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ABSTRAK        

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Tujuan penelitian ini untuk 

menganalisis pengaruh Likuiditas, Leverage dan Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi. Penelitian ini 

menggunakan jenis penelitian kuantitatif. Data diperoleh melalui laporan keuangan 

perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia  pada tahun 2019-2023 dan 

mempublikasikan laporan keuangan perusahaannya. Sampel penelitian berjumlah 16 

perusahaan dengan metode purposive sampling. Data di analisis menggunakan e-views 

10 yakni meliputi uji uji pemilihan model, uji asumsi klasik, uji analisis linear berganda 

dan uji moderated regression analysis (MRA). Bahwa Leverage tidak berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan. Profitabilitas memberikan pengaruh yang positif dan 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Leverage memberikan pengaruh yang positif dan 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran Perusahaan tidak memoderasi pengaruh 

Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran Perusahaan mampu memoderasi 

pengaruh Rasio profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran Perusahaan mampu 

memoderasi pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan.  

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Likuiditas, Profitabilitas, Leverage,  

                     Ukuran Perusahaan, Bursa Efek Indonesia 

PENDAHULUAN   

Perusahaan memiliki tujuan dalam menjalankan proses operasionalnya, baik tujuan jangka 

pendek maupun tujuan jangka panjang. Tujuan jangka pendek perusahaan adalah 

memanfaatkan sumber daya yang ada secara efisien dan memaksimalkan keuntungan disetiap 

periodenya, sedangkan tujuan jangka panjang perusahaan adalah menjaga kelangsungan 

usaha, meningkatkan nilai perusahaan, dan mensejahterahkan pemegang saham (Suwardika & 

Mustanda, 2017).  Nilai perusahaan atau dikenal juga dengan firm value merupakan konsep 

penting bagi investor, hal ini dikarenakan nilai perusahaan merupakan indikator bagaimana 

pasar menilai perusahaan secara keseluruhan (Zakiah et al., 2023).  
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(Anggorowati & Ilyas, 2022).  Faktor yang harus diperhatikan dalam nilai perusahaan 

terdapat faktor eksternal maupun faktor internal, dimana faktor eksternal itu sendiri yaitu 

faktor dari luar perusahaan yang dapat mempengaruhi perusahaan tersebut, misalnya nilai 

kurs, inflasi dan pertumbuhan pasar. Peningkatan nilai perusahaan dengan memperhatikan 

faktor-faktor internal dan eksternal perusahaan, karena faktor internal perusahaan dapat 

berupa rasio-rasio yang tercatat dalam laporan keuangan perusahaan seperti likuiditas, 

profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan dimana menjadi tolak ukur kesejahteraan suatu 

skala dapat diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan, sedangkan faktor eksternal perusahaan 

yaitu faktor-faktor dari luar perusahaan yang dapat mempengaruhi perusahaan itu sendiri, 

seperti inflasi, citra perusahaan, pertumbuhan pasar, dan nilai kurs (Barnades, 2018) 

Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah likuiditas. Likuiditas 

merupakan suatu kemampuan perusahaan didalam memenuhi kewajiban-kewajiban jangka 

pendek yang dimiliki (Sukarya & Baskara, 2018). Rasio likuiditas juga dapat dikenal dengan 

istilah rasio modal kerja yang memiliki salah satu tujuan, yaitu sebagai alat untuk mengukur 

tingkat ketersediaan uang kas perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek (Zakiah 

et al., 2023) 

Faktor berikut yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas. Profitabilitas 

adalah rasio yang bertujuan untuk dapat mengetahui kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba selama periode tertentu serta memberikan gambaran mengenai tingkat 

efektifitas manajemen didalam melaksanakan kegiatan operasinya (Anisa et al., 2021). 

Profitabilitas merupakan sebuah gambaran bagaimana suatu perusahaan dapat menghasilkan 

keuntungan dari asset ataupun modal yang mereka miliki. Bisnis sangat memperhatikan 

profitabilitas karena dapat menunjukkan seberapa efektif suatu perusahaan dalam memperoleh 

laba dan menunjukkan seberapa baik kinerjanya. 

Faktor selanjutnya yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah leverage , Leverage 

Menurut Welly (2019), menyatakan bahwa rasio leverage adalah ukuran penilaian kinerja 

perusahaan yang dimaksudkan untuk mengukur sampai seberapa besar aset perusahaan 

dibiayai dengan hutang. Leverage  digunakan untuk membandingkan hutang perusahaan 

dengan asetnya dan untuk menentukan berapa banyak aset perusahaan yang diperlukan untuk 

memenuhi seluruh kewajibannya (Arum et al., 2023). 

Faktor yang terakhir adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan suatu 

indikator yang menunjukkan kekuatan finansial perusahaan (Indriaty et al., 2024). Ukuran 

perusahaan yang besar menunjukkan bahwa perusahaan mengalami perkembangan dan 

mempunyai lebih banyak sumber daya (Anisa et al., 2021). Alasan menggunakan ukuran 

perusahaan karena dinilai  ukuran perusahaan ini mempunyai keunggulan dalam tingkat 

kestabilan dari periode ke periode berikutnya dibandingkan dengan proksi lainnya. Ukuran 

perusahaan dinyatakan sebagai determinan dari struktur keuangan dalam hampir setiap studi 

untuk alasan yaitu ukuran perusahaan dapat menentukan tingkat kemudahan perusahaan 

memperoleh dana dari pasar modal (Zurriah & Prayogi, 2023). 
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KAJIAN TEORI 

Agensi Teori 

Menurut Brigham & Houston (2019) Teori keagenan menunjukkan bahwa kondisi 

informasi yang tidak lengkap dan penuh ketidakpastian akan memunculkan masalah 

keagenan, yaitu adverse selection dan moral hazard. Adverse selection adalah kondisi yang 

menunjukkan posisi principal tidak mendapatkan Informasi secara cermat mengenai kinerja 

manajemen yang telah menetapkan pembayaran gaji bagi agen (manajemen) atau program 

kompensasi lain. Moral Hazard berkaitan dengan kondisi principal tidak mendapatkan 

kepastian bahwa agen telah berupaya bekerja maksimal untuk kepentingan pemilk.  

