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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menguji pengaruh intensitas
penelitian dan pengembangan dan risiko bisnis terhadap nilai perusahaan dengan
kinerja keuangan sebagai variabel intervening. Penelitian ini merupakan penelitian
eksplanatori. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan LQ45 yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik
purposive sampling. Analisis data dan pengujian hipotesis dalam penelitian ini
menggunakan Model Persamaan Struktural - Partial Least Square (PLS-SEM).
Hasil uji hipotesis pengaruh langsung menggunakan aplikasi Smart PLS 3.0,
menunjukkan bahwa intensitas penelitian dan pengembangan berpengaruh positif
namun tidak signifikan terhadap kinerja keuangan, Risiko usaha berpengaruh
positif signifikan terhadap Kkinerja keuangan, intensitas penelitian dan
pengembangan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan, Risiko
bisnis berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan,
kinerja keuangan berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil uji hipotesis pengaruh tidak langsung menunjukkan bahwa
intensitas penelitian dan pengembangan dan risiko bisnis terhadap nilai
perusahaan melalui kinerja keuangan berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan.
Kata Kunci: Intensitas penelitian pengembangan, Risiko usaha, Kinerja keuangan,
Nilai perusahaan

ABSTRACT
This study aims to analyze and examine the effect of research and development
intensity and business risk on firm value with financial performance as the
intervening variable. This research is an explanatory research. The population in
this study are LQ45 companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The
sampling technique used purposive sampling technique. Data analysis and
hypothesis testing in this study used the Structural Equation Model - Partial Least
Square (PLS-SEM). The results of the direct influence hypothesis test using the
Smart PLS 3.0 application, indicate that the intensity of research and
development has a positive but not significant effect on financial performance,
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Business risk has a significant positive effect on financial performance, the
intensity of research and development has a significant negative effect on firm
value, Business risk has a positive effect but not significant to firm value, financial
performance has a negative but not significant effect on firm value. The results of
the indirect effect hypothesis test show that the intensity of research and
development and business risk on firm value through financial performance has a
negative but not significant effect.

Keywords: Research and development intensity, Business risk, Financial

performance, Firm value

PENDAHULUAN
Perekonomian tidak terlepas dari aspek apapun dimasa sekarang. Seiring

perkembangan jaman, setiap perusahaan dituntut dapat mempertahankan
kelangsungan usaha dan melakukan strategi yang tepat untuk dapat bersaing
dengan perusahaan lain agar bisa mencapai tujuannya, karena itu manajemen
diharapkan mampu memutuskan dan melaksanakan strategi yang tepat untuk
memenangkan persaingan serta mencapai tujuan perusahaan. Pengusaha
diberbagai sektor sudah mulai memperhatikan salah satu strategi yang dilakukan
untuk mencapai tujuan tersebut adalah dengan melakukan kegiatan penelitian dan
pengembangan. Research and development untuk menciptakan peningkatan nilai
perusahaan dengan prospek yang lebih baik dimasa depan. Perusahaan yang
mempunyai risiko bisnis yang tinggi dapat menyebabkan nilai perusahaan dari
perusahaan tersebut menurun dimata investor. Gitman dan Zutter (2012:527)
mendefinisikan “Business risk sebagai risiko bagi perusahaan karena tidak dapat
menutupi biaya operasinya”.

Fahmi (2017:2) mengemukaan bahwa “Kinerja keuangan adalah suatu
analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah
melaksanakam dengan aturan-aturan pelaksanaa keuangan secara baik dan benar”.
Kinerja keuangan perusahaan dapat dikatakan berhasil bila perusahaan mengalami
peningkatan baik dari modal, laba, mencapai standar dan tujuan yang telah
ditetapkan. Perusahaan tidak hanya memaksimumkan laba tetapi juga
memaksimumkan nilai perusahaan. Pemilihan objek penelitian berupa

perusahaan LQ45 yang didukung dari jumlah data perusahaan yang termasuk
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dalam indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini faktor
yang diteliti adalah Intensitas research and development dan Business risk,
dimana masih sebagian kecil perusahaan di indeks LQ45 yang mencantumkan
research and development dilaporan keuangan, agar perusahaan lebih
memperhatikan Intensitas research and development dan Business risk yang
nantinya dapat mempengaruhi Kinerja keuangan dan juga Nilai perusahaan.
Tujuan penelitian untuk menganalisis dan menguji pengaruh intensitas
penelitian dan pengembangan dan risiko bisnis terhadap nilai perusahaan dengan

kinerja keuangan sebagai variabel intervening.

