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Abstrak

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengkaji faktor-faktor kinerja keuangan yang mempengaruhi nilai
perusahaan serta memperoleh bukti pengaruh penerapan PSAK 73 terhadap nilai perusahaan pada tahun sebelum
dan sesudah penerapan PSAK 73 diwajibkan. Penelitian ini menggunakan 192 data observasi dari perusahaan
perdagangan eceran dan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 4 tahun dari tahun 2018 sampai
dengan 2021.

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa (1) terdapat perbedaan signifikan variabel profitabilitas, solvabilitas,
intensitas modal periode sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73. Namun, tidak adanya perbedaan signifikan
untuk nilai ukuran perusahaan dan nilai perusahaan sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73. (2) kinerja keuangan
berupa profitabilitas, solvabilitas, memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabel
moderasi, PSAK 73 tidak dapat memoderasi hubungan antara kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa penerapan PSAK 73 yang diberitakan berbagai media sebagai penyebab penurunan kinerja
beberapa perusahaan yang terdaftar di bursa tidak terbukti. Penelitian juga menunjukkan variabel profitabilitas,
solvabilitas, ukuran perusahaan, PSAK dan intensitas modal dapat menjelaskan variabel nilai perusahaan sebesar
62.72%.

Kata Kunci: Kinerja keuangan, PSAK 73, Nilai Perusahaan

Abstract

The purpose of this study is to examine the financial performance factors that affect firm value and to obtain
evidence of the effect of the implementation of PSAK 73 on firm value in the years before and after the
implementation of mandatory PSAK 73. This study uses 192 observation data from retail and transportation
companies listed on the Indonesia Stock Exchange for 4 years from 2018 to 2021. The results of this study prove
that (1) there are significant differences in the variables of profitability, solvency, capital intensity in the period
before and after the implementation of PSAK 73. However, there is no significant difference in the value of company
size and firm value before and after the implementation of PSAK 73. (2) financial performance in the form of
profitability, solvency, has a significant positive effect on firm value. The moderating variable, PSAK 73 cannot
moderate the relationship between financial performance and firm value. This shows that the implementation of
PSAK 73 reported by various media as the cause of the decline in the performance of several companies listed on
the stock exchange is not proven. This study also shows that the variables of profitability, solvency, company size,
PSAK and capital intensity are able to explain the variable of company value by 62.72%.

Keywords: Financial performance, PSAK 73, Company’s Value

PENDAHULUAN

Latar Belakang

Rendahnya literasi keuangan masyarakat untuk sektor pasar modal tersebut menyebabkan
keengganan dan ketakutan masyarakat untuk menanamkan uangnya di instrumen-instrumen
keuangan pasar modal. Faktor-faktor yang mempengaruhi pengambilan keputusan investasi
antara lain Financial literacy, financial experience, locus of control, dan experience regret,
dimana Financial literacy, locus of control, dan financial experience memiliki hubungan positif
terhadap keputusan investasi sedangkan experience regret memiliki hubungan negatif terhadap
keputusan investasi mereka. Dalam menjalankan perusahaan, pihak manajemen memiliki
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kewajiban untuk membuat laporan keuangan dan memberikan informasi yang lengkap pada
laporan keuangan. Informasi dalam jumlah yang sangat banyak ini menyebabkan pihak investor
menjadi tidak dapat menentukan informasi apa yang dapat digunakan untuk melihat kaitannya
dengan informasi yang dibutuhkan oleh investor dalam melakukan investasinya dengan baik,
banyak faktor yang menyebabkan nilai perusahaan yang dianggap sebagai tolak ukur nilai
investasi, diantaranya faktor penerapan PSAK baru seperti PSAK 73. PSAK ini dipilih sebagai
variabel moderasi karena PSAK mengubah secara signifikan pandangan maupun pencatatan
terkait sewa dan merupakan PSAK yang paling banyak mendapatkan perhatian media terkait
dampak penerapannya. Dalam menganalisa kinerja keuangan, menilik bahwa di dalam kegiatan
operasional perusahaan terdapat perbedaan kepentingan antara pihak agen dengan pihak
prinsipal.

Rumusan Masalah

Dengan fakta rendahnya tingkat literasi keuangan masyarakat Indonesia untuk sektor pasar

modal diperlukan adanya lebih banyak penelitian yang meneliti hubungan antara kinerja

keuangan dan nilai Perusahaan, dikarenakan nilai perusahaan berkaitan erat dengan return hasil

investasi. Diketahui bahwa sebelumnya telah cukup banyak penelitian yang dilakukan seputar

hal ini namun hasilnya belum menunjukkan konsistensi yang dapat disimpulkan secara konklusif

dimana hal ini mengindikasikan adanya faktor lain selain kinerja keuangan yang mempengaruhi

nilai perusahaan, diantaranya penerapan standard akuntansi yang baru seperti PSAK 73.

Sebelumnya belum ada penelitian yang secara khusus meneliti hubungan pengaruh penerapan

PSAK baru (PSAK 73) terhadap kinerja keuangan serta nilai perusahaan dengan periode selama

dua tahun sebelum penerapan PSAK dan 2 tahun setelah penerapan PSAK terkait pada seluruh

perusahaan yang bergerak di bidang Perdagangan eceran / retail dan transportasi yakni sektor

yang terdampak paling besar akibat penerapan PSAK 73 terkait sewa dan juga menggunakan

PSAK 73 sebagai variable moderasi. Berdasarkan latar belakang diatas maka rumusan masalah

dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana pengaruh kinerja keuangan profitabilitas terhadap nilai perusahaan?

2. Bagaimana pengaruh kinerja keuangan solvabilitas terhadap nilai perusahaan?

3. Bagaimana PSAK 73 memoderasi pengaruh kinerja keuangan profitabilitas dengan nilai
perusahaan?

4. Bagaimana PSAK 73 memoderasi pengaruh kinerja keuangan solvabilitas dengan nilai
perusahaan?

KAJIAN PUSTAKA dan PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Subjek penelitian dipilih berdasarkan hasil studi PricewaterhouseCoopers dengan Rotterdam
School of management di Belanda tentang pengaruh PSAK 73/IFRS 16 tentang sewa pada
ribuan entitas pada 51 negara di seluruh dunia yang menunjukkan bahwa perusahaan yang
terkena terdampak terbesar adalah industri perdagangan eceran / ritel dan transportasi /
penerbangan. Penetapan sektor retail dan sektor transportasi sebagai populasi karena merupakan
sektor yang terdampak paling signifikan atas PSAK 73 disebabkan oleh banyaknya kontrak sewa
guna usaha terkait dengan kelangsungan usahanya.

Profitabilitas dan Nilai Perusahaan

Profitabilitas merupakan unsur yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Profit perusahaan
merupakan gambaran dari kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari proses
bisnisnya untuk keberlangsungan perusahaan. Profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Semakin besar keuntungan yang dapat diperoleh perusahaan maka semakin
besar pula deviden yang dapat dibagikan kepada investor. Semakin besar deviden maka investor
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akan lebih cenderung untuk melakukan investasi di perusahaan tersebut yang akan memicu
peningkatan permintaan saham. Peningkatan permintaan saham akan berpengaruh terhadap
harga saham yang berpengaruh pula terhadap nilai perusahaan.

H1: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan

Solvabilitas dan Nilai Perusahaan

Konsep solvabilitas sangat penting dalam menilai saham karena solvabilitas secara signifikan
berpengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan yang mana artinya semakin tinggi nilai
solvabilitas maka semakin tinggi pula nilai perusahaan Penggunaan hutang dalam perusahaan
dapat meningkatkan nilai perusahaan karena pembayaran bunga atas pinjaman merupakan biaya
yang dapat dibiayakan secara fiskal sehingga laba kena pajak yang lebih kecil mengakibatkan
pembayaran pajak yang lebih rendah, dimana hal ini tentunya meningkatkan laba perusahaan
terutama dari segi kas operasional perusahaan untuk pembayaran pajak karena cicilan pajak
untuk tahun-tahun mendatang juga akan menjadi lebih rendah. Dengan adanya peningkatan laba
perusahaan, tentunya akan meningkatkan nilai perusahaan.

