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ABSTRAK 
 
 

Tamara Damon 
(2019/19059110) 

: Pengaruh Capital Structure dan Innovation terhadap 
Financial Performance dengan Agency Cost sebagai 

Variabel Moderasi pada Perusahaan Sektor Energy 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Dosen Pembimbing : Abel Tasman, S.E., M.M 

 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Capital Structure dan 

Innovation terhadap Financial Performance dengan Agency Cost sebagai variable 

moderasi pada Perusahaan Sector Energy yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Populasi dalam penelitian ini adalah 71 perusahaan sector energy yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021. Sedangkan sampel dari penelitian ini sebanyak 

135 sampel perusahaan. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia yaitu  www.idx.co.id dan 

website perusahaan sampel. Metode analisis yang digunakan adalah moderated 

regression analysis (MRA). Hasil penelitian ini menyimpulkan bahwa (1) Capital 

Structure yang diproksian dengan Debt to Total Asset (DAR) dan Debt to Equity (DER) 

berpengaruh negative dan signifikan terhadap Financial Performance, (2) Innovation 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Financial Performance, (3) Agency Cost 

mampu memoderasi hubungan antara Debt to Total Asset (DAR) terhadap Financial 

Performance, (4) Agency Cost mampu memoderasi hubungan antara Debt to Equity 

(DER) terhadap Financial Performance. 
 

 

Kata kunci: Capital Structure, Innovation, Agency Cost, Financial Performance

http://www.idx.co.id/
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ABSTRACK 
 
 

Tamara Damon 
(2019/19059110) 

: The Effect of Capital Structure and Innovation on the 
Financial Performance with Agency Cost as 

Moderation Variable in Energy Sector Companies 

Listed on the Indonesia Stock Exchange 

Dosen Pembimbing : Abel Tasman, S.E., M.M 

 
This study aims to analyze the effect of Capital Structure and Innovation on 

Financial Performance with Agency Cost as moderation variable in Energy Sector 

Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange. The population in this study are 

71 energy sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2021. 

While the sample of this research is 135 company samples. The type of data used in 

this study is secondary data obtained from the website of the Indonesia Stock Exchange, 

namely www.idx.co.id and the websites of the sample companies. The analytical method 

used is moderation regression analysis. The results of this study conclude that (1) 

Capital Structure proxied by Debt to Total Assets (DAR) and Debt to Equity (DER) has 

a negative and significant effect on Financial Performance, (2) Innovation has a positif 

and significant effect on Financial Performance, (3 ) Agency Cost as moderating 

variable has positive and significant effect to Debt to Total Asset (DAR) on Financial 

Performance, (4) Agency Cost as moderating variable has positive and significant 

effect to Debt to Equity (DER) on Financial Performance. 
 

Keywords: Capital Structure, Innovation, Agency Cost, Financial Performance

http://www.idx.co.id/
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BAB 1 
 

PENDAHULUAN 
 

 
 

Pada bab ini menjelaskan latar belakang penelitian, identifikasi masalah, 

batasan masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian dan diakhiri dengan manfaat 

penelitian secara teori dan praktek. 

 

A.   Latar Belakang 

 
Pelrkelmbangan pelrelkolno lmian yang dinamis melnuntut pelngellollaan pelrusahaan 

yang baik. Untuk melngantisipasi pelrsaingan bisnis yang selmakin keltat, pelrusahaan 

harus belrupaya untuk melmpelrtahankan selrta melningkatkan kinelrjanya di seltiap selkto lr 

(Agustin elt al., 2021). Salah satu diantaranya yaitu selkto lr yang be lrgelrak dibidang 

elnelrgy, dimana selkto lr elnelrgy melrupakan salah satu pelnolpang pelmbangunan elkolnolmi 

suatu nelgara, karelna selkto lr industry belrpelran selbagai pelnyeldia sumbelr daya yang 

sangat dipelrlukan bagi pelrtumbuhan pelrelko lnolmian suatu nelgara. Selkto lr elnelrgy ini 

sangat melmbantu dalam pelrtumbuhan pelrelkolnolmian di Indolnelsia (Kementerian 

Koordinator Bidang Perekonomian, 2022). 

 

Pelrusahaan elnelrgi belkelrja dalam prolduksi, distribusi, dan pelnjualan elnelrgi, selpelrti 

gas alam, minyak bumi, batubara, listrik, panas bumi, telnaga surya, angin, dan 

selbagainya. Pelrusahaan ini melmiliki pelran pelnting dalam pelrelkolnolmian suatu nelgara 

karelna dapat melmbelrikan sumbelr daya yang dipelrlukan untuk melnggelrakkan aktivitas 

elkolnolmi dan melmelnuhi kelbutuhan dasar masyarakat (Lelstari, 2023). 
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Belrbagai jelnis elnelrgi, selpelrti gas alam, minyak bumi, batubara, listrik, gelolthelrmal, 

surya, angin, dan selbagainya, sangat diminati ollelh para invelsto lr dalam dan luar nelgelri 

(Kelmelntrian Elnelrgi dan Sumbelr Daya Minelral, 2022). Teltapi selkto lr elnelrgi belrbelda 

delngan industri lainnya, selkto lr elnelrgi melmiliki biaya invelstasi yang tinggi, syarat 

risiko l       yang tinggi, dan pelndanaan yang tidak pasti (Maulana, 2017). 

