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ABSTRAK
Penelitian ini bertujuan untuk meneliti adalah untuk mengetahui kemampuan

covid-19 dalam memoderasi hasil uji pengaruh kebijakan dividen, keputusan
investasi, keputusan pendanaan, kinerja keuangan, dan frekuensi perdagangan
terhadap nilai perusahaan. Objek penelitian adalah perusahaan-perusahaan yang
masuk dalam list Jakarta Islamic Index bulan desember tahun 2020 dan dalam
kategori sektor yang terdampak peristiwa pandemic covid-19. Teknik analisis yang
digunakan adalah uji regresi data panel dan Moderated Regression Analysis. Hasil
penelitian membuktikan bahwa kebijakan dividen, keputusan investasi, keputusan
pendanaan, dan frekuensi perdagangan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, dan frekuensi perdagangan berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Selanjutnya covid-19 mampu memperkuat pengaruh keputusan
investasi dan kinerja keuangan yang diwakili oleh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan, covid-19 juga memperlemah pengaruh kebijakan dividen dan kinerja
keuangan yang diwakili oleh likuiditas terhadap nilai perusahaan, dan terakhir
covid-19 tidak mampu memoderasi pengaruh keputusan pendanaan dan frekuensi

perdagangan terhadap nilai perusahaan.
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ABSTRACT

This study aims to determine the ability of covid-19 in moderating the test
results of the effect of dividend policy, investment decisions, funding decisions,
financial performance, and trading frequency on firm value. The objects of research
are companies that are included in the list Jakarta Islamic Index in December 2020
and are in the sector category affected by the pandemic COVID-19. The analysis
technique used is panel data regression test and Moderated Regression Analysis.

The results of the study prove that dividend policy, investment decisions,
funding decisions, and trading frequency have a positive effect on firm value, and
trading frequency has a negative effect on firm value. Furthermore, covid-19 was
able to strengthen the influence of investment decisions and financial performance
represented by profitability on company value, covid-19 also weakened the
influence of dividend policy and financial performance represented by liquidity on
company value, and finally covid-19 was unable to moderate the influence of
funding decisions. and trading frequency on firm value.

XX1



BAB1
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pada bulan Maret tahun 2020, Indonesia dilanda wabah covid-19,
peristiwa ini tidak hanya memberikan dampak pada sektor kesehatan tetapi juga
memberikan dampak terhadap sektor perekonomian di Indonesia (Anindya Ayu
Nilamsari, M. Cholid Mawardi, 2020). Menurut Hanoatubun (2020) dampak
ekonomi yang disebabkan oleh pandemic covid-19 seperti penurunan
perdagangan, seperti ekspor migas dan non-migas, impor bahan baku plastic,
selain penurunan perdagangan juga terdapat penurunan produktivitas karyawan
perusahaan yang mengakibatkan terjadi penurunan dalam perekonomian negara.
Selain itu aktifitas ekonomi juga terhambat dikarenakan berbagai upaya dari
pemerintah untuk mencegah atau menekan penularan korban covid-19 melalui
beberapa dengan cara seperti lockdown, karantina wilayah, dan pembatasan
sosial massal yang mengakibatkan beberapa industry berhenti melakukan
produksi (Junaedi & Salistia, 2020).

Kondisi pasar modal sendiri masih dalam posisi tidak aman pada masa
pandemi covid-19 dibuktikan IHSG pada tanggal 8 April 2020 yang menurun di
angka 26,44% dengan catatan di pasar non reguler (tunai dan negosiasi) terjadi
transaksi pembelian bersih (net buy) asing Rp 2,94 triliun, sedangkan catatan
penjualan bersih (net sell) asing Rp 15,01 triliun di pasar regular (Aniswatin et
al., 2020). Pendapat Aniswatin selaras dengan Febriyanti (2020) mengatakan

risiko yang mengkhawatirkan investor dan analis pasar modal terkait dengan



resesi dan krisis ekonomi karena banyaknya aktivitas bisnis yang terhenti

diakibatkan pandemic covid-19.

Gambar 1. 1
Pergerakan Saham Perdagangan, Jasa dan Investasi
Million :
/Shnm Trade, Services & Investment Index
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Source: Statistik IDX

Grafik di atas menunjukkan bahwa pergerakan saham perdagangan, jasa
dan investasi selama tahun 2020 mengalami proses kenaikan dan penurunan,
dimana di akhir tahun 2019 sampai sekitar bulan maret pergerakan mengalami
penurunan, dan di periode pertengahan pergerakan dalam kondisi stabil, dan
mulai mengalami proses peningkatan lagi saat berada di akhir periode. Hal ini
mengindikasikan bahwa faktor-faktor eksternal seperti peristiwa pandemi
Covid-19 sangat mempengaruhi pergerakan saham di pasar modal. Indikator
dalam penelitian terhadap nilai perusahaan dalam penelitian ini diantaranya ada
kebijakan dividen, keputusan pendanaan, keputusan investasi, kinerja keuangan,
frekuensi perdagangan. Dividen merupakan pendistribusian keuntungan kepada
para investor sesuai dengan jumlah saham yang ditanamkan, selain itu, juga
mendorong investor untuk menanamkan modalnya di pasar modal (market

security) bagi investor. Dalam melakukan pembayaran dividen, umumnya



investor menggunakan dua skenario, tipe pertama lebih mengutamakan dividen
daripada capital gain dan tipe kedua adalah sebaliknya (Darmawan, 2019).

