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Tujuan riset ini adalah untuk menguji bagaimana profitabilitas dan 

likuiditas memberikan pengaruh terkait dengan nilai perusahaan, dan 

bagaimana ukuran besar atau kecilnya suatu perusahaan mampu 

mempengaruhi hubungan profitabilitas dan likuiditas terhadap nilai 

perusahaan tersebut. Semua perusahaan energi yang terdaftar di BEI 

antara 2021 dan 2023 dimasukkan dalam analisis ini. Data sekunder dari 

dokumen digunakan sebagai sumber informasi. Analisis regresi linier 

berganda dan MRA diterapkan dalam riset menggunakan SPSS versi 29. 

Temuan riset menunjukkan nilai perusahaan dipengaruhi profitabilitas, 

tetapi tidak oleh likuiditas. Ukuran perusahaan tidak signifikan 

memengaruhi hubungan profitabilitas dan valuasi, namun memengaruhi 

hubungan likuiditas dan valuasi. 

 

The purpose of this study is to examine how profitability and liquidity 

influence firm value, and how the size of a company can affect the 
relationship between profitability and liquidity and the value of the 

company. All energy companies listed on the IDX between 2021 and 
2023 were included in this analysis. Secondary data from documents 

were used as sources of information. Multiple linear regression analysis 

and MRA were applied in the study using SPSS version 29. The research 
findings show that profitability affects firm value, but not liquidity. 

Business size does not significantly affect the relationship between 

profitability and valuation, but reduces the relationship between 

liquidity and valuation.  
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PENDAHULUAN 

Pertumbuhan ekonomi seiring berjalannya waktu akan bergantung pada kebutuhan 

sumber daya energi yang terus meningkat (Munawaroh & Ramadhan, 2022). Hal tersebut 

memberikan efek untuk perusahaan energi yang berfungsi guna mengadakan sumber daya 

energi dan penopang pembangunan ekonomi negara. Sektor energi memiliki tingkat persaingan 

yang kompetitif, karena perusahaan-perusahaan bersaing mendapatkan akses terhadap sumber 

daya dan pasar yang terbatas. Tingginya intensitas persaingan di sektor energi, membuat 

perusahaan di sektor energi berusaha meningkatkan dan memaksimalkan harga saham, 

sehingga pada akhirnya memberikan dampak terhadap meningkatnya nilai perusahaan (Alif & 

Khalifaturofiah, 2023). Harga saham yang stabil dan cenderung meningkat mencerminkan 

prestasi perusahaan yang unggul serta membangun reputasi baik untuk investor (Iman et al., 

2021). Hal ini terlihat pada tahun 2021-2022 disaat IHSG mengalami peningkatan 4,09% dan 

10,08% sektor energi menjadi salah satu sektor penopang IHSG yang mengalami peningkatan 

sebesar 45,56% dan 100,05% diakhir penutupan perdagangan (Qolbi, 2021) dan  (Putra, 2023). 

Berbeda dengan dua tahun sebelumnya, ditahun 2023 disaat kinerja Indeks harga saham 

gabungan (IHSG) mengalami peningkatan 6,16% atau berada di level 7.272,79. Sektor energi 

menjadi salah satu sektor yang berdampak mengalami penurunan sebesar 7,84% diakhir 

penutupan perdagangan, Penurunan harga saham cenderung signifikan terjadi pada bulan Mei 

dan Juni yakni mencapai angka 25% dan 23% (Andrianto, 2023). 

Penurunan harga saham yang terjadi pada sektor energi disebabkan oleh pasar ekspor 

yang makin melemah serta harga komoditas tambang serta energi global yang berkurang seiring 

dengan menurunnya permintaan. Dilansir kontan.co.id, komoditas energi dunia tahun 2023 

secara bersamaan mengalami penurunan. Penurunan utama tampak pada harga batu bara dan 

gas alam yang merosot masing-masing sebesar 48% dan 44% dari tahun sebelumnya, serta 

diikuti oleh harga minyak West Texas Intermediate (WTI) dan Brent yang turun 6% dan 4% 

sepanjang tahun 2023 (Qolbi, 2023). Faktor lain yang mempengaruhi indeks sektoral energi 

bersumber dari dampak tingginya suku bunga acuan yang tajam oleh bank sentral internasional  

(Anggorowati, 2024). 

