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Abstract:

UThis research aims at how profitability, capital structure, and asset turnover affect firm
value and the impact of exchange rate on these relationshop on 2 infrastructure sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2018-2021. ¥Sample was
selected using simple random sampling method and the valid data was 27 companies.
SData processing techniques using ®multiple regression analysis what helped by Eviews
(Econometrical Views) 9 and Microsoft Excel 2013. ” The results of this study indicate
that partially profitability has a positive and significant effect on firm value. Meanwhile,
total asset turnover has a positive and insignificant effect on firm value, and capital
structure has a negative and insignificant effect on firm value. The exchange rate is able
to strengthen the effect of profitability on firm value. However, the exchange rate is
unable to moderate the effect of capital structure and total asset turnover on firm value.®
The implication of this study is that companies need to improve their profitability
performance which will increase the firm value, and that will bring a good signal for
investors.

Keywords: Firm Value, Profitability, Capital Structure, Total Asset Turnover, Exchange
Rate

Abstrak:

Upenelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dari profitabilitas,
struktur modal, dan perputaran aset terhadap nilai perusahaan serta dampak dari nilai
tukar terhadap hubungan pada ?perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama tahun 2018-2021. 3 Sampel dipilih dengan metode simple random
sampling dan data yang valid adalah 4) 27 perusahaan. ® Teknik pengolahan data
menggunakan © analisis regresi berganda yang dibantu oleh program Eviews
(Econometrical Views) versi 9 dan Microsoft Excel 2013. ” Hasil penelitian ini
menunjukkan secara parsial profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Sedangkan, perputaran total aset berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan, dan struktur modal berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai tukar mampu memperkuat pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, nilai tukar tidak mampu memoderasi
pengaruh struktur modal dan perputaran total aset terhadap nilai perusahaan. ® Implikasi
penelitian ini adalah manajemen perusahaan perlu meningkatkan kinerja profitabilitas
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yang akan meningkatkan nilai perusahaan sehingga hal tersebut akan menjadi sinyal baik
bagi investor.

Kata kunci : Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Struktur Modal, Perputaran Total Aset,
Nilai Tukar

Pendahuluan

Setiap perusahaan selalu berusaha untuk meningkatkan kekayaan pemegang sahamnya
dengan cara meningkatkan nilai perusahaan. Dalam membuat keputusan berinvestasi,
rasio-rasio keuangan perusahaan dapat menjadi pedoman bagi investor agar dapat
membuat keputusan yang paling tepat (Kontesa, 2015). Oleh karena itu, setiap perusahaan
terus bersaing satu sama lain dalam meningkatkan nilai perusahaannya agar dapat
menjadi pilihan investasi bagi investor. Nilai perusahaan dari satu perusahaan tercermin
dari harga sahamnya Terdapat banyak faktor yang dapat memengaruhi nilai dari suatu
perusahaan. Salah satu faktor tersebut adalah profitabilitas. Profitabilitas yang tinggi dan
stabil memberikan persepsi positif kepada investor bahwa investor akan mendapatkan
keuntungan melalui pembagian dividen maupun capital gain, sehingga profitabilitas
menjadi sangat penting untuk dianalisis oleh investor. Faktor lain yang dapat
memengaruhi nilai perusahaan adalah struktur modal. Struktur modal memberikan
gambaran kepada investor bagaimana perusahaan mengelola penggunaan utang dan
ekuitasnya dalam operasional perusahaan. Selain itu, terdapat faktor lain yaitu perputaran
aset. Perputaran aset yang tinggi menunjukkan kepada investor bahwa perusahaan telah
mengelola seluruh asetnya secara maksimal dalam menghasilkan pendapatan operasional.
Lebih lanjut, terdapat faktor eksternal yang dapat memengaruhi hubungan faktor-faktor
internal dengan nilai perusahaan. Salah satu faktor tersebut adalah nilai tukar. Nilai tukar
yang berfluktuasi dapat memengaruhi Kinerja perusahaan dalam laporan keuangan
sehingga dapat memengaruhi persepsi investor.

