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ABSTRAK 

 

Penting bagi manajemen perusahaan publik untuk mengetahui dan 

mengontrol nilai perusahaan di mata investor dan kreditor. Penelitian ini 

dilakukan dengan tujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh kesehatan 

keuangan dan struktur modal terhadap nilai perusahaan. Melalui analisis financial 

distress, manajer dapat mengetahui kondisi kesehatan keuangan perusahaan. 

Kondisi keuangan yang sehat akan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

karena menunjukkan bahwa perusahaan tersebut going concern. Manajer juga 

perlu menentukan keputusan dalam struktur modal perusahaan. Rasio utang 

terhadap ekuitas yang meningkat akan berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan karena perusahaan yang menggunakan utang sebagai sumber 

pendanaannya akan menimbulkan biaya tetap yang akhirnya dapat meningkatkan 

risiko bisnis.  

Kesehatan keuangan diukur menggunakan Altman Z-score, struktur modal 

diukur dengan menggunakan rasio Debt to Equity (DER), sedangkan nilai 

perusahaan diukur dengan Price to Book Value (PBV). Penelitian ini 

menggunakan pengujian tambahan robustness test untuk menguji satu variabel 

dengan dua pengukuran, sehingga variabel kesehatan keuangan tidak hanya 

menggunakan Altman Z-score, tetapi juga menggunakan variabel dummy. Objek 

penelitian dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEI tahun 2013-2017 dengan total 256 observasi dipilih dengan teknik purposive 

sampling. Alat analisis yang digunakan adalah SPSS. 

Hasil penelitian membuktikan bahwa kesehatan keuangan dan struktur 

modal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian 

tersebut robust dengan pengujian kesehatan keuangan yang diukur dengan 

menggunakan variabel dummy. Ini artinya, investor lebih menyukai perusahaan 

yang mempunyai kondisi keuangan yang sehat. Investor cenderung menyukai 

perusahaan dengan tingkat leverage tinggi karena akan mengurangi beban pajak. 

 

 

Kata kunci : kesehatan keuangan, struktur modal, nilai perusahaan, financial  

  distress, Altman Z-score. 
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ABSTRACT 

 

THE IMPACT OF FINANCIAL HEALTH AND CAPITAL STRUCTURE ON 

FIRM VALUE IN MANUFACTURING COMPANIES LISTED IN 

INDONESIA STOCK EXCHANGE (BEI)  

 

It is important for management of public companies to know and control 

the value of the firm in the eyes of investors and creditors. This research was 

conducted with the aim of testing and analyzing the impact of financial health and 

capital structure on firm value. Through analysis of financial distress, managers 

can find out the health condition of the company's finances. A healthy financial 

condition will have a positive effect on firm value because it shows that the 

company is going concern. Managers also need to determine decisions in the 

company's capital structure. Increased debt to equity ratio will negatively affect 

the value of the company because companies that use debt as a source of funding 

will cause fixed costs which can ultimately increase business risk. 

Financial health is measured using Altman Z-score, capital structure is 

measured using the Debt to Equity (DER) ratio, while firm value is measured with 

Price to Book Value (PBV). This study uses an additional testing, namely 

robustness test to test one variable with two measurements, so that financial health 

variable not only uses Altman Z-score, but also uses dummy variables. The object 

of research in this study are manufacturing companies listed on Indonesia Stock 

Exchange in 2013-2017 with a total of 256 observations chosen by purposive 

sampling technique. The analytical tool used is SPSS. 

The results of the study prove that financial health and capital structure 

have a significant positive effect on firm value. The results of the study are robust 

with financial health testing measured using dummy variable. This means that 

investors prefer companies that have healthy financial conditions. Investors tend 

to like companies with high levels of leverage because it will reduce the tax 

expense. 

 

 

Keywords : financial health, capital structure, firm value, financial distress,    

  Altman Z-score. 

 

 

 


