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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh-pengaruh seperti keputusan investasi dan
pendanaan, ukuran perusahaan pada nilai perusahaan serta menggunakan kajian empiris pada
perusahaan konstruksi dan bangunan yang menjual sahamnya di lantai bursa dalam kurun waktu
2014-2018. Data sekunder berupa dokumentasi diambil menggunakan metode purposive sampling
menghasilkan total 11 sampel. Sedangkan analisis regresi linier berganda digunakan sebagai analisis
data. Pengujian hipotesis menggunakan SPSS versi 23. Hasil penelitian mengindikasikan ukuran
perusahaan serta keputusan investasi tidak signifikan mempengaruhi risiko bisnis, keputusan
pendanaan mempengaruhi risiko bisnis secara signifikan dan positif, keputusan investasi berkorelasi
secara positif dengan nilai perusahaan, keputusan pendanaan mempengaruhi nilai perusahaan secara
negatif dan signifikan, sedangkan ukuran perusahaan signifikan mempengaruhi nilai perusahaan,
risiko bisnis tidak signifikan mempengaruhi nilai perusahaan dan risiko bisnis memediasi pengaruh
keputusan investasi dan ukuran perusahaan pada nilai perusahaan, risiko bisnis tidak memediasi
pengaruh keputusan pendanaan pada nilai perusahaan.

Kata kunci: Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, Firm size, Risiko Bisnis, Nilai
Perusahaan

ABSTRACT

This research aims to identify effects of investment and funding decisions, firm size on firm value in
the firms working in the construction and building sector sold their stock in the stock market in
2014-2018. Secondary data of documentation were taken using purposive sampling and resulted 11
samples. While, multiple linear regression analysis was used as technical analysis of data.
Hypothesis testing was conducted using SPSS version 23. The results showed that investment
decisions and firm size did not significantly influence business risk, funding decisions had positively
affected business risk significantly, investment decisions were positively related to firm value,
decision on funding showed a significant negative effect on firm value, firm size did not significantly
influence value company, business risk does not significantly influence firm value and business risk
mediates the effect of investment decisions and company size on company value, business risk did
not transfer the effect of funding decisions on company value

Keywords: Funding Decision, Company Value, Company Size, Investment Decision, Business
Risk
dan persaingan bisnis yang semakin maju,

PENDAHULUAN

Pengambilan keputusan di era
milenium saat ini membuat para stakeholder
harus lebih berhati-hati terutama melihat
situasi dan kondisi yang tidak menentu, agar
keputusan yang akan diambil tepat dan
menguntungkan  perusahaan di  masa
mendatang. Perusahaan - Perusahaan di
Indonesia dalam menghadapi perkembangan

maka sebuah perusahaan yang didirikan
harus memiliki suatu tujuan agar perusahaan
tersebut akan terus beroperasi dan dapat terus
menghasilkan  laba yang  maksimal.
Perusahaan yang berdiri harus
mempertahankan kelangsungan hidupnya
melalui pencapaian tujuan yang telah
direncanakan.



Keuntungan perusahaan sendiri
dapat tercermin dari harga saham yang
dijualnya. Dengan kata lain, tingginya nilai
perusahaan akan semakin memperbesar
kesejahteraan pemilik perusahaan. Secara
maksimum apabila harga saham perusahaan
meningkat, semakin mahal harga saham,
semakin tinggi pula Kkesejahteraan para
pemegang saham (Prassetyo,2013). Nilai
perusahaan yang tinggi menyebabkan tingkat
kepercayaan investor kepada perusahaan
tersebut juga semakin tinggi. Ketika harga
sahamnya anjlok, nilai perusahaan juga kena
imbasnya. Sehingga, hal ini berdampak pada
penurunan kemakmuran pemegang saham
dan peningkatan risiko yang dihadapi
perusahaan di waktu lainnya.

