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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh /everage, kebijakan dividen
dan price earning ratio terhadap nilai perusahaan dengan risiko bisnis sebagai
variabel moderasi pada sektor property dan real estate yang terdaftar di ISSI tahun
2017-2021. Sampel yang digunakan sebanyak 19 perusahaan dengan total 95
observasi. Penelitian ini menggunakan model regresi data panel dan moderated
regression analysis dengan alat analisis yaitu software EViews-12. Melalui uji
pemilihan model estimasi, penelitian ini menggunakan fixed effect model sebagai
model terbaik. Hasil uji menunjukkan bahwa price earning ratio berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan /everage dan kebijakan dividen secara
parsial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Risiko bisnis sebagai variabel
moderasi dapat memperkuat pengaruh price earning ratio terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan risiko bisnis secara parsial tidak dapat memoderasi
pengaruh leverage dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Hasil uji
koefisien determinasi menunjukkan bahwa variabel independen, variabel moderasi,
dan interaksi kedua variabel mampu menjelaskan variabel dependen sebesar 77%,
sedangkan sebesar 23% dijelaskan oleh variabel yang tidak dijelaskan dalam
penelitian ini.

Kata Kunci: Leverage, Kebijakan Dividen, Price Earning Ratio, Risiko Bisnis,
Nilai Perusahaan
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ABSTRACT

This study aims to examine the effect of leverage, dividend policy and price
earning ratio on firm value with business risk as a moderating variable in the
property and real estate sector registered at ISSI from 2017 to 2021. The sample
used was 19 companies with a total of 95 observations. This study uses a panel data
regression model and moderated regression analysis with an analysis tool, namely
EViews-12 software. Through the estimation model selection test, this study uses
the fixed effect model as the best model. The test results show that the price earning
ratio has a positive effect on firm value. Meanwhile, leverage and dividend policy
partially have no effect on firm value. Business risk as a moderating variable can
strengthen the effect of the price earning ratio on firm value. Meanwhile, business
risk cannot partially moderate the effect of leverage and dividend policy on firm
value. The results of the test for the coefficient of determination show that the
independent variables, moderating variables, and the interaction of the two
variables are able to explain the dependent variable by 77%, while 23% is
explained by variables not explained in this study.

Keywords: Leverage, Dividend Policy, Price Earning Ratio, Business Risk, Firm
Value
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BAB1
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Didalam suatu dunia usaha yang terus berkembang menyebabkan
meningkatnya persaingan antar perusahaan. Perusahaan harus menghadapi
tantangan dalam merebut peluang pasar yang semakin kompetitif. Ditambah
dengan munculnya virus COVID-19 di Indonesia pada Maret 2020 yang
berdampak pada melemahnya ekonomi global maupun nasional. Dengan
adanya kebijakan pemerintah Indonesia melalui Pembatasan Sosial Skala
Besar (PSBB) hingga Pemberlakuan Pembatasan Kegiatan Masyarakat

(PPKM) (www.news.detik.com) membuat perekonomian Indonesia menjadi

terganggu dan berdampak negatif pula terhadap sektor perusahaan. Salah satu
yang terdampak adalah sektor property dan real estate.

Properti merupakan produk investasi yang cukup menjanjikan,
terutama jenis properti dan real estate seperti rumah, tanah dan bangunan
lainnya. Salah satu kebutuhan dasar manusia adalah tempat tinggal, yang mana
hal tersebut dapat meningkatkan permintaan properti. Selain itu, bertambahnya
jumlah penduduk, kebutuhan tempat tinggal akan terus meningkat. Nilai aset
yang terus meningkat, fluktuasi harga yang jarang terjadi dan risiko yang
relatif rendah menjadikan properti salah satu produk investasi yang diinginkan
masyarakat. Akan tetapi, berdasarkan data dari Bursa Efek Indonesia, harga
saham pada sektor properti dan real estate menjadi paling rendah di antara

sektor lain (www.idx.co.1d).