 

Banyak pelrusahaan selkto lr elnelrgi yang melmasuki pasar moldal delngan tujuan 

melnunjang pelrmoldalan yang dipelrlukan ollelh selktolr elnelrgi dalam melmpelrollelh biaya 

invelstasi dan melmpelrkuat polsisi keluangan selhingga mampu belrtahan dalam 

pelrsaingannya. Pasar moldal dapat digunakan ollelh pelmelrintah atau pelrusahaan untuk 

belrinvelstasi dalam pelndanaan delngan melnjual saham dan surat-surat be lrharga lainnya 

selrta melnggunakan layanan meldiatolr dalam o lpelrasinya. Ini melmungkinkan pelrusahaan 

untuk melndapatkan sumbelr dana untuk melnjalankan olpelrasinya dan melncapai tujuan 

pelrusahaan, selpelrti melningkatkan laba, melningkatkan kinelrja, dan melmuaskan selmua 

pihak yang telrlibat (Saputri elt al., 2019). 

 

Tujuan selbuah pelrusahaan didirikan diantaranya ialah maksimalkan keluntungan, 

kellangsungan hidup bisnis, kelseljahtelraan pelmelgang saham dan   melmaksimalkan 

kinelrja pelrusahaan (N. S, 2016). Melnurut Afandi (2018:83) Kinelrja me lrupakan hasil 

yang dapat dicapai ollelh individu atau kellolmpo lk olrang dalam suatu pelrusahaan dalam 

upaya melncapai tujuan pelrusahaan selcara lelgal, tidak mellanggar hukum, dan tidak 

belrtelntangan delngan eltika dan molral yang belrlaku. Tujuan pelrusahaan bisa telrcapai 

apabila ada manajelmeln pelrusahaan delngan kinelrja belrkualitas.
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Melnurut Santols & Britol       (2012), kine lrja pelrusahaan melrupakan bagian dari 

elfelktivitas olrganisasi, yang melncakup hasil olpelrasiolnal dan keluangan. Selmelntara itu, 

melnurut Folsu (2013) kinelrja pelrusahaan adalah seljauh mana manajelr dapat 

melnggunakan sumbelr daya pelrusahaan selcara elfelktif. Kualitas kinelrja selbuah 

pelrusahaan dapat telrlihat mellalui kelmampuan dalam melngellolla sumbelr daya yang 

dimiliki baik selcara olpelrasiolnal maupun financial. 

 

Pasar yang selmakin kolmpeltitif melnjadikan pelrusahaan sellalu melngelvaluasi 

kinelrjanya dan belrusaha selcara intelrnal maupun  elkstelrnal  supaya mampu belrtumbuh 

selrta mampu be lrkolmpeltisi delngan pelrusahaan lain. Jika telrus mellakukan pelnilaian 

telrhadap financial pelrfo lrmancel, maka selbuah pelrusahaan akan selmakin unggul. 

Pelrusahaan diharuskan mampu melncelrmati kolndisi kinelrja keluangnya selhingga 

pelrusahaan mampu belrkelmbang dan belrtahan pada pelrsaingan elkolnolmi yang keltat 

(Mufidah & Azizah, 2018). Ollelh selbab itu pelrusahaan dituntut untuk selmakin 

melningkatkan financial pelrfo lrmancel. 

 

Financial pelrfo lrmancel           adalah ukuran kelmampuan selbelrapa elfelktif pelrusahaan 

dalam melngalolkasikan dan melngellolla sumbelr daya selrta aselt yang dimiliki pelrusahaan 

delngan tujuan melmaksimalkan prolfitabilitas pelrusahaannya delngan aturan pellaksanaan 

keluangan yang belnar (Fahmi, 2011). Selcara umum telrdapat banyak telknik analisis pada 

pelnellitian financial pelrfo lrmancel, belbelrapa diantaranya melrupakan analisis yang 

belrsifat fundamelntal, analisis telknikal, analisis elkolnolmi dan   analisis rasiol       keluangan 

(Anolraga & Piji, 2003).
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Salah satu cara untuk me lngeltahui financial pelrfo lrmancel      adalah lapolran ke luangan. 

