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Abstract

This study aims to examine the effect of the variables of profitability, solvency, liquidity,
investment decisions and funding decisions on firm value. The study was conducted on
manufacturing companies on the Indonesia Stock Exchange conducted in 2017-2019 with a
total sample of 58 and observation of 174. The method of determining the sample used was
purposive sampling, namely the technique of sampling data sources with certain
considerations. Data analysis techniques used are descriptive statistics, classic assumption
tests, hypothesis testing and multiple linear analysis. The results of the study found that
profitability, funding decisions have a positive effect on firm value. While solvency has a
negative effect on firm value. And liquidity and investment decisions do not affect firm value.
Keywords: Firm Value, Profitability, Solvency, Liquidity, Investment Decisions and
Funding Decisions

PENDAHULUAN

Sebuah perusahaan didirikan dengan tujuan untuk mencapai keuntungan maksimal atau
laba yang sebesar-besarnya dan mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan dapat
menggambarkan keadaan dan kinerja finansial suatu perusahaan. Selain itu, nilai perusahaan
juga menjadi salah satu indikator yang menjadi bahan pertimbangan calon investor dalam
pengambilan keputusan. Pihak manajemen perusahaan selalu berusaha untuk meningkatkan
nilai perusahaan, yang pada gilirannya akan meningkatkan nilai kemakmuran pemegang
saham. Nilai perusahaan juga menggambarkan Kinerja pihak manajemen dalam menjalankan
amanah pemegang saham untuk mengelola operasional perusahaan. Nilai perusahaan yang
meningkat adalah sebuah prestasi yang sesuai dengan keinginan para pemegang saham,
karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka kesejahteraan para pemegang saham
juga akan meningkat. Menurut Johan (2012), nilai perusahaan ditentukan dari profitabilitas
perusahaan.

Sunyoto (2013:61-62) dalam Irma (2018), mengatakan bahwa profitabilitas merupakan
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu. Nilai profitabilitas
menjadi norma ukuran bagi kondisi kesehatan perusahaan. Nilai profitabilitas yang tinggi
menunjukkan prospek perusahaan yang bagus, sehingga sudut pandang investor akan
merespon positif, dan nilai perusahaan akan meningkat (Indah, 2013). Pada penelitian yang
dilakukan oleh Aditya (2019), Johan (2012) dan Siti (2017) menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan hasil penelitian Indah
(2013), Neti (2018) dan Grandy (2016) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan.

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah solvabilitas. Menurut
Subramanyam (2010:46) dalam Hening (2016), solvabilitas menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Kewajiban yang dimaksud, yaitu




utang yang harus dibayar oleh perusahaan. Solvabilitas dapat dihitung dengan rasio
solvabilitas, yang membandingkan antara besarnya aktiva yang dimiliki sebuah perusahaan
dengan utang yang harus ditanggung. Jika perusahaan memiliki rasio solvabilitas yang tinggi,
maka akan membuat investor enggan untuk melakukan investasi, karena memiliki resiko
kebangkrutan yang lebih tinggi. Pada penelitian Nanda (2016) dan Silvia (2018)
membuktikan bahwa solvabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan,
sementara itu, hasil penelitian Widya (2018), Ahmad (2018) dan Hafidah (2017) menyatakan
bahwa solvabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Likuiditas juga menjadi salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Menurut
Aditya (2019), tingkat likuiditas yang tinggi menunjukkan bahwa suatu perusahaan dalam
kondisi baik, sehingga akan meningkatkan permintaan atas saham dan menaikkan harga jual
saham. Menurut Silvia (2018), semakin tinggi tingkat likuiditas sebuah perusahaan, maka
semakin baik pula kinerja perusahaan tersebut, dan sebaliknya, jika semakin rendah tingkat
likuiditas sebuah perusahaan, maka semakin buruk kinerja perusahaan tersebut. Perusahaan
yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi biasanya lebih berpeluang mendapat berbagai
macam dukungan dari pihak-pihak luar, seperti lembaga keuangan, kreditur dan juga pemasok
bahan baku (Aditya, 2019). Pada penelitian Silvia (2018) dan Nanda (2016) menunjukkan
bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Ken (2016), Ahmad (2018), dan Aditya (2019) menyatakan bahwa
likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Faktor selanjutnya yang memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan adalah keputusan
investasi. Menurut Safitri (2014), keputusan investasi merupakan salah satu dari fungsi
manajemen keuangan yang menyangkut pengalokasi dana, baik dana yang bersumber dari
dalam maupun luar perusahaan, pada berbagai bentuk keputusan investasi dengan tujuan
memperoleh keuntungan yang lebih besar dari biaya dana di masa yang akan datang. Pada
penelitian Putri (2012), Heri (2016), dan Ade (2015) menyatakan bahwa keputusan investasi
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian Indah (2013)
dan Safitri (2014) menyatakan bahwa keputusan investasi berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.

