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Abstract

The purpose of this study was to determine the mediating role of stock prices in the influence
of profitability and firm size on firm value. Stock prices use the closing price in the capital
market, profitability uses return on assets (ROA), company size uses the natural logarithm of
Total Assets, while company value uses price to book value (PBV). The population in this
study are mining sector manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange for
the 2017-2020 period. The sample used as many as 12 companies. The sampling technique
used purposive sampling method. The testing technique uses Partial Least Squares -
Structural Equation Model (PLS-SEM) using SmartPLS v.3.3.7. This study shows that
profitability has a positive and significant effect on stock prices, firm size has a negative and
significant effect on stock prices, profitability has no direct effect on firm value. Firm size
directly has a positive and significant effect on firm value. Stock prices have a positive and
significant effect on firm value. As for the indirect effect, stock prices are not able to mediate
the effect of profitability on firm value and stock prices are able to mediate firm size on firm
value.
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Abstrak

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui peran mediasi harga saham dalam
pengaruh profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Harga saham
menggunakan harga penutupan di pasar modal, profitabilitas menggunakan return on
asset (ROA), Ukuran perusahaan menggunakan Logaritma natural dari Total Asset,
sedangkan nilai perusahaan menggunakan price to book value (PBV). Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor pertambangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2017-2020 . Sampel yang digunakan sebanyak 12
perusahaan. Teknik pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling.
Teknik pengujian menggunakan Partial Least Squares - Structural Equation Model (PLS-
SEM) menggunakan SmartPLS v.3.3.7. Penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, ukuran perusahaan
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham, profitabilitas secara langsung
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan secara langsung
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Harga saham berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan untuk pengaruh tidak
langsung didapatkan harga saham tidak mampu memediasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan dan harga saham mampu memediasi ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci : Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan, Harga Saham
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A. Pendahuluan
Nilai perusahaan merupakan persepsi para investor terhadap tingkat

keberhasilan perusahaan yang dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan yang
tinggi menunjukkan perusahaan memiliki kegiatan operasional yang baik dan
memiliki prospek yang bagus untuk kedepannya juga dianggap mampu memberi
return kepada investor sesuai dengan harapan.Memaksimalkan nilai perusahaan
sangat penting bagi perusahaan karena juga akan memaksimalkan kemakmuran para
pemegang saham. Semakin tinggi nilainya, maka investor akan semakin tertarik untuk
membeli saham perusahaan dan semakin tinggi pula nilai perusahaan(Hidayat, 2019).
Nilai perusahaan dicerminkan dari nilai sekarang atas semua keuntungan perusahaan
yang diharapkan di masa depan (Bailey, 1989)(Harahap et al,, 2019).

Sektor pertambangan merupakan industri yang memanfaatkan sumber daya
alam dalam operasinya. Seiring dengan perkembangan kemajuan teknologi, yang
memungkinkan pengelolaan sumber daya alam, kondisi ekonomi dunia saat ini
mengubah sektor pertambangan menjadi salah satu industri yang dipertimbangkan
untuk investasi (Hirdinis, 2019).

Salah satu rasio yang paling banyak digunakan dalam pengambilan keputusan
investasi adalah rasio harga saham terhadap nilai buku perusahaan (price book value).
Nilai buku suatu perusahaan adalah nilai kekayaan perusahaan dibagi dengan jumlah
saham yang dikeluarkan oleh perusahaan tersebut. Dengan kata lain, nilai buku saham
adalah nilai wajar saham emiten, sedangkan harga saham dapat dipengaruhi oleh
banyak faktor dan berbagai sentimen. Harga saham di bursa selalu mencerminkan
estimasi kinerja atau nilai buku perusahaan di masa yang akan datang, karena pada
dasarnya orang yang membeli saham adalah membeli untuk masa yang akan datang,
untuk berinvestasi dalam jangka panjang. Nilai perusahaan pertambangan antara
tahun 2017-2020 mengalami fluktuasi yaitu karena adanya kenaikan dan juga
penurunan nilai PBV di setiap tahunnya.

Indikator price book value (PBV) digunakan untuk menunjukkan seberapa jauh
perusahaan dapat menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jumlah modal yang
diinvestasikan. Semakin tinggi rasionya, semakin sukses perusahaan dalam
menciptakan nilai bagi pemegang saham. Dengan mengetahui rasio price book value
(PBV), investor dapat mengidentifikasi saham mana yang memiliki harga wajar, mana

yang undervalued, dan mana yang overvalued. Penggunaan PBV digunakan sebagai
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proxy yang mewakili nilai perusahaan dan juga digunakan di sebagian besar penelitian
yang memanfaatkan nilai perusahaan dalam variabel penelitian (Hirdinis, 2019).

Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan telah banyak diteliti.
Faktor Dividend Payout Ratio (Adiputra & Hermawan, 2020) (Arsyad et al, 2021),
ukuran perusahaan (Adiputra & Hermawan, 2020) (Alamsyah, 2019) (Yulimtinan &
Atiningsih, 2021) (Muharramah & Hakim, 2021), profitabilitas (Anjarwati et al,
2015)(Susanti & Dharma, 2021) (Thaib & Dewantoro, 2017) (Idris, 2021) , struktur
modal (Anjarwati et al.,, 2015) (Savitri et al.,, 2021), leverage atau struktur modal yang
diproxy kan dengan debt to equity ratio (Savitri et al., 2021), (Suryani, 2017),(Ahmad
etal., 2018).

Meski telah banyak dilakukan, hasil penelitian masih tidak konsisten. Ukuran
perusahaan dibuktikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Anjarwati et al,
2015), (Hirdinis, 2019)(Adiputra & Hermawan, 2020) (S & Machali, 2017), sedangkan
(Susanti & Dharma, 2021) dan (Savitri et al, 2021) tidak berhasil membuktikan
signifikansi hubungan tersebut. Tidak konsistennya hasil juga ditunjukkan pada
hubungan profitabilitas dengan nilai perusahaan, (ARDHA, 2018) (Zuhroh, 2019)(Sari,
2020)(Muharramah & Hakim, 2021)(Iman et al., 2021) (Hidayat, 2019) menemukan
hubungan positif dan signifikan antara profitabilitas dan nilai perusahaan sedangkan
(Idris, 2021) (Susanti & Dharma, 2021) (Savitri et al,, 2021) (Thaib & Dewantoro,
2017) (Dewi et al,, n.d.) (Nurwulandari, 2021)membuktikan bahwa profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil yang tidak konsisten dari penelitian terdahulu merupakan celah bagi
peneliti untuk meneliti lebih lanjut mengenai pengaruh profitabilitas dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan melalui harga saham dengan tujuan penelitian
adalah untuk mengetahui peran harga saham dalam memediasi profitabilitas dan

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

. Metode Penelitian

Jenis penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif deskriptif. Penelitian ini
menggunakan data sekunder yang berjumlah 12 perusahaan yang tercatat pada Bursa
Efek Indonesia (BEI) sektor pertambangan periode 2017-2020 di akses melalui
website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) www.idx.co.id. Penelitian ini menggunakan

variabel profitabilitas dan ukuran perusahaan sebagai variabel independen, nilai
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perusahaan sebagai variabel dependen dan harga saham sebagai variabel mediasi.
Analisis data dalam penelitian ini menggunakan metode Structural Equation Modeling-
Partial Least Square (SEM-PLS) untuk menguji hubungan antar variabel dengan
ketujuh hipotesis secara lebih kompleks dalam penelitian ini. Setiap hipotesis akan
diuji menggunakan software SmartPLS 3.3.7 untuk menguji hubungan antar variabel
dan mengetahui peran harga saham dalam memediasi profitabilitas dan ukuran

perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Hasil dan Pembahasan
Validitas Konvergen (Convergent Validity) diuji berdasarkan hubungan antara
indikator terhadap konstruk, nilai outer loading dikatakan sangat baik apabila >0.70
dan dikatakan cukup apabila berada di rentang 0.50-0.60 ( Mubyarto dan Khairiyani,
2019)
Gambar 1. Hasil Uji Convergent Validity
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Sumber: data diolah (2022)

Construct Reliability and Validity adalah pengujian untuk mengukur
kehandalan suatu konstruk. Variabel konstruk dikatakan reliabel atau konsisten
apabila nilai Cronbach’s Alpha >0.6. Hasil uji Cronbach’s Alpha pada Tabel 1
menerangkan bahwa keseluruhan konstruk reliabel dan tingkat konsistensi yang
tinggi karena memiliki nilai Composite Reliability: >0.6 yaitu 1.000, 1.000, 1.000 dan
1.000; dengan nilai Cronbach’s Alpha >0.6 yaitu 1.000, 1.000, 1.000 dan 1.000, dan
dengan nilai Average Variance Extraxted (AVE): >0.5 yaitu 1.000, 1.000, 1.000 dan
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1.000. Hasil uji inner model pada Gambar 1 di dapat nilai R-Square harga saham

sebesar 0.320 yang memiliki makna besar pengaruh variabel profitabilitas dan ukuran

perusahaan terhadap harga saham sebesar 32%. Sedangkan nilai R-Square pada

variabel nilai perusahaan sebesar 0.290 yang memiliki makna besar pengaruh variabel

profitabilitas, ukuran perusahaan dan harga saham terhadap nilai perusahaan sebesar

