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                                          Abstract 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis 
pengaruh rasio likuiditas (CR), rasio solvabilitas (DER), rasio 
profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan, dan pengaruh 
rasio likuiditas (CR), rasio solvabilitas (DER), rasio profitabilitas 
(ROA) terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi oleh ukuran 
perusahaan. Dalam penelitian sini menggunakan data kuantitatif. 
Teknik analisis data yaitu menggunakan analisis regregsi 
moderasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa : 1) rasio 
likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 
perusahaan sektor farmasi yang terdaftar di BEI tahun 2017-
2022. 2) rasio solvabilitas berpengaruh negatif dan tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan sektor farmasi yang terdaftar 
di BEI tahun 2017-2022. 3) rasio profitabilitas berpengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan sektor farmasi yang 
terdaftar di BEI tahun 2017-2022. 4) Rasio likuiditas yang 
dimoderasi oleh ukuran perusahaan memperkuat hubungan 
positif tetapi tidak signifikan antara rasio likuiditas terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor farmasi yang terdaftar di 
BEI tahun 2017-2022. 5) Rasio solvabilitas yang dimoderasi oleh 
ukuran perusahaan memperkuat hubungan negatif signifikan 
antara rasio solvabilitas terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan sektor farmasi yang terdaftar di BEI tahun 2017-
2022. 6) Rasio profitabilitas yang dimoderasi oleh ukuran 
Perusahaan memperkuat hubungan negatif dan tidak signifikan 
rasio profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
sektor farmasi yang terdaftar di BEI tahun 2017-2022. 
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PENDAHULUAN 
Penilaian suatu prestasi pada perusahaan dapat dilihat dari kemampuan 

perusahaan itu untuk menghasilkan laba. Laba perusahaan selain menjadi indikator 
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban bagi para penyandang dananya 
juga merupakan elemen dalam penciptaan nilai perusahaan yang menunjukkan 
prospek perusahaan di masa yang akan datang.  
 Pertumbuhan perindustrian di Indonesia dari tahun ke tahun sangat 
diperhitungkan, salah satunya yaitu perusahaan farmasi. Perusahaan farmasi adalah 
salah satu perusahaan yang mendorong perekonomian Indonesia, hal ini dikarenakan 
sebagian besar perusahaan farmasi menikmati iklim perekonomian yang cukup 
kondusif. Produk perusahaan farmasi berupa obat-obatan, alat kesehatan dan bahan 
kimia lainnya.  

Industri farmasi di Indonesia adalah salah satu industri yang berkembang 
cukup pesat dan merupakan pasar farmasi terbesar di kawasan ASEAN. 
Perkembangan yang cukup signifikan bagi perkembangan industri farmasi di 
Indonesia adalah dikeluarkannya Undang-Undang Penanaman Modal Asing (PMA) 
pada tahun 1967 dan Undang-Undang Penanaman Modal Dalam Negeri (PMDN) 
pada tahun 1968 yang mengalami perkembangan industri farmasi Indonesia hingga 
saat ini.  

Perkembangan pasar farmasi di Indonesia diikuti dengan pemberlakuan 
Badan Penyelenggara Jaminan Sosial (BPJS) yang mendorong peningkatan belanja 
kesehatan dan membuat konsumsi produk farmasi mengalami peningkatan. 
Perusahaan farmasi di Indonesia tentunya saling bersaing untuk memperebutkan 
pangsa pasar domestik maupun pangsa pasar luar negeri, sehingga setiap perusahaan 
perlu meningkatkan efisiensi dan efektifitas usaha untuk menjaga kelangsungan 
hidup perusahaan di masa sekarang maupun masa yang akan datang. Perusahaan 
farmasi sendiri memiliki dua belas perusahaan yang tercatat sebagai perusahaan 
publik di Bursa Efek Indonesia.  

Melnurut Harjito (2014) nilai Pe lrusahaan dapat dilihat dari belbelrapa sudut, 
yaitu dari sudut pandang invelstor dilihat dari nilai saham pe lrusahaanyang 
belrsangkutan. Seldangkan dari sudut pandang manajelmeln dilihat dari nilai Pelrusahaan 
yang sangat telrgantung pada nilai manajelrnya. Nilai pelrusahaan selring dikaitkan 
delngan harga saham olelh selbagian belsar invelstor. Harga saham yang tinggi akan 
melmbuat nilai Pelrusahaan juga tinggi. 
 Pandemi Covid-19 yang bermula tanggal 1 Desember 2019 di Kota Wuhan, 
Provinsi Hubei, Tiongkok, dan telah menyebar ke seluruh dunia salah satunya yaitu 
ke Indonesia. Pandemi Covid-19 tidak hanya berdampak pada kesehatan masyarakat, 
tetapi juga telah melumpuhkan suatu sektor bisnis. Banyak sektor yang mengalami 
kerugian akibat Pandemi ini, namun ada terdapat sektor yang dianggap dapat 
bertahan pada kondisi pandemi Covid-19 yaitu sektor farmasi. Sektor kimia, farmasi, 
dan alat kesehatan dinilai dapat memberikan kebutuhan primer dalam masa 
penanganan Pandemi Covid-19.  
 Menteri Keuangan yaitu Sri Mulyani mengatakan bahwa memang terdapat 
sejumlah sektor industri yang dinilai rugi namun ada industri yang berpotensi 
mendapatkan keuntungan di tengah Pandemi Covid-19 ini yaitu farmasi (Antara 
News, 2020). Direktur Riset Plarmas Investindo Sekuritas Maximilianus Nico 
Demus juga mengatakan bahwa sektor farmasi merupakan salah satu sektor yang 
beruntung karena telah memperoleh sentimen positif karena sektor farmasi dinilai 
dapat menyokong kebutuhan primer dalam masa penanganan Pandemi Covid-19 
(Warta Ekonomi, 2020). 
 Investor akan memperhatikan faktor kinerja keuangan yang mana faktor ini 
diukur menggunakan rasio keuangan. Rasio keuangan yang digunakan untuk 
mengukur kinerja keuangan dalam penelitian ini adalah rasio likuiditas (CR), rasio 
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Profitabilitas (ROA), dan rasio solvabilitas (DER).  
 Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa 
likuidnya suatu perusahaan dengan cara membandingkan komponen yang ada di 
neraca, yaitu total aktiva dengan total utang jangka pendek. CR dapat dihitung 
dengan membagi asset lancar dengan dengan liabilitas lancar. Jika suatu perusahaan 
mengalami kesulitan keuangan, perusahaan biasanya mulai lambat membayar utang 
usaha dan meminjam lebih banyak dari bank, yang mana kedua hal tersebut akan 
meningkatkan liabilitas lancar. Jika liabilitas lancar meningkat lebih cepat dari asset 
lancar, rasio lancar akan turun, dan ini merupakan pertanda adanya masalah 
(Brigham, 2020).  

