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ABSTRAK

Industri farmasi di Indonesia memainkan peran yang sangat penting dalam
perekonomian Indonesia. Namun, pada tahun 2018-2022 rata-rata nilai perusahaan
pada sektor farmasi berfluktuasi yang disebabkan oleh wabah Corona Virus
Disease 2019 (COVID-19). Hal tersebut mengindikasikan bahwa harga saham
perusahaan dalam kondisi yang tidak baik. Penelitian ini bertujuan untuk menguji
pengaruh profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan secara
parsial dan simultan pada perusahaan sektor farmasi yang terdaftar di BEI tahun
2018-2022. Profitabilitas diproksikan dengan ROA, ukuran perusahaan diproksikan
dengan LN Total Aset, dan nilai perusahaan diproksikan dengan PBV.

Penelitian ini bersifat kausalitas dengan pendekatan kuantitatif asosiatif.
Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan sektor farmasi di BEI 2018-2022.
Pemilihan sampel dilakukan dengan teknik purposive sampling menghasilkan total
7 sampel perusahaan dengan 5 tahun pengamatan. Pengumpulan data dilakukan
menggunakan teknik dokumentasi dengan mengunduh data sekunder dari
www.idx.co.id berupa laporan keuangan tahunan. Teknik analisis data dalam
penelitian ini menggunakan analisis regrsi linier berganda berdasarkan uji statistik
deskriptif, uji asumsi klasik, dan uji hipotesisi menggunakan SPSS versi 25.

Hasil analisis menunjukkan bahwa secara parsial profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan dan ukuran perusahaan tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara simultan, profitabilitas
dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Implikasi
pada penelitian ini dapat memberikan sumbangan pemikiran bagi perusahaan dan
investor dalam lebih memperhatikan hal-hal yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan baik guna meningkatkan nilai perusahaan dan sebagai bahan
pertimbangan sebelum berinvestasi.

Kata Kunci: Sektor Farmasi, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, dan Nilai
perusahaan
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ABSTRACT

The pharmaceutical industry in Indonesia plays a very important role in the
Indonesian economy. However, in 2018-2022 the average value of pharmaceutical
sector companies experienced fluctuations due to the Corona Virus Disease 2019
(COVID-19) outbreak. This indicates that the company's share price is not in good
condition. This research aims to examine the influence of profitability and firm size
on firm value partially and simultaneously in pharmaceutical sector companies
listed on the IDX in 2018-2022. Profitability is proxied by ROA, firm size is proxied
by LN Total Assets, and firm value is proxied by PBV.

This research is causal in nature with an associative quantitative approach.
The population in this research is pharmaceutical sector companies on the IDX in
2018-2022. Sample selection was carried out using a purposive sampling technique
so that a sample of 7 companies was obtained with an observation period of 5 years.
Data collection was carried out using documentation techniques by downloading
secondary data from www.idx.co.id in the form of annual financial reports. The
data analysis technique in this research uses multiple linear regression analysis
based on descriptive statistical tests, classical assumption tests, and hypothesis
testing using SPSS version 25.

The results of the analysis show that partially profitability has a significant
positive effect on firm value and firm size has no significant effect on firm value.
Simultaneously, profitability and firm size have a significant effect on firm value.
The implications of this research can contribute to thinking for companies and
investors in paying more attention to things that can influence firm value both in
order to increase firm value and as a consideration before making an investment.

Keywords: Pharmaceuticals Sector, Profitability, Firm Size, and Firm Value
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Tegaknya suatu perusahaan pasti dilandaskan pada tujuan yang jelas.
Secara umum, tujuan perusahaan ialah guna mencari laba/keuntungan secara
optimal. Namun hanya memperoleh keuntungan yang optimal saja tidak akan
menjamin kelangsungan suatu perusahaan untuk jangka waktu yang panjang.
Untuk menjaga keberlangsungan hidup perusahaan diperlukan sebuah tujuan
lain yaitu mengoptimalkan nilai perusahaan tersebut (Karuni & Suci, 2022).
Semakin ketatnya persaingan di dunia bisnis serta ditambah dengan situasi
perekonomian negara yang tidak menentu mengharuskan mengelola kinerja
perusahaan lebih baik dan efesien saat melaksanakan kegiatan operasi
perusahaan agar kelangsungan hidup perusahaan terjamin. Persaingan yang
semakin ketat ini, meminta perusahaan untuk lebih meningkatkan nilai
perusahaannya. Karena dengan nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan
para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai perusahaan yang tinggi
menunjukkan kemakmuran pemegang saham juga tinggi (Rahmaida, 2020).