H>: Solvabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan

PSAK 73 dan Rasio Keuangan serta Nilai Perusahaan

PSAK ini menetapkan prinsip pengakuan pengukuran, penyajian, dan pengungkapan atas sewa
dengan memperkenalkan model akuntansi tunggal dengan mensyaratkan untuk mengakui aset
hak-guna (right-of-use assets) dan liabilitas sewa. Terdapat 2 pengecualian opsional dalam
pengakuan aset dan liabilitas sewa, yakni untuk: (i) sewa jangka-pendek dan (ii) sewa yang aset
pendasarnya (underlying assets) bernilai rendah. Atas dasar penelitian yang telah dilakukan
sebelumnya oleh berbagai penulis didapatkan hasil ternyata PSAK 73 memiliki dampak yang
tidak sama atas berbagai rasio keuangan dan juga bidang industri, serta penelaahan atas tinjauan
literatur PSAK 73, penulis berpendapat bahwa karena penerapan PSAK 73 ini akan
meningkatkan pencatatan aktiva dan hutang pada perusahaan, serta adanya pencatatan biaya
amortisasi bunga, rasio keuangan perusahaan berupa ROA, ROE dan DER tentunya akan
mengalami perubahan yang signifikan. Secara khusus, ROA dan ROE akan mengalami
penurunan karena asset dan ekuitas menjadi pembagi dalam formula dan DER akan mengalami
kenaikan karena hutang merupakan bagian pembilang dalam formula, sehingga hipotesis yang
diuji adalah:

Hs: PSAK73 memperkuat pengaruh positif profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Ha: PSAK73 memperkuat pengaruh positif solvabilitas terhadap Nilai perusahaan

Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Pramana dan Mustanda (2016) umumnya perusahaan yang berukuran besar cenderung
lebih mudah untuk mendapat kepercayaan dari pihak kreditur untuk mendapatkan sumber
pendanaan sehingga tentunya memberikan pengaruh atas peningkatan nilai perusahaan.
Menurut Haryono (2017) dalam penelitiannya mengenai Ukuran Perusahaan yang mengikuti
penelitian King dan Santor (2008) dan penelitian Fosu (2013) dengan nilai logaritma natural dari
total aset. menghasilkan ukuran perusahaan (size) berpengaruh positif terhadap kinerja
perusahaan. Semakin besar ukuran suatu perusahaan semakin baik teknologi dan sistem dalam
perusahaan serta adanya kemudahan bagi manajemen dalam menggunakan aset perusahaan akan
mendorong peningkatan kinerja perusahaan. Ukuran perusahaan yang semakin besar akan
memberikan persepsi bahwa perusahaan dalam keadaan baik dan investor umumnya akan lebih
tertarik untuk menanamkan modalnya ke perusahaan tersebut yang mana tentunya berdampak
pada kenaikan permintaan saham yang akan membuat harga saham naik serta meningkatkan nilai
perusahaan.

Hs: Ukuran Perusahaan akan memiliki pengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Intensitas Modal terhadap Nilai Perusahaan
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Penambahan variabel intensitas modal sebagai variabel kontrol dikarenakan PSAK 73 yang
dipilih sebagai variabel moderasi berkaitan erat dengan besaran aset tetap perusahaan. Variabel
intensitas modal dengan formula total aktiva dibagi dengan penjualan, umumnya dipergunakan
dalam mengukur efektifitas penjualan dalam menghasilkan return atau laba yang kemudian laba
return atau laba tersebut dialokasikan ke aset tetap. Aset tetap yang dimiliki perusahaan akan
digunakan untuk menjalankan kegiatan usaha perusahaan dan dapat menunjang peningkatan
penjualan. Hubungan ini sangat penting diperhatikan pada saat mengestimasi hubungan antara
kinerja keuangan dengan nilai perusahaan karena besarnya proporsi aset tetap dapat
menyebabkan kinerja operasional lebih tinggi. Dengan demikian, semakin tinggi intensitas
modal / komposisi aset perusahaan maka kinerja perusahaan umumnya akan semakin meningkat.
He: Intensitas modal akan memiliki pengaruh positif terhadap Nilai perusahaan

METODE PENELITIAN

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif dengan tahapan
proses analisis deskriptif atas ketiga kelompok populasi yakni (1) kelompok populasi data 4
tahun secara sekaligus (2018 sampai dengan tahun 2021) , (2) kelompok populasi data 2 tahun
sebelum tahun penerapan PSAK 73 (tahun 2018 dan 2019), dan (3) kelompok populasi data 2
tahun sesudah tahun penerapan PSAK 73 (tahun 2020 dan 2021). Tahapan kedua yaitu analisis
inferential berupa (1) uji beda dan (2) analisis regresi.

Penelitian akan menggunakan variabel profitabilitas berupa return on asset (ROA), variabel
solvabilitas berupa rasio Debt to Equity (DER), Rasio ROA dan DER merupakan rasio yang
berdasarkan berbagai penelitian telah terbukti menunjukkan pengaruh signifikan dengan nilai
perusahaan sehingga cukup relevan untuk dilakukan penelitian lanjutan dengan penambahan
variabel moderasi PSAK 73 serta variabel kontrol berupa ukuran Perusahaan dan komposisi aset
tetap terhadap penjualan atau variabel intensitas modal (K/S). Sedangkan untuk nilai perusahaan
dalam penelitian ini dihitung dengan menggunakan price book value atau PBV. Periode yang
diambil dalam penelitian ini adalah selama 4 tahun yakni dua (2) tahun sebelum implementasi
PSAK 73 (tahun 2018 dan 2019) dan dua (2) tahun sesudah implementasi PSAK 73 (tahun 2020
dan 2021) dimana penelitian sebelumnya menggunakan jangka waktu yang lebih pendek.
Penambahan variabel moderasi PSAK 73 digunakan mengingat masih jarang dilakukan
penelitian atas hubungan antara variabel tersebut dengan nilai Perusahaan.

Tabel 1: Sampel Penelitian

Keterangan Jumlah
Perusahaan perdagangan eceran dan transportasi yang tercatat di

BEI pada tahun 2021 79
Perusahaan perdagangan eceran dan transportasi yang tercatat di

BEI selama periode 2018-2021 (12)

Perusahaan yang tidak memiliki kelengkapan data/delisting/opini
audit selain wajar tanpa pengecualian selama periode 2018-2021  (19)
Jumlah sampel perusahan yang dapat digunakan dalam

penelitian 48
Tahun observasi 4
Jumlah observasi (48 x 4 tahun periode penelitian) 192

Sumber : Data pengolahan dalam penelitian (2023)

