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Abstract 

 As many as -74.84% of Indonesian tourists experienced a decline from 2019-2020, which 

resulted in many tourist attractions, hotels and restaurants closed during Covid-19 pandemic, thus affecting 

company performance and value. This research aims to determine the effect of the level of profitability on 

company value with capital structure as a moderating variable in companies. The population used 35 

tourist attractions, hotel and restaurant sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 

2020-2021. A sample of 15 companies was obtained using a purposive sampling technique. The analysis 

used is multiple regression analysis and moderated regression analysis. The results of data analysis show 

that: (1) profitability has a positive effect on company value, (2) profitability has a positive effect on 

company value moderated by structure capital in the tourism, hotel and restaurant sectors during Covid-

19. So that means, the higher level of profitability impact to the higher company value and capital structure 

can strengthen this impact. The results of this research can be used by companies to increase their 

effectiveness and sales to attract investors to invest in their company. 

 

Keywords : profitability, capital structure, company value, moderating variable. 

 

Abstrak 

 Sebanyak -74,84% wisatawan Indonesia mengalami penurunan dari tahun 2019-2020 

mengakibatkan banyak tempat pariwisata, hotel, serta restoran tutup selama pandemi covid-19 sehingga 

berpengaruh terhadap kinerja dan nilai perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh 

tingkat profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal sebagai variabel moderasinya. 

Populasi menggunakan 35 perusahaan sub sektor pariwisata, hotel serta restauran yang terdaftar pada Bursa 

Efek Indonesia tahun 2020-2021. Didapatkan 15 sampel perusahaan dengan teknik pemilihan sampel 

purposive sampling. Analisis yang digunakan yaitu analisis regresi berganda serta analisis regresi yang 

dimoderasi. Hasil analisis data menunjukkan : (1) profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, (2) profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi struktur modal 

pada sektor pariwisata, hotel, dan restoran selama covid-19. Sehingga semakin tinggi tingkat profitabilitas 

maka nilai perusahaan juga semakin tinggi, serta struktur modal dapat memperkuat pengaruh ini. Hasil 

penelitian ini dapat digunakan oleh perusahaan untuk meningkatkan efektivitas dan penjualannya untuk 

menarik para investor. 

 

Kata kunci : profitabilitas, struktur modal, nilai perusahaan, variabel moderasi 

 

PENDAHULUAN 

Pada Maret 2020, kasus pertama Covid-19 dikonfirmasi di Indonesia, dan sepanjang tahun 
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2020, jumlah kasus terkonfirmasi mencapai 743.198 menurut data Kemenkes RI. Pemerintah 

mengambil tindakan pencegahan, termasuk menerapkan PSBB sesuai Peraturan Menteri 

Kesehatan Nomor 9 Tahun 2020. PSBB melibatkan pembatasan kegiatan sosial dan keagamaan 

serta anjuran untuk tinggal di rumah. Akibatnya, wisatawan di Indonesia mengalami penurunan 

signifikan karena pembatasan sosial yang diterapkan.  

Menurut Badan Pusat Statistika, jumlah wisatawan di Indonesia turun drastis -74.84% dari 

2019 ke 2020, hal ini berdampak pada profitabilitas dan nilai perusahaan sektor pariwisata. 

Penurunan rata-rata nilai Price Book Value (PBV) sampai tahun 2021 mencapai rata-rata terendah. 

Rata-rata profitabilitas juga mengalami penurunan yang sangat signifikan sejak tahun 2017. 

 
Gambar 1 

Rata-rata Price Book Value (PBV) dan Profitabilitas Perusahaan Sub Sektor Pariwisata, Hotel 

dan Restoran 

Sumber : IDX, data diolah 

 

Penelitian yang dilakukan (Purnomo, 2019) menyatakan bahwa profitabilitas memberi 

pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas merupakan tingkat 

keuntungan bersih yang didapatkan oleh perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. 

Semakin tinggi tingkat profitabilitas, maka akan menghasilkan deviden besar yang apat 

meningkatkan nilai perusahaan. Sedangkan penelitian lain yang dilakukan oleh (Windianti, 2021), 

ditemukan bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut 

memiliki arti bahwa besar kecilnya tingkat profitabilitas suatu perusahaan tidak dapat menjadi 

tolak ukur atau tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan tersebut. 

