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ABSTRACT 

  
INFORMASI ARTIKEL 

 
This study aims to analyze the determinants of firm value consisting of 
liquidity (current ratio or CR) and solvency (Debt to Equity Ratio or 
DER) with stock returns as an intervening variable. The research method 
used is purposive sampling with purposive sampling as a sampling 
technique. The results of the sampling obtained 9 companies. From the 
research results show that CR has a positive and significant effect on firm 
value. CR has a positive but not significant effect on stock return. DER 
has a negative and significant effect on firm value. DER has a negative 
and insignificant effect on stock returns. CR indirectly has a negative and 
significant effect on firm value through stock return as an intervening 
variable. Solvency (DER) indirectly has a negative and significant effect 
on firm value through stock return as an intervening. 
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PENDAHULUAN 

Di tengah ketatnya persaingan dan perubahan lingkungan ekonomi sebagai faktor 

luar yang mempengaruhi perusahaan, keberadaan perusahaan dapat tetap 

dipertahankan  dengan kemampuannya memaksimalkan nilainya. Firm value yang 

maksimum sangat penting untuk mencapai tujuan jangka panjang perusahaan. 

Sedangkan untuk memenuhi tujuan jangka pendeknya yakni dengan mendapat 

keuntungan yang optimal dengan memanfaatkan sumber daya yang tersedia. Firm 

value yang maksimum mencerminkan kesejahteraan pemegang saham, hal itu 

berpengaruh juga terhadap tingginya harga saham. 

Dalam mengukur kinerja perusahaan, digunakan indikator PBV. PBV dapat 

menjelaskan seberapa jauh perusahaan dapat menciptakan Firm value terhadap 

modal yang diinvestasikannya. Semakin tinggi nilai PBV-nya semakin berhasil 

perusahaan menciptakan nilai. Laba/rugi perusahaan mempengaruhi harga saham. 

Apabila perusahaan menderita kerugian dan menyebabkan harga saham mengalami 

penurunan, investor mengalami kerugian dan tidak bisa  mendapatkan pengembalian 

yang diharapkan karena keputusan investasi yang salah. Oleh karena itu, investor 

dapat mempertimbangkan indikator keuangan saat berinvestasi untuk menilai 

kinerja suatu perusahaan (Purba, 2019: 68). 

Pergerakan saham emiten otomotif mendatar, di tengah sentimen positif penjualan 

mobil di tanah air yang bangkit di tahun 2021. (sumber: Bursa BEI (09:38) WIB). 

Pergerakan saham otomotif pada hari Jumat, 14 Januari 2022 terlihat pada tabel 

berikut. 

Tabel 1. 
Pergerakan Saham Otomotif 

 

Berdasarkan data tersebut, saham emiten Salim IMAS Group meningkat 1,25% 

menjadi Rp 810/saham. Pangsa dealer mobil yang terdaftar di bawah merek Audi, 

Nissan dan Suzuki terus naik 1,27% Kamis lalu. Meskipun naik dalam dua hari, saham 
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IMAS telah jatuh Rp 6,90/saham dalam seminggu. Di sisi lain, saham ASII belum 

bergerak, stagnan di Rp 5.775/saham pada harga penutupan sehari sebelumnya. 

Bursa memang mendatar, namun nilai transaksi kendaraan yang tercatat dari                  

Toyota, Daihatsu hingga Isuzu sudah mencapai Rp 18 miliar. AUTO, anak perusahaan 

ASII, juga flat di Rp 1.115 per saham seharga Rp. 1.115/saham. Sementara IMJS, anak 

usaha IMAS, turun 0,51% menjadi Rp 392/saham setelah harga penutupan kemarin 

flat. (Fernando, Aldo.’’Penjualan Mobil Bangkit, Saham otomotif Malah Tidur CNBC 

Indonesia.’’CNBC Indonesia. Januari 14, 2020). 

Berdasarkan data di atas dapat ditarik kesimpulan bahwa ketika kinerja perusahaan 

meningkat dilihat dari penjualannya, ternyata tidak mempengaruhi meningkatnya 

harga saham otomotif.  Apabila diamati, ternyata beberapa saham cenderung stagnan 

dan ada pula yang turun yaitu anak usaha IMAS dan IMJS. Firm value masih 

cenderung rendah apabila dilihat dari harga saham secara keseluruhan dari 5 (lima) 

perusahaan tersebut. 