Penurunan indeks sektoral energi di tahun 2023 sejalan dengan menurunnya harga 

saham beberapa emiten di sektor energi. Dilansir dari Bursa Efek Indonesia (BEI) beberapa 

emiten berdampak mengalami penurunan harga saham cukup signifikan diakhir penutupan 

perdagangan antara lain, PT. TBS Energi Utama Tbk (TOBA) menurun sebesar 48%, PT. Bumi 

Recources Tbk. (BUMI) mengalami penurunan 44% dan PT. Indika Energi Tbk (INDY) yang 

menurun 40% . Penurunan ini sejalan dengan turunnys laba perusahaan. 

Informasi negatif yang terjadi sepanjang tahun 2023 mempengaruhi minat investor 

terhadap perusahaan-perusahaan di sektor energi. Investor perlu memperhatikan, mempelajari 

dan memilih dengan bijak sebelum membeli saham suatu entitas. Dalam penyusunan strategi 

investasi, analisis fundamental menjadi kunci dari keberhasilan investor untuk menanamkan 

modalnya, karena melakukan pengukuran dengan memeriksa laporan keuangan serta kondisi 

ekonomi terkait (Taufani, 2024). Dalam konteks ini, profitabilitas dan likuiditas menjadi dua 

indikator yang perlu diperhatikan. Profitabilitas suatu perusahaan mencerminkan seberapa 

efisien menghasilkan uang dengan sumber daya yang dimiliki. Sebaliknya, variabel likuiditas 

mengartikan kapasitas perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek serta melindungi 

keberlangsungan operasional. Ukuran perusahaan berperan sebagai faktor dalam kriteria 

penilaian nilai perusahaan.  

Tujuan utama kajian ini ialah guna menganalissi apakah likuiditas dan profitabilitas 

memengaruhi nilai perusahaan secara langsung atau jika hubungan tersebut dimoderasi oleh 

ukuran suatu perusahaan. Riset ini meneliti perusahaan energi yang tercatat di IDX Indonesia 

di periode 2021-2023. Diharapkan, dinamika sektor energi bisa dipahami dengan lebih baik 

melalui kajian ini. 
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Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas ialah besarnya kapabilitas perusahaan memproduksi laba pada periode 

tertentu. Perusahaan yang dapat meningkatkan profitabilitas, kelangsungan perusahaan lebih 

terjamin, sehingga perusahaan dapat meyakini investor menanamkan modal diperusahaan 

(Maulana & Ardini, 2024). Profitabilitas merupakan sinyal perusahaan kepada investor 

terhadap kapabilitas manajemen saat mengurus aset serta modal kepemilikan . Tingginya minat 

investor memberikan dampak tingginya nilai perusahaan (Iman et al., 2021).  

H1 : Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan  

Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan  

Kapasitas sebuah bisnis guna membayar kewajiban jangka pendek mencerminkan 

likuiditasnya. Selain memiliki dana untuk investasi, operasional, dan dividen, perusahaan yang 

likuid dapat membayar tagihan tepat waktu. Kemampuan ini menjadikan perusahaan lebih 

menarik bagi calon investor, yang berpotensi untuk meningkatkan nilai perusahaan (Ayem & 

Ina, 2023).  

H2 : Likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Ukuran Perusahaan 

Sebagai Variabel Moderasi  

Profitabilitas mengacu pada kemampuan bisnis dalam mengubah modal, aset, dan 

penjualan menjadi keuntungan selama periode tertentu (Ali et al., 2021). Indikator perusahaan 

bisa mempengaruhi hubungan antara profitabilitas kemudian nilai suatu perusahaan. Semakin 

besar aset keseluruhan perusahaan, semakin banyak peluang untuk memaksimalkan aset, yang 

bisa menaikkan pendapatan dan nilai perusahaan (Maulana & Ardini, 2024). 

H3 = Ukuran perusahaan memoderasi profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

Pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai 

variabel moderasi  

 Likuiditas perusahaan didefinisikan sebagai kemampuan untuk melunasi kewajiban 

tepat waktu atau kemudahan mengubah aset menjadi kas (Yaswat et al., 2021). Sebuah bisnis 

dapat memenuhi kewajiban jangka pendek dengan aset tersedia. Menurut (Septriana & 

Mahaeswari, 2019), kekuatan perusahaan untuk membayar kewajiban berhubungan langsung 

dengan ukuran asetnya. Ini mengartikan jika perusahaan dengan lebih banyak aset dapat 

memanfaatkan likuiditasnya dengan lebih baik. 

H4 = Ukuran perusahaan memoderasi likuiditas terhadap nilai perusahaan  

 

METODE PENELITIAN 

Riset menerapkan metode kuantitatif meliputi analisis MRA dan regresi linier berganda. 

