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ABSTRACT 
This study aims to empirically examine the effect of earnings informativeness, income 

smoothing, and capital structure on �irm value, with managerial ability as a moderating variable. 
The research is grounded in signaling theory, which emphasizes that the quality of �inancial in-
formation and �inancial decisions serve as important signals in shaping investor trust and per-
ceptions. The research design applies a causal approach with a quantitative method. The study 
focuses on industrial sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 
2022–2024 period. From a total of 67 �irms, 45 were selected as the sample using purposive sam-
pling based on consistent listing criteria and �inancial reporting in Indonesian rupiah, resulting 
in 135 panel data observations. The analysis employed Chow, Hausman, and Lagrange Multiplier 
tests to determine the most appropriate model, with estimation conducted using the Random Ef-
fects Model (REM) adjusted by robust standard errors. The moderating effect was tested using 
Moderated Regression Analysis (MRA). The �indings reveal that earnings informativeness has no 
signi�icant impact on �irm value, while income smoothing and capital structure show a signi�icant 
positive effect. Managerial ability was found to weaken the relationship between income smooth-
ing and �irm value but did not moderate the relationship of earnings informativeness or capital 
structure with �irm value. Overall, these results highlight the importance of effective capital struc-
ture management and transparent earnings reporting as positive signals for investors, while 
managerial ability plays a more selective role in in�luencing market responses to corporate in-
formation. 

Keywords : Firm Value; Earnings Informativeness; Income Smoothing; Capital Structure; Mana-
gerial Ability. 

ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan menguji secara empiris pengaruh keinformatifan laba, prak-

tik perataan laba, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan dengan mempertimbangkan 
kemampuan manajerial sebagai variabel moderasi. Kajian ini berlandaskan pada signaling the-
ory yang menekankan bahwa keinformatifan laba, indikasi praktik perataan laba, dan keseim-
bangan struktur dapat menjadi sinyal penting dalam membentuk kepercayaan dan persepsi 
investor. Desain penelitian yang digunakan bersifat kausalitas dengan pendekatan kuantitatif. 
Fokus penelitian diarahkan pada perusahaan sektor industri yang tercatat di Bursa Efek Indo-
nesia (BEI) selama periode 2022–2024. Dari total 67 perusahaan, diperoleh 45 entitas sampel 
melalui metode purposive sampling berdasarkan konsistensi keterdaftaran serta penyajian 
laporan keuangan dalam mata uang rupiah, sehingga terkumpul 135 observasi data panel. An-
alisis dilakukan melalui uji Chow, Hausman, dan Lagrange Multiplier dalam menentukan model 
yang tepat, dengan estimasi menggunakan Random Effects Model (REM) yang disesuaikan 
dengan robust standard error. Moderated Regression Analysis (MRA) digunakan untuk menguji 
efek moderasi. Hasil penelitian menemukan bahwa keinformatifan laba tidak berpengaruh sig-
ni�ikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan perataan laba dan struktur modal berpengaruh 
positif signi�ikan. Kemampuan manajerial terbukti memperlemah pengaruh perataan laba ter-
hadap nilai perusahaan, namun tidak memoderasi hubungan keinformatifan laba maupun 
struktur modal dengan nilai perusahaan. Secara keseluruhan, hasil ini menegaskan pentingnya 
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pengelolaan struktur modal yang tepat serta penyajian laba yang transparan sebagai sinyal 
positif bagi investor, sementara peran kemampuan manajerial lebih bersifat selektif dalam me-
mengaruhi respon pasar terhadap informasi perusahaan. 

Kata kunci : Nilai Perusahaan, Keinformatifan Laba, Perataan Laba, Struktur Modal, Kemam-
puan Manajerial. 

 

PENDAHULUAN 
Nilai perusahaan dipandang sebagai re�leksi dari bagaimana pasar menilai 

kinerja serta prospek keberlanjutan suatu entitas bisnis.. Investor terfokus dengan 
nilai perusahaan karena berkaitan langsung dengan tingkat pengembalian investasi 
dan risiko yang dihadapi (Sinuraya & Mayangsari, 2024). Harga saham sering kali di-
jadikan indikator yang mencerminkan persepsi pasar terhadap nilai suatu perus-
ahaan (Patiku et al., 2023). Pada masa pandemi covid-19, sektor industrial 
menghadapi berbagai tantangan yang secara langsung memengaruhi nilai perus-
ahaan (Sya�itri & Khalifaturo�iah, 2023). Masa pemulihan setelah pandemi, gangguan 
dalam rantai pasokan global, kenaikan tajam harga bahan baku, serta ketidakpastian 
ekonomi akibat perubahan kebijakan moneter internasional menjadi faktor-faktor 
utama yang menekan kinerja industri (Suwantara & Anggara, 2024). Fenomena ini 
menunjukkan betapa pentingnya bagi perusahaan untuk menjaga kestabilan nilai 
mereka sebagai bagian dari strategi mempertahankan daya saing dan menarik ke-
percayaan investor di tengah kondisi pasar yang tidak menentu (Sari et al., 2021). Ada 
beberapa alasan yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan, faktor-faktor tersebut 
meliputi keinformatifan laba, perataan laba dan struktur modal. 

Keinformatifan laba dianggap sebagai faktor krusial yang memengaruhi nilai 
perusahaan, mengingat laba berfungsi sebagai indikator atas keberhasilan �inansial 
sekaligus proyeksi keberlangsungan usaha di masa depan (Margono & Gantino, 
2021). Informasi laba yang akurat dan informatif berperan penting dalam mem-
bangun kepercayaan investor, karena secara langsung memengaruhi penilaian ter-
hadap risiko, potensi keuntungan, keputusan investasi, dan pada akhirnya menen-
tukan nilai perusahaan (Putra, 2023; Fuadi et al., 2022). Harga saham di pasar merep-
resentasikan nilai perusahaan yang terbentuk dari kinerja manajemen, yang terlihat 
melalui informasi laba (Zhu et al., 2025). Tingkat keinformatifan laba akuntansi dapat 
dilihat dari bagaimana pasar bereaksi terhadap informasi laba yang diumumkan 
(Aiffa & Nadhifah, 2024). Oleh sebab itu, laba yang disampaikan kepada publik dapat 
menjadi sumber informasi yang berguna bagi investor, dan dianggap informatif jika 
laba tersebut mencerminkan kondisi sebenarnya perusahaan, sehingga dapat dijadi-
kan acuan dalam membuat keputusan investasi (Aryanto, 2025). 