Bagi investor, untuk mengukur firm value, dapat digunakan indikator PBV dan 

mengamati faktor-faktor yang mempengaruhinya. Secara teori, firm value 

dipengaruhi oleh kinerja keuangan perusahaan baik dari likuiditas, solvabilitas dan 

rentabilitas. Stock return juga dapat diamati sebagai salah satu faktor yang 

mempengaruhi firm value. Hal ini berkaitan dengan tujuan utama melakukan 

investasi untuk meningkatkan kesejahteraan. Dengan kata lain, mengharapkan 

keuntungan berupa deviden dan capital gain. Stock return yang besar merupakan 

ekspektasi dalam benak investor. Stock return adalah jumlah peluang yang dapat 

diperoleh investor melalui serangkaian tinjauan. Dalam memperkirakan return yang 

akan dicapai, investor melakukan analisis kinerja keuangan (Mende dan Rate, 

2017:2204).  

Penelitian ini merupakan studi pengaruh dari dua rasio keuangan, yaitu rasio 

likuiditas (CR) dan solvabilitas (DER) sebagai determinan firm value dan 

menggunakan stock return sebagai intervening variable. Penelitian dilaksanakan 

dengan pengambilan data   sampel dari jenis perusahaan, tahun pengamatan dan 

jumlah sampel yang berbeda dengan penelitian-penelitian sebelumnya. Disamping 

itu berdasarkan hasil riset sebelumnya menunjukkan ketidakkonsistenan terhadap 

hasilnya. Misalnya hasil riset Ryangga, dkk (2020), dimana likuiditas tidak 

mempengaruhi firm value, namun berbeda dengan   Hapsak (2018), likuiditas 

mempengaruhi secara signifikan firm value. Menurut Mende dan Rate (2017), 

likuiditas tidak mempengaruhi stock return, tetapi berbeda hasil analisisnya oleh 

Dewi (2016), dimana likuiditas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

stock return. Adapun penelitian Permana dan Rahyuda (2019), menerangkan 

solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap firm value namun 

bertentangan dengan hasil studi Itsnaini dan Subardjo (2017), bahwa solvabilitas 

berpengaruh negatif terhadap firm value. Menurut Primadani (2021), solvabilitas 
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tidak mempengaruhi stock return, namun bertentangan dengan hasil penelitiannya 

Firmansyah, dkk (2020), solvabilitas mempengaruhi positif terhadap stock return.  

Menurut penelitian Dwikirana dan Prasetiono (2016: 2) firm value lazimnya diukur 

memakai PBV. Penelitian ini menggunakan firm value sebagai intervening  variabel 

yang memediasi perubahan kinerja perusahaan terhadap stock return. Peningkatan 

kinerja perusahaan menyebabkan peningkatan firm value yang akhirnya dapat 

menaikkan stock return. Dengan demikian penelitian ini menjadi penting untuk 

membuktikan sebaliknya, yaitu pengaruh kinerja keuangan (melalui proksi CR, DER) 

dengan stock return sebagai intervening variabel yang mempengaruhi firm value 

otomotif yang terdaftar di BEI.  

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis determinan firm value dengan 

stock return sebagai intervening variable. Hal ini dapat menjawab fenomena stock 

return sebagai variable yang memediasi kinerja keuangan (CR dan DER) untuk 

memberikan pengaruhnya terhadap  firm value. Para stakeholder dapat memperoleh 

masukan dalam proses investment decision making (investor) maupun dalam 

pengelolaan perusahaan (manajemen) terkait hal ini. 

 

METODE  
 
Penelitian ini menerapkan desain penelitian deskriptif asosiatif dengan pendekatan 

kuantitatif yang memakai sumber data  sekunder dari BEI tahun 2016- 2021. 