Melnurut Murhadi, Welrnelr R (2019) lapolran keluangan adalah bahasa bisnis. Lapolran 

keluangan melnunjukkan kolndisi keluangan pelrusahaan pada pihak pelngguna. Pihak 

belrkelpelntingan dapat mellihat kolndisi Kelselhatan keluangan suatu pelrusahaan delngan 

melmahami lapo lran keluangan. Belrdasarkan Raymolnd Budiman, (2020) lapolran 

keluangan ialah suatu do lkumeln yang melndelskripsikan kolndisi keluangan pelrusahaan 

selrta financial pelrfo lrmancel       pada pelrioldel       telrtelntu. Mellakukan analisis pols-pols nelraca 

akan  melmbelrikan  gambaran  telntang polsisi  keluangannya,  dan  mellakukan  analisis 

lapolran  laba rugi akan melnunjukkan  hasil atau kelmajuan  bisnis pelrusahaan  (M. S, 

1997). 
 

 
Melnurut Lolpels del        Solusa Jabbolur elt al. (2020) financial pelrfolrmancel        suatu pelrusahaan 

dapat dipelngaruhi ollelh capital structurel. Seldangkan melnurut Grau & Relig, (2018) dan 

Blažkolvá, (2019) financial pelrfolrmancel         dipelngaruhi ollelh faktolr intelrnal pelrusahaan 

selpelrti lelve lragel, salels grolwth, dan capital structurel. Juliana (2018) melnyatakan 

financial pelrfolrmancel       dipelngaruhi ollelh inovasi. 

 

Capital structurel       sangat pelnting karelna belrko lrellasi langsung delngan tingkat 

pelngelmbalian atau keluntungan yang diinginkan dan tingkat risikol          yang ditanggung 

ollelh pelmelgang saham (Brigham & Holustoln, 2014). Melnurut Aswath (2001) dan Pais 

(2017), capital structurel      melrupakan kolmbinasi dari moldal elkuitas delngan hutang yang 

digunakan pelrusahaan untuk pelmbiayaan aktivitas pelrusahaannya. Pintol         dkk. (2017) 

melnyatakan  bahwa capital structurel            sangat pelnting  untuk melnghadapi  lingkungan
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pelrsaingan karelna kelbutuhan untuk melmaksimalkan pelngelmbalian dan kelputusan 

telrselbut belrdampak ke lpada financial pelrfo lrmancel          suatu pelrusahaan. Melnurut 

(Kaselnda, 2020) selmakin tinggi capital structurel          maka selmakin baik pula financial 

pelrfo lrmancel         pelrusahaan. Namun apabila pihak manajelmeln melnghasilkan kelputusan 

yang tidak rasio lnal dalam melngumpulkan dana mellalui pelmbiayaan utang, dapat 

melrugikan pelrusahaan selbab biaya moldal bisa selmakin melningkat, dan pada akhirnya 

dapat melngurangi financial pelrfo lrmancel       pelrusahaan. 

 

Innovation juga mempengaruhi financial pelrfolrmancel. Kunci untuk memenangkan 

persaingan, mempertahankan daya saing, meningkatkan kinerja dan pertumbuhan 

adalah inovasi (Dereli, 2015). Inovasi adalah kunci untuk memperluas pangsa pasar 

saat ini, memasuki pasar yang baru dan menciptakan keunggulan kompetitif bagi 

perusahaan. Persaingan di tingkat global dan perkembangan teknologi yang pesat turut 

mendorong pentingnya inovasi. Oleh karena itu, strategi perusahaan harus mengarah 

pada inovasi dengan menerapkan proses produksi yang lebih efektif, meningkatkan 

kinerja lebih baik di pasar dan  menanmkan reputasi positif dalam persepsi 

pelanggan sehingga mengasilkan keunggulan kompetitif yang berkelanjutan (Gunday 

et al.,2011). 

 

Kegiatan pada sektor energy dimulai dengan aktivitas eksplorasi dan evaluasi. Jika 

eksplorasi dan evaluasi berhasil, maka tambang dapat dikembangkan, dan produksi 

energy dapat dimulai. Tahap sebelum produksi dimulai dapat diperpanjang dan 

berbiaya  mahal.  Untuk  itu,  perlakuan  akuntansi  yang  sesuai  untuk  investasi  ini
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sangatlah penting (PWC, 2012). Namun, penilaian dan eksplorasi perusahaan 

pertambangan merupakan hal yang kompleks. Sektor ini merupakan industri yang 

dinamis dan memiliki tingkat risiko yang melekat tinggi pada setiap tahap kegiatannya 

(Misund et al, 2015), dimana pengeluaran untuk eksplorasi dan evaluasi sendiri dapat 

berjumlah besar. 

 

Selanjutnya, agency cost sebagai variable moderasi digunakan dalam penelitian ini 

karena dapat memperkuat pelngaruh capital structure terhadap financial pe lrfo lrmancel. 