Penerapan perataan laba yang diupayakan oleh entitas untuk memperlihat-
kan kondisi laba yang stabil sangat berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
(Saktiwibowo & Nasongko, 2024). Praktik perataan laba menjadi penting bagi perus-
ahaan karena dapat membantu menciptakan kesan positif di mata stakeholder. Tinda-
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kan ini menyembunyikan �luktuasi laba yang penting sebagai analisis risiko, menga-
burkan kinerja nyata perusahaan, serta berpotensi menurunkan nilai perusahaan 
(Thalia & Anggraeni, 2022). Perataan laba berpotensi menyebabkan laporan keu-
angan menjadi kurang akurat dan menimbulkan bias (Islam & Mehdi, 2024). Kondisi 
ini dapat mengakibatkan pengambilan keputusan yang tidak tepat dan berdampak 
negatif bagi perusahaan (Abogun et al., 2021). 

Baik buruknya nilai perusahaan juga dilihat dari komposisi sumber penda-
naan atau struktur modal perusahaan (Winarti & Handayani, 2021). Setiap kebijakan 
pembiayaan dalam proses pengambilan keputusan, manajer keuangan dituntut untuk 
menilai keseimbangan antara potensi keuntungan dan konsekuensi biaya dari pilihan 
dari sumber dana, penggunaan utang yang dominan kerap dianggap sebagai pilihan 
yang wajar karena dapat meningkatkan e�isiensi operasional (Indra et al., 2024). Jika 
investor melihat struktur modal perusahaan sebagai e�isien, hal ini dapat mem-
perkuat pandangan positif pasar dan mendorong naiknya harga saham 
(Murtiningtyas et al., 2023). Cara perusahaan menyusun struktur modal sangat ber-
pengaruh, sebab keputusan tersebut bisa memperkuat atau melemahkan posisi keu-
angan dan akhirnya tercermin pada nilai perusahaan (Sari et al., 2021). 

Kemampuan manajerial memegang peranan yang penting dalam memperkuat 
atau memperlemah variabel keinformatifan laba, perataan laba dan struktur modal 
terhadap nilai perusahaan, karena keberhasilan dan perkembangan sebuah perus-
ahaan sangat ditentukan oleh sejauh mana seorang manajer mampu mengatur, 
mengelola, serta mengarahkan seluruh aktivitas operasional perusahaan secara efek-
tif dan e�isien (Wiratama & Ng, 2021). Manajer dengan kemampuan manajerial yang 
baik mampu mengoptimalkan sumber daya, meningkatkan e�isiensi, mendorong ino-
vasi, serta menjaga stabilitas dan reputasi perusahaan, sehingga secara keseluruhan 
meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan di mata stakeholder (Gunawan et al., 
2023). Kemampuan manajerial dapat menyatukan kepentingan antara pengelola en-
titas dan pemegang saham, serta berimplikasi pada keputusan menjadi lebih tepat 
dan mampu meningkatkan nilai perusahaan (Lukita, 2022). 

Penelitian ini dilakukan karena temuan dari sejumlah studi sebelumnya masih 
menunjukkan hasil yang tidak konsisten terkait pengaruh keinformatifan laba, 
perataan laba, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian 
Sinuraya & Mayangsari (2024) menemukan bahwa keinformatifan laba berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan, sementara penelitian Ratnaningrum et al., (2021) 
menunjukkan pengaruh negatif. Selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh Sinuraya 
& Mayangsari (2024), juga mengungkapkan bahwa perataan laba berdampak negatif 
dan tidak signi�ikan terhadap nilai perusahaan, berbeda dengan hasil penelitian 
Abogun et al (2021) yang menemukan adanya pengaruh positif. Pada variabel 
struktur modal, penelitian Safaruddin et al (2023) menunjukkan pengaruh positif ter-
hadap nilai perusahaan, namun berbeda dengan hasil Febrianti et al (2024) yang 
menyatakan bahwa struktur modal justru berpengaruh negatif.. 

Penelitian yang berjudul “The Effect of Earnings Smoothing and Earnings In-
formativeness on Firm Value with Managerial Ability as a Moderating Variable” terdiri 
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dari variabel independen seperti nilai perusahaan dan variabel dependen seperti 
keinformatifan laba, perataan laba dan kemampuan manajerial sebagai variabel mod-
erasi. Penelitian ini menyatakan bahwa kainformatifan laba berpengaruh positif ter-
hadap nilai perusahaan dan perataan laba berpengaruh negatif terhadap nilai perus-
ahaan. Pada penelitian ini menambahkan variabel independen struktur modal dan 
menggunakan sektor industrial pada periode 2022-2024. Penelitian ini menam-
bahkan variabel struktur modal guna memperluas cakupan model dengan memasuk-
kan aspek pembiayaan yang berperan dalam menentukan nilai perusahaan, karena 
keputusan pendanaan dapat meningkatkan kepercayaan investor. Periode 2022–
2024 dipilih karena mencerminkan fase pemulihan ekonomi, di mana perusahaan in-
dustri melakukan penyesuaian terhadap struktur modal mereka. Oleh karena itu, ke-
hadiran variabel ini tidak hanya memperkuat dasar empiris penelitian, tetapi juga 
memperluas kontribusinya dalam bidang studi keuangan perusahaan. 

Penelitian ini dilaksanakan untuk menganalisis pengaruh keinformatifan laba, 
praktik perataan laba, serta struktur modal terhadap nilai perusahaan. Selain itu, 
kajian ini juga menelaah peran kemampuan manajerial sebagai variabel moderasi, 
guna mengetahui apakah faktor tersebut mampu memperkuat atau justru 
melemahkan hubungan antarvariabel pada perusahaan sektor industri yang tercatat 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2022–2024. 

METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan memanfaatkan 

data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan. Data tersebut di-
akses melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia, sehingga seluruh informasi yang 
digunakan bersumber dari publikasi yang telah tersedia secara terbuka  (Lukita, 
2022). Data diolah menggunakan alat olah data statistik. Serangkaian pengujian dil-
akukan terhadap data penelitian, diawali dengan uji statistik deskriptif untuk meng-
gambarkan karakteristik data dari masing-masing variabel yang diteliti, yaitu nilai pe-
rusahaan, keinformatifan laba, perataan laba, struktur modal, serta variabel moderasi 
yaitu kemampuan manajerial (Sinuraya & Mayangsari, 2024). Dilanjutkan dengan uji 
pemilihan model menggunakan uji Chow, uji Hausman, uji Lagrange Multiplier (LM) 
(Margono & Gantino, 2021). Selanjutnya, dilakukan uji koe�isien determinasi (R²) un-
tuk mengetahui seberapa besar variabel independen mampu menjelaskan variabel 
dependen (S. Sya�itri & Oktavianna, 2024). Kemudian dilakukan pengujian asumsi 
klasik pada model terpilih yang mencakup uji autokorelasi dan uji heteroskedastisitas 
(Murtiningtyas et al., 2023). Analisis pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen dilakukan dengan metode regresi linear berganda (Mas & Werastuti, 2022). 
Analisis regresi moderasi digunakan untuk melihat apakah  kemampuan menejerial 
mampu memoderasi variabel independen terhadap dependen (Hashmi & Iqbal, 
2022).  
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HASIL DAN PEMBAHASAN 
Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif dimanfaatkan untuk menyajikan gambaran awal mengenai 
distribusi data pada masing-masing variabel penelitian. Pada studi ini, analisis dil-
akukan terhadap perusahaan sektor industri selama periode 2022–2024. Variabel 
yang diteliti mencakup Nilai Perusahaan (NP) sebagai variabel dependen, sedangkan 
Keinformatifan Laba (KL), Perataan Laba (PL), dan Struktur Modal (SM) ditetapkan 
sebagai variabel independen, serta Kemampuan Manajerial (KM) digunakan sebagai 
variabel moderasi. 

Hasil pengolahan data menggunakan Stata 17 disajikan pada Tabel 4.1 beri-
kut: 

Tabel 4. 1 Statistik Deskriptif Variabel Penelitian 
Variable  Obs  Mean  Std. Dev.  Min  Max 
 NP 135 1.112 1.392 -2.374 8.9566 
 KL 135 423.976 5216.68 -25037.76 49248 
 PL 135 1.511 13.488 -56.588 66.416 
 SM 135 .618 4.281 -21.59 41.48 
 KM 135 1.188 7.989 -58.819 25.308 
 

Sumber: Data diolah menggunakan Stata 17 (2025) 
Berdasarkan Tabel 4.1, dapat dijelaskan bahwa: 

Nilai Perusahaan (NP) sebagai variabel dependen (Y) menunjukkan kisaran 
dari kondisi paling undervalued sebesar -2,374 yang dialami PT Kokoh Inti Arebama 
Tbk (KOIN) pada tahun 2023 hingga kondisi paling overvalued sebesar 8,9566 yang 
dialami PT Impack Pratama Industri Tbk (IMPC) pada tahun 2024, dengan rata-rata 
1,112 yang menunjukkan bahwa secara umum harga pasar saham perusahaan dalam 
sampel sekitar 11,2% lebih tinggi dari nilai bukunya (overvalued), mencerminkan 
adanya premi pasar atas prospek dan kinerja perusahaan, serta standar deviasi 1,392 
yang mencerminkan variasi nilai yang cukup lebar di antara perusahaan. 

Keinformatifan Laba (KL) menunjukkan kisaran dari yang paling tidak in-
formatif sebesar -25.037,76 yang dicapai oleh PT Jasuindo Tiga Perkasa Tbk (JTPE) 
pada tahun 2022 hingga yang paling informatif sebesar 49.248 yang dicapai oleh PT 
Astra International Tbk (ASII) pada tahun 2022, dengan rata-rata 423,976 yang 
mengindikasikan bahwa secara umum laba perusahaan dalam sampel berada pada 
tingkat cukup informatif dalam memberikan sinyal bagi investor untuk memprediksi 
return saham, serta standar deviasi 5.216,68 yang mencerminkan adanya variasi ting-
kat keinformatifan laba yang sangat lebar di antara perusahaan. 

Perataan Laba (PL) memiliki nilai yang terindikasi berpotensi melakukan 
perataan laba sebesar -56,588 yang dihasilkan oleh PT Island Concepts Indonesia Tbk 
(ICON) pada periode 2022–2024, sedangkan nilai yang terindikasi tidak berpotensi 
melakukan perataan laba sebesar 66,416 diperoleh PT Multi�iling Mitra Indonesia 
Tbk (MFMI) pada periode 2022–2024. Rata-rata PL sebesar 1,511 menunjukkan 
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bahwa secara umum perusahaan dalam sampel memiliki kecenderungan rendah un-
tuk melakukan perataan laba, sedangkan standar deviasi 13,488 mencerminkan 
adanya perbedaan tingkat potensi perataan laba yang cukup besar antar perusahaan. 

Struktur Modal (SM) perusahaan menunjukkan variasi yang ekstrem. Pada ta-
hun 2022, PT Kokoh Inti Arebama Tbk (KOIN) mencetak sebesar 41,48, menunjukkan 
porsi utang yang sangat besar dibanding ekuitas—sebuah kondisi yang dalam sektor 
industri dapat mencerminkan strategi pendanaan agresif untuk meningkatkan kapa-
sitas aset. Namun pada tahun 2023, nilai sama-sama dicatat oleh KOIN, tetapi turun 
drastis menjadi –21,59, yang mencerminkan kondisi ekuitas yang negatif akibat keru-
gian signi�ikan. Nilai rata-rata sektor industrial sebesar 0,618 berada di bawah kis-
aran ideal (>1), mengindikasikan entitas cenderung mengandalkan ekuitas daripada 
utang dalam pendanaan.; variasi ekstrem seperti yang terlihat pada KOIN, dengan 
standar deviasi tinggi (4,281), mencerminkan perbedaan signi�ikan dalam strategi 
struktur modal antar perusahaan. 

Kemampuan Manajerial (KM) berkisar dari kondisi tidak e�isien dengan nilai 
-58,819 pada PT Intan Baru Prana Tbk (IBFN) tahun 2022 hingga kondisi sangat 
e�isien dengan nilai 25,308 pada PT Intraco Penta Tbk (INTA) tahun 2022. Nilai rata-
rata sebesar 1,188 menunjukkan bahwa secara umum perusahaan dalam sampel 
memiliki tingkat kemampuan manajerial yang cukup baik, sementara standar deviasi 
7,989 menggambarkan adanya perbedaan yang cukup besar dalam kemampuan ma-
najerial antar perusahaan. 