Populasinya ialah 14 perusahaan otomotif periode 2016-2021. Penentuan sampelnya 

menggunakan teknik purposive sampling yakni teknik dalam mengambil sampel 

sumber data menggunakan kriteria khusus (Sugiyono, 2019). Kriteria untuk 

menentukan sampelnya yaitu; 1) jumlah perusahaan otomotif yang listing di BEI 

tahun 2016-2021; 2) jumlah perusahaan yang memiliki laporan keuangan lengkap; 3) 

Perusahaan dengan laporan keuangan dan komponen yang dinyatakan dalam rupiah 

(Rp). Dari teknik tersebut didapat 9 (sembilan) sampel perusahaan yang digunakan 

dalam penelitian ini. 

 

Variabel bebas yang diteliti ialah likuiditas yang pengukurannya menggunakan CR 

dan solvabilitas yang diukur menggunakan DER. Rasio-rasio tersebut digunakan 

untuk mengukur kinerja keuangan suatu perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan 

tersebut dapat menentukan firm value yang diukur dengan PBV dan stock return 

dengan (Pt-Pt-1)/Pt-1. 
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HASIL DAN PEMBAHASAN  
 

Uji Normalitas 
 
 
 

 
 
Kedua gambar di atas memperlihatkan jika datanya sudah memenuhi ketentuan 

distribusi normal sebab sudah grafiknya berbentuk simetris yang berarti tidak 

melenceng ke kanan ataupun ke kiri. 

 

 

 
 

Kedua gambar di atas memperlihatkan jika datanya sudah memenuhi ketentuan 

distribusi normal. Penyebaran data dalam suatu penelitian digambarkan dalam grafik 
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ini. Data semakin mendekati asumsi normal semakin dekat titik-titik pada grafik ini 

dengan garis diagonal. Jika titik- titik dalam grafik ini hanya membentuk garis 

diagonal, data berkembang jauh lebih cepat dari yang diharapkan. 

Sesuai dengan hasil dari pengujian gambar 7 dan gambar 8, Nilai Kolmogorov-

Smirnov ialah 0,091 dan 0,116 , dan nilai signifikansinya lebih dari 0,05, dengan nilai 

signifikansinya 0,200 dan 0,139. Data tersebut bisa dikatakan terdistribusi secara 

teratur. 

 

Uji Multikolonieritas 

 

Berdasarkan gambar diatas, terlihat jika variabel likuiditas (X1), solvabilitas (X2), firm 

value (Y) dan stock return (Z) mempunyai nilai toleran diatas 0,10, yang artinya tidak 

variabel bebasnya tidak saling berkorelasi. Hasil perhitungan nilai VIF juga 

mendapatkan hasil yang serupa, tidak satu pun variabel bebas yang nilainya > 10, 

dengan begitu berarti variabel bebasnya tidak mengalami gejala multikolinearitas. 

sehingga model regresinya layak digunakan. 
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Uji Autokorelasi 

 

Di bawah ini akan ditampilkan hasil pengujian yang sudah dilaksanakan: 

 
  

Pada tabel 3.1 dan 3.2 memperlihatkan hasil uji DW yaitu 2,470 dan 1,256 nilai ini 

diantara -2 dan +2, sehingga modelnya tidak mengalami gejala autokorelasi antar 

variabel. 

  

Uji Heteroskedastisitas 

 

 
  

Tabel di atas memperlihatkan jika titiknya tersebar secara random, baik ke atas angka 

nol ataupun di bawah nol dari sumbu vertikal. Pola scatterplot menyerupai sebuah 

pola yang random serta datanya tersebar dengan rata, jadi bisa ditarik kesimpulan 

jika regresi I dan regresi II tidak mengalami gejala heteroskedastisitas atau bersifat 

homokedastisitas. 
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Analisis Regresi 

 

Metode analisis untuk mengetahui pengaruh langsung masing-masing variabel bebas 

terhadap variabel terikat dengan analisis regresi sederhana. Di bawah ini adalah hasil 

uji regresi sederhana: 

 

Tabel 5.3 1 

Analisis Regresi Sederhana Coefficientsa 

 
 

Tabel di atas memperlihatkan jika likuditas secara positif dan signifikan dalam 

mempengaruhi firm value dengan signifikansinya 0,048 < 0,05. Nilai t hitung > t tabel 

2.035>2,01537.(H1 diterima). 

 

Tabel 5.3 2 Analisis Regresi Sederhana 

Coefficientsa 
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Tabel di atas memperlihatkan jika likuditas memberikan pengaruh yang positif 

namun tidak signifikan terhadap stock return dengan signifikansinya 0,186 > 0,05. 