Menurut Anarwita (2021) Pemilik perusahaan atau principals mendelegasikan pertanggung 

jawaban atas decision making kepada manajemen atau agent, hal ini dapat pula dikatakan 

bahwa principals memberikan suatu amanah kepada agent untuk melaksanakan tugas tertentu 

sesuai dengan kontrak kerja yang telah disepakati. Wewenang dan tanggung jawab agent 

maupun principals diatur dalam kontrak kerja atas persetujuan bersama. 

Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Menurut Brigham & Houston (2019) teori sinyal atau Signalling theory adalah suatu 

tindakan yang diambil perusahaan untuk memberikan petunjuk kepada investor terkait 

pandangan manajemen terhadap prospek perusahan kedepannya. Sinyal yang diberikan 

berupa informasi yang mengenai apa saja yang telah dilakukan manajemen dalam 

mewujudkan apa yang diinginkan pemilik perusahaan. Informasi yang diberikan oleh 

perusahaan bersifat penting karena akan berhubungan dengan keputusan investasi oleh para 

investor. Signalling theory mendorong perusahaan untuk memberikan informasi laporan 

keuangan kepada pihak eksternal. Dorongan perusahaan memberikan informasi karena 

terdapat asimetri informasi antara perusahaan dan pihak eksternal. Karena perusahaan lebih 

banyak informasi dari pada pihak eksternal (investor dan kreditor). 

Nilai Perusahaan 

Menurut Mardikanto & Poerwoko (2013) nilai perusahaan adalah persepsi investor 

terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. 

Meningkatkan nilai perusahaan merupakan salah satu cara untuk meningkatkan kemakmuran 

pemegang saham.  

Menurut Sudana (2011) mengatakan bahwa rasio penilaian merupakan rasio yang 

berhubungan dengan penilaian kinerja saham yang telah diperdagangkan go public di pasar 

modal. Rasio penilaian memberikan informasi tentang besarnya masyarakat menghargai suatu 

perusahaan, sehingga perusahaan dapat menarik minat masyarakat untuk membeli saham 

dengan harga di atas nilai bukunya.  

Kinerja Keuangan  

Menurut Mardikanto & Poerwoko (2013) nilai perusahaan adalah persepsi investor 

terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. 

Meningkatkan nilai perusahaan merupakan salah satu cara untuk meningkatkan kemakmuran 

pemegang saham.  
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Menurut Sudana (2011) mengatakan bahwa rasio penilaian merupakan rasio yang 

berhubungan dengan penilaian kinerja saham yang telah diperdagangkan go public di pasar 

modal. Rasio penilaian memberikan informasi tentang besarnya masyarakat menghargai suatu 

perusahaan, sehingga perusahaan dapat menarik minat masyarakat untuk membeli saham 

dengan harga di atas nilai bukunya.  

Analisis Rasio Keuangan  

Menurut Kasmir (2017) rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan angka-angka 

yang ada di dalam laporan keuangan dengan caramembagi satu angka dengan lainnya. 

Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen dalam satu laporan 

keuangan atau antar komponen yang ada di antara laporan keuangan. Kemudian angka yang 

diperbandingkan dapat berupa angka-angka dalam satu periode maupun beberapa periode. 

Menurut Sutrisno (2017) terdapat beberapa ratio keuangan diantaranya : 

1. Rasio Likuiditas  

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban-kewajibannya yang 

segera harus dipenuhi. Kewajiban yang segera harus dipenuhi adalah hutang jangka 

pendek, oleh karena itu rasio ini bisa digunakan untuk mengukur tingkat keamanan 

kreditor jangka pendek, serta mengukur apakah operasi perusahaan tidak akan terganggu 

bila kewajiban jangka pendek ini segera ditagih. 

CR=
              

              
 

2. Rasio Profitabilitas  

Rasio Profitabilitas merupakan hasil dari kebijaksanaan yang diambil oleh manajemen. 

Rasio profitabilitas untuk mengukur seberapa besar tingkat keuntungan yang dapat 

diperoleh oleh perusahaan. Semakin besar tingkat keuntungan menunjukkan semakin baik 

manajemen dalam mengelola perusahaan. 

ROA = 
   

             
       

3. Rasio Leverage  

Rasio leverage menunjukkan seberapa besar kebutuhan dana perusahaan dibelanja dengan 

hutang. Apabila perusahaan tidak mempunyai leverage atau leverage factornya = 0 

artinya perusahaan dalam beroperasi sepenuhnya menggunakan modal sendiri atau tanpa 

menggunakan hutang. 

DER = 
             

      
      

Ukuran Perusahaan  

Pengertian dari ukuran perusahaan menurut (Bambang Riyanto, 2001) yaitu : Besar 

kecilnya perusahaan dilihat dari besarnya nilai equity, nilai penjualan, atau nilai total aktiva. 
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Kerangka Berpikir 

 

Gambar 1.  

Kerangka Berpikir 

Keterangan : 

                           : Berpengaruh secara Parsial  

                           : Berpengaruh secara Simultan  

Hipotesis  

Berdasarkan kerangka berpikir diatas maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai 

berikut : 

H1 : Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada 

perusahaan food  and baverage yang terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2019-2023 

H2 : Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan food  and baverage yang terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2019-2023 

H3 : Leverage berpengaruh negatif  signifikan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan food and baverage yang terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2019-2023 

H4 : Likuiditas, profitabilitas dan leverage secara simultan berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan food and baverage yang terdapat di 

Bursa Efek Indonesia periode tahun 2019-2023 
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H5 : Ukuran Perusahaan mampu memoderasi pengaruh likuiditas terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan food and baverage yang terdapat di Bursa Efek 

Indonesia periode tahun 2019-2023 

H6 : Ukuran Perusahaan mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan food and baverage yang terdapat di Bursa Efek 

Indonesia periode tahun 2019-2023 

H7 : Ukuran Perusahaan mampu memoderasi pengaruh leverage terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan food and baverage yang terdapat di Bursa Efek 

