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Abstract

The purpose of this research was to determine the effect of profitability and company growth on firm
value.The population of this research are non-financial companies listed on Indonesia Stock Exchange
during 2018-2020 period. The method to collect sample is purposive sampling with the results of 48
companies which were tested using multiple linear regression.The following results from this research
indicate that profitability has a positive effect on firm value because it shows company's rate of return
on investment from operational activity and company growth has a negative effect on firm value because
it shows level of company development followed by increasing costs.This research is expected to be a
source of information for those who need data on all the variables used. The novelty of this research
uses non-financial company data in the 2018 to 2020 period.
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PENDAHULUAN

Pertumbuhan perekonomian dunia mulai mengalami penurunan yang sangat drastis semenjak ditetapkan
oleh Badan Kesehatan Dunia (WHO) pada tanggal 11 maret 2020 resmi terjadinya pandemi covid-19
yang memakan banyak korban (Purwanto 2021). Perekonomian Indonesia juga terkena dampak dari
pandemi tersebut dan mengalami penurunan pertumbuhan sebesar 2.07% pada tahun 2020. Dampak
pandemi memberikan efek negatif kepada banyak perusahaan di Indonesia contohnya perusahaan non-
keuangan yang terkena dampak tersebut dan berakhir dalam keadaan merugi dikarenakan penurunan
penjualan dan Kinerja produksi yang harus dikurangi.

Fenomena dalam penelitian ini seperti perusahaan yang mempunyai kinerja yang tercatat baik tetapi
terus mengalami penurunan harga saham adalah PT. Unilever Indonesia Thk (saham UNVR), yaitu
perusahaan consumer goods besar yang sudah berdiri sejak

tahun 1929. Perusahaan ini sudah mengalami penurunan harga saham semenjak tahun 2018 awal hingga
sekarang, meskipun jika dilihat dari sisi rasio ROA (return on asset) dan ROE (return on equity) kinerja
perusahaan Unilever tergolong ajaib dimana perusahaan mencatatkan ROA sebesar 34,8% dan ROE
sebesar 145,09% di tahun 2020 (Putra 2021).

Menurut Suzulia et al. (2020) profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan karena
profitabilitas yang tinggi mengindikasikan prospek perusahaan yang bagus untuk masa mendatang,
menurut Sembiring dan Trisnawati (2019) pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan karena perusahaan yang tidak bertumbuh akan menghasilkan prospek kerja yang buruk, dan
menurut Djashan dan Agustinus (2020) komite audit berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan
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dikarenakan komite audit dapat menjadi pihak yang menampung hasil audit dari auditor seperti laporan
penemuan kecurangan, aksi ilegal, kelemahan internal kontrol perusahaan, dan lainnya.

Menurut Septriana dan Mahaeswari (2019) profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai

perusahaan karena saat situasi penurunan kesanggupan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
semakin rendah juga nilai dari perusahaan tersebut dan menurut Suzulia et al. (2020) pertumbuhan
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena pertumbuhan yang tinggi menyebabkan
dana yang dibutuhkan juga meningkat.

Penelitian ini mengembangkan penelitian Soetjanto dan Thamrin (2020) yang menggunakan variabel
independen profitabilitas. Penelitian ini menambahkan variabel independen pertumbuhan perusahaan
dari penelitian Suzulia et al. (2020). Objek penelitian dalam penelitian Soetjanto dan Thamrin (2020)
adalah perusahaan consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2017,
sedangkan penelitian ini menggunakan objek penelitian perusahaan non-keuangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada periode 2018-2020.