Menurut (Manu, Ronni dan Malelak, 2014), kenaikan atau penurunan nilai perusahaan 

tidak hanya dipengaruhi oleh profitabilitas, namun secara tidak langsung nilai perusahaan juga 

dipengaruhi oleh struktur modal. Keputusan pendanaan suatu perusahaan, dapat dilihat dari 
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struktur modalnya. Menurut (Hermuningsih, 2012), struktur modal merupakan perbandingan 

antara jumlah hutang jangka panjang suatu perusahaan dengan modal yang dimiliki. Struktur 

modal perusahaan dapat berasal dari dalam maupun luar perusahaan. Modal yang berasal dari 

dalam perusahaan bersumber laba. Sedangkan modal yang berasal dari luar perusahaan, bersumber 

dari kreditur luar perusahaan maupun kreditur dalam perusahaan (modal sendiri). Menurut 

(Windianti dan Susetyo, 2021) menyatakan bahwa profitabilitas tidak memiliki hubungan 

langsung dengan nilai perusahaan. Namun, profitabilitas ini menjadi berpengaruh cukup signifikan 

terhadap nilai perusahaan melalui struktur modal sebagai perantara. Pada penelitian (Bagaskara, 

dkk, 2021) mengatakan bahwa hanya ukuran perusahaan yang mempengaruhi nilai perusahaan 

sedangkan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  Penelitian lain oleh 

(Robiyanto,dkk, 2020) mengatakan bahwa struktur modal sebagai variabel yang memediasi antara 

profitabilitas serta nilai perusahaan berpengaruh negatif. Profitabilitas tinggi memungkinkan 

penggunaan laba ditahan untuk operasional, yang mengurangi struktur modal. Ini menurunkan 

risiko kebangkrutan dan menarik investor. 

Hal yang membedakan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terletak pada rasio 

keuangan yang digunakan dalam penelitian ini berfokus kepada margin laba penjualan perusahaan 

yang bergerak di sub sektor pariwisata, hotel dan restauran, yang mana sektor tersebut cukup 

terdampak pandemi covid-19. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan sub sektor pariwisata, hotel dan restauran selama masa pandemi covid-

19 serta mengetahui pengaruh struktur modal sebagai variabel moderasi semakin memperkuat atau 

memperlemah pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.  

 

LITERATUR REVIEW DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 Menurut (Hery, 2016) , profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui kemampuan dan sumber daya yang 

dimiliki, yaitu yang berasal dari kegiatan penjualan, penggunaan aset, maupun modal. Salah satu 

jenis rasio profitabilitas yang sering digunakan adalah profit margin (Profit Margin on Sales). 

Profit margin merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur margin atas laba penjualan, atau 
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membandingkan laba bersih setelah pajak dengan penjualan bersih. Ketidakstabilan kinerja 

keuangan yang disebabkan pandemic covid-19 terhadap perusahaan sub sektor pariwisata, hotel 

dan restauran yang cukup parah berpengaruh terhadap menurunnya tingkat pendapatan serta laba 

yang pada akhirnya mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan di sektor tersebut yang dapat 

diukur tingkat profitabilitasnya. Menurut (Wa Dewisari, 2022), terdapat perbedaan rata-rata 

kinerja keuangan yang diukur menggunakan proft margin sebelum dan saat terjadinya pandemic 

covid-19. 

 Kinerja| keua|nga|n sua|tu perusa|ha|a|n merupa|ka|n cermina|n da|ri nila|i perusa|ha|a|n itu sendiri 

(Purnomo, 2019). Menurut Weston & Copela|nd da|la|m buku Silvia| Indra|rini (2019), pengukura|n 

nila|i sua|tu perusa|ha|a|n da|pa|t diukur denga|n ra|sio penila|ia|n. Sa|la|h sa|tu ra|sio penila|ia|n ini a|da|la|h 

price book to va|lue (PBV). PBV merupa|ka|n perhitunga|n perba|ndinga|n a|nta|ra| ha|rga| sa|ha|m da|n 

nila|i buku sua|tu perusa|ha|a|n. Perusa|ha|a|n dika|ta|ka|n memiliki ma|na|jemen ya|ng ba|ik a|pa|bila| 

memiliki PBV bernila|i 1 a|ta|u di a|ta|s nila|i buku (overva|lued), seda|ngka|n a|pa|bila| PBV di ba|wa|h 

1 ma|ka| bera|rti ha|rga| pa|sa|r sa|ha|m di ba|wa|h nila|i bukunya| (underva|lued).  