Indonesia periode tahun 2019-2023 

METODE PENELITIAN 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif. Data 

kuantitatif menurut Sugiyono (2018) merupakan data berbentuk angka dengan jenis data yang 

digunakan adalah data sekunder yang merupakan data yang tidak diperoleh secara langsung, 

namun melalui perantara berupa data yang telah dikumpulkan, diolah dan dipublikasikan oleh 

pihak lain berupa laporan keuangan pada perusahaan food and baverage yang terdaftar di BEI 

pada periode tahun 2019-2023. Penelitian ini data yang digunakan melalui sumber data 

sekunder berupa laporan tahunan perusahaan yang telah diaudit serta dipublikasikan. Teknik 

analisis data yang digunakan meliputi uji pemilihan model, uji asumsi klasik, analisis lineaar 

berganda, uji MRA, uji hipotesis menggunakan uji t dan uji F dan uji R
2
.  

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Pemilihan Model 

Pengujian pertama adalah menentukan model estimasi terbaik untuk melihat pengaruh 

variabel independen X1, X2, X3 dan Z terhadap variabel dependen Y. Pengujian dilakukan 

dengan urutan sebagai berikut :  

Uji Chow 

Uji Chow dilakukan untuk memilih antara model common effect atau fixed effect dalam 

regresi data panel. Jika nilai probabilitas > 0.05 maka model regresi yang digunakan adalah 

model common effect. Sebaliknya jika nilai probabilitas < 0.05 maka model regresi yang tepat 

digunakan adalah model fixed effect. 

Tabel 1. 

Hasil Uji Analisis Agresi Linear Berganda 

Redundant Fixed Effects Tests  
Equation: Untitled   
Test cross-section fixed effects  

     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 36.571332 (15,60) 0.0000 

Cross-section Chi-square 185.341387 15 0.0000 
     
                              (Sumber : diolah, 2025) 
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Hasil uji chow menunjukkan bahwa nilai probabilitas Cross-section Chi-Square 0.0000 < 

0.05, maka model yang tepat digunakan dalam regresi data panel adalah model Fixed Effect 

Uji Hausman 

Uji hausman dilakukan untuk memilih antara model fixed effect dengan model random 

effect dalam regresi data panel. Jika nilai probabilitas > 0.05 maka model regresi yang 

digunakan adalah model random effect, sebaliknya jika nilai probabilitas < 0.05 maka model 

regresi yang tepat digunakan adalah model fixed effect 

Tabel 2. 

Hasil Uji Hausman 
Correlated Random Effects - Hausman Test 
Equation: Untitled   
Test cross-section random effects  

     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 8.768046 4 0.0672 
     
     

 
 

                                    (Sumber : diolah, 2025) 

Hasil uji Hausman menunjukkan bahwa nilai probabilitas Cross-section 0.0672 > 0.05, 

maka model yang tepat digunakan dalam regresi data panel adalah model Random effect 

Uji Lagrange Multiplier 

Uji Lagrange Multiplier dilakukan untuk memilih antara model common effect atau 

random effect dalam regresi data panel. Jika nilai probabilitas > 0.05 maka model regresi yang 

digunakan adalah model common effect. Sebaliknya jika nilai probabilitas <0.05 maka model 

regresi yang tepat digunakan adalah model random effect. 

Tabel 3. 

Uji Lagrange Multiplier 
Lagrange multiplier (LM) test for panel data 
Date: 10/23/25   Time: 23:10  
Sample: 2019 2023  
Total panel observations: 80  
Probability in ()  
    
    Null (no rand. effect) Cross-section Period Both 
Alternative One-sided One-sided  
    
    Breusch-Pagan  111.6856  1.699716  113.3853 
 (0.0000) (0.1923) (0.0000) 
Honda  10.56814 -1.303732  6.550928 
 (0.0000) (0.9038) (0.0000) 
King-Wu  10.56814 -1.303732  3.690600 
 (0.0000) (0.9038) (0.0001) 
GHM -- --  111.6856 
 -- -- (0.0000) 
    
                                        (Sumber : diolah, 2025) 

Hasil Uji Lagrange Multiplier menunjukkan bahwa nilai probabilitas Breusch-Pagan 

0.0000 <0.05, maka model yang tepat digunakan dalam regresi data panel adalah model 

random effect. 
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Pengujian kedua adalah menentukan model estimasi terbaik untuk melihat pengaruh 

variabel moderasi X1Z, X2Z, X3Z terhadap variabel dependen Y. Pengujian dilakukan 

dengan urutan sebagai berikut :  

Uji Chow  

Tabel 4. 

Hasil Uji Chow 
Redundant Fixed Effects Tests  
Equation: Untitled   
Test cross-section fixed effects  

     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 32.112949 (15,61) 0.0000 

Cross-section Chi-square 174.853776 15 0.0000 
     
                                         (Sumber : diolah, 2025) 

Hasil uji chow menunjukkan bahwa nilai probabilitas Cross-section Chi-Square 0.0000 < 

0.05, maka model yang tepat digunakan dalam regresi data panel adalah model Fixed Effect 

Uji Hausman  

Tabel 5. 

Hasil Uji Hauman 
Correlated Random Effects - Hausman Test 
Equation: Untitled   
Test cross-section random effects  

     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 2.458240 3 0.4829 
     
                                         (Sumber : diolah, 2025) 

Hasil uji Hausman menunjukkan bahwa nilai probabilitas Cross-section 0.4829 > 0.05, 

maka model yang tepat digunakan dalam regresi data panel adalah model Random effect 

Uji Lagrange Multiplier 

Tabel 6. 

