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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui signifikansi pengaruh rasio likuiditas, rasio
profitabilitas, dan rasio solvabilitas terhadap Nilai Perusahaan, dan juga untuk mengetahui
kemampuan Keputusan investasi dalam memoderasi hubungan antara rasio likuiditas,
profitabilitas, rasio solvabilitas terhadap nilai Perusahaan. Metode dalam penelitian ini adalah
metode penelitian kuantitatif dengan jenis korelasional. Data yang digunakan berupa data
kuantitatif yang dapat diinput ke dalam skala pengukuran statistik. Objek penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun pada periode tahun 2020-2022 berjumlah
75 perusahaan. Metode pengumpulan data dilakukan dengan pengambilan melalui situs
www.idx.co.id dan www.finance.yahoo.com untuk memperoleh laporan keuangan yang telah
dipublikasi. Metode analisis data dilakukan dengan menggunakan program SPSS dengan
melewati tahap statistik deskriptif, asumsi klasik yang terdiri Uji Normalitas, Uji
Multikolinearitas, Uji Heteroskedastisitas dan Uji Autokorelasi. Pengujian Hipotesis dilakukan
dengan analisis regresi linier berganda Multiple Moderated Regression Analysis (MMRA), Uji
Signifikansi Model (Uji-F), Uji Regresi Persial (Uji-t), dan Uji Koefisiem Determinasi (R2).
Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan, Profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Solvabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan. Sedangkan
untuk variabel Keputusan investasi diketahui tidak dapat memoderasi hubungan antar
variabel. Hal ini diungkapkan dengan nilai R-square yang diperoleh adalah 0,087 yang
menunjukkan bahwa hanya dapat menjelaskan sebesar 8,7% perubahan pada variabel
dependen, yaitu nilai perusahaan, sementara itu, sisanya sebesar 91,3% dari perubahan nilai
perusahaan dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang tidak tercakup dalam penelitian ini.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Likuiditas, Profitabilitas, Solvabilitas, Keputusan Investasi,
MMRA.

Abstract
This study aims to determine the significance of the effect of liquidity ratios, profitability ratios,
and solvency ratios on firm value, and also to determine the ability of investment decisions in
moderating the relationship between liquidity ratios, profitability, solvency ratios on firm value.
The method in this study is a quantitative research method with a correlational type. The data
used is quantitative data that can be inputted into a statistical measurement scale. The object of
this research is manufacturing companies listed on the IDX in the 2020-2022 period totaling 75
companies. The data collection method is done by retrieving through the sites www.idx.co.id and
www.finance.yahoo.com to obtain published financial reports. The data analysis method was
carried out using the SPSS program by passing the descriptive statistics stage, classical
assumptions consisting of Normality Test, Multicollinearity Test, Heteroscedasticity Test and
Autocorrelation Test. Hypothesis testing is done by multiple linear regression analysis Multiple
Moderated Regression Analysis (MMRA), Model Significance Test (F-Test), Partial Regression Test
(t-Test), and Determination Coefficient Test (R2). Based on the results of the study, it is known
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that liquidity has a negative and insignificant effect on firm value, profitability has a negative and
insignificant effect on firm value. Solvency has a positive and insignificant effect. Meanwhile, the
investment decision variable is known to be unable to moderate the relationship between
variables. This is revealed by the R-square value obtained is 0.087 which indicates that it can only
explain 8.7% of changes in the dependent variable, namely firm value, while the remaining 91.3%
of changes in firm value are explained by other factors not covered in this study.

Keywords Firm Value, Liquidity, Profitability, Solvency, Investment Decision, MMRA.

1. PENDAHULUAN

Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagian besar berasal
dari industri manufaktur, yang dapat dibagi menjadi beberapa subkategori. Banyak
perusahaan di industri saat ini, serta keadaan ekonomi, telah menciptakan persaingan
yang ketat. Oleh karena itu, setiap bisnis harus berusaha semaksimal mungkin untuk
meningkatkan kinerjanya, yaitu mencapai laba yang tinggi. Apapun strategi yang
digunakan, tujuannya adalah untuk meningkatkan laba; perusahaan yang mampu
bersaing dan meningkatkan kinerjanya akan terus tumbuh dan maju (Priatna, 2016).

Perusahaan adalah entitas ekonomi yang didirikan untuk menghasilkan dan
memaksimalkan keuntungan dan meningkatkan nilai perusahaan dengan
menggunakan sumber daya yang dimilikinya. Didasarkan pada pernyataan di atas,
dapat disimpulkan bahwa tujuan jangka pendek perusahaan adalah untuk
menghasilkan dan memaksimalkan keuntungan. Di sisi lain, tujuan jangka panjang
perusahaan adalah untuk memberi kepuasan kepada pemegang sahamnya dengan
meningkatkan nilai Perusahaan (Agustin Ekadjaja, 2021).