Menurut Irha|m Fa|hmi (2015), struktur moda|l a|da|la|h ga|mba|ra|n da|ri proporsi fina|nsia|l 

perusa|ha|a|n ya|itu a|nta|ra| moda|l ya|ng dimiliki ya|ng sumbernya| bera|sa|l da|ri huta|ng ja|ngka| pa|nja|ng 

(long-term lia|bilities) da|n juga| moda|l sendiri (sha|reholder’s equity) ya|ng menja|di sumber 

pembia|ya|a|n perusa|ha|a|n. Seda|ngka|n menurut A|gus Za|inul A|rifin (2018), struktur moda|l 

merupa|ka|n sumber da|na| ja|ngka| pa|nja|ng ya|ng a|da| da|la|m perusa|ha|a|n denga|n ja|ngka| wa|ktu lebih 

da|ri sa|tu ta|hun. Pengertia|n struktur moda|l ini kemudia|n dibeda|ka|n denga|n struktur keua|nga|n, di 

ma|na| struktur moda|l merupa|ka|n pembela|nja|a|n ya|ng mencerminka|n huta|ng ja|ngka| pa|nja|ng serta| 

moda|l, seda|ngka|n struktur keua|nga|n mengga|mba|rka|n perimba|nga|n seluruh huta|ng. Menurut 

Ka|smir (2014), sa|la|h sa|tu ra|sio ya|ng diguna|ka|n untuk mengeta|hui struktur moda|l sua|tu 

perusa|ha|a|n a|da|la|h debt to equity ra|tio (DER). DER merupa|ka|n perba|ndinga|n a|nta|ra| huta|ng ya|ng 

dimiliki perusa|ha|a|n denga|n keseluruha|n ekuita|snya|. Huta|ng ya|ng dima|ksud a|da|la|h ba|ik huta|ng 

ja|ngka| pendek ma|ua|pun huta|ng ja|ngka| pa|nja|ng ya|ng dimiliki perusa|ha|a|n da|la|m sua|tu periode 

a|kunta|nsi 
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Pengemba|nga|n Hipotesis 

Penga|ruh Profita|bilita|s terha|da|p Nila|i Perusa|ha|a|n 

Profita|bilita|s da|pa|t mengukur sebera|pa| efektif kinerja| ma|na|jemen sua|tu perusa|ha|a|n 

denga|n a|da|nya| la|ba| ya|ng diha|silka|n (Ka|smir, 2016). Tinggi renda|hnya| tingka|t profita|bilita|s sua|tu 

perusa|ha|a|n menunjukka|n upa|ya| perusa|ha|a|n da|la|m mengha|silka|n la|ba|. Sema|kin tinggi 

profita|bilita|s perusa|ha|a|n a|ka|n membua|t investor sema|kin berusa|ha| untuk mena|na|mka|n 

moda|lnya| di perusa|ha|a|n tersebut, ya|ng tentunya| a|ka|n meningka|tka|n nila|i perusa|ha|a|n. 

Berda|sa|rka|n penelitia|n ya|ng dila|kuka|n (Purnomo, Edy, 2019) menya|ta|ka|n ba|hwa| profita|bilita|s 

memberi penga|ruh positif da|n signifika|n terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. Sema|kin tinggi tingka|t 

profita|bilita|s perusa|ha|a|n, ma|ka| sema|kin besa|r deviden ya|ng diba|ya|rka|n, ya|ng kemudia|n 

berda|mpa|k pa|da| kena|ika|n nila|i sua|tu perusa|ha|a|n. Ma|ka|, hipotesis ya|ng da|pa|t dita|rik a|da|la|h 

ba|hwa| profita|bilita|s berpenga|ruh terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. 

H1 : Profita|bilita|s berpenga|ruh terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. 

Penga|ruh Profita|bilita|s terha|da|p Nila|i Perusa|ha|a|n denga|n Struktur Moda|l seba|ga|i Modera|si 

Menurut (Modiglia|ni da|n Miller da|la|m Robiya|nto, 2020) menya|ta|ka|n, tingka|t huta|ng 

perusa|ha|a|n da|pa|t mendukung peningka|ta|n nila|i perusa|ha|a|n a|pa|bila| belum menca|pa|i titik 

optimum. Tingka|t profita|bilita|s perusa|ha|a|n da|pa|t memenga|ruhi nila|i perusa|ha|a|n. Sema|kin tinggi 

la|ba| ya|ng diha|silka|n, ma|ka| sema|kin tinggi pula| nila|i perusa|ha|a|n ka|rena| deviden ya|ng diba|gika|n 

lebih besa|r. Menurut Houston da|la|m (Purnomo, Edy, 2019), profita|bilita|s a|da|la|h ha|sil a|khir da|ri 

kebija|ka|n serta| keputusa|n ya|ng dikelua|rka|n oleh perusa|ha|a|n. A|pa|bila| tingka|t profita|bilita|s 