Gambar 1. 1 Pergerakan IHSG dan Indeks Sektoral Q4 2021 — Q4 2022

Jakarta Composite Index and Sectoral Indices Movement

042021 - Q4 2022

n  7.feb  21.Feb 7.Mar  2L.Mar  4.Apr  1B.Apr 16.May 30.May 13.Jun  27.Ju 25 Jul SAug 224

Composite Index IDX Sector Energy — IDX Sector Basic Materials
— IDX Sector Consumer Non-Cydlicals  — IDX Sector Consumer Cyclicals IDX Sector Healthcare
IDX Sector Properties & Real Estate  — IDX Sector Technology — IDX Sector Infrastructures — IDX Sector Transportation & Logistic

Sumber Data: www.idx.co.id, Pergerakan IHSG dan Indeks Sektoral

Berdasarkan data pergerakan IHSG dan indeks sektoral yang terdapat
di BEL pada sektor property dan real estate bulan Desember 2021 — Agustus
2022 terlihat tidak begitu mengalami peningkatan. Posisi garis berwarna biru
pada grafik diatas, IDX sektor property real estate terlihat menurun berada di
antara 0% hingga -10%. Berdasarkan data diatas, terlihat bahwa harga saham
sektor property dan real estate terendah kedua setelah IDX sektor teknologi.
IDX sektor teknologi masih tergolong rendah karena baru diluncurkan pada 25

Januari 2021 (www.investasimu.com).

Berdasarkan data pada gambar 1.2, terlihat bahwa indeks sektoral
property dan real estate mengalami penurunan. Pada Februari 2017, harga
saham pada sektor property real estate sebesar Rp525,07 yang kemudian turun
pada November 2017 menjadi Rp475,43. Harga saham tertinggi pada tahun

2018 pada bulan Februari sebesar Rp539,99 yang kemudian mengalami



penurunan pada Oktober 2018 menjadi Rp406,27. Pada tahun 2019 harga
saham tertinggi sebesar Rp518,78 dan terendah sebesar Rp430,25. Kemudian
pada April 2020 harga saham sektor property real estate mengalami penurunan
sebesar Rp292,84 dan mengalami kenaikan pada Juni 2020 sebesar Rp350,02.
Akan tetapi pada Juli 2020 menurun kembali sebesar Rp286,39. Pada bulan
Mei 2021 kembali naik akan tetapi tidak begitu signifikan yaitu sebesar
Rp352,65.

Gambar 1. 2 Grafik Streaming IDX Property Tahun 2017-2021

Published on Investing.com, 7/0Octf2022 - 7:10:49 GMT, Powered by TradingView.
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Dari beberapa kendala dan masalah perekonomian yang terjadi, pelaku
ekonomi perlu merencanakan dan mengambil kebijakan strategis untuk
meningkatkan kinerja dan inovasi, guna menghindari kebangkrutan dan
meningkatkan efisiensi perusahaan untuk mencapai tujuan jangka panjang
perusahaan. Tujuan jangka panjang perusahaan yaitu memaksimalkan
kesejahterahan pemegang saham dengan meningkatkan nilai perusahaan
(Yudha dkk. 2022). Dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka value
sekarang dari setiap laba yang diterima para pemegang saham dimasa depan
akan meningkat (Husnan 2013). Bagi investor, prospek pertumbuhan
perusahaan dimasa depan dapat tercermin dari value suatu perusahaan.
Menurut Yudha dkk. (2022), jika perusahaan sudah go public, nilai perusahaan
dapat dilihat melalui harga saham dipasar bursa.

Pada penelitian ini, penulis memilih perusahaan pada Indeks Saham
Syariah Indonesia (ISSI) sebagai bahan objek dalam penelitian. Perusahaan
yang masuk di ISSI terdiri dari semua saham syariah yang tercatat di Bursa
Efek Indonesia (BEI) dan tercatat ke dalam Daftar Efek Syariah (DES). Saham
yang masuk ke DES telah diseleksi dua kali dalam satu tahun dan diterbitkan
oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Saham-saham yang dapat masuk DES
memiliki persyaratan total utang tidak boleh melebihi 45% dari total asset yang
dimiliki perusahaan dan total laba perusahaan dengan bunga serta laba tidak
halal tidak boleh melebihi 10% dari total asset dari pendapatan lainnya
(www.ojk.go.id), sehingga menjadi sampel yang akurat untuk keseluruhan

pasar saham syariah di Indonesia.



Perusahaan membutuhkan pendanaan yang cukup dalam menjalankan
aktivitasnya, agar operasional perusahaan berjalan dengan maksimal. Dana
dapat diperoleh melalui pihak internal ataupun pihak eksternal perusahaan.
Jika perusahaan menggunakan dana eksternal, maka timbul utang sebagai
akibat dari pinjaman tersebut. Menurut Sutrisno (2001) tingkat /everage dapat
mencerminkan suatu perusahaan, apabila perusahaan tersebut memiliki jumlah
utang yang tinggi, maka akan semakin besar pula risiko yang dihadapi pada
masa mendatang, terlebih jika perusahaan mengalami keterpurukan. Tinggi
rendahnya /everage harus dikelola dengan efisien karena penggunaan utang
terlalu banyak dapat meningkatkan atau menurunkan nilai perusahaan.
Leverage dapat memengaruhi harga saham sebab penggunaan sumber yang
didapat dari utang pada perusahaan (Handali 2022).