Infrastruktur merupakan salah satu sektor perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Pemerintah selalu berupaya untuk memprioritaskan pembangunan
infrastruktur untuk mendorong pertumbuhan ekonomi dan meningkatkan kesejahteraan
masyarakat. Kebutuhan sumber dana merupakan salah satu tantangan utama dalam
membangun infrastruktur. Sebagian sumber dana pembangunan infrastruktur ditargetkan
bersumber dari Badan Usaha Milik Negara (BUMN) dan investasi perusahaan swasta.
Oleh karena itu, perusahaan-perusahaan infrastruktur perlu memaksimalkan kinerja
keuangannya sehingga nilai perusahaan menjadi meningkat dan lebih banyak investor
yang percaya untuk berinvestasi di perusahaan-perusahaan tersebut.

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan masukan bagi perusahaan
untuk menyusun strategi dalam meningkatkan nilai perusahaan dan bagi investor untuk
mengambil keputusan berinvestasi yang paling tepat.

Kajian Teori

Signalling Theory. Teori ini menjelaskan bahwa perusahaan mengirimkan sinyal
berupa informasi kepada pemegang saham sebagaimana yang dijelaskan oleh Spence
(1973). Sinyal positif yang diberikan perusahaan kepada investor akan membuat investor
lebih tertarik untuk berinvestasi di perusahaan tersebut. Pengiriman sinyal ini bertujuan
untuk mengurangi asimetri informasi karena perusahaan memiliki informasi lebih
mendalam dibandingkan dengan pihak eksternal perusahaan.
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Trade-Off Theory. Teori ini menjelaskan tentang jumlah dari utang dan modal
perusahaan yang optimal sehingga manfaat dan pengorbanan dari penggunaan utang
menjadi seimbang (Modigliani & Miller, 1976). Apabila pengorbanan dari penambahan
utang sudah lebih besar dari manfaat yang didapat, maka perusahaan sudah tidak boleh
menambah jumlah utang. Oleh karena itu, perusahaan harus mengoptimalkan
penggunaan utang agar manfaat dan pengorbanannya seimbang sehingga struktur modal
menjadi optimal.

Profitabilitas. Profitabilitas menunjukkan kemampuan suatu perusahaan dalam
menghasilkan laba dan propsek perusahaan di masa depan (Kontesa, 2015). Profitabilitas
yang tinggi merupakan suatu sinyal positif bagi investor bahwa investor akan
mendapatkan keuntungan dari pembagian dividen. Profitabilitas yang tinggi akan
meningkatkan nilai perusahaan sehingga menarik para investor untuk berinvestas. Hal ini
sesuai dengan penelitian Bama et al., (2021), Hasangapon et al. (2021), Kontesa (2015),
Pratiwi (2020), Ruslim & Michael (2019), Wijayaningsih & Yulianto (2021), Suteja &
Seran (2015), Sutriani (2014), Tresnasih (2019), dan Wahyuni (2022). Namun, hal
tersebut tidak sesuai dengan penelitian Hastuti & Carolina (2021), Ginting (2021),
Setiawanta et al. (2020), dan Aulidani et al. (2020).

Struktur Modal. Struktur modal suatu perusahaan menunjukkan bagaimana suatu
perusahaan mengatur jumlah utangnya agar manfaat dan pengorbanannya seimbang.
Ketika pengorbanan dari penggunaan utang sudah melebihi manfaat yang didapat, maka
struktur modal dikatakan tidak optimal. Penggunaan utang yant tinggi dapat membuat
investor khawatir akan risiko kebangkrutan perusahaan. Hal ini sesuai dengan penelitian
Pratiwi (2020). Akan tetapi, Ginting (2021), Ruslim & Michael (2019), Setiawanta et al.
(2020), dan Kontesa (2015) menyatakan hasil yang berbeda.

Perputaran Total Aset. Perputaran aset suatu perusahaan menunjukkan bagaimana
suatu perusahaan mengelola seluruh asetnya dalam menghasilkan pendapatan.
Perusahaan yang dapat menggunakan seluruh asetnya dengan optimal menunjukkan
bahwa perusahaan itu produktif dan akan memberikan sinyal positif kepada investor. Hal
tersebut juga dinyatakan dalam penelitian Hasangapon et al, (2021) dan Adita & Mawardi
(2018). Akan tetapi, hasil penelitian Bama et al. (2021) menyatakan hasil yang berbeda.

