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A. Latar Belakang Penelitian

Di era industri yang semakin maju saat ini, setiap perusahaan harus
senantiasa meningkatkan daya saingnya. Persaingan yang semakin meningkat
baik di pasar domestik maupun internasional menuntut perusahaan untuk
mempertahankan dan mencapai keunggulan kompetitif dengan memberikan
perhatian penuh pada operasi dan keuangan perusahaan. Dari memenangkan
keunggulan kompetitif tersebut akan berdampak pada nilai perusahaan yang
beredar di bursa efek (saham). Nilai perusahaan yang tinggi membuat pasar
percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini, tetapi juga pada
prospeknya di masa depan.

Enterprise Value (EV) atau nilai perusahaan merupakan hal yang
penting dipertimbangkan investor, karena merupakan indikator bagi pasar
dalam menilai perusahaan secara keseluruhan. Nilai perusahaan adalah harga
yang harus dibayar oleh calon pembeli atau investor untuk membeli perusahaan

tertentu jika perusahaan tersebut dijual.t
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Nilai perusahaan dapat memberikan kesejahteraan para pemegang saham
dengan maksimal apabila harga saham meningkat. Semakin tinggi harga saham
sebuah perusahaan, maka makin tinggi kesejahteraan pemegang saham sesuai
dengan persentase jumlah saham yang dimiliki.2 Dalam menentukan
keberhasilan suatu perusahaan, investor selalu mempertimbangkan nilai
perusahaan karena beranggapan dengan meningkatnya nilai perusahaan maka
perusahaan tersebut menunjukkan kinerja yang baik.® Nilai perusahaan dapat
diukur dengan nilai buku (Price to Book Value) / PBV vyaitu rasio yang
digunakan untuk mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada
perusahaan yang terus tumbuh. PBV juga menunjukkan seberapa baik suatu
perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif terhadap jumlah
modal yang diinvestasikan. Semakin tinggi rasio PBV maka semakin berhasil
perusahaan menciptakan nilai dimata para pemegang saham*

Dalam menetukan nilai perusahaan, terdapat faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan tersebut. Salah satu faktor-faktor yang dapat

berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah rasio profitabilitas dan rasio
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solvabilitas.® Faktor pertama yang dapat memengaruhi nilai perusahaan yaitu
rasio profitabilitas. Profitabilitas merupakan indikator dalam menghitung
efektivitas kemampuan manajemen perusahaan didalam mengelola dana dan
sumber pembiayaan yang ada dalam perusahaan tersebut sehingga mampu
menghasilkan laba secara berkelanjutan.® Investor akan menanamkaan
modalnya kepada perusahaan yang memiliki prospek menguntungkan dimasa
yang akan datang, oleh karena itu tugas manajemen perusahaan yaitu
meningkatkan kinerjanya secara maksimal hingga menghasilkan nilai
perusahaan yang tinggi sehingga membuat invetor tertarik untuk berinvestasi
pada perusahaannya.” Dalam penelitian ini untuk menghitung rasio
profitabilitas menggunakan - metode ROE  (Return On Equity), yaitu
kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang lebih besar dengan modal
yang dimiliki. Pemegang saham sering menjadikan return on equity sebagai
tolak ukur profitabilitas. Semakin tinggi nilai return on equity menandakan
bahwa perusahaan mempunyai kemampuan dalam menghasilkan laba yang

tinggi bagi pemegang saham, hal ini akan memengaruhi tingkat kepercayaan
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investor, karena pada intinya investor menginginkan return yang tinggi dari
investasinya, sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan.®

Faktor yang kedua dalam penilaian perusahaan adalah rasio
solvabilitas.® Solvabilitas diartikan sebagai kemampuan suatu perusahaan
untuk melunasi kewajiban finansial perusahaan baik dalam jangka pendek
maupun dalam jangka panjang atau rasio yang mengukur sejauh mana
perusahaan dibiayai dengan hutang.’® Artinya berapa banyak jumlah utang
perusahaan dibandingkan dengan jumlah aktivanya. Apabila perusahaan dapat
memenuhi kewajibannya, maka perusahaan tersebut dianggap dalam kondisi
baik. Ini mungkin mempengaruhi keinginan investor untuk menanamkan
modalnya dalam perusahaan.!! Solvabilitas dapat diukur menggunakan Debt to
Equity Ratio (DER) yaitu rasio yang digunakan untuk menilai hutang dengan
ekuitas. Rasio ini dapat dihitung dengan membandingkan seluruh hutang
termasuk hutang lancar dengan ekuitas. Artinya seberapa besar ekuitas yang

dijadikan sebagai jaminan untuk memenuhi hutangnya yang akan berdampak
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pada nilai perusahaan.'? Nilai DER yang semakin tinggi berarti semakin besar
jumlah modal pinjaman (hutang) yang digunakan perusahaan, sehingga
semakin tinggi pula risiko yang dihadapi perusahaan yang akan berdampak
pada nilai perusahaan.®® Tetapi di sisi lain, menurut Mubyarto & Khairiyani
(2019) penambahan utang dapat menjadi sumber penambahan modal
perusahaan apabila perusahaan dapat memanfaatkan aktivitas operasinya
dengan produktif dalam memperoleh keuntungan, yang akhirnya dapat
meningkatkan nilai perusahaan.*