Data riset diambil dari sumber sekunder melalui purposive sampling. Kriteria inklusi 

perusahaan energi adalah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (IDX), telah melaporkan laba, dan 

tidak dalam pengawasan khusus oleh IDX antara 2021 dan 2023. Dari 69 perusahaan dalam 

populasi, 44 memenuhi syarat, menghasilkan 132 data poin. 

Variabel independen yang digunakan untuk mengukur profitabilitas dan likuiditas ialah 

Return on Equity (ROE) dan Current Ratio (CR), sedangkan Price to Book Value (PBV) dipakai 

sebagai variabel dependen guna mengetahui nilai perusahaan. Ukuran bisnis ditentukan dengan 

mengambil logaritma alami dari total aset sebagai variabel moderasi. 

Teknik analisis data dilakukan beberapa tahap. Pertama, dilakukan uji statistik deskriptif 

untuk memahami karakteristik data yang diterapkan. Kedua, Uji asumsi klasik dilakukan 

meliputi normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi untuk memastikan 

data memenuhi syarat analisis regresi. Ketiga, diselenggarakan analisis regresi linear berganda 

guna memastikan dampak langsung profitabilitas maupun likuiditas pada nilai perusahaan. 
Langkah keempat, menguji hipotesis hubungan variabel independen maupun dependen di 

perusahaan besar menggunakan MRA. Data dianalisis dengan SPSS.  
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HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Uji Asumsi Klasik 

Tabel 1: Hasil Uji Normalitas Setelah Outlier dan Transformasi   

 
Sumber: Data Output SPSS (2024) 

Tingkat signifikansi > 0.05 menggambarkan bahwa model regresi secara statistik 

signifikan (Asymp. Sig. (2-tailed) = 0.200, bersumber dari Tabel 1. Oleh karena itu, 113 poin 

dalam Tabel 1 mengikuti distribusi normal. 
 

Tabel 2: Hasil Uji Multikolinearitas  

 
Sumber: Data Output SPSS (2024) 

Bersumber Tabel 2, nilai VIF < 10, dan nilai toleransi > 0.10. Dengan demikian, kita 

bisa menyimpulkan jika model riset tidak menunjukkan multikolinearitas. 
 

Tabel 3: Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 
Sumber: Data Output SPSS (2024) 
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Tingkat signifikansi koefisien variabel independen terkait variabel dependen (LNU^2 i) 

> 0.05, terlihat dalam Tabel 3. Ini mengindikasikan baik tanpa asumsi heteroskedastisitas dalam 

model regresi. 

 
Tabel 4: Hasil Uji Autokorelasi 

 
Sumber: Data Output SPSS (2024) 

Tabel 4 menampilkan output uji autokorelasi; besar uji adalah 0.00462, dan probabilitas 

0.108. ditarik kesimpulan bahwa residual dalam model regresi tidak menunjukkan autokorelasi 

karena probabilitasnya lebih tinggi dari ambang signifikansi 0.05. 

 

Tabel 5: Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

 
Sumber: Data Output SPSS (2024) 

Tabel 5 menunjukkan analisis regresi linier berganda menemukan hubungan positif dan 

signifikan antara profitabilitas dan valuasi perusahaan (r=2,506, p<0,001). Koefisien regresi 

0,177 dan nilai signifikansi 0,103 menunjukkan likuiditas tidak berpengaruh pada nilai bisnis. 

 

Tabel 6 : Hasil Pengujian MRA 1 Persamaan 3 
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Tingkat ukuran perusahaan tidak memodifikasi hubungan antara profitabilitas serta nilai 

perusahaan, seperti terlihat pada Tabel 6, di mana nilai signifikansi untuk interaksi kedua 

variabel adalah 0.572 > 0.05. 

 

Tabel 7 : Hasil Pengujian MRA II Persamaan 4 

Sumber: Output SPSS (2024) 

Level perusahaan secara signifikan memoderasi hubungan antara likuiditas dan nilai 

perusahaan, sebagaimana ditunjukkan oleh nilai signifikansi 0.034 dalam Tabel 7 untuk 

interaksi kedua variabel. 

 

 
Sumber: Output SPSS (2024) 
 

Model regresi sesuai dan menggambarkan jika profitabilitas, likuiditas, pertumbuhan 

aset, dan leverage berpengaruh signifikan pada nilai perusahaan ketika dipertimbangkan 

sebagai variabel independen dan kontrol, menurut Tabel 8, di mana p-value untuk t-count 

kurang dari 0.001. 

