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ABSTRACT	

This	study	aims	to	determine	the	effect	of	financial	distress,	firm	life	cycle,	and	corporate	
restructuring	on	firm	value	in	infrastructure	sector	companies	for	the	period	2020-2022.	This	
type	 of	 research	 is	 a	 quantitative	 study	 that	 uses	 secondary	 data,	 namely	 audited	 financial	
reports	and	is	presented	in	the	Company's	annual	report.	The	sampling	technique	in	this	study	
used	purposive	sampling	technique	with	a	total	sample	of	105	data	during	the	2020-2022	period.	
The	analysis	used	in	this	research	is	multiple	linear	regression	analysis.	The	results	of	this	study	
indicate	that	firm	life	cycle	has	an	effect	on	firm	value.	while	financial	distress	and	corporate	
restructuring	have	no	effect	on	firm	value.	

Keywords:	Financial	Distress,	Firm	Life	Cycle,	Corporate	Restructuring,	Firm	Value		
	
ABSTRAK	

	Penelitian	ini	bertujuan	untuk	mengetahui	pengaruh	financial	distress,	firm	life	cycle,	
dan	corporate	restructuring	terhadap	nilai	Perusahaan	pada	Perusahaan	sektor	infrastruktur	
periode	2020-2022.	Jenis	dari	penelitian	ini	adalah	penelitian	kuantitatif	yang	menggunakan	
data	sekunder	yaitu	laporan	keuangan	yang	telah	diaudit	dan	disajikan	pada	laporan	tahunan	
Perusahaan.	Teknik	pengambilan	sampel	dalam	penelitian	ini	menggunakan	teknik	purposive	
sampling	dengan	jumlah	sampel	sebanyak	105	data	selama	periode	2020-2022.	Analisis	yang	
digunakan	dalam	penelitian	 ini	 adalah	 analisis	 regresi	 linier	 berganda.	Hasil	 penelitian	 ini	
menunjukkan	 bahwa	 firm	 life	 cycle	 berpengaruh	 terhadap	 nilai	 Perusahaan.	 sedangkan	
financial	 distress	 dan	 corporate	 restrustructuring	 tidak	 berpengaruh	 terhadap	 nilai	
Perusahaan.	

Kata	kunci:	Financial	Distress,	Firm	Life	Cycle,	Corporate	Restructuring,	Nilai	Perusahaan	
	
PENDAHULUAN	

Kondisi	 covid-19	yang	 terjadi	 pada	 tahun	 2020-2022	membuat	 lingkungan	
bisnis	berjalan	dengan	buruk	 terhadap	Perusahaan	yang	ada	di	dalam	negeri	 atau	
yang	ada	di	dalam	 luar	negeri.	Hal	 itu	menyebabkan	banyak	menghadapi	masalah	
seperti	 kesulitan	 dalam	 keuangan.	 Ketika	 kondisi	 keuangan	 suatu	 Perusahaan	
menurun	 drastis,	 hal	 itu	 disebut	 dengan	 financial	 distress	 atau	 kesulitan	 dalam	
keuangan.	 Fitriani	 dan	 Huda	 (2020)	 mengatakan	 bahwa	 krisis	 keuangan	 dimulai	
dengan	 pengelolaan	 Perusahaan	 yang	 buruk,	 yang	 menyebabkan	 kerugian	
operasional,	kerugian	bersih	tahun	berjalan,	atau	aliran	kas	operasi	yang	lebih	kecil	
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daripada	 laba	operasi.	Perusahaan	memiliki	potensi	kebangkrutan	yang	 tinggi	 jika	
terus	mengalami	masalah	keuangan	dalam	jangka	Panjang.	

Selain	 dampak	 terhadap	 kesulitan	 dalam	 keuangan	 atau	 financial	 distress,	
covid-19	 juga	 mempengaruhi	 perubahan	 dalam	 organisasi	 Perusahaan	 seperti	
penggunaan	teknologi	digital	untuk	bekerja	dari	 jarak	jauh	dan	pengurangan	biaya	
operasional.	 Selain	 itu,	 peningkatan	 kebutuhan	 akan	 restrukturisasi	 Perusahaan	
infrastruktur	 untuk	 mengatasi	 masalah	 keuangan	 dan	 menyesuaikan	 diri	 dengan	
perubahan	 dalam	 organisasi	 Perusahaan.	 Hal	 ini	 mempengaruhi	 siklus	 hidup	
Perusahaan	 atau	 life	 firm	 cycle	 dan	 memicu	 restrukturisasi	 Perusahaan	 untuk	
beradaptasi	dengan	perubahan	tersebut.	

Perusahaan	 harus	 mempertimbangkan	 secara	 cermat	 terkait	 dengan	
kebijakan	 dividennya	 karena	 berdampak	 pada	 nilai	 Perusahaan	 dan	 kemakmuran	
pemegang	 sahamnya.	 Selain	 itu,	 kinerja	 Perusahaan	 sangat	 dipengaruhi	 oleh	
kebijakan	dividen.	Perusahaan	harus	membayar	dividen	untuk	memenuhi	harapan	
investor.	Opini	 investor	 terhadap	Perusahaan	 terpengaruh	oleh	beberapa	masalah	
kebijakan	 dividen.	 Perusahaan	 dapat	 membayar	 dividen	 dengan	 utang	 atau	 laba	
ditahan.	