Untuk memperkuat pengaruh antara profitabilitas dan solvabilitas
terhadap nilai perusahaan, maka dalam penelitian ini menggunakan kapitalisasi
pasar sebagai variabel moderasi. Kapitalisasi pasar adalah total nilai pasar
suatu perusahaan, yang dihitung dengan mengalikan harga saham di bursa
saham dengan jumlah saham yang beredar.’® Penelitian ini menjadikan

kapitalisasi pasar sebagai variabel moderasi dengan tujuan agar dapat diketahui
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apakah keberadaannya memperkuat atau memperlemah hubungan antara
profitabilitas dan solvabilitas dengan nilai perusahaan.

Kapitalisasi pasar dapat memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan. Ketika perusahaan memiliki nilai profitabilitas yang tinggi
dan didukung dengan nilai kapitalisasi pasar yang tinggi pula maka akan
semakin kuat pengaruhnya dalam meningkatkan nilai perusahaan. Karena
profitabilitas yang tinggi menandakan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba yang besar, dan didukung dengan meningkatnya
kepercayaan investor menanamkan modalnya terhadap saham yang tercermin
pada kapitalisasi pasar yang tinggi sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahaan.® Oleh sebab itu, keberadaan kapitalisasi pasar dapat memperkuat
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan®’

Kapitalisasi pasar juga dapat memoderasi pengaruh solvabilitas
terhadap nilai perusahaan. Perusahaan dengan solvabilitas yang tinggi dan
didukung dengan kapitalisasi pasar yang tinggi pula, maka semakin kuat
pengaruhnya dalam meningkatkan nilai perusahaan. Karena solvabilitas yang
tinggi menandakan pendanaan melalui hutang yang berasal dari kreditur

semakin besar, kemudian didukung dengan kapitalisasi pasar yang tinggi
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menandakan pendanaan melalui saham yang berasal dari investor semakin
besar pula.® Hal ini menjadikan modal perusahaan semakin besar yang
bermanfaat dalam pendanaan aktivitas operasional perusahaan yang kemudian
dapat meningkatkan nilai perusahaan.®

Perusahaan yang baik akan memiliki nilai perusahaan yang baik pula.
Nilai perusahaan yang diukur dengan Price to Book Value (PBV) setidaknya
bernilai 1 atau lebih dari nilai buku dalam setahun yang menandakan bahwa
kinerja perusahaan baik sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan.?°
Namun terdapat beberapa kasus yang terjadi pada beberapa perusahaan
pertambangan. PT Atlas Resources Tbk (ARII) pada tahun 2020 mengalami
penurunan rasio profitabilitas (ROE) sebesar -49%, sedangkan nilai
perusahaannya (PBV) mengalami peningkatan sebesar 2,99 (lebih dari 1). Pada
tahun 2022 PT Atlas Resources Tbk (ARII) mengalami penurunan nilai
perusahaan (PBV) sebesar 0,94 (kurang dari 1) namun nilai profitabilitas
(ROE) justru mengalami peningkatan sebesar 37%.

Kemudian PT Baramulia Suksessarana Tbk (BSSR) pada tahun 2020

mengalami peningkatan nilai perusahaan (PBV) sebesar 1,65 (lebih dari 1),
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sedangkan nilai solvabilitas (DER) mengalami penurunan sebesar 33%.
Sedangkan pada tahun 2021 perusahaan yang sama mengalami peningkatan
nilai perusahaan (PBV) sebesar 2,97 (lebih dari 1) bersamaan dengan
meningkatnya nilai solvabilitas (DER) sebesar 72%. Begitupun pada PT Bumi
Resources Thk (BUMI) pada tahun 2021 mengalami penurunan nilai
perusahaan (PBV) sebesar 0,54 (kurang dari 1) sedangkan nilai solvabilitas
(ROE) mengalami peningkatan sampai 553%.

Dari kasus yang terjadi pada beberapa perusahaan pertambangan diatas,
terlihat masih banyak ketidakkonsistenan antara pengaruh profitabilitas (ROE)
terhadap nilai perusahaan (PBV) dan pengaruh solvabilitas (DER) terhadap
nilai perusahaan (PBV). Oleh sebab itu berdasarkan uraian-uraian di atas, dan
mempertimbangkan pengaruh-pengaruh yang telah dijelaskan, serta melihat
perbedaan pendapat mengenai pengaruh ' profitabilitas dan solvabilitas
terhadap nilai perusahaan, maka hal ini menarik untuk dilakukan penelitian
lebih lanjut dengan judul “Pengaruh Profitabilitas dan Solvabilitas
Terhadap Nilai Perusahaan dengan Kapitalisasi Pasar sebagai Variabel
Moderating (Studi pada Perusahaan Tambang yang Terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Tahun 2019-2023)”.