Tabel 2 : Operasional Variabel
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Variabel Definisi Variabel Pengukuran Variabel Skala
Dependen
Nilai Nilai perusahaan merupakan Price Book Value (PBV) Rasio
perusahaan | persepsi investor terhadap = Harga Pasar per lembar
(Y) perusahaan yang sering dikaitkan | Saham
dengan harga saham Nilai buku per lembar Saham
(Hermuningsih dan Wardani,
2009) Nilai Buku Per lembar Saham
= Ekuitas
Jumlah Saham Beredar
(Sumber : Tryfino, 2009)
Profitabilitas | Variabel profitabilitas adalah Return on Assets (ROA) Rasio
(X1) suatu indikator yang mengukur ROA = laba bersih setelah
kemampuan perusahaan dalam pajak
menjalankan kegiatan operasional | Total asset
dan menghasilkan laba bersih (Sumber Rahmawati; 2021)
sebagai tolak ukur keberhasilan
kinerja manajemen (Hery, 2015)
Solvabilitas | Variabel solvabilitas adalah Debt to Equity Ratio (DER) Rasio
(X2) merupakan kinerja keuangan DER = Total hutang
untuk mempertimbangkan Total ekuitas
seberapa besar atau banyaknya (Sumber : Rahmawati; 2021)
jumlah aset perusahaan yang
dibiayai dengan menggunakan
utang dalam menjalankan
kegaiatan operasional perusahaan
(Kasmir, 2010)
Ukuran Ukuran perusahaan digambarkan | Size : Ln (Total aset) Ordinal
perusahaan | dengan besarnya aset yang (Sumber : Ticoalu, 2021)
(Size) dimiliki perusahaan yang diukur
dengan logaritma natural dari
total asset
(Suwardika, 2017)
Intensitas | Rasio intensitas modal KS =_Aktiva Tetap Rasio
modal (KS) | memberikan jumlah aset yang Penjualan
dibutuhkan untuk menghasilkan
pendapatan. Ini juga digunakan (Sumber: Klapper and Love,
oleh analis sebagai ukuran berapa | 2002 dan Ross, 2012)
banyak modal, yang dibutuhkan
untuk menghasilkan penjualan.
PSAK 73 | PSAK 73 menunjukkan dampak | Indikator PSAK 73 Rasio
pada laporan keuangan atas menggunakan ratio common
penerapan PSAK 73 pada laporan | size pembagian antara total
keuangan perusahaan. kapitalisasi liabilitas sewa
terhadap total asset.
P73 = Total liabilitas sewa
Total asset
(Fauzi et all, 2021)
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Sumber : Data pengolahan dalam penelitian (2023)

Model 1

NP ot b1.1PrOf it b1.2 Solv it b1.3 UP - b1.4 KS it T Ei

Model 2

NP La Tt bzllProf o bz_2 Solv Lt bzl3 Profit* PSAK o bz.4 Solvit* PSAK .t bzl5 UpP T bz.e KS "
te 2it

Dengan Keterangan :

NP : Nilai Perusahaan o : Konstanta

Prof : Profitabilitas (ROA) €1 : Error pada model 1
Solv : Solvabilitas (DER) & .Error pada model 2
PSAK : PSAK 73 i * Data

UP : Ukuran Perusahaan t - \Waktu

KS . Intensitas modal b : Koefisien regresi

Tabel 3: Subjek Penelitian -Sampel Perusahaan Transportasi

No. | Kode Nama Perusahaan
1 AKSI PT Mineral Sumberdaya Mandiri Tbk
2 | ASSA Adi Sarana Armada Tbhk
3 | BBRM Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Thk
4 BIRD PT Blue Bird Thk
5 | BPTR PT Batavia Prosperindo Trans Tbk.
6 | CMPP PT AirAsia Indonesia Thk
7 HITS Humpuss Intermoda Transportasi Thk
8 IATA PT MNC Energy Investments Thk
9 IPCM PT Jasa Armada Indonesia Thk.

10 | LRNA PT Eka Sari Lorena Transport Thk.
11 | MBSS Mitrabahtera Segara Sejati Thk

12 | MIRA Mitra International Resources Thk
13 | NELY Pelayaran Nelly Dwi Putri Thk

14 | PORT PT Nusantara Pelabuhan Handal Tbk.
15 PSSI PT Pelita Samudera Shipping Thk
16 | PTIS Indo Straits Thk

17 | SAFE Steady Safe Thk

18 | SAPX PT Satria Antaran Prima Thk.

19 | SDMU Sidomulyo Selaras Thk

20 | SHIP PT Sillo Maritime Perdana Tbhk

21 | SMDR Samudera Indonesia Thk

22 | SOCI PT Soechi Lines Tbk.

23 | TMAS PT Temas Thk.

24 | TNCA PT Trimuda Nuansa Citra Tbk.
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25 | TPMA Trans Power Marine Tbk
26 | WEHA PT WEHA Transportasi Indonesia Thk
27 | WINS Wintermar Offshore Marine Thk
Tabel 4: Subjek Penelitian -Sampel Perusahaan Retail
No. | Kode | Nama Perusahaan
1 | ACES | Ace Hardware Indonesia Thk
2 | AMRT | PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk.
3 | CSAP | Catur Sentosa Adiprana Thk
4 | DAYA | PT Duta Intidaya Thk.
5 | DIVA | PT Distribusi Voucher Nusantara Thk
6 ECII | PT Electronic City Indonesia Thk.
7 | ERAA | Erajaya Swasembada Tbhk
8 | HERO | Hero Supermarket Thk
9 KIOS | PT Kioson Komersial Indonesia Thk.
10 | KOIN | Kokoh Inti Arebama Tbhk
11 | LPPF | Matahari Department Store Thk
12 | MAPA | PT MAP Aktif Adiperkasa Thk.
13 | MAPI | Mitra Adiperkasa Thk
14 | MCAS | PT M Cash Integrasi Tbk
15 | MIDI | Midi Utama Indonesia Thk
16 | MKNT | PT Mitra Komunikasi Nusantara Thk.
17 | MPPA | Matahari Putra Prima Thk
18 | NFCX | PT NFC Indonesia Thk
19 | RALS | Ramayana Lestari Sentosa Thk
20 | RANC | Supra Boga Lestari Thk
21 | SONA | Sona Topas Tourism Industry Tbk

HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 5 : Statistik Deskriptif

Sumber: Data pengolahan dalam penelitian (2023)

PROF

SOLV

PSAK

UP

KS

NP

Mean

0.006514

1.180848

0.084258

12.21457

1.771944

2.335860

Maximum

0.536586

23.41625

1.725867

13.43923

10.90258

26.13315
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Minimum -0.454036 -90.29808 0.000000 10.67097 0.094659 -40.74122
Std. Dev. 0.113921 7.514599 0.207919 0.599806 1.626175 4.538755
Sum 1.250745 226.7229 16.17756 2345.197 340.2133 448.4851

Observations

192

192

192

192

192

192
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Tabel 5 di atas menunjukkan sampel memiliki informasi lengkap atas seluruh variabel sebanyak
192 dalam periode 4 tahun. Statistik deskriptif yang didapatkan dari variabel Profitabilitas
(PROF) diperoleh perusahaan yang memiliki nilai terendah sebesar -0.454036 pada CMPP di
tahun 2021, sedangkan nilai tertinggi sebesar 0.536586 pada DIVA di tahun 2021. Nilai rata-
rata (Mean) di tahun 2018-2020 sebesar 0.006514. Nilai standar deviasi pada variabel ini sebesar
0,113921 yang menunjukkan bahwa rata-rata penyimpangan yang dilakukan perusahaan sebesar
11.39%. Untuk variabel Solvabilitas (SOLV) diperoleh perusahaan yang memiliki nilai terendah
sebesar -90.29808 pada SDMU di tahun 2021, sedangkan nilai tertinggi sebesar 23,41625 pada
MPPA di tahun 2020. Nilai rata-rata (Mean) SOLV di tahun 2018-2020 sebesar 1.180848. Nilai
standar deviasi pada variabel ini sebesar 7,515599 yang menunjukkan bahwa rata-rata
penyimpangan atas variabel ini sebesar 751%. Untuk variabel PSAK nilai maksimum sebesar
1.725867 dari perusahaan MCAS di tahun 2020, sedangkan nilai terendah adalah 0.0000 yang
terdapat pada beberapa perusahaan. Nilai rata-rata (Mean) variabel PSAK adalah sebesar
0.084258. Nilai standar deviasi pada variabel ini sebesar 0.207919 yang menunjukkan bahwa
rata-rata penyimpangan atas variabel ini sebesar 21%.