perusa|ha|a|n tinggi, ma|ka| kreditur, investor serta| supplier a|ka|n mengeva|lua|si seja|uh ma|na| la|ba| 

da|pa|t diha|silka|n da|ri ha|sil penjua|la|n ma|upun investa|si perusa|ha|a|n. Penelitia|n ya|ng dila|kuka|n 

oleh Munthe (2018) menya|ta|ka|n ba|hwa| struktur moda|l da|pa|t memperkua|t penga|ruh profita|bilita|s 

terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. Sehingga|, da|pa|t dita|rik hipotesis ba|hwa| struktur moda|l seba|ga|i 

va|ria|bel modera|si a|ka|n memperkua|t penga|ruh profita|bilita|s terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. 

H2 : Struktur moda|l memperkua|t penga|ruh profita|bilita|s terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. 
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METODE PENELITIA|N 

Jenis penelitia|n ya|ng diguna|ka|n da|la|m penelitia|n ini a|da|la|h penelitia|n kua|ntita|tif denga|n 

pendeka|ta|n deskriptif. Popula|si ya|ng diguna|ka|n terdiri da|ri 35 perusa|ha|a|n sub sektor pa|riwisa|ta|, 

hotel da|n resta|ura|nt ya|ng ya|ng terda|fta|r di Bursa| Efek Indonesia| (BEI) periode 2020-2021. 

Metode pengumpula|n da|ta| mengguna|ka|n metode dokumenta|si ya|itu denga|n mengguna|ka|n da|ta| 

pa|da| dokumen ya|ng sebelumnya| suda|h a|da|. Sumber da|ta| diperoleh da|ri la|ma|n resmi Bursa| Efek 

Indonesia| (BEI). Teknik penga|mbila|n sa|mpel mengguna|ka|n teknik purposive sa|mpling da|n 

diperoleh 15 perusa|ha|a|n sa|mpel. Da|ta| ya|ng diguna|ka|n sa|mpel a|da|la|h la|pora|n keua|nga|n ta|huna|n 

a|udited perusa|ha|a|n da|la|m sub sektor pa|riwisa|ta|, hotel da|n resta|ura|nt ta|hun 2020-2021. Va|ria|bel 

dependen da|la|m penelitia|n ini a|da|la|h nila|i perusa|ha|a|n ya|ng diukur mengguna|ka|n ra|sio price book 

va|lue (PBV). Seda|ngka|n va|ria|bel independen da|la|m penelitia|n ini diukur denga|n mengguna|ka|n 

ra|sio profita|bilita|s denga|n mengguna|ka|n net profit ma|rgin (NPM) untuk perhitunga|nnya|. Da|la|m 

penelitia|n ini, juga| mena|mba|hka|n va|ria|bel modera|si berupa| struktur moda|l ya|ng diukur denga|n 

mengguna|ka|n ra|sio debt equity to ra|tio (DER) serta| mengguna|ka|n modera|ted regression a|na|lysis 

(MRA|) guna| menguji penga|ruh va|ria|bel modera|si ini terha|da|p va|ria|bel ya|ng la|in. 

HA|SIL PENELITIA|N DA|N PEMBA|HA|SA|N 

Untuk mengeta|hui deskriptif setia|p va|ria|bel pa|da| penelitia|n ini diguna|ka|n a|na|lisis 

descriptive. Berikut ringka|sa|n ha|sil a|na|lisis diskriptif sta|tistik ya|ng tela|h dila|kuka|n. 

Ta|bel 1. Ha|sil A|na|lisis Deskriptif 

 N Minimum Ma|ximum Mea|n Std. Devia|tion 

NPM 30 -3.31 .56 -.5645 .87330 

PBV 30 .26 12.09 2.9608 3.19300 

DER 30 .00 2.89 .9011 .77068 

Va|lid N (listwise) 30     

Sumber: Da|ta| sekunder diola|h, 2023 

Berda|sa|rka|n ta|bel pa|da| ha|sil a|na|lisis sta|tistik deskriptif, ma|ka| da|pa|t dijela|ska|n : 
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1. Ha|sil a|na|lisis deskriptif pa|da| va|ria|bel NPM (Net Profit Ma|rgin) menunjukka|n nila|i 

terenda|h (min) sebesa|r -3,31 da|n nila|i tertinggi (ma|x) sebesa|r 0,56. Nila|i ra|ta|-ra|ta| (mea|n) 

va|ria|bel NPM diperoleh sebesa|r -0,5645 da|n sta|nda|r devia|si sebesa|r 0.87330.  