Menurut Harmono, nilai perusahaan adalah kinerja perusahaan yang ditunjukkan
oleh harga sahamnya, yang dibentuk oleh permintaan dan penawaran pasar modal, dan
merupakan refleksi dari penilaian masyarakat terhadap kinerja perusahaan. Harga
saham yang tinggi meningkatkan kepercayaan pasar terhadap kinerja saat ini dan
prospek masa depan perusahaan. Jadi, nilai perusahaan sangat penting untuk
mengukur kinerja perusahaan karena dapat mempengaruhi persepsi calon investor
terhadap tingkat keberhasilan perusahaan, yang sering dikaitkan dengan harga saham
(dalam Lumoly et al., 2018). Nilai suatu perusahaan menunjukkan bagaimana investor
melihat tingkat keberhasilannya, yang sering dikaitkan dengan harga saham, sehingga
nilai perusahaan dapat menjadi tinggi jika harga saham tinggi (Irawan & Kusuma,
2019). Nilai perusahaan yang baik dapat menarik investor untuk menanamkan modal
mereka. Oleh karena itu, nilai perusahaan sangat penting dalam mengukur kinerja
perusahaan, yang dapat mempengaruhi persepsi calon investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan, yang sering dikaitkan dengan harga saham (Tandanu &
Suryadi, 2020).

Ada beberapa factor yang mempengaruhi nilai Perusahaan salah satunya yaitu
rasio likuiditas. Kemampuan organisasi untuk memenuhi kewajiban jangka pendek
dengan menyediakan instrumen likuid untuk melunasi utang jangka panjang dikenal
sebagai rasio likuiditas (Septriyani & Handayani, 2018). Rasio likuiditas terkait dengan
kemampuan sebuah perusahaan untuk membayar hutang dengan aktiva lancarnya.
Semakin tinggi rasio likuiditas sebuah perusahaan, semakin besar kemampuan
perusahaan untuk membayar hutangnya, dan sebaliknya. Untuk menghitung tingkat
likuiditas, posisi modal kerja selama periode waktu tertentu digunakan untuk
menunjukkan margin keamanan modal (Miyati, 2023). Dalam penelitian ini, variabel
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ini dipilih untuk mengukur kemampuan organisasi untuk membayar kewajiban jangka
pendek yang akan segera jatuh tempo. Jika current ratio rendah, itu menunjukkan
bahwa perusahaan tidak memiliki modal yang cukup untuk membayar utang yang
segera jatuh tempo. Namun demikian, tingginya current ratio belum tentu berarti
keadaan bisnis baik. Hal ini mungkin karena kas tidak digunakan sebaik mungkin.
Pengaruh current ratio dengan pertumbuhan laba menunjukkan bahwa laba yang
dihasilkan perusahaan akan semakin rendah jika current ratio lebih tinggi (Putri &
Riduwan, 2021).

Menurut Miftahuddin dan Mahardika, profitabilitas adalah rasio yang digunakan
untuk menilai kemampuan suatu perusahaan untuk memperoleh keuntungan. Rasio ini
menggambarkan kinerja dasar perusahaan, yang diukur melalui tingkat efisiensi dan
efektivitas operasinya untuk memperoleh keuntungan. Menurut Kasmir, rasio ini juga
memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Pengukuran ini
dapat digunakan untuk menilai kinerja manajemen saat ini dan mengevaluasi seberapa
baik mereka bekerja. Jika seseorang berhasil mencapai target yang telah ditentukan,
mereka dianggap berhasil mencapai target untuk jangka waktu tertentu atau beberapa
waktu. Di sisi lain, kegagalan mencapai target akan memberi pelajaran bagi manajemen
untuk waktu yang akan datang (Damayanti, 2021). Menurut Sartono, Profitabilitas
digunakan untuk mengetahui seberapa efektif ia mengelola sumber-sumber yang
dimilikinya. Profitabilitas menjadi faktor yang harus dipertimbangkan saat memilih
sumber dana eksternal. Dalam arti luas, dapat dikatakan bahwa perusahaan
menggunakan profitabilitas untuk memperoleh laba dalam hubungannya dengan
penjualan, total aktiva, dan modal sendiri (Ass, 2020). Rasio profitabilitas adalah
ukuran yang digunakan untuk menghitung pendapatan atau keberhasilan sebuah
perusahaan dalam jangka waktu tertentu. Laba atau keuntungan mempengaruhi
kemampuan perusahaan untuk memperoleh utang dan ekuitas. Rasio ini digunakan
karena mampu menunjukkan kemampuan modal dari keseluruhan aktiva untuk
menghasilkan keuntungan. Semakin tinggi rasio ini, semakin cepat laporan keuangan
perusahaan dipublikasikan untuk menarik investor baru (Azhar Cholil, 2021).