Risiko perusahaan juga dipengaruhi
oleh pengambilan keputusan keuangan yang
dilakukan oleh manajemen perusahaan.
Beberapa fungsi keputusan keuangan yang
mempengaruhi nilai perusahaan yaitu
keputusan investasi, keputusan pendanaan
dan firm Size, suatu kombinasi yang optimal
atas ketiganya akan memaksimumkan
keuntungan perusahaan dan risiko bisnis akan
mempengaruhi pada pengambilan keputusan.
Risiko bisnis diartikan sebagai risiko yang
dihadapi perusahaan karena beroperasi.
Dalam hal keuntungan perusahaan, risiko
yang tinggi akan menaikkan nilai perusahaan
yang artinya perusahaan dapat bekerja secara
efisien.

Keputusan investasi menjadi salah
satu dari sekian banyak faktor yang
berpengaruh pada nilai perusahaan, di mana
keputusan investasi menyangkut keputusan
tentang pengalokasian dana (Efni, 2012).
Keputusan pengalokasian modal pada usulan
investasi perlu dilakukan evaluasi dan
dikaitkan pada hasil yang diharapkan serta
risikonya (Wijaya, 2010).

Manajer keuangan harus membuat
keputusan selanjutnya mengenai keputusan
pendanaan untuk mendapatkan sumber dana
pembiayaan investasi dan menentukan
komposisi yang mengatur tata kelola
penyandang dana. Dasar pengelompokan
pendanaannya adalah sumber pendanaan itu
sendiri, internal atau eksternal (Efni, 2012).
Hasnawati (2005) menganggap sumber dana
yang dibagi antara pendanaan internal atau
eksternal sangat penting dalam mencukupi
pendanaan perusahaan. Surya dan Anddreas
(2017) mengungkapkan keputusan

perusahaan untuk berinvestasi pengaruhnya
tidak ada terhadap nilai keputusan dan nilai
perusahaan ~ dalam  mengelola  dana
perusahaan menunjukkan pengaruh pada
nilai perusahaan. Sedangan faktor lainya
yaitu firm size dianggap mempunyai
pengaruh yang berbeda terhadap firm value.
Besarnya firm Size akan mempermudah
perusahaan dalam upaya mendapatkan
sumber pendanaan internal dan eksternal.

TINJAUAN TEORITIS
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan ditentukan dari
nilai pasar seluruh bisnis yang tercermin dari
ukuran ekonomi, dengan kata lain nilai
perusahaan berarti penetapan tingginya harga
saat perusahaan akan dijual (Hestino, 2013).
Meningkatnya nilai perusahaan yang ditandai
dengan kesejahteraan pemilik dan/atau
pemegang saham menjadi tolok ukur
tercapainya tujuan utama perusahaan. Harga
pasar saham adalah indikator atau barometer
dari Kinerja perusahaan. Harga saham akan
dijadikan oleh pelaku pasar sebagai pusat
penilaian atas nilai perusahaan itu sendiri.
Beberapa indikator dapat mengukur nilai
perusahaan, salah satunya PBV (Price Book
Value) yang digunakan dalam penelitian ini.

PBV membandingkan harga saham
dengan nilai buku. Perusahaan dengan
laporan keuangan sehat tentu di lihat dari
prospectus perusahaan sehingga perusahaan
dapat memperoleh tingkat kembalian
berdasarkan laporan keuangan yang semakin
meningkat  sehingga bisa menambah
keuntungan perusahaan dengan menjual
ekuitas.

Risiko Bisnis
Risiko bisnis mencakup
ketidakmampuan sebuah perusahaan

mendanai operasionalnya (Primantara, 2016).
Risiko bisnis perusahaan mempengaruhi
kelangsungan  bisnis  perusahaan  dan
kemampuan  bayar  perusahaan  atas
hutangnya. Selain itu, tingkat risiko bisnis
perusahaan juga mempengaruhi ketertarikan
penanam modal untuk menginvestasikan
dananya pada perusahaan serta
mempengaruhi  kemampuan  perusahaan
dalam mengakuisisi dana untuk menjalankan
kegiatan operasionalnya (Firnanti, Friska
2011).