Nilai Tukar. Kondisi ekonomi yang berubah-ubah menyebabkan nilai tukar rupiah
terhadap mata uang dolar Amerika berfluktuasi. Nilai tukar yang berfluktuasi akan
memengaruhi kerugian dan keuntungan perusahaan dan ketertarikan investor untuk
berinvestasi. Nilai tukar rupiah yang menguat akan membuat kegiatan jual beli saham
menjadi meningkat. Hal tersebut sesuai dengan hasil penelitian Suteja & Seran (2015).
Akan tetapi, hasil penelitian Sartika et al. (2019) menyatakan hasil yang berbeda.

Kaitan Antar Variabel

Profitabilitas dengan Nilai Perusahaan. Sesuai dengan teori sinyal yang
dikembangkan oleh Spence (1973), peningkatan laba perusahaan merupakan bentuk
sinyal positif yang ditujukan kepada investor. Menurut Pratiwi et al, profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan karena profitabilitas tinggi akan
memberikan persepsi positif bahwa perusahaan akan memberikan keuntungan yang lebih
tinggi bagi investor. Hal tersebut sejalan dengan penelitian penelitian Bama et a., (2021),
Hasangapon et al. (2021), Kontesa (2015), Pratiwi (2020), Ruslim & Michael (2019),
Wijayaningsih & Yulianto (2021), Suteja & Seran (2015), Sutriani (2014), Tresnasih
(2019), dan Wahyuni (2022). Namun, berbeda dengan penelitian Hastuti & Carolina
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(2021) dan Ginting (2021) yang menyatakan profitabilitas berpengaruh negatif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Setiawanta et al. (2020) dan Aulidani et al. (2020) juga
menyatakan hasil yang berbeda yaitu profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Struktur Modal dengan Nilai Perusahaan. Penggunaan utang dapat memberikan
manfaat penghematan pajak kepada perusahaan. Akan tetapi, teori trade-off yang
dikembangkan oleh Modigliani & Miller (1976) menyatakan bahwa penggunaan utang
masih diperbolehkan apabila manfaat yang didapat tidak melebihi pengorbanan yang
dikeluarkan. Jumlah utang yang tinggi membuat risiko kebangkrutan perusahaan akan
meningkat dan membuat investor khawatir. Hal tersebut sesuai dengan hasil penelitian
Pratiwi (2020). Namun, beberapa penelitian menyatakan hasil yang berbeda yaitu Adita
& Mawardi (2018), Hastuti & Carolina (2021), dan Wijayaningsih & Yulianto (2021)
yang menyatakan bahwa struktur modal tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, Ginting (2021), Ruslim & Michel (2019),
Setiawanta et al. (2020), dan Kontesa (2015) menyatakan bahwa struktur modal
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Perputaran Total Aset dengan Nilai Perusahaan. Perusahaan yang dapat mengelola
seluruh asetnya untuk menghasilkan pendapatan akan memberikan sinyal positif kepada
investor bahwa perusahaan tersebut telah mengelola seluruh asetnya dengan efektif dan
optimal. Perputaran aset yang lambat menandakan jumlah aset perusahaan tersebut terlalu
besar dibandingkan pendapatannya. Hal ini sesuai dengan penelitian Adita & Mawardi
(2018) dan Hasangapon et al. (2021) yang mengatakan bahwa perputaran aset
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Nilai Tukar dengan Nilai Perusahaan. Nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika
yang menguat akan membuat kegiatan jual beli di pasar modal meningkat. Perubahan
kondisi perusahaan akibat adanya selisih kurs juga dapat meningkatkan ataupun
menurunkan nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian Suteja & Seran
(2015) dan Tresnasih (2019) yang menyatakan bahwa nilai tukar berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan secara signifikan karena kurs rupiah terhadap dolar yang
menguat akan memberikan sinyal positif kepada investor. Namun, Sartika et al. (2019)
menyatakan hasil yang berbeda yaitu nilai tukar berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas dengan Nilai Perusahaan dengan Nilai Tukar sebagai variabel
moderasi. Selisih kurs dapat menyebabkan laba perusahaan meningkat ataupun menurun.
Hal ini sejalan dengan hasil penelitian Wahyuni (2014) yang menyatakan bahwa nilai
tukar mampu memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Namun,
penelitian Tresnasih e al. (2019), Auldidani et al. (2020), Sutriani (2014), dan Setiawanta
et al. (2020) menyatakan bahwa nilai tukar tidak mampu memoderasi hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan.