Rasio solvabilitas, menurut Munawir, menunjukkan seberapa baik suatu
perusahaan dapat memenuhi keuangannya jika dibandingkan dengan kewajiban
keuangan jangka pendek dan jangka panjang. Rasio Total Hutang terhadap Aset, Rasio
Hutang terhadap Modal, dan Rasio Times Interest Earned (TIE) adalah beberapa rasio
yang digunakan untuk mengukur solvabilitas perusahaan (dalam Simorangkir et al,,
2023). Solvabilitas, juga dikenal sebagai leverage, yaitu rasio yang mengukur seberapa
banyak pendanaan digunakan melalui utang atau seberapa banyak aset yang dibiayai
oleh utang. Rasio ini menunjukkan sejauh mana dana yang dipinjam telah digunakan
untuk membeli aset melalui perbandingan aset dan kewajiban perusahaan. Rasio ini
dapat dihitung dengan menggunakan pos-pos jangka panjang, seperti aktiva tetap dan
jangka panjang (dalam Anggelia B. Nursalim et al.,, 2021). Menurut Kasmir, manfaat
rasio solvabilitas atau leverage rasional terdiri dari beberapa tujuan yang dapat dicapai
oleh perusahaan dengan menggunakannya. Ini termasuk mengetahui posisi
perusahaan terhadap kewajiban kreditor, menilai kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban tetap seperti angsuran pinjaman, dan menilai keseimbangan
antara nilai aktiva, terutama aktiva tetap, dan modal (Saladin & Damayanti, 2019).
Rasio kewajiban terhadap aset, rasio kewajiban terhadap ekuitas, rasio kewajiban
jangka panjang terhadap ekuitas, rasio kewajiban tetap, dan rasio kewajiban tetap
adalah beberapa jenis rasio solvabilitas (Saladin & Damayanti, 2019).



Jurnal Analisis dan Perkembangan Ekonomi
ISSN: 27342481 Volume 9 No 1 Tahun 2025 [ 33

2. METODE PENELITIAN
Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan jenis
penelitian korelasional, penelitian ini dimaksudkan untuk menghubungkan
permasalahan antara rasio likuiditas, rasio profitabilitas, dan rasio solvabilitas
terhadap nilai perusahaan dengan keputusan investasi sebagai variabel moderasi.
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode penelitian kuantitatif. Data
yang digunakan berupa datga kuantitatif yang dapat diinput ke dalam skala
pengukuran statistik. Objek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun pada periode tahun 2020-2022. Data dapat
diakses melalui alamat website resmi yaitu www.idx.co.id.

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan yang Terdaftar di BEI Tahun
2020-2022

Berdasarkan hasil uji hipotesis pertama, ditemukan bahwa variabel X1, yaitu
likuiditas, memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, dengan koefisien
regresi sebesar -0,008. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio likuiditas,
semakin rendah nilai perusahaan, meskipun pengaruh tersebut tidak signifikan. Nilai
signifikansi likuiditas adalah 0,613, yang lebih besar dari 0,05, yang berarti pengaruh
likuiditas terhadap nilai perusahaan tidak dapat dianggap signifikan. Oleh karena itu,
hipotesis pertama yang berbunyi “Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan” tidak dapat diterima dan harus ditolak.

Dalam analisis lebih lanjut, hubungan negatif ini dapat dijelaskan oleh fakta
bahwa perusahaan dengan rasio likuiditas yang tinggi mungkin tidak sepenuhnya
memanfaatkan aset lancar mereka untuk meningkatkan pertumbuhan dan laba. Hal ini
bisa jadi menunjukkan bahwa perusahaan lebih cenderung mempertahankan kas yang
tinggi atau aset lancar lainnya, yang dapat mengindikasikan kurangnya efisiensi dalam
pengelolaan sumber daya. Dalam konteks ini, investor mungkin menilai perusahaan
dengan likuiditas tinggi sebagai kurang produktif, sehingga nilai pasarnya menjadi
lebih rendah.

Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan dalam beberapa penelitian
sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh Alim dan Abidin (2019), yang menyatakan
bahwa rasio likuiditas yang terlalu tinggi justru bisa menunjukkan potensi perusahaan
yang rendah dalam menciptakan keuntungan, sehingga berpengaruh negatif terhadap
nilai pasar perusahaan. Penurunan nilai perusahaan dalam hal ini menunjukkan bahwa
likuiditas yang lebih tinggi mungkin menandakan kurangnya pengelolaan yang optimal
atas aset perusahaan.

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa meskipun
likuiditas merupakan faktor penting dalam kelangsungan operasional perusahaan,
dampaknya terhadap nilai perusahaan dalam sektor yang diteliti tidak sekuat yang
diharapkan. Keputusan investasi, yang dapat menjadi faktor moderasi, perlu
dipertimbangkan lebih lanjut untuk menganalisis dampak yang lebih mendalam dari
likuiditas terhadap kinerja perusahaan di pasar modal.
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Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan yang Terdaftar di BEI Tahun
2020-2022

Hasil uji hipotesis kedua menunjukkan bahwa variabel X2, yaitu profitabilitas,
memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dengan koefisien regresi sebesar
-0,041. Ini berarti bahwa semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan, nilai
perusahaan cenderung menurun. Namun, nilai signifikansi profitabilitas yang sebesar
0,768 lebih besar dari 0,05, yang menunjukkan bahwa pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan tidak signifikan. Oleh karena itu, hipotesis kedua yang berbunyi
“Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan” tidak
dapat diterima dan harus ditolak.

Penurunan nilai perusahaan meskipun profitabilitasnya tinggi mungkin
disebabkan oleh faktor-faktor lain yang lebih dominan dalam mempengaruhi persepsi
investor, seperti kondisi makroekonomi, strategi perusahaan, atau ekspektasi pasar
terhadap pertumbuhan masa depan. Profitabilitas yang tinggi tidak selalu
mencerminkan Kkinerja pasar yang baik, apalagi jika perusahaan tidak dapat
mempertahankan atau meningkatkan pertumbuhannya di masa depan.

Dalam beberapa penelitian sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh Nugroho dan
Sugiarto (2017), ditemukan bahwa meskipun profitabilitas tinggi bisa menunjukkan
kinerja operasional yang baik, investor lebih memperhatikan faktor lainnya seperti
prospek pertumbuhan dan risiko perusahaan. Hal ini berimplikasi pada penurunan
nilai pasar yang tidak selalu berbanding lurus dengan profitabilitas. Selain itu, faktor
eksternal yang memengaruhi sektor industri atau kondisi pasar modal juga bisa
berkontribusi pada perbedaan hasil ini.

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa profitabilitas sebagai faktor kinerja
internal perusahaan tidak selalu berhubungan langsung dengan persepsi pasar tentang
nilai perusahaan, terutama dalam situasi pasar yang dinamis dan penuh
ketidakpastian. Oleh karena itu, meskipun profitabilitas tinggi, nilai perusahaan bisa
saja mengalami penurunan, yang menggarisbawahi pentingnya faktor lain dalam
analisis nilai perusahaan.

Pengaruh Solvabilitas terhadap Nilai Perusahaan yang Terdaftar di BEI Tahun
2020-2022

Berdasarkan hasil uji hipotesis ketiga, variabel X3, yaitu solvabilitas,
menunjukkan pengaruh positif terhadap nilai perusahaan dengan koefisien regresi
sebesar 0,393. Ini menunjukkan bahwa semakin tinggi solvabilitas perusahaan,
semakin tinggi pula nilai perusahaan. Namun, meskipun pengaruhnya positif, nilai
signifikansi solvabilitas adalah 0,308, yang lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan
bahwa pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan tidak signifikan. Oleh karena
itu, hipotesis ketiga yang berbunyi “Solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan” tidak dapat diterima dan harus ditolak.

Hasil ini mungkin mengindikasikan bahwa meskipun solvabilitas yang lebih
tinggi dapat memberikan gambaran bahwa perusahaan memiliki kemampuan untuk
memenuhi kewajiban finansialnya, pengaruh tersebut tidak cukup kuat untuk
mempengaruhi persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Investor mungkin lebih
memperhatikan faktor lain, seperti pertumbuhan perusahaan, kondisi pasar, atau
prospek jangka panjang yang lebih relevan dengan nilai perusahaan.