Mueler	(1972)	menyatakan	bahwa	life-cycle	theory	didasarkan	pada	anggapan	
bahwa	suatu	bisnis	akan	menjadi	lebih	mampu	menghasilkan	pendapatan	saat	bisnis	
lebih	lama	dalam	menemukan	peluang	investasi	yang	menguntungkannya.	Akibatnya,	
Perusahaan	akan	membayarkan	dividen	kepada	pemegang	saham	sebagai	arus	kas	
bebas.	Menurut	Senchak	dan	Lee	(1980)	firm	life	cycle	terbagi	menjadi	tiga	kategori:	
pertumbuhan	 cepat,	 pertumbuhan	 rendah,	 dan	 pertumbuhan	 negatif.	 Perusahaan	
yang	berkembang	cepat	biasa	nya	memiliki	kecenderungan	untuk	tidak	membayar	
dividen,	 sedangkan	 Perusahaan	 yang	 berkembang	 rendah	 biasanya	menggunakan	
kebijakan	 dividen	 nol,	 dan	 Perusahaan	 berkembang	 negatif	 akan	 melakukan	
kebijakan	pembayaran	dividen	dan	utang.	(Murtiana	&	Yulianto,	2018)	

Financial	 distress	 dapat	 memicu	 corporate	 restructuring	 pada	 Perusahaan	
infrastruktur.	Hal	ini	berkaitan	dengan	penurunan	kinerja	keuangan	Perusahaan	dan	
keuangan	yang	dihadapi.	Corporate	restructuring	dapat	membantu	Perusahaan	untuk	
mengatasi	 financial	 distress	 dan	 meningkatkan	 kinerja	 keuangan.	 Corporate	
restructuring	dapat	melibatkan	risiko	keuangan	dan	operasional	yang	tinggi	seperti	
risiko	gagal	bayar,	risiko	likuiditas.	

Nilai	perusahaan	adalah	salah	satu	faktor	yang	digunakan	oleh	investor	untuk	
melihat	 kinerja	 dari	 Perusahaan.	 Jika	 nilai	 Perusahaan	 tinggi,	 maka	 kinerja	 di	
Perusahaan	tersebut	juga	akan	tinggi,	sebaliknya	jika	nilai	Perusahaan	rendah,	maka	
kinerja	 di	 Perusahaan	 tersebut	 belum	 baik.	 Nilai	 Perusahaan	 menjadi	 tolak	 ukur	
tingkat	keberhasilan	manajer	dalam	mengelola	Perusahaan.	Selain	itu,	peningkatan	
nilai	Perusahaan	akan	diikuti	dengan	peningkatan	saham	yang	artinya	kemakmuran	
pemegang	saham	juga	meningkat.	Dengan	nilai	Perusahaan	yang	bagus,	maka	kinerja	
Perusahaan	meningkat	yang	membuat	pasar	percaya	terhadap	prospek	masa	depan	
Perusahaan.	

Dari	 penjelasan	 di	 atas,	 penulis	 mencoba	 menegaskan	 kembali	 yang	
melatarbelakangi	penelitian	ini	adalah	dalam	tahun	2020-2022	telah	terjadi	Covid-19	
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yang	 membawa	 dampak	 pada	 ekonomi,	 salah	 satu	 yang	 terdampak	 adalah	
Perusahaan	 di	 bidang	 infrastruktur.	 dampak	 yang	 dirasakan	 adalah	 salah	 satunya	
terjadinya	kesulitan	dalam	keuangan.	

Agency	Theory	
Agency	 Theory	 atau	 teori	 keagenan	 adalah	 hubungan	 kontraktual	 antara	

prinsipal	dan	agen	yang	dimaksudkan	untuk	menyediakan	layanan.	Dalam	hubungan	
ini,	 prinsipal	 memberi	 wewenang	 kepada	 agen	 untuk	 membuat	 keputusan	 yang	
paling	 menguntungkan	 bagi	 prinsipal,	 dengan	 fokus	 pada	 mengoptimalkan	
keuntungan	perusahaan	dengan	mengurangi	biaya	(Supriyono,	2018).	

Financial	Distress	
Financial	 Distress	 menurut	 Hadiputra	 et	 al.,	 (2021)	 merupakan	 kondisi	

keuangan	 perusahaan	 yang	 terjadi	 sebelum	 kebangkrutan	 dan	 likuidasi.	 Financial	
distress	ditandai	dengan	perusahaan	yang	mengalami	kesulitan	dalam	arus	sehingga	
menyebabkan	perusahaan	tidak	mampu	untuk	membayar	utang.	