Struktur Modal dengan Nilai Perusahaan dengan Nilai Tukar sebagai variabel
moderasi. Nilai tukar yang berfluktuasi dapat membuat utang luar negeri perusahaan
berfluktuasi secara nominal. Apabila nilai tukar menguat, maka jumlah utang luar negeri
akan menurun, dan sebaliknya. Setiawanta et al. (2020) menyatakan nilai tukar mampu
memperlemah pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, Sutriani
(2014) dan Tresnasih et al. (2019) menyatakan hasil yang berbeda yaitu nilai tukar tidak
mampu memoderasi hubungan struktur modal dengan nilai perusahaan.
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Perputaran Total Aset dengan Nilai Perusahaan dengan Nilai Tukar sebagai variabel
moderasi. Fluktuasi dari nilai tukar juga dapat memengaruhi harga bahan baku dan
kegiatan operasional perusahaan. Hal ini dapat membuat perputaran aset semakin cepat
apabila nilai tukar menguat. Hal ini tidak sejalan dengan penelitian Pramadani (2019)
yang menyatakan bahwa nilai tukar tidak mampu memoderasi hubungan antara
perputaran total aset dengan nilai perushaan.

Pengembangan Hipotesis

Profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan secara signifikan
(Bama et al., 2021), Hasangapon et al. (2021), Kontesa (2015), Pratiwi (2020), Ruslim &
Michael (2019), Wijayaningsih & Yulianto (2017), Suteja & Seran (2015), Sutriani
(2014), Tresnasih et al. (2019), dan Wahyuni (2022). Akan tetapi, terdapat penelitian lain
yang mengatakan profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan secara
signfikan yaitu penelitian Hastuti & Carolina (2021) dan Ginting (2021). Selain itu,
penelitian lain yaitu Setiawanta et al. (2020) menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. H1: Profitabilitas
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian Adita & Mawardi (2018), Hastuti & Carolina (2021), dan Wijayaningsih &
Yulianto (2021) menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Struktur modal memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan secara signifikan (Ginting, 2021). H2: Struktur modal berpengaruh negatif
dan signifikan pada nilai perusahaan.

Bama et al. (2021) dalam penelitiannya menyatakan perputaran total aset memiliki
pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaa. Sedangkan, Hasangapon
et al. (2021) dan Adita & Mawardi (2018) memiliki hasil yaitu perputaran total aset
memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. H3: Perputaran
total aset berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan

Sartika et al. (2019) meneliti dan memiliki hasil bahwa nilai tukar berpengaruh positif
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, Tresnasih et al. (2019) dan Suteja
& Seran (2015) mengatakan bahwa nilai tukar memiliki pengaruh yang negatif dan
signifikan terhadap nilai Perusahaan H4: Nilai tukar berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan

Nilai tukar mampu memperkuat pengaruh dari profitabilitas terrhadap nilai perusahaan
(Wahyuni, 2022). Tetapi, Tresnasih et al. (2019) dan Aulidani et al. (2020) menyatakan
bahwa nilai tukar tidak mampu memoderasi pengaruh dari profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. H5: Nilai tukar mampu memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan

Hasil penelitian Wahyuni (2022) dan Setiawanta et al. (2020) menyatakan bahwa nilai
tukar mampu memperlemah hubungan antara struktur modal terhadap nilai perusahaan.
Penelitian tersebut tidak sejalan dengan hasil penelitian Sutriani (2014) dan Tresnasih et
al (2019) yang menyatakan bahwa nilai tukar tidak mampu memoderasi hubungan
struktur modal dan nilai perusahaan. H6: Nilai tukar mampu memperkuat pengaruh
struktur modal terhadap nilai perusahaan.

Nilai tukar yang tinggi, yang berarti nilai rupiah melemah akan memperlemah hubungan
perputaran total aset dengan nilai perusahaan. Nilai tukar mampu memperlemah
hubungan antara perputaran total aset dengan nilai perusahaan. (Pramadani, 2019). H7:
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Nilai tukar mampu memperlemah pengaruh perputaran total aset terhadap nilai
perusahaan

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini seperti digambarkan dibawah ini

[ Profitabilitas J\Hl
‘\

[ Struktur Modal 1 f Nilai Perusahaan

RN B )

| _—%
H3_+—

[ Perputaran Aset ]/ H5 | H6 |H7
H4

[ Nilai Tukar ]