Penelitian sebelumnya oleh Sutrisno (2016) menunjukkan bahwa meskipun
solvabilitas berhubungan dengan kemampuan perusahaan dalam mengelola utang,
faktor lainnya, seperti efisiensi pengelolaan aset dan manajemen risiko, lebih dominan
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dalam menentukan nilai pasar perusahaan. Dalam hal ini, meskipun solvabilitas tinggi,
jika perusahaan dianggap memiliki risiko yang lebih besar atau prospek pertumbuhan
yang terbatas, nilai pasar perusahaan bisa tetap rendah.

Secara keseluruhan, meskipun solvabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, pengaruhnya dalam penelitian ini tidak signifikan, yang menegaskan
bahwa solvabilitas saja tidak cukup untuk meningkatkan nilai perusahaan secara
substansial. Faktor-faktor lain yang lebih terkait dengan kinerja dan prospek
perusahaan di masa depan perlu diperhatikan untuk lebih memahami pengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Moderasi Keputusan Investasi terhadap Likuiditas (X1) dan Nilai Perusahaan
yang Terdaftar di BEI Tahun 2020-2022

Berdasarkan hasil uji hipotesis kelima, yang menguji peran keputusan investasi
sebagai variabel moderasi antara likuiditas (X1) dan nilai perusahaan (Y), ditemukan
bahwa koefisien moderasi X1M adalah -1,518E-5, yang bernilai negatif. Ini
menunjukkan bahwa keputusan investasi memoderasi hubungan antara likuiditas dan
nilai perusahaan dengan cara yang negatif. Namun, nilai signifikansi moderasi yang
diperoleh adalah 0,153, lebih besar dari 0,05, yang berarti pengaruh keputusan
investasi sebagai variabel moderasi tidak signifikan terhadap hubungan antara
likuiditas dan nilai perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis kelima yang berbunyi
“Moderasi Keputusan Investasi dapat memoderasi Likuiditas dan Nilai Perusahaan
secara positif dan signifikan” tidak dapat diterima dan harus ditolak.

Hasil ini mengindikasikan bahwa keputusan investasi tidak memiliki dampak
yang signifikan dalam memperkuat atau memperlemah hubungan antara likuiditas dan
nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di BEI pada periode 2020-2022.
Meskipun keputusan investasi dapat menjadi faktor penting dalam mempengaruhi
kinerja perusahaan, dalam hal ini, keputusan tersebut tidak berhasil memoderasi
hubungan antara likuiditas dan nilai perusahaan seperti yang diharapkan.

Penelitian ini sejalan dengan pernyataan yang dipaparkan oleh Wijaya dan
Raharja (2018), yang menyatakan bahwa keputusan investasi tidak selalu memiliki
efek moderasi yang kuat terhadap hubungan antara rasio keuangan (seperti likuiditas)
dan nilai perusahaan, terutama jika faktor eksternal dan makroekonomi lebih
berpengaruh pada pasar. Dalam konteks ini, keputusan investasi mungkin tidak cukup
signifikan atau tepat sasaran untuk memberikan dampak yang jelas terhadap
hubungan antara variabel-variabel tersebut.

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa meskipun
keputusan investasi memiliki potensi untuk mempengaruhi kinerja perusahaan, dalam
konteks moderasi antara likuiditas dan nilai perusahaan, pengaruhnya tidak terbukti
signifikan. Oleh karena itu, keputusan investasi perlu dipertimbangkan dengan
mempertimbangkan faktor lain yang lebih mempengaruhi hubungan antara rasio
keuangan dan nilai perusahaan.

Moderasi Keputusan Investasi terhadap Profitabilitas (X2) dan Nilai Perusahaan
yang Terdaftar di BEI Tahun 2020-2022

Berdasarkan hasil uji hipotesis keenam, yang menguji peran keputusan investasi
sebagai variabel moderasi antara profitabilitas (X2) dan nilai perusahaan (Y),
ditemukan bahwa koefisien moderasi X2M adalah 3,785E-5, yang bernilai positif. Hal
ini menunjukkan bahwa keputusan investasi berpotensi memoderasi hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan dengan cara positif. Namun, nilai signifikansi
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moderasi yang diperoleh adalah 0,231, yang lebih besar dari 0,05, menunjukkan bahwa
pengaruh keputusan investasi sebagai variabel moderasi tidak signifikan terhadap
hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis keenam
yang berbunyi “Moderasi Keputusan Investasi dapat memoderasi Profitabilitas dan
Nilai Perusahaan secara positif dan signifikan” tidak dapat diterima dan harus ditolak.