Keputusan pendanaan membahas mengenai sumber dana yang digunakan untuk
membiayai suatu investasi yang sudah dianggap layak. Setiap dana yang digunakan
mempunyai biaya yang sering disebut dengan biaya dana (cost founds). Jika dana yang
digunakan berasal dari utang, maka dana tersebut mempunyai biaya minimal sebesar tingkat
bunga, tetapi jika dana yang digunakan berasal dari modal sendiri (equity capital), maka harus
mempertimbangkan opportunity cost bagi modal sendiri yang dimaksud. Pada keputusan ini
manajer keuangan dituntut untuk mempertimbangkan dan menganalisis kombinasi dari
sumber-sumber dana yang ekonomis bagi perusahaan guna mempelajari kebutuhan investasi.
Pada penelitian Johan (2012), Endiana (2018), Heri (2016), dan Safitri (2014) menunjukkan
bahwa keputusan pendanaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sementara itu,
hasil penelitian Grandy (2016), Ade (2015), Hesti (2018), dan Suardana, dkk (2020)
menunjukan bahwa keputusan pendanaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan pada uraian tersebut, maka yang menjadi pokok permasalahan dalam
penelitian ini adalah apakah profitabilitas, solvabilitas, likuiditas, keputusan investasi dan
keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2017-2019?. Adapun tujuan dalam penelitian ini adalah untuk menganalisis
pengaruh profitabilitas, solvabilitas, likuiditas, keputusan investasi dan keputusan pendanaan
terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-
2019. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang berguna sebagai bahan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan dan penentuan kebijakan untuk meningkatkan
nilai perusahaan. Penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan gambaran bagi perusahaan




terkait pengaruh profitabilitas, solvabilitas, likuiditas, keputusan investasi dan keputusan
pendanaan terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat menjadi
bahan pertimbangan bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi.

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Teori sinyal (signalling theory)

Teori sinyal dicetuskan pertama kali oleh Michael Spence (1973) dalam penelitiannya
yang berjudul “Job Market Signalling ”. Teori ini melibatkan dua pihak, yakni pihak dalam
seperti manajemen, yang berperan sebagai pihak yang memberikan sinyal, dan pihak luar
seperti investor, yang berperan sebagai pihak yang menerima sinyal tersebut. Spence
mengatakan bahwa dengan memberikan suatu isyarat atau sinyal, pihak manajemen berusaha
memberikan informasi yang relevan yang dapat dimanfaatkan oleh pihak investor. Kemudian,
pihak investor akan menyesuaikan keputusannya sesuai dengan pemahamannya terhadap
sinyal tersebut (Eka, 2007). Sinyal dapat berupa informasi yang menyatakan bahwa
perusahaan tersebut lebih baik dari pada perusahaan lain (Ratna dan Zuhrotun, 2006).
Menurut Ade (2015), informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan merupakan hal yang
penting, karena pengaruhnya terhadap keputusan investasi pihak di luar perusahaan.
Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Laba merupakan
tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahan pada saat menjalankan
operasinya. Menurut Ririn (2017), profitabilitas memiliki arti yang sangat penting bagi
perusahaan, karena merupakan salah satu faktor untuk menilai baik buruknya kinerja suatu
perusahaan. Semakin tinggi laba yang didapat, maka akan semakin tinggi nilai perusahaan,
karena laba yang tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik, sehingga
dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham, sehingga harga saham
perusahaan tersebut akan naik dan akan menyebabkan nilai perusahaan yang meningkat
(Ardina, 2015). Penelitian mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pernah
dilakukan oleh Siti (2017) dan Aditya (2019), yang hasilnya menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian di atas, maka
hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

Hi: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

Pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan.

