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ABSTRAK

Saat ini minat investor untuk mengambil keputusan investasi di pasar modal
semakin meningkat. Nilai perusahaan menjadi salah satu penilaian bagi investor
untuk menginvestasikan dananya pada perusahaan. Salah satu indikator yang
digunakan untuk mengukur nilai perusahaan adalah profitabilitas, leverage, dan
ukuran perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas, leverage,
dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Variabel profitabilitas dalam
penelitian ini diproksikan dengan menggunakan Return On Asset (ROA). Leverage
diproksikan dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). Ukuran perusahaan
diproksikan dengan logaritma natural dari total aset (Ln Total Aset). Price to Book
Value (PBV) yang selanjutnya sebagai proksi dari nilai perusahaan. Penelitian ini
menganalisis data sekunder yang diperoleh melalui Bursa Efek Indonesia berupa
laporan keuangan tahunan dan laporan ringkasan harga saham pada perusahaan sub
sektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022.
Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling,
dan teknik analisis data yang digunakan yakni analisis regresi linier berganda
dengan bantuan aplikasi IBM SPSS Statistics 25.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel profitabilitas dan leverage
secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan, variabel ukuran perusahaan secara parsial tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Sehingga secara simultan, penelitian ini menghasilkan
bahwa variabel profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan nilai perusahaan
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ABSTRACT

Currently, investors' interest in making investment decisions in the capital
market is increasing. Firm value is one of the assessments for investors to invest
funds in the company. One of the indicators used to measure company value is
profitability, leverage, and company size.

This study aims to examine the effect of profitability, leverage, and firm size
on firm value. The profitability variable in this study is proxied by using Return On
Assets (ROA). Leverage is proxied using the Debt to Equity Ratio (DER). Company
size is proxied by the natural logarithm of total assets (Ln Total Assets). Price to
Book Value (PBV), which then serves as a proxy for company value. This study
analyzes secondary data obtained through the Indonesia Stock Exchange in the
form of annual financial reports and stock price summary reports for
telecommunications sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange
for the 2019-2022 period. The selection of the sample in this study used a purposive
sampling technique, and the data analysis technique used was multiple linear
regression analysis with the help of the IBM SPSS Statistics 25 application.

The results of this study indicate that the profitability and leverage variables
partially have a positive and significant effect on firm value. Meanwhile, the
variable firm size partially has no significant effect on firm value. So
simultaneously, this study resulted that the variable profitability, leverage, and firm
size have a significant effect on firm value.

Keywords: profitability, leverage, company size, and company value
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pada era globalisasi saat ini, pasar modal menjadi salah satu aspek yang
mendukung adanya pertumbuhan perekonomian suatu negara. Pasar modal
merupakan tempat untuk memperdagangkan segala instrumen moneter jangka
panjang, serta berperan sebagai sarana pendanaan usaha bagi perusahaan yang
membutuhkan dana untuk pengembangan usahanya dan sebagai sarana bagi
investor untuk berinvestasi dengan harapan akan memperoleh tingkat
pengembalian investasi di masa depan (Jamil dan Hayati, 2021).

Meningkatnya aktivitas initial public offering (IPO) di Bursa Efek
Indonesia (BEI) menjadi salah satu faktor yang mengindikasikan
perkembangan pasar modal saat ini. Pada tahun 2019 tercatat adanya aktivitas
IPO tertinggi di antara bursa-bursa di kawasan Asia Tenggara dengan peringkat
ke-71 di dunia, di samping itu rata-rata nilai transaksi harian mencapai Rp9,1
triliun dan terus meningkat sampai dengan tahun 2022 mencapai Rp14,8 triliun
(Abidin, 2019). Bukan hanya itu, adanya perkembangan di pasar modal juga
didukung oleh data yang menunjukkan adanya peningkatan jumlah investor di
pasar modal. Berdasarkan pada data statistik publik yang dikeluarkan oleh PT
Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) menunjukkan adanya peningkatan
jumlah investor di pasar modal dari tahun 2019-2022 yang disajikan pada Tabel

1.1.