Meskipun koefisien moderasi menunjukkan arah positif, pengaruhnya yang tidak
signifikan mengindikasikan bahwa keputusan investasi tidak cukup kuat untuk
mempengaruhi atau memperkuat hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan
pada perusahaan yang terdaftar di BEI selama periode 2020-2022. Hal ini bisa
disebabkan oleh faktor-faktor lain yang lebih dominan dalam mempengaruhi nilai
perusahaan, seperti kondisi pasar, kebijakan perusahaan, atau sentimen investor yang
lebih berfokus pada faktor eksternal dibandingkan dengan keputusan investasi.

Hasil ini sejalan dengan temuan yang dipaparkan oleh Purnama dan Suryani
(2017), yang menunjukkan bahwa meskipun keputusan investasi dapat berperan
dalam mempengaruhi kinerja perusahaan, dampaknya terhadap hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan tidak selalu signifikan, terutama jika perusahaan
menghadapi ketidakpastian pasar yang tinggi atau faktor eksternal yang lebih
mempengaruhi persepsi investor.

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa keputusan
investasi, meskipun dapat memberikan potensi positif dalam hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan, tidak memiliki pengaruh yang signifikan dalam
memperkuat atau memperlemah hubungan tersebut. Oleh karena itu, faktor-faktor lain
yang lebih substansial perlu dipertimbangkan dalam analisis hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan.

Moderasi Keputusan Investasi terhadap Solvabilitas (X3) dan Nilai Perusahaan
yang Terdaftar di BEI Tahun 2020-2022

Berdasarkan hasil uji hipotesis ketujuh, yang menguji peran keputusan investasi
sebagai variabel moderasi antara solvabilitas (X3) dan nilai perusahaan (Y), ditemukan
bahwa koefisien moderasi X3M adalah 0,000, yang menunjukkan bahwa keputusan
investasi tidak mempengaruhi hubungan antara solvabilitas dan nilai perusahaan
secara signifikan. Nilai signifikansi moderasi adalah 0,142, yang lebih besar dari 0,05.
Oleh karena itu, hipotesis ketujuh yang berbunyi “Moderasi Keputusan Investasi dapat
memoderasi Solvabilitas dan Nilai Perusahaan secara positif dan signifikan” tidak
dapat diterima dan harus ditolak.

Meskipun koefisien moderasi bernilai positif, hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa keputusan investasi tidak memiliki pengaruh yang signifikan dalam
memoderasi hubungan antara solvabilitas dan nilai perusahaan. Hal ini
mengindikasikan bahwa faktor eksternal yang mempengaruhi keputusan investasi atau
keputusan manajerial lainnya mungkin lebih dominan dalam memengaruhi nilai
perusahaan, sementara solvabilitas sebagai variabel keuangan tidak cukup kuat untuk
menunjukkan hubungan yang signifikan ketika dimoderasi oleh keputusan investasi.

Temuan ini konsisten dengan penelitian sebelumnya oleh Sugiarto dan Wahyudi
(2020), yang menyatakan bahwa meskipun keputusan investasi merupakan faktor
penting dalam strategi perusahaan, pengaruhnya terhadap hubungan antara rasio
solvabilitas dan nilai perusahaan cenderung terbatas. Faktor-faktor lain seperti strategi
pertumbuhan, prospek pasar, dan kondisi ekonomi makro dapat lebih berpengaruh
dalam membentuk persepsi investor terhadap nilai perusahaan.
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Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keputusan investasi
tidak berhasil memoderasi hubungan antara solvabilitas dan nilai perusahaan secara
signifikan. Oleh karena itu, penelitian lebih lanjut diperlukan untuk memahami faktor-
faktor lain yang dapat memoderasi hubungan ini, serta untuk mengeksplorasi
bagaimana keputusan investasi dapat lebih efektif dalam meningkatkan nilai
perusahaan dalam kondisi pasar yang berbeda.

Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji F) terhadap Nilai Perusahaan yang Terdaftar di
BEI Tahun 2020-2022

Hasil uji F menunjukkan bahwa variabel bebas (likuiditas, profitabilitas, dan
solvabilitas) serta variabel moderasi (keputusan investasi) secara simultan tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai signifikansi (Sig.)
yang diperoleh dari uji F adalah 0,500, yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05.
Ini menunjukkan bahwa secara keseluruhan, model regresi yang menggabungkan
variabel-variabel tersebut tidak mampu secara signifikan menjelaskan perubahan nilai
perusahaan.