Untuk variabel Ukuran Perusahaan (UP) nilai maksimum sebesar 13,43923 yakni Rp 27,494
milyar didapat dari perusahaan AMRT di tahun 2021, sedangkan nilai terendah adalah sebesar
10.67097 yakni Rp 47 milyar dari perusahan TNCA tahun 2018. Nilai rata-rata (Mean) variabel
UP adalah sebesar 12,21457 yakni Rp 3,557 milyar. Nilai standar deviasi pada variabel ini
sebesar 0.599806 yang menunjukkan bahwa rata-rata penyimpangan atas variabel ini sebesar
60%. Untuk variabel Intensitas Modal (KS) nilai maksimum sebesar 10,90258 dari perusahaan
SONA di tahun 2021, sedangkan nilai terendah adalah 0.094659 dari perusahan KIOS tahun
2019. Nilai rata-rata (Mean) variabel KS adalah sebesar 1,771944. Nilai standar deviasi pada
variabel ini sebesar 1,626175 yang menunjukkan bahwa rata-rata penyimpangan atas variabel ini
sebesar 163%. Sedangkan untuk variabel Nilai Perusahaan (NP) nilai maksimum sebesar
26,13315 dari perusahaan TNCA di tahun 2021, sedangkan nilai terendah adalah -40.74122 dari
perusahan SDMU di tahun 2021. Nilai rata-rata (Mean) variabel NP adalah sebesar 2,335860.
Nilai standar deviasi pada variabel ini sebesar 4,538755 yang menunjukkan bahwa rata-rata
penyimpangan atas variabel ini sebesar 453%. Kedua variabel kontrol yakni ukuran Perusahaan
(UP) dan intensitas modal (KS) yang memiliki sebaran data yang tinggi karena memiliki nilai
standar deviasi yang lebih tinggi dibandingkan nilai rata-ratanya.

Tabel 6 : Statistik Deskriptif Sampel sebelum penerapan PSAK 73

(tahun 2018 dan 2019)
Sumber: Data pengolahan dalam penelitian (2023)

PROF SOLV KS PSAK UP NP
Mean 0.018513 1.209779 1.545062 0.038859 12.20292 2.207274
Maximum 0.282828 11.92785 5.059427 0.769520 13.38007 17.06018
Minimum -0.318809 -7.940435 0.094659 0.000000 10.67097 -2.770599
Std. Dev. 0.099726 2.249338 1.314172 0.130524 0.580441 2.733454

Observations 96 96 96 96 96 96
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Tabel 7 : Statistik Deskriptif Sampel setelah penerapan PSAK 73
(tahun 2020 dan 2021)
Sumber: Data pengolahan dalam penelitian (2023)

PROF

SOLV

KS

PSAK

upP

NP

Mean

-0.005485

1.151917

1.998826

0.129657

12.22622

2.464446

Maximum

0.536586

23.41625

10.90258

1.725867

13.43923

26.13315

Minimum

-0.454036

-90.29808

0.145043

0.000000

10.68193

-40.74122

Std. Dev.

0.125921

10.41497

1.866988

0.256346

0.621399

5.823424

Observations

96

96

96

96

96

96
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Tabel di atas menunjukkan perbandingan statistik deskriptif atas pengelompokan sampel data
sebelum penerapan PSAK 73 (2018 dan 2019) serta setelah penerapan PSAK 73 (2020 dan
2021) dimana masing-masing kategori terdiri dari 96 data observasi. Terlihat dari tabel diatas
dari variabel profitabilitas (PROF) dan variabel Solvabilitas (SOLV) memiliki rata-rata nilai
sebelum penerapan PSAK 73 lebih besar dibandingkan dengan setelah penerapan PSAK 73,
dimana ini ditunjukkan dari mean sebelum Penerapan PSAK 73 untuk profitabilitas dan
solvabilitas masing-masing sebesar 0,018513 dan 1,209779 sebelum penerapan PSAK 73 dan
sebesar -0,0054485 dan 1,151917 setelah penerapan PSAK 73.

Sedangkan untuk variabel intensitas modal (KS), PSAK, Ukuran Perusahaan (UP) dan Nilai
Perusahaan (NP), memiliki rata-rata nilai sebelum penerapan PSAK 73 lebih kecil dibandingkan
dengan setelah penerapan PSAK 73, dimana ini ditunjukkan dari mean sebelum penerapan
PSAK 73 masing-masing sebesar 1,545062; 0,038859; 12,20292 dan 2,207274 sebelum
penerapan PSAK 73 dan sebesar 1,998826; 0,129657; 12,22622; 2,464446 setelah penerapan
PSAK 73.

Dari segi rata-rata penyimpangan yang dilakukan perusahaan untuk seluruh variabel pengukuran
(PROF, SOVL, KS, PSAK, UP dan NP) terlihat bahwa setelah penerapan PSAK 73
persentasenya lebih besar. Standar deviasi pada variabel PROF, SOVL, KS, PSAK, UP dan NP
sebelum PSAK 73 adalah sebesar masing-masing 9,9%, 225%, 131%, 13%, 58% dan 273%,
sedangkan setelah penerapan PSAK 73 menjadi 12,6%, 104,15%, 187%, 25%, 62% dan 582%.

Dikarenakan data lebih dari 30, berdasarkan asumsi Central Limit theorem, tidak perlu dilakukan
uji normalitas karena distribusi samping error term sudah mendekati normal.  Uji
multikolinieritas, untuk semua variabel penelitian memiliki nilai VIF <10. Uji autokorelasi dan
heterokedastisitas tetap dilakukan namun hasil tidak diinterpretasikan karena bukan merupakan
keharusan bagi data panel cross section yang menggunakan pendekatan GLS (REM).

Uji Beda

Tabel 8. Hasil Uji Wilcoxon Signed Rank dengan SPSS - Kinerja Keuangan Sebelum dan
Sesudah Penerapan PSAK 73

N Mean Rank Sum of Ranks
Prof-after - Prof-BEFORE Negative Ranks 63% 50.11 3157.00
Positive Ranks 33° 45.42 1499.00
Ties 0°
Total 96
Solv-after - Solv-BEFORE Negative Ranks 35¢ 48.43 1695.00
Positive Ranks 61° 48.54 2961.00
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Ties 0f
Total 96

UP-after - UP-BEFORE Negative Ranks 419 44.15 1810.00
Positive Ranks 55" 51.75 2846.00
Ties 0!
Total 96

KS-after - KS-BEFORE Negative Ranks 30/ 38.70 1161.00
Positive Ranks 66* 52.95 3495.00
Ties 0'
Total 96

NP-after - NP-BEFORE Negative Ranks 41" 45.29 1857.00
Positive Ranks 55" 50.89 2799.00
Ties 0°
Total 96

Berdasakan tabel 8 hasil uji Wilcoxon Signed Rank menggunakan SPSS:
e Pada variabel profitabilitas perusahaan diatas didapatkan 63 sampel yang mengalami
penurunan atau negatif ranks ROA setelah penerapan PSAK 73 dengan nilai mean rank 50,11
dan sum of ranks sebesar 3157 sedangkan 33 sampel yang mengalami peningkatan atau
positif ranks setelah penerapan PSAK 73 dengan nilai mean rank 45,42 dan sum of ranks

sebesar 1499, dan tidak ada sampel yang memiliki nilai ROA yang sama atau ties antara

sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73.
e Pada variabel solvabilitas yang diukur dengan rasio DER dari uji Wilcoxon Signed Rank
diatas didapatkan 35 sampel yang mengalami penurunan atau negatif ranks DER setelah
penerapan PSAK 73 dengan nilai mean rank 48.43 dan sum of ranks sebesar 1695,
sedangkan 61 sampel yang mengalami peningkatan atau positif ranks setelah penerapan
PSAK 73 dengan nilai mean rank 48.54 dan sum of ranks sebesar 2961, dan tidak ada sampel
yang memiliki nilai DER yang sama atau ties antara sebelum dan sesudah penerapan PSAK
73.
e Pada variabel ukuran perusahaan dari uji Wilcoxon Signed Rank diatas didapatkan 41 sampel
yang mengalami penurunan atau negatif ranks UP setelah penerapan PSAK 73 dengan nilai
mean rank 44.15 dan sum of ranks sebesar 1810, sedangkan 55 sampel yang mengalami
peningkatan atau positif ranks setelah penerapan PSAK 73 dengan nilai mean rank 51.75 dan
sum of ranks sebesar 2846, dan tidak ada sampel yang memiliki nilai UP yang sama atau ties
antara sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73.
e Pada variabel intensitas modal yang diukur dengan rasio K/S dari uji Wilcoxon Signed Rank
diatas didapatkan 30 sampel yang mengalami penurunan atau negatif ranks KS setelah
penerapan PSAK 73 dengan nilai mean rank 38.70 dan sum of ranks sebesar 1161,
sedangkan 66 sampel yang mengalami peningkatan atau positif ranks setelah penerapan
PSAK 73 dengan nilai mean rank 52.95 dan sum of ranks sebesar 3495, dan tidak ada sampel
yang memiliki nilai KS yang sama atau ties antara sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73.
e Sedangkan pada variabel nilai perusahaan dari uji Wilcoxon Signed Rank diatas didapatkan
41 sampel yang mengalami penurunan atau negatif ranks NP setelah penerapan PSAK 73
dengan nilai mean rank 45.29 dan sum of ranks sebesar 1857, sedangkan 55 sampel yang
mengalami peningkatan atau positif ranks setelah penerapan PSAK 73 dengan nilai mean
rank 50.89 dan sum of ranks sebesar 2799 dan tidak ada sampel yang memiliki nilai
perusahaan yang sama atau ties antara sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73.