METODE PENELITIAN

Penelitian Penelitian ini dilakukan pada data yang dipublikasikan oleh Bursa
Efek Indonesia melalui website www.idx.co.id. Penelitian ini menggunakan data
sekunder yang sudah tersedia di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016-
2020. Waktu penelitian ini dilaksanakan selama 4 bulan dari bulan Februari
sampai dengan bulan Mei 2022. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
LQ45 yang terdaftar pada BEI selama periode 2016-2020 yang berjumlah 45
perusahaan. Sampel yang dipilih harus menunjukkan segala karakteristik populasi
sehingga tercermin dalam sampel yang dipilih dan dapat menggambarkan keadaan
populasi yang sebenarnya atau mewakili (representative). Sampel penelitian

dengan kriteria yang ditentukan sebagai berikut:

a. Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 selama 5 tahun berturut-turut
dari tahun 2016-2020.

b. Perusahaan LQ45 dalam penyajian laporan keuangan manggunakan mata uang
rupiah.

c. Perusahaan LQ45 yang mengungkapkan beban research and development

secara konsisten selama tahun penelitian.
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Tabel 1
Jumlah Perusahaan yang Memenuhi Kriteria Pengambilan Sampel
No Kriteria Il
Perusahaan
1. | Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 45
2. | Perusahaan yang tidak terdaftar dalam indeks LQ45 (19)
selama 5 tahun berturut-turut dari tahun 2016-2020.
3. | Perusahaan LQ45 dalam penyajian laporan
K : ; (4)
euangan tidak manggunakan mata uang rupiah
4 Perusahaan LQ45 vyang tidak mengungkapkan
beban research and development secara konsisten (16)
selama tahun penelitian.
Perusahaan yang menjadi sampel 6

Sumber : www.idx.co.id

Penelitian ini menggunakan teknik pengumpulan data sekunder yang berasal

dari laporan keuangan perusahaan yang memenuhi kriteria purposive sampling.

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian antara lain Observasi,
Studi Pustaka, dan Studi Dokumentasi

Kerangka Konseptual

Xi. Intensitas

X1 research and
development
Xi. Y.
X1 Intensitas
research
Hg Y. Kinerja
keuangan
Hs
Xa.
Diininnnn H
H, Ha

X,. Business

X2 risk

Y,. Nilai

Y
perusahaan 2

Gambar 1. Kerangka konseptual penelitian

Hipotesis
Diduga Intensitas research and development berpengaruh signifikan

H; :

H, :

terhadap Kinerja keuangan.

Diduga Business risk berpengaruh signifikan terhadap Kinerja keuangan.
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Hs : Diduga Intensitas research and development berpengaruh signifikan
terhadap Nilai perusahaan.

H, : Diduga Business risk berpengaruh signifikan ternadap Nilai perusahaan.

Hs : Diduga Kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan.

He : Diduga Intensitas research and development berpengaruh signifikan
terhadap Nilai perusahaan melalui Kinerja keuangan.

H; : Diduga Business risk berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan
melalui Kinerja Keuangan.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Hasil analisis persamaan struktural (Inner model) dalam penelitian ini
menggunakan analisis Smart PLS (Partial Least Square) sebagai berikut:
Hasil uji statistik dijabarkan ke dalam persamaan linier inner model sebagai
berikut:

Y1=b X1+ bXo+e
=0,001X; + 0.998X, + e
baX1+ bsaXo+ €
=-0.780X; + 1.554X, + e
Y2 = -1.437Y1
Hasil persamaan struktural dengan menggunakan variabel intervening sebagai
berikut:
Y1=b3X1+ b Xo+bsY i+ e
=-0.780X1+ 1.554X,-1.437Y 1+ e

Y,

Uji Hipotesis Penelitian

X1. Intensitas ¥1
research and

development 0.042 \|\5319

0330‘*).—-0000— v2
¥1. Kinerja

Keuan an Y. Nilai
75.229 g Perusahaan

X2 —0.000—

A2, Business risk

Gambar 2. Hasil Uji Model Struktural PLS
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Pengaruh Intensitas Research and Development terhadap Kinerja Keuangan