Nilai F-statistik sebesar 0,916 menunjukkan bahwa model regresi ini tidak cukup
kuat untuk menjelaskan hubungan antara variabel bebas dan variabel dependen, yaitu
nilai perusahaan. Hal ini juga terlihat dari fakta bahwa masing-masing variabel bebas
(X1, X2, X3) menunjukkan signifikansi yang lebih besar dari 0,05, yang berarti tidak
ada pengaruh signifikan secara individu dari masing-masing variabel terhadap nilai
perusahaan. Demikian juga, variabel moderasi keputusan investasi (X1M, X2M, X3M)
tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan dalam memoderasi hubungan antara
variabel bebas dan nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil ini, dapat disimpulkan bahwa model regresi yang diuji tidak
signifikan baik secara simultan (melalui uji F) maupun secara parsial (melalui uji t). Ini
mengindikasikan bahwa faktor-faktor seperti likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas
bukan merupakan faktor utama yang memengaruhi nilai perusahaan dalam konteks
penelitian ini. Keputusan investasi juga tidak berhasil memoderasi hubungan tersebut
secara signifikan.

Temuan ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ghozali (2011), yang
menyatakan bahwa rasio keuangan seperti likuiditas dan profitabilitas tidak selalu
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, tergantung pada struktur
perusahaan dan kondisi pasar yang lebih luas. Penelitian oleh Kasmir (2015) juga
mengungkapkan bahwa solvabilitas tidak selalu menjadi faktor penentu utama dalam
meningkatkan nilai perusahaan, terutama dalam sektor-sektor tertentu yang lebih
dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti kebijakan pemerintah dan kondisi ekonomi
global.

Selain itu, hasil ini mendukung temuan dari Hanafi dan Halim (2018) yang
menunjukkan bahwa keputusan investasi mungkin tidak selalu memoderasi hubungan
antara variabel keuangan dan nilai perusahaan, terutama jika faktor-faktor seperti
ukuran perusahaan atau risiko sistematis lebih berpengaruh dalam menciptakan
persepsi pasar terhadap nilai perusahaan.

Secara keseluruhan, meskipun model yang diuji dalam penelitian ini tidak
menunjukkan hasil signifikan, temuan ini memberikan wawasan penting untuk
penelitian selanjutnya, yang dapat mempertimbangkan faktor-faktor tambahan yang
lebih relevan atau variabel moderasi yang lebih tepat untuk menjelaskan perubahan
nilai perusahaan.
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Hasil Uji R-Square

Berdasarkan hasil analisis regresi, nilai R-square yang diperoleh adalah 0,087.
Hal ini menunjukkan bahwa variabel independen dalam model persamaan yang diuji,
yang terdiri dari likuiditas, profitabilitas, solvabilitas, serta keputusan investasi sebagai
variabel moderasi, hanya dapat menjelaskan sebesar 8,7% perubahan pada variabel
dependen, yaitu nilai perusahaan.

Sementara itu, sisanya sebesar 91,3% dari perubahan nilai perusahaan dijelaskan
oleh faktor-faktor lain yang tidak tercakup dalam model ini. Ini menunjukkan bahwa
meskipun beberapa variabel independen dapat memberikan kontribusi terhadap
perubahan nilai perusahaan, ada banyak faktor lain yang lebih dominan dalam
memengaruhi nilai perusahaan. Faktor-faktor tersebut mungkin termasuk aspek
eksternal seperti kondisi pasar, kebijakan pemerintah, persaingan industri, serta
keputusan strategis yang diambil oleh perusahaan yang tidak terwakili dalam model
ini.

Temuan ini sejalan dengan pernyataan Harahap (2012), yang menemukan bahwa
meskipun rasio keuangan dan keputusan investasi berpotensi memberikan penjelasan
terhadap nilai perusahaan, banyak faktor eksternal yang juga memiliki peran penting.
Fahmi (2014) juga menekankan bahwa faktor-faktor yang bersifat makro-ekonomi,
seperti tingkat suku bunga, inflasi, dan kondisi pasar global, turut memengaruhi nilai
perusahaan, yang tidak sepenuhnya tercermin dalam model keuangan yang terbatas
pada variabel-variabel tertentu.

Secara keseluruhan, meskipun model regresi ini memiliki R-square yang relatif
kecil, hal ini menunjukkan bahwa penelitian ini telah memberikan kontribusi terhadap
pemahaman tentang faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Namun,
penelitian lebih lanjut dengan memasukkan variabel-variabel tambahan yang lebih
relevan dan memperhitungkan faktor-faktor eksternal yang lebih luas dapat
memberikan penjelasan yang lebih komprehensif terhadap nilai perusahaan.

