang untuk meningkatkannilai perusahaan. Besar 

kecilnya hutang yang dimiliki perusahaan tidak terlalu diperhatikan oleh investor, karena investor 

lebih melihat bagaimana pihak manajemen perusahaan mengunakan dana tersebut dengan efektif 

dan efisien untuk mencapai nilai tambah bagi nilai perusahaa. 

 

4.3.6 Pengaruh Growth Opportunity (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan Struktur Modal 

(Z) sebagai Variabel Intervening   

Berdasakan hasil analisis jalur, menunujukkan bahwa besaran pengaruh tidak langsung 

variabel Growth Opportunity terhadap nilai perusahaan melalui struktur modal, didapatkan 

besaran ini dari aroian test yaitu menunjukkan p-value lebih kecil dari probabilitas yang ditentukan 

pada tingkat 5% yaitu sebesar (0,499 > 0,05), artinya struktur modal tidak dapat memediasi 

pengaruh Growth Opportunity terhadap nilai perusahaan. Sehingga, Ho diterima dan H6 ditolak. 

Pertumbuhan perusahaan pada dasarnya mencerminkan produktifitas perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan (profit) dan merupakan suatu harapan yang diinginkan oleh pihak 

internal perusahaan maupun investor dan kreditor. Pertumbuhan perusahaan yang baik adalah 

melalui penggunakaan dana internal dibandingkan dana eksternal, sehingga penggunaan hutang 

tidak mempengaruhi hubungan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

 

4.3.7 Pengaruh Likuiditas (X2)  terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan Struktur Modal (Z) 

sebagai Variabel Intervening 

Berdasakan hasil analisis jalur, menunujukkan bahwa besaran pengaruh tidak langsung 

variabel ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan melalui struktur modal, didapatkan besaran 

ini dari aroian test yaitu menunjukkan p-value lebih kecil dari probabilitas yang ditentukan pad 

tingkat 5% yaitu sebesar (0,018 < 0,05), artinya struktur modal dapat memediasi pengaruh 

likuiditas terhadap nilai perusahaan. Sehingga, Ho ditolak dan H7 diterima. 

perusahaaan yang memiliki tingkat likuiditas yang baik akan dengan mudah mendapatkan 

dana tambahan dalam bentuk utang dalam upaya mempertahankan struktur modal yang diinginkan 

perusahaan. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi maka perusahaan akan 

mengelola dana yang diperoleh dari kreditor dengan baik untuk memaksimalkan operasi 

perusahaan sehingga mendapat keuntungan yang tinggi. Sehingga investor akan percaya bahwa 

kinerja perusahaan semakin baik. Kepercayaan dari investor akan mendorong melakukan investasi 

di perusahaan sehingga tingkat permintaan saham semakin tinggi. Saham yang tinggi 

menyebabkan adanya peningkatan harga saham yang berarti nilai perusahaan juga semakin 

meningkat. 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Dari pembahasan pada bab-bab sebelumnya, maka dapat ditarik beberapa kesimpulan sebagai berikut: 
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Pengaruh Growth Opportunity Dan Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Struktur Modal 
Sebagai Variabel Intervening (Hasmaynelis Fitri) 

1. Dari hasil uji secara parsial variabel Growth Opportunity berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan jasa keuangan bank yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2016 -2020. 

2. Dari hasil uji secara parsial variabel Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

Struktur Modal Pada Perusahaan jasa keuangan bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2016 -2020. 

3. Dari hasil uji secara parsial variabel Growth Opportunity tidak berpengaruh Nilai Perusahaan Pada 

Perusahaan jasa keuangan bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016 -2020. 

4. Dari hasil uji secara parsial variabel Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan Pada Perusahaan jasa keuangan bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2016 -2020. 

5.  Dari hasil uji secara parsial variabel Struktur Modal tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

Pada Perusahaan jasa keuangan bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016 -2020. 

6. Berdasakan hasil analisis jalur, menunujukkan bahwa besaran pengaruh tidak langsung variabel 

Growth Opportunity terhadap nilai perusahaan melalui struktur modal, didapatkan besaran ini dari 

aroian test yaitu menunjukkan p-value lebih kecil dari probabilitas yang ditentukan pada tingkat 

5% yaitu sebesar (0,499 > 0,05), artinya struktur modal tidak dapat memediasi pengaruh Growth 

Opportunity terhadap nilai perusahaan.  

7. Berdasakan hasil analisis jalur, menunujukkan bahwa besaran pengaruh tidak langsung variabel 

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan melalui struktur modal, didapatkan besaran ini dari 

aroian test yaitu menunjukkan p-value lebih kecil dari probabilitas yang ditentukan pad tingkat 5% 

yaitu sebesar (0,018 < 0,05), artinya struktur modal dapat memediasi pengaruh likuiditas terhadap 

nilai perusahaan. 

 

Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang telah dibuat, maka penulis mengemukakan beberapa saran kepada 

perusahaan : 

1. Bagi Perusahaan 

Perusahaan jasa keuangan bank diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan cara : 

a. Meningkatkan kualitas laporan keuangan pada lembaga jasa keuangan bank 

b. Meningkatkan kinerja keuangannya agar dapat membantu investor untuk lebih mengetahui 

tentang nilai perusahaan  

c. Memikirkan kesehatan jangka panjang perusahaan 

d. Lebih memperhatikan faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan seperti Likuiditas yang 

memeberikan pengaruh positif. 

 

2. Bagi Peneliti Selanjutnya  

Peneliti selanjutnya diharapkan untuk mengembangkan hasil penelitian ini dan melibatkan 

variabel–variabel yang relevan berkaitan dengan Pertumbuhan Perusahaan (X1) dan Likuiditas 

(X2)  tehadap Nilai Perusahaan (Y) dengan Struktur Modal (Z) sebagai variabel intervening. 

Dengan harapan hasil penelitian lebih akurat dan memiliki manfaat yang jauh lebih besar, 

sehingga perusahaan-perusahan besar mampu meningkatkan nilai perusahaan pada tahun-tahun 

berikutnya. 
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