Teori Keagenan

Teori keagenan merupakan hubungan keagenan yang timbul dimana ada satu atau lebih orang
(principal) memerintahkan orang lain (agent) untuk memberikan layanan jasa atas hama principal serta
mendelegasikan beberapa wewenang kepada agent untuk membuat keputusan terbaik bagi principal di
dalam suatu hubungan kontraktual (Junitania dan Prajitno 2019). Hubungan teori agensi dengan nilai
perusahaan dikarenakan terdapat konflik kepentingan antara manajemen dengan pemilik, dimana pihak
manajemen seringkali lebih mementingkan kepentingan pribadi terlebih dahulu dibanding kepentingan
pemilik, sehingga dari sisi perusahaan untuk menjaga nilai perusahaan tetap berada di kategori yang
tergolong baik maka membutuhkan kualitas dari audit yang baik.

Teori Sinyal

Profitabilitas Dan Nilai Perusahaan

Pertumbuhan Perusahaan Dan Nilai Perusahaan

Menurut Sari dan Sanjaya (2018) latar belakang dari signaling theory karena perusahaan mendapatkan
dorongan untuk informasi terkait keuangan dan informasi non keuangan kepada pihak luar dikarenakan
adanya asimetri informasi yang terjadi antara pihak eksternal dengan pihak manajemen, asimetri
informasi yang dimaksud merupakan manajer mempunyai pengetahuan yang lebih banyak terkait
prospek perusahaan sedangkan investor tidak memiliki informasi yang sama. Perusahaan dapat
memberikan sinyal untuk mengatasi asimetri informasi yang terjadi dapat melalui laporan keuangan
perusahaan, laporan keuangan perusahaan memberikan informasi kepada pihak luar mengenai
keseluruhan Kinerja perusahaan.

Berdasarkan penelitian Djashan dan Agustinus (2020) pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan karena perusahaan yang mempunyai rasio pertumbuhan yang tinggi
cenderung menginvestasikan dana dengan modal yang dimiliki untuk menghindari masalah
underinvestment, berdasarkan penelitian Sembiring dan Trisnawati (2019) pertumbuhan perusahaan
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan karena perusahaan yang tidak bertumbuh
mengindikasikan prospek perusahaan yang kurang baik sehingga tingkat pengembalian yang dihasilkan
rendah, dan berdasarkan penelitian Suryandani (2018) pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan karena perusahaan dengan pertumbuhan tinggi lebih diminati oleh investor
yang ingin berinvestasi. Hipotesis dalam penelitian ini adalah:

H2: Pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
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Model Penelitian

Model penelitian yang digunakan dalam penelitian menggunakan variabel independen profitabilitas dan
pertumbuhan perusahaan terhadap variabel dependen nilai perusahaan. Model penelitian dapat dilihat
pada gambar 1.

METODE PENELITIAN

Bentuk penelitian ini menggunakan bentuk data kausalitas dan data kuantitatif dengan objek penelitian
perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2018-2020. Penelitian
ini menggunakan metode pengambilan sampel berupa purposive sampling method.

Berdasarkan sampel yang sesuai dengan kriteria didapat 48 perusahan dengan total data 144. Prosedur
pemilihan sampel dapat dilihat pada tabel 1.

Profitabilitas

Pertumbuhan
Perusahaan

Gambar 1 Model Penelitian

Tabel 1. Prosedur Pemilihan Sampel

No. Keterangan Jumlah Total Data
Perusahaan
1 | Perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa 465 1395
Efek Indonesia secara konsisten pada periode 2017
hingga 2020
2 | Perusahaan non-keuangan yang tidak (26) (78)

mempublikasikan laporan keuangan secara
konsisten pada periode 2017 hingga 2020

3 | Perusahaan non-keuangan yang tidak menyusun (87) (261)
laporan keuangan menggunakan mata uang rupiah
secara konsisten pada periode 2017 hingga 2020
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4 | Perusahaan non-keuangan yang tidak melaporkan @ 3
laporan keuangan yang berakhir pada tanggal 31
Desember secara konsisten pada periode 2017
hingga 2020

5 | Perusahaan non-keuangan yang tidak (190) (570)
menghasilkan laba bersih setelah pajak secara
konsisten pada periode 2017 hingga 2020

6 | Perusahaan non-keuangan yang tidak melakukan (68) (204)
pembagian dividen secara konsisten pada periode
2017 hingga 2020

7 | Perusahaan non-keuangan yang tidak menyediakan (43) (129)
informasi terkait kepemilikan saham oleh pihak
manajerial pada periode 2017 hingga

2020.