Financial	 distress	 terjadi	 ketika	 perusahaan	 tidak	 dapat	membayar	 seluruh	
kewajibannya	karena	aliran	kas	operasi	yang	tidak	mencukupi.	Saat	aliran	kas	stabil,	
perusahaan	 harus	membuat	 keputusan	 yang	 tidak	 pernah	 dilakukan	 sebelumnya.	
Selain	itu,	bisnis	yang	mengalami	kesulitan	keuangan	dapat	mengatasi	hal	ini	dengan	
berbagai	 cara,	 seperti	 menjual	 aset	 inti,	 melakukan	 merger,	 mengurangi	 modal,	
bernegosiasi,	atau	bahkan	mengajukan	kebangkrutan	ke	pengadilan.	

Firm	Life	Cycle	
Firm	Life	Cycle	atau	Siklus	Hidup	Perusahaan	memiliki	peran	penting	dalam	

dinamika	 struktur	 modal	 Perusahaan.	 Keputusan	 pendanaan	 yang	 dibuat	 oleh	
perusahaan	akan	berbeda	sepanjang	siklus	hidupnya	karena	karakteristiknya	yang	
mempengaruhi	 struktur	 modalnya	 akan	 berubah	 seiring	 dengan	 perkembangan	
perusahaan.	 (Cempakasari	 et	 al.,	 2019)	menemukan	 bahwa	 ada	 hubungan	 antara	
siklus	hidup	perusahaan	dan	struktur	modal	dan	menunjukkan	bahwa	analisis	siklus	
hidup	 perusahaan	 sangat	 bermanfaat	 bagi	 bisnis.	 Oleh	 karena	 itu,	 para	 praktisi	
keuangan	bisnis	 berusaha	untuk	memahami	 tahap	 siklus	 hidup	perusahaan	untuk	
memahami	kebutuhan	struktur	modal	yang	sesuai	dengan	situasi	mereka.		

Corprate	Restructuring	
Corporate	restructuring	atau	restrukturisasi	Perusahaan	adalah	usaha	sedang	

berlangsung	untuk	merestrukturisasi	kembali	perusahaan	agar	dapat	menyesuaikan	
diri	 dengan	 berbagai	 perubahan	 yang	 terjadi	 di	 lingkungan	 bisnis	 utama.	
Restrukturisasi	 Perusahaan	 mencakup	 banyak	 aspek,	 bukan	 hanya	 manajemen	
keuangan.	Ini	mencakup	manajemen	strategi,	operasional,	produksi,	SDM,	dan	sistem	
informasi.	(Hakim,	2021)	

Nilai	Perusahaan	
Menurut	Sembiring	&	Trisnawati	(2019)	nilai	perusahaan	adalah	pencapaian	

suatu	 perusahaan	 sebagai	 gambaran	 dari	 kepercayaan	 masyarakat	 setelah	
perusahaan	dalam	jangka	waktu	yang	lama,	yaitu	dari	awal	berdirinya	hingga	saat	ini.	
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Menurut	 Sembiring	 &	 Trisnawati	 (2019)	 Harga	 saham	 yang	 tinggi	 akan	
meningkatkan	nilai	perusahaan	dan	kemakmuran	investor,	sementara	harga	saham	
yang	 rendah	 akan	 menyebabkan	 nilai	 perusahaan	 yang	 rendah	 dan	 anggapan	
investor	terhadap	perusahaan	yang	buruk.	

Kerangka	Berpikir	

Variabel	dependen	 	 	 	
	
	 	 	 	 	 							H1	
	 	 	 	 	 	 	 								Variabel	Independen	

	 	 	 	 	 								H2	

	

	

	 	 	 	 									H3	

Pengembangan	Hipotesis	

1. Pengaruh	Financial	Distress	terhadap	Nilai	Perusahaan	
Perusahaan	 yang	 mengalami	 financial	 distress	 biasanya	 mengalami	

penurunan	dalam	pertumbuhan,	keuntungan,	dan	aset	tetap,	serta	peningkatan	
dalam	 tingkat	 saham.	Oleh	 karena	 itu,	 gangguan	 keuangan	dapat	 terjadi	 pada	
perusahaan	karena	 faktor	 internal	dan	eksternal.	Faktor	 internal	dapat	 terjadi	
karena	 pengelola	 perusahaan	 melakukan	 kesalahan	 profesional.	 Untuk	
mencegah	kebangkrutan	keuangan,	perusahaan	harus	melakukan	analisis	untuk	
mengetahui	 faktor	 awal	 penyebab	 kebangkrutan.	 Semakin	 cepat	 perusahaan	
mengetahui	 tanda-tanda	 kebangkrutan,	 semakin	 baik.	 Perusahaan	 yang	
mengalami	 financial	 distress	 akan	 berdampak	 buruk	 pada	 nilai	 Perusahaan	
tersebut	(Adaria	et	al.	2022).	

Berdasarkan	 teori	 dan	 hasil	 dari	 penelitian	 sebelumnya,	 maka	
dirumuskan	hipotesis	sebagai	berikut:	
H1:	Financial	distress	berpengaruh	terhadap	Nilai	Perusahaan.	