Hasil analisis menunjukan bahwa variabel X; Intensitas research and
development berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap Kinerja
keuangan (Y1) dengan nilai original sample yaitu sebesar (0.001) dan nilai P
Value sebesar 0.96 (>0,05), sehingga dapat disimpulkan H; ditolak. Pengujian
tersebut menunjukkan bahwa Intensitas research and development dalam periode
lima tahun tidak berpengaruh signifikan terhadap Kinerja keuangan. Ada indikasi
penggunaan aktiva fisik dan keuangan lainnya yang masih mendominasi untuk
memberi kontribusi pada kinerja keuangan perusahaan yang dapat diindikasikan
bahwa research and development belum berperan penting terhadap kinerja
keuangan. Ada indikasi penggunaan aktiva fisik dan keuangan lainnya yang masih
mendominasi untuk memberi kontribusi pada kinerja keuangan perusahaan yang
dapat diindikasikan bahwa research and development belum berperan penting
terhadap kinerja keuangan. Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Khoirunnisa (2017).

Pengaruh Business Risk terhadap Kinerja Keuangan

Hasil uji hipotesis kedua dengan nilai original sample positif (0.998) dan P
Value sebesar 0.00 (<0,05), maka disimpulkan bahwa Business risk berpengaruh
signifikan positif terhadap Kinerja keuangan (Y1), dengan demikian Hipotesis ke
2 diterima. Hasil H, menunjukkan bahwa Business risk dapat meningkat ketika
perusahaan memiliki profitabilitas yang tinggi yang sekaligus akan memiliki
risiko bisnis yang tinggi pula. Hal ini berarti ketika semakin tinggi risiko akan
semakin tinggi pula tingkat keuntungan yang diharapkan oleh perusahaan,
sehingga Kinerja keuangan yang diukur dengan menggunakan Retutn On Asset
(ROA) juga akan meningkat. Penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Vinakesti (2019).

Pengaruh Intensitas Research and Development terhadap Nilai Perusahaan
Uji hipotesis ketiga menunjukkan hasil dengan mengacu pada nilai original
sample sebesar (-0.780) dengan nilai P Value sebesar 0.00 (<0,05), dengan
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demikian Hj diterima dan menyatakan Intensitas research and development
berpengaruh negatif signifikan. Berpengaruhnya Intensitas research and
development terhadap Nilai perusahaan bagi perusahaan terjadi dikarenakan
adanya anggapan walaupun kegiatan research and development merupakan beban
yang dapat mengurangi laba, namun perusahanaan akan mendapatkan manfaatnya
dimasa depan yang dapat berupa produk yang inovatif. bagi investor dapat
memberikan dampak apresiasi yang buruk terhadap perusahaan yang menjalankan
kegiatan research and development. Hal ini terjadi karena adanya indikasi bahwa
Intensitas research and development adalah sebagian kegiatan yang membutuhkan
biaya besar sehingga dapat menghambat pertumbuhan laba perusahaan, meskipun
kegiatan research and development memakan biaya besar, perusahaan akan
mendapatkan keuntungan berupa keuanggulan yang kompetitif yang dihasilkan
melalui kegiatan research and development. Kiranya investor tidak sadarkan
pentingnya Intensitas research and development bagi masa depan perusahaan
sehingga investor perlu menyadari bahwa Intensitas research and development
salah satu cara perusahaan dalam meraih research and development salah satu
cara perusahaan dalam meraih keunggulan kompetitif. Hasil ini mendukung

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Ghozali (2017)

Pengaruh Business risk terhadap Nilai Perusahaan

Hasil hipotesis ke empat menyatakan Business risk berpengaruh positif
namun tidak signifikan terhadap Nilai perusahaan dengan nilai original sample
positif sebesar (1.554) dan P Value 0.68 (>0,05), artinya H, ditolak. Berdasarkan
pengujian maka dapat disimpulkan bahwa Business risk tidak berdampak pada
keputusan investor dalam mengambil keputusan investasi yang dapat
mempengaruhi kenaikan atau penurunan Nilai perusahaan. Hal tersebut terjadi
karena terdapat beberapa tipe investor seperti tipe investor konservatif
(penghindar risiko) dengan tipe investor yang memiliki profil risiko paling rendah
atau bahkan tidak ada risiko sama kali yang cenderung lebih menyukai investasi
yang stabil sebab investor ini mengutamakan jaminan keamanan asal tidak
mengalami kerugian, tipe moderat (risiko sedang) selalu mencari proporsi yang
seimbang antara pendapatan yang diterima dengan risiko yang mungkin terjadi
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serta berhati-hati dalam memilih instrumen investasi yang aman, dan tipe agresif
(penyuka risiko) yang cenderung lebih menyukai risiko yang tinggi dalam
berinvestasi karena harapannya semakin tinggi risiko maka semakin tinggi return
yang akan didapat. Berdasarkan banyaknya tipe tipe investor menyebabkan
adanya perbedaan profil risiko tiap investor sehingga Business risk tidak dapat
mempengaruhi Nilai perusahaan. Hasil penelitian ini menolak penelitian terdahulu