Menurut Islami & Ruzikna (2018) keputusan investasi adalah keputusan
mengenai alokasi dana dalam bentuk investasi yang bertujuan untuk
menghasilkan keuntungan di masa depan. Hidayat (2010) mengatakan sebuah
perusahaan harus menjaga likuiditas agar aktivitas perdagangannya tidak
terganggu saat melakukan investasi. Menurut Kumar et al. (2012) keputusan
pendanaan adalah keputusan bisnis yang melibatkan penggalangan dana untuk
investasi dan pengambilan keputusan bisnis untuk mengumpulkan dana dan
menentukan komposisi sumber pendanaan. Menurut Munawir (2010) kinerja
keuangan adalah kinerja suatu perusahaan selama periode waktu tertentu.
Menurut Rifani Akbar Sulbahri, Firmansyah Arifin (2018) perilaku investor
dalam melakukan jual beli saham pada pasar modal berpengaruh terhadap
frekuensi perdagangan saham karena merupakan indikasi dalam memperoleh
return saham.

Dampak pandemi covid-19 di pasar modal juga berdampak tidak langsung
terhadap nilai perusahaan, karena bahwa suatu kejadian darurat akan
mempengaruhi dinamika psikologi dan perilaku investor (sebagai suatu
ketidaksesuaian dan inkonsistensi informasi publik terkait kebijakan pemerintah
selama krisis) outputnya akan mempengaruhi pergerakan harga saham (He et al.,
2020). Menurut Rinnaya et al. (2016) ketika nilai perusahaan meningkat,
kesejahteraan pemiliknya juga meningkat. Investor juga sangat memerlukan

informasi nilai perusahaan dalam membuat keputusan untuk melakukan



investasi. Beberapa kajian terdahulu yang membahas mengenai nilai perusahaan
seperti penelitian yang dilakukan oleh Senata (2016) hal ini membuktikan bahwa
nilai perusahaan dipengaruhi oleh kebijakan dividen yang berpengaruh terhadap,
karena kenaikan nilai kebijakan dividen juga mengakibatkan kenaikan nilai
perusahaan, penelitian lain dilakukan oleh Syafitri & Farida (2017)
menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi secara signifikan oleh
kebijakan dividen dan keputusan pendanaan. Tetapi hasil literatur diatas
bertentangan dengan penelitian dari Islami & Ruzikna (2018) yang
menunjukkan bahwa kebijakan dividen, keputusan pendanaan dan keputusan
investasi tidak mempengaruhi nilai perusahaan.

Berdasarkan latar belakang yang sudah penulis paparkan penulis ingin
melakukan penelitian tentang nilai perusahaan dengan memberikan beberapa
unsur pembaruan diantaranya menggabungkan beberapa variabel baru dalam
penelitian dengan tema nilai perusahaan seperti variabel Frekuensi Perdagangan,
dan variabel data covid-19 sebagai variabel moderasi, selain dari variabel unsur
pembaruan yang penulis berikan dalam masalah uji yang digunakan beberapa
penelitian terdahulu rata-rata menggunakan pengujian regresi linier berganda
dan penulis berencana melakukan penelitian dengan memakai alat uji regresi
data panel.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang sudah penulis paparkan, maka rumusan

masalah adalah sebagai berikut.

1. Bagaimana pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan?



. Bagaimana pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan?

. Bagaimana pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan?

Bagaimana pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan?

. Bagaimana pengaruh frekuensi perdagangan terhadap nilai perusahaan?

Apakah covid-19 memoderasi pengaruh Kinerja Keuangan, Kebijakan
Dividen, Kebijakan hutang, Keputusan Investasi dan Frekuensi Perdagangan

terhadap nilai perusahaan?

. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang sudah penulis paparkan diatas, maka

tujuan dari penelitian ini adalah

1.

2.

Untuk menguji pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan.

. Untuk menguji pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan.
. Untuk menguji pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.

. Untuk menguji pengaruh frekuensi perdagangan terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji apakah covid-19 memoderasi pengaruh Kinerja Keuangan,
Kebijakan Dividen, Kebijakan hutang, Keputusan Investasi dan Frekuensi

Perdagangan terhadap nilai perusahaan.