Jumlah Sampel Perusahaan 50 150

Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan merupakan persepsi dari sisi investor terkait keberhasilan perusahaan yang dikaitkan
dengan kondisi keuangan perusahaan tersebut (Lusiana dan Agustina 2017). Pengukuran untuk nilai
perusahaan diukur dengan rumus rasio PBV yang sejalan dengan penelitian Soetjanto dan Thamrin
(2020). Harga saham merupakan gambaran harga suatu perusahaan pada saat pasar sedang berlangsung
atau harga penutupan saham jika pasar ditutup, dan nilai buku per lembar saham merupakan rasio
perbandingan jumlah saham yang beredar dengan ekuitas pemegang saham. Dengan rumus sebagai
berikut:
PBV = Total Equitas

Harga saham BVPS
Keterangan:
BVPS = Nilai buku per lembar saham
BVPS = Total saham yang beredar
Profitabilitas
Profitabilitas merupakan rasio pengukuran untuk mengetahui kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba selama periode tertentu dan memberikan informasi terkait seefisien apa kinerja
operasional manajemen (Soetjanto dan Thamrin 2020). Pengukuran profitabilitas diukur dengan rasio
ROE yang sejalan dengan penelitian Soetjanto dan Thamrin (2020). penghasilan setelah pajak
merupakan laba perusahaan yang sudah dikurangi oleh pajak, dan ekuitas merupakan klaim kepemilikan
atas total aset perusahaan. Dengan rumus sebagai berikut:
ROE = Penghasilan setelah pajak

Total Ekuitas

Pertumbuhan Perusahaan
Pertumbuhan perusahaan merupakan gambaran kemampuan perusahaan dalam menstabilkan posisi
ekonominya di dalam pertumbuhan perekonomian dan bidang industrinya (Junitania dan Prajitno 2019).
Pengukuran pertumbuhan perusahaan diukur dengan rasio PTA yang sejalan dengan penelitian Suzulia
et al. (2020). Dapat dihitung dengan pembagian selisih total aset periode sekarang dikurang periode
sebelum dengan total aset periode sekarang. Dengan rumus sebagai berikut:
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PTA = Total asety-total aset.1)
Total aset (t-1)

HASIL PENELITIAN
Hasil statistik deskriptif yang mengukur nilai minimum, maksimum, mean, dan standar deviasi dari
semua variabel yang digunakan dan hasil dari pengujian hipotesis yang menggunakan uji t pada
penelitian ini dapat dilihat pada tabel 2 dan tabel 3, sebagai berikut:

Tabel 2. Statistik Deskriptif

Variabel Minimum Maximum Mean Std. Deviation
PBV 0,259122 60,671786 3,16721327 7,619290634
ROE 0,000646 1,450882 0,15702322 0,188914479
PTA -0,176910 0,695831 0,09349428 0,129856639

Sumber: Hasil pengolahan data statistik
Tabel 3. Hasil Uji t
Variabel B Signifikan Hasil
(Constant) 0,270 0,873 -
ROE 39,659 0,000 Berpengaruh
PTA -6,415 0,000 Berpengaruh

Sumber: Hasil pengolahan data statistik

Berdasarkan tabel hasil uji t diatas, profitabilitas memiliki nilai signifikan sebesar 0,000, lebih kecil dari
nilai a 0,05 yang berarti H1 diterima, profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dikarenakan rasio profitabilitas perusahaan yang tinggi
menggambarkan perusahaan dapat memanfaatkan modal yang dimiliki untuk menghasilkan pendapatan
secara efisien dan menjadi indikasi bagi investor kalau return yang akan diterima tinggi dan prospek
yang baik. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Soetjanto dan Thamrin
(2020), Sukmawardini dan Ardiansari (2018), Suzulia et al. (2020), Oktarina (2018), serta Felicia dan
Karmundiandri (2019). Namun tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Palupi dan
Hendiarto (2018), Hirdinis (2019), Septriana dan Mahaeswari (2019), Apriada dan Suardikha (2016),
serta Sisilia et al. (2019).