2. Pengaruh	Firm	Life	Cycle	terhadap	Nilai	Perusahaan	
Siklus	 hidup	 bisnis	 terdiri	 dari	 empat	 tahap:	 awal,	 pertumbuhan,	

kematangan,	 dan	 penurunan.	 Pada	 tahap	 awal,	 perusahaan	 menghabiskan	
banyak	uang	untuk	memperkenalkan	produknya	dan	melakukan	investasi	besar-
besaran.	 Pada	 tahap	 pertumbuhan,	 volume	 penjualan	 meningkat	 karena	
perusahaan	 sudah	memiliki	 pangsa	 pasar	 dan	 investasi	 terus	 dilakukan.	 Pada	
tahap	 kematangan,	 pertumbuhan	 perusahaan	 berhenti,	 tetapi	 karena	 telah	
menguasai	pangsa	pasar,	volume	penjualan	turun.	Akibatnya,	investor	tidak	suka	
berinvestasi	di	perusahaan	yang	sedang	mengalami	penurunan	nilai.	

Berdasarkan	teori	di	atas,	hipotesis	dirumuskan	sebagai	berikut:	
H2:	Firm	life	cycle	berpengaruh	terhadap	Nilai	Perusahaan.	

Financial Distress (X1) 

Firm Life Cycle (X2) 

Corporate Restructuring 
(X3) 

Nilai Perusahaan (Y) 
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3. Pengaruh	Corporate	Restructuring	terhadap	Nilai	Perusahaan	
Perusahaan	 yang	 menggunakan	 utang	 sebanyak-banyaknya	 karena	

dapat	 meningkatkan	 profitabilitas	 dengan	 cara	 penghematan	 pajak.	 Semakin	
besar	atau	banyaknya	utang	yang	digunakan	Perusahaan,	maka	semakin	tinggi	
nilai	Perusahaan	(As'ari	et	al.	2019).		

Selain	 utang,	 ada	 right	 issue	 yang	 merupakan	 salah	 satu	 usaha	
Perusahaan	untuk	direkturisasi.	Right	issue	memberikan	para	pemegang	saham	
untuk	memiliki	kesempatan	untuk	membeli	sahan	baru	melalui	rilis.	Oleh	karena	
itu,	ada	kemungkinan	bahwa	bisnis	yang	menerima	ekuitas	akan	berkinerja	lebih	
baik,	yang	akan	berdampak	pada	nilai	perusahaan.	kemudian	juga	ada	Divestasi.	
Divestasi	 dilakukan	 untuk	 fokus	 pada	 bisnis	 inti	 atau	 lini	 bisnis	 yang	
menguntungkan	 sesuai	 dengan	 target	 pada	 tahap	 penghematan,	 atau	 untuk	
membayar	utang.	
Berdasarkan	teori	di	atas	maka	hipotesis	dirumuskan	sebagai	berikut		

H3:	Corporate	restructuring	berpengaruh	terhadap	Nilai	Perusahaan.	
	
METODE	PENELITIAN	

Penelitian	ini	menggunakan	analisis	statistik,	digunakan	dalam	penelitian	ini	
untuk	menghasilkan	keterangan	dengan	menggunakan	angka	yang	dikumpulkan	dari	
data.	Dalam	penelitian	ini,	sampel	yang	digunakan	dipilah	dengan	metode	purposive	
sampling	yaitu	terbatas	pada	jenis	sampel	yang	memiliki	informasi	yang	diinginkan,	
Kriteria-kriteria	yang	digunakan	untuk	penelitian	ini	adalah	sebagai	berikut:	

1. Perusahaan	sektor	infrastruktur	yang	terdaftar	di	Bursa	Efek	Indonesia.	
2. Perusahaan	 sektor	 infrastruktur	 yang	mengimplikasikan	 laporan	keuangan	

yang	lengkap	dan	telah	diaudit	pada	periode	31	Desember	2020	sampai	31	
Desember	2022.	

3. Perusahaan	sektor	infrastruktur	yang	terdaftar	di	Bursa	Efek	Indonesia	yang	
mempunyai	data	lengkap	yang	dibutuhkan	dalam	penelitian	ini.	

Teknik	Analisis	Data	
Analisis	dilakukan	dengan	Analisis	 statistik	deskriptif	 yaitu	 salah	 satu	 cara	

untuk	mengumpulkan	angka	adalah	dengan	menabelkan	angka,	membuat	 gambar,	
mengolah	 angka-angka	 tersebut,	 dan	 kemudian	menyajikan	 angka-angka	 tersebut	
dalam	 bentuk	 grafik	 untuk	 dianalisis	 dan	 ditafsirkan	 dengan	 menggunakan	
penafsiran	atau	kata-kata	lain.	Kemudian	dilakukan	analisis	statistik	dengan	analisis	
regresi	 linier	 berganda	 untuk	 mengetahui	 pengaruh	 variabel	 independen	 yaitu	
financial	 distress,	 firm	 life	 cycle,	 dan	 corporate	 restructuring	 terhadap	 variabel	
dependen	yaitu	nilai	Perusahaan.	Analisis	statistic	juga	dilakukan	dengan	uji	f	atau	uji	
kelayakan	 model,	 uji	 t	 atau	 uji	 parsial,	 dan	 koefisien	 determinasi.	 Selain	 itu	 juga	
dilakukan	 uji	 asumsi	 klasik	 dengan	 uji	 normalitas,	 uji	 multikolinearitas,	 uji	
autokorelasi,	dan	uji	heteroskedastisitas.	
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HASIL	DAN	PEMBAHASAN		