Gambar 1.
Kerangka Pemikiran

Metodologi

YUMetodologi penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan data sekunder diperoleh
dari Bursa Efek Indonesia Pertukaran dalam periode 2018-2021. ?Metode yang
digunakan dalam pemilihan sampel adalah simple random sampling adalah ®sektor
industri.¥ Jumlah seluruhnya sampel yang valid adalah 27 perusahaan

Variabel Operasional dan pengukuran yang digunakan adalah :
Tabel 1. Variabel Operasional Dan Pengukuran

No Variabel Sumber Pengukuran Skala
1 Nilai Ruslim & PBY = Market Price per Share Rasio
Perusahaan Michael Book Value per Share
(2019)
2 Profitabilitas Setiawanta ROE = Laba Bersih Setelah Pajak | Rasio
Total Ekuitas
et al.
(2020)
3 | Struktur Modal | Setiawanta | e - Total Utang Rasio
Total Ekuitas
et al.
(2020),
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4 | Perputaran total | Bama et | L,y - FPendapatan Operasional | Rasio
Rata—rata Total Aset
aset al. (2021) aramrata Toratase
5 | Nilai Tukar Tresnasih Kurs Jual + Kurs Beli | Rasio
Kurs Tengah =
2
et al. et al.
(2019)

Hasil Uji Statistik dan Kesimpulan

Uji Asumsi Klasik. Pengujian asumsi klasik dilakukan dalam penelitian sebelum menguiji
hipotesis. Uji asumi klasik dalam penelitian ini terdiri dari Uji Normalitas Jarque-Bera,
Uji Multikolinieritas, Uji Autokorelasi, dan Uji Heteroskedasitas Glejser. Uji Normalitas
dalam penelitian ini menunjukkan nilai probability sebesar 0.05183 dimana nilai tersebut
lebih tinggi dari 5%, sehingga disimpulkan data sudah terdistribusi normal. Selanjutnya,
uji multikolinearitas tidak menunjukkan adanya nilai korelasi yang melebihi 0.8 sehingga
dapat disimpulkan bahwa antar variabel independent tidak terjadi multikolinearitas. Uji
Autokorelasi menggunakan uji Durbin-Watson, dimana nilai DW penelitian ini adalah
2.052352 untuk model regresi 1 dan 2.012396 untuk model regresi 2. Kedua nilai tersebut
terletak di antara -2 dan +2, yang berarti kedua model penelitian tidak memiliki masalah
dalam autokorelasi. Uji Heteroskedasitas dalam penelitian ini menggunakan uji Glejser,
dimana hasil uji menunjukkan nilai probabilitas Obs*R-squared dari model regresi 1
sebesar 0.2082 dan model regresi 2 sebesar 0.1463. Kedua nilai ini melebihi 5%, yang
berarti kedua model regresi bebas dari masalah heterokedastisitias.

Setelah seluruh uji asumsi klasik dilakukan dan telah memenuhi syarat, dilakukan uji
pengaruh parsial (uji t). Hasil dari uji t dapat dilihat pada table berikut.

Tabel 2. Hasil Uji Analisis Regresi Berganda Model Regresi 1 (Tanpa Variabel
Interaksi)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic  Prob.

C -1.467578 3.008475 -0.487815 0.6271
ROE 1.300857 0.492474 2.641472 0.0100
DER -0.034198 0.181068 -0.188870  0.8507

TATO 0.469441 0.398057 1.179333 0.2419
KURS 0.000180 0.000212 0.846670 0.3998

Berdasarkan Tabel 2, dapat diperoleh persamaan regresi tanpa variabel interaksi pada
penelitian ini adalah sebagai berikut
PBV =-1.467578 + 1.300857ROE - 0.034198DER + 0.469441TATO +
0.000180KURS
Kemudian, dilakukan moderasi dengan variabel interaksi, dan diperoleh hasil sebagai

berikut:

Tabel 3. Hasil Uji Analisis Regresi Berganda Model Regresi 2 (Dengan Variabel
Interaksi)
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic  Prob.