Tabel 1.1
Pertumbuhan Jumlah Investor di Pasar Modal
Tahun Jumlah Investor Persentase Kenaikan
2019 2.484.354 -
2020 3.880.753 56,21%
2021 7.489.337 92,99%
2022 10.311.152 37,68%

Sumber: PT Kustodian Sentral Efek Indonesia, 2022

Berdasarkan pada Tabel 1.1, terlihat bahwa dari tahun 2019 sampai
dengan tahun 2022 terjadi peningkatan jumlah investor di pasar modal.
Peningkatan yang cukup signifikan terjadi pada tahun 2021 sebesar 92,99%
menjadi 7.489.337 investor, dan terus meningkat sampai dengan tahun 2022
menjadi 10.311.152 investor. Hal ini menunjukkan bahwa minat berinvestasi di
kalangan masyarakat semakin tinggi. Melihat semakin tingginya minat
masyarakat untuk berinvestasi di pasar modal haruslah diikuti oleh
meningkatnya kinerja perusahaan yang listing di pasar modal, sebab investor
lebih tertarik pada perusahaan yang berkinerja baik karena dinilai memiliki
peluang yang besar di kemudian hari.

Pada dasarnya setiap perusahaan memiliki tujuan utama yakni
memaksimalkan keuntungan positif atau laba dengan mengefisienkan
penggunaan sumber dayanya, serta memaksimalkan nilai perusahaan yang
berdampak pada peningkatan kesejahteraan pemilik (Barnades dan Suprihhadi,
2020). Nilai perusahaan merupakan suatu bentuk pengevaluasian investor atas
keberhasilan perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya yang dimilikinya
sekaligus suatu bentuk penilaian atas kinerja perusahaan yang dapat

digambarkan melalui besarnya harga saham di pasar (Hidayat dan Khotimah,



2022). Wardhany et al. (2019) menyatakan bahwa meningkatnya nilai
perusahaan dipengaruhi oleh adanya kenaikan harga saham.

Indikator yang digunakan untuk mengukur nilai perusahaan dalam
penelitian ini adalah rasio Price to Book Value (PBV). PBV merupakan rasio
keuangan yang membandingkan harga saham perusahaan dengan nilai buku per
lembar saham (Farizki et al., 2021). Ali et al. (2021) menyatakan bahwa
tingginya kepercayaan pasar terhadap potensi perusahaan untuk bisa
mendatangkan return atau tingkat pengembalian investasi dapat digambarkan
melalui tingginya perolehan PBV perusahaan. Terdapat beberapa faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan di antaranya profitabilitas, leverage, dan
ukuran perusahaan.

Profitabilitas merupakan hal utama yang patut diperhatikan, sebab
dalam menjalankan kegiatan operasional bisnis perusahaan haruslah dalam
keadaan yang profitable atau menguntungkan karena hal ini dapat
mempermudah perusahaan dalam memperoleh modal baik dari investor
ataupun kreditur (Ali et al., 2021). Pengukuran atas profitabilitas dilakukan
dengan menggunakan rasio Return On Asset (ROA) yaitu rasio yang mengukur
kapabilitas perusahaan untuk mendapatkan keuntungan dengan penggunaan
semua asetnya (Farizki et al., 2021). Sari dan Widyawati (2021) menyatakan
bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba tercermin dari rasio
ROA, semakin tinggi ROA yang dihasilkan dapat mendorong investor untuk
menginvestasikan modalnya pada perusahaan yang berpotensi menaikkan harga

saham dan nilai perusahaan.