Selanjutnya, Rasio Profitabilitas atau Profitability Ratio adalah rasio atau 
perbandingan untuk mengetahui kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba 
(profit) dari pendapatan (earning) terkait penjualan, aset, dan ekuitas berdasarkan dasar 
pengukuran tertentu. ROA merupakan indikator untuk menunjukkan seberapa untuk 
sebuah perusahaan dibandingkan dengan total asetnya. Rumus ROA akan memberi 
gambar bagi manajer, investor, atau analis mengenai seberapa efisien manajemen 
perusahaan dalam menggunakan aset untuk menghasilkan pendapatan.  

Melnulrult Kasmir (2019) rasio solvabilitas me lrulpakan rasio yang digulnakan 
ulntulk melngulkulr se ljaulh mana aktiva pe lrulsahaan dibiayai delngan ultang. Yang belrarti 
selbelrapa belsar belban ultang yang ditanggulng pelrulsahaan dibandingkan delngan 
aktivanya. DElR me lrulpakan selbulah rasio kelulangan yang melmbandingkan julmlah 
ultang delngan elkulitas. Elkulitas dan julmlah ultang yang digulnakan ulntulk opelrasional 
pelrulsahaan haruls be lrada dalam julmlah yang proporsional, rasio yang digulnakan 
ulntulk mellakulkan pelngulkulran dari sulatul invelstasi yang telrdapat di pelrulsahaan. 

Menurut (Kasmir,2019) Rasio solvabilitas atau leverage ratio yaitu rasio yang 
digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. 
Yang artinya berapa besar beban utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan 
dengan aktivanya. DER memiliki arti rasio keuangan yang membandingkan jumlah 
hutang dengan ekuitas. Ekuitas dan jumlah hutang yang digunakan untuk operasional 
perusahaan harus berada dalam jumlah yang proporsional, rasio yang digunakan 
untuk melakukan pengukuran dari suatu investasi yang terdapat di perusahaan.  

Dalam pelnellitian ini, pelnelliti melnggulnakan variabell mode lrasi yaitul ulkulran 
pelrulsahaan yang be lrfulngsi ulntulk melmpelrkulat ataul me lmpelrlelmah hulbulngan kine lrja 
kelulangan telrhadap nilai pelrulsahaan. U lkulran pelrulsahaan adalah salah satu l variabell 
yang dipe lrtimbangkan ulntulk melnelntulkan sulatul nilai pe lrulsahaan, disisi lain u lkulran 
pelrulsahaan melncelrminkan bahwa pelrulsahaan seldang me lngalami pelrkelmbangan dan 
pelrtulmbulhan yang baik se lhingga melningkatkan nilai dari sulatul Pelrulsahaan (Gill dan 
Obradovich, 2012). Semakin besar ukuran perusahaan maka semakin semakin besar 
keyakinan investor akan kemampuan dalam memberikan tingkat pengembalian 
investasi, dikarenakan semakin meningkatnya atau besar perusahaan maka kondisi 
perusahaan akan semakin stabil. Kestabilan tersebut menarik para investor untuk 
memahami suatu saham perusahaan. Untuk mendapatkan keuntungan yang tinggi 
para investor lebih memilih akan bekerjasama dengan perusahaan terbesar. Akan 
adanya banyak peminat akan meningkatkan harga saham perusahaan. Jika ukuran 
perusahaan meningkat maka nilai perusahaan akan mengikuti peningkatan tersebut. 

U lkulran pelrulsahaan mampul digulnakan selbagai patokan para invelstor dalam 
melmbelrikan invelstasinya pada pelrulsahaan. Dimana pelrulsahaan yang baik mampu l 
belrtanggulng jawab dalam pelngelmbalian invelstasi. Ulkulran pelrulsahaan melnjadi salah 
satul faktor pelnting ulntulk melngulkulr elfelktifitas pelngarulh kinelrja kelulangan yang tinggi 
maka pelrulsahaan akan melnjadi baik.  