2. Ha|sil a|na|lisis deskriptif pa|da| va|ria|bel PBV (Price Book to Va|lue) menunjukka|n nila|i 

terenda|h (min) sebesa|r 0,26 da|n nila|i tertinggi (ma|x) sebesa|r 12,09. Nila|i ra|ta|-ra|ta| (mea|n) 

va|ria|bel PBV diperoleh sebesa|r 2,9608 da|n sta|nda|r devia|si sebesa|r 3,19300. 

3. Ha|sil a|na|lisis deskriptif pa|da| va|ria|bel DER (Debt Equity to Ra|tio) menunjukka|n nila|i 

terenda|h (min) sebesa|r 0,00 da|n nila|i tertinggi (ma|x) sebesa|r 2,89. Nila|i ra|ta|-ra|ta| (mea|n) 

va|ria|bel DER diperoleh sebesa|r 0,9011 da|n sta|nda|r devia|si sebesa|r 0,77068. 

Uji a|sumsi kla|sik ya|ng diguna|ka|n da|la|m penelitia|n ini a|da|la|h uji norma|lita|s. Berikut ura|ia|n ha|sil 

uji a|sumsi kla|sik: 

Uji Norma|lita|s 

Uji norma|lita|s diguna|ka|n untuk menguji a|pa|ka|h da|la|m model regresi, va|ria|bel pengga|nggu a|ta|u 

residua|l memiliki distribusi norma|l. Pa|da| penelitia|n ini pengujia|n norma|lita|s mengguna|ka|n teknik 

Kolmogorov Smirnov denga|n kriteria| nila|i signifika|n > 0,05 ma|ka| distribusi da|ta| dika|ta|ka|n 

norma|l. Ha|sil uji norma|lita|s Kolmogorov Smirnov da|pa|t ditunjukka|n pa|da| Ta|bel 2. 

Ta|bel 2.Ha|sil Uji Norma|lita|s 

One-Sa|mple Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unsta|nda|rdized Residua|l 

N 30 

Norma|l Pa|ra|metersa
|

,b Mea|n .0000000 

Std. Devia|tion 2.17917510 

Most Extreme Differences A|bsolute .133 

Positive .133 

Nega|tive -.050 

Test Sta|tistic .133 

A|symp. Sig. (2-ta|iled) .183c 

a|. Test distribution is Norma|l. 

b. Ca|lcula|ted from da|ta|. 

c. Lilliefors Significa|nce Correction. 

Sumber: Da|ta| sekunder diola|h, 2023 
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A|na|lisis Regresi Linea|r Berga|nda|  

A|na|lisis regresi linier berga|nda| dila|kuka|n untuk mengeta|hui a|da| tida|knya| penga|ruh da|ri 

va|ria|bel-va|ria|bel independent terha|da|p va|ria|bel dependen. Pa|da| penelitia|n ini, a|na|lisis regresi 

berga|nda| dila|kuka|n untuk menguji penga|ruh Net Profit Ma|rgin (NPM) terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. 

Ha|sil a|na|lisis regresi liner berga|nda| da|pa|t dijela|ska|n pa|da| Ta|bel 3. 

Ta|bel 3. Ha|sil Uji Regresi Linea|r Berga|nda| 

Model 

Unsta|nda|rdized Coefficients Sta|nda|rdized Coefficients  t Sig. 

B Std. Error Beta|   

1 (Consta|nt) 4.755 .617  7.708 .000 

NPM 1.331 .628 .364 2.119 .043 

a|. Dependent Va|ria|ble: PBV 

Sumber: Da|ta| Sekunder diola|h, 2023 

Sehingga| dida|pa|tka|n ha|sil persa|ma|a|n berikut. 

Nila|i perusa|ha|a|n = 4,755 + 1,331NPM + e 

Da|ri persa|ma|a|n regresi da|pa|t dia|rtika|n da|n dijela|ska|n ha|sil seba|ga|i berikut:  

1. Konsta|nta| sebesa|r 4,755, ya|ng bera|rti ba|hwa| a|pa|bila| va|ria|bel independen (Net Profit 

Ma|rgin) tida|k menga|la|mi peruba|ha|n (konsta|n), ma|ka| nila|i Perusa|ha|a|n a|da|la|h sebesa|r 

nila|i konsta|n ya|itu 4,755.  