 
Pengolahan Data 

Gra�ik pada gambar 4.1 menunjukkan sebaran nilai untuk variabel Nilai Pe-
rusahaan (NP), Keinformatifan Laba (KL), Perataan Laba (PL), Struktur Modal (SM), 
dan Kemampuan Manajerial (KM). Terlihat bahwa NP, PL, SM, dan KM memiliki distri-
busi yang rapat di sekitar nilai tengah tanpa adanya titik yang jauh menyimpang, me-
nandakan tidak terdapat pencilan yang signi�ikan. Sebaliknya, variabel KL menampil-
kan sebaran yang sangat lebar dengan beberapa titik ekstrem, baik di sisi positif mau-
pun negatif, yang berpotensi memengaruhi hasil estimasi regresi. Berdasarkan kon-
disi ini, dilakukan winsorizing pada persentil ke-5 dan ke-95 khusus untuk variabel 
KL guna membatasi nilai ekstrem tersebut, sehingga distribusi data menjadi lebih 
representatif tanpa menghilangkan karakteristik utama variabel. 

 
Uji Pemilihan Model 

Hasil Uji Chow pada Gambar 4.5 digunakan untuk memilih model yang paling 
sesuai antara Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM) dalam ana-
lisis data panel. Variabel yang diuji terdiri dari Nilai Perusahaan (NP) sebagai variabel 
dependen, serta Keinformatifan Laba (KL), Perataan Laba (PL), dan Struktur Modal 
(SM) sebagai variabel independen. Nilai probabilitas uji (Prob > F) yang diperoleh 
adalah 0,0000, lebih kecil dari tingkat signi�ikansi 5% (0,05). Artinya, hipotesis nol 
ditolak sehingga terdapat perbedaan konstanta regresi yang signi�ikan antar perus-
ahaan. Dengan demikian, model Fixed Effect dipilih karena lebih mampu menangkap 
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perbedaan karakteristik tiap perusahaan dalam menjelaskan hubungan KL, PL, dan 
SM terhadap NP. 

Uji Hausman dilakukan untuk menentukan model yang paling tepat 
digunakan antara Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM) pada 
penelitian dengan variabel dependen Nilai Perusahaan (NP) serta variabel inde-
penden Keinformatifan Laba (KL), Perataan Laba (PL), dan Struktur Modal (SM). Hasil 
uji Hausman pada gambar 4.6 menunjukkan nilai Prob > Chi² sebesar 0,6465, yang 
lebih besar dari taraf signi�ikansi 5% (0,05), sehingga H₀ diterima dan H₁ ditolak. 
Dengan demikian, tahap analisis selanjutnya akan menggunakan model REM untuk 
mengestimasi pengaruh KL, PL, dan SM terhadap NP. 

Uji Lagrange Multiplier (LM) Breusch-Pagan pada Gambar 4.7 dilakukan un-
tuk memastikan pemilihan model terbaik antara Common Effect (CEM) dan Random 
Effect (REM). Dalam uji ini, hipotesis nol (H₀) menyatakan bahwa CEM lebih sesuai 
(Var(u) = 0), sedangkan hipotesis alternatif (H₁) menyatakan bahwa REM lebih tepat 
(Var(u) ≠ 0). Hasil pengujian menunjukkan nilai chibar² sebesar 40,25 dengan p-value 
0,0000. Karena p-value jauh di bawah 0,05, maka H₀ ditolak dan H₁ diterima. Dengan 
hasil ini, dapat dipastikan bahwa model Random Effect merupakan pilihan yang tepat 
untuk menganalisis pengaruh KL, PL, dan SM terhadap NP. 

 
Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik dilakukan pada model terpilih, salah satunya dengan men-
guji multikolinearitas untuk memastikan tidak terdapat hubungan linear yang ber-
lebihan antarvariabel independen dalam regresi panel. Berdasarkan hasil perhi-
tungan Variance In�lation Factor (VIF), variabel Struktur Modal (SM), Perataan Laba 
(PL), dan Keinformatifan Laba (KL_w) masing-masing memperoleh nilai VIF sebesar 
1,00 dengan nilai toleransi (1/VIF) mendekati angka 1. Nilai tersebut berada jauh di 
bawah ambang batas 10 yang umumnya dijadikan indikator adanya multikolinearitas. 
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa model penelitian ini tidak mengalami 
permasalahan multikolinearitas, sehingga seluruh variabel independen dapat diana-
lisis secara bersamaan tanpa mengurangi keakuratan estimasi koe�isien regresi. 

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah varians error 
pada model regresi panel data. Berdasarkan kriteria pengujian, p-value > 0,05 menun-
jukkan tidak adanya heteroskedastisitas (H₀ diterima), sedangkan p-value ≤ 0,05 
menunjukkan adanya heteroskedastisitas (H₀ ditolak). Hasil pengujian pada model 
Random Effect menunjukkan nilai Prob > chi² = 0,9866, yang lebih besar dari 0,05, 
sehingga H₀ diterima. Hal ini berarti model tidak mengalami heteroskedastisitas, se-
hingga asumsi homoskedastisitas terpenuhi 

Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah residual dari model re-
gresi panel saling berhubungan antar periode. Hasil pengujian memberikan nilai 
koe�isien |r| = 0,5345, yang menunjukkan adanya autokorelasi. Hal ini berarti error 
pada satu periode dipengaruhi oleh error di periode sebelumnya, sehingga dapat 
menurunkan keakuratan estimasi. Untuk mengatasi hal tersebut, analisis dilanjutkan 

https://www.mes-bogor.com/journal/index.php/mrj/article/view/1094
https://www.mes-bogor.com/journal/index.php/mrj/article/view/1094


Economic Reviews Journal 
Volume 5 Nomor 2 (2026) 641 – 662 E-ISSN 2830-6449 

DOI: 10.56709/mrj.v5i2.1094 
 

648 | Volume 5 Nomor 2  2026 
 

dengan robust standard error agar hasil perhitungan tetap valid dan dapat ditafsirkan 
secara tepat. 