Pendapatan sebelum Bunga dan
Pajak (EBIT) ini merupakan pengukuran laba
operasi perusahaan dikurangi biaya penjualan
barang dan operasional dari total pendapatan.
Standar deviasi rasio EBIT dibandingkan
dengan Total Aset untuk mengukur risiko
bisnis dalam persentase (%).

Keputusan Investasi

Keputusan investasi dapat diartikan sebagai
kebijakan manajemen untuk memanfaatkan
pendanaan perusahaan pada sebuah aset
dengan  harapan bisa  mendatangkan
keuntungan di masa mendatang. Perusahaan
mengambil keputusan investasi dengan
mendasarkan  pada  harapan  tingkat
pengembalian, tingkat risiko, dan korelasi
antara risiko dan pengembalian. Keputusan
investasi ini diambil dengan mengikuti 5
langkah berikut: 1) penentuan tujuan
investasi artinya investor dapat berinvestasi
dengan perdagangan yang memiliki risiko
tinggi dengan tingkat keuntungan tinggi, 2)
penentuan  kebijakan  berinvestasi, 3)
pemilihan yang tepat untuk strategi
portofolio, 4) pemilihan aset, serta 5)
pengukuran dan pengujian kinerja portofolio.
DER menunjukkan bahwa  meskipun
tingginya modal yang diperoleh dari hutang,
perusahaan masih memiliki kepercayaan
yang tinggi. Para calon investor lebih dapat
mempercayai hutang; sehingga menurut
Hermuningsih ~ (2013), hutang  dapat
digunakan oleh para manajer ketika mereka
yakin atas prospek perusahaan di masa
mendatang dan bertujuan untuk
meningkatkan harga saham.

Firm Size

Salah satu variabel dalam menentukan
company value yang dapat dipertimbangkan
di antaranya adalah Firm Size yang dapat
dianggap sebagai modal investor
(Sudarmadji dan Sularto, 2007). Ullah (2011)
menyebutkan log dari total aset merupakan
proksi ukuran perusahaan, Proksi untuk
mengukur  Ukuran  Perusahaan  dan
dinyatakan dengan Ln. Total Aktiva. Ln ini
bertujuan untuk mengurangi kelebihan naik
turunnya data. Nominal miliar atau bahkan
triliun akan dapat disederhanakan dengan
menggunakan Ln tanpa harus
mongkonversikan pembagian dan value aset
sebenarnya.
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METODE PENELITIAN
Populasi dan sampel

Seluruh perusahaan yang bergerak di sektor
konstruksi dan bangunan yang menjual
sahamnya di lantai bursa pada tahun 2014-
2018  dimasukkan  sebagai  populasi
penelitian. Pertimbangan tertentu digunakan
untuk menentukan sampel. Untuk dapat
digunakan sebagai data penelitian ini,
populasi harus memenuhi kriteria di bawah
ini.

1. Menjual sahamnya di Bursa Efek
Indonesia
2. Perusahaan sektor konstruksi dan
bangunan telah melaporkan catatan
keuangan mereka pada tahun 2014 —
2018
Metode purposive sampling digunakan
untuk menentukan sampel penelitian dan
menghasilkan 11 perusahaan yang memenuhi
kriteria.

Analisis Data

Analisis data kuantitatif digunakan
sebagai metode untuk melakukan analisis
data menggunakan perangkat lunak komputer
SPSS 23. Selanjutnya, analisis regresi
berganda dipakai untuk menganalisis semu
data yang telah dikumpulkan oleh peneliti.
Selain itu, ada beberapa uji analisis yang
dilakukan seperti uji analisis statistik
deskriptif, uji normalitas, uji
heteroskedastisitas, uji autokorelasi, dan uji
multikolonieritas. Lebih lanjut, uji statistik t
serta koefisien determinasi (R?) digunakan
untuk menguji hipotesis, sedangkan tes sobel
digunakan untuk uji intervening.