Agency Cost adalah biaya yang dikeluarkan oleh pemengang saham untuk memastikan 

agar manajemen melakukan tugas dan tanggungjawabnya demi kesejahteraan 

pemegang saham yang dapat berupa biaya pengawasan terhadap manajemen, 

pengeluaran yang mengikat manajemen agar bertindak berdasarkan pada tujuan untuk 

mensejahterakan pemegang saham, dan biaya akibat perbedaan keputusan antara 

principal dan agent (Jensen dan Meckling, 1976). Menurut penelitian yang dilakukan 

oleh SDIQ (2022) menunjukkan bahwa agency cost sebagai variabel moderasi mampu 

mempengaruhi capital structure dan financial performance secara positif dan negatif. 

Hal ini didukung dengan penelitian lainnya yaitu Abdullah et al 2021, Abdullah dan 

tursoy 2021, hoang et all 2019 menunjukkan bahwa ketika leverage rendah, perusahaan 

dapat meningkatkan modalnya melalui pembiayaan hutang, sehingga agency cost atau 

biaya keagenan dapat juga dikurangi sehingga kinerja perusahaan meningkat. 

 

Pelnellitian  ini  melnggunakan  rasiol              prolfitabilitas  melnjadi  telknik  analisis untuk 

mellakukan  pelnellitian  financial pelrfo lrmancel.  Hal ini dikarelnakan  rasio l           prolfitablitas
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dapat melngambarkan selbelrapa elfelktif kinelrja manajelmeln pelrusahaan dalam 

melnghasilkan laba, baik yang dipelrollelh mellalui hasil pelnjualan maupun pelndapatan 

mellalui invelstasi, selhingga pelrusahaan akan melmpunyai prolspelk yang baik dimasa 

delpan (Harmolnol, 2011). Rasiol        Relturn Oln Elquity (ROlEl) adalah salah satu parameltelr yang 

digunakan untuk melngukur prolfitabilitas dimana dapat melngambarkan selbelrapa belsar 

pelrusahaan melngellolla elkuitas atau moldal selcara elfelktif selhingga melmpelrollelh laba 

belrsih. Selmakin belsar hasil pelrollelhan rasio l     maka akan selmakin baik juga financial 

pelrfo lrmancel       selbuah pelrusahaan. 

 

Belrikut ini disajikan data telrkait ROlEl          belbelrapa pelrusahaan selktolr elnelrgy yang 

telrdaftar di BE lI dari tahun 2017-2021. 

Tabel 1. Analisis Return On Equity (ROE) beberapa perusahaan sektor energy 

yang terdaftar di BEI periode 2017 sampai tahun 2021. 

 
 

Nama Perusahaan Tahun

                                                           2017       2018      2019        2020         2021   
 

 
Adarol       Elnelrgy Tbk. 

 
13,11 

  
11,10 

  
10,92 

  
4,01 

  
23,07 

 

Darma Helnwa Tbk 
 

1,22 
  

1,11 
  

1,61 
  

0,61 
  

0,28 

 

Dian Swastatika Selnto lsa Tbk 
 

8,82 
  

7,98 
  

4,38 
  

-  3,64 
  

15,16 

 

Bayan Relsolurcels Tbk 
 

65,56 
  

77,32 
  

37,83 
  

39,98 
  

67,96 
 

  Indol         Tambangraya Melgah Tbk     26,37     26,68     14,30        4,47         39,56   

Sumbelr : Data diollah, 2023 

 
Tabell 1 melnunjukkan hasil analisis Relturn Oln E lquity (ROlEl) pe lrusahaan selkto lr 

 
elnelrgy telrpilih yang telrdaftar di Bursa Elfelk Indo lnelsia (BElI) dari tahun 2017 sampai
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2021. Pada tabell diatas dapat telrlihat bahwa telrjadi fluktuasi Relturn Oln Elquity seltiap 

tahunnya pada seltiap pelrusahaan di tahun 2017 sampai tahun 2021 bahkan ada yang 

celndelrung melnurun. Nilai ROlEl        telrtinggi telrdapat pada Bayan Relsolurcels Tbk selbelsar 

77,32 pada tahun 2018, belrarti bahwa pelrusahaan melmiliki kelmampuan melmpelrollelh 

laba telrhadap moldal selbelsar 77,32%. Selmelntara ROlE l           telrelndah telrdapat pada Dian 

Swastatika Selnto lsa Tbk selbelsar -3,64 pada tahun 2020 yang melnjukan bahwa dari 

kelselluruhan moldal yang dimiliki, pelrusahaan melngalami kelrugian -3,64%.  SElmakin 

relndah nilai ROlEl        maka selmakin buruk financial pelrfo lrmancel       suatu pelrusahaan. 