 
Uji Hipotesis 

Berdasarkan hasil estimasi model Random Effect pada gambar 4.11 dengan 
robust standard error, diketahui bahwa secara simultan variabel Keinformatifan Laba 
(KL_w), Perataan Laba (PL), dan Struktur Modal (SM) berpengaruh signi�ikan ter-
hadap Nilai Perusahaan (NP), yang ditunjukkan oleh nilai Wald χ² sebesar 2281,55 
dengan probabilitas 0,0000 (p < 0,05). Namun, secara parsial, hasil pengujian menun-
jukkan bahwa variabel Keinformatifan Laba (KL_w) memiliki koe�isien negatif sebe-
sar -0,0000792 dengan nilai p = 0,221, sehingga pengaruhnya terhadap NP tidak sig-
ni�ikan dan tidak sesuai dengan hipotesis teori yang memprediksi arah positif. Varia-
bel Perataan Laba (PL) menunjukkan koe�isien positif sebesar 0,0275318 dengan nilai 
p = 0,012, yang berarti berpengaruh signi�ikan positif terhadap NP, sehingga hasil ini 
berlawanan dengan hipotesis teori yang memprediksi pengaruh negatif. Sementara 
itu, variabel Struktur Modal (SM) memiliki koe�isien positif sebesar 0,1327149 
dengan p = 0,000, yang berarti berpengaruh signi�ikan positif terhadap NP, sesuai 
dengan hipotesis teori yang memprediksi arah positif. Dengan demikian, dari ketiga 
hipotesis parsial, hanya hipotesis mengenai pengaruh struktur modal yang terdukung 
secara empiris sesuai dengan arah teorinya. 

Tabel 4. 2 Hasil Hipotesis: 
Variabel Hipotesis Teori-

tis 
Hasil Empiris Keputusan 

Hipotesis 
Keinformatifan 
Laba (KL_w) 

Positif terhadap 
Nilai Perusahaan 

Koe�isien negatif  
(-0,0000792), p = 0,221 
  
→Tidak  signi�ikan 
(p ≥ 0,05) 

Ditolak 

Perataan Laba 
(PL) 

Negatif terhadap 
Nilai Perusahaan 

Koe�isien positif 
(0,0275318), p = 0,012 
  
→ Signi�ikan 
(p < 0,05) 

Ditolak 

Struktur Modal 
(SM) 

Positif terhadap 
Nilai Perusahaan 

Koe�isien positif 
(0,1327149), p = 0,000 
  
→ Signi�ikan 
(p < 0,05) 

Diterima 

 
Uji Moderasi 

Berdasarkan hasil Moderated Regression Analysis (MRA) dengan model REM 
pada gambar 4.12, interaksi antara keinformatifan laba dengan kemampuan mana-
jerial (KLKM) diperoleh koe�isien positif sebesar 0,0000141 dengan probabilitas 
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0,416. Nilai tersebut lebih besar dari tingkat signi�ikansi 5 persen, sehingga kemam-
puan manajerial tidak terbukti menjadi variabel yang memoderasi hubungan antara 
keinformatifan laba dengan nilai perusahaan. Dengan kata lain, baik perusahaan yang 
memiliki kemampuan manajerial tinggi maupun rendah, tidak menunjukkan perbe-
daan signi�ikan dalam pengaruh keinformatifan laba terhadap nilai perusahaan. 

Sebaliknya, interaksi antara perataan laba dan kemampuan manajerial 
(PLKM) memberikan hasil yang signi�ikan dengan koe�isien negatif sebesar –
0,0133112 dan nilai probabilitas 0,019. Temuan ini menunjukkan bahwa kemampuan 
manajerial justru melemahkan keterkaitan perataan laba terhadap nilai perusahaan. 
Artinya, pada entitas dengan kemampuan manajerial yang lebih tinggi, praktik 
perataan laba tidak mampu meningkatkan nilai perusahaan, bahkan cenderung men-
gurangi potensi efek positif yang mungkin timbul dari praktik tersebut. 

Berdasarkan hasil analisis, interaksi antara struktur modal dan kemampuan 
manajerial (SMKM) menghasilkan koe�isien positif sebesar 0,0036322 dengan prob-
abilitas 0,647. Karena nilai probabilitas tersebut lebih besar daripada taraf signif-
ikansi 5 persen, maka kemampuan manajerial tidak terbukti memiliki efek moderasi. 
Dengan demikian, tingkat kemampuan manajerial yang berbeda tidak terbukti me-
mengaruhi kuat atau lemahnya keterkaitan antara struktur modal dan nilai perus-
ahaan. 

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kemampuan ma-
najerial hanya berperan sebagai variabel moderasi pada hubungan antara perataan 
laba dan nilai perusahaan, sedangkan pada hubungan keinformatifan laba maupun 
struktur modal terhadap nilai perusahaan, peran moderasi tersebut tidak teridenti�i-
kasi secara signi�ikan. 

Tabel 4. 3 Moderated Regression Analysis (MRA): 
Variabel Hipotesis Teoritis Hasil Empiris Kepu-

tusan 
Hipotesis 

Keinformatifan 
Laba× Kemampuan 
Manajerial (KLKM) 

Kemampuan Manajerial 
memperkuat hubungan 
Keinformatifan Laba 
terhadap Nilai Perus-
ahaan 

Koe�isien positif 
(0,0000141), p = 
0,416 
  
→Tidak  signi�ikan 
(p ≥ 0,05) 

Ditolak 

Perataan Laba × Ke-
mampuan Mana-
jerial (PLKM) 

Kemampuan Manajerial 
memperlemah hub-
ungan Perataan Laba 
terhadap Nilai Perus-
ahaan 

Koe�isien negatif  
(–0,0131132), p = 
0,019 
  
→ Signi�ikan 
(p < 0,05) 

Diterima 

Struktur Modal × 
Kemampuan Mana-
jerial (SMKM) 

Kemampuan Manajerial 
memperkuat hubungan 

Koe�isien positif 
(0,0036322), p = 
0,647 

Ditolak 
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Variabel Hipotesis Teoritis Hasil Empiris Kepu-
tusan 

Hipotesis 
Struktur Modal ter-
hadap Nilai Perusahaan 

  
→ Tidak Signi�ikan 
(p < 0,05) 

 
Persamaan Regresi 
NP=0.9985−0.0000177KL+0.061131PL+0.1316416SM+0.0000141KLKM−0.0131132PL
KM+0.0036322SMKM+ε 

Hasil estimasi menunjukkan bahwa variabel keinformatifan laba (KL) mem-
iliki koe�isien negatif sebesar –0,0000177 dengan nilai probabilitas 0,406, sehingga 
dapat disimpulkan tidak berpengaruh signi�ikan terhadap nilai perusahaan. Se-
baliknya, variabel perataan laba (PL) memiliki koe�isien positif signi�ikan sebesar 
0,061131 dengan probabilitas 0,011, yang menandakan bahwa praktik perataan laba 
berkontribusi terhadap peningkatan nilai perusahaan. Demikian pula, struktur modal 
(SM) terbukti berpengaruh positif signi�ikan dengan koe�isien 0,1316416 dan proba-
bilitas 0,000, sehingga semakin besar proporsi struktur modal, semakin tinggi pula 
nilai perusahaan yang tercermin. 