Leverage merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam melunasi
seluruh kewajiban baik jangka pendek maupun jangka panjang serta dapat
dijadikan penilaian mengenai seberapa banyak dana perusahaan berasal dari
utang (Putra dan Gantino, 2021). Pengukuran atas rasio leverage dilakukan
dengan menggunakan rasio Debt to Equity Ratio (DER), yakni rasio utang pada
modal (Sari dan Widyawati, 2021). Menurut (Kasmir, 2017) menyatakan bahwa
semakin tinggi rasio leverage maka semakin rendah nilai perusahaan, hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi perusahaan dibiayai oleh utang
dibandingkan modal sendiri.

Kemudahan perusahaan dalam memperoleh pembiayaan baik dari
investor maupun kreditur dapat dipengaruhi oleh ukuran perusahaan (Putra dan
Gantino, 2021). Semakin besar ukuran perusahaan maka semakin tinggi minat
investor untuk menginvestasikan dananya ke dalam perusahaan sehingga akan
berdampak pada peningkatan harga saham serta nilai perusahaan (Wardhany et
al., 2019). Pengukuran atas ukuran perusahaan dilakukan dengan menggunakan
logaritma natural dari total aset (Ln Total Aset), yang mana melihat ukuran
perusahaan dari jumlah aset yang dimiliki perusahaan. Perusahaan yang
memiliki aset yang besar dapat memudahkan manajemen untuk memanfaatkan
aset tersebut dalam rangka meningkatkan nilai perusahaan (Wardhany et al.,
2019).

Penggunaan perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di
BEI, sebab saat ini perusahaan sub sektor telekomunikasi banyak diminati oleh

para investor yang memandang bahwa perusahaan sektor ini memiliki value



yang baik untuk jangka panjang, sebab adanya perkembangan digitalisasi
menuntut adanya perluasan internet di Indonesia sehingga akan sangat
menguntungkan bagi investor dan perusahaan dalam memperdagangkan
sekuritas perusahaan sektor telekomunikasi (Rosyada dan Prajawati, 2022). Hal
ini didukung oleh data statistik publik yang dikeluarkan oleh BEI mengenai
daftar perusahaan yang memiliki kapitalisasi pasar terbesar tahun 2022 yang
disajikan pada Tabel 1.2.

Tabel 1.2
Lima Kapitalisasi Pasar Terbesar Tahun 2022

Kapitalisasi Pasar

No Sub Sektor N ) Persentase
(Dalam Miliar Rupiah)

1  Perbankan Rp3.042.028 32,02%

2 Minyak, Gas, dan Batu Bara Rp1.422.841 14,98%

3  Barang Baku Rp928.231 9,77%

4 Telekomunikasi Rp724.091 7,62%

5  Makanan dan Minuman Rp670.304 7,06%

Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2022

Berdasarkan pada Tabel 1.2 terlihat bahwa investasi pada perusahaan
sub sektor telekomunikasi menjadi salah satu yang paling diminati para investor
saat ini, dengan jumlah kapitalisasi pasar terbesar keempat setelah perusahaan
sub sektor barang baku tahun 2022 yaitu sebesar Rp724.091 miliar atau sebesar
7,62% dari total kapitalisasi pasar tahun 2022. Data statistik publik yang
dikeluarkan oleh BEI juga menunjukkan bahwa salah satu perusahaan sub
sektor telekomunikasi yaitu PT Telkom Indonesia (Persero) Thk masuk ke

dalam daftar 50 perusahaan yang memiliki nilai kapitalisasi pasar terbesar tahun



2022 dengan peringkat kelima setelah perusahaan sub sektor perbankan, yang
mencapai Rp371.483.312 juta (Bursa Efek Indonesia, 2022).