Hasil Lagrange Multiplier 
Lagrange multiplier (LM) test for panel data  
Date: 01/03/26   Time: 23:01   
Sample: 2019 2023   
Total panel observations: 80   
Probability in ()   
     
     Null (no rand. effect) Cross-section Period Both  
Alternative One-sided One-sided   
     
     Breusch-Pagan  105.3076  1.795942  107.1035  
 (0.0000) (0.1802) (0.0000)  
Honda  10.26195 -1.340128  6.308680  
 (0.0000) (0.9099) (0.0000)  
King-Wu  10.26195 -1.340128  3.517770  
 (0.0000) (0.9099) (0.0002)  
GHM -- --  105.3076  
 -- -- (0.0000)  

                                     (Sumber : diolah, 2025) 
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Hasil Uji Lagrange Multiplier menunjukkan bahwa nilai probabilitas Breusch-Pagan 

0.0000 <0.05, maka model yang tepat digunakan dalam regresi data panel adalah model 

random effect. 

Uji Asumsi Klasik 

Menurut (Dungga et al., 2023) Pada uji asumsi klasik dengan menggunakan data panel jika 

model terbaik yang terpilih adalah random effect model maka uji heteroskedastisitas tidak 

perlu dilakukan. Hal ini dapat disimpulkan karena pada random effect model telah 

menggunakan metode Generallized Least Square (GLS). Selanjutnya menurut (Basuki & 

Nano, 2019) Autokorelasi hanya terjadi pada data time series. Pengujian autokorelasi pada 

data yang tidak bersifat time series (cross section atau panel) akan sia-sia semata atau tidaklah 

berarti. Sehingga pada penelitian ini hanya menggunakan uji normalitas dan multikoleniaritas 

Uji Normalitas  

Residual data penelitian, berdistribusi normal jika signifikansi > 0.05. Sebaliknya jika 

signifikansi < 0.05 maka residual data penelitian tidak berdistribusi normal. 
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Series: Standardized Residuals

Sample 2019 2023

Observations 80

Mean      -4.66e-16

Median  -0.467327

Maximum  6.378500

Minimum -4.809163

Std. Dev.   2.165599

Skewness   0.184863

Kurtosis   3.190738

Jarque-Bera  0.576928

Probability  0.749414


 

(Sumber : diolah, 2025) 

Gambar 2. 

Hasi Uji Normalitas 

Hasil uji normalitas dengan Uji Jarque-Bera menunjukkan bahwa signifikansi 0.749414 > 

0.05 maka dapat disimpulkan bahwa residual data penelitian berdistribusi normal 

Uji Multikoleniaritas  

Uji multikolinearitas dilakukan untuk melihat ada tidaknya korelasi antar variabel 

independen. Model regresi yang baik adalah model regresi yang tidak terjadi korelasi antar 

variabel independen (Sugiyono, 2019). Jika korelasi antar variabel ≥ 0.85 maka terjadi 

korelasi antar variabel independen atau model regresi mengalami gejala multikolinearitas 

Tabel 7. 

Hasil Uji Multokoleniaritas 
 X1 X2 X3 Z 
     
     X1  1.000000  0.007869 -0.117876 -0.227871 

X2  0.007869  1.000000 -0.279621 -0.227192 
X3 -0.117876 -0.279621  1.000000  0.417678 
Z -0.227871 -0.227192  0.417678  1.000000 

                              (Sumber : diolah, 2025) 
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Hasil uji multikolinearitas pada Tabel menunjukkan koefisien korelasi antar variabel 

independen dengan semua koefisien > 0.85. Hasil tersebut menunjukkan bahwa tidak terjadi 

korelasi antar variabel independen. Dapat disimpulkan bahwa model regresi data panel tidak 

mengandung gejala multikolinearitas. 

Analisis Linear Berganda  

Pengujian pertama merupakan teknik analisis untuk mengetahui pengaruh Likuiditas (X1), 

Profitabilitas (X2), Leverage (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y), menghasilkan uji regresi 

linear sebagai berikut :  

Tabel 8. 

Uji Regresi Linear Berganda 
Dependent Variable: Y   
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 11/14/25   Time: 14:28  
Sample: 2019 2023   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 16  
Total panel (balanced) observations: 80  
Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 28.38573 8.520680 3.331393 0.0013 

X1 0.026189 0.044669 0.586285 0.5594 
X2 0.037024 0.010739 3.447698 0.0009 
X3 0.019456 0.000947 20.53547 0.0000 
Z -0.954953 0.291629 -3.274552 0.0016 
     
      Effects Specification   
   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 2.214033 0.8999 

Idiosyncratic random 0.738466 0.1001 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.841578     Mean dependent var 0.351401 

Adjusted R-squared 0.833129     S.D. dependent var 1.864336 
S.E. of regression 0.761578     Sum squared resid 43.50009 
F-statistic 99.60496     Durbin-Watson stat 1.814458 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.314200     Mean dependent var 2.381881 

Sum squared resid 397.7564     Durbin-Watson stat 0.198436 
     
                                    (Sumber : diolah, 2025) 

Berikut adalah hasil analisis regresi dalam penelitian ini :  

Y = 28.3857 + 0.0261X1 + 0.03702X2 + 0.0194X3 - 0.9549Z + [CX=R] 

Dari persamaan regresi linier berganda yang digunakan dalam penelitian ini, maka 

interprestasi hasil dapat dijelaskan sebagai berikut:  

1. Hasil persamaan regresi data panel diatas menunjukkan bahwa nilai konstanta sebesar 

28.38 dimana jika variabel Likuiditas, Profitabilitas dan Leverage maka nilai perusahaan 

akan mengalami peningkatan sebesar 28.38 
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2. Hasil persamaan regresi data panel diatas menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi 

Likuiditas sebesar 0.026 hal ini menunjukkan bahwa setiap variabel Likuiditas meningkat 

maka Nilai perusahaan akan adanya meningkat sebesar 0.026 dengan asumsi bahwa 

variabel lain tetap. 

3. Hasil persamaan regresi data panel diatas menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi 

Profitabilitas sebesar 0.037 hal ini menunjukkan bahwa setiap variabel profitabilitas 

meningkat maka Nilai perusahaan akan adanya meningkat sebesar 0.037 dengan asumsi 

bahwa variabel lain tetap. 

4. Hasil persamaan regresi data panel diatas menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi 

Leverage sebesar 0.019 hal ini menunjukkan bahwa setiap variabel Leverage meningkat 

maka Nilai perusahaan akan adanya menurun sebesar 0.019 dengan asumsi bahwa 

variabel lain tetap. 