Industri farmasi di Indonesia merupakan salah satu industri yang memiliki 
perkembangan cukup pesat dengan pasar yang terus meluas, dan berkembang, serta 
merupakan pasar industri farmasi terbesar di Kawasan ASEAN. Dikutip dari 
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kontan.co.id (2017), menurut dari catatan Gabungan Pengusaha (GP) Farmasi 
Indonesia, pada tahun 2017 industri farmasi, obat kimia, dan tradisional tumbuh 
6,85%. Investasi di industri ini melonjak hingga 35,65% atau Rp 5,8 triliun 
dibandingkan tahun sebelumnya. Hasil raihan single digit ini sudah sesuai prediksi GP 
Farmasi. Hal ini disebabkan oleh bahan baku industri farmasi yang 95% masih 
diimpor, bahan baku farmasi Indonesia kebanyakan diimpor dari China. 
 Dikutip dari kemenperin.go.id (2018), industri farmasi diyakini masih mampu 
untuk mencetak pertumbuhan kendati dibayangi pelemahan nilai tukar rupiah. 
Menurut Taufiek Bawazier, Direktur Industri Kimia Hilir Kementerian 
Perindustrian, menagatakan sepanjang kuartal 1/2018 pertumbuhan industri farmasi 
dalam negeri tumbuh sebesar 7,36% secara tahunan. Pertumbuhan tersebut didorong 
dari permintaan dalam negeri dan pelaksanaan program layanan jaminan kesehatan 
oleh pemerintah. Selain itu, inovasi obat tradisional untuk pasar ekspor dan juga 
terus meningkat. 
 Pihaknya optimis pertumbuhan farmasi dalam negeri hingga akhir tahun akan 
berada dalam angka positif, kendati kondisi nilai tukar rupiah terhadap dollar AS 
sangat mempengaruhi sektor ini, Taufiek menyebutkan pada umumnya para 
pengusaha farmasi telah memperhitungkan pasokan bahan baku. Hal serupa juga 
disampaikan oleh Vidjongtius, Presiden Direktur PT Kalbe Farma Tbk yang 
menuturkan pihaknya memperkirakan pertumbuhan industri farmasi akan berada di 
angka 5% hingga 7% pada akhir tahun ini. 
 Pada tahun 2019, sejumlah analis menilai sektor farmasi punya potensi baik 
di tahun ini. Sebab arah kebijakan untuk meningkatkan sumber daya manusia (SDM) 
dan anggaran kesehatan APBN 2019 ditambah 10,8% untuk sejumlah Rp 123,1 
triliun untuk alokasi kesehatan. Sasaran arah kebijakan dari peningkatan anggaran 
kesehatan adalah perluasan penerima bantuan iuran dalam rangka Jaminan 
Kesehatan Nasional 2019 sebanyak 96,8 juta jiwa diikuti peningkatan ketepatan 
sasaran. Kemudian memperbaiki pelayanan di fasilitas Kesehatan di tingkat pertama 
dan melanjutkan optimalisasi bauran kebijakan untuk keberlangsungan program 
Jaminan Kesehatan Nasional (kontan.co.id, 2019). Hal ini sejalan dengan infeksi 
virus yang disebut Covid19 pertama kali ditemukan di Wuhan, Cina pada akhir 
Desember 2019. Corona Virus Disease merupakan suatu kelompok virus yang dapat 
menyebabkan penyakit pada hewan dan manusia. Virus Corona dapat menyebabkan 
infeksi pada saluran pernapasan, kasusnya dimulai dengan batuk pilek hingga lebih 
serius seperti Middle East Respiratory Syndrome (MERS) dan Severe Acute Respiratory 
Syndrome (SARS). 
 Pada tanggal 2 Maret 2020, penyebaran wabah Covid-19 yang begitu cepat, 
dari satu negara hingga ke seluruh dunia termasuk negara Indonesia. Penyebaran 
wabah Virus Corona tidak hanya memberikan ancaman terhadap kesehatan saja, 
tetapi juga pada pertumbuhan perekonomian di suatu negara. Tidak bisa dipungkiri 
begitupun dengan bertambahnya kasus positif Covid-19 membawa efek bagi bursa 
saham, termasuk sektor kesehatan turut mendapatkan dampak dari pandemi Corona 
Virus Disease 2019 (Covid-19). Dikutip dari kontan.co.id (2020), kinerja emiten 
farmasi mengilap di semester pertama 2020. PT Industri Jamu dan Farmasi Sido 
Muncul Tbk (SIDO) sudah berhasil membukukan penjualan sebesar Rp 1,45 triliun 
atau tumbuh 3,51%. Direktur Riset dan Investasi Pilarmas Investindo Sekuritas 
Maximilianus, Nico Demus menilai pada perusahaan sektor farmasi memang 
menjadi salah satu primadona pada 2020 di tengah Covid-19. Prospek suatu sektor 
farmasi pada tahun ini hingga tahun depan masih memberikan nilai yang positif. 
 Dikutip dari bisnis.com (2021), Gabungan Pengusaha Farmasi Indonesia 
(GPFI) memprediksi suatu pertumbuhan industri akan melambat di kuartal terakhir 
tahun 2021 karena kontribusi yang menurun dari obat-obatan terkait Covid-19. 
Direktur Eksekutif GP Farmasi Elfiano Rizaldi menyatakan pertumbuhan 9,71% di 
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industri kimia, farmasi, dan obat tradisonal pada kuartal III/2021 banyak ditunjang 
oleh permintaan obat terkait Covid-19 saat terjadi lonjakan kasus di Indonesia. Tidak 
hanya obat terkait Covid, tetapi juga multivitamin dan penunjang kesehatan lainnya. 
Di kuartal IV, permintaan obat Covid sudah lebih kecil bahkan minim sekali, tetapi 
pada pasien non-Covid belum kembali normal. Menurut data Badan Pusat Statistik 
(BPS) industri kimia, farmasi, dan obat tradisional tumbuh ekspansif selama tiga 
kuartal berturut-turut pada tahun ini, yakni 11,46%, 9,15%, dan 9,71%. Disebutkan 
bahwa pertumbuhan terutama didukung oleh peningkatan produksi obat-obatan 
untuk memenuhi permintaan domestik dalam menghadapi pandemi Covid-19. 
Adapun dengan asumsi optimistis tidak akan gelombang Covid-19 berikutnya pada 
tahun depan, maka pertumbuhan industri farmasi diperkirakan akan melambat 3% 
hingga 4% pada 2022. 
 Berdasarkan uraian diatas dapat disimpulkan bahwa kondisi industri farmasi 
setiap tahun terus mengalami perubahan, terutama pada tahun 2022 yang diprediksi 
akan mengalami perlambatan, jika gelombang Covid-19 mereda. Kondisi industri 
farmasi (kinerja indutri farmasi) mempengaruhi harga saham di sub sektor farmasi. 
Besaran nilai harga saham dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran yang terjadi 
antara penjual dan pembeli saham. 

Hasil penilitian yang dilakukan oleh Nurhayati (2013) menemukan hasil 
bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian yang 
menggunakan Current Ratio tersebut berpendapat bahwa investor tidak 
memperhatikan rasio tersebut karena rasio tersebut hanya menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam menutupi hutang lancar dengan menggunakan aktiva lancar. 
Senada dengan penelitian tersebut penelitian yang dilakukan oleh Mahendra, Artini, 
dan Suarjaya (2012) juga mendapatkan hasil bahwa rasio likuiditas tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 

Sujoko dan Subiantoro (2007) dalam penelitiannya berpendapat bahwa 
meningkatnya nilai hutang yang digunakan perusahaan akan menimbulkan resiko-
resiko salah satunya adalah financial distress. Presetyorini (2013) dalam penelitiannya 
tentang pengaruh ukuran perusahaan, leverage, price earning ratio dan profitabilitas 
terhadap nilai perusahaan berpendapat bahwa perusahaan dengan tingkat 
pengembalian yang tinggi atas investasinya dengan memperoleh laba yang besar dapat 
dikatakan memiliki kinerja yang baik, sebaliknya perusahaan dengan tingkat laba yang 
rendah atau lebih rendah dari sebelumnya memiliki kinerja yang kurang baik. 