Sementara itu, interaksi keinformatifan laba dengan kemampuan manajerial 
(KLKM) menghasilkan koe�isien positif sebesar 0,0000141 dengan probabilitas 0,416, 
yang menunjukkan tidak adanya pengaruh moderasi signi�ikan. Sebaliknya, interaksi 
perataan laba dengan kemampuan manajerial (PLKM) menghasilkan koe�isien negatif 
signi�ikan sebesar –0,0131132 dengan probabilitas 0,019, yang berarti kemampuan 
manajerial justru melemahkan pengaruh perataan laba terhadap nilai perusahaan. 
Adapun interaksi struktur modal dengan kemampuan manajerial (SMKM) memiliki 
koe�isien positif sebesar 0,0036322 dengan probabilitas 0,647, sehingga tidak ter-
bukti sebagai variabel moderasi. 

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menegaskan bahwa perataan laba dan 
struktur modal berperan penting dalam meningkatkan nilai perusahaan. Namun 
demikian, hanya pada variabel perataan laba ditemukan adanya pengaruh moderasi 
signi�ikan dari kemampuan manajerial, yang cenderung memperlemah hubungan an-
tara praktik perataan laba dengan nilai perusahaan. 

PEMBAHASAN 
Pengaruh Keinformatifan Laba terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil analisis, variabel keinformatifan laba terbukti tidak ber-
pengaruh signi�ikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini terjadi karena harga saham 
bagi investor lebih dipengaruhi oleh ekspektasi terhadap prospek masa depan perus-
ahaan, bukan hanya laba akuntansi yang dilaporkan (Hutton & Stocken, 2021). Oleh 
karena itu, investor lebih cenderung memperhatikan faktor lain seperti tren industri, 
kondisi ekonomi, dan potensi pertumbuhan yang langsung tercermin dalam perge-
rakan harga saham (Chen & Li, 2024). Secara teori signaling, tingkat keinformatifan 
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laba diharapkan mampu memberikan sinyal positif bagi investor sehingga dapat 
meningkatkan nilai perusahaan. Akan tetapi, temuan empiris dalam penelitian ini 
menunjukkan bahwa variabel tersebut tidak memberikan pengaruh signi�ikan ter-
hadap nilai perusahaan. Hal ini dapat terjadi karena laporan laba akuntansi memiliki 
sejumlah keterbatasan, misalnya dipengaruhi oleh metode pelaporan maupun praktik 
manajemen laba, sehingga belum sepenuhnya mencerminkan kondisi fundamental 
perusahaan. Lebih lanjut, orientasi investor umumnya terfokus pada prospek pertum-
buhan dan keberlanjutan usaha di masa depan dibandingkan dengan kinerja laba his-
toris. Faktor eksternal seperti dinamika industri, perubahan kondisi makroekonomi, 
dan peluang ekspansi dinilai lebih relevan serta lebih cepat tercermin dalam perge-
rakan harga saham. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa keinformatifan laba 
tidak menjadi faktor utama yang diperhatikan investor dalam menilai nilai suatu pe-
rusahaan. Hal ini tercermin dari pola hubungan unexpected earnings (UE) dengan re-
turn saham pada beberapa perusahaan sampel. Misalnya, PT Asahimas Flat Glass Tbk 
(AMFG) pada tahun 2022 mengalami kenaikan UE sebesar +37% dibanding tahun 
sebelumnya, diikuti return saham sebesar 20% yang sejalan dengan teori sinyal. Na-
mun pada tahun 2023, UE kembali naik sekitar +32%, tetapi return justru turun men-
jadi hanya 6%, sedangkan pada tahun 2024 ketika UE anjlok hingga –59%, return sa-
ham malah melonjak ke 36%. Hal yang sama terlihat pada PT Arita Prima Indonesia 
Tbk (APII), di mana pada tahun 2022 UE turun sekitar –34% tetapi return saham 
tetap positif 12%. Bahkan pada 2023–2024 ketika UE naik masing-masing +127% dan 
+52%, return saham tidak bergerak searah dan justru stagnan di kisaran 5–6%. Ketid-
akselarasan tersebut memperlihatkan bahwa kenaikan atau penurunan laba tidak 
selalu diikuti oleh perubahan nilai perusahaan dalam proporsi yang sama. Beberapa 
perusahaan justru menunjukkan kondisi berlawanan, di mana unexpected earnings 
meningkat puluhan persen tetapi return saham hanya bergerak tipis, atau sebaliknya 
ketika laba turun drastis return saham justru naik cukup tinggi (Kyaw et al., 2023). 
Akibatnya, keinformatifan laba tidak lagi berfungsi sebagai informasi yang dapat di-
andalkan oleh investor dengan nilai perusahaan menjadi negatif dan tidak signi�ikan 
(Tanjung et al., 2023). Temuan ini sejalan dengan penelitian Firmansyah et al (2022) 
dan Kyaw et al (2023) yang mengindikasikan bahwa keinformatifan laba berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan. 
 