5. Hasil persamaan regresi data panel diatas menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi 

Ukuran Perusahaan sebesar -0.9549. hal ini menunjukkan bahwa setiap variabel Ukuran 

perusahaan meningkat maka Nilai perusahaan akan adanya menurun sebesar -0.9549 

dengan asumsi bahwa variabel lain tetap 

Pengujian kedua merupakan teknik analisis untuk mengetahui pengaruh Likuiditas (X1), 

Profitabilitas (X2), Leverage (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan Ukuran Perusahaan 

(Z) sebagai variabel moderasi, menghasilkan uji regresi linear berganda berikut :  

Tabel 9. 

Hasil Uji Moderated Regression Analysis 
Dependent Variable: Y   
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 11/10/25   Time: 21:31  
Sample: 2019 2023   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 16  
Total panel (balanced) observations: 80  
Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 48.33526 8.648780 5.588680 0.0000 

X1 -0.405656 0.910418 -0.445571 0.6572 
X2 -1.749739 0.601733 -2.907831 0.0048 
X3 -0.081648 0.018846 -4.332304 0.0000 
Z -1.622731 0.295313 -5.494957 0.0000 

X1Z 0.013558 0.030674 0.442009 0.6598 
X2Z 0.062184 0.021234 2.928488 0.0046 
X3Z 0.003171 0.000590 5.376761 0.0000 

     
      Effects Specification   
   S.D.   Rho   
     

Cross-section random 2.129663 0.9240 
Idiosyncratic random 0.610629 0.0760 

     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.894960     Mean dependent var 0.302942 

Adjusted R-squared 0.884748     S.D. dependent var 1.858403 
S.E. of regression 0.630905     Sum squared resid 28.65894 
F-statistic 87.63647     Durbin-Watson stat 1.427427 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      Unweighted Statistics   
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     R-squared 0.425699     Mean dependent var 2.381881 

Sum squared resid 333.0883     Durbin-Watson stat 0.122816 
     
     

Berikut adalah hasil analis regresi data panel kedua dalam penelitian ini :  

Y = 48.335260849 - 0.4056X1 - 1.7497X2 - 0.0816X3 - 1.6227Z + 0.0135X1×Z + 

0.0621X2×Z + 0.0031X3×Z + [CX=R] 

Dari persamaan regresi linier berganda yang digunakan dalam penelitian ini, maka 

interprestasi hasil dapat dijelaskan sebagai berikut:  

1. Nilai konstanta sebesar 48.335 menunjukkan apabila variabel independen likuiditas, 

profitabilitas dan laverage bernilai nol maka nilai perusahaan diperkirakan sebesar 48,335  

2. Nilai koefisien variabel Likuiditas (X1) sebesar -0.405 menunjukkan bahwa sesetiap 

peningkatan satu satuan pada likuiditas akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,405 

satuan, dengan asumsi variabel lain tetap 

3. Nilai koefisien variabel Profitabilitas  (X2) sebesar -1.749 menunjukkan bahwa setiap 

kenaikan satu satuan leverage akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 1,749 satuan 

dengan asumsi variabel lain tetap 

4. Nilai koefisien variabel Leverage (X3) sebesar -0.081 menunjukkan bahwa setiap 

kenaikan satu satuan profitabilitas akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,081 

satuan, dengan asumsi variabel lain tetap 

5. Nilai koefisien variabel Ukuran Perusahaan (Z) sebesar -1.622 menunjukkan bahwa ketika 

ukuran perusahaan meningkat satu satuan, nilai perusahaan menurun sebesar 1,622 satuan, 

dengan asumsi variabel lain tetap 

6. Nilai koefisien variabel moderasi (X1Z) sebesar 0.0135 menunjukkan bahwa variabel 

moderasi (interaksi ukuran perusahaan dan likuiditas) berhubungan positif dengan 

variabel nilai perusahaan. Artinya, jika variabel moderasi (X1Z) meningkat satu satuan 

maka nilai perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0.0135  dengan asumsi variabel 

lain tetap 

7. Nilai koefisien variabel moderasi (X2Z) sebesar 0.0621 menunjukkan bahwa variabel 

moderasi (interaksi ukuran perusahaan dan profitabilitas) berhubungan positif dengan 

variabel nilai perusahaan. Artinya, jika variabel moderasi (X2Z) meningkat satu satuan 

maka nilai perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0.0621 dengan asumsi variabel 

lain tetap 

8. Nilai koefisien variabel moderasi (X3Z) sebesar 0.0031 menunjukkan bahwa variabel 

moderasi (interaksi ukuran perusahaan dan leverage) berhubungan positif dengan variabel 

nilai perusahaan. Artinya, jika variabel moderasi (X3Z) meningkat satu satuan maka nilai 

perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0.0031 dengan asumsi variabel lain tetap 

Moderated Regression Analysis (MRA) 

Berdasarkan uji moderasi diatas maka : 

1. Nilai probabilitas koefisien variabel ukuran perusahaan (Z) sebesar 0.0000 < 0.05 yang 

artinya berpengaruh signifikan \ 

2. Nilai probabilitas interaksi variabel independent dan variabel moderasi secara berurutan 

yaitu :  
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a. Nilai probabilitas koefisien variabel interaksi Likuiditas (X1) dengan Ukuran 

Perusahaan (Z) sebesar 0.6598 > 0.005 yang artinya tidak signifikan  

b. Nilai probabilitas koefisien variabel interaksi Profitabilitas (X2) dengan Ukuran 

Perusahaan (Z) sebesar 0.0046 < 0.005  yang artinya signifikan  

c. Nilai probabilitas koefisien variabel interaksi Leverage (X3) dengan Ukuran 

Perusahaan (Z) sebesar 0.0000 < 0.005  yang artinya signifikan 

Pengujian Hipotesis 

Uji t 

Uji signifikan regresi dilakukan untuk menunjukkan pengaruh masing-masing variabel 

terhadap variabel dependen. Pengujian ini untuk mengetahui signifikan hubungan dari 

masingmasing variabel independen terhadap variabel dependen (Kusumaningrum & Iswara, 

2022). 