Tabel 9. Hasil Uji Statistik Wilcoxon Kinerja Keuangan Sebelum dan Sesudah
Penerapan PSAK 73 dengan SPSS

Sumber: Data pengolahan dalam penelitian (2023)
Test Statistics®
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Prof-after - Prof-  Solv-after - Solv-  UP-after - UP- KS-after - KS- NP-after - NP-
BEFORE BEFORE BEFORE BEFORE BEFORE
z -3.029° -2.313° -1.893° -4.265° -1.721°
Asymp. Sig. (2-tailed) .002 .021 .058 .000 .085
a. Wilcoxon Signed Ranks Test
b. Based on positive ranks.
¢. Based on negative ranks.

Berdasarkan tabel hasil dari uji Wilcoxon dengan SPSS untuk variabel profitabilitas diatas nilai
Z yang didapatkan sebesar -3,029 dengan p value (Asymp. Sig 2 Tailed) sebesar 0,002 lebih
kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan hipotesis bahwa terdapat perbedaan nilai
profitabilitas sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73 dapat diterima atau berarti ada pengaruh
PSAK 73 yang signifikan terhadap nilai profitabilitas. Sedangkan untuk variabel solvabilitas
(solv) nilai Z yang didapatkan sebesar -2,313 dengan p value (Asymp. Sig 2 Tailed) sebesar
0,021 lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan hipotesis bahwa terdapat perbedaan nilai
solvabilitas sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73 dapat diterima atau berarti ada pengaruh
PSAK 73 yang signifikan terhadap nilai solvabilitas. Untuk variabel intensitas modal (KS) nilai
Z yang didapatkan sebesar -- 4,265 dengan p value (Asymp. Sig 2 Tailed) sebesar 0,000 lebih
kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan hipotesis bahwa terdapat perbedaan nilai intensitas
modal sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73 dapat diterima atau berarti ada pengaruh PSAK
73 yang signifikan terhadap nilai intensitas modal. Untuk variabel ukuran perusahaan, nilai Z
yang didapatkan sebesar -1,893 dengan p value (Asymp. Sig 2 Tailed) sebesar 0,058 yang mana
lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan nilai ukuran
perusahaan sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73 yang mana berarti tidak ada pengaruh
PSAK 73 yang signifikan terhadap nilai ukuran perusahaan. Untuk variabel nilai perusahaan
(NP) nilai Z yang didapatkan sebesar -1,721 dengan p value (Asymp. Sig 2 Tailed) sebesar 0.085
yang mana lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan
nilai Perusahaan sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73 yang mana berarti tidak ada
pengaruh PSAK 73 yang signifikan terhadap nilai Perusahaan.

Analisis Uji Regresi Panel
Dalam menentukan model yang tepat dalam data panel telah dilakukan beberapa pengujian
CEM, FEM, dan REM diikuti dengan pengujian Chow, Hausman, dan Lagrange sebagai berikut

Tabel 10. Hasil Uji Pemilihan Model 1

kelompok populasi data 4 tahun secara kelompok populasi data 2 tahun kelompok populasi data 2 tahun
sekaligus sebelum tahun penerapan PSAK 73 | sesudah tahun penerapan PSAK 73
(2018 sampai dengan tahun 2021) (tahun 2018 dan 2019) (tahun 2020 dan 2021).

Pengujian Prob. Hasil | Model terpilih | Prob. Hasil Model terpilih | Prob. Hasil Model terpilih
Breusch-Pagan 0,0000 HO REM 0.0325 HO REM 0.0825 HO CEM
Lagrange/ BPLM (CEM- ditolak ditolak diterima
REM)
Probabilitas chi-square | 0,0000 HO FEM 0.0000 HO FEM 0.0000 HO FEM
uji Chow (CEM-FEM) ditolak ditolak ditolak
Probabilitas uji hausman | 0,2287 HO REM 0.1721 HO REM 0.4809 HO REM
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(REM-FEM) ‘ ‘ diterima‘ ‘ ‘ diterima‘ ‘ ‘ diterima‘

Pada model 1, model yang terbaik yang terpilih adalah REM berdasarkan hasil pengujian pada
tabel diatas.

Tabel 11. Model Analisis Regresi

kelompok populasi data 4 tahun kelompok populasi data 2 tahun kelompok populasi data 2 tahun
secara sekaligus sebelum tahun penerapan PSAK 73 sesudah tahun penerapan PSAK 73
(2018 sampai dengan tahun 2021) (tahun 2018 dan 2019) (tahun 2020 dan 2021).
NP1 = 14,86354 + NP1 = 11.08808 + 5.510043PROF;; | NPyi;=21.28143, 5.581637PROF;;
4,811307PROF;; + +0.458958S0OLVi; - 0.697345 UP;;— | + 0.452911SOLV;; -1,531139 UP;;
0,450258SOLV;; -1,030933 UPi; 0.665615 KSi¢ + &1iy —0.294198 KSi; + &t
—0.281218 KSi: + €1t

Uji t
Uji t ditujukan untuk menunjukkan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen,
pengujian akan menggunakan metode GLS. Hasil pada model 1 adalah sebagai berikut:

Tabel 12 Hasil Uji t Model 1

kelompok populasi data 4 tahun secara | kelompok populasi data 2 tahun| kelompok populasi data 2 tahun sesudah tahun

sekaligus sebelum tahun penerapan PSAK 73| penerapan PSAK 73 (tahun 2020 dan 2021).
(2018 sampai dengan tahun 2021) (tahun 2018 dan 2019)
Variabe t-statistic t-tabel Pengaruh * t-statistik | t-tabel Pengaruh * t-statistik | t-tabel Pengaruh *
| (t hitung) | (0,025) (t hitung) (0,025) (t hitung) (0,025)
PROF 2.380164 | 1,972731 | Signifikan 2,273293 | 2,279094 | Tidak 1,855218 | 2,279094 | Tidak Signifikan
signifikan

SOLV 17.77903 1,972731 | Signifikan 4,339964 2,279094 | Signifikan 14,47390 2,279094 | Signifikan

upP -2.210743 | 1,972731 | Signifikan -1,464542 | 2,279094 | Tidak -2,475310 | 2,279094 | Signifikan
Signifikan
KS -1.853586 | 1,972731 | Tidak -3,161727 | 2,279094 | Tidak -1,418376 | 2,279094 | Tidak signifikan
signifikan signifikan

KESIMPULAN MODEL 1

Dari tabel di atas diperoleh variabel Dari tabel di atas diperoleh variabel | Dari tabel di atas diperoleh variabel yang
yang memiliki nilai signifikan adalah yang memiliki nilai signifikan adalah | memiliki nilai signifikan adalah, SOLV, UP
PROF, SOLV, UP yang memiliki nilai | SOLV dan KS yang memiliki nilai t| yang memiliki nilai t hitung > t tabel.

t hitung > t tabel. Sehingga variabel- hitung > t tabel. Sehingga variabel-| Sehingga variabel-variabel tersebut secara
variabel tersebut secara signifikan variabel tersebut secara signifikan| signifikan mempengaruhi nilai perusahaan.
mempengaruhi nilai perusahaan, mempengaruhi ~ nilai  perusahaan.| Sementara itu variabel PROF dan KS tidak
Sementara itu variabel KS tidak Sementara itu variabel PROF dan UP| mempengaruhi  secara  signifikan nilai
mempengaruhi secara signifikan nilai tidak mempengaruhi secara signifikan| perusahaan karena memiliki nilai t hitung <t
perusahaan karena memiliki nilai t nilai perusahaan karena memiliki nilai t| tabel.

hitung < t tabel hitung < t tabel.