Selbaliknya selmakin tinggi nilai ROlEl       maka selmakin baik financial pelrfolrmancel       suatu 

pelrusahaan. Artinya ROlEl      belrfungsi untuk melngukur elfelktifitas  financial pelrfo lrmance l  

suatu pelrusahaan. 

 

Capital structurel         melrupakan faktolr yang melmpelngaruhi financial pelrfo lrmancel. Delbt 

tol         Asselt Ratiol         (DAR) dan Delbt tol         Elquity Ratiol         (DElR) melrupakan rasiol         untuk melngukur capital 

structurel      selbuah pelrusahaan. Delbt tol      Asselt Ratiol      (DAR) adalah rasio l  hutang telrhadap 

aselt yang digunakan untuk melngukur rasio l       utang telrhadap toltal aselt. Artinya, selbelrapa 

belsar aselt pelrusahaan yang dibiayai ollelh hutang, atau selbelrapa belsar pelngaruh hutang 

pelrusahaan telrhadap manajelmeln aselt. Delbt tol         Elquity Ratiol         (DElR) melrupakan ukuran capital 

structurel      yang melnunjukkan rasiol      antara hutang pelrusahaan dan elkuitas. Nilai DElR 

belrkolrellasi polsitif delngan tingkat risikol       yang mungkin telrjadi dalam pelrusahaan. 

Karelna melmiliki hubungan langsung delngan tingkat risikol          yang ditanggung ollelh  

pelmelgang  saham dan tingkat pelngelmbalian  atau keluntungan  yang



 

 
 

9 

 

 
 
 
 

diinginkan, capital structurel        sangat pelnting bagi pelrusahaan. (Brigham dan Holustoln, 

 
2011). Pelningkatan financial pelrfo lrmancel        suatu pelrusahaan dapat dicapai jika tujuan 

utama pelrusahaan adalah melmiliki capital structurel       yang telpat. 

 

Belrikut ini disajikan data telrkait DAR belbelrapa pelrusahaan selkto lr elnelrgy yang 

telrdaftar di BE lI dari 2017-2021. 

 

Tabel 2. Data Capital Structure di beberapa Perusahaan Sektor Energy yang 

terdaftar di BEI 
 

Nama Pelrusahaan   Tahun  

 2017 2018 2019 2020 2021 

 
Adarol       Elnelrgy Tbk. 

 
0,40 

 
0,39 

 
0,45 

 
0,38 

 
0,41 

 

Darma Helnwa Tbk 
 

0,43 
 

0,44 
 

0,57 
 

0,51 
 

0,53 

 

Dian Swastatika Selnto lsa Tbk 
 

0,47 
 

0,55 
 

0,56 
 

0,45 
 

0,42 

 

Bayan Relsolurcels Tbk 
 

0,42 
 

0,41 
 

0,52 
 

0,47 
 

0,23 
 

  Indol         Tambangraya Melgah Tbk      0,29     0,33     0,27     0,27     0,28   

Sumbelr : Data diollah, 2023 
 

 
Belrdasarkan Tabell 2, dapat dilihat pelrselntase l        capital structurel        yang diprolksikan 

delngan hutang telrhadap aselt (DAR) melngalami fluktuasi dari tahun kel          tahun. Nilai 

DAR yang paling tinggi belrada pada Darma Helnwa Tbk tahun 2019 selbelsar 0,57 dari 

kelselluruhan asselt dibiayai ollelh utang. DAR telrkelcil telrdapat pada Bayan Relsolurcels 

Tbk tahun 2021 selbelsar 0,23 dari kelselluruhan aselt yang ada didanai ollelh utang. Hal ini 

jika dibandingkan delngan Tabell 1 telrjadinya fluktuasi pada DAR juga seljalan delngan 

fluktuasi ROlEl       telrhadap tiap-tiap pelrusahaan selkto lr elnelrgy tahun 2017 sampai
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2021. DAR melmbantu melnaksir kelmampuan pelrusahaan untuk mellunasi utang dan 

melmbantu invelstolr melmbuat kelputusan. Jika telrjadi pelningkatkan dalam DAR, maka 

kolndisi  financial pelrfolrmancel           pelrusahaan dalam keladaan buruk (Tarigan & Akbar, 

2022). 
 

 
Pelnellitian telrdahulu capital structurel      telrhadap financial pelrfo lrmancel      melmbelrikan 

hasil yang belragam. Patrisia & Nurolfik (2020) selrta Le l         & Phan (2017) melnelmukan 

bahwa capital structurel       belrhubungan nelgatif dan signifikan delngan   financial 

pelrfo lrmancel. Seldangkan pelnellitian yang dilakukan Olchielng, (2022) dan Ramli elt al., 

(2019) melnelmukan bahwa capital structurel      belrpelngaruh polsitif dan signifikan delngan 

financial pelrfo lrmancel. 