Nilai t hitung < t tabel 2,01537 atau 1,343<2,01537. (H2 ditolak). 

 

Tabel 5.3 3 Analisis Regresi Sederhana 

Coefficientsa 

 
 

Tabel di atas   memperlihatkan jika solvabilitas secara negatif dan signifikan 

mempengaruhi firm value dengan signifikansinya 0,023 < 0,05.Nilai t hitung < t tabel 

atau-2,353<2,01537.(H3 ditolak) 

Tabel 5.3 4 

Analisis Regresi Sederhana  Coefficientsa 

 
  



 

 Determinant Firm Value Dengan Stock Return sebagai Variabel Intervening 
(Hesti Indriyani, Henny Mulyati, Silvi Reni Cusyana) 

77 

Berdasarkan tabel 4.3.4 solvabilitas memberikan pengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap stock return dengan tingkat signifikansinya 0,111 > 0,05.Nilai t 

hitung < t tabel atau - 1,625<2,01537.(H4 ditolak) 

 

Model penelitian menggunakan path diagram agar dalam melihat hubungan 

kausalitas yang sedang diuji akan semakin mudah. Sugiyono, (2019), menjelaskan jika 

analisis jalur ialah analisis yang dilaksanakan dengan memakai korelasi dan regresi 

jadi bisa diketahui untuk sampai pada variabel terikat terakhir harus melalui jalur 

langsung ataupun dengan intervening variabel. Analisis jalur sendiri tidak bisa 

menentukan kausalitas dan juga tidak bisa dipergunakan menjadi pengganti bagi 

peneliti untuk menguji korelasi sebab akibat antar variabel. Analysis path (analisis 

jalur) dengan persamaan berikut ini: 

 

 

 

 

 

Sebagai acuan untuk melihat T table dengan n-1-1=46-1-1 yaitu 44sebesar nilai T tabel 

2,01537. 

 

Pengaruh likuiditas melalui stock return terhadap nilai perusahan dapat diketahui 

pengaruh langsung yang diberikan likuiditas adalah 0,140 . Kemudian pengaruh 

tidak langsung  likuiditas melalui stock return yaitu perkalian antara nilai beta 

(likuiditas terhadap stock return) dengan nilai beta (stock return terhadap firm value) 

yaitu 0,094 x 0,126= 0,011.  Sesuai dengan hasil perhitungan  yang sudah dilakukan 

tersebut terlihat pengaruh langsung adalah 0,140 dan pengaruh tidak langsung 

adalah 0,011, hal tersebut berarti jika pengaruh tidak langsung lebih kecil dari pada 

pengaruh langsung, maka dapat ditarik kesimpulan jika secara tidak langsung 
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likuiditas melalui stock return tidak secara signifikan dalam mempengaruhi 

nilaiperusahaan. (H5 ditolak). 

 

Pengaruh solvabilitas melalui stock return terhadap nilai perusahan terlihat pengaruh 

langsung yang diberikan solvabilitas adalah -0,231. Kemudian pengaruh tidak 

langsung likuiditas melalui stock return yaitu perkalian antara nilai beta (solvabilitas 

terhadap stock return) dengan nilai beta (stock return terhadap firm value) yakni -

0,231 x 0,126= - 0,029. 

 

Sesuai dengan perhitungan yang sudah dilakukan tersebut terlihat jika pengaruh 

langsung adalah -0,231 dan pengaruh tidak langsung adalah -0,029, hal tersebut 

mengindikasikan jika pengaruh tidak langsung lebih besar dibandingkan pengaruh 

langsung, maka dapat ditarik kesimpulan jika secara tidak langsung likuiditas melalui 

stock return secara  negatif dan signifikan dalam mempengaruhi firm value. (H6 

ditolak). 

 

Uji Hipotesis 

Uji Koefisien Determinasi (R² Square) 

 

 
 

Pada tabel 4.6 memperlihatkan jika nilai R2 yaitu 0,025 nilai tersebut mengindikasikan 

jika varian dari variabel bebas dapat menerangkan 2.5% varian dari variabel terikat. 