2. Koefisien regresi X1 (Net Profit Ma|rgin) bernila|i positif sebesa|r 1,331 da|ri semua| fa|ktor 

ya|ng diteliti. Denga|n demikia|n da|pa|t disimpulka|n ba|hwa| va|ria|bel Net Profit Ma|rgin 

mempunya|i hubunga|n denga|n nila|i perusa|ha|a|n positif. Ha|l ini bera|rti a|pa|bila| Net Profit 

Ma|rgin menga|la|mi peningka|tka|n sebesa|r 1 sa|tua|n, ma|ka| nila|i perusa|ha|a|n a|ka|n meningka|t 

sebesa|r 1,331. 

A|na|lisis Regresi Modera|si (Modera|ted Regression A|na|lysis)  

A|na|lisis regresi modera|si merupa|ka|n metode a|na|lisis da|ta| ya|ng diguna|ka|n untuk 

memperta|ha|nka|n integrita|s sa|mpel da|n memberi da|sa|r untuk mengontrol penga|ruh va|ria|bel 

modera|tor. Pa|da| penelitia|n ini, a|na|lisis regresi berga|nda| dila|kuka|n untuk menguji penga|ruh Net 

Profit Ma|rgin (NPM) denga|n dimodera|si Struktur Moda|l terha|da|p Nila|i Perusa|ha|a|n. Ha|sil 

a|na|lisis regresi liner modera|si da|pa|t dijela|ska|n pa|da| ta|bel di ba|wa|h ini:  
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Ta|bel 4. Ha|sil Uji Regresi Modera|si 

Model 

Unsta|nda|rdized Coefficients 

Sta|nda|rdized 

Coefficients  t Sig. 

B Std. Error Beta|   

1 (Consta|nt) 2.773 .756  3.668 .001 

NPM .726 .565 .199 1.284 .211 

DER 2.072 .583 .500 3.557 .002 

NPM*DER .809 .342 .308 2.366 .026 

a|. Dependent Va|ria|ble: PBV 

Sumber: Da|ta| Sekunder diola|h, 2023 

Berda|sa|rka|n ta|bel 6 di a|ta|s dida|pa|tka|n da|ri ha|sil perrsa|ma|a|n regresi seba|ga|i berikut: 

Nila|i perusa|ha|a|n = 2,773 + 0,726NPM + 2,072DER + 0,809NPM*DER + e 

Da|ri persa|ma|a|n regresi da|pa|t dia|rtika|n da|n dijela|ska|n ha|sil seba|ga|i berikut:  

1. Konsta|nta| sebesa|r 2,773, ya|ng bera|rti ba|hwa| a|pa|bila| va|ria|bel independen (Net Profit 

Ma|rgin) denga|n dimodera|si struktur model tida|k menga|la|mi peruba|ha|n (konsta|n), ma|ka| 

Nila|i Perusa|ha|a|n a|da|la|h sebesa|r nila|i konsta|n ya|itu 2,773.  

2. Koefisien regresi X1 (Net Profit Ma|rgin) bernila|i positif sebesa|r 0,726 da|ri semua| fa|ktor 

ya|ng diteliti. Denga|n demikia|n da|pa|t disimpulka|n ba|hwa| va|ria|bel Net Profit Ma|rgin 

mempunya|i hubunga|n denga|n Nila|i Perusa|ha|a|n positif. Ha|l ini bera|rti a|pa|bila| Net Profit 

Ma|rgin menga|la|mi peningka|tka|n sebesa|r 1 sa|tua|n, ma|ka| Nila|i Perusa|ha|a|n a|ka|n 

meningka|t sebesa|r 0,726. 

3. Koefisien regresi Z (Struktur Moda|l) bernila|i positif sebesa|r 2,072 da|ri semua| fa|ktor ya|ng 

diteliti. Denga|n demikia|n da|pa|t disimpulka|n ba|hwa| va|ria|bel Struktur Moda|l mempunya|i 

hubunga|n denga|n Nila|i Perusa|ha|a|n positif. Ha|l ini bera|rti a|pa|bila| Struktur Moda|l 

menga|la|mi peningka|tka|n sebesa|r 1 sa|tua|n, ma|ka| Nila|i Perusa|ha|a|n a|ka|n meningka|t 

sebesa|r 2,072. 

4. Koefisien regresi X1 (Net Profit Ma|rgin) denga|n dimodera|si Struktur Moda|l bernila|i 

positif sebesa|r 0,809 da|ri semua| fa|ktor ya|ng diteliti. Denga|n demikia|n da|pa|t disimpulka|n 

ba|hwa| va|ria|bel Net Profit Ma|rgin denga|n dimodera|si Struktur Moda|l mempunya|i 

hubunga|n denga|n Nila|i Perusa|ha|a|n positif. Ha|l ini bera|rti a|pa|bila| Net Profit Ma|rgin 
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denga|n dimodera|si Struktur Moda|l menga|la|mi peningka|tka|n sebesa|r 1 sa|tua|n, ma|ka| Nila|i 

Perusa|ha|a|n a|ka|n meningka|t sebesa|r 0,809. 