B. Rumusan Masalah

1.

Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan tambang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2019-2023?

Apakah solvabilitas berpangaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan tambang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2019-2023?

Apakah profitabilitas dan solvabilitas berpengaruh secara simultan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan tambang yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023?

Apakah kapitalisasi pasar dapat memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan tambang yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-20237?

Apakah kapitalisasi pasar dapat memoderasi pengaruh solvabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan tambang yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023?

C. Batasan Penelitian

Penelitian ini memfokuskan pada hal-hal yang telah dirumuskan dalam

rumusan masalah sebelumnya, dengan tujuan agar pokok pembahasan tidak

meluas. Dimana penelitian ini hanya berfokus pada pengaruh profitabilitas dan

solvabilitas terhadap nilai perusahaan dengan kapitalisasi pasar sebagai
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variabel moderating pada perusahaan tambang yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2019-2023.

D. Tujuan Penelitian

1.

Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan tambang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-
2023.

Untuk mengetahui pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan tambang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-
2023.

Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan solvabilitas secara simultan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan tambang yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

Untuk mengetahui kapitalisasi pasar memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan tambang yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

Untuk mengetahui kapitalisasi pasar memoderasi pengaruh solvabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan tambang yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.



11

E. Manfaat Penelitian
Dari penelitian yang dilakukan, diharapkan dapat memberikan manfaat
sebagai berikut:
1. Manfaat Teoritis
a. Bagi Peneliti
Dengan penelitian ini hasilnya nanti bisa memperdalam
pengetahuan serta kematangan dalam menganalisis faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan pertambangan serta mengetahui teori-
teori yang mendukung penelitian ini.
b. Bagi Akademisi
Penelitian yang dilakukan ini semoga bisa jadi tambahan
referensi bagi penelitian selanjutnya yang masih berkaitan dengan topik
yang sama, sehingga hasil penelitian selanjutnya menjadi lebih baik
lagi. Serta penelitian ini bisa menjadi bahan bacaan dan juga bahan
belajar bagi akademisi yang membutuhkan.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan
Penelitian yang dilakukan semoga bisa jadi informasi yang
bermanfaat bagi manajer perusahaan didalam pengambilan keputusan
yang terbaik bagi perusahaan dengan mempertimbangkan faktor-faktor

yang mempengaruhi nilai perusahaan pada kapitalisasi pasar.
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b. Bagi Investor

Penelitian ini bisa menjadi bahan acuan dan pertimbangan
dalam memutuskan untuk berinvestasi pada sasaran yang memberikan
keuntungan bagi perusahaan, terkhusus investasi pada sektor
pertambangan yang memberikan pengaruh besar terhadap
pertumbuhan perekonomian suatu negara dengan mempertimbangkan
beberapa faktor yang telah disebutkan diatas.

c. Bagi Bursa Efek Indonesia (BEI)

Penelitian ini dapat membantu BEI dalam meningkatkan
efisiensi pasar dengan mengidentifikasi dan mengatasi hambatan
perdagangan. Penelitian ini juga dapat membantu BEI dalam membuat
kebijakan yang lebih baik untuk mempromosikan pertumbuhan pasar
modal dan melindungi investor serta dapat meningkatkan citra BEI
sebagai lembaga yang kredibel dan profesional.

F. Sistematika Penulisan
BAB I. PENDAHULUAN
Pendahuluan berisi uraian latar belakang masalah, rumusan masalah,
tujuan serta kegunaan penelitian, dan sistematika penulisan.
BAB II. TINJAUAN PUSTAKA
Tinjauan pustaka menerangkan teori mengenai analisis pengaruh
profitabilitas dan solvabilitas terhadap nilai perusahaan dengan kapitalisasi

pasar sebagai pemoderasi.
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BAB Ill. METODE PENELITIAN

Dalam bab metodologi penelitian akan dijelaskan metode-metode yang
digunakan pada penelitian yang terdiri atas populasi dan sampel, jenis dan
sumber data, definisi operasional dari variabel penelitian, dan metode analisis.
BAB IV. ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Pada bab analisis dan pembahasan akan dibahas mengenai deskripsi
dari hasil penelitian yang telah dilakukan berdasarkan data yang telah
dikumpulkan, diolah, dianalisis serta diuraikan.
BAB V. KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan menjelaskan tentang hasil penelitian dan pembahasan yang
disajikan secara singkat dan jelas. Sedangkan saran berisi himbauan penulis
kepada pembaca atau agar saran Yyang diuraikan dapat memberikan
pengetahuan dan manfaat serta dapat dijadikan bahan pertimbangan untuk

penelitian selanjutnya.