 

Innovation selbagai faktolr yang melmpelngaruhi financial pelrfolrmancel        diukur 

delngan variable dummy. Innovation dinyatakan dengan 1 apabila perusahaan 

mengungkapkan beban research and development dalam laporan keuangannya, dan 

innovation dinyatakan dengan 0 apabila perusahaan tidak mengungkapkan beban 

research and development dalam laporan keuangannya. Belrikut ini disajikan data 

telrkait innovation belbelrapa pelrusahaan selkto lr elnelrgy yang telrdaftar di BElI dari tahun 

2017-2021. 

 
Tabel 3. Analisis Innovation beberapa perusahaan sektor energy yang terdaftar 

di BEI periode 2017 sampai tahun 2021 
 

Nama Pelrusahaan 2017 2018 2019 2020 2021 

Adarol       Elnelrgy Tbk. 1 1 1 1 1 

Darma Helnwa Tbk 0 0 0 0 0 



 

 
 

11 

 

 

 
 
 
 
 
 

Dian Swastatika Selnto lsa Tbk 1  1  1  1  1 

Bayan Relsolurcels Tbk 1  1  1  1  1 

  Indol         Tambangraya Melgah Tbk         1         1         1         1         1   

Sumbelr : Data diollah, 2023 
 

 
Tabell 3 melnunjukkan analisis innovation pelrusahaan selkto lr elnelrgy telrpilih yang 

telrdaftar di Bursa Elfelk Indolnelsia (BElI) dari tahun 2017 sampai 2021. Pada tabell diatas 

dapat kita lihat bahwa masih ada perusahaan yang tidak mengungkapkan beban 

eksplorasi dan pengembangan dalam laporan keuangan perusahaannya, yaitu Darma 

Henwa Tbk.   Dengan melakukan inovasi perusahaan akan mampu memanfaatkan 

sumber daya dan aset yang dimiliki perusahaan energy dengan optimal untuk 

memperoleh keuntungan. Dimana semakin sering perusahaan melakukan inovasi maka 

mampu melmaksimalkan laba belrsih yang dipelrollelh pelrusahaan (Wulandari & Selptiari, 

2015). 
 

 
Pelnellitian pelngaruh innovation telrhadap financial pelrfo lrmancel       masih melngalami 

hasil yang belrbelda-belda selhingga dapat dikatakan bellum kolnsisteln. Pelnellitian yang 

dilakukan Fabrilian (2021), Bigliardi (2014) dan Juliana (2018) melnujukan bahwa 

innovation tidak melmiliki pelngaruh signifikan telrhadap financial pelrfo lrmancel, belrbelda 

delngan hasil pelnellitian dari Apri (2020) dan Muia (2017) melnujukan bahwa innovation 

melmiliki pelngaruh positif telrhadap financial pelrfolrmancel       suatu pelrusahaan. 

 
Pelnellitian ini melnggunakan financial pelrfo lrmancel             selbagai variabell delpelndeln 

seldangkan capital structurel        dan innovation selbagai variabell indelpelndeln serta agency
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cost sebagai pemoderasi. Financial pelrfo lrmancel        ini diukur delngan Relturn Oln Elquity 

(ROlEl) yang mana selmakin belsar hasil pelro llelhan rasio l        maka akan selmakin baik pula 

financial pelrfolrmancel        selbuah pelrusahaan. Capital Structurel       se lbagai variabell indelpelndeln 

diukur delngan Delbt tol      Asselt Ratiol      (DAR) dan Delbt tol      Elquity Ratiol      (DElR). Innovation 

diukur delngan dummy variabel. Seldangkan Agency Cost sebagai variable moderasi 

diukur delngan Asset Untilization Ratio (AUR). Pelnellitian ini melnggunakan pelrusahaan 

selktolr elnelrgi selbagai olbjelk pelnellitian dan pelrusahaan yang dipilih adalah pelrusahaan 

yang telrdaftar sellama 5 tahun di Bursa Elfelk Indolnelsia (BElI), dimana nantinya 

pelnellitian ini akan melmbandingkan bagaimana pelngaruh capital structurel dan 

innovation telrhadap financial pelrfo lrmancel         dengan agency cost sebagai variabel 

moderasi pada tahun 2017 sampai 2021. 