29% dan sisanya dijelaskan oleh variabel lain diluar variabel tersebut.

Tabel 1. Uji Outer Model, Uji Validity, dan Uji Reliability

Outer Cronbach’s Composite
Konstruk Loadings Alpha Reliability AVE
Profitabilitas 1.000 1.000 1.000 1.000
Ukuran Perusahaan 1.000 1.000 1.000 1.000
Harga Saham 1.000 1.000 1.000 1.000
Nilai Perusahaan 1.000 1.000 1.000 1.000
Sumber: data diolah (2022)
Tabel 2. Path Coefficients
Original Sample Standard p.
Sampel Mean Deviation T-Statistics Values
(0) M) (STDEV)

e 0.132 0.124 0.122 1.081 0.280
Nilai Perusahaan
Ukuran Perusahaan ) ;o 0.509 0.159 3.107 0.002
-> Nilai Perusahaan
B sl = 0.403 0.401 0.094 4270 0.000
Harga Saham
Ukuran Perusahaan =, 53 -0.292 0.146 2.080 0.038
-> Harga Saham
TR SRl 5 0.428 0.431 0.125 3.421 0.001
Nilai Perusahaan
Profitabilitas ->
Harga Saham -> 0.173 0.169 0.055 3.162 0.002
Nilai Perusahaan
Ukuran Perusahaan
-> Harga Saham -> -0.130 -0.128 0.085 1.531 0.126

Nilai Perusahaan

Sumber: data diolah (2022)

H1: Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 2 menunjukkan bahwa antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan memiliki

nilai Original Sample sebesar 0.132, nilai T-Statistik sebesar 1.081 < nilai T-tabel (T-

tabel signifikansi 5% = 1.978) dan nilai P-Value sebesar 0.280, maka dapat diartikan
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profitabilitas tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan
sehingga H1 ditolak.
H2: Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
Tabel 2 menunjukkan bahwa antara ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan memiliki nilai Original Sample sebesar 0.493, nilai T-Statistik sebesar
3.107 > nilai T-tabel dan nilai P-Value sebesar 0.002, bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga H2
diterima.
H3: Profitabilitas berpengaruh terhadap Harga Saham
Profitabilitas berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap harga saham
dengan nilai Original Sample sebesar 0.403, T-Statistik sebesar 4.270 > nilai T-tabel
dan P-Value sebesar 0.000 sehingga H3 diterima.
H4: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap Harga Saham
Ukuran perusahaan berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap harga
saham dengan nilai Original Sample sebesar -0.303, T-Statistik sebesar 2.080 > nilai T-
tabel dan P-Value sebesar 0.038 sehingga H4 ditolak.
H5: Harga Saham berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
Nilai Original Sample sebesar 0.428, T-Statistik sebesar 3.421 > nilai T-tabel,
dan P-Value sebesar 0.001, maka dapat diartikan bahwa harga saham berpengaruh
secara positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga H5 diterima.
H6: Harga saham mampu memediasi Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Harga saham mampu memediasi antara profitabilitas terhadap nilai
perusahaan dengan nilai Original Sample sebesar 0.173, T-Statistik sebesar 3.162 >
nilai T-tabel dan P-Value sebesar 0.002 sehingga H6 diterima.
H7: Harga saham mampu memediasi ukuran perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
Harga saham tidak dapat memediasi antara ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan dengan nilai Original Sample sebesar -0.130, T-Statistik sebesar 1.531 <
nilai T-tabel dan P-Value sebesar 0.126 sehingga H7 ditolak.
Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Tabel 2 menunjukkan bahwa antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan
memiliki nilai Original Sample sebesar 0.132, nilai T-Statistik sebesar 1.081 < nilai T-
tabel (T-tabel signifikansi 5% = 1.978) dan nilai P-Value sebesar 0.280, maka dapat