Menurut Sartono (2001), kebijakan dividen merupakan kebijakan
perusahaan mengenai apakah keuntungan yang didapatkan di akhir periode
akan dibagikan pada pemegang saham atau laba akan ditahan untuk investasi
perusahaan dalam meningkatkan laba pada perusahaan. Menurut Rudianto
(2012) dalam (Rachman dan Laily 2020), seberapa besar jumlah dividen yang
dibayarkan pada pemegang saham dapat menambah minat investor untuk
berinvestasi di perusahaan. Pembagian dividen dapat menambah minat
investor pada perusahaan karena perusahaan membagikan labanya kepada para
pemegang saham. Akan tetapi, jika yang diberikan perusahaan terlalu besar,

maka kapasitas perusahaan dalam melakukan investasi akan berkurang, karena



menghasilkan tingkat pertumbuhan yang lebih rendah, sehingga saham atau
nilai dari perusahaan menjadi rendah di mata investor.

Menurut Widyastuti dan Bahri (2021) mengemukakan bahwa besarnya
nilai perusahaan bagi calon investor dapat dihitung dengan penilaian saham.
Penilaian saham dihitung dengan pendekatan analisis fundamental, salah
satunya yaitu Price Earning Ratio (PER). PER merupakan perhitungan harga
pasar saham biasa terhadap laba per lembar saham yang dilihat oleh investor
sebagai indikator keuntungan suatu perusahaan. Menurut Languju, Mangantar,
& Tasik, (2016) dalam Citra dkk. (2020) mengemukakan bahwa PER dapat
memperlihatkan seberapa tinggi investor dalam mengukur harga saham
terhadap kelipatan earning-nya. Investor dapat menggunakan PER untuk
mengetahui wajar atau tidaknya suatu saham dalam kondisi saat ini. Dengan
melihat PER dapat memberikan indikasi terhadap tingkat pertumbuhan
perusahaan dimasa depan.

Perusahaan dalam implementasinya, harus dapat mempertimbangkan
keadaan dan risiko atas ketidakpastian yang terjadi pada perusahaan. Risiko
yang terjadi pada perusahaan dapat berupa risiko operasional, risiko pasar,
risiko kredit, risiko kebangkrutan, risiko investasi dan lain sebagainya.
Menurut Ranti & Pertiwi (2022), risiko serta pengembalian investasi yang
diharapkan memengaruhi pencapaian tujuan, kebijakan, dan nilai perusahaan.
Beberapa riset yang pernah dilakukan mengenai pengaruh risiko suatu
perusahaan terhadap nilai perusahaan, yang mana risiko merupakan faktor

negatif dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan (Rahmi dan Swandari



2021). Manajer menjadi penanggung jawab atas risiko yang dihadapi
perusahaan yang pada penanganan terbaik atas risiko nantinya akan
menimbulkan kepercayaan pada pemegang saham.

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu, terjadi perbedaan antara hasil
penelitian (research gap) sehingga masih diperlukan penelitian lanjutan. Dari
hasil penelitian Saputri (2022) menghasilkan kesimpulan bahwasannya parsial,
leverage menunjukkan pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sama halnya dengan hasil riset Putra, Mangantar, dan N. Untu (2021)
menyimpulkan bahwa variabel DER berpengaruh positif serta signifikan
terhadap variabel nilai perusahaan. Sedangkan riset yang dilakukan oleh
Fariantin (2022) dan Rachman & Laily (2020), bahwasannya hasil perhitungan
dari kebijakan proses pendanaan perusahaan menggunakan rumus DER tidak
berpengaruh signifikan pada firm value. Berdasarkan hasil riset dari Saputri
(2022) dan Wijaya (2022), firm value dapat dipengaruhi oleh variabel
kebijakan dividen dengan arah yang positif. Berbeda dengan penelitian
Fariantin (2022) dan Rachman & Laily (2020) bahwasannya firm value tidak
dapat dipengaruhi oleh kebijakan dividen.