Pengaruh Perataan Laba terhadap Nilai Perusahaan 

Dalam perspektif signaling theory, upaya manajemen menghasilkan laporan 
laba yang konsisten melalui mekanisme perataan laba dapat dipandang sebagai indi-
kator keberlangsungan kinerja perusahaan. Laba yang stabil menurunkan ketid-
akpastian, sehingga investor menilai perusahaan memiliki risiko yang relatif kecil. Pe-
rusahaan akan berusaha memenuhi harapan investor tersebut (membuat laba stabil 
setiap tahun) sehingga mendorong kenaikan nilai perusahaan. Secara rasional, kon-
disi ini meningkatkan keyakinan pasar terhadap prospek usaha, yang pada akhirnya 
mendorong kenaikan harga saham sebagai cerminan dari nilai perusahaan. Oleh ka-
rena itu, menjaga kestabilan laba dapat menjadi strategi yang efektif bagi perusahaan 
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dalam mempertahankan reputasi dan menarik kepercayaan investor. Berdasarkan 
hasil pengukuran dengan Indeks Eckel, terlihat bahwa dari 45 perusahaan, sebanyak 
55% di antaranya terindikasi melakukan praktik perataan laba. Sebagai contoh pada 
PT Arwana Citramulia Tbk (ARNA) yang menunjukkan penurunan laba beruntun (-
22,7% di 2023 dan -4,3% di 2024), padahal penjualannya justru meningkat +7,6% 
pada 2024. Pola ini memperlihatkan upaya perusahaan menjaga �luktuasi laba agar 
lebih stabil dibandingkan perubahan penjualan. Hal yang sama tampak pada PT Astra 
Graphia Tbk (ASGR), di mana laba tumbuh stabil lebih dari 45% dua tahun berturut-
turut, sementara penjualannya justru menurun -5,2% pada 2024. Sebaliknya, PT Arita 
Prima Indonesia Tbk (APII) menunjukkan pola yang konsisten, di mana kenaikan laba 
140,6% pada 2023 sejalan dengan pertumbuhan penjualan 37,8%, sehingga tidak ter-
masuk praktik perataan laba. Artinya, keberadaan praktik perataan laba di beberapa 
perusahaan seperti PT Asahimas Flat Glass Tbk (AMFG), PT Arwana Citramulia Tbk 
(ARNA), dan PT Astra Graphia Tbk (ASGR) ternyata mampu meningkatkan nilai pe-
rusahaan, meskipun secara teori diharapkan memperlemah. Hal tersebut memper-
lihatkan bahwa pasar menilai praktik tersebut bukan semata-mata sebagai manipu-
lasi, melainkan sebagai upaya menjaga kestabilan kinerja agar tidak menimbulkan 
gejolak di mata investor (Sinuraya & Mayangsari, 2024). Temuan ini sejalan dengan  
penelitian Fuadi et al (2022), Rahma & Lastanti (2023) dan Antari & Gayatri (2023) 
yang mengindikasikan bahwa perataan laba berpengaruh positif terhadap nilai perus-
ahaan.  

 
Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Temuan empiris mengindikasikan bahwa pengelolaan struktur modal yang 
lebih optimal mampu meningkatkan nilai perusahaan. Apabila keseimbangan antara 
ekuitas dan utang dikelola dengan baik, perusahaan akan memiliki �leksibilitas keu-
angan yang lebih optimal sehingga dapat membiayai kegiatan usahanya tanpa 
menghadapi risiko gagal bayar yang tinggi. Pada perusahaan yang mampu 
menghasilkan laba dalam jumlah besar, kebutuhan pendanaan dapat terpenuhi dari 
sumber internal sehingga keberadaan utang tidak lagi menjadi keharusan. Kondisi ini 
menunjukkan kapasitas �inansial yang kuat, di mana perusahaan tetap dapat berkem-
bang dengan tingkat risiko yang relatif rendah. Situasi tersebut pada akhirnya mem-
perkuat posisi perusahaan di mata investor dan mendorong peningkatan nilai pasar 
sebagai cerminan nilai perusahaan. Hasil tersebut sejalan dengan hipotesis yang diru-
muskan, di mana keberhasilan manajemen dalam menjaga keseimbangan serta me-
maksimalkan komposisi struktur modal memberikan sinyal positif bagi investor, se-
hingga berimplikasi pada meningkatnya nilai perusahaan. (Sihombing et al., 2021). 

Contohnya pada PT Asahimas Flat Glass Tbk (AMFG) menunjukkan struktur 
permodalan yang seimbang selama periode penelitian. Pada tahun 2022, perusahaan 
mencatat DER sebesar 1,0070 dengan utang Rp3,746 triliun dan ekuitas Rp3,720 tri-
liun, sementara pada tahun 2023 DER berada pada angka 0,9924 dengan utang 
Rp42,11 miliar dan ekuitas Rp42,44 miliar. Nilai DER yang mendekati satu ini menan-
dakan bahwa perusahaan mampu menjaga keseimbangan antara utang dan modal 
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sendiri (Safaruddin et al., 2023). Hal ini memperlihatkan bahwa manajemen berhasil 
menjaga keseimbangan struktur modal, yang menjadi tanda positif bagi investor 
mengenai kemampuan perusahaan dalam menekan risiko keuangan sekaligus mem-
pertahankan kinerja (Tsyganov et al., 2025). Bagi pihak investor, kondisi ini dapat di-
baca sebagai sinyal positif karena perusahaan tetap mengandalkan pendanaan ber-
basis utang dalam jumlah yang lebih besar, namun masih berada pada level yang di-
anggap aman sehingga tidak menimbulkan risiko berlebihan terhadap nilai perus-
ahaan. Temuan ini sejalan dengan penelitian Nengsih et al., (2024),  Aji et a.,l (2023), 
dan Bui et al (2023) yang menyatakan bahwa struktur modal melalui penggunaan 
utang dan ekuitas berpengaruh positif terhadap peningkatan nilai perusahaan. 

 
Kemampuan Manejerial Memperkuat Pengaruh Keinformatifan Laba terhadap 
Nilai Perusahaan  

Hal temuan menunjukkan bahwa kemampuan manajerial tidak berhasil 
meningkatkan keterkaitan antara keinformatifan laba dan nilai perusahaan pada 
penelitian ini. Salah satu alasannya adalah bahwa kualitas pengelolaan laporan 
keuangan oleh manajemen tidak serta-merta tercermin dalam harga saham, karena 
pasar lebih cepat bereaksi terhadap faktor eksternal. Perubahan kondisi ekonomi 
makro, pergeseran tren industri, maupun variabilitas ekspektasi investor justru 
menjadi aspek yang lebih dominan dalam menentukan pergerakan harga saham. 
Dengan demikian, meskipun manajer berusaha meningkatkan kualitas informasi laba, 
pengaruhnya masih kalah kuat dibandingkan dinamika pasar yang lebih luas. 
Ketidaksigni�ikanan hasil ini menunjukkan bahwa kemampuan manajerial tidak 
selalu berhasil meningkatkan daya informatif laba dalam menjelaskan nilai 
perusahaan (Sinuraya & Mayangsari, 2024). Hal ini dapat dijelaskan karena dalam 
penelitian ini keinformatifan laba diukur menggunakan harga saham, di mana harga 
saham lebih banyak mencerminkan respon pasar daripada pengaturan yang 
dilakukan manajemen (Ari�in & Sebrina, 2022). Dengan kata lain, seberapa baik pun 
manajer dalam mengelola laporan keuangan, pengaruhnya tidak secara langsung 
memperkuat hubungan keinformatifan laba terhadap nilai perusahaan, karena pasar 
lebih fokus pada dinamika harga saham sebagai indikator utama (Liao et al., 2023). 
Dalam data penelitian ini perannya belum cukup kuat untuk menghasilkan pengaruh 
yang signi�ikan. 