Keterangan : * Signifikan bila t stat > t-tabel

Uji F
Uji F ditujukan untuk menunjukkan pengaruh variabel independen secara simultan dalam
menjelaskan hubungannya dengan variabel dependen dalam pengujian ini.

Tabel 13 Hasil Uji F Model 1
Sumber: Data pengolahan dalam penelitian (2023)

kelompok populasi data 4 tahun secara | kelompok populasi data 2 tahun| kelompok populasi data 2 tahun sesudah
sekaligus sebelum tahun penerapan PSAK 73| tahun penerapan PSAK 73 (tahun 2020
(2018 sampai dengan tahun 2021) (tahun 2018 dan 2019) dan 2021).
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Varia F-statistik | F-tabel Kesimpulan | F-statistik F-tabel Kesimpulan | F-statistik F-tabel Kesimpulan
bel (F hitung) | (0,025) * (F hitung) (0,025) * (F hitung) (0,025) *
Model 81.80559 | 2.85489 Signifikan 10,45313 | 2.92989 Signifikan 81,80559 | 2.92989 Signifikan
1

Keterangan : * Signifikan bila F stat > F-tabel

Dari hasil pada model 1 diperoleh bahwa secara bersama-sama variabel

independen

mempengaruhi variabel dependen secara signifikan karena memiliki nilai F hitung > F tabel.
Atau dengan kata lain, setidaknya ada satu variabel independent (PROF, SOLV, UP, KS) yang

mempengaruhi nilai perusahaan.

Analisis Regresi Moderasi

Dalam menentukan model yang tepat dalam moderasi telah dilakukan beberapa pengujian CEM,
FEM, dan REM diikuti dengan pengujian Lagrange, Chow, dan Hausman sebagai berikut:
Tabel 14. Hasil Uji Pemilihan Model 2

kelompok populasi data 4 tahun secara kelompok populasi data 2 tahun kelompok populasi data 2 tahun
sekaligus sebelum tahun penerapan PSAK 73 sesudah tahun penerapan PSAK
(2018 sampai dengan tahun 2021) (tahun 2018 dan 2019) 73 (tahun 2020 dan 2021).
Pengujian Prob. Hasil Model terpilih | Prob. Hasil Model Prob. Hasil Model terpilih
terpilih
Breusch-Pagan Lagrange/ | 0.0001 HO REM 0,0148 HO REM 0,1403 HO CEM
BPLM (CEM-REM) ditolak ditolak diterima
Probabilitas chi-square 0.0000 HO FEM 0,0000 HO FEM 0,0000 HO FEM
uji Chow (CEM-FEM) ditolak ditolak ditolak
Probabilitas uji hausman | 0.1372 HO REM 0,5617 HO REM 0,3175 HO REM
(REM-FEM) diterima diterima diterima

Pada model 2, model yang terbaik yang terpilih adalah REM berdasarkan hasil pengujian pada

tabel diatas.

Tabel

15. Model Analisis Regresi Moderasi

kelompok populasi data 4 tahun secara
sekaligus
(2018 sampai dengan tahun 2021)

kelompok populasi data 2 tahun sebelum tahun
penerapan PSAK 73 (tahun 2018 dan 2019)

kelompok populasi data 2 tahun sesudah
tahun penerapan PSAK 73 (tahun 2020 dan
2021).

NP, = 15,85057 + 5.819705 PROF;; +
0.455270 SOLV ;-6.179488 PSAK_ROA;; —
0.089370 PSAK_DER, -1.105824 UP
0.342943 KS i + €t

NPy, = 11,01579 +7,693613PROF;; +
0,459154SOLV;, -47,68582 PSAK_ROA +
0.039148 PSAK_DER — 0.690415 UP;,—
0.686132 KSi; + &uis

NPy = 23,36339 +7,985871PROF;; +
0,458130SOLV;; -8,615131 PSAK_ROA -
0.079994 PSAK_DER - 1,698472 UP;;—
0.342948 KSi; + &g

Uji t

Uji t ditujukan untuk menunjukkan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen,
pengujian akan menggunakan metode GLS. Hasil pada model 2 adalah sebagai berikut:

Tabel 16 Hasil Uji t Model 2

kelompok populasi data 4 tahun secara

kelompok populasi data 2 tahun

kelompok populasi data 2 tahun sesudah

sekaligus sebelum tahun penerapan PSAK 73| tahun penerapan PSAK 73 (tahun 2020
(2018 sampai dengan tahun 2021) (tahun 2018 dan 2019) dan 2021).
Varia t-statistic t-tabel Pengaruh * t-statistik t-tabel Pengaruh * t-statistik t-tabel Pengaruh *
bel (t hitung) | (0,025) (t hitung) (0,025) (t hitung) (0,025)
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PROF | 2,650353 2,259792 | Signifikan 2,762084 2,279955 | Signifikan 2,216576 2.279955 | Tidak
Signifikan
SOLV | 17,31275 | 2,259792 | Tidak 3,787443 | 2,279955 | Signifikan 14,28081 | 2.279955 | Signifikan
signifikan
PSAK | -1,159747 | 1,972870 | Tidak -1,655530 | 1,986979 | Tidak -1,132895 | 1.986979 | Tidak
_ROA signifikan signifikan signifikan
PSAK | -0,382656 | 1,972870 | Signifikan 0,101876 1,986979 | Tidak -0,246249 | 1.986979 | Tidak
DER signifikan signifikan
upP -2,349974 | 2,259792 | Tidak -1,425819 | 2,279955 | Tidak -2,579419 | 2.279955 | Signifikan
signifikan Signifikan
KS -2,194223 | 2,259792 | Tidak -3,209407 | 2,279955 | Signifikan -1,613686 | 2.279955 | Tidak
signifikan Signifikan
Kesim | Dari tabel di atas diperoleh variabel | Dari tabel di atas diperoleh variabel | Dari tabel di atas diperoleh variabel yang
pulan | yang memiliki nilai signifikan adalah| yang memiliki nilai signifikan adalah| memiliki nilai signifikan adalah SOLV
PROF, SOLV, UP yang memiliki nilai | PROF, SOLV, dan KS yang memiliki| dan UP yang memiliki nilai t hitung > t
t hitung > t tabel. Sehingga variabel-| nilai t hitung > t tabel. Sehingga| tabel. Sehingga  variabel-variabel
variabel tersebut secara signifikan| variabel-variabel ~ tersebut  secara| tersebut secara signifikan mempengaruhi
mempengaruhi ~ nilai  perusahaan, | signifikan mempengaruhi nilai | nilai perusahaan, Sementara itu variabel
Sementara itu variabel KS, interaksi| perusahaan, Sementara itu variabel UP,| PROF, PSAK_ROA, PSAK_DER dan
PSAK dan ROA serta interaksi PSAK | PSAK_ROA, PSAK_DER tidak| KS  tidak  mempengaruhi  secara
dan DER tidak mempengaruhi secara| mempengaruhi secara signifikan nilai| signifikan nilai perusahaan karena
signifikan nilai perusahaan karena| perusahaan karena memiliki nilai t| memiliki nilai t hitung < t tabel.
memiliki nilai t hitung < t tabel. hitung < t tabel.

Keterangan : * Signifikan bila t stat > t-tabel

Uji F

Uji F ditujukan untuk menunjukkan pengaruh variabel independen secara simultan dalam
menjelaskan hubungannya dengan variabel dependen dalam pengujian ini.