Secara parsial, price earning rasio (PER) memengaruhi variabel nilai
perusahaan jasa yang tercatat di BEI (Fariantin 2022). Sama halnya dengan
hasil riset dari Apriani dkk. (2021), kebijakan investasi yang dilakukan
perusahaan dengan diukur melalui PER berpengaruh positif dan signifikan

terhadap variabel value perusahaan. Bertolak belakang dengan riset dari



Hulasoh & Mulyati (2022) dan Siregar (2017) yang mengemukakan bahwa
PER tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel value perusahaan.

Alamsyah & Malanua (2021) mengatakan bahwa risiko berpengaruh
terhadap variabel nilai perusahaan. Didukung oleh Sulistiowati dan
Wahidahwati (2022) bahwa risiko berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Berlawanan dengan riset dari Rahmi & Swandari (2021) bahwa
risiko bisnis tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel nilai
perusahaan. Risiko bisnis berdampak dengan negatif tidak signifikan pada
variabel firm value (Ranti dan Pertiwi 2022).

Berdasarkan ringkasan hasil penelitian terdahulu dalam paragraf
sebelumnya, dapat disimpulkan bahwa faktanya terdapat perbedaan hasil
penelitian (research gap) sehingga masih diperlukan penelitian lanjutan yang
dapat digunakan sebagai pembanding untuk meningkatkan keakuratan hasil
penelitian. Dengan demikian, penulis akan meneliti kembali dengan
mempertimbangkan pengaruh risiko bisnis sebagai variabel moderasi dengan
mengubah proksi dalam variabel, teknik analisis data, dan objek penelitian,
serta periode pengamatan. Berdasarkan uraian diatas, maka judul dalam
penelitian ini adalah “Pengaruh Leverage, Kebijakan Dividen Dan Price
Earning Ratio Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Risiko Bisnis Sebagai
Variabel Moderasi (Studi Kasus Pada Perusahaan Sektor Property Dan
Real Estate Yang Terdaftar Di Indeks Saham Syariah Indonesia Tahun

2017-2021)”



B. Rumusan Masalah

Dari latar belakang yang telah dipaparkan pada bagian sebelumnya,

berikut merupakan beberapa rumusan masalah pada penelitian ini:

1.

2.

Apakah variabel leverage berpengaruh pada variabel nilai perusahaan?
Apakah variabel kebijakan dividen berpengaruh pada variabel nilai
perusahaan?

Apakah variabel PER berpengaruh pada variabel nilai perusahaan?
Apakah variabel risiko bisnis berpengaruh pada variabel nilai perusahaan?
Apakah risiko bisnis dapat memoderasi variabel /leverage dalam
memengaruhi nilai perusahaan?

Apakah risiko bisnis dapat memoderasi variabel kebijakan dividen dalam
memengaruhi nilai perusahaan?

Apakah risiko bisnis dapat memoderasi variabel PER dalam memengaruhi

nilai perusahaan?

C. Tujuan Penelitian

Dari latar belakang serta rumusan masalah yang dikemukakan pada

bagian diatas, berikut merupakan beberapa tujuan dalam penelitian ini:

1.

Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji apakah variabel leverage
berpengaruh pada variabel nilai perusahaan.

Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji apakah variabel kebijakan
dividen berpengaruh pada variabel nilai perusahaan.

Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji apakah variabel PER

berpengaruh pada variabel nilai perusahaan.
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4. Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji apakah variabel risiko bisnis
berpengaruh pada variabel nilai perusahaan.

5. Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji apakah risiko bisnis dapat
memoderasi variabel /everage dalam memengaruhi nilai perusahaan.

6. Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji apakah risiko bisnis dapat
memoderasi variabel kebijakan dividen dalam memengaruhi nilai
perusahaan.

7. Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji apakah risiko bisnis dapat
memoderasi variabel PER dalam memengaruhi nilai perusahaan.

D. Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian yang telah dipaparkan diatas, diharapkan
penelitian ini dapat memberikan manfaat kepada berbagai pihak. Berikut ini
merupakan manfaat pada penelitian ini, antara lain:

1. Bagi Peneliti

Diharapkan dapat memberi manfaat bagi peneliti dalam
menambah ilmu dan pengetahuan yang lebih mendalam mengenai
leverage, risiko bisnis, kebijakan dividen dan PER serta nilai perusahaan.