Kemudian 97.5 diterangkan dari variabel bebas yang tidak digunakan. 
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Pada tabel 4.7 memperlihatkan jika nilainya R2 yaitu 0,068 nilai tersebut 

mengindikasikan jika varian dari variabel bebas dapat menerangkan 6,8% varian 

variabel terikat. Kemudian 93,2% diterangkan dari variabel bebas yang tidak 

digunakan dan intervening. 

 

  
 

 
 

Pengujian hipotesis pertama memperlihatkan jika H1 ditolak. Hal tersebut sesuai 

dengan hasil uji t yang memperlihatkan jika likuiditas secara positif dan signifikan 

mempengaruhi stock return dengan tingkat signifikansinya 0.603. Berdasarkan teori 

signal, perusahaan yang mempunyai CR tinggi maka risiko likuiditas yang menjadi 

tanggung jawab perusahaan dan investor juga akan semakin kecil, dengan begitu 

akan ditangkap oleh investor sebagai sebuah sinyal yang positif. Hal tersebut akan 

berakibat firm value akan semakin meningkat di mata para investor. Penelitian ini 

dikuatkan dengan hasil penelitiannya Nugroho (2012) yang memperlihatkan hasil jika 

CR mempengaruhi PBV secara positif. 
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Pengujian hipotesis kedua memperlihatkan jika hipotesis kedua ditolak. Hasil dari 

pengujiannya memperlihatkan jika solvabilitas secara negatif dan tidak signifikan 

mempengaruhi stock return dengan signifikansinya 0,290. Hasil penelitian ini sesuai 

dengan hasil penelitian Herlina, dkk (2019), bahwa solvabilitas tidak mempengaruhi 

stock return. Pengujian hipotesis ketiga memperlihatkan jika hipotesis ketiga ditolak. 

Hasil dari pengujiannya memperlihatkan jika  likuiditas secara positif dan tidak 

signifikan mempengaruhi firm value dengan probabilitas signifikansi sebesar 0,427. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian Ryangga, dkk (2020)  bahwa 

likuiditas tidak mempengaruhi firm value. 

 

Pengujian hipotesis keempat memperlihatkan jika hipotesis keempat ditolak. Hasil 

dari pengujiannya memperlihatkan jika solvabilitas secara negatif dan tidak 

signifikan mempengaruhi firm value dengan nilai signifikansinya 0,198. > 0,05. Hasil 

penelitian ini sama dengan hasil penelitiannya Itsnaini dan Subardjo (2017), 

membuktikan jika solvabilitas secara negatif mempengaruhi firm value. 

 
 

Tabel di atas memperlihatkan nilai F sebesar 1,595 dengan signifikansinya 0,214. Hal 

tersebut artinya tidak adanya pengaruh signifikan antara variabel bebas dan 

intervening secara bersamaan kepada variabel terikat dikarenakan nilai 

signifikansinya 0,214 > 0,05. 
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Tabel di atas memperlihatkan nilai F adalah 2,504 dengan signifikansinya 0,072. Hal 

tersebut artinya tidak terdapat pengaruh signifikan antara variabel bebas dan 

intervening secara bersamaan kepada variabel terikat dikarenakan nilai 

signifikansinya 0,072 > 0,05. 

 

Pengaruh Likuiditas terhadap Firm value 

 

Dari hasil pengujian H1 dengan analisis regresi sederhana memperlihatkan jika 

likuiditas secara positif dan signifikan dalam mempengaruhi firm value dengan 

signifikansinya 0,048< 0,05. Nilai t hitung > t tabel atau 2.035>2,01537. 

Penelitian ini sama dengan hasil penelitiannya Hapsak (2018), bahwa likuiditas secara 

signifikan mempengaruhi firm value. Akan tetapi penelitian tersebut mendapat 

penolakan dari penelitiannya Ryangga, dkk (2020), yang membuktikan jika likuiditas 

tidak mempengaruhi firm value. 

 

Apabila likuiditas perusahaan semakin tinggi akan membuat semakin baiknya kinerja 

perusahaan. Perusahaan dengan kinerja yang baik akan membuat investor percaya 

sehingga akan mempengaruhi naiknya harga saham. Harga Saham yang tinggi berarti 

firm value meningkat. Sehingga hipotesis yang diajukan diterima. 