Ketidakpastian hasil penelitian oleh peneliti terdahulu terkait nilai
perusahaan yang dipengaruhi oleh profitabilitas, leverage, dan ukuran
perusahaan menjadi akar permasalahan dalam studi ini. Dalam penelitian yang
dilakukan oleh Yanti dan Darmayanti (2019), Asbarini dan Bahri (2022)
memperoleh hasil bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun hasil yang berbeda ditemukan Farizki et al.
(2021) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Wardhany et al. (2019), Susesti dan Wahyuningtyas (2022)
memperoleh hasil bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Namun hasil yang berbeda ditemukan Agustina et al. (2020)
yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Nandita dan Kusumawati (2018), Aldi et al. (2020) memperoleh hasil bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Namun hasil yang berbeda ditemukan Sari dan Widyawati (2021)
yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan pada fenomena dan research gap tersebut, maka peneliti
tertarik untuk melakukan penelitian lebih lanjut dengan judul “Analisis
Pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan Ukuran Perusahaan Terhadap
Nilai Perusahaan (Studi Kasus pada Perusahaan Sub Sektor

Telekomunikasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia)”.



B. Rumusan Masalah
Berdasarkan pada pemaparan latar belakang masalah di atas, rumusan
masalah dalam penelitian ini yaitu:

1. Bagaimanakah pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di BEI?

2. Bagaimanakah pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di BEI?

3. Bagaimanakah pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di BEI?

4. Bagaimanakah pengaruh profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan
secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor
telekomunikasi yang terdaftar di BEI?

C. Batasan Masalah
Berdasarkan pada latar belakang masalah yang telah diuraikan
sebelumnya, maka penelitian ini dibatasi pada variabel profitabilitas, leverage,
ukuran perusahaan sebagai variabel independen, dengan nilai perusahaan
sebagai variabel dependen pada perusahaan sub sektor telekomunikasi yang

terdaftar di BEI. Periode yang digunakan dalam penelitian ini dari tahun 2019

sampai dengan 2022. Pengukuran atas nilai perusahaan dalam penelitian ini

adalah rasio PBV, sementara profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan

masing-masing adalah ROA, DER, dan Ln Total Aset.



D. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan pada rumusan masalah di atas, maka tujuan dalam
penelitian ini adalah:

a. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di BEI.

b. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di BEI.

c. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di
BEI.

d. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, dan ukuran
perusahaan secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di BEI.

2. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi berbagai pihak baik
secara teoritis maupun praktis.

a. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan dan
informasi baru mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai

perusahaan.



b. Manfaat Praktis

1)

2)

3)

Bagi Perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan
informasi, masukan, dan evaluasi yang bermanfaat dalam
meningkatkan nilai perusahaan melalui pengaruh profitabilitas,
leverage, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.
Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor dalam
menentukan perusahaan yang baik untuk diinvestasikan sehingga
nantinya investor dapat memperoleh return atau tingkat
pengembalian investasi yang tinggi.
Bagi Peneliti Selanjutnya

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan
referensi bagi peneliti selanjutnya untuk melaksanakan penelitian
yang sejenis serta dapat menambah pengetahuan dan bukti empiris

terkait faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.



BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

A. Simpulan
Penelitian ini, dilakukan dengan menganalisis data menggunakan uji
statistik deskriptif, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis untuk mengidentifikasi
pengaruh profitabilitas (ROA), leverage (DER), dan ukuran perusahaan (Ln

Total Aset) terhadap nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan sub sektor

telekomunikasi yang terdaftar di BEI periode 2019-2022. Hasil yang didapat

dari penelitian ini sebagai berikut:

1. Variabel profitabilitas (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan sub sektor telekomunikasi yang
terdaftar di BEI. Hal ini menerangkan bahwa semakin tinggi profitabilitas
perusahaan, menunjukkan semakin tinggi laba yang mampu diperoleh
perusahaan, dan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Hasil ini
dapat mempengaruhi keputusan investor untuk menginvestasikan dananya
pada perusahaan tersebut.

2. Variabel leverage (DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan (PBV) pada perusahaan sub sektor telekomunikasi yang
terdaftar di BEI. Hal ini menerangkan bahwa tingginya leverage yang
dimiliki perusahaan tidak selamanya dinilai buruk oleh investor, karena
dengan leverage yang tinggi dapat juga menunjukkan keadaan perusahaan

yang sedang melakukan pengembangan bisnis sebagai upaya peningkatan
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perolehan laba. Kondisi ini dapat mendorong minat investor untuk
menginvestasikan dananya pada perusahaan tersebut.