2. Bagi Akademisi

Diharapkan dapat memberi wawasan yang lebih luas atau
pengetahuan mengenai pengaruh leverage, kebijakan dividen dan PER
serta risiko bisnis pada nilai perusahaan sebagai sarana pengembangan

ilmu dalam bidang manajemen keuangan syariah.
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3. Bagi Investor
Diharapkan dapat memberi pertimbangan bagi investor berkaitan
dengan pengaruh /everage, kebijakan dividen dan PER, serta risiko bisnis
pada nilai perusahaan. Dengan demikian, investor memiliki berbagai
referensi dalam manajer memutuskan kebijakan agar sedikit risiko yang
didapatkan atau ketidakpastian dari suatu perusahaan.
E. Sistematika Penulisan

Sistematika pembahasan pada penelitian ini terdiri dari lima bab yang
saling berhubungan satu sama lain. Sistematika pembahasan dalam penelitian
ini memberikan gambaran dan logika pemikiran peneliti yang disajikan secara
umum melalui garis besar pada setiap babnya. Berikut ini adalah sistematika
pembahasan pada penelitian ini, yaitu:

Bab I Pendahuluan memberikan informasi awal dari apa yang akan
dicapai oleh peneliti. Bab ini berisikan latar belakang penelitian yang
menjelaskan alasan mengenai masalah yang akan diteliti, rumusan masalah
dalam bentuk pertanyaan yang berfungsi sebagai batasan penelitian. Terdapat
pula tujuan dan manfaat penelitian yang dilakukan, serta diakhiri dengan
sistematika pembahasan yang menjelaskan mengenai penyajian sistematika
penelitian mulai dari pendahuluan sampai dengan kesimpulan.

Bab II Kajian Teori membahas mengenai uraian teori yang akan
digunakan dalam acuan utama penelitian. Selain itu, pada bab ini juga akan

mengulas penelitian terdahulu serta melakukan pengembangan hipotesis dari
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landasan teori dan hasil dari penelitian terdahulu yang kemudian digambarkan
secara ringkas dalam bentuk kerangka berfikir.

Bab III Metodologi Penelitian menjelaskan mengenai teknik yang
digunakan dalam penelitian. Selain itu, terdapat pula penjelasan terkait jenis
dan sumber data yang akan digunakan. Adapun penjelasan terkait populasi
serta sampel dengan menggunakan teknik purposive sampling. Terdapat
penjelasan singkat mengenai definisi operasional variabel yang berisi tentang
variabel penelitian, ukuran variabel serta formulasi masing-masing variabel.
Bagian terakhir dalam bab ini menjelaskan mengenai metode analisis data.

Bab IV Hasil dan Pembahasan menjelaskan mengenai hasil penelitian
dari pengolahan data berdasarkan rumusan masalah yang telah disusun.
Terdapat pula analisis pembahasan yang didasarkan dari hasil uji analisis dan
hasil uji hipotesis penelitian yang dilakukan.

Bab V Penutup yang berisi kesimpulan dari yang didapatkan pada

penelitian dan saran kepada pihak yang berkaitan pada penelitian ini.
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BABV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Hasil riset yang membuktikan pengaruh /everage, kebijakan dividen

dan PER terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi oleh variabel risiko bisnis,

dengan studi kasus di sektor properti dan real estate yang tercatat di Indeks

Saham Syariah Indonesia tahun 2017-2021, dapat dilihat bahwa:

1.

Berdasarkan hasil uji parsial, nilai perusahaan tidak dapat dipengaruhi
oleh variabel leverage. Nilai coefficient variabel leverage sebesar
0,137624 dan nilai probability sebesar 0,4652 maka nilai probability lebih

besar daripada nilai signifikansinya (0,4652 > o 0,05).

. Berdasarkan hasil uji parsial, nilai perusahaan tidak dapat dipengaruhi

oleh variabel kebijakan dividen. Nilai coefficient variabel kebijakan
dividen sebesar 0,375959 dan nilai probability sebesar 0,2708 maka nilai

probability lebih besar daripada nilai signifikansinya (0,2708 > a 0,05).

. Berdasarkan hasil uji parsial, nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh

variabel PER dengan arah yang positif. Nilai coefficient variabel PER
sebesar 0,0000291 dan nilai probability sebesar 00,0137 maka nilai
probability lebih rendah dari nilai signifikansinya (0,0137 < a 0,05).

Berdasarkan hasil uji parsial, nilai perusahaan tidak dapat dipengaruhi
oleh variabel risiko bisnis. Nilai coefficient variabel risiko bisnis sebesar -
0,003771 dan nilai probabilitas sebesar 0,5157 maka nilai probabilitas

lebih besar dari signifikansinya (0,5157 < a 0,05).
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5. Berdasarkan hasil dari uji moderated regression analysis pada penelitian
ini, risiko bisnis tidak dapat memoderasi pengaruh variabel leverage
terhadap nilai perusahaan. Variabel interaksi antara risiko bisnis dengan
leverage memiliki nilai probability sebesar 0,6807 maka nilai probability
tersebut lebih tinggi daripada signifikansinya (0,6807 > o 0,05). Risiko
bisnis pada penelitian ini dapat disebut sebagai moderasi potensial.