Analisis Data
Statistik Deskriptif

Pengujian ini untuk menjelaskan
sampel pengamatan mulai dari nilai
minimum, maksimum, tengah, dan standar
devisiasi untuk memudahkan  memahami
variabel penelitian.

Tabel 1
Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Stafistics

N Minimum | Maimum | Msm | Std. Davistion
PER. 55 444 2435 13,8003 501503
DER. 55 06 497 LM 1,13120
SIZE 55 50 3148 283781 100024
DOL 55 17 83 2604 17354
PEV 55 2 B06| 1813 1,40801
Valid ¥ (listwizg) 55

Sumber: Data sakundar diolsh 2019

Sumber: Data peneliti 2018

Tabel 1 menunjukkan niali rerata
nilai PER sebesar 13,8905 sedangkan nilai
minimum PER menunjukkan 4,44, data
maksimumnya sebesar 24,55 dengan nilai
standar deviasi 5,01523. (X2) diperoleh
average value sebesar 1,8402 sedangkan nilai
minimum DER menunjukkan 0,06, data
maksimumnya 4,97 sedangkan standard
deviation value sebesar 1,13229. (X3)
diperoleh rerata 28,3791 minimum value
23,01, maksimum value 32,48. Standard
deviation value 2,98924. 3. Untuk nilai firm
size (Ln.aktiva) diperoleh average value
28,3791 sedangkan minimum value sebesar
23,01, maksimum value 32,48. Sedangkan
standard deviation value sebesar 2,98924.
nilai risiko bisnis (DOL) diperoleh average
value sebesar 0,2604 sedangkan minimum
value sebesar -0,17, maximum value sebesar
0,63 sedangkan standard deviation value
sebesar 0,17554. nilai perusahaan (PBV)
diperoleh average value sebesar 2,9213,
sedangkan minimum value sebesar 0,92,
maximum value sebesar 8,06 dengan
standard deviation value sebesar 1,40801.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Tes Kolmogorov Smirnov
digunakan dalam uji normalitas untuk
melihat data yang uji sudah terdistribusi
normal atau belum (Ghozali, 2016).

Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmozorov-Smirnov Test

Tabel

2

Unstanderdizd
IER DER SI7E DOL IEV Fesidusl
N 55 535 535 535 53 53
Narmazl Mz=n 158003 18402( 283701 2404 28213 0000000
Pematent® Sid - 301523 | 1,13229) 283824( 17334 (140801 12882744
Deviatiom
Most Absolms Jed nel 107 117 108 103
Extrem: Pasitive 082 021 085 d17 108 Jd03
Differences  Negative -094 -058 =107 =112 -083 -0a3
5t 5 Jed nel 107 117 108 103
Asymp. Sz (2-Eled) 2005 200 J 78 0358 L7 20052
2 Test distriburion &5 Normel
b. Caloulztzd fromdat
Sumber : data peneliti 2018
Tabel 2 menunjukkan variabel

observasi seperti keputusan investasi (X1),
keputusan pembiayaan (X2), firm size (X3),
risiko bisnis (Y1), dan firm value (Y2) yang
nilainya > 0,05, sehingga populasi yang
digunakan dalam penelitian telah terdistribusi

normal.

Uji Multikolinieritas
Korelasi pada model regresi antara
sebagian atau seluruh variabel bebas diuji

menggunakan  uji
mendeteksi gejala

multikolinieritas guna
multikolinieritas yaitu

dengan melihat nilai tolerance atau VIF.
Menurut (Sarjono dan Julianita, 2011).

Tabel 3
Hasil Uji Multikolinearitas
Coafliclants*
Unstandardzad | Sandardizad Colinaarity
Cosfidans Coaficians Siatsics
Modd B | 5 Emaw et 1 5. | Toerance | WIF
1 (Constam} | -015 1883 -0 a3
PER J18 20 A 2978 J0d B0 1,205
DER =330 208 -85 -1508 A5 54| 1530
SIZE Joad a2 J35 103 A 5653 10
DOL 42 1,212 043 282 479 Jad| 1362

3. Dapandam \araoa: PEY

Sumber: data peneliti 2018

Tabel

3 mengindikasikan tidak

terjadinya multikolinearitas karena nilai X1,
X2, X3 dan Y1 terhadap nilai Y2 dengan nilai
toleransi > 0,10 dan VIF standar deviasi < 10.