Perusahaan perlu mengirimkan sinyal kepada pihak eksternal guna
menunjukkan kinerja perusahaan. Teori sinyal mengaitkan antara Kinerja
perusahaan dengan investor melalui informasi yang dipublikasikan oleh pihak
perusahaan yang diterima investor berupa sinyal dan dapat digunakan sebagai

bahan pertimbangan dalam menetapkan keputusan investasi (Elisa & Amanah,



2021). Semakin banyak investor yang melakukan investasi, maka semakin
banyak perusahaan mempunyai peluang untuk meningkatkan nilai perusahaan
yang tercermin pada harga saham (Wahyuni, 2019).

Investor tentunya tidak sembarangan saat menentukan perusahaan untuk
menanamkan modalnya. Setiap perusahaan dituntut untuk meningkatkan nilai
perusahaannya, dikarenakan nilai perusahaan adalah konsep yang penting bagi
seorang investor. Nilai perusahaan merupakan pandangan investor tentang
sebuah perusahaan yang identik dengan harga saham. Nilai perusahaan
menunjukkan bagaimana pasar menilai perusahaan dengan menyeluruhan
(Yonata et al., 2021). Hasil kerja perusahaan yang baik digambarkan dengan
tingginya nilai suatu perusahaan, sehingga hal ini jadikan sebagai aspek penting
oleh investor saat menentukan untuk menginvestasikan modal disuatu
perusahaan. Selain itu, tingginya nilai perusahaan akan menunjukkan prospek
suatu perusahaan yang baik dimasa mendatang, hal ini meningkatkan
kepercayaan pasar terhadap kinerja suatu perusahaan (Ferdila et al., 2023).

Pengukuran nilai perusahaan dapat menggunakan rumus Price to Book
Value (PBV). Penggunaan rasio PBV saat menghitung nilai perusahaan bisa
dengan tepat menjelaskan nilai perusahaan sebab rasio ini membandingkan
harga saham dengan nilai buku saham. Rasio PBV mengukur suatu nilai yang
diberikan pasar dengan menggambarkan penggolongan harga saham rendah
(undervalued) dan tinggi (overvalued) (Budi Dharma et al., 2022). Ramadhanti
& Cipta (2022) menjelaskan bahwa dengan menggunakan rasio PBV dapat

memberikan deskripsi potensi pergerakan dari harga suatu saham sehingga



secara tidak langsung rasio ini dapat memberikan pengaruh terhadap harga
saham. Semakin tinggi PBV maka semakin menjadi daya tarik investor (Keni &
Pangkey, 2022).

Perusahaan farmasi di Indonesia menjalankan peran yang sangat penting
dalam perekonomian Indonesia. Pada tahun 2018-2022 rata-rata nilai
perusahaan pada sektor farmasi berfluktuasi yang dikarenakan oleh wabah
Corona Virus Disease 2019 (COVID-19). Berikut grafik rata-rata nilai

perusahaan sektor farmasi tahun 2018-2022:

Rata-Rata Nilai Perusahaan
Sektor Farmasi Tahun 2018-2022
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Sumber: data sekunder diolah, tahun 2024

Gambar 1.1 Rata-Rata Nilai Perusahaan
Sektor Farmasi Tahun 2018-2022

Berdasarkan gambar 1.1 menunjukkan bahwa rata-rata nilai perusahaan
sektor farmasi tahun 2018-2022 mengalami fluktuasi dimana terjadi kenaikan
dan penurunan pada perhitungan price to book value (PBV). Rata-rata nilai
perusahaan sektor farmasi pada tahun 2018 yakni 7,06. Pada tahun 2019 rata-

rata nilai perusahaan sektor farmasi mengalami penurunan sebesar 2,68.