6. Berdasarkan hasil dari uji moderated regression analysis, risiko bisnis
tidak dapat memoderasi pengaruh variabel kebijakan dividen terhadap
variabel nilai perusahaan. Variabel interaksi memiliki nilai probability
sebesar 0,8316 yang mana nilai tersebut lebih tinggi dari signifikansinya
(0,8316 > a 0,05). Pada uji tersebut, risiko bisnis dapat disebut sebagai
moderasi potensial.

7. Berdasarkan hasil dari uji moderated regression analysis pada penelitian
ini, risiko bisnis secara signifikan memperkuat pengaruh variabel PER
terhadap variabel nilai perusahaan. Dimana nilai probability pada variabel
interaksi antara risiko bisnis dengan PER lebih kecil dari nilai taraf
signifikansinya (0.0161 < a 0,05). Pada uji tersebut, risiko bisnis dapat
disebut sebagai moderasi murni.

B. Keterbatasan
Keterbatasan pada penelitian ini yang pertama ialah bahan obyek yang
diteliti hanya pada sektor property dan real estate yang tercatat pada Indeks

Saham Syariah Indonesia. Dengan demikian, hasil observasi tidak dapat

disamaratakan dalam sektor yang lainnya. Keterbatasan yang lainnya, yaitu
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pada periode tahun penelitian yang dilakukan hanya selama lima tahun yaitu
pada tahun 2017 sampai dengan 2021.

Keterbatasan yang ketiga, yaitu bahwa variabel independen yang
digunakan pada penelitian ini hanya dibatasi pada variabel /everage, kebijakan
dividen serta PER. Untuk variabel serta rasio keuangan yang lainnya, ada
kemungkinan berdampak pada nilai perusahaan. Untuk variabel moderasi
hanya dibatasi pada risiko bisnis yang dinilai melalui DOL yang berdasarkan
pada seberapa besar perusahaan dalam menanggung biaya tetap
operasionalnya. Sedangkan risiko yang lain mengenai biaya modal tidak
diperhitungkan pada penelitian ini.

. Saran

Hasil dari penelitian yang menguji pengaruh /leverage, kebijakan
dividen dan PER terhadap variabel nilai perusahaan yang dimoderasi oleh
variabel risiko bisnis, dengan studi kasus di sektor properti dan real estate yang
tercatat pada Indeks Saham Syariah Indonesia tahun 2017 hingga tahun 2021,
terdapat beberapa saran dari penulis untuk penelitian selanjutnya serta saran

bagi investor dan akademisi, yaitu:

1. Bagi Peneliti

Diharapkan bagi penelitian selanjutnya, obyek yang diteliti tidak
terbatas pada sektor properti dan real estate, namun dapat menjangkau
sektor lain. Selain itu, diharapkan dapat menambah pengukuran risiko
bisnis secara total, dengan mengukur risiko pembiayaan yang mana risiko

tersebut merupakan bagian dari risiko suatu perusahaan mengenai biaya
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modal perusahaan. Diharapkan pula dapat menambahkan periode penelitian
maupun variabel penelitian atau dapat menggantinya dengan variabel lain.
Dengan demikian, hasil dalam riset tersebut dapat memberi gambaran
dengan jangkauan lebih luas lagi tentang nilai perusahaan.

Bagi Akademisi

Bagi akademisi, penulis berharap bahwa hasil dalam penelitian
dapat dimanfaatkan sebagai referensi dalam menambah wawasan dan ilmu

pengetahuan untuk penelitian yang akan dilakukan selanjutnya.

Bagi Investor

Alangkah lebih baik bila investor memanfaatkan informasi yang ada
dengan sebaik mungkin serta menganalisis isu-isu penting tentang
perubahan ekonomi nasional maupun global sebagai bahan pertimbangan
dalam melihat risiko yang akan dihadapi oleh perusahaan. Selain itu,
alangkah lebih baik bila investor menganalisis rasio keuangan terlebih
dahulu sebelum melakukan investasi. Dengan demikian, investor dapat

memperkecil risiko atau ketidakpastian yang kemungkinan akan terjadi.
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