Fitriani (2019) dan mendukung penelitian terdahulu Dinayu (2020).

Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, diperoleh intensitas
research and development berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan original sample sebesar (-1.437) dengan P Value sebesar 0.70
(>0,05), Hipotesis 5 ditolak. Investor dengan kesejahteraannya yang terjaga
otomatis akan memberikan penilaian yang baik terhadap perusahaan. Kinerja
keuangan dalam penelitian ini belum mampu mempengaruhi Nilai perusahaan
yang melakukan kegiatan research and development yang berarti investor tetap
ingin melakukan investasi dengan memprediksi kinerja suatu perusahaan melalui
informasi lain yang diungkapkan dalam laporan keuangan. Hasil penemuan ini

mendukung penelitian yang dilakukan oleh Lesmana (2020).

Pengaruh Intensitas Research and Development terhadap Nilai Perusahaan
melalui Kinerja Keuangan

Hasil uji hipotesis keenam pada nilai original sample yaitu negatif (-0.001)
dengan P Value 0.99 (>0,05),maka Intennsitas research and development
berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap Nilai perusahaan melalui
Kinerja keuangan, dengan demikian Hipotesis ke 6 ditolak. Kurangnya
penggunaan atau pemanfaatan pada Intensitas research and development terhadap
perusahaan secara maksimal menjadikan salah satu alasan mengapa Intensitas
research and development tidak mempengaruhi nilai perusahaan melalui Kinerja
keuangan. Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa ada atau tidaknya
Intensitas research and development tidak akan mempengaruhi Nilai perusahaan
dengan kinerja keuangan sebagai pemediasi, hal ini disebabkan karena belum
tentu secara efektif dan belum maksimalnya pihak perusahaan untuk melakukan
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pengolahan research and development, sehingga belum berpengaruh signifikan
terhadap Kinerja keuangan dan juga Nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan

dengan penelitian yang dilakukan oleh Khoirunnisa (2017).

Pengaruh Business risk terhadap Nilai Perusahaan melalui Kinerja
Keuangan

Hasil uji hipotesis ketujuh pada nilai original sample yaitu positif (-1.433)
dan P Value sebesar 0.70 (>0,05), maka Business risk berpengaruh negatif namun
tidak signifikan terhadap Nilai perusahaan melalui Kinerja keuangan, dengan
demikian H; ditolak. Berdasarkan hasil penelitian mengindikasikan bahwa
Kinerja keuangan tidak mampu menunjang aktifitas Business risk dalam
meningkatkan Nilai perusahaan. Artinya perusahaan yang mengelola risiko
dengan baik tidak mempengaruhi tingkat Kinerja keuangan yang dicapai dan juga
pada Nilai perusahaan. Hasil penelitian ini menolak penelitian terdahulu Vinakesti

(2019) dan mendukung hasil penelitian Danurwenda (2012).

SIMPULAN
Berdasarkan dari hasil analisis yang dilakukan dan pembahasan yang telah

diuraikan sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan dari seluruh hasil penelitian

adalah sebagai berikut:

1. Intensitas research and development berpengaruh positif namun tidak signifikan
terhadap Kinerja keuangan, (H1 ditolak);

2. Business risk berpengaruh signifikan positif terhadap Kinerja keuangan, (H2
diterima);

3. Intensitas research and development berpengaruh signifikan negatif terhadap
Nilai perusahaan (Hz3 diterima);

4. Business risk berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap Nilai
perusahaan (Ha ditolak);

5. Kinerja keuangan berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap Nilai
perusahaan (Hs ditolak);

6. Intensitas research and development berpengaruh negatif namun tidak signifikan

terhadap Nilai perusahaan melalui Kinerja keuangan (Hs ditolak);
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7. Business risk berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap Nilai

perusahaan melalui Kinerja keuangan (H7 ditolak).
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