 

 
Sumber: Output SPSS (2024) 

 

Analisis regresi linier berganda mengeluarkan nilai adjusted R-squared sebanyak 0.278, 

seperti yang terlihat dalam Tabel 9. Jadi, faktor-faktor yang tidak teramati menyumbang variasi 

sebesar 72.2% dalam nilai perusahaan seperti harga komoditas, utang dan kondisi makro 

perusahaan. Sedangkan profitabilitas dan likuiditas menyumbang 27.8%. 
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Tabel 10: Hasil Uji Koefisien Determinasi (𝐑𝟐) MRA I. 

   
Sumber: Output SPSS (2024) 

Tabel 10 menggambarkan jika nilai adjusted R-squared untuk analisis regresi moderasi 

hipotesis ketiga (MRA) adalah 0.439. Ini mengindikasikan bahwa faktor-faktor yang tidak 

teramati menyumbang variasi sebesar 56.1% dalam nilai perusahaan, sementara profitabilitas 

yang dimoderasi oleh ukuran perusahaan menyumbang 43.9%. 

 
Tabel 11: Hasil Pengujian Koefisien Determinasi (𝑹𝟐) MRA II. 

Sumber: Output SPSS (2024) 

Tabel 11 menggambarkan jika nilai adjusted R-squared untuk analisis regresi moderasi 

hipotesis keempat (MRA) adalah 0.200, yang mengartikan jika indikator yang tidak teramati 

menyumbang variasi sebesar 80,0% dalam nilai perusahaan, dengan likuiditas yang 

dimodifikasi oleh ukuran perusahaan menjelaskan variasi sebesar 0,200%. 

Pembahasan 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

𝐻1 diterima karena profitabilitas berefek signifikan pada nilai perusahaan. Tingkat 

pengembalian ekuitas yang tinggi menggambarkan perusahaan efisien dalam mengelola ekuitas 

untuk meraih laba. Penyimpulannya, harga saham tinggi mencerminkan perusahaan lebih 

bernilai saat laba meningkat. Investor merasa puas dengan kinerja perusahaan dalam mengelola 

pengembalian ekuitas, yang bisa menaikkan kepercayaan investor serta nilai perusahaan.  

Hasil tersebut sejalan dengan teori signaling, informasi positif memberikan petunjuk 

investor terkait kondisi perusahaan (Ali et al., 2021). Penelitian ini didukung oleh Pingkan & 

Pertiwi, (2022) menemukan bahwa profitabilitas mempengaruhi firm value. Namun, riset 

Kustanta, (2024) menyimpulkan jika profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

Likuiditas tidak memiliki berpengaruh pada nilai perusahaan sehingga disimpulkan 

bahwa H2 ditolak. Dengan kata lain, rasio likuiditas seperti Current Ratio (CR) tidak menjadi 

indikator krusial investor dalam melihat perusahaan. Nilai perusahaan lebih ditentukan oleh 

bagaimana perusahaan mengelola likuiditas dengan berfokus menghasilkan keuntungan. 

Likuditas tinggi dianggap kurang baik, karena perusahaan memiliki banyak dana yang 

menganggur, namun tidak melakukan perputaran dana untuk investasi jangka pendek yang 
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memberikan keuntungan perusahaan (Sari & Suwitho, 2023). Oleh karena itu, likuiditas tinggi 

belum tentu berpengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan, karena terpenting bukan 

hanya mampu membayar kewajiban, tetapi bagaimana perusahaan mampu mengelola likuiditas 

untuk menghasilkan keuntungan. 

Hasil ini tidak sesuai teori signaling dikarenakan informasi likuiditas yang diberikan 

perusahaan tidak mampu memberikan manfaat kepada investor, sehingga tidak berdampak 

terkait penciptaan nilai perusahaan (Ariska & Utomo, 2021). Hasil penelitian ini mendukung 

penelitian yang dilaksanakan Ayem & Ina, (2023) menyebutkan likuiditas berpengaruh tidak 

signifikan pada nilai perusahaan. Penelitian ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan 

Efendi & Rivandi, (2024) dan Yaswat et al., (2021) menggambarkan jika likuiditas berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Ukuran Perusahaan tidak memoderasi profitabilitas terhadap nilai perusahaan  

Ukuran perusahaan tidak dapat memoderasi profitabilitas terhadap nilai perusahaan, 

sehingga diambil keputusan bahwa H3 ditolak. Hal ini diartikan profitabilitas tidak ditentukan 

berdasarkan besar atau kecil aset perusahaan yang dimiliki. Perusahaan besar tidak memberikan 

jaminan  perusahaan efektif menghasilkan laba, sebab profitabilitas lebih ditentukan bagaimana 

perusahaan mampu mengelola ekuitas mencapai keuntungan (Agustino & Ernawati, 2024). 