C -7.344045 7.110165 -1.032894  0.3050
ROE -91.33871  31.31269 -2.916987  0.0047
DER 2.035691 3.748980 0.542999 0.5888

TATO 18.97819 11.03969 1.719088 0.0898
KURS 0.000597 0.000502 1.188014 0.2386

ROE_KURS 0.006501 0.002196 2.960226 0.0041
DER_KURS -0.000144 0.000264 -0.544398 0.5878
TATO_KURS  -0.001312 0.000778 -1.685908 0.0960

Dari Tabel 2, dapat dilihat bahwa profitabilitas (ROE) memiliki pengaruh positif
(koefisien = 1.300857) dan signifikan (prob = 0.0100) terhadap nilai perusahaan, berarti
profitabilitas yang tinggi mampu memberikan sinyal positif kepada investor. Dilihat dari
Tabel 3, saat profitabilitas dimoderasi oleh nilai tukar (ROE_KURS), hasil olah data
menunjukkan nilai tukar memperkuat hubungan antara profitabilitas dengan nilai
perusahaan (koefisien = 0.006501). Berdasarkan Tabel 2 juga dapat dilihat bahwa struktur
modal (DER) berpengaruh negatif (koefisien = -0.034198) dan tidak signifikan (prob =
0.8507) terhadap nilai perusahaan, hal ini menunjukkan bahwa struktur modal yang tinggi
dapat menurunkan persepsi investor atas perusahaan karena tingginya risiko
kebangkrutan tetapi pengaruh tersebut tidak signifikan pada perusahaan infrastruktur.
Dapat dilihat dari Tabel 3, nilai tukar tidak mampu memoderasi pengaruh struktur modal
(DER_KURYS) terhadap nilai perusahaan secara signifikan (prob — 0.5878). Berdasarkan
Tabel 2, dapat diketahui bahwa perputaran aset (TATO) mempunyai pengaruh positif
yang tidak signifikan (prob = 0.2419) terhadap nilai perusahaan. Kemudian, berdasarkan
Tabel 3, nilai tukar juga tidak mampu memoderasi hubungan perputaran aset
(TATO_KURS) terhadap nilai perusahaan secara signifikan (prob = 0.0960). Perputaran
aset yang rendah karena banyaknya perusahaan yang memiliki asetnya dalam instrumen
investasi membuat investor tidak menggunakan rasio perputaran aset sebagai
pertimbangan saat berinvestasi.

Selanjutnya, dilakukan uji determinan berganda untuk melihat sejauh mana variabel-
variabel independent dan moderasi dalam penelitian ini dapat menjelaskan variabel
dependen. Hasil nilai Adjusted R-square model regresi 1 adalah 0.596903 dan model
regresi 2 adalah 0.626874.

Diskusi

Dari penelitian ini, dapat dilihat bahwa profitabilitas mempunyai peran yang sangat
penting bagi perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan infrastruktur. Sedangkan,
struktur modal dan perputaran total aset tidak memengaruhi nilai perusahaan secara
signifikan. Para investor lebih berfokus kepada kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba, karena laba yang tinggi menunjukkan para investor akan mendapat
keuntungan yang tinggi pula dari pembagian dividen ataupun capital gain. Penggunaan
utang memiliki kelebihan dan kekurangan bagi perusahaan maupun investor. Utang yang
tinggi menandakan risiko pailit yang tinggi pula, tetapi utang juga dapat memberikan
manfaat misalnya penghematan pajak. Oleh karena itu, struktur modal tidak menjadi
pedoman utama bagi investor saat berinvestasi. Perputaran total aset yang tinggi juga
tidak selalu mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola aset. Banyak
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perusahaan yang asetnya tinggi karena investasi jangka panjang, sehingga perputaran
total aset juga tidak dapat menjadi acuan investor. Untuk membantu pembangunan
infrastruktur, perusahaan infrastruktur sebaiknya menyusun strategi yang lebih baik lagi
dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. Dengan adanya nilai tukar yang terus
berfluktuasi, perusahaan diharapkan dapat meningkatkan kinerjanya agar tetap dapat
berdiri kuat walaupun nilai tukar terus berubah-ubah.

Penutup

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah rentang waktu sampel relatif cukup singkat,
jumlah sampel yang diteliti terbatas, dan variabel-variabel independen dan moderasi yang
terbatas. Bagi penelitian selanjutnya, akan lebih baik jika dapat meneliti dalam rentang
waktu yang lebih panjang agar lebih dapat mencerminkan seluruh informasi dan
kemungkinan menambah sektor-sektor lain agar dapat lebih menggambarkan perusahaan-
perusahaan BEI. Selain itu, penelitian selanjutnya juga dapat menambah variabel-variabel
independen dan moderasi yang mampu menjelaskan mengenai variabel dependen.
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