Berdasarkan hal diatas maka rumus masalahan nya sebagai berikut : 1) 
Apakah rasio likuiditas (CR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor farmasi; 
Apakah rasio solvabilitas (DER) berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor 
farmasi; Apakah rasio profitabilitas (ROA) berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
sektor farmasi;  Apakah rasio likuiditas (CR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
yang dimoderasi oleh ukuran perusahaan sektor farmasi; Apakah rasio solvabilitas 
(DER) berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi oleh ukuran 
perusahaan sektor farmasi; Apakah rasio profitabilitas (ROA) berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan yang dimoderasi oleh ukuran perusahaan sektor farmasi. 

Berdasarkan latar belakang, penelitian terdahulu dan rumusan masalah diatas, 
maka dapat dibuat kerangka konseptual sebagai berikut : 
 

Kinerja keuangan 
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Gambar 1. Kerangka Konseptual 
 

Berdasarkan gambar 1 diatas dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
1. Diduga Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 
2. Diduga Solvabilitas berpengaruh negativ signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 
3. Diduga Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 
4. Diduga Ukuran perusahaan memperkuat hubungan positif signifikan 

antara likuiditas (CR) terhadap nilai perusahaan 
5. Diduga Ukuran Perusahaan memperkuat hubungan negative antara 

solvabilitas (DER) terhadap nilai Perusahaan 
6. Diduga Ukuran perusahaan memperkuat hubungan positif antara 

profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan 
 

 
METODE 

Pelnellitian ini melnggulnakan meltodel kulantitatif mellaluli rasio-rasio kelulangan 
delngan cara stuldi Pulstaka mellaluli bulkul, julrnal, dan laporan kelulangan Pelrulsahaan 
yang belrsangkultan, ulntulk melnganalisis kinelrja kelulangannya. Sulmbelr data diambil 
dari data laporan kelulangan tahulnan pada pelrulsahaan selktor farmasi yang telrdaftar di 
BElI mellaluli we lbsitel relsmi BElI (www.idx.co.id) delngan melnggulnakan telknik pulrposivel 
sampling, data yang dipilih tellah melmelnulhi tiga kritelria yaitul pelrulsahaan farmasi yang 
telrdaftar di BElI sellama pelriodel 2017-2022, pelrulsahaan farmasi yang melmiliki laba 
sellama pelriodel pelne llitian, pelrulsahaan yang datanya lelngkap di laporan kelulangan 
dalam laporan posisi kelulangan dan laporan laba rulgi. Popullasi dalam pelnellitian ini 
adalah 12 pelrulsahaan farmasi delngan julmlah sampell 36 dalam pelriodel 2017-2022 
yang telrdaftar di BElI. Pelnguljian dalam pelnellitian ini melnggulnakan SPSS velrsi 20. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Hasil Analisis Deskriptif 

Deskripsi data dalam penelitian ini menggunakan statistik deskriptif. Statistik 
deskriptif memberikan gambaran data yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), 
maksimum, minimum, dan standar deviasi merupakan ukuran untuk menentukan 
apakah variabel terdistribusi normal atau tidak. Berdasarkan sampel perusahaan yang 
sesuai kriteria, maka jumlah sampel yang dipergunakan dalam penelitian ini adalah 

  

  H1        

  H2     

      H3   

        

  H6   H5   H4   

  Variabel Moderasi     

    

  

 

Nilai Perusahaan 

Y 

  

Ukuran Perusahaan   

Likuiditas (CR) 
(X1) 

Solvabilitas (DER) 
(X2) 

Profitabilitas (ROA) 
(X3) 

http://www.idx.co.id/
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sebanyak 6 perusahaan subsektor farmasi selama periode tahun 2017-2022. 
Tabel 1. Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimul

m 
Maximul

m 
Melan Std. 

De lviation 

X1 36 1.30 42.01 6.4209 10.86622 
X2 36 .09 3.82 .5447 .69530 
X3 36 .01 .92 .1456 .14844 
Y 36 .00 7.50 1.8271 2.15495 
Z 36 14.97 30.94 24.0305 5.58835 
Valid N 
(listwisel) 

36 
    

 
1. Rasio Likuliditas (CR) 

Rata-rata CR selbelsar 6.4209, nilai minimal selbelsar 1.30, nilai maksimal 
selbelsar 42.01, dan standar delviasi selbelsar 10.86622 delngan julmlah obselrvasi (n) 
selbanyak 36. Belrdasarkan nilai telrselbult, nilai rata-rata (melan) lelbih kelcil daripada 
standar delviasi maka dapat dikatakan bahwa data pada variabell CR belrvariasi. 

2. Rasio Solvabilitas (DElR)  
Rata-rata DElR selbelsar 0.5447, nilai minimal selbelsar 0.09, nilai maksimal 

selbelsar 3.28, dan standar delviasi selbelsar 0.69530 delngan julmlah obselrvasi (n) 
selbanyak 36. Belrdasarkan nilai telrselbult, nilai rata-rata (melan) lelbih kelcil daripada 
standar delviasi maka dapat dikatakan bahwa data variabell DElR belrvariasi. 

3. Rasio Profitabilitas (ROA) 
Rata-rata ROA selbelsar 0.1456, nilai minimal selbelsar 0.01, nilai maksimal 

selbelsar 0.92, dan standar delviasi selbelsar 0.14844 delngan julmlah obselrvasi (n) 
selbanyak 36. Belrdasarkan nilai telrselbult, nilai rata-rata (melan) lelbih kelcil daripada 
standar delviasi belrarti data pada variabell ROA dapat dikatakan belrvariasi. 

4. Nilai Pelrulsahaan (PBV) 
Rata-rata PBV selbelsar 1.8271, nilai minimal selbelsar 0.00, nilai maksimal 

selbelsar 7.50, dan standar delviasi selbelsar 2.15495 delngan julmlah obselrvasi (n) 
selbanyak 36. Belrdasarkan nilai telrselbult, nilai rata-rata (melan) lelbih kelcil daripada 
standar delviasi belrarti data pada variabell PBV dapat dikatakan belrvariasi. 

5. U lkulran Pelrulsahaan 
Rata-rata UlP selbelsar 24.0305, nilai minimal selbelsar 14.97, nilai maksimal 

selbelsar 30.94, dan standar delviasi selbelsar 5.58835 delngan julmlah obselrvasi (n) 
selbanyak 36. Belrdasarkan nilai telrselbult, nilai rata-rata (melan) lelbih belsar daripada 
standar delviasi belrarti data pada variablel U lP dapat dikatakan kulrang belrvariasi. 