Peningkatan terjadi pada tahun 2020, rata-rata nilai perusahaan sektor farmasi
meningkat mencapai 6,01 yang disebabkan karena dampak pandemi Covid-19
yang ditunjukkan dengan semakin meningkatnya permintaan terhadap berbagai
jenis obat, vitamin, maupun suplemen. Pada tahun 2021 rata-rata nilai
perusahaan sektor farmasi menurun mencapai 3,76 dan pada tahun 2022 kembali
meningkat sebesar 5,73.

Hasil kinerja positif di tengah pengaruh pandemi Covid-19 disebabkan
karena industri farmasi merupakan salah satu sektor yang masih memiliki
permintaan cukup tinggi di pasar. Layanan kesehatan, merupakan salah satu
bidang yang diizinkan untuk tetap beroperasi seperti biasa di masa pandemi
(Badzlina & Bintoro, 2023). Kondisi permintaan pasar yang cukup tinggi pada
saat pandemi Covid-19 menyebabkan peningkatan pada nilai perusahaan, namun
melihat rata-rata nilai perusahaan sektor farmasi tahun 2018-2022, dampak
pandemi Covid-19 hanya menunjukkan peningkatan nilai perusahaan pada tahun
2020, sedangkan pada tahun 2019 dan 2021 mengalami penurunan yang
signifikan.

Melimpahnya permintaan dari masyarakat terhadap kebutuhan suplemen,
obat herbal, dan vitamin pada saat COVID 19 menjadi dampak positif dan
negatif bagi perusahaan farmasi di Indonesia (Aliyah, 2021). Ketika perusahaan
farmasi mampu memenuhi permintaan pasar pada saat COVID 19, maka nilai
perusahaan akan melambung tinggi, dan sebaliknya ketika tidak mampu
mengatasi permintaan pasar, maka perusahaan tersebut akan mengalami

penurunan drastis. Linton et al. (2020) menyatakan bahwa di tengah



ketidakpastian untuk berinvestasi pada kondisi pandemi, perusahaan yang
bergerak di sektor farmasi akan menjadi opsi bagi para investor untuk
menanamkan hartanya. Namun dalam aktivitas berinvestasi di sektor farmasi
diperlukan analisis-analisis kondisi keuangan perusahaan dan pengaruhnya pada
harga saham perusahaan tersebut guna menjadi bahan pertimbangan bagi para
investor untuk menentukan perusahaan yang tepat untuk dimiliki.

Rata-rata nilai perusahaan sektor farmasi tahun 2018-2022 mengalami
fluktuasi yang mengindikasikan bahwa harga saham perusahaan dalam kondisi
yang tidak baik, sehingga penting untuk mengeksplorasi semua kemungkinan
faktor yang akan berdampak pada nilai perusahaan. Maka dari itu, perlu untuk
memahami faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan
sektor farmasi. Faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan yakni profitabilitas
yang merupakan kesanggupan suatu perusahaan menghasilkan laba dari aktivitas
penjualan dan kegiatan investasi perusahaan (Himawan, 2020). Profitabilitas
dapat diukur menggunakan berbagai jenis rasio, pada penelitian ini
menggunakan rasio Return on Asset (ROA) karena perhitungan ini dapat
mencerminkan kemampuan suatu perusahaan dalam mengelola aset yang
dimiliki guna menghasilkan laba.

ROA dapat mewakili keseluruhan pencapaian perusahaan yang merujuk
pada keseluruhan laba perusahaan atas dana yang diinvestasikan berupa aset
yang dimiliki. Perusahaan yang mampu menghasilkan laba yang tinggi berarti
kegiatan operasional perusahaan tersebut berjalan dengan baik dan

menggambarkan kinerja yang bagus bagi pandangan nilai perusahaan (Novi et



al., 2023). Kemampuan perusahaan menghasilkan laba akan membuat investor
semakin tertarik untuk berinvestasi dengan harapan memperoleh hasil investasi
yang menguntungkan. Sehingga, semakin tinggi profitabilitas maka nilai
perusahaan akan semakin tinggi (Putri & Miftah, 2021).