Uji Heteroskedastisitas
Digunakan untuk melihat perbedaan varian
dari residual beberapa pengamatan pada
model regresi (Ghozali, 2016). Jika variannya
tetap disebut homoskedastisitas dan jika
berbeda disebut heteroskedastisitas. Dengan
ketentuan heteroskdestisitas menjadi model
regresi yang terbaik.




Tabel 4
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Cosffickants*
Sandardzad
Unsiandardizad Cosfliciants Coafidians

Mo B Sl Emy Be 1 5.

1 {Canstan) 242 REil 1547 bl
PER =004 fiix] - 23 -1.587 Rk
DER o 4 fir] 47 Al
SIZE =02 4 -7 -A10 o]
ool - 053 JES - 123 -813 A2

2. Dapandam Variabia: RES2

Sumber: data peneliti 2018

Tabel 4  menunjukkan tidak
terjadinya heteroskedastisitas X1, X2, X3 dan
Y1 > 0,05.

Uji Autokorelasi

Digunakan untuk melihat apakah
model regresi terbebas dari autokorelasi
dengan ketentuan jika probabilitas nilai DW >
0,05. Sedangkan jika nilai DW > dl < du
berarti tidak terjadi autokorelasi.

Tabel 5
Hasil Uji Autokorelasi
Modal Summary
AdusedR | 59 Smorafthe | Curbin-
Moda R R Squars Squana Estimaia Vigtsan
1 A Ja2 A 1,33385 1551

3. Pradiciars: {Canstant), DO, SIEE, PER, DER
0. Dapandan Varlahia: PV

Sumber : data diolah tahun 2018

Tabel 4.5 menunjukkan nilai DW =
1,651 yang kemudian diperbandingkan
dengan nilai tabel signifikansi 0,05, nilai
sampel (N) = 55, dan variabel bebas (K) = 4.
Selanjutnya, tabel di atas menunjukkan nilai
du = 1,7240, dL = 1,4136, sehingga
kesimpulannya  adalah  tidak terjadi
autokorelasi.

Linier Berganda
Tes ini adanya korelasi antara
independent  variable dan  dependent
variable. Menggunakan aplikasi Two Stage
Least Square (2SLS), analisa ini dilakukan
dalam 2 tahap, antara lain:
» Tahap pertama analisis Y1, X1, X2, dan
X3.
» Tahap kedua analisis X1, X2), X3, Y1,
dan Y2.

Tabel 6
Hasil Regresi Linier Berganda Tahap |

Coafficants'
standardzad
Unsantardzad Costoiants | Coamioems

Mog= 5 5. Emor ] 1 5.

1 {Constant) 228 213 1074 288
PER -5 1005 -1l - i
DER I i 5| L o
SEE - o -uE - 7

3. Dapandam Varigtia: DOL

Sumber : data diolah tahun 2018

Merujuk pada Tabel 6, persamaan di
Tahap | Standardized Coefficients adalah :

Y1 =-0,142X1+0,557X2-0,035X3
Tabel 7
Hasil Regresi Linier Berganda Tahap 11

Cosfficiants"
Standardzad
Unsiandardzed Coaficianis | Coafidanis
Mot 5 Sl Emar Ssia ! =g

1 (Constan]) -015 1,883 -8 =]
PER 139 & 23 2975 004
DER -390 205 -285  -16808 015
rid 058 a2 135 1023 an
DoL a2 1212 ] 252 73

3. Depandent Varlabie: PV

Sumber : data peneliti 2018

Berdasarkan Tabel 7, Step Il maka
berdasarkan Koefisien Standard didapatkan
persamaan regresi sebagai:

Pengujian Hipotesis
Uji Statistik t

Tabel 8
Hasil Uji t Tahap |
CoalTicents®
Standardzad
Unstandardizad Cosficlams Cosficams
Modd 5 5. Emar el 1 .