diartikan profitabilitas tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap nilai
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perusahaan sehingga H1 ditolak. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Idris (2021), Susanti & Dharma (2021), Savitri et al (2021), Thaib &
Dewantoro (2017)(Savitri et al., 2021), Nurwulandari (2021) dalam penelitiannya
menghasilkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 2 menunjukkan bahwa antara ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan memiliki nilai Original Sample sebesar 0.493, nilai T-Statistik sebesar
3.107 > nilai T-tabel dan nilai P-Value sebesar 0.002, bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga H2
diterima. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Anjarwati et al
(2015), Hirdinis (2019), Adiputra & Hermawan (2020) dan S & Machali (2020) dalam
penelitiannya menghasilkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.
Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham

Profitabilitas berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap harga saham
dengan nilai Original Sample sebesar 0.403, T-Statistik sebesar 4.270 > nilai T-tabel
dan P-Value sebesar 0.000 sehingga H3 diterima. Pengaruh signifikan dan positif ini
berasal dari kepercayaan tinggi investor dikarenakan perusahaan dapat
memaksimalkan potensi aset yang dimiliki sehingga laba bersih yang diperoleh tinggi,
tingginya ROA akan mempengaruhi minat investor untuk berinvestasi sehingga akan
meningkatkan harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan (Simbolon & Sudjiman, 2020) dan (Zaki et al,, 2017) dalam penelitiannya
menghasilkan bahwa ROA berpengaruh terhadap harga saham.
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Harga Saham

Ukuran perusahaan berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap harga
saham dengan nilai Original Sample sebesar -0.303, T-Statistik sebesar 2.080 > nilai T-
tabel dan P-Value sebesar 0.038 sehingga H4 ditolak. Hasil Penelitian ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan (Hastuti et al., 2021) dalam penelitiannya
menghasilkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
harga saham. Hal tersebut dapat diartikan bahwa arah variabel independen (X) dan
variabel dependen (Y) tidak searah, jika variabel independen naik maka variabel
dependen menurun. Apabila Ukuran perusahaan menurun maka harga saham akan

meningkat. Begitu pula sebaliknya. Hal ini disebabkan oleh keadaan iklim ekonomi
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yang belum stabil, sehingga perusahaan dalam menjalankan usahaanya belum efektif
dalam mengelola aset perusahaan dan membuat laba atau keuntungan yang
dihasilkan.
Pengaruh Harga saham terhadap Nilai Perusahaan

Nilai Original Sample sebesar 0.428, T-Statistik sebesar 3.421 > nilai T-tabel,
dan P-Value sebesar 0.001, maka dapat diartikan bahwa harga saham berpengaruh
secara positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga H5 diterima.
Tingginya harga saham mempengaruhi nilai perusahaan secara maksimum sehingga
memberikan kemakmuran bagi pemegang saham ketika harga saham tinggi, maka
kemakmuran pemegang sahamnya semakin tinggi. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan (Kurnia, 2019) dalam penelitiannya menghasilkan bahwa
harga saham berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Peran harga saham dalam Memediasi Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Harga saham mampu memediasi antara profitabilitas terhadap nilai
perusahaan dengan nilai Original Sample sebesar 0.173, T-Statistik sebesar 3.162 >
nilai T-tabel dan P-Value sebesar 0.002 sehingga H6 diterima. Hasil uji pengaruh
langsung antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan adalah positif dan signifikan,
sedangkan pengaruh langsung antara harga saham terhadap nilai perusahaan positif
dan signifikan, maka secara langsung harga saham mampu meningkatkan nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Idris, 2021) bahwa harga saham tidak mampu memediasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan.
Peran harga saham dalam Memediasi ukuran perusahaan terhadap Nilai
Perusahaan

Harga saham tidak dapat memediasi antara ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan dengan nilai Original Sample sebesar -0.130, T-Statistik sebesar 1.531 <
nilai T-tabel dan P-Value sebesar 0.126 sehingga H7 ditolak.

. Kesimpulan

Berdasarkan penelitian menggunakan Structural Equation Modeling- Partial
Least Square (SEM-PLS) untuk menguji hubungan antar variabel dapat disimpulkan
yakni:
1. Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
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Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan
Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham

Ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan

aios W

Harga Saham mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan

6. Harga Saham mampu memediasi Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

7. Harga Saham tidak mampu memediasi ukuran perusahaan terhadap Nilai

Perusahaan.
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