Menurut Wandi (2018), rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur sejauh mana
aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya, berapa besar beban utang yang
ditanggung perusahaan dibandingkan dengan aktivanya. Perusahaan dapat dikatakan dalam
kondisi baik, apabila perusahaan dapat memenuhi kewajibannya. Hal ini dapat
mempengaruhi minat investor dalam menanamkan modal. Investor beranggapan jika
semakin tinggi utang, semakin berisiko suatu investasi. Sehingga banyak investor
menghindari sebuah perusahaan dengan tingkat utang yang tinggi. Jika sebuah
perusahaan tidak dapat melunasi utang-utangnya maka akan berpengaruh negatif terhadap
nilai perusahaan (Nadzim, 2019). Penelitian mengenai pengaruh solvabilitas terhadap nilai
perusahaan pernah dilakukan oleh Widya (2018), Ahmad (2018) dan Hafidah (2017), yang
hasilnya membuktikan bahwa solvabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

H,: Solvabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

Pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan.
Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan memenuhi kewajiban
keuangannya dalam jangka pendek, atau yang harus segera dibayar. Jika perusahaan




masih memiliki kemampuan yang bagus dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya
(periode satu tahun) dengan menggunakan aktiva lancar maka perusahaan dapat
dikatakan likuid. Berdasarkan uraian diatas dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi
rasio likuiditas suatu perusahaan maka semakin tinggi pula kewajiban perusahaan yang
ditanggung dengan aktiva lancar, dengan demikian kepercayaan masyarakat juga
semakin meningkat, hal ini berarti nilai perusahaan juga semakin bagus (Luthfiana,
2018). Penelitian mengenai pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pernah dilakukan
olen Silvia (2018) dan Nanda (2016), yang hasilnya menunjukan bahwa likuiditas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis
yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

Hs: Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

Pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan.

Menurut Ardina (2015), keputusan investasi adalah keputusan yang harus diambil
seorang manajer keuangan untuk mengalokasikan dana yang ada, sehingga mendatangkan
keuntungan di masa mendatang. Fama (1978) dalam Gany (2012), menyatakan bahwa nilai
perusahaan semata-semata ditentukan oleh keputusan investasi. Pendapat ini menyatakan
bahwa keputusan investasi ini penting, karena untuk mencapai tujuan perusahaan hanya
dihasilkan melalui kegiatan perusahaan. Keputusan investasi yang dilakukan oleh perusahaan,
akan dianggap memberikan sinyal positif kepada investor, karena menandakan bahwa
perusahaan akan tumbuh di masa mendatang, sehingga hal tersebut akan meningkatkan nilai
peusahaan. Penelitian mengenai pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan
pernah dilakukan oleh Heri dan Ika (2016) dan Ade (2015), yang hasilnya menyatakan bahwa
keputusan investasi berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan
uraian di atas, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

H,: Keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-20109.
Pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan.

Keputusan pendanaan didefinisikan sebagai keputusan yang menyangkut komposisi
pendanaan yang dipilih oleh perusahaan (Gany, 2015). Keputusan pendanaan memiliki peran
strategis bagi kesejahteraan pemilik dan kelangsungan pada hidup perusahaan (Yuliani, dkk,
2013). Harmono (2011) menyatakan keputusan pendanaan akan berpengaruh pada penilaian
perusahaan yang terefleksi dari harga saham yang merupakan cerminan dari suatu nilai
perusahaan. Indah (2013) menyatakan untuk menentukan komposisi pendanaan yang optimal,
perusahaan harus mampu untuk mempertimbangkan komposisi antara penggunaan utang
dengan modal sendiri. Menurut Ardina (2015), jika proporsi utang meningkat maka dana
operasional yang tersedia meningkat, jika utang tersebut dikelola dengan baik maka dapat
meningkatkan laba perusahaan sehingga kinerja perusahaan akan tinggi. Jika Kkinerja
perusahaan tinggi maka akan menaikkan harga saham, sehingga nilai perusahaan akan ikut
meningkat. Penelitian mengenai pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan
pernah dilakukan Putri (2012), Heri (2016), dan Safitri (2014), yang hasilnya menunjukkan
bahwa keputusan pendanaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan
uraian di atas, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

Hs: Keputusan pendanaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan manufaktur

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

METODE PENELITIAN
Definisi Operasional Variabel
Dalam penelitian ini yang menjadi variabel dependen adalah nilai perusahaan.
Nilai Perusahaan




Nilai perusahaan dalam penelitian ini diproksikan dengan Price to Book Value (PBV),
dengan rumus sebagai berikut:

Harga per lembar saham
PBV = X L0090 ..o 1)
Nilai buku per lembar saham

Profitabilitas
Profitabilitas dalam penelitian ini diproksikan dengan ROA (Return on Asset), dengan
rumus sebagai berikut:

Laba bersih setelah pajak
ROA = XL00YD oottt (2)
Total aktiva

Solvabilitas
Solvabilitas dalam penelitian ini diproksikan dengan DAR (Debt to Assets Ratio)
Total Utang (total debt)
DAR = X 200D ..vooeeverereeeeieseeeses s (3)
Total Aktiva (total assets)

dengan rumus sebagai berikut:
Likuiditas

Likuiditas dalam penelitian ini diproksikan dengan CR (Current Ratio) dengan rumus
sebagai berikut:

Aktiva Lancar
Current Rasio = X L0090 e 4
Utang Lancar

Keputusan investasi
Keputusan investasi dalam penelitian ini diproksikan dengan PER (Price Earning
Ratio) dengan rumus sebagai berikut:

Harga Saham Pasar
PER = X 200D ..o (5)
Laba Per Lembar Saham

Keputusan pendanaan
Keputusan pendanaan dalam penelitian ini diproksikan dengan DER (Debt to Equity
Ratio) dengan rumus sebagai berikut:

Total Utang
DER = DG 01 PR (6)
Total Ekuitas

Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2017 — 2019, yaitu 142 perusahaan. Pemilihan sampel penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling sehingga didapat jumlah sampel dalam penelitian




ini adalah 58 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017 —
2019.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 0,049 0,212 0,229 0,819
PROFIT 0,033 0,004 0,828 8,407 0,000
SOLVA -0,333 0,071 -0,515 -4,669 0,000
LIKUID -0,067 0,049 -0,116 -1,366 0,174
Kl -2,100E-6 0,000 0,003 -0,047 0,963
KP 0,186 0,081 0,171 2,305 0,022

Sumber: data diolah (2020)
NP=0,049+0,033PROFIT-0,333SOLVA-0,067LIKUID-2,100E-6KI1+0,186KP.............0cue.... (8)

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, sehingga H, diterima. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba. Semakin tinggi laba yang didapat, maka akan semakin tinggi nilai
perusahaan, karena laba yang tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik.
Hasil ini didukung oleh signalling theory yang menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat
profitabilitas yang tinggi dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham,
sehingga harga saham perusahaan tersebut akan naik dan akan menyebabkan nilai perusahaan
yang meningkat. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Siti
(2017) dan Aditya (2019) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan.

Pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menyatakan solvabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan, sehingga H, diterima. Solvabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk
memenuhi semua kewajibannya. Solvabilitas digunakan untuk mengukur sejaunh mana
aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya, berapa besar beban utang yang
ditanggung perusahaan dibandingkan dengan aktivanya. Hasil ini didukung oleh signalling
theory yang menyatakan bahwa investor memperhatikan besarnya kewajiban atau utang yang
dimiliki perusahaan, jika aset yang dimiliki perusahaan tidak lebih besar dari utang yang
dimiliki maka perusahaan tersebut memiliki risiko yang lebih tinggi untuk mengalami
kebangkrutan. Hal ini dapat mempengaruhi minat investor dalam menanamkan modal.
Investor beranggapan jika semakin tinggi utang, semakin berisiko suatu investasi.
Sehingga banyak investor menghindari sebuah perusahaan dengan tingkat utang yang
tinggi. Jika sebuah perusahaan tidak dapat melunasi utang-utangnya maka akan
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Widya (2018), Ahmad (2018) dan Hafidah (2017) menyatakan bahwa
solvabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menyatakan likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
sehingga H; ditolak. Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan memenuhi
kewajiban keuangannya dalam jangka pendek, atau yang harus segera dibayar. Hasil