 
Kemampuan Manejerial Memperlemah Pengaruh Perataan Laba terhadap Nilai 
Perusahaan 

Hasil ini menunjukkan bahwa peran kemampuan manajerial cenderung 
melemahkan hubungan antara praktik perataan laba dan nilai perusahaan. Arah 
koe�isien negatif sesuai dengan hipotesis yang diajukan. Berdasarkan perspektif 
signaling theory, kestabilan laba dapat berfungsi sebagai tanda positif bagi investor 
mengenai prospek keberlanjutan perusahaan. Akan tetapi, pasar kerap menafsirkan 
praktik perataan laba sebagai tindakan manipulatif dalam pelaporan keuangan yang 
justru mengurangi keterbukaan informasi laba. Hal ini terjadi karena manajer yang 

https://www.mes-bogor.com/journal/index.php/mrj/article/view/1094
https://www.mes-bogor.com/journal/index.php/mrj/article/view/1094


Economic Reviews Journal 
Volume 5 Nomor 2 (2026) 641 – 662 E-ISSN 2830-6449 

DOI: 10.56709/mrj.v5i2.1094 
 

654 | Volume 5 Nomor 2  2026 
 

memiliki keahlian tinggi cenderung tidak mengandalkan praktik perataan laba 
sebagai sarana membangun reputasi, melainkan mengutamakan strategi pengelolaan 
kinerja yang lebih nyata dan berkesinambungan. Kondisi ini mengindikasikan bahwa 
meskipun praktik perataan laba pada umumnya dapat meningkatkan persepsi pasar 
terhadap kinerja perusahaan, keberadaan manajer yang kompeten justru mengurangi 
dampak positif tersebut (Saktiwibowo & Nasongko, 2024). Investor pada dasarnya 
menilai praktik perataan laba sebagai bentuk manipulasi akuntansi yang mengurangi 
transparansi informasi laba (Antari & Gayatri, 2023). Oleh karena itu, apabila suatu 
entitas bisnis dikelola oleh manajer dengan tingkat kompetensi yang tinggi, 
kecenderungan untuk melakukan praktik perataan laba akan berkurang. Sebagai 
gantinya, manajer akan lebih menekankan penyampaian sinyal yang dapat dipercaya 
melalui pencapaian kinerja riil dan berkelanjutan. Pada perusahaan dengan manajer 
yang memiliki kemampuan manajerial tinggi, investor biasanya lebih percaya pada 
laporan keuangan yang disajikan (Liao et al., 2023).  

 
Kemampuan Manajerial Memperkuat Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai 
Perusahaan 

Hasil mengindikasi kemampuan manajerial tidak terbukti mampu 
memperkuat maupun memperlemah pengaruh struktur modal terhadap nilai 
perusahaan. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa penentuan struktur modal 
lebih dipengaruhi oleh faktor lain di luar aspek manajerial. Investor juga lebih menilai 
stabilitas perusahaan melalui rasio keuangan daripada menilai kompetensi individu 
manajer. Dalam konteks sektor industri, penggunaan utang untuk mendukung 
ekspansi aset sudah dianggap hal yang wajar, sehingga kualitas manajemen tidak 
memberikan pengaruh langsung terhadap struktur modal maupun persepsi investor 
terhadap nilai perusahaan. Perusahaan yang dikelola oleh manajer kompeten dan 
memiliki struktur modal yang proporsional umumnya dianggap lebih stabil oleh 
investor sejalan dengan hasil temuan (Anggraini & Lestari, 2023). Artinya, struktur 
modal tetap dipandang investor sebagai penentu utama kekuatan keuangan dan 
keberlangsungan perusahaan (Sihombing et al., 2021). Hal ini menunjukkan bahwa 
struktur modal tetap menjadi faktor utama dalam penilaian nilai perusahaan, 
sementara peran manajerial tidak memberikan tambahan pengaruh yang signi�ikan.  

KESIMPULAN 
Berdasarkan hasil analisis data panel pada perusahaan sektor industri yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022–2024, diperoleh beberapa 
temuan penting. Hasil penelitian menunjukkan bahwa keinformatifan laba tidak ber-
pengaruh signi�ikan terhadap nilai perusahaan. Praktik perataan laba terbukti 
meningkatkan nilai perusahaan. Struktur modal berpengaruh positif signi�ikan ter-
hadap nilai perusahaan. Namun, kemampuan manajerial berperan memperlemah 
pengaruh perataan laba terhadap nilai perusahaan dan tidak memoderasi hubungan 
keinformatifan laba maupun struktur modal. Lebih lanjut, hasil penelitian menunjuk-
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kan nilai R-square sebesar 25%, yang mengindikasikan bahwa variabel keinformati-
fan laba, perataan laba, dan struktur modal hanya mampu menjelaskan sebagian kecil 
variasi nilai perusahaan. Dengan demikian, masih terdapat sekitar 75% variasi nilai 
perusahaan yang dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian ini, seperti tata 
kelola perusahaan, kebijakan dividen, kondisi makroekonomi, maupun persepsi pasar 
terhadap prospek industri. Temuan ini menegaskan pentingnya pengelolaan struktur 
modal yang tepat serta praktik penyajian laba yang transparan sebagai sinyal positif 
bagi investor, sementara aspek keinformatifan laba memerlukan peningkatan kualitas 
agar dapat memberikan pengaruh yang lebih berarti dalam menentukan nilai perus-
ahaan. 

Penelitian selanjutnya disarankan untuk mengembangkan model dengan me-
masukkan variabel lain yang berpotensi memengaruhi nilai perusahaan, seperti ke-
bijakan dividen, mekanisme tata kelola, maupun faktor makroekonomi. Pengukuran 
kemampuan manajerial juga sebaiknya menggunakan indikator yang lebih luas, baik 
dalam bentuk kuantitatif maupun kualitatif, agar dapat mere�leksikan peran manajer 
secara lebih komprehensif. Selain itu, penggunaan periode pengamatan yang lebih 
panjang akan memberikan gambaran yang lebih utuh mengenai dinamika perusahaan 
dalam merespons perubahan kondisi ekonomi dan kebijakan pasar modal. 

Untuk penelitian selanjutnya, disarankan memperluas periode pengamatan, 
menambah variabel lain seperti tata kelola perusahaan dan kebijakan dividen. 
Sebaiknya penelitian selanjutnya tidak hanya menggunakan harga saham sebagai 
ukuran keinformatifan laba, mengingat harga saham lebih mere�leksikan reaksi pasar 
dan tidak sepenuhnya dikendalikan oleh manajemen. 
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