1 {Constam e M3 10748 33
PER -005 1005 -1a2 -1083 252
DER 1086 20 557 4230 000
SIZE -002 a7 -035 -255 S8

a. Dapandam variaia: DOL

Sumber : data peneliti 2018
»  Uji Hipotesis H1

Tabel 8 menunjukkan nilai t hitung
keputusan investasi = -1,088 < t tabel
(1,67469) dan tingkat signifikasi 0,282
> 0,05. Maka, keputusan investasi tidak




signifikan mempengaruhi risiko bisnis
(Y1).

»  Uji Hipotesis H2

Nilai t hitung X2 = 4,230 > t tabel
(1,67469) dan nilai signifikan 0,000 <
0,05. Maka, DER signifikan dan positif
mempengaruhi risiko bisnis (Y1).

»  Uji Hipotesis H3

Nilai t hitung keputusan investasi = -
0,286 < ttabel (1,67469) dan signifikasi
0,776 > 0,05. Maka, firm size tidak
berpengaruh signifikan pada risiko

bisnis (Y1).
Tabel 9
Hasil Uji t Step 11
Coafficlante”
Standardizad
Unglandardzad Cosffoams Cosffciams

Mogd 5 Sk Emar 53 T 5.

1 {Canstam) -5 1863 - 008 k==
PER 113 ] A23 297 1038
DER -330 X6 -.265 -1806 s
SEZE 054 a2 135 1223 A
DoL a4 1212 043 282 473

a.  [Dapandam Variabi: PV

Sumber : data peneliti 2018
»  Uji Hipotesis H4

Tabel 9 menunjukkan nilai t hitung
keputusan investasi (X1) = 2,976 >t
tabel (1,67469) dan nilai signifikan
0,004 < 0,05. Maka, keputusan investasi
secara  signifikan  dan positif
mempengaruhi nilai PBV (Y2). Jadi,
hipotesis ini diterima.

»  Uji Hipotesis H5

Nilai t hitung keputusan pendanaan
(X2) = -1,606 < t tabel (1,67469) dan
nilai signifikan 0,015 < 0,05. Maka,
keputusan pendanaan secara negatif dan
signifikan mempengaruhi nilai PBV
(Y2). Jadi, hipotesis ini diterima.

»  Uji Hipotesis H6

Nilai t hitung X3 = 1,023 < t tabel
(1,67469) dan nilai signifikan 0,331 >
0,05. Maka, firm size secara tidak
signifikan mempengaruhi nilai PBV
(Y2). Jadi, hipotesis ini diterima.

»  Uji Hipotesis H7

Nilai t hitung risiko bisnis (Y1) = 0,282
< t tabel (1,67469) dan nilai signifikan
0,779 > 0,05. Maka, keputusan
pendanaan tidak signifikan
mempengaruhi nilai PBV (Y2). Jadi,
hipotesis ditolak.

Uji Determinasi (R?)

Digunakan untuk  memprediksi
besar kontribusi pengaruh yang diberikan
variabel bebas dan moderasi pada variabel
terikat.

Tabel 10
Hasil Uji Determinasi (R?)

Model Summary®

Adjusted R | 5td. Error of the
Model | R R Square Squars Estimate Durbin-Watson

Al 162 108 133585 1,651

a. Predictors: (Constant), DOL, 3IZE, PER, DER
c. Dependent Variable: PBY

Sumber : data peneliti 2018

Tabel 10 menunjukkan variabel X1,
X2, X3 dan Y1 =0,109 yang berarti nilai R?
yang disesuaikan dengan nilai sebesar
0,109 didapatkan dan variasi variabel nilai
perusahaan pada perusahaan konstruksi dan
bangunan yang terdaftar di (IDX),
sedangkan selebihnya sebesar 89,9%
dijelaskan dengan variabel yang tidak
diteliti.