3. Variabel ukuran perusahaan (Ln Total Aset) tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan sub sektor
telekomunikasi yang terdaftar di BEI. Hal ini menerangkan bahwa ukuran
perusahaan tidak dapat dijadikan rujukan bagi investor untuk
menginvestasikan dananya pada perusahaan.

4. Variabel profitabilitas (ROA), leverage (DER), dan ukuran perusahaan (Ln
Total Aset) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan (PBV) pada perusahaan sub sektor telekomunikasi yang
terdaftar di BEI. Jumlah persentase kontribusi pengaruh yang diberikan
ketiga variabel tersebut sebesar 41,3%, hal tersebut menggambarkan bahwa
sebesar 58,7% variabel nilai perusahaan dipengaruhi oleh variabel lain di
luar penelitian ini.

B. Implikasi
Penelitian ini mengimplikasikan bahwa dalam melihat nilai
perusahaan tidak cukup dengan profitabilitas (ROA), leverage (DER), dan
ukuran perusahaan (Ln Total Aset). Hal ini dikarenakan kontribusi
pengaruh yang diberikan ketiga variabel independen tersebut hanya sebesar
41,3%, yang artinya sebesar 58,7% nilai perusahaan dipengaruhi oleh
variabel lain di luar penelitian ini, kemudian penelitian ini hanya menguji

laporan keuangan perusahaan sub sektor telekomunikasi, sehingga hasil
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penelitian ini tidak dapat digeneralisasi untuk keseluruhan perusahaan sub
sektor lainnya yang terdaftar di BEI.
C. Saran
1. Bagi Perusahaan

Untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan khususnya bagi
perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di BEI maka perlu
memperhatikan nilai profitabilitas (ROA) dan leverage (DER) yang dimiliki
perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian yang diperoleh penulis
membuktikan bahwa profitabilitas (ROA) dan leverage (DER) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga dengan perolehan
profitabilitas (ROA) dan leverage (DER) yang tinggi dapat berdampak pada
peningkatan nilai perusahaan. Kondisi tersebut dapat ditangkap sebagai
sinyal positif bagi investor untuk menginvestasikan dananya pada
perusahaan.

2. Bagi Investor

Investor harus mengevaluasi aspek-aspek yang mempengaruhi nilai
perusahaan ketika membuat keputusan investasi, seperti melihat atau
menghitung rasio profitabilitas (ROA) dan rasio leverage (DER)
perusahaan. Perusahaan dengan rasio profitabilitas (ROA) dan leverage
(DER) yang kuat dapat menggambarkan perusahaan dengan nilai
perusahaan yang baik, sehingga dapat memastikan adanya pengembalian

investasi yang tinggi kepada investor.
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3. Bagi Peneliti Selanjutnya

Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel
independen yang dianggap berpotensi mempengaruhi nilai perusahaan,
seperti likuiditas dan kebijakan dividen, serta menambah proksi untuk
mengukur variabel profitabilitas, seperti Return On Equity (ROE) dan
Return On Investment (ROI), serta Debt to Asset Ratio (DAR) untuk
mengukur variabel leverage sehingga dapat memperkuat hasil dalam
penelitian ini. Peneliti juga dapat memperluas subjek penelitian dengan
menggunakan subjek penelitian pada perusahaan sub sektor yang berbeda
atau menggunakan seluruh perusahaan sub sektor telekomunikasi, serta
menambah periodisasi penelitian sehingga diperoleh jumlah sampel yang
lebih besar yang dapat memberikan kemungkinan hasil yang sesuai dengan
kondisi yang sebenarnya dan kesimpulan penelitian yang dibuat dapat

digeneralisasi.
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