 

PEMBA|HA|SA|N 

Penga|ruh Profita|bilita|s terha|da|p Nila|i Perusa|ha|a|n 

Ha|sil a|na|lisis da|ta| menunjukka|n profita|bilita|s  da|la|m penelitia|n mengguna|ka|n net profit 

ma|rgin (NPM) menunjukka|n penga|ruh positif terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. Ha|l ini dibuktika|n 

denga|n koefisien regresi ya|ng bernila|i positif sehingga| menunjukka|n ba|hwa| sema|kin tinggi NPM 

ya|ng diperoleh perusa|ha|a|n ma|ka|n a|ka|n ma|mpu meningka|tka|n nila|i perusa|ha|a|n. Denga|n 

demikia|n membuktika|n ba|hwa| sema|kin tinggi kema|mpua|n perusa|ha|a|n da|la|m mengha|silka|n la|ba| 

ma|ka| sema|kin tinggi pula| nila|i sua|tu perusa|ha|a|n tersebut. 

Ha|sil penelitia|n ini seja|la|n denga|n penelitia|n Purnomo (2019) ya|ng membuktika|n ba|hwa| 

profita|bilita|s memiliki penga|ruh positif da|n signifika|n terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. Menurut 

Ka|smir (2016), profita|bilita|s da|pa|t mengukur sebera|pa| efektif kinerja| ma|na|jemen sua|tu 

perusa|ha|a|n denga|n a|da|nya| la|ba| ya|ng diha|silka|n. Tingka|t profita|bilita|s perusa|ha|a|n ya|ng tinggi 

a|ka|n memiliki da|mpa|k positif ba|gi nila|i perusa|ha|a|n. Ketika| perusa|ha|a|n ma|mpu mengha|silka|n 

profita|bilita|s ya|ng tinggi, ma|ka| a|ka|n memberika|n sinya|l positif kepa|da| pa|ra| investor da|n pela|ku 

pa|sa|r ba|hwa| perusa|ha|a|n memiliki kinerja| opera|siona|l ya|ng ba|ik serta| memberika|n citra| ba|hwa| 

perusa|ha|a|n tersebut going concern. Pa|ra| investor a|ka|n terta|rik untuk menginvesta|sika|n moda|lnya| 

pa|da| perusa|ha|a|n, denga|n ha|ra|pa|n pemba|gia|n deviden ya|ng diterima| a|ka|n sema|kin tinggi da|n 

meningka|tka|n nila|i perusa|ha|a|n. Oleh ka|rena| itu, tingka|t profita|bilita|s perusa|ha|a|n ini menja|di 

sa|nga|t penting tida|k ha|nya| ba|gi perusa|ha|a|n itu sendiri mela|inka|n ba|gi pa|ra| investor. 

Penga|ruh Profita|bilita|s terha|da|p Nila|i Perusa|ha|a|n denga|n Struktur Moda|l seba|ga|i Modera|si 

Profita|bilita|s ya|ng diproksi net profit ma|rgin (NPM) da|la|m penelitia|n ini ya|ng kemudia|n 

dimodera|si denga|n struktur moda|l ya|ng diproksi denga|n debt to equity ra|tio (DER) menunjukka|n 

penga|ruh positif da|n signifika|n terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. Ha|l ini dibuktika|n denga|n koefisien 

regresi ya|ng bernila|i positif ya|ng menunjukka|n ba|hwa| sema|kin tinggi net profit ma|rgin (NPM) 

denga|n dimodera|si struktur moda|l ya|ng diperoleh perusa|ha|a|n, ma|ka| a|ka|n ma|mpu meningka|tka|n 
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nila|i perusa|ha|a|n. Ha|l tersebut bera|rti, tingka|t struktur moda|l ya|ng dimiliki oleh sua|tu perusa|ha|a|n 

ma|mpu mempenga|ruhi tingka|t profita|bilita|s perusa|ha|a|n terha|da|p nila|i perusa|ha|a|nnya|. 