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan didukung dengan adanya
kajian empiris dari riset yang dikembangkan oleh beberapa peneliti. Penelitian
yang dilakukan oleh Fajrial et al. (2022) menjelaskan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, penelitian yang
dilakukan olen Ramdhonah et al. (2019) menyatakan bahwa profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yakni ukuran
perusahaan. Suatu perusahaan memiliki ukuran perusahaan yang diproksikan
dari total aktivanya yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran
perusahaan dapat dihitung menggunakan log natural total aset karena
mencerminkan ukuran total perusahaan dan jumlah sumber daya yang
dimilikinya tanpa rentan terhadap fluktuasi pasar. Wati, (2023) mengungkapkan
bahwa ukuran perusahaan dinyatakan dengan total aset yaitu semakin besar total
aset yang dimiliki perusahaan maka akan semakin besar pula ukuran perusahaan
tersebut. Perusahaan yang memiliki total aset yang besar menunjukkan bahwa
perusahaan tersebut relatif lebih stabil dan bisa menghasilkan laba yang lebih
besar dibandingkan perusahaan yang memiliki total aset sedikit atau rendah.
Ukuran perusahaan yang besar dapat menggambarkan bahwa perusahaan

tersebut dapat bertahan dalam kondisi tertentu karena perusahaan dengan ukuran



besar cenderung mampu mendapatkan pendanaan dengan mudah (Aziz &
Widati, 2023).

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan didukung dengan
adanya kajian empiris dari penelitian yang dikembangkan oleh beberapa peneliti.
Penelitian yang dilakukan oleh Elisa & Amanah (2021) menyatakan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan, hasil penelitian yang dilakukan Yonata et al. (2021) menyatakan
bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Fenomena serta research gap yang terjadi menunjukkan perlu dilakukan analisis
lebih lanjut terkait hubungan profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai

perusahaan.

. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka rumusan masalah

penelitian ini adalah:

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor farmasi
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2022?

2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor
farmasi di Busa Efek Infonesia (BEI) periode 2018-2022?

3. Apakah profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh secara simultan
terhadap nilai perusahaan sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2018-2022?



C. Batasan Masalah
Adapun batasan masalah dalam penelitian ini yaitu pada variabel
independen profitabilitas dan ukuran perusahaan, pada variabel dependen yaitu
nilai perusahaan sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2018-2022.

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini
adalah:

a. Untuk mengetahui pengaruh antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan
sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia 2018-2022.

b. Untuk mengatahui pengaruh antara ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia 2018-2022.

c. Untuk mengetahui pengaruh secara simultan profitabilitas dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan sektor farmasi di Bursa Efek
Indonesia 2018-2022.

2. Manfaat Penelitian
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
a. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan bisa menambah pengetahuan dan
meningkatkan wawasan dalam berfikir tentang pemahaman yang lebih
intens terkait pengaruh profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai

perusahaan sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia 2018-2022



b. Manfaat Praktis
1) Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan
tambahan serta menjadi bahan pertimbangan untuk menentukan sebuah
ketetapan investasi pada perusahaan sektor farmasi agar memperoleh
hasil atau return investasi yang sesuai dengan harapan dari kegiatan
investasi yang dilakukan.
2) Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi informasi untuk
pengambilan keputusan dan sebagai pertimbangan bagi perusahaan
sektor farmasi yang terdapat di Indonesia untuk meningkatkan nilai
perusahaannya.
3) Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini diharapkan bisa menjadi informasi tambahan dan

referensi untuk penelitian selanjutnya dengan topik yang berkaitan.



BAB V

KESIMPULAN

A. Simpulan

Mengacu pada hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan,

simpulan dari penelitian ini, sebagai berikut:

1.

Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada
sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 — 2022.
Hasil ini menunjukan apabila terjadi peningkatan dari segi profitabilitas
maka akan memberikan dampak terhadap peningkatan nilai perusahaan
pada sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 —
2022. Dengan perusahaan menghasilkan laba yang tinggi maka investor
akan menerima sinyal positif sehingga dapat menaikan nilai perusahaan
yang menyebabkan harga saham yang meningkat.

Ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 —
2022. Hasil ini menunjukan bahwa besar kecilnya ukuran perusahaan tidak
akan memberikan dampak terhadap nilai perusahaan pada sektor farmasi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 — 2022. Hal tersebut
menunjukan bahwa investor tidak menjadikan ukuran perusahaan sebagai
pertimbangan utama saat melakukan investasi.

Profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan secara

simultan terhadap nilai perusahaan pada sektor farmasi yang terdaftar di
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Bursa Efek Indonesia periode 2018 — 2022. Hal ini berarti profitabilitas dan
ukuran perusahaan secara bersamaan dapat memberikan dampak terhadap
nilai perusahaan pada sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2018 — 2022. Variabel profitabilitas dan ukuran perusahaan
mempengaruhi nilai perusahaan secara bersama-sama sebesar 49%.
B. Implikasi
Setiap penelitian tentunya diharapkan dapat memberikan dampak baik
yang akan dinyatakan berupa implikasi. Berikut implikasi yang muncul dari
penelitian ini, sebagai berikut:
1. Implikasi Teoritis
Penelitian ini memberikan kontribusi signifikan dalam memperkaya
literatur keuangan dengan menegaskan bahwa profitabilitas merupakan
faktor utama yang signifikan dalam penilaian nilai perusahaan. Sementara
itu, ukuran perusahaan tidak menunjukkan pengaruh signifikan dalam
konteks sektor farmasi. Temuan ini mendukung pandangan bahwa
profitabilitas adalah indikator utama kinerja perusahaan yang
dipertimbangkan oleh investor. Hasil ini mengindikasikan bahwa dalam
sektor farmasi, ukuran perusahaan tidak selalu berfungsi sebagai sinyal kuat
yang mencerminkan nilai perusahaan bagi investor, yang mungkin
memerlukan revisi atau pengembangan lebih lanjut dalam literatur

keuangan yang relevan.
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2. Implikasi Praktis
Secara praktis, penelitian ini menekankan pentingnya manajemen
perusahaan farmasi untuk berfokus pada peningkatan profitabilitas guna
mengoptimalkan nilai perusahaan. Investor pada perusahaan sektor farmasi
disarankan untuk lebih berfokus pada profitabilitas dalam proses
pengambilan keputusan investasi, daripada mempertimbangkan ukuran
perusahaan. Bagi para pembuat kebijakan, temuan penelitian ini
mengindikasikan perlunya pengembangan kebijakan yang memfasilitasi
inovasi dan efisiensi operasional di sektor farmasi, guna memperkuat daya
saing dan meningkatkan nilai perusahaan secara keseluruhan di pasar
modal.
C. Saran
Saran yang dapat dijadikan pertimbangan berdasarkan hasil penelitian
yang telah diuraikan, sebagai berikut:
1. Bagi Perusahaan
Disarankan agar perusahaan farmasi lebih fokus pada optimalisasi
penggunaan aset, seperti dengan meningkatkan efisiensi produksi,
memanfaatkan teknologi, dan mengurangi biaya operasional. Pengelolaan
aset yang baik dapat meningkatkan profitabilitas, yang pada gilirannya
dapat berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan.
2. Bagi Investor
Investor yang akan melakukan suatu keputusan investasi, diharapkan

lebih teliti untuk menilai dan memperhatikan kondisi perusahaan yang



59

diminati. Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan harus
dikaji dengan baik, sehingga keputusan investasi yang dihasilkan tepat dan
menguntungkan. Perusahaan dengan nilai perusahaan yang baik dapat
mencerminkan kondisi dan pengelolaan perusahaan baik sehingga
perusahaan tersebut memiliki peluang untuk semakin berkembang dan dapat
menguntungkan investor.
Bagi Peneliti Selanjutnya

Untuk peneliti selanjutnya, penelitian ini menemukan bahwa variabel
yang diteliti hanya memengaruhi nilai perusahaan sebesar 49%. Oleh karena
itu, disarankan agar peneliti berikutnya mempertimbangkan variabel lain
seperti leverage, pertumbuhan perusahaan, dan likuiditas. Selain itu,
penambahan variabel moderasi, seperti manajemen aset, inovasi, atau
efisiensi operasional, dapat dipertimbangkan untuk memperdalam
pemahaman mengenai pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan. Dengan menambahkan variabel moderasi, penelitian di masa
depan bisa memberikan wawasan yang lebih mendalam mengenai kondisi

di mana ukuran perusahaan mungkin mulai menunjukkan pengaruhnya.
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