Berdasarkan tabel hasil uji t diatas, pertumbuhan perusahaan memiliki nilai signifikan sebesar 0,000,
lebih kecil dari nilai a 0,05 yang berarti H2 diterima, pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dikarenakan
perusahaan yang tidak bertumbuh mencerminkan prospek perusahaan yang kurang baik sehingga akan
menurunkan nilai perusahaan secara tidak langsung. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian
yang dilakukan oleh Djashan dan Agustinus (2020), Sembiring dan Trisnawati (2019), Ayuningrum
(2017), serta Suryandani (2018). Namun tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Suzulia
et al. (2020), Kusumawati dan Setiawan (2019), Ramadhan dan Rahayuningsih (2019), Junitania dan
Prajitno (2019), serta Nurhaiyani (2018).
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SIMPULAN, IMPLIKASI, KETERBATASAN PENELITIAN

Berdasarkan hasil pengujian dalam penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa variabel profitabilitas dan
pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan sampel
penelitian yang berfokus pada perusahaan sektor non-keuangan pada periode 2018 hingga 2020 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), variabel profitabilitas dan pertumbuhan perusahaan hanya dapat
menjelaskan 91,1% terhadap variabel nilai perusahaan.

Berikut saran yang diberikan penulis untuk peneliti selanjutnya, Peneliti selanjutnya disarankan
menggunakan perusahaan sektor perbankan dikarenakan menurut penelitian Violeta dan Serly (2020),
terjadinya fluktuasi penurunan harga saham perusahaan perbankan seperti BBRI, BBCA, BBNI, dan
BMRI pada tahun 2015 yang disebabkan oleh berbagai fenomena pada tahun tersebut sehingga dapat
disimpulkan nilai perusahaan pada tahun tersebut belum dilihat baik oleh investor, Peneliti selanjutnya
disarankan menambahkan variabel tata kelola seperti proporsi dewan komisaris independen dikarenakan
menurut Angeline dan Tjahjono (2020), proporsi dewan komisaris independen berpengaruh terhadap
nilai perusahaan karena berperan untuk melindungi kepentingan para pemegang saham perusahaan dan
komisaris independen merupakan pihak diluar perusahaan sehingga tidak memiliki hubungan dengan
perusahaan dalam kondisi apapun. Semakin banyak jumlah dewan komisaris maka diharapkan dapat
membantu perusahaan dengan memberikan saran kepada direksi untuk membantu keefektifan jalannya
kinerja perusahaan, variabel market share dikarenakan menurut Daerli dan Endri (2018), market share
berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena dapat menunjukkan bagian dari pasar perusahaan yang
dikendalikan oleh customer, harga pasar tercipta dari perpaduan kombinasi antara tingginya permintaan
investor terhadap suatu saham dengan penawaran saham yang tersedia, sehingga semakin tinggi
permintaan saham perusahaan tersebut maka akan semakin tinggi nilai perusahaan, dan variabel
investment decision dikarenakan menurut Handriani dan Robiyanto (2018) keputusan investasi investor
berdasarkan nilai peluang investasi projek-projek yang dianggap dapat menghasilkan net present value
yang positif dan tinggi, investor tentunya akan menentukan investasi yang dirasa dapat menghasilkan
tingkat pengembalian yang tinggi dan mempunyai masa depan yang menjanjikan sehingga semakin baik
perhitungan net present value suatu projek maka akan semakin tinggi nilai perusahaan tersebut dari
sudut perspektif investor.
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