Tabel 17 Hasil Uji F Model 2
Sumber: Data pengolahan dalam penelitian (2023)

kelompok populasi data 4 tahun secara
sekaligus

kelompok populasi data 2 tahun
sebelum tahun penerapan PSAK 73

kelompok populasi data 2 tahun sesudah
tahun penerapan PSAK 73 (tahun 2020

(2018 sampai dengan tahun 2021) (tahun 2018 dan 2019) dan 2021).
Varia F-statistik | F-tabel Kesimpulan | F-statistik F-tabel Kesimpulan | F-statistik F-tabel Kesimpulan
bel (F hitung) | (0,025) * (F hitung) (0,025) * (F hitung) | (0,025) *
Model 54,57 2,47721 Signifikan 7.500067 | 2.55384 Signifikan 37,35038 | 2.55384 Signifikan
2

Keterangan : * Signifikan bila F stat > F-tabel

Dari hasil pada model 2 diperoleh bahwa secara bersama-sama variabel
mempengaruhi variabel dependen secara signifikan karena memiliki nilai F hitung > F tabel.
Atau dengan kata lain variabel independen (PROF, SOLV, UP, KS, interaksi PSAK dan ROA

serta interaksi PSAK dan DER) yang mempengaruhi nilai perusahaan.

Tabel 18. Ringkasan Hasil Uji Hipotesis Model 1

No

Hipotesis

(4 tahun)

Data tahun 2018 sampai 2021

Data tahun 2018 dan 2019
(2 tahun sebelum PSAK 73 berlaku)

Data tahun 2020 dan 2021
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Nilai Kesimpula Nilai Kesimpula Nilai Kesimpula
Coeffici | signifikan | n / Coefficie signifikan | n / Coefficie signifikan | n /
ent si Keputusan | nt Si Keputusan | nt Si Keputusan
(Prob) Hipotesis (Prob) Hipotesis (Prob) Hipotesis
Ha Positif dan Positif dan
Profitabilitas Positif dan tidak tidak
1 ggg‘i’g?gar”h 48113 | 00183 5'9”7"“"‘” 5,5100 00254 | signifikan | 55816 00668 | signifikan
o L / /
terhadap nilai Diterima Diterima Ditolak
perusahaan
H,:
SOIVE?b.'I!taS Positif dan Positif dan Positif dan
memiliki signifikan signifikan signifikan
2 | pengaruh 0,4502 0,0000 / 0,4589 0,0000 / 0,4529 0,0000 /
positif . Diterima Diterima Diterima
terhadap nilai
perusahaan
Hs: Ukuran
Perusahaan
akan Negatif Negatif Negatif
memiliki dan tidak dan tidak dan
3 | pengaruh -1,0309 0,0283 signifikan -0,6973 0,1465 signifikan -1,5311 0,0152 signifikan
positif / / /
terhadap Ditolak Ditolak Ditolak
Nilai
perusahaan
Heg: Intensitas
mggﬁlliakli(an Negatif Negatif Negatif
encaruh dan tidak dan tidak dan tidak
4 Bosigtif -0,2812 | 00654 | signifikan | -0,6656 00021 | signifikan | -0,2941 01595 | signifikan
/ / /
terhadap Ditolak Ditolak Ditolak
Nilai
perusahaan

Hasil penelitian data periode 4 tahun mendukung H: atas pengaruh positif profitabilitas terhadap
nilai perusahaan dengan probabilitas 0,0183 (yang lebih kecil dari 0,025-one-tailed) serta
koefisien positif sebesar 4,8113 sedangkan data periode penelitian 2 tahun sebelum PSAK 73
(2018 dan 2019) dan 2 tahun setelah PSAK 73 berlaku (tahun 2020 dan 2021) mendukung
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan namun tidak signifikan (dengan probabilitas sebesar
0,0254 dan 0,0668 dan (yang lebih besar dari 0.025-one tailed) serta koefisien positif sebesar
5,5100 dan 5,5816. Hasil penelitian periode sampel 4 tahun, ini sejalan dengan hasil penelitian
dari Sujoko (2007), Suwardika (2015), Wijaya Bayu (2015), Isabella Permata Dhani (2017),
Kholis (2018), Rahmawati, Yessy (2021), Desiyuslian Lubis (2018), Dewi Yunita (2019)
Krisnando (2019), Hertina Hidayat Mustika (2019) dan Nadhilah, Widjaja, Kaban (2022) yang
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
hasil penelitian periode 2 tahunan sejalan dengan hasil penelitian Hasibuan (2016), Palupi, Rara
Sukma (2018), Sondakh, Saerang, Samadi. (2019), Sulistiyono (2020), Astarani (2016) dan
Rahayu (2018) yang menyimpulkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menyimpulkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh
profitabilitas secara positif namun bila dilihat dari periode yang cukup panjang (4 tahun)
profitabilitas berpengaruh secara signifikan namun apabila dilihat dalam periode singkat,
signifikansi dari pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan tidak terlihat.

Terkait pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan, keseluruhan hasil penelitian data
periode 4 tahun, data 2 tahun sebelum PSAK 73 berlaku efektif (tahun 2018 dan tahun 2019),
dan data 2 tahun setelah PSAK 73 berlaku efektif (tahun 2020 dan tahun 2021) menunjukkan
pengaruh positif dan signifikan yang mana menerima H2 terkait pengaruh positif solvabilitas,
terhadap nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian Suwardika (2017), Haryono et all
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(2015), dan Rahmawati (2021) yang mendapatkan hasil bahwa solvabilitas secara signifikan
berpengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan yang mana artinya semakin tinggi nilai
solvabilitas maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. Dalam penelitian ini terlihat bahwa
penggunaan hutang dalam perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan karena pembayaran
bunga atas pinjaman merupakan biaya yang dapat dibiayakan secara fiskal sehingga laba kena
pajak yang lebih kecil mengakibatkan pembayaran pajak yang lebih rendah, dimana hal ini
tentunya meningkatkan laba perusahaan terutama dari segi kas operasional perusahaan untuk
pembayaran pajak karena cicilan pajak untuk tahun-tahun mendatang juga akan menjadi lebih
rendah. Dari variabel kontrol dibuktikan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan di kedua model dengan arah negatif dan menolak hipotesis yang memiliki pengaruh
positif. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar ukuran perusahaan membuat nilai
perusahaan terdampak secara negatif. Ukuran perusahaan yang besar tidak selalu berdampak
positif terhadap nilai perusahaan dengan asumsi bahwa semakin besar perusahaan semakin sulit
melakukan tindakan-tindakan efisiensi maupun perubahan proses maupun inovasi yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Sedangkan hasil penelitian pada variabel kontrol Intensitas
modal (KS) didapatkan bahwa intensitas modal memiliki pengaruh negatif namun tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dikedua model

Tabel 19 Ringkasan Hasil Uji Hipotesis Model 2

Data tahun 2018 sampai 2021 Data tahun 2018 dan 2019 Data tahun 2020 dan 2021
(4 tahun (2 tahun sebelum PSAK 73 berlaku) (2 tahun setelah PSAK 73 berlaku)
N . . Kesimpu
0 Hipotesis Coef Nilai Kesimpula Nilai Kesimpulan Nilai lan /
) fi(c:)ii signifikan | n / Coeffici signifika | / Coefficien | signifikan | Keputus
nt si Keputusan ent nsi Keputusan t si an
(Prob) Hipotesis (Prob) Hipotesis (Prob) Hipotesi
S
Hs: PSAK73 Negatif
memperkuat Negatif dan Negatif dan dan tidak
pengaruh positif - tidak - tidak sianifika
1| profitabilitas 6,17 0,2476 signifikan 47,6868 0,1013 signifikan -8.61513 0,2603 g n
terhadap Nilai 948 / 2 / /
Perusahaan(PSA Ditolak Ditolak Ditolak
K_ROA)
Hs: PSAK73 .
memperkuat Negatif dan Positif dan dNeg_atlf
. . . an tidak
pengaruh negatif | - tidak 003914 tidak sianifika
2 | solvabilitas 0,08 0,7024 signifikan ' 8 0,9191 signifikan -0.07999 0,8061 g
- n
terhadap Nilai 937 / / /
perusahaan Ditolak Ditolak Ditolak
(PSAK_DER)