Analisis	Statistik	Deskriptif	

Tabel	1.	Hasil	analisis	deskriptif	

Variabel	 N	 Minimum	 Maximum	 Mean	 Std.	
deviatian	

FD	 105	 -0,696	 14,773	 2,256743	 2,633363	
FLC	 105	 -0,707	 10,965	 0,12142	 1,108746	
CR	 105	 0,73	 6,052	 1,40826	 1,083746	
NP	 105	 13,560	 326,750	 115,52200	 74,949284	

Sumber:	olah	data	SPSS,	2024	

1. Financial	Distress	
Variabel	Financial	Distress	memiliki	 nilai	minimum	 -0.696	dan	nilai	

maksimum	 sebesar	 14.773,	 nilai	 rata-rata	 sebesar	 2,26743	 dengan	 nilai	
standar	 deviasi	 sebesar	 2,633363.	 Dengan	 nilai	 deviasi	 lebih	 besar	
dibandingkan	dengan	nilai	rata-rata	maka	data	bersifat	heterogen,	memiliki	
sebaran	data	yang	besar,	serta	data	yang	bervariasi	

2. Firm	Life	Cycle	
Variabel	 Firm	 Life	 Cycle	 memiliki	 nilai	 minimum	 -0.707	 dan	 nilai	

maksimum	 sebesar	 10.965,	 nilai	 rata-rata	 sebesar	 0.12142	 dengan	 nilai	
standar	 deviasi	 sebesar	 1.108746.	 Dengan	 nilai	 deviasi	 yang	 lebih	 besar	
dibandingkan	dengan	nilai	rata-rata	maka	data	bersifat	heterogen,	memiliki	
sebaran	data	yang	besar,	serta	data	yang	bervariatif.	

3. Corporate	Restructuring	
Variabel	Corporate	Restructuring	memiliki	nilai	minimum	0.073	dan	

nilai	maksimum	sebesar	6.052,	nilai	rata-rata	sebesar	2.40826	dengan	nilai	
standar	 deviasi	 sebesar	 1.083746.	 Dengan	 nilai	 deviasi	 yang	 lebih	 kecil	
dibandingkan	dengan	nilai	 rata-rata	maka	data	bersifat	homogen,	memiliki	
sebaran	data	yang	kecil,	dan	data	yang	tidak	bervariasi.	

4. Nilai	Perusahaan	
Variabel	Nilai	Perusahaan	memiliki	nilai	minimum	13.560	dan	nilai	

maksimum	sebesar	326.750,	nilai	rata-rata	sebesar	115.52200	dengan	nilai	
standar	 deviasi	 sebesar	 74.949284.	 Dengan	 nilai	 deviasi	 yang	 lebih	 kecil	
dibandingkan	dengan	nilai	 rata-rata	maka	data	bersifat	homogen,	memiliki	
sebaran	data	yang	kecil,	data	yang	tidak	bervariasi.	

Hasil	Uji	Asumsi	Klasik	

1. Uji	normalitas	
Tabel	2.	Hasil	Uji	Normalitas	

One-Sample	Kolmogorov-Smirnov	Test	
Test	Statistic	 0,106	
Asymp.	Sig.	(2-tailed)	 0,005	
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Sumber:	olah	data	SPSS,	2024	

Pengujian	dengan	uji	Kolmogorov-Smirnov	harus	memenuhi	kriteria	bahwa	
nilai	 sig.	 harus	 lebih	 besar	 dari	 0,05.	 Namun	 pada	 tabel	 di	 atas,	 dengan	 nilai	
signifikansi	 0,005	 dimana	 nilai	 signifikansi	 lebih	 kecil	 dari	 0,05	 yang	 berarti	 data	
tersebut	tidak	terdistribusi	secara	normal.	Maka,	pengujian	normalitas	menggunakan	
CLT	atau	Central	Limit	Theorem.	

Uji	CLT	menurut	Gujarati	dalam	(Ansori	&	Wijayanti,	2021)	yaitu	Jika	jumlah	
observasi	 cukup	 banyak	 (n>30),	 asumsi	 normalitas	 dapat	 diabaikan.	 Sampel	 yang	
digunakan	 sebanyak	 105	 data	 didapatkan	 dari	 52	 perusahaan	 infrastruktur	 yang	
terdaftar	 di	 Bursa	 Efek	 Indonesia	 tahun	 2020-2023.	 Maka	 data-data	 tersebut	
dianggap	normal	karena	sampel	yang	digunakan	lebih	dari	30.		