 

Pengaruh Likuiditas terhadap Stock Return 

 

Weston dalam Kasmir (2010, hal 31-34)  menjelaskan jika rasio likuiditas dimaknai 

sebagai rasio yang mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajibannya. Hal tersebut berarti jika perusahaan ditagih, perusahaan akan dapat 

membayar hutangnya terlebih pada hutang yang sudah jatuh tempo. 

Dengan kata lain, fungsi dari rasio likuiditas adalah memperlihatkan ataupun 

menguji kemampuan perusahaan dalam membayar hutang yang sudah jatuh tempo, 

baik kewajiban kepada pihak eksternal perusahaan ataupun internal perusahaan. 

Sehingga, dapat disimpulkan jika rasio ini berguna untuk menguji kemampuan 

perusahaan dalam membiayai dan membayar hutang ketika ditagih. 

Dari hasil pengujian hipotesis kedua dengan analisis regresi sederhana likuiditas 

secara positif namun tidak signifikan dalam mempengaruhi stock return dengan 

tingkat signifikansinya yaitu 0,186 > 0,05. Nilai t hitung 1,343 < t tabel 2,01537 atau 

1,343<2,01537. Penelitian ini sama  dengan hasil penelitiannya Mende dan Rate (2017), 

jika likuiditas tidak mempengaruhi stock return. tetapi dibantah oleh Dewi (2016), 

bahwa likuiditas yang dilakukan pengujian secara parsial mempengaruhi stock return 

dengan positif dan signifikan. 
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Pengaruh Solvabilitas terhadap Firm Value 

 

Rasio solvabilitas merupakan rasio yang berguna untuk menguji seberapa jauh aktiva 

perusahaan dibiayai dengan hutang. Hal tersebut artinya berapa pun besar beban 

hutang yang dimiliki perusahaan daripada dengan aktiva perusahaan. Pengertian 

tersebut dapat digeneralisasikan jika rasio solvabilitas berguna untuk menguji tingkat 

kemampuan perusahaan dalam membayar semua kewajiban perusahaan, baik yang 

berjangka panjang ataupun panjang jika perusahaan dibubarkan. 

 

Dari hasil pengujian hipotesis ketiga solvabilitas secara negatif dan signifikan dalam 

mempengaruhi firm value dengan probabilitas signifikansinya 0,023 < 0,05. Hal 

tersebut berarti nilai t hitung < t tabel atau -2,353<2,01537. Penelitian ini sama dengan 

penelitiannya Itsnaini dan Subardjo (2017), jika solvabilitas mempengaruhi firm value 

secara negatif. Sehingga hipotesis untuk penelitian ini ditolak. Namun dibantah oleh 

penelitiannya Permana dan Rahyuda (2019), jika solvabilitas secara simultan 

mempengaruhi firm value dengan positif.  

 

Pengaruh Solvabilitas terhadap Stock Return 

 

Panggabean dkk. (2018: 66) menyatakan solvabilitas adalah seberapa besar 

perbandingan beban hutang yang ditanggung dengan aktiva yang perusahaan miliki. 

Dari hasil pengujian hipotesis ketiga solvabilitas secara negatif dan tidak signifikan 

dalam mempengaruhi stock return dengan signifikansinya 0,111 > 0,05. Nilai t hitung 

< t tabel atau – 1,625<2,01537. Penelitian ini sama dengan hasil penelitiannya Herlina, 

dkk (2019), jika solvabilitas tidak mempengaruhi stock return. Akan tetapi 

bertentangan dengan penelitian Firmansyah, dkk (2020), solvabilitas secara positif 

mempengaruhi stock return. 

 

Pengaruh Likuiditas terhadap Firm Value dengan Stock Return sebagai variabel 

mediasi 

 

Perusahaan dengan tingkat likuiditas yang semakin tinggi akan membuat kinerja 

perusahaannya menjadi semakin baik. Perusahaan dengan kinerja yang baik akan 

membuat investor percaya sehingga akan mempengaruhi naiknya harga saham. 

Harga Saham yang tinggi artinya firm value mengalami peningkatan. 