 

b. Analisis Regresi Moderasi 

Untuk menguji ukuran Perusahaan sebagai variabel moderasi pada pengaruh 
kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan, dalam penelitian ini menggunakan 
metode Moderated Regression Analysis (MRA). Metode ini menggunaka dua persamaan, 
persamaan pertama digunakan untuk melihat efek utama yaitu pengaruh variabel 
independen terhadap dependen. Persamaan kedua digunakan untuk melihat efek 
moderasi pada pengaruh variabel independen terharap variabel dependen. Hasil uji 
yang diperoleh sebagai berikut : 

Tabel 2. Hasil Uji Regresi Model 1 

Coefficientsa 
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Modell 

U lnstandardizeld 
Coelfficielnts 

Standardizeld 
Coelfficielnts 

T Sig. B Std. Elrror Belta 

1 (Constant) 7.783 2.919  2.666 .012 

ROA 6.328 3.066 .330 2.064 .047 

CR -1.434 .655 -.405 -2.189 .036 

U lP -.188 .091 -.369 -2.073 .047 

DelR -.501 .687 -.122 -.729 .471 

a. Delpelndelnt Variablel: Y     

Hasil pelngolahan data melnulnjulkkan pelrsamaan relgrelsi delngan nilai Pelrulsahaan 
selbagai variabell delpelndeln ataul telrikat belrikult ini : 
Y = a + b1CR +b2DElR + b3ROA + el  
PBV = 7,783 + (–1,434CR) + (-0,501DElR) + 6,328ROA + el 
Belrdasarkan pelrsamaan relgrelsi diatas, maka dapat diartikan bahwa : 

a. Belrdasarkan pelrsamaan diatas, nilai konstanta selbelsar 7,783. Hal telrselbult 
belrarti bahwa bila nilai variabell indelpelndelnt (CR, DElR, dan ROA) adalah 0, 
maka PBV se lbelsar 7,783. 

b. Koelfisieln relgrelsi variabell CR adalah selbelsar -1,434. Artinya se ltiap kelnaikan 
nilai CR 1% maka nilai pelrulsahaan akan melningkat selbelsar -1,434. 

c. Koelfisieln relgrelsi variabell DElR adalah selbelsar -0,501. Artinya seltiap kelnaikan 
nilai DElR 1% maka nilai pelrulsahaan akan melngalami pelnulrulnan selbelsar -
0,501. 

d. Koelfisieln relgrelsi variabell ROA adalah selbelsar 6,328. Artinya seltiap kelnaikan 
nilai ROA 1% maka nilai Pelrulsahaan akan melngalami kelnaikan selbelsar 6,328. 

 
Tabel 3. Hasil Uji Regresi Model 2 

Coefficientsa 

Modell 

U lnstandardizeld 
Coelfficielnts 

Standardizeld 
Coelfficielnts 

t Sig. B Std. Elrror Belta 

1 (Constant) 69.541 41.383  1.680 .104 

X1 -.954 20.569 -.269 -.046 .963 

X2 30.393 12.498 7.894 2.432 .022 

X3 4.987 12.712 1.334 .392 .698 

Z -20.160 13.631 -1.766 -1.479 .150 

X1Z .196 7.488 .146 .026 .979 

X2Z -9.252 4.153 -7.350 -2.228 .034 

X3Z -1.308 4.022 -1.223 -.325 .747 

a. Delpelndelnt Variablel: LN_Y  
 

   

Dari tabell diatas dipelrolelh pelrsamaan relgrelsi selbagai belrikult : 

Y = a + b1CR + b2DElR + b3ROA + b4CR UlP + b5DElR UlP + b6ROA UlP + el 

Y = 69,541 + (-0,954)CR + 30,396DElR + 4,987ROA + 0,196 + (-9,252) + (-1,308) 
+ el 
Belrdasarkan pelrsamaan relgrelsi diatas, maka dapat diartikan bahwa : 
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a. Belrdasarkan pelrsamaan diatas, nilai konstanta selbelsar 69,541. Hal telrselbult 
belrarti bahwa bila nilai variabell indelpelndelnt (CR, DElR, dan ROA) adalah 0, 
maka PBV se lbelsar 69,541. 

b. Koelfisieln relgrelsi variabell CR adalah selbelsar -0,954. Artinya se ltiap kelnaikan 
nilai CR 1% maka nilai pelrulsahaan akan pelnulrulnan selbelsar -0,954. 

c. Koelfisieln relgrelsi variabell DElR adalah selbelsar 30,396. Artinya seltiap 
kelnaikan nilai DElR 1% maka nilai pelrulsahaan akan melngalami kelnaikan 
selbelsar 30,396. 

d. Koelfisieln relgrelsi variabell ROA adalah selbelsar 4,987. Artinya seltiap kelnaikan 
nilai ROA 1% maka nilai pelrulsahaan akan melngalami kelnaikan selbelsar 4,987. 

e. Koelfisieln relgrelsi variabell CRxUlP adalah selbelsar 0,196. Artinya seltiap 
kelnaikan 1% maka nilai pelrulsahaan akan melngalami kelnaikan selbelsar 0,196. 

f. Koelfisieln relgrelsi variabell DElRxUlP adalah selbelsar -9,252. Artinya seltiap 
kelnaikan 1% maka nilai pelrulsahaan akan me lngalami pelnulrulnan selbelsar -
9,252. 

g. Koelfisieln relgrelsi variabell ROAxUlP adalah selbelsar -1,308. Artinya seltiap 
kelnaikan 1% maka nilai pelrulsahaan akan me lngalami pelnulrulnan selbelsar -
1,308. 

 
c. Uji t 

Uji t bertujuan untuk membuktikan pengaruh variabel independen terhadap 
variabel dependen. Artinya dalam penelitian ini pengaruh rasio likuiditas (CR), rasio 
solvabilitas (DER), dan rasio profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan secara 
individual, dengan asumsi bahwa variabel lain tetap konstan. Berdasarkan hasil 
pengujian diperoleh hasil sebagai berikut :  
 

Tabel 4. Hasil Uji t Model 1 

Coefficientsa 

Modell 

U lnstandardizeld 
Coelfficielnts 

Standardizeld 
Coelfficielnts 

T Sig. B Std. Elrror Belta 

1 (Constant) 7.783 2.919  2.666 .012 

ROA 6.328 3.066 .330 2.064 .047 

CR -1.434 .655 -.405 -2.189 .036 

SIZEl -.188 .091 -.369 -2.073 .047 

DelR -.501 .687 -.122 -.729 .471 

a. Delpelndelnt Variablel: Y 
 

    

1. Rasio Likuliditas (CR) 

Belrdasarkan hasil olah data yang dipelrolelh nilai signifikansi variabell 
rasio likuliditas (CR) selbelsar 0,036 (<0,05). Maka dapat disimpullkan bahwa 
variabell rasio likuliditas (CR) belrpelngarulh nelgatif dan signifikan telrhadap nilai 
pelrulsahaan. 