Uji Sobel

Dilakukan untuk menguji pengaruh tidak
langsung independent variable dengan
dependent variable melalui intervening
variable. Data dapat dilihat dari tabel regresi
linier berganda. Jika (a+b>c) maka hipotesis
secara langsung tidak mempengaruhi, Jika
(atb<c) maka hipotesis  berpengaruh
langsung



Gambar 1

11

0.423
» Uji Hipotesis H9

Gambar 1 menunjukkan bahwa nilai X1 ke
Y1 =-0,142 (al) kemudian nilai Y1 ke Y2 =
0,043 (bl). Oleh karenanya, nilai al X bl = -
0,007 dan pengaruh nilai langsung X1 ke Y2
= 0,423. jadi dapat disimpulkan bahwa nilai
-0,007 < 0,423 yang berarti bahwa terjadi
pengaruh langsung terhadap nilai perusahaan.

Gambar 2

0,265

» Uji Hipotesis H8

Gambar 4.2 menampilkan bahwa nilai
X2 ke Y1 = 0,557 (al) kemudian nilai
Y1 ke Y2 = 0,043 (bl). Dengan
demikian, nilai al X bl = 0,023 dan
pengaruh nilai langsung X2 ke Y2 = -
0.265. Jadi dapat disimpulkan bahwa
nilai 0,023 > -0,265 yang bearti bahwa
tidak terjadi  pengaruh  langsung
terhadap nilai perusahaan

Gambar 3

Tl

0.135

» Uji Hipotesis H10

Gambar 3 menunjukkan bahwa nilai
X3 ke Y1 =-0,035 (al) kemudian nilai
Y1 ke Y2 = 0,043 (bl). Dengan
demikian, nilai al X bl = -0,001 dan
pengaruh nilai langsung X2 ke Y2 = -
0,035. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa nilai -0,001 < -0,035 yang
berarti bahwa terjadi pengaruh secara
langsung pada nilai perusahaan.

Penutup

Dari hasil analisis terhadap semua
variabel bebas dan variabel terikat, maka
kesimpulan yang dapat ditarik adalah sebagai
berikut :

» Keputusan investasi tidak signifikan
mempengaruhi risiko bisnis.

» Keputusan pendanaan signifikan dan
positif mempengaruhi risiko bisnis.

> firm size secara signifikan tidak
mempengarubhi risiko binis.

» Keputusan investasi signifikan dan
positif mempengaruhi nilai perusahaan

» Keputusan pendanaan negatif dan
signifikan mempengaruhi nilai
perusahaan.

» Firm size tidak signifikan
mempengaruhi terhadap nilai
perusahaan.

» Risiko  bisnis  tidak  signifikan
mempengaruhi nilai perusahaan.

» Risiko bisnis menunjukkan moderasi
keputusan investasi pada firm value.

> Risiko bisnis tidak memfasilitasi
keputusan pendanaan pada firm value.

» Risiko bisnis memfasilitasi firm size
pada firm value.



Saran
Bagi peneliti selanjutnya:

» Pemilihan  variabel yang  tepat
dibutuhkan untuk memudahkan dalam
pencarian referensi serta argumentasi
peneliti sebelumnya serta pendapat ahli.

» Untuk memperbanyak variasi data serta
komparasinya, peneliti perlu memilih
waktu kurang dari lima tahun. Dengan
demikian, hasil akan lebih akurat.

Bagi perusahaan:

» Peningkatan nilai perusahaan akan
membuat investor tertarik melakukan
investasi di perusahaan tersebut.

Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini  masih menunjukkan

beberapa keterbatasan di antaranya:

» Hanya terfokus pada sektor konstruksi
dan bangunan sehingga hasilnya bisa
berbeda jika diaplikasikan pada jenis
perusahaan lain.

» Kelangkaan referensi atau penelitian
sebelumnya yang menjelaskan tentang
risiko bisnis sebagai intervening
variable.

» Jumlah sumber rujukan yang sedikit
menyebabkan masalah dan teorinya
kurang mendapat dukungan.
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