Dari hasil pengujian hipotesis keempat pengaruh likuiditas melalui stock return 

terhadap nilai perusahaan dapat diketahui pengaruh langsung yang diberikan 

likuiditas adalah 0,140 . Kemudian pengaruh tidak langsung likuiditas melalui stock 
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return merupakan hasil perkalian antara nilai beta (likuiditas terhadap stock return) 

dengan nilai beta (stock return terhadap firm value) yaitu 0,094 x 0,126= 0,011. 

 

Pengaruh langsung yang diberikan berdasarkan hasil perhitungan yang sudah 

dilakukan adalah 0,140 dan pengaruh tidak langsung adalah 0,011, hal tersebut 

mengindikasikan jika pengaruh tidak langsung lebih kecil dibandingkan pengaruh 

langsung, Sehingga dapat disimpulkan jika secara tidak langsung likuiditas melalui 

stock return secara signifikan tidak mempengaruhi firm value. 

 

Pengaruh Solvabilitas terhadap Firm value dengan Stock return sebagai Variabel 

mediasi 

 

Pengaruh solvabilitas melalui stock return terhadap nilai perusahan dapat diketahui 

pengaruh langsung yang diberikan solvabilitas adalah -0,231.Kemudian pengaruh 

tidak langsung likuiditas melalui stock return ialah perkalian antara nilai beta 

(solvabilitas terhadap stock return) dengan nilai beta (stock return terhadap firm 

value) yaitu -0,231 x 0,126= -0,029. 

 

Pengaruh langsung yang diberikan berdasarkan hasil perhitungan di atas adalah -

0,231 dan pengaruh tidak langsung sebesar -0,029, hal tersebut mengindikasikan jika 

pengaruh tidak langsung lebih besar daripada pengaruh langsung, Sehingga hal 

tersebut mengindikasikan jika secara tidak langsung likuiditas melalui stock return 

secara negatif dan signifikan mempengaruhi firm value. Sehingga hipotesis untuk 

penelitian ini ditolak. 

 
 

KESIMPULAN  
 
Menurut hasil analisis data yang telah diuraikan diatas, kesimpulan yang diberikan 

dalam penelitian ini yaitu; 

1. Likuditas secara positif dan signifikan mempengaruhi firm value dengan 

signifikansinya 0,048 < 0,05. Nilai t hitung > t tabel atau 2.035>2,01537. Hal 

tersebut memperlihatkan besarnya likuiditas perusahaan dalam mempengaruhi 

firm value. 

2. Likuditas secara positif namun tidak signifikan dalam mempengaruhi stock 

return dengan signifikansinya 0,186 > 0,05. Nilai t hitung 1,343 < t tabel 2,01537 

atau 1,343<2,01537. Hal ini menunjukkan likuiditas perusahaan tidak 

mempengaruhi stock return. 

3. Solvabilitas secara negatif dan signifikan mempengaruhi firm value dengan 

probabilitas signifikansi sebesar 0,023 lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05. Hal 
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tersebut memperlihatkan besarnya solvabilitas perusahaan tidak mempengaruhi 

firm value. 

4. Solvabilitas secara negatif dan tidak signifikan dalam mempengaruhi stock return 

dengan signifikansinya 0,111 > 0,05. Nilai t hitung < t tabel atau - 1,625<2,01537. 

Hal  tersebut memperlihatkan besarnya solvabilitas perusahaan tidak 

mempengaruhi stock return. 

5. Likuiditas secara negatif dan signifikan mempengaruhi firm value melalui stock 

return sebagai variabel mediasi.Dengan nilai pengaruh langsung yaitu -0,231 dan 

pengaruh tidak langsung yaitu -0,029. Hal tersebut mengindikasikan jika 

pengaruh tidak langsung lebih besar dibandingkan pengaruh langsung, sehingga 

dapat disimpulkan jika secara tidak langsung likuiditas melalui stock return 

secara negatif dan signifikan dalam mempengaruhi firm value. 

6. Solvabilitas secara negatif dan signifikan mempengaruhi firm value melalui stock 

return sebagai variabel mediasi. Pengaruh langsung -0,231 dan pengaruh tidak 

langsung - 0,029, maka hal tesebut mengindikasikan jika pengaruh tidak 

langsung lebih besar jika dibandingkan dengan pengaruh langsung. 
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