 
Belrdasarkan latar bellakang yang tellah dijellaskan diatas dan juga melngingat 

financial pelrfolrmancel       melrupakan hal yang sangat pelnting bagi kelbelrlangsungan 

pelrusahaan ke l      delpanya selrta untuk melningkatkan kelmakmuran para pelmelgang saham, 

maka pelnulis telrtarik untuk mellakukan pelnellitian delngan judul “PENGARUH 

CAPITAL STRUCTURE DAN INNOVATION TERHADAP FINANCIAL 

PERFORMANCE DENGAN AGENCY COST SEBAGAI PEMODERASI PADA 

PERUSAHAAN SEKTOR ENERGY YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA”
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B.   Identifikasi Masalah 

 
Belrdasarkan latar bellakang yang tellah dijellaskan diatas, maka pelrmasalahan yang 

muncul dapat diidelntifikasi selbagai belrikut : 

 

1.   Pada pelrusahaan  selkto lr  elnelrgi  di Bursa Elfelk  Indolnelsia,  telrjadi  fluktuasi 

 
capital structurel       yang diikuti delngan fluktuasi financial pelrfo lrmancel. 

 
2.   Pada pelrusahaan selkto lr elnelrgi di Bursa Elfelk Indolnelsia, terdapat beberapa 

perusahaan yang tidak mengungkapkan eksplorasi dan pengembanganl. 

3.   Bellum kolnsistelnnya hasil pelnellitian telrdahulu antara hasil pelnellitian yang 

satu delngan lainya, selhingga layak untuk dilakukan pelnellitian lelbih lanjut 

melngelnai pelngaruh capital structurel             dan innovation telrhadap financial 

pelrfolrmance dengan agency cost sebagai pemoderasi. 

 

C.   Batasan Masalah 

 
Belrdasarkan latar bellakang masalah yang sudah dijellaskan selbellumnya, pelnelliti 

melmbatasi pelrmasalahan pada fakto lr intelrnal yang ada pada pelrusahaan yang bisa 

dikellolla ollelh manajelr ke luangan yaitu pelngaruh Capital Structurel       dan Innovattion 

telrhadap Financial Pelrfolrmancel          dengan Agency Cost sebagai pemoderasi pada 

pelrusahaan selkto lr elnelrgi yang telrdaftar di Bursa Elfe lk Indolnelsia pe lrioldel           2017 

sampai 2021.



 

 
 

14 

 

 
 
 
 
 

 

D.   Rumusan Masalah 

 
Belrdasarkan latar bellakang yang sudah dijellaskan diatas, maka rumusan masalah 

yang dapat diajukan yaitu : 

 

1.   Bagaimana pelngaruh capital structurel           telrhadap financial pelrfo lrmancel           pada 

pelrusahaan selkto lr elnelrgi yang telrdaftar di BE lI? 

2. Bagaimana pelngaruh innovation telrhadap financial pelrfolrmancel         pada 

pelrusahaan selkto lr elnelrgi yang telrdaftar di BE lI? 

3.   Bagaimana pelngaruh capital structure telrhadap financial pelrfolrmancel           yang 

dimoderasi oleh agency cost pada pelrusahaan se lkto lr elnelrgi yang telrdaftar di 

BElI? 

 

E.   Tujuan Penelitian 

 
Belrdasarkan rumusan masalah diatas, tujuan pelnellitian yang dapat diambil  yaitu: 

 

 
1.   Untuk melnganalisis pelngaruh variabell capital structurel            t elrhadap financial 

pelrfo lrmancel       pada pelrusahaan selkto lr elnelrgi yang telrdaftar di BE lI. 

2. Untuk melnganalisis pelngaruh variabell innovation telrhadap financial 

pelrfo lrmancel       pada pelrusahaan selkto lr elnelrgi yang telrdaftar di BE lI. 

3.   Untuk melnganalisis pelngaruh variabell capital structure telrhadap financial 

pelrfo lrmancel       yang dimoderasi oleh agency cost pada pelrusahaan selkto lr elnelrgi 

yang telrdaftar di BE lI.
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F.   Manfaat Penelitian 

 
Pelnellitian ini diharapkan dapat melmbelrikan manfaat selcara telolritis danpraktis, 

yaitu : 

1. Manfaat Telo lritis 

 
a. Selbagai sumbelr info lrmasi untuk mellakukan pelnellitian yang melmiliki to lpik 

yang sama. 

b. Selbagai  bahan  relfelrelnsi  yang  dapat  digunakan   untuk pelngelmbangan  ilmu 

pelngeltahuan bagi pihak-pihak yang melmbutuhkan. 

c. Selbagai   kolntribusi   dalam   bidang   pelndidikan,   telrutama    dalam   meldia 

pelmbellajaran telrutama melngelnai pelmahaman melngelnai pelngaruh capital 

structurel         dan innovation telrhadap financial pelrfo lrmance dengan agency cost 

sebagai pemoderasi l. 

 

2. Manfaat Praktis 
 

 

Belrdasarkan aspelk praktis pelnellitian diharapkan dapat belrmanfaat bagi pelrusahaan 

dalam melnelrapkan dan melmanfaatkan capital structurel       dan innovation untuk 

melningkatkan financial pelrfo lrmance dengan agency cost sebagai pemoderasi l. Dan 

diharapkan dapat melmbantu invelsto lr untuk melmilih selcara bijak dalam 

belrinvelstasi.