2. Uji	Multikolinearitas	

Tabel	3.	Hasil	Uji	Multikolinearitas	

Sumber:	olah	data	SPSS,	2024	

Pengujian	 multikolinearitas	 menggunakan	 uji	 tolerance	 dan	 uji	 VIF	 harus	
memenuhi	kriteria	dengan	uji	tolerance	nilai	 lebih	besar	dari	0,10	dan	uji	VIF	nilai	
lebih	 kecil	 dari	 10.	Dari	 tabel	 di	 atas,	 variabel	 financial	 distress,	 firm	 life	 cycle	dan	
corporate	restructuring	memiliki	nilai	toleran	lebih	besar	dari	0,10	dan	nilai	VIF	lebih	
kecil	dari	10.	Maka	dapat	disimpulkan	bahwa	data	tidak	terjadi	multikolinearitas	

3. Uji	Heteroskedastisitas	

Tabel	4.	Hasil	Uji	Heteroskedastisitas	

Model		

Nilai	
Sig.	

Keterangan	

Financial	Distress	 0,424	 Tidak	terjadi	Heteroskedastisitas	
Firm	Life	Cycle	 0,496	 Tidak	terjadi	Heteroskedastisitas	
Corporate	Restructuring	 0,362	 Tidak	terjadi	Heteroskedastisitas	

Sumber:	olah	data	SPSS,	2024	

Pengujian	 heteroskedastisitas	 menggunakan	 uji	 glejser	 harus	 memenuhi	
kriteria	 bahwa	 nilai	 signifikasi	 lebih	 besar	 dari	 0,05.	 berdasarkan	 tabel	 di	 atas,	
variabel	 financial	distress,	 firm	 life	 cycle,	dan	corporate	 restructuring	memiliki	nilai	

Model	 Colinearity	Statistics	

Tolerance	 VIF	 Keterangan	
Financial	Distress	 0,692	 1,446	 Tidak	terjadi	multikolineriatas	
Firm	Life	Cycle	 0,988	 1,012	 Tidak	terjadi	multikolineriatas	
Corporate	Restructuring	 0,687	 1,455	 Tidak	terjadi	multikolineriatas	
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signifikansi	 lebih	 besar	 dari	 0,05.	 sehingga	 dapat	 disimpulkan	 bahwa	 data	 tidak	
terjadi	heteroskedastisitas.	

4. Uji	Autokorelasi	
Tabel	5.	Hasil	Uji	Autokorelasi	

Jumlah	 Variabel	
Independen	

Jumlah	
Sampel	

Nilai	 Batas	
Atas	

Nilai	 Durbin-
Watson	

Nilai	
4-dU	

Keterangan		

3	 105	 1,741	 1,974	 2,258	 Tidak	 terjadi	
autokorelasi	

Sumber:	olah	data	SPSS,	2024	

Pengujian	 autokorelasi	 menggunakan	 Durbin-Watson	 harus	 memenuhi	
kriteria	pengujian	dU	<	d	<	4-dU.	Berdasarkan	tabel	pengujian	di	atas,	angka	tersebut	
menunjukkan	 1,741	 <	 1,974	 <	 2,258	 yang	 menunjukkan	 bahwa	 angka	 tersebut	
memenuhi	kriteria	dari	pengujian	autokorelasi	menggunakan	Durbin-Watson.	Maka	
dapat	disimpulkan	bahwa	data	tidak	memiliki	gejala	autokorelasi.	

Hasil	analisis	statistic	

1. Uji	Analisis	Linier	Berganda	

Tabel	6.	Hasil	Uji	Analisis	Linier	Berganda	

Model	 Unstandardized	
Coefficients	

Standardized	
Coefficients	

t	 Sig.	

B	 Std.	Error	 Beta	
	 (Constant)	 111,967	 17,792	 	 6,293	 0,00

0	
Financial	
Distress	

4,742	 3,237	 0,167	 1,465	 0,14
6	

Firm	Life	Cycle	 15,558	 6,434	 0,230	 2,418	 0,01
7	

Corporate	
Restructuring	

-6,452	 7,891	 -0,093	 -
0,818	

0,41
5	

Sumber:	olah	data	SPSS,	2024	

Berdasarkan	hasil	analisis	di	atas,	maka	diperoleh	persamaan	sebagai	berikut:	
𝑁𝑃 = 111,967 + 4,742𝐹𝐷 + 15,558𝐹𝐿𝐶 − 6,452𝐶𝑅 + 𝜀	

a. Nilai	konstanta	yang	diperoleh	sebesar	111,967	memiliki	arti	apabila	variabel	
independen	 financial	 distress,	 firm	 life	 cycle,	 dan	 corporate	 restructuring	
bernilai	nol		atau	konstan	maka	variabel	dependen	nilai	Perusahaan	sebesar	
111,967	

b. Nilai	 koefisien	 financial	 distress	 sebesar	 4,742	memiliki	 arti	 bahwa	 apabila	
variabel	 financial	 distress	 mengalami	 kenaikan	 1	 rupiah,	 maka	 nilai	
Perusahaan	akan	mengalami	kenaikan	Rp4,742.	
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c. Nilai	 koefisien	 firm	 life	 cycle	 sebesar	 15,558	 memiliki	 arti	 bahwa	 apabila	
variabel	firm	life	cycle	mengalami	kenaikan	1	rupiah,	maka	nilai	perusahaan	
akan	mengalami	kenaikan	Rp15,558.	