Hasil riset ini tidak didukung oleh teori singnaling, karena besar kecilnya perusahaan 

tidak menjamin tingkat perolehan laba (Septiana & Zulkifli, 2024). Penelitian ini didukung oleh 

Aji dan Atun (2019) menemukan ukuran perusahaan tidak dapat mengubah dampak 

profitabilitas untuk nilai perusahaan.  

Ukuran Perusahaan memoderasi likuiditas terhadap nilai perusahaan  

Hasil penelitian diperoleh ukuran perusahaan bisa memoderasi likuiditas pada nilai 

perusahaan, Sehingga diambil keputusan H4 diterima. Ukuran perusahaan memberikan 

wawasan lebih mendalam tentang bagaimana hubungan likuiditas dengan nilai perusahaan 

dapat berbeda tergantung dari besar kecilnya perusahaan (Agustino & Ernawati, 2024). 
Perusahaan dengan total aset besar memiliki posisi lebih baik untuk memaksimalkan likuiditas, 

yang kemudian meningkatkan profitabilitas dan nilai perusahaan. Hal tersebut dikarenakan 

pasar keuangan lebih mudah diakses oleh perusahaan besar, yang juga memiliki sumber daya 

yang lebih kuat, sehingga dapat mengendalikan likuiditas dengan lebih baik. Kemampuan 

menghasilkan keuntungan serta memiliki cukup kas untuk membayar tagihan jangka pendek 

merupakan komponen penting dalam pengelolaan likuiditas yang sehat, yang pada akhirnya 

menaikkan nilai perusahaan. 

Riset ini sesuai dengan teori sinyal, yang menggambarkan kreditor lebih bersedia 

memberikan pembiayaan kepada perusahaan besar (Ayem & Ina, 2023). Hasil ini didukung 

oleh penelitian Yaswat et al., (2021), likuiditas dan nilai perusahaan dipengaruhi oleh size 

perusahaan. Namun penelitian ini bertentangan dengan penelitian Vina et al., (2022).  

SIMPULAN 

Nilai perusahaan secara positif dan signifikan dipengaruhi oleh rasio profitabilitas, yang 

dinilai melalui Return on Equity (ROE), Jika perusahaan mampu meningkatkan ROE, ini 

mencerminkan kapabilitas yang lebih baik dalam memproduksi sumber daya dan pendapatan, 

yang berdampak positif pada stabilitas keuangan di masa depan. Saham perusahaan akan lebih 

diminati dan akan meningkatkan nilai perusahaan. Namun, likuiditas (CR) tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, sebab bagi perusahaan yang terpenting itu adalah mengubah 

likuiditas menjadi keuntungan daripada hanya untuk membayar kewajiban jangka pendek. Oleh 

karena itu, investor lebih memperhatikan rencana manajemen keuntungan dan modal daripada 

likuiditas perusahaan. 

Tidak terdapat pengaruh moderasi ukuran perusahaan terhadap hubungan antara 

profitabilitas dan firm value. Efisiensi operasional, termasuk rencana dan inovasi perusahaan, 
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lebih berpengaruh terhadap profitabilitas dibandingkan ukuran perusahaan. Akan tetapi, ukuran 

perusahaan mempengaruhi hubungan antara likuiditas dan nilai perusahaan. Kemampuan suatu 

perusahaan memaksimalkan likuiditas sebanding dengan ukurannya. Penggunaan likuiditas 

yang lebih baik sering kali terkait dengan sumber daya dan koneksi pasar yang lebih unggul 

dari organisasi besar. Harga saham serta nilai perusahaan dapat menaik ketika investor percaya 

pada manajemen likuiditas suatu perusahaan. 

SARAN 

Disarankan agar riset mendatang mempertimbangkan faktor lain yang mungkin 

memengaruhi nilai bisnis, seperti tingkat utang, kebijakan dividen, dan struktur modal. Selain 

itu, kondisi makroekonomi, regulasi pemerintah, serta perubahan harga komoditas energi juga 

harus diperhitungkan dalam penelitian selanjutnya. Riset di masa depan dengan perspektif yang 

lebih luas diharapkan dapat memberikan pemahaman lebih dalam mengenai elemen-elemen 

yang berkontribusi pada nilai perusahaan energi. 
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