4. KESIMPULAN

Berdasarkan penelitian hasil dan pembahasan yang telah dijabarkan pada bab
sebelumnya maka hasil penelitian diperoleh kesimpulan sebagai berikut :
1. Uji Likuiditas (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y)

Hasil uji regresi menunjukkan persamaan Y = 282,023 - 0,008X1, dengan
koefisien regresi -0,008 yang bernilai negatif. Nilai signifikansi untuk likuiditas adalah
0,613, yang lebih besar dari 0,05, sehingga pengaruh likuiditas terhadap nilai
perusahaan tidak signifikan. Dengan demikian, likuiditas berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di BEI pada
tahun 2020-2022.

2. Uji Profitabilitas (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y)

Persamaan regresi yang diperoleh adalah Y = 282,023 - 0,041X2, dengan
koefisien regresi -0,041 yang bernilai negatif. Nilai signifikansi untuk profitabilitas
adalah 0,768, yang lebih besar dari 0,05, menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu,
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan juga tidak signifikan.

3. Uji Solvabilitas (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y)

Berdasarkan hasil uji regresi, persamaan yang diperoleh adalah Y = 282,023 +
0,393X3, dengan koefisien regresi positif sebesar 0,393. Namun, nilai signifikansi untuk
solvabilitas adalah 0,308, yang lebih besar dari 0,05, sehingga pengaruh solvabilitas
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terhadap nilai perusahaan tidak signifikan. Hasil ini menunjukkan bahwa meskipun

solvabilitas berpengaruh positif, pengaruhnya tidak signifikan terhadap nilai

perusahaan.

4. Moderasi Keputusan Investasi terhadap Likuiditas (X1) dan Nilai Perusahaan (Y)

Uji moderasi dengan persamaan regresi Y = 282,023 - 1,518E-5X1M menunjukkan
koefisien moderasi -1,518E-5 yang bernilai negatif, dengan nilai signifikansi 0,153 yang
lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa keputusan investasi tidak
memoderasi hubungan antara likuiditas dan nilai perusahaan secara signifikan.

5. Moderasi Keputusan Investasi terhadap Profitabilitas (X2) dan Nilai Perusahaan
(Y)

Persamaan regresi yang diperoleh adalah Y = 282,023 + 3,785E-5X2M, dengan
koefisien moderasi positif 3,785E-5 dan nilai signifikansi 0,231 yang lebih besar dari
0,05. Ini menunjukkan bahwa keputusan investasi tidak memoderasi hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan secara signifikan.

6. Moderasi Keputusan Investasi terhadap Solvabilitas (X3) dan Nilai Perusahaan (Y)

Persamaan regresi Y = 282,023 + 0,000X3M menunjukkan koefisien moderasi
0,000 dengan nilai signifikansi 0,142, yang lebih besar dari 0,05. Hasil ini menunjukkan
bahwa keputusan investasi tidak memoderasi hubungan antara solvabilitas dan nilai
perusahaan secara signifikan.

7. Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji F)

Hasil uji F menunjukkan nilai signifikansi 0,500, yang lebih besar dari 0,05. Ini
menunjukkan bahwa secara keseluruhan, variabel-variabel dalam model regresi
(likuiditas, profitabilitas, solvabilitas, dan moderasi keputusan investasi) tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan kata lain, model
regresi ini tidak cukup kuat untuk menjelaskan perubahan nilai perusahaan.

Saran

Adapun saran yang diharapkan untuk penelitian ini agar lebih baik kedepannya,
maka peneliti memberikan saran kepada penelitian selanjutnya, akademik, dan
perusahaan sebagai berikut :

1. Berdasarkan hasil penelitian ini, yang menunjukkan bahwa variabel-variabel
seperti likuiditas, profitabilitas, solvabilitas, dan keputusan investasi tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, disarankan agar penelitian
selanjutnya dapat mempertimbangkan faktor-faktor eksternal lainnya yang
mungkin lebih berpengaruh seperti Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, dan
Kondisi Ekonomi Makro.

2. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam pemahaman
tentang faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Namun, masih ada
ruang untuk pengembangan teori dan literatur di bidang akuntansi keuangan,
khususnya dalam konteks pasar modal Indonesia.

3. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa faktor-faktor keuangan seperti likuiditas,
profitabilitas, dan solvabilitas tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dalam konteks penelitian ini. Oleh karena itu, perusahaan perlu lebih
memperhatikan faktor-faktor eksternal dan internal lainnya yang dapat
mempengaruhi nilai pasar seperti Pengelolaan Risiko dan Inovasi, Strategi
Investasi, dan Corporate Governance serta Reputasi Perusahaan.
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