. Manfaat Penelitian

Penulis berharap penelitian bisa memberikan beberapa manfaat dan

kontribusi bagi beberapa pihak yang ingin menggunakan penelitian ini sebagai

referensi untuk penelitian lebih lanjut atau untuk informasi tambahan

diantaranya:



1. Segi Teoritis
Penelitian diharapkan bisa memberikan kontribusi untuk menambah
pengetahuan dan menjadi referensi dalam penelitian dengan tema nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini akan menunjukkan secara statisik bahwa
peristiwa pandemic Covid-19 tidak hanya mempengaruhi nilai saham tetapi
juga bisa sebagai faktor yang memoderasi faktor-faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan.
2. Segi Praktisi
Hasil dari penelitian ini diharapkan bisa membantu baik bagi investor
dalam melakukan investasi di pasar modal dan bagi pemilik perusahaan agar
bisa mengantisipasi dalam melakukan aktivitas yang berhubungan dengan
nilai perusahaan dalam situasi pandemic seperti ini schingga tidak
mengakibatkan perusahaan kehilangan investor yang sudah berinvestasi di
perusahaannya
E. Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan tesis ini terdiri dari beberapa bab, berikut penulis
paparkan model sistematika pada setiap bab nya :

Bab I berisi pendahuluan yang memuat isu-isu yang berkaitan dengan
variabel utama beserta pendapat-pendapat yang mendukung tentang latar
belakang diangkatnya judul penelitian ini. Berdasarkan pendahuluan
dirumuskan masalah, tujuan penelitian dan manfaat penelitian. dan menulis

secara sistematis dalam penelitian.



Bab II berisi landasan teori, kajian Pustaka, kerangka pemikiran dan
pengembangan hipotesis, dalam bab ini juga akan menjelaskan arti dari variabel-
variabel yang digunakan dalam penelitian ini, seperti kebijakan dividen,
keputusan investasi, keputusan pendanaan, frekuensi perdagangan, kinerja
keuangan, dan nilai perusahaan.

Bab III memaparkan metodologi penelitian yang dipakai untuk meneliti
variabel dan pembahasan dalam penelitian.

Bab IV berisi hasil dan pembahasan penelitian berdasarkan variabel-
variabel yang telah ditentukan. Hasil dari pembahasan ini untuk menjawab dari
rumusan masalah dan untuk membuktikan apakah sesuai dengan hipotesis, hasil
penelitian dihasilkan melalui serangkaian uji statistik menggunakan eviews.

Bab V berisi simpulan dari penelitian yang telah dilakukan. Terdapat juga
saran-saran sebagai bahan pertimbangan untuk mahasiswa yang ingin
melakukan penelitian selanjutnya baik dengan tema yang sama atau dengan tema

yang berbeda.



BAB YV
PENUTUP
A. Kesimpulan

Berdasarkan rumusan masalah dalam penelitian ini, maka kesimpulannya
adalah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan arah
positif. Keputusan Investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan arah
positif. Keputusan Pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan
arah positif. Kinerja keuangan diwakili oleh dua rasio: rasio pertama yaitu
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan arah negatif dan
rasio kedua yaitu likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan arah
positif. Terakhir frekuensi perdagangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
dengan arah positif.

Covid-19 dapat memoderasi pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan dengan negatif. Covid-19 dapat memoderasi pengaruh keputusan
investasi terhadap nilai perusahaan dengan arah positif. Covid-19 tidak dapat
memoderasi pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan. Covid-
19 memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan arah
positif. Covid-19 tidak dapat memoderasi pengaruh likuiditas terhadap nilai
perusahaan. Covid-19 dapat memoderasi pengaruh frekuensi perdagangan
terhadap nilai perusahaan dengan arah negatif.

B. Batasan Penelitian

1. Periode penelitian hanya menggunakan satu periode saja yaitu tahun 2020
dengan model triwulan pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic
Index.

2. Hanya menggunakan enam variabel independen yang berasal dari faktor
internal perusahaan, rasio keuangan, dan indikator perhitungan pasar modal.

3. Hanya menggunakan satu proksi untuk mengukur nilai perusahaan yaitu
PBV.

4. Kurang nya penelitian terdahulu yang menggunakan variabel moderasi yang

berasal dari variabel kasus kesehatan seperti covid-19.
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C. Saran

1.

Penelitian lebih lanjut perlu dilakukan dengan menggunakan variabel yang
lebih luas mengingat variabel independen hanya terfokus pada variabel-
variabel keuangan saja

Penelitian selanjutnya diharapkan menambah periode penelitian untuk
mendapatkan hasil penelitian yang lebih baik dan akurat.

Peneliti selanjutnya diharapkan mencoba menggunakan variabel moderating

dengan variabel kesehatan lainnya.
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