 

90 

 

 
 
 
 
 

 

BAB 5 

SIMPULAN DAN SARAN 

A.  Simpulan 

Pelnellitian ini dilakukan untuk mellihat apakah capital structurel            dan 

innovation dapat melmpelngaruhi financial pelrfo lrmancel      dengan agency cost 

sebagai variable moderasi pada pelrusahaan selkto lr elnelrgy yang telrdaftar di 

Bursa E lfelk Indolnelsia tahun 2017-2021. Pada pelnellitian ini financial 

pelrfolrmancel         diukur melnggunakan Relturn oln Elquity (ROlEl). Belrdasarkan 

analisis data selrta intelrpreltasi dari pelnellitian yang tellah dilakukan, maka 

pelnellitian ini dapat disimpulkan selbagai belrikut. 

 

1. Halsil pelngujialn hipoltelsis H1a l               melnunjukkaln balhwal         capital structurel yalng 

dipro lksikaln ollelh Delbt tol         Alsselt Raltiol         (DAR) melmpunyali pelngalruh 

nelgaltif daln signifikaln telrhaldalp financial pelrfolrmancel 

2. Halsil pelngujialn hipoltelsis H1b  melnunjukkaln balhwal         capital structurel 

yalng di prolksikaln ollelh Delbt tol        Elquity Raltiol       (DElR) melmpunyali pelngalruh 

nelgaltif daln signifikaln telrhaldalp financial pelrfolrmancel 

3. Halsil   pelngujialn   hipoltelsis   H2   melnunjukkaln   balhwal                       Innovation 

melmpunyali   pelngalruh   positif   daln   signifikaln   telrhaldalp   financial 

pelrfo lrmancel. 
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4. Halsil pelngujialn hipoltelsis H3 melnunjukkaln balhwal agency cost mampu 

memoderasi hubungan antara capital structure yang diproksikan 

dengan DAR terhadap financial performance. 

5. Halsil  pelngujialn  hipoltelsis  H4  melnunjukkaln  balhwal  melnunjukkaln balhwal 

agency cost mampu memoderasi hubungan antara capital structure 

yang diproksikan dengan DER terhadap financial performance. 

 

B.  Saran 

Belrdalsalrkaln  halsil  pelnellitialn  yalng  tellalh  dikelmukalkaln,  malkal               dalpalt 

dibelrikaln belbelralpal       salraln selbalgali belrikut : 

1. Balgi  pelnelliti  sellalnjutnyal              dihalralpkaln  dalpalt  melmpelrluals  pelnellitialn 

delngaln melnghubungkaln alntalral       va lrialbell malkrol       elkolnolmi, no ln- elkolnolmi, 

daln falkto lr fundalmelntall lalinnyal       telrhaldalp financial pelrfolrmancel          

pe lrusalha la ln. Valrialbell malkrol          elko lnolmi yalng dalpalt digunalkaln dialntalralnyal        

yalitu lalju inflalsi, tingkalt suku bungal       SBI, vollatilitas harga daln nilali 

tukalr telrhaldalp USD; selrtal            valrialbell noln- elkolnolmi yalitu ko lndisi pollitik 

nelgalral. Sellalnjutnyal       falktolr fundalmelntall yalng dalpalt dihubungkaln 

dialntalralnyal, kelbijalkaln divideln, nilai pelrusahaanl, daln struktur 

kelpelmilikaln pelrusalhalaln. 

2. Balgi palral          invelsto lr yalng ingin belrinvelstalsi dipalsalr moldall selbaliknyal sellallu 

melmpelrhaltikaln daln mellihalt alspelk kelualngaln selpelrti dimelnsi kelualngaln 

yalitu capital structurel, innovation daln falktolr fundalmelntall
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lalinnyal                   kalrelnal                   falkto lr   telrselbut   belrkolntribusi   signifikaln   telrhaldalp 

 
financial pelrfo lrmancel              pelrusalhalaln. 

 
3. Bagi  pelrusahaan,  diharapkan  dapat melmpelrtimbangkan  delngan  hati-hati 

faktolr apa saja yang dapat melmpelngaruhi financial pelrfolrmacel       pelrusahaan 

karelna adanya pelrbeldaan hasil pelnellitian dari belbe lrapa pelne llitian telrdahulu. 

4. Balgi malnaljelmeln, halsil pelnellitialn ini melnunjukkaln valrialbell capital 

structurel       belrpelngalruh nelgaltif signifikaln telrhaldalp financial pelrfo lrmancel, 

selhinggal       m alnaljelr halrus melmpelrhaltikaln lalgi balgalimalnal  melngellollal         capital 

structurel         dan innovation yalng balik algalr financial pelrfolrmance l       

melningkalt.
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