1. Pengujian Pertama  

Berdasarkan hasil uji koefisien regresi (Uji t) pengujian pertama tabel 9 dengan 

menggunakan sersamaan random effect :  

a. Hasil pengujian variabel Likuiditas (X1) memiliki nilai signifikansi sebesar 0.5594 > 

0.05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel likuiditas (X1) tidak berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan (Y). Hipotesis penelitian pertama ditolak  

b. Hasil pengujian variabel Profitabilitas (X2) memiliki nilai signifikansi sebesar 0.0009 

< 0.05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel profitabilitas (X1) berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan (Y). Hipotesis penelitian kedua diterima 

c. Hasil pengujian variabel leverage (X3) memiliki nilai signifikansi sebesar 0.0000 < 

0.05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel leverage (X3) berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan (Y). Hipotesis penelitian ketiga ditolak 

2. Pengujian Kedua (Moderasi) 

Berdasarkan hasil uji variabel moderasi pada pengujian kedua yang ditunjukan pada tabel 

10 dengan menggunakan persamaan random effect :  

a. Nilai signifikansi variabel Likuiditas  (X1) dengan ukuran perusahaan (Z) sebesar 

0.6598 > 0.05 yang artinya signifikan. Dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan 

(Z) tidak memoderasi Likuiditass (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Hipotesis 

penelitian ditolak 

b. Nilai signifikansi variabel profitabilitas  (X2) dengan ukuran perusahaan (Z) sebesar 

0.0046 < 0.05 yang artinya signifikan. Dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan 

(Z) memoderasi profitabilitas  (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Hipotesis 

penelitian diterima 

c. Nilai signifikansi variabel leverage (X3) dengan ukuran perusahaan (Z) sebesar 0.0000 

< 0.05 yang artinya signifikan. Dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan (Z) 

memoderasi leverage (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Hipotesis penelitian 

diterima 

Uji F 

Pengujian kelayakan model (Uji F) dilakukan untuk melihat pengaruh variabel independen 

(bebas) secara bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen (terikat). Uji kelayakan 
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model ini berguna untuk mengetahui hubungan-hubungan variabel independent secara 

bersamaan terhadap variabel dependen, maka menggunakan tingkat signifikan sebesar 0,5. 

Jika nilai signifikan F lebih besar dari 0,05 maka model regresinya tidak dapat digunakan 

untuk memprediksi variabel dependen. 

Hasil uji signifikansi simultan uji f pada tabel 9 menunjukkan bahwa nilai signifikansi F-

statistik sebesar 0.000000 < 0.05. dapat disimpulkan bahwa variabel Likuiditas, Profitabilitas, 

dan Leverage berpengaruh terhadap variabel Nilai Perusahaan 

Uji R
2
 

Menurut (Arum et al., 2023) Koefisien determinasi adalah sebuah koefisien yang 

menunjukkan presentase pengaruh semua variabel independen terhadap variabel dependen. 

Semakin besar koefisien determinasinya maka semakin baik variabel independen yang dalam 

menjelaskan variabel dependen. Koefisien determinasi mempunyai kelemahan karena bias 

terhadap jumlah variabel bebas yang di masukan ke dalam model. Berikut hasil uji koefisien 

R
2 
: 

1. Pengujian Pertama 

Pengujian pertama dilakukan untuk melihat berapa persen variabel-variabel independen 

dalam model regresi pertama menjelaskan variasi variabel nilai perusahaan. Hasil uji 

koefisien determinasi (R
2
) pengujian pertama tabel 9 menunjukkan nilai R-squared 

sebesar  0.841678 atau 84.16% artinya bahwa variabel likuiditas, profitabilitas dan 

leverage mampu menjelaskan variasi variabel nilai perusahaan sebesar 84.16% sedangkan 

sisanya 15.84% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini 

2. Pengujian Kedua  

Hasil uji koefisien determinasi (R
2
) pengujian kedua pada tabel 10 menunjukkan nilai R-

squared sebesar  0.894960 atau 89.49% artinya bahwa variabel likuiditas, profitabilitas 

dan leverage mampu menjelaskan variasi variabel nilai perusahaan sebesar 81.22% 

sedangkan sisanya 18.78% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam 

penelitian. 

PEMBAHASAN HASIL PENELITIAN 

Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil ini menunjukkan bahwa Rasio Likuiditas berpengaruh namun tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa H1 ditolak.  

Hal ini dapat diartikan bahwa investor atau pemangku kepentingan tidak melihat 

likuiditas sebagai faktor utama yang mempengaruhi penilaian atau nilai pasar perusahaan 

melainkan lebih berfokus pada potensi pertumbuhan jangka panjang yang lebih memiliki 

nilai atas pengembalian investasinya daripada kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban jangka pendek. Likuiditas pada umumnya dipandang sebagai indikator kesehatan 

keuangan jangka pendek, namun tidak selalu mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

menciptakan nilai jangka panjang. Temuan ini sejalan dengan penelitian (Rahmadani & 

Avriyana, 2024) dan (Khasbulloh et al., 2023) yang juga menyimpulkan bahwa likuiditas 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan namun penelitian ini tidak sejalan dengan 

penelitian (Aprilia, 2024) dan (Putri, 2014) yang menyatakan likuiditas berpengaruh terhadap 
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nilai perusahaan. Dalam teori keagenan, antara manajemen dan pemegang saham dapat 

menyebabkan investor tidak sepenuhnya mengandalkan rasio likuiditas. Investor memahami 

bahwa rasio likuiditas dapat dengan mudah dimanipulasi menjelang periode pelaporan 

(window dressing), sehingga mereka lebih mempercayai indikator kinerja lain yang lebih sulit 

dimanipulasi 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan  

Hasil ini menunjukkan bahwa Rasio profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa H2 diterima.  