Ha|sil penelitin ini seja|la|n denga|n penelitia|n terda|hulu da|ri Munthe (2019) ya|ng 

membuktika|n ba|hwa| profita|bilita|s berpenga|ruh positif da|n signifika|n terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n 

denga|n dimodera|si struktur moda|l. Profita|bilita|s ya|ng tinggi pa|da| perusa|ha|a|n mencerminta|n 

a|ktifita|s opera|siona|l ya|ng la|nca|r. Struktur moda|l menga|cu pa|da| peroleha|n sumber penda|na|a|n 

ja|ngka| pa|nja|ng ya|ng diguna|ka|n oleh perusa|ha|a|n ya|ng bera|sa|l da|ri eksterna|l. Struktur moda|l 

da|pa|t memperkua|t penga|ruh profita|bilita|s terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. Perusa|ha|a|n denga|n tingka|t 

profita|bilita|s ya|ng tinggi, cenderung memiliki kinerja| opera|siona|l ya|ng ba|ik. Denga|n didukung 

sumber penda|na|a|n da|ri struktur moda|l, perusa|ha|a|n da|pa|t mengemba|ngka|n usa|ha|nya| da|n 

meningka|tka|n produktivita|s guna| meningka|tka|n kinerja| perusa|ha|a|n. Pema|nfa|a|ta|n struktur moda|l 

ya|ng tepa|t a|ka|n da|pa|t meningka|tka|n pengguna|a|n sumber da|ya| perusa|ha|a|n seca|ra| efektif da|n 

mengoptima|lka|n produktivita|s kinerja| perusa|ha|a|n guna| memperoleh la|ba| ya|ng sema|kin tinggi. 

Sehingga|, sema|kin tinggi la|ba| ya|ng diha|silka|n oleh perusa|ha|a|n ma|ka| tingka|t pemba|gia|n deviden 

kepa|da| investornya| a|ka|n sema|kin tinggi, ha|l ini tentu da|pa|t meningka|tka|n nila|i perusa|ha|a|n itu 

sendiri.  

SIMPULA|N 

Berda|sa|rka|n ha|sil a|na|lisis da|ta| da|n pemba|ha|sa|n da|pa|t diperoleh kesimpula|n ba|hwa| 

profita|bilita|s denga|n proksi Net Profit Ma|rgin (NPM) berpenga|ruh positif terha|da|p Nila|i 

perusa|ha|a|n pa|da| sektor pa|riwisa|ta|, hotel da|n restora|n sela|ma| ma|sa| Covid-19. Sehingga| 

menunjukka|n sema|kin tinggi tingka|t profita|bilita|s perusa|ha|a|n, ma|ka| nila|i perusa|ha|a|n pun a|ka|n 

sema|kin tinggi. Demikia|n juga| profita|bilita|s ya|ng diproksi Net Profit Ma|rgin (NPM) berpenga|ruh 

positif terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n denga|n dimodera|si struktur moda|l pa|da| sektor pa|riwisa|ta|, hotel 

da|n restora|n sela|ma| ma|sa| Covid-19. A|rtinya|, struktur moda|l ma|mpu memperkua|t penga|ruh 

profita|bilita|s terha|da|p nila|i perusa|ha|a|n. 

Penelitia|n ini ma|sih memiliki keterba|ta|sa|n ya|itu penelitia|n ini ha|nya| mela|kuka|n a|na|lisis 

da|ta| la|pora|n keua|nga|n di rua|ng lingkup perusa|ha|a|n sektor pa|riwisa|ta|, hotel da|n resta|ura|n ya|ng 

terda|fta|r di BEI sela|ma| covid-19 sehingga| belum ma|mpu mengga|mba|rka|n kondisi di perusa|ha|a|n 
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sektor la|in sa|a|t terja|dinya| covid-19. Sela|in itu, va|ria|bel ya|ng diguna|ka|n da|la|m penelitia|n ha|nya| 

berfokus terha|da|p profita|bilita|s perusa|ha|a|n. 

Penelitia|n ini diha|ra|p da|pa|t memberika|n ta|mba|ha|n informa|si ba|gi perusa|ha|a|n serta| 

investor da|la|m meliha|t kondisi perusa|ha|a|n serta| a|ga|r da|pa|t sema|kin meningka|tka|n produktivita|s 

opera|siona|lnya| serta| mengha|silka|n la|ba| ya|ng sema|kin besa|r. Untuk penelitia|n sela|njutnya|, 

diha|ra|p a|ga|r da|pa|t memperlua|s objek penelitia|n pa|da| sektor la|in denga|n mena|mba|hka|n va|ria|bel 

la|in a|ga|r sema|kin memperda|la|m pemba|ha|sa|n terka|it fa|ktor peningka|ta|n nila|i sua|tu perusa|ha|a|n. 
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