2. Rasio Solvabilitas (DElR) 
Belrdasarkan hasil olah data yang dipelrolelh, nilai signifikansi variabell 

rasio salvabilitas (DElR) selbelsar 0,471 (>0,05). Maka dapat disimpullkan 
bahwa variabell rasio solvabilitas (DElR) belrpelngarulh nelgatif dan tidak 
signifikan telrhadap nilai pelrulsahaan. 

3. Rasio Profitabilitas (ROA) 
Belrdasarkan hasil olah data yang dipelrolelh, nilai signifikansi variabell 
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rasio profitabilitas (ROA) selbelsar 0,047 (<0,05). Maka dapat disimpullkan 
bahwa variabell rasio profitabilitas (ROA) belrpelngarulh positif dan signifikan 
telrhadap nilai pelrulsahaan. 

 
Tabel 5. Hasil Uji t Model 2 

Coefficientsa 

Modell 

U lnstandardizeld 
Coelfficielnts 

Standardizeld 
Coelfficielnts 

T Sig. B Std. Elrror Belta 

1 (Constant) 69.541 41.383  1.680 .104 

X1 -.954 20.569 -.269 -.046 .963 

X2 30.393 12.498 7.894 2.432 .022 

X3 4.987 12.712 1.334 .392 .698 

Z -20.160 13.631 -1.766 -1.479 .150 

X1Z .196 7.488 .146 .026 .979 

X2Z -9.252 4.153 -7.350 -2.228 .034 

X3Z -1.308 4.022 -1.223 -.325 .747 

a. Delpelndelnt Variablel: LN_Y  
 

   

1. Rasio Likuliditas (CR) Dimodelrasi U lkulran Pelrulsahaan 
Belrdasarkan hasil olah data yang dipelrolelh, nilai signifikansi variabell 

intelraksi antara rasio likuliditas (CR) delngan ulkulran pelrulsahaan selbelsar 0,979 
(>0,05). Maka dapat disimpullkan bahwa ulkulran pelrulsahaan tidak mampu l 
melmodelrasi ataul melmpelrlelmah hulbulngan positif teltapi tidak signifikan 
antara rasio likuliditas (CR) telrhadap nilai pelrulsahaan. 

2. Rasio Solvabilitas (DElR) Dimodelrasi U lkulran Pelrulsahaan 
Belrdasarkan hasil olah data yang dipelrolelh, nilai signifikansi variabell 

intelraksi antara rasio solvabilitas (DElR) delngan ulkulran pelrulsahaan selbelsar 
0,034 (<0,05). Maka dapat disimpullkan bahwa ulkulran pelrulsahaan mampu l 
melmodelrasi ataul melmpelrkulat hulbulngan nelgatif signifikan antara rasio 
solvabilitas (DElR) telrhadap nilai pelrulsahaan. 

3. Rasio Profitabilitas (ROA) Dimodelrasi Ulkulran Pelrulsahaan 
Belrdasarkan hasil olah data yang dipelrolelh, nilai signifikansi variabell 

intelraksi antara rasio profitabilitas (ROA) delngan ulkulran pelrulsahaan selbelsar 
0,747 (>0,05). Maka dapat disimpullkan bahwa ulkulran pelrulsahaan tidak 
mampul melmodelrasi ataul melmpelrlelmah hulbulngan nelgatif dan tidak 
signifikan antara rasio profitabilitas (ROA) telrhadap nilai pelrulsahaan. 

 
2. Pembahasan 
1. Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

Rasio likuliditas melrulpakan rasio yang dipelrgulnakan ulntulk melngulkulr 
selbelrapa likulidkah se lbulah pelrulsahaan. Pelngulkulran rasio telrselbult dilakulkan delngan 
melmbandingkan dula komponeln yang telrdapat dalam nelraca yaitul antara total aktiva 
delngan total passivel lancar (Kasmir,2009). Olelh kare lna itul, rasio likuliditas selring 
diartikan selbagai rasio yang melngulkulr kelmampulan pelrulsahaan dalam melmelnulhi 
kelwajiban jangka pelndelknya. Selmakin tinggi rasio likuliditasnya akan melncelrminkan 
bahwa kelmampulan pelrulsahaan dalam melmelnulhi kelwajiban jangka pelndelknya julga 
selmakin belsar dan akan melmbelrikan prelselpsi baik kelpada invelstor bahwa kondisi 
kelulangan pelrulsahaan dalam keladaan baik karelna pelrulsahaan melmiliki dana ulntulk 
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melmelnulhi kelwajibannya. 
Belrdasarkan tabell diatas dapat dilihat nilai t-statistik selbelsar -2,189 dan nilai 

signifikasi selbelsar 0,036 (<0,05), selhingga dapat disimpullkan bahwa rasio likuliditas 
(CR) belrpelngarulh positif signifikan telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan 
sulbselktor farmasi yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia tahuln 2017-2022. 
2. Pengaruh Rasio Solvabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Rasio salvabilitas adalah rasio yang melngulkulr selbelrapa belsar asselt 
pelrulsahaan dibellanjakan dari hultang (Harjito, 2014). Para invelstor pada ulmulmnya 
akan melnghindari relsiko yang akan mulncull. Relsiko dalam pelnggulnaan financial le lvelrage l 
biasa diselbult delngan financial risk, yaitul relsiko yang dibelbankan kelpada invelstor dari 
hasil pelnggulnaan hultang pelrulsahaan. Belrdasarkan tabell diatas dapat dilihat nilai t-
statistik selbelsar -0,729 dan nilai signifikansi selbelsar 0,471 (>0,05), selhingga dapat 
disimpullkan bahwa rasio solvabilitas (DElR) belrpelngarulh nelgatif dan tidak signifikan 
telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan sulbselktor farmasi yang telrdaftar di Bulrsa 
Elfelk Indonelsia tahuln 2017-2022. 