Hal ini menyatakan bahwa semakin besar pertumbuhan profit pada suat perusahaan maka 

akan semakin meningkat nilai suatu perusahaan. Profitabilitas yang tinggi menjadi nilai 

positif bagi reaksi pasar sehingga dapat meningkatkan harga saham suatu perusahaan. Hal ini 

menunjukkan nilai perusahaan dalam keadaan baik (meningkat) karena harga saham yang 

meningkat mencerminkan bahwa kemakmuran pemegang saham terwujud dengan baik 

sehingga menjadi daya tarik bagi investor untuk melakukan kegiatan investasi dengan 

perusahaan tersebut. Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan dari pihak luar, seperti kreditur 

dan mitra bisnis, yang berujung pada peningkatan nilai perusahaan secara keseluruhan.hal ini 

sejalan dengan hasil penelitian (Resti Maya Sari & Ade Candra, 2024) dan (Nurhasanah & 

Kahfi, 2023) yang menunjukkan profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Siwi Nur Khotimah, 2020) 

dan (Qatrunnada & Triyonowati, 2022) yang menyatakan profitabilitas berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. 

Ditinjau dari teori agensi, temuan ini sejalan dengan pandangan bahwa laba merupakan 

indikator penting dalam menyelaraskan kepentingan antara manajer (agent) dan pemegang 

saham (principal). tujuan utama pemegang saham adalah memaksimalkan kesejahteraan 

melalui peningkatan nilai perusahaan. Ketika manajer mampu menghasilkan tingkat 

profitabilitas yang tinggi, hal tersebut mencerminkan bahwa manajer telah menjalankan 

fungsinya sesuai dengan kepentingan pemilik perusahaan, sehingga konflik agensi dapat 

diminimalkan. Dalam konteks teori agensi, laba yang tinggi dapat menjadi mekanisme 

pengendalian tidak langsung terhadap perilaku manajer, karena kinerja yang baik akan 

meningkatkan kepercayaan investor serta menurunkan biaya pengawasan (agency cost). 

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan  

Hasil ini menunjukkan bahwa Rasio leverage berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa H3 ditolak.  

Pengelolaan leverage secara efisien dapat dijadikan strategi untuk meningkatkan modal 

dan memperluas kapasitas operasional perusahaan, yang pada gilirannya berkontribusi pada 

peningkatan nilai perusahaan. Selain itu, perusahaan yang lebih besar atau yang telah mapan 

biasanya memiliki akses yang lebih baik ke sumber pendanaan eksternal, seperti pinjaman 

bank atau obligasi, dengan biaya yang lebih rendah. Peningkatan hutang diartikan oleh pihak 

luar tentang kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban dimasa yang akan datang, 

hal tersebut akan direspon positif oleh pasar karena peningkatan hutang menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu mengelola kinerja perusahaan dengan baik sehingga mampu membayar 

kewajibannya dengan baik. Ini sejalan dengan hasil penelitian (Carolin & Susilawati, 2024) 
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dan (Nurhidaiyah, 2022). Namun penelitian lain yang dilakukan oleh (Hera & Pinem, 2017) 

dan (Sunarya et al., 2025) menyatakan leverage  berpengaruh negatif  terhadap nilai 

perusahaan. Dalam teori agensi penggunaan utang dapat mengurangi konflik keagenan antara 

manajer (agent) dan pemegang saham (principal), karena kewajiban pembayaran bunga dan 

pokok utang memaksa manajer untuk mengelola perusahaan secara lebih efisien dan berhati-

hati. 

Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas Dan Leverage Secara Simultan Terhadap Nilai 

Perusahaan  

Hasil ini menunjukkan bahwa Rasio likuiditas (X1), profitabilitas (X2), dan leverage (X3)  

berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian, dapat 

disimpulkan bahwa H3 diterima. 

Secara  simultan, likuiditas, leverage,  dan profitabilitas mempunyai pengaruh  terhadap  

nilai  perusahaan  karena  ketiga variabel tersebut mencerminkan aspek penting dari stabilitas 

keuangan perusahaan. Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendek, leverage mencerminkan  penggunaan  utang  dalam  pembiayaan,  

dan  profitabilitas  menggambarkan kemampuan menghasilkan laba, Nilai likuiditas, leverage, 

dan profitabilitas yang semakin baik menunjukkan  bahwa perusahaan  dalam  keadaan  sehat  

dan  stabil,  yang  pada  gilirannya  dapat meningkatkan permintaan terhadap saham serta 

meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Ini sejalan dengan hasil penelitian (Rahmadani & 

Avriyana, 2024) dan (Eric & Huda, 2021) namun penelitian ini tidak sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh (Panjaitan et al., 2020) yang menyatakan Likuiditas, 

Profitabilitas dan Leverage secara simultan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

Dalam teori agensi, hasil ini menunjukkan bahwa pengelolaan likuiditas, profitabilitas, dan 

leverage yang optimal dapat menjadi mekanisme untuk menyelaraskan kepentingan antara 

manajer (agent) dan pemegang saham (principal). konflik agensi timbul akibat perbedaan 

tujuan dan asimetri informasi antara manajer dan pemilik perusahaan. Melalui pengelolaan 

kinerja keuangan yang baik yang tercermin dari likuiditas yang memadai, profitabilitas yang 

tinggi, serta penggunaan utang yang optimal manajer dapat menunjukkan kinerjanya dalam 

memaksimalkan nilai perusahaan, sehingga konflik agensi dan biaya keagenan dapat ditekan. 

Kombinasi sinyal dari likuiditas, profitabilitas, dan leverage memberikan gambaran yang 

lengkap kepada investor mengenai kesehatan finansial dan prospek masa depan perusahaan. 

Sinyal positif dari ketiga variabel ini memperkuat kepercayaan investor terhadap perusahaan, 

sehingga meningkatkan permintaan saham dan pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan dalam Memoderasi Likuidiitas terhadap Nilai 

Perusahaan 

Dari hasil uji yang telah dilakukan disimpulkan bahwan ukuran perusahaan tidak 

memoderasi hubungan antara likuiditas dengan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan dapat 

memperlemah pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan, karena semakin besar ukuran 

perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan cenderung memiliki aktiva lancar besar dan 

terkesan dana dibiarkan menganggur hanya untuk memenuhi kewajiban jangka pendek. 