penelitian ini menunjukkan bahwa, likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Ini menyatakan bahwa seorang investor dalam melakukan investasi tidak memperhatikan
faktor likuiditas yang diproksikan dengan current ratio yang dimiliki oleh perusahaan.
Likuiditas dalam suatu perusahaan hanya menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya sehingga likuiditas tidak berpengaruh dalam
pertumbuhan nilai perusahaan. Seorang investor kurang tertarik pada rasio likuiditas karena
menyangkut tentang kondisi internal suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya, tetapi investor lebih mempehatikan rasio jangka panjang yang lebih memiliki
nilai atas pengembalian investasinya. Selain itu seorang investor tidak memperdulikan besar
atau kecilnya current ratio, karena fokus para investor adalah pada kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba. Seperti diketahui nilai perusahaan bukan didasarkan pada
kemampuan perusahaan dalam melunasi hutangnya tetapi kemampuan perusahaan dalam
mengelola aset, modal sendiri, dan penjualan untuk menghasilkan laba yang mencerminkan
nilai perusahaan yang diukur dari harga sahamnya. Kondisi ini yang menyebabkan current
ratio tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Karena current ratio bukan hal sangat
penting untuk diperhitungkan. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Silvia (2018) dan Nanda (2016), yang hasilnya menunjukan bahwa likuiditas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menyatakan keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, sehingga H, ditolak. Keputusan investasi adalah keputusan yang harus
diambil seorang manajer keuangan untuk mengalokasikan dana yang ada, sehingga
mendatangkan keuntungan di masa mendatang. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa,
keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tidak berpengaruh
keputusan investasi ini karena komposisi pertumbuhan assets perusahaan menurut
stakeholders khususnya investor yang dimiliki perusahaan tidak membahayakan kondisi
perusahaan sehingga dianggap tidak akan mempengaruhi perubahan nilai perusahaan
khususnya yang diukur dengan price earning ratio. Keadaan tersebut mengisyaratkan bahwa
meningkatnya keputusan investasi pada pemegang saham atau pun investor yang berasal dari
luar perusahaan tidak selamanya mempengaruhi nilai perusahaan ini disebabkan karena
keputusan investasi pada nilai perusahaan dapat disebabkan karena adanya faktor
ketidakpastian di masa depan. Ketidakpastian tersebut berasal dari sejumlah variabel risiko
yang berasal dari luar perusahaan, seperti perubahan kurs, inflasi hingga tingkat suku bunga
serta perubahan teknologi, kondisi sosial ekonomi maupun kebijakan-kebijakan pemerintah.
Masing-masing variabel tersebut tidak dapat dikelola dan diketahui besaran nilai
perubahannya. Sehingga manajer dalam mengambil keputusan investasi apabila kurang
mengantisipasi dan mempertimbangkan faktor-faktor tersebut akan menyebabkan kurang
tepatnya keputusan investasi yang diambil, sehingga keputusan investasi ini belum mampu
menjadi mekanisme untuk mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Heri dan lka (2016) dan Ade (2015), yang hasilnya
menyatakan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menyatakan keputusan pendanaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, sehingga Hg diterima. Keputusan pendanaan didefinisikan sebagai keputusan
yang menyangkut komposisi pendanaan yang dipilih oleh perusahaan. Tujuan dari keputusan
pendanaan adalah bagaimana perusahaan menentukan sumber dana yang optimal untuk
mendanai berbagai alternatif investasi, sehingga dapat memaksimalkan nilai perusahaan.
Hasil ini didukung oleh signalling theory yang menyatakan bahwa investor beranggapan jika
perusahaan yang meningkatkan utang dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan
prospek perusahaan di masa yang akan datang, perusahaan yang meningkatkan proporsi utang




juga diartikan bahwa dengan meningkatkan proporsi utang maka dana operasional yang
tersedia meningkat, jika utang tersebut dikelola dengan baik maka dapat meningkatkan laba
perusahaan sehingga kinerja perusahaan akan tinggi, jika kinerja perusahaan tinggi maka akan
menaikkan harga saham, sehingga nilai perusahaan akan ikut meningkat. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Putri (2012), Heri (2016), dan Safitri (2014),
yang hasilnya menunjukkan bahwa keputusan pendanaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis data tentang pengaruh profitabilitas, solvabilitas, likuiditas,
keputusan investasi dan keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2017-2019, dapat disimpulkan
bahwa:

1. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

2. Solvabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

3. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-20109.

4. Keputusan Investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

5. Keputusan Pendanaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

Berdasarkan kesimpulan pada penelitian ini, maka dapat disampaikan beberapa saran
sebagai berikut Penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel tambahan lainnya seperti
variabel kebijakan deviden, ukuran perusahaan, kepemilikan institusional, dll. Sehingga hasil
penelitian lebih mampu untuk memprediksi nilai perusahaan dengan lebih tepat dan akurat.
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