Hasil penelitian ini menolak hipotesis Hz dan Hs4, dimana diperkirakan bahwa profitabilitas
maupun solvabilitas akan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan dimoderasi
olen PSAK 73 karena didapatkan probabilitas untuk data period 4 tahun penelitian masing-
masing 0,2476 dan 0,7024 yang lebih besar dari 0,05 (two-tailed) dan koefisien masing-masing
sebesar -6,179488 dan -0,089370. Data penelitian terpisah periode 2 tahun sebelum penerpaan
PSAK 73 dan periode 2 tahun sesudah PSAK 73 juga menunjukkan bahwa PSAK 73 tidak
berpengaruh secara signifikan dalam memoderasi pengaruh profitabilitas dan solvabilitas
terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa PSAK 73 tidak dapat memoderasi (memperkuat dan
memperlemah) profitabilitas maupun solvabilitas terhadap nilai perusahaan. Dengan kata lain,
PSAK 73 tidak terbukti dapat memperkuat dan memperlemah pengaruh kinerja keuangan
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terhadap nilai perusahaan, hal ini terlihat pula dari hasil uji beda dimana walaupun terdapat
perbedaan signfikan variabel profitabilitas dan solvabilitas sebelum dan sesudah PSAK 73
namun tidak terdapat perbedaaan signifikan dari segi variabel nilai perusahaan pada periode
sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73. Hal ini menjukkan bahwa nilai perusahaan cenderung
statis sebelum maupun sesudah penerapan standard akuntansi baru PSAK 73. Disamping itu
perlu dipertimbangkan juga bahwa periode tahun penerapan PSAK 73, tahun 2020 adalah
periode dimana pandemi COVID-19 terjadi. Saat pandemi kebijakan work/stay from home,
pemberlakuan pembatasan kegiatan Masyarakat (PPKM), penurunan konsumsi, menyebabkan
sebagian besar perusahaan dalam populasi penelitian ini yakni perusahaan retail dan transportasi
mengalami penurusan signifikan pada pendapatan perusahaan dimana banyak juga diantara
perusahaan tersebut yang melakukan peningkatan hutang dalam membiayai beban tetap
perusahaan di luar aktivitas normal perusahaan, hal ini tentunya berpengaruh terhadap
profitabilitas dan solvabilitas perusahaan. yang menjadi variabel pengukuran dalam penelitian ini
sehingga dampak penerapan PSAK 73 tidak dapat terlihat secara signifikan.

Dari hasil model 1 dan 2 untuk melihat konsistensi hasil dari pengujian yang ada dibuat tabel
perbandingan sebagai berikut:
Tabel 20 Perbandingan konsistensi hasil penelitian modal 1 dan model 2

No.| Variabel Model 1 Model 2
Coefficient Nilai Coefficient Nilai
signifikansi signifikansi
1 PROF | 4,811307 | 0,0183 5,819705 | 0,0087

2 SOLV | 0,450258 | 0,0000 0,455270 | 10,0000

3 UP -1,030933| 0,0283 -1,105824| 0,0198

4 KS -0,281218| 0,0654 -0,342943| 0,0295
Sumber: Data pengolahan dalam penelitian (2023)

Hasil hipotesis dari kedua model konsisten, dimana untuk profitabilitas dan solvabilitas
memiliki pengaruh positif dan signifikan. Ini menunjukkan ada dan tidak adanya penerapan
PSAK 73 membuktikan bahwa profitabilitas, dan solvabilitas selalu berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan untuk variabel ukuran perusahaan (UP) dan intensitas modal (KS)
memiliki pengaruh negatif namun tidak secara konsisten membawa dampak signifikan

Sebagai tambahan, secara keseluruhan nilai adjusted r-square pada model 1 dan 2
masing-masing sebesar 62,85% dan 62.72%. Hal ini menunjukkan bahwa variabel
profitabilitas, solvabilitas, ukuran perusahaan dan intensitas modal dapat menjelaskan variabel
nilai perusahaan sebesar 62,85% pada model 1. Hal ini juga menunjukkan bahwa variabel
profitabilitas, solvabilitas, ukuran perusahaan, intensitas modal, dan PSAK 73 dapat
menjelaskan variabel nilai perusahaan sebesar 62.72% pada model 2.

KESIMPULAN DAN SARAN
Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan sektor perusahaan retail/Perdagangan eceran
dan transportasi dari tahun 2018-2021. Berdasarkan analisis teori, hasil pengujian regresi
menggunakan eviews, hasil uji beda melalui SPSS dan pembahasan dari bab-bab di atas, maka
dapat diambil kesimpulan:
1. Terdapat perbedaan signifikan periode sebelum dan sesudah penerapan PSAK 73 untuk
variabel profitabilitas, solvabilitas, intensitas modal, sedangkan tidak terbukti bahwa
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adanya perbedaan signifikan untuk nilai ukuran perusahaan dan nilai perusahaan sebelum
dan sesudah penerapan PSAK 73.

Profitabilitas dan solvabilitas pada kedua model terbukti memiliki berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan.

PSAK 73 tidak dapat memoderasi hubungan antara profitabilitas dan solvabilitas dengan
nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa penerapan PSAK baru belum serta merta
langsung berdampak pada nilai perusahaan.

Dari variabel kontrol dibuktikan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan di kedua model dengan arah negatif dan menolak hipotesis
yang memiliki pengaruh positif. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar ukuran
perusahaan membuat nilai perusahaan terdampak secara negatif. Ukuran perusahaan yang
besar tidak selalu berdampak positif terhadap nilai perusahaan dengan asumsi bahwa
semakin besar perusahaan semakin sulit melakukan tindakan-tindakan efisiensi maupun
perubahan proses maupun inovasi yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Sedangkan
pada variabel kontrol komposisi perusahaan (KS) tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan dikedua model.

Penelitian menunjukkan variabel profitabilitas, solvabilitas, ukuran perusahaan dan
intensitas modal dapat menjelaskan variabel nilai perusahaan sebesar 62,85% pada model
1 dan sebesar 62.72% pada model 2.

Dalam penelitian ini terdapat keterbatasan dan saran yang dapat digunakan untuk penelitian
berikutnya:

1.

Dapat dilakukan peninjauan lebih dalam atas lebih bannyaknya variabel dimana diambil
lebih banyak variabel indikator profitabilitas tidak hanya ROA namun juga ke variabel-
variabel lainnya.

Dapat dilakukan peninjauan lebih luas pada sektor di luar industri industri retail dan
industri transportasi dan dapat menambah waktu penelitian atau tahun pengamatan dari 2
tahun sesudah dengan 2 tahun sesudah menjadi lebih banyak.

Terdapat variabel dan faktor lain yang tidak ada dalam model 1 dan model 2 penelitian
ini sebesar masing-masing 62,72% dan 67,81%. Variabel dan faktor lain yang dapat
diteliti dalam penelitian berikutnya seperti pertumbuhan perusahaan, kebijakan hutang,
kebijakan dividen dalam hubungannya dengan nilai perusahaan.

Penelitian ini dapat terus mendorong analisis rasio keuangan berupa profitabilitas,
solvabilitas terhadap nilai perusahaan dengan mempertimbangkan standard akuntansi
baru yang berlaku dan yang masih jarang diteliti, terutama dalam nilai perusahaan baik
masa kini dan masa depan.

. Penelitian ini dapat terus mendorong regulator melalui beberapa lembaga seperti OJK dan

BKPM untuk memantau kinerja keuangan perusahan terkait standar akuntansi baru yang
berlaku dan membuat kebijakan yang membantu investor agar tidak bias dalam
mengambil keputusan investasi.
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