Pelningkatan pelnggulnaan hultang akan melningkatkan pulla relsiko pelrulsahaan. 
Seldangkan pada dasarnya invelstor akan tidak melnyulkai belrinvelstasi pada pelrulsahaan 
yang melmiliki relsiko tinggi. Delngan delmikian pelrulsahaan yang melmiliki hultang 
tinggi belrkelmulngkinan tidak melnarik minatnya invelstor. Melningkatnya nilai hultang 
yang dipelrgulnakan pelrulsahaan akan melnimbullkan relsiko relsiko salah satulnya adalah 
financial distrelss. Financial distrelss belrsifat selmelntara, mulncull karelna pelrulsahaan 
kelkulrangan kas ulntulk melmelnulhi kelwajiban-kelwajiban jangka pelndelknya. 
3. Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Rasio profitabilitas adalah rasio yang digulnakan ulntulk melngulkulr kelmampulan 
pelrulsahaan dalam melnghasilkan laba. Rasio profitabilitas telrdiri dari dula jelnis yang 
melnulnjulkkan laba dalam hulbulngan delngan pelnjulalan dan rasio yang melnulnjulkkan 
hulbulngan laba delngan invelstasi (Harjito,2014). 

Belrdasarkan tabell diatas dapat dilihat nilai t-statistik selbelsar 2,064 dan nilai 
signifikansi selbelsar 0,047 (<0,05), selhingga dapat disimpullkan bahwa rasio 
provitabilitas (ROA) belrpelngarulh positif signifikan telrhadap nilai pelrulsahaan pada 
pelrulsahaan sulbselktor farmasi yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsi tahuln 2017-
2022. 
4. Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan yang Dimoderasi 
Oleh Ukuran Perusahaan 

Rasio likuliditas melrulpakan hal-hal yang belrhulbulngan delngan masalah 
kelmampulan pada sulatul pelrulsahaan ulntulk bisa melmelnulhi kelwajiban finansialnya 
yang haruls selcelpatnya dilulnasi. Nilai pelrulsahaan adalah kondisi telrtelntul yang tellah 
dicapai olelh sulatul pelrulsahaan selbagai gambaran dari kelpelrcayaan masyarakat 
telrhadap pelrulsahaan seltellah mellaluli sulatul prosels kelgiatan sellama belbelrapa tahuln. 
U lkulran pelrulsahaan melnjadi sulatul ulkulran yang dapat melnggambarkan belsar kelcilnya 
sulatul pelrulsahaan. Delngan adanya nilai likuliditas dan nilai pelrulsahaan pada ulkulran 
pelrulsahaan apabila tidak melmelnulhi nilai likuliditasnya maka nilai pelrulsahaan tidak 
baik. 

Belrdasarkan tabell diatas dapat dilihat nilai signifikasi selbelsar 0,979 (>0,05), 
selhingga dapat disimpullkan bahwa ulkulran pelrulsahaan tidak mampul melmodelrasi 
ataul melmpelrlelmah hulbulngan positif teltapi tidak signifikan antara rasio likuliditas 
(CR) telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan sulbse lktor farmasi yang telrdaftar di 
Bulrsa Elfelk Indonelsia tahuln 2017-2022. 

Belsarnya ulkulran pelrulsahaan maka selmakin tinggi tingkat likuliditas pelrulsahaan 
yang akan melnulrulnkan nilai pelrulsahaan. Hal ini karelna likuliditas melrulpakan 
kelwajiban pelrulsahaan dalam jangka pelndelknya seldangkan nilai pelrulsahaan lelbih 
belrorielntasi pada masa delpannya (Chasanah & Adhi, 2017). Pelrulsahaan belrulkulran 
belsar biasanya melmiliki total aktiva lancelr yang belsar telrdiri dari kas, piultang ulsaha, 



Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan Yang Dimoderasi Oleh Ukuran 
Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Farmasi Yang Terdaftar di BEI Periode 2017-2022 

Jurnal Riset & Sains Ekonomi 

Vol. 2, No. 2, pp. 136-149, 2024 

 

 

147 

 

  
  

maulpuln pelrseldiaan akan telrkelsan melnganggulr karelna pelrulsahaan hanya 
melnggulnakan ulntulk kelpelntingan jangka pelndelknya (Elrawati & Sullistiyanto, 2019). 
Akibatnya pelrulsahaan akan kelhilangan kelselmpatan ulntulk melndapatkan kelulntulngan 
dari pelmanfaatan aktiva-aktiva telrse lbult. Hal ini akan melngulrangi kelpelrcayaan 
invelstor yang akan dapat melnulrulnkan minat daya bellimdan sangat belrpelngarulh 
telrhadap nilai pelrulsahaan, pelrulsahaan akan melndapatkan laba yang relndah. 
5. Pengaruh Rasio Solvabilitas Terhadap Nilai Perusahaan yang Dimoderasi 
Oleh Ukuran Perusahaan 

Rasio salvabilitas adalah rasio yang melngulkulr selbelrapa belsar asselt 
pelrulsahaan dibellanjakan dari hultang (Harjito, 2014). Para invelstor pada ulmulmnya 
akan melnghindari relsiko yang akan mulncull. Relsiko dalam pelnggulnaan financial le lvelrage l 
biasa diselbult delngan financial risk, yaitul relsiko yang dibelbankan kelpada invelstor dari 
hasil pelnggulnaan hultang pelrulsahaan. 

Delngan ulkulran pelrulsahaan yang tinggi pelrulsahaan melmiliki total asselt yang 
tinggi yang dapat melmuldahkan me lndapatkan biaya opelrasional belrapa hultang 
selhingga dipelrkirakan ulkulran pelrulsahaan dapat melningkatkan solvabilitas yang dapat 
melngakibatkan tingginya tingkat relsiko pelrulsahaan. Belrdasarkan tabell diatas dapat 
dilihat nilai signifikasi selbelsar 0,034 (<0,05), selhingga dapat disimpullkan bahwa 
ulkulran pelrulsahaan mampul melmodelrasi ataul me lmpelrkulat hulbulngan nelgatif 
signifikan antara rasio solvabilitas (DElR) telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan 
sulbselktor farmasi yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia tahuln 2017-2022. 

6. Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan yang Dimoderasi 
Oleh Ukuran Perusahaan 

Profitabilitas adalah kelmampulan sulatul pelrulsahaan ulntulk melmpelrolelh laba 
yang melrulpakan hasil akhir belrsih dan kelbijakan dan kelpultulsan yang diambil dari 
pelrulsahaan dalam sulatul pelriodel telrtelntul yang melncelrminkan elfelktifitas manajelmeln. 
Belrdasarkan tabell diatas dapat dilihat nilai signifikansi selbelsar 0,747 (>0,05), selhingga 
dapat disimpullkan bahwa ulkulran pelrulsahaan tidak mampul melmodelrasi ataul 
melmpelrlelmah hulbulngan nelgatif dan tidak signifikan antara rasio profitabilitas (ROA) 
telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan sulbselktor farmasi yang telrdaftar di Bulrsa 
Elfelk Indonelsia tahuln 2017-2022. 

U lkulran pelrulsahaan tidak mampul melmbelrikan kelkulatan dalam tingkat 
pelncapaian laba ataul kelulntulngan pelrulsahaan. Belsar kelcilnya selbulah pelrulsahaan tidak 
melnjamin bahwa pelrulsahaan akan delngan maksimal melmanfaatkan asselt-aseltnya 
ulntulk melnghasilkan kelulntulngan. Hal ini selring dilihat olelh invelstor bahwa ulkulran 
pelrulsahaan tidak sellalul melnjamin pelrulsahaan dapat melnghasilkan tingkat 
kelulntulngan. Alasan ini dipelrkulat delngan adanya telori kompeltelnsi. Telori kompeltelnsi 
melngatakan bahwa selbulah pelrulsahaan melrulpakan kulmpullan kompeltelnsi yang 
delngan muldah melmulngkinkan ulntulk melndapatkan laba (profit) (Kulsulma, 2005). 
Kompeltelnsi yang dimaksuldkan adalah salah satul cara ulntulk melngelndalikan 
pelnyelbaran rahasia (Kompeltelnsi) yang dimiliki pelrulsahaan. 
 
KESIMPULAN 

Belrdasarkan hasil analisis data dan pelmbahasan yang tellah dilakulkan, maka 
dapat di pelrolelh kelsimpullan selbagai belrikult : 

1. Variabell rasio likuliditas (CR) belrpelngarulh nelgatif signifikan telrhadap nilai 
pelrulsahaan sulb selktor farmasi yang telrdaftar di bulrsa elfelk Indonelsia tahuln 
2017-2022. Delngan hasil yang dipelrolelh dapat diartikan bahwa rasio likuliditas 
(CR) melrulpakan rasio yang digulnakan dalam pelnellitian ini ulntulk melngulkulr 
kelmampulan Pelrulsahaan melmbayar kelwajiban jangka pelndelknya. Selmakin 
mampul Pelrulsahaan mellulnasi ultangnya maka Pe lrulsahaan akan selmakin baik. 
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2. Variabell rasio solvabilitas (DElR) belrpelngarulh nelgatif dan tidak signifikan 
telrhadap nilai pelrulsahaan sulb selktor farmasi yang telrdaftar di bulrsa elfelk 
Indonelsia tahuln 2017-2022. Delngan hasil yang dipelrolelh dapat diartikan 
bahwa rasio solvabilitas (DElR) melrulpakan rasio yang digulnanakan dalam 
pelnellitian ini ulntulk melnilai ultang dan elkulitas. Rasio ini belrfulngsi ulntulk 
seltiap rulpiah modal selndiri yang akan dijadikan jaminan ultang. DElR yang 
tinggi melmpulnyai dampak yang bulrulk telrhadap kinelrja Pelrulsahaan karelna 
tingkat ultang yang selmakin tinggi, belrarti belban bulnga yang selmakin belsar 
yang belrarti hal ini akan melngulrangi kelulntulngan, selbaliknya jika de lbt to e lqu lity 
ratio (DElR) relndah melnulnjulkkan kinelrja yang selmakin baik, karelna 
melnyelbabkan tingkat pelngelmbalian yang selmakin tinggi. 

3. Variabell rasio profitabilitas (ROA) belrpelngarulh positif signifikan telrhadap 
nilai Pelrulsahaan sulb selktor farmasi yang telrdaftar di bulrsa elfelk Indonelsia 
tahuln 2017-2022. Delngan hasil yang dipelrolelh dapat diartikan bahwa reltu lrn on 
asselt (ROA) melrulpakan rasio yang digulnakan dalam pelnellitian ini ulntulk 
melngulkulr ke lmampulan Pelrulsahaan melnghasilkan laba belrdasarkan modal 
telrtelntul. Selmakin tinggi rasio ini selmakin baik, selbaliknya selmakin relndah 
maka akan melngalami pelnulrulnan laba pada Pelrulsahaan. 

4. Rasio likuliditas (CR) yang dimodelrasi olelh ulkulran pelrulsahaan tidak mampu l 
melmodelrasi ataul melmpelrlelmah hulbulngan positif teltapi tidak signifikan 
antara variabell rasio likuliditas (CR) telrhadap variabell nilai pelrulsahaan pada 
pelrulsahaan sulb selktor farmasi yang telrdaftar di bulrsa elfelk Indonelsia tahuln 
2017-2022. 

5. Rasio solvabilitas (DElR) yang dimodelrasi ole lh ulkulran pelrulsahaan mampu l 
melmodelrasi ataul melmpelrkulat hulbulngan nelgatif signifikan antara variabell 
rasio solvabilitas (DElR) telrhadap variabell nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan 
sulb selktor farmasi yang telrdaftar di bulrsa elfelk Indonelsia tahuln 2017-2022. 

6. Rasio profitabilitas (ROA) yang dimodelrasi olelh ulkulran Pelrulsahaan tidak 
mampul melmodelrasi ataul melmpelrlelmah hulbulngan nelgatif dan tidak 
signifikan variabell rasio profitabilitas (ROA) telrhadap variabell nilai 
pelrulsahaan pada pelrulsahaan sulb selktor farmasi yang telrdaftar di bulrsa elfelk 
Indonelsia tahuln 2017-2022. 
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