d. Nilai	 koefisien	 corporate	 restructuring	 sebesar	 -6,452	memiliki	 arti	 bahwa	
variabel	 corporate	 restructuring	 mengalami	 kenaikan	 1	 rupiah,	 maka	 nilai	
Perusahaan	akan	mengalami	penurunan	sebesar	6.452	

	
2. Uji	Signifikasi	Model	(Uji	F)	

Tabel	7.	Hasil	Uji	F	
 

 

Sumber:	olah	data	SPSS,	2024	

Pengujian	 signifikansi	 model	 atau	 uji	 F	 harus	 memenuhi	 kriteria	 nilai	
signifikan	lebih	kecil	dari	0.05	untuk	disimpulkan	bahwa	model	penelitian	layak.	Dari	
tabel	 di	 atas,	 nilai	 signifikansi	 sebesar	 0.016	 lebih	 kecil	 dari	 0.05.	 Maka	 dapat	
disimpulkan	bahwa	variabel	 independen	yaitu	 financial	distress,	 firm	 life	cycle,	dan	
corporate	 restructuring	 secara	 simultan	 berpengaruh	 terhadap	 variabel	 dependen	
yaitu	nilai	Perusahaan,	atau	model	penelitian	layak.	

3. Uji	Regresi	Parsial	(Uji	t)	
Tabel	8.	Hasil	Uji	T	

Model	 t	 Nilai	sig.	 Keterangan		
Financial	Distress	 1,465	 0,146	 H1	ditolak	
Firm	Life	Cycle	 2,418	 0,017	 H2	diterima	
Corporate	Restructuring	 -0,818	 0,415	 H3	ditolak	

Sumber:	olah	data	SPSS,	2024	

Berdasarkan	hasil	dari	uji	t	di	atas,	maka	diperoleh	kesimpulan	bahwa:	

a. Variabel	financial	distress	memiliki	nilai	signifikan	0,146	yang	lebih	besar	dari	
0,05	 maka	 dapat	 disimpulkan	 bahwa	 variabel	 financial	 distress	 tidak	
berpengaruh	terhadap	nilai	Perusahaan.	H1	ditolak.	

b. Variabel	firm	life	cycle	memiliki	nilai	signifikan	sebesar	0,017	yang	lebih	kecil	
dari	0,05	maka	dapat	disimpulkan	bahwa	variabel	firm	life	cycle	berpengaruh	
terhadap	nilai	Perusahaan.	H2	diterima.	

c. Variabel	 corporate	 restructuring	 memiliki	 nilai	 signifikan	 0,415	 yang	 lebih	
besar	0.05	maka	dapat	disimpulkan	bahwa	variabel	corporate	restructuring	
tidak	berpengaruh	terhadap	nilai	Perusahaan.	H3	ditolak	

	

	

	

Model		 F	 Sig.	
Regression	 3,582	 0,016	
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4. Uji	Koefisien	Determinasi	(R2)	

Tabel	9.	Hasil	Uji	Koe^isien	Determinasi	
	

	

	

Sumber:	olah	data	SPSS,	2024	

Hasil	dari	pengujian	adjusted	R	square	menujukan	nilai	sebesar	0,069.	Artinya	
financial	 distress,	 firm	 life	 cycle,	 dan	 corporate	 restructuring	 hanya	 berpengaruh	
sebesar	6,9%	terhadap	nilai	Perusahaan	pada	Perusahaan	sektor	infrastruktur	yang	
terdatar	 di	 BEI	 tahun	 2020-2022.	 Sedangkan	 sisanya	 yaitu	 sebesar	 93,1%	
dipengaruhi	oleh	faktor-faktor	lain	di	luar	model	penelitian	

	Berdasarkan	 dari	 analisis	 regresi	 di	 atas,	 maka	 didapatkan	 pembahasan	
sebagai	berikut:	

1. Pengaruh	financial	distress	terhadap	nilai	Perusahaan	
Berdasarkan	uji	hipotesis	yang	sudah	dilakukan,	hasil	nilai	 signifikansi	

0,146	 lebih	 besar	 dari	 0,05	 yang	 berarti	 hipotesis	 pertama	 ditolak.	 Dengan	
demikian	financial	distress	tidak	berpengaruh	terhadap	nilai	Perusahaan.	