Perusahaan tidak memanfaatkan dana yang tersedia secara optimal untuk meningkatkan 

kinerja, sehingga mempengaruhi kemampuan dalam menghasilkan laba atau keuntungan. Hal 
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ini memberikan persepsi kurang baik bagi investor dan nilai perusahaan akan menurun. 

Ditinjau dari teori agensi, hasil ini dapat dijelaskan melalui pandangan bahwa masalah 

keagenan terkait pengelolaan likuiditas tidak bergantung pada ukuran perusahaan. konflik 

kepentingan antara manajer (agent) dan pemegang saham (principal) dapat terjadi pada 

seluruh perusahaan, baik perusahaan besar maupun kecil. Selain itu, dari perspektif teori 

sinyal, likuiditas pada dasarnya merupakan sinyal terkait kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendek. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan tidak memperkuat sinyal tersebut. Investor cenderung menilai likuiditas sebagai 

sinyal dasar kesehatan keuangan, bukan sebagai sinyal strategis yang nilainya berbeda antara 

perusahaan besar dan kecil 

Pengaruh Ukuran Perusahaan dalam Memoderasi Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan 

Hal menunjukkan bahwa Rasio profitabilitas yang dimoderasi oleh Ukuran Perusahaan 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian, hipotesis H5 dapat diterima.  

Penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki peran sebagai moderator 

dalam hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan. Dengan kata lain, perusahaan yang 

lebih besar dapat meningkatkan hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan, karena 

kepemilikan aset yang lebih besar berpotensi menghasilkan laba yang lebih tinggi serta 

menarik minat lebih banyak investor. Oleh karena itu, pengelolaan aset secara efisien di 

perusahaan besar dapat memperkuat dampak positif dari profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan. Perusahaan yang berukuran besar dianggap memiliki kemampuan untuk 

meningkatkan tingkat pencapaian profitabilitasnya, yang diharapkan akan mendapatkan 

tanggapan positif dari pelaku pasar seperti investor dan kreditur, yang pada akhirnya dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan akan berdampak pada perkembangan 

perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Pondrinal et al., 2022) dan 

(Khoirunisa & Meliza, 2024). Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh (Sandany et al., 2024) dan (Wulandari & Wardani, 2024) yang menyatakan 

ukuran perusahaan memperlemah hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

Dengan demikian, pengelolaan aset yang optimal juga dapat mengurangi potensi konflik 

antara agen dan prinsipal karena kepentingan kedua pihak dapat lebih selaras melalui 

peningkatan profitabilitas dan nilai perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan perlu 

mengoptimalkan pengelolaan asetnya guna meningkatkan profitabilitas agar investor semakin 

yakin untuk berinvestasi dan nilai perusahaan terus bertambah. Dalam kerangka teori 

signaling, ukuran perusahaan berperan sebagai sinyal tambahan bagi investor dalam menilai 

kualitas informasi yang disampaikan melalui profitabilitas. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan dalam Memoderasi leverage terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil menjukkan bahwa Rasio leverage yang dimoderasi oleh Ukuran Perusahaan 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian, hipotesis H7 dapat diterima. 

Berdasarkan hasil pengujian di atas menunjukkan bahwa Leverage mampu memoderasi 

hubungan antara Nilai Perusahaan terhadap Ukuran Perusahaan. Ukuran perusahaan 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola resiko keuangan yang terkait 

dengan penggunaan utang. Perusahaan besar, dengan aset yang lebih signifikan dan aliran 
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pendapatan yang stabil, cenderung memiliki kapasitas lebih besar untuk membayar kewajiban 

utang dan mengelola leverage finansial. Ini sejalan dengan peneliatian yang dilakukan oleh 

(Alyani & Machmuddah, 2025) dan (Nelly Ervina et al., 2024) namun penelitian ini tidak 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Aisyah & Sartika, 2022) dan (Izzah, 2017) 

yang menyatakan ukuran perusahaan memperlemah hubungan antara leverage terhadap nilai 

perusahaan. Dalam teory agensi bahwa utang dapat mengurangi konflik keagenan antara 

manajer (agent) dan pemegang saham (principal) dengan membatasi free cash flow yang 

dapat digunakan manajer secara oportunistik. Pada perusahaan besar, pengawasan dari 

kreditur, regulator, dan publik lebih kuat, sehingga penggunaan leverage mampu menekan 

konflik agensi secara lebih efektif dan pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. 

Sebaliknya, pada perusahaan kecil, pengawasan yang relatif lebih lemah membuat risiko 

agensi dan risiko keuangan menjadi lebih besar, sehingga pengaruh leverage terhadap nilai 

perusahaan menjadi berbeda. 

PENUTUP 

Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor utama yang mempengaruhi Nilai 

Perusahaan pada perusahaan Food and Baverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019-2023. Berikut kesimpulan dari penelitian : 

1. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Likuiditas berpengaruh tetapi tidak signifikan  

terhadap Nilai Perusahaan  

2. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Profitabilias berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan  

3. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh positif terhadap Nilai 

Perusahaan  

4. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Likuiditas, Profitabilitas Dan Leverage apabila 

diuji secara bersamaan akan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan  

5. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan tidak mampu memoderasi 

pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan  

6. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan mampu memoderasi 

pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

7. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan mampu memoderasi 

pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan. 

Saran 

Penelitian yang dilakukan ini tidak luput dari kesalahan penulis, Penelitian ini mengenai 

faktor-faktor utama yang mempengaruhi Nilai Perusahaan pada perusahaan Food and 

Baverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023. Diharapkan 

penelitian selanjutnya dapat menghasilkan temuan yang lebih optimal dan berkualitas dengan 

mempertimbangkan beberapa masukan, antara lain sebagai berikut : 

1. Diharapkan pada penelitan berikutnya peneliti dapat mempertimbangkan penggunaan 

variabel lain selain yang ada dipenelitian ini. 
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2. Pada penelitian berikutnya diharapkan dapat memperbarui periode data dan meningkatkan 

jumlah sampel agar hasil penelitian lebih dapat diandalkan 
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