Pergerakan	 naik	 turunnya	 saham	 bisa	 menyebabkan	 terjadinya	
fianancial	distress	yang	akan	mengurangi	kemakmuran	para	pemegang	saham.	
Dari	hal	 itu	 investor	 tidak	melihat	nilai	Perusahaan	dari	 terjadi	 atau	 tidaknya	
financial	 distress	 suatu	 Perusahaan	 untuk	 berinvestasi.	 Tetapi	 lebih	
memperhatikan	 variabel	 lainnya	 seperti	 profitabilitas,	 struktur	 modal,	
kepemilikan	 manajerial,	 kepemilikan	 institusional,	 ukuran	 Perusahaan,	 dan	
kebijakan	dividen	sebuah	Perusahaan.	

	Hasil	penelitian	ini	mendukung	penelitian	terdahulu	dari	dilakukan	oleh	
Yoga,	et	al.,	(2023)	dan	Adaria,	et	al.,	(2022).	Sedangkan	hasil	penelitian	ini	tidak	
mendukung	 penelitian	 yang	 dilakukan	Muhammad	 &	 Irni	 (2020)	 dan	 Tina	 &	
Antonius	(2022).	

	
2. Pengaruh	firm	life	cycle	terhadap	nilai	Perusahaan	

Berdasarkan	 uji	 hipotesis	 yang	 sudah	 dilakukan,	 hasil	 nilai	 signifikasi	
0,017	 lebih	 kecil	 dari	 0,05	 yang	 berarti	 hipotesis	 kedua	 diterima.	 Dengan	
demikian,	firm	life	cycle	berpengaruh	terhadap	nilai	Perusahaan.	

Perusahaan	akan	mempengaruhi	rasio	nilainya	 jika	berada	pada	posisi	
yang	tinggi.	Pada	dasarnya,	perusahaan	yang	mempertahankan	laba	cenderung	
lebih	 melindungi	 dan	 mempertahankan	 kelangsungan	 hidupnya.	 Manajer	
menjadi	 lebih	 berhati-hati	 dan	 perusahaan	 melakukan	 lebih	 sedikit	 accrual	
discretionary	karena	sistem	pengendalian	dan	pengelolaan	yang	lebih	ketat.		

Hasil	penelitian	ini	mendukung	penelitian	terdahulu	yang	dilakukan	oleh	
Ahmed,	et	al.,	(2021)	dan	Kurnia	(2022)	Dan	hasil	penelitian	tidak	mendukung	
penelitian	dari	Akbar,	et	al.,	(2022).	

Model	 R	 R	
Square	

Adjusted	 R	
Square	

Std.	 Error	 of	 the	
Estimate	

1	 0,310	 0,096	 0,069	 72,304566	
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3. Pengaruh	corporate	restructuring	terhadap	nilai	Perusahaan	

Berdasarkan	uji	hipotesis	yang	sudah	dilakukan,	hasil	nilai	 signifikansi	
0,415	 lebih	 besar	 dari	 0,05	 yang	 berarti	 hipotesis	 ketiga	 ditolak.	 Dengan	
demikian,	corporate	restructuring	tidak	berpengaruh	terhadap	nilai	Perusahaan.	

Restrukturisasi	 perusahaan	 yang	 dapat	 membantu	 perusahaan	 dalam	
mengelola	 sumber	 daya	 keuangan,	 itu	 tidak	 selalu	 berpengaruh	 pada	 nilai	
perusahaan.	 Faktor-faktor	 seperti	 kondisi	 pasar,	 struktur	 industri,	 dan	
kemampuan	 manajemen	 perusahaan	 dapat	 memengaruhi	 seberapa	 efektif	
strategi	 dalam	 restrukturisasi	 yang	 dilakukan	 oleh	 Perusahaan.	 walau	
restrukturisasi	 finansial	 dan	 operasional	 dilakukan,	 nilai	 perusahaan	 tidak	
meningkat	secara	signifikan.	Efek	positif	dari	restrukturisasi	Perusahaan	dapat	
dirasakan	apabila	didukung	oleh	transformasi	digital	yang	kuat.		

Hasil	penelitian	ini	mendukung	penelitian	terdahulu	yang	dilakukan	oleh	
Akbar,	et	al.,	(2022)	dan	Vo,	et	al.,	(2024),	Sedangkan	hasil	penelitian	ini	tidak	
mendukung	penelitian	terdahulu	yang	dilakukan	oleh	Hasim	As’ari	(2020)	

	
KESIMPULAN	DAN	SARAN		

Kesimpulan	
	Dari	hasil	penelitian	di	atas	dapat	disimpulkan	bahwa	hanya	variabel	firm	life	

cycle	berpengaruh	terhadap	nilai	Perusahaan.	Sedangkan	variabel	 financial	distress	
dan	corporate	restructuring	tidak	berpengaruh	terhadap	nilai	Perusahaan.	

Saran		
Dengan	adanya	keterbatasan	penelitian,	diharapkan	penelitian	selanjut	nya	

bisa	 melakukan	 penelitian	 dengan	 menambahkan	 atau	 mengganti	 variabel	 selain	
variabel	financial	distress,	firm	life	cycle,	dan	corporate	restructuring,	juga	diharapkan	
bisa	memperluas	sampel	penelitian	dan	menambah	periode	waktu	terbaru	dan	lebih	
panjang	sehingga	penelitian	lebih	efektif.	
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