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Abstract. This study aims to determine the effect of profitability ratios, namely Return On
Equity (ROE), Return On Assets (ROA), and Firm Size on Firm Value as measured by Price
to Book Value (PBV) partially and simultaneously The population in this study is Conventional
Banks listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2020-2021 period. The
determination of the sample was carried out using a purposive sampling technique so that 62
research observations were obtained. The analysis used is multiple linear regression. The
results of the study show that Return On Equity (ROE), Return On Assets (ROA), and
Company Size have a simultaneous effect on Firm Value. Meanwhile, partially Return On
Equity (ROE) and Return On Assets (ROA) have no effect, while Firm Size has a significant
negative effect on Firm Value.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh rasio Profitabilitas yaitu, Return
On Equity (ROE), Return On Asset (ROA), dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai
Perusahaan yang diukur dengan Price to Book Value (PBV) baik secara parsial dan simultan.
Adapun populasi dalam penelitian ini yaitu, Bank Konvensional yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2020-2021. Penentuan sampel dilakukan dengan teknik purposive
sampling sehingga diperoleh 62 observasi penelitian. Analisis yang digunakan ialah regresi
linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan Return On Equity (ROE), Return On Asset
(ROA), dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara simultan terhadap Nilai Perusahaan.
Sementara itu, secara parsial Return On Equity (ROE) dan Return On Asset (ROA) tidak
berpengaruh, sedangkan Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

Kata Kunci: return on equity, return on asset, ukuran perusahaan, nilai perusahaan, covid-
19

PENDAHULUAN
Coronavirus Disease 2019 atau lebih populer dengan Covid-19 merupakan penyakit yang
menyebar ke seluruh dunia yang ditetapkan sebagai pandemi oleh WHO (World Health
Organization) pada tahun 2020. Keberadaan pandemi Covid-19 cukup menghambat
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perekonomian Indonesia terutama bagi perusahaan perbankan yang bergerak dalam sektor jasa.
Terdapat beberapa risiko yang dapat mengancam perbankan yaitu, fluktuasi suku bunga, arus
kas, kredit, dan risiko lain yang dapat merusak reputasi bank (Xie et al., 2021). Hal ini
menyebabkan kekhawatiran bagi para investor sehingga, berpengaruh pada turunnya harga
saham yang diikuti juga dengan Nilai Perusahaan. Indrarini (2019:2), menyatakan bahwa Nilai
Perusahaan merupakan pandangan investor mengenai pencapaian manajer saat mengatur
sumber daya perusahaan yang berkaitan dengan harga saham. Penelitian ini akan
memproyeksikan Nilai Perusahaan dengan Price to Book Value (PBV) yang dipakai untuk
membandingkan antara nilai buku ekuitas dan harga per lembar suatu saham (Ofeser &
Susbiyantoro, 2021). Berikut ini Price to Book Value (PBV) dari beberapa Bank Konvensional
periode 2019-2021 yang mengalami fluktuasi signifikan:

Price to Book Value (PBV)

= 2019
2020

I II 2021
LEN. nhkil

BEKS [BBMD BACA/NOB U| BMRI|BKSW BBCA| BSIM| PNBN BDMN BBNI
®2019| 5.83 | 3.29 | 1.38 | 2.70 | 1.71 | 0.78 | 4.73 | 1.64 | 0.72 [ 0.85 | 1.17
®2020| 0.66 | 1.53 | 0.13 | 2.41 | 1.44 | 0.53 | 4.52 | 1.46 | 0.54| 0.70 | 1.02

2021 1.48 | 1.91 | 0.89 | 1.79 | 1.48 | 0.97 | 444 | 2.08 | 0.38 | 0.51 | 0.99

Sumber: ldx.co.id, 2022

Gambar 1. Grafik Price to Book Value (PBV) Beberapa Bank Konvensional yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2021

Berdasarkan Gambar 1, dapat diketahui bahwa, BPD Banten Tbk. dengan kode saham
BEKS mengalami penurunan PBV paling drastis pada tahun 2020. Kondisi ini dapat terjadi karena
menurunnya saham yang beredar akibat revered stock split (Trenasia.com, 2020). Lalu, terjadi
peningkatan PBV pada tahun 2021 karena pelaksanaan right issue. Hal ini bertujuan untuk
memperkuat permodalan dan ekspansi perusahaan sehingga, dapat mengurangi risiko yang
terjadi selama pandemi Covid-19 (Cnbcindonesia.com, 2021).

Pengukuran Nilai Perusahaan juga dapat dilakukan melalui Profitabilitas dan Ukuran
Perusahaan. Penggunaan rasio Profitabilitas bertujuan untuk menilai perusahaan berdasarkan
kinerja keuangannya. Rasio Profitabilitas diartikan sebagai bentuk dari pengukuran efektifitas
manajemen berdasarkan pengembalian investasi yang diperoleh dengan investasi dan penjualan
(Salsabilla & Rahmawati, 2021). Rasio Profitabilitas dalam penelitian ini diproyeksikan dengan
Return on Equity (ROE) dan Return on Asset (ROA).

Menurut Thian (2021: 47), ROE merupakan rasio yang menunjukkan hasil (Return) atas
penggunaan ekuitas perusahaan dalam menciptakan laba bersih. Dengan kata lain, rasio ini
digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap
rupiah dana yang tertanam dalam total ekuitas. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Wardhany, dkk (2019) dan Maharani (2021) menunjukkan bahwa, ROE berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan. Pengaruh variabel tersebut disebabkan oleh kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bagi pemegang saham untuk mengetahui pengembalian
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yang diberikan perusahaan untuk setiap ekuitas pemilik. Hasil yang sama juga ditemukan pada
penelitian. Namun, berbeda dengan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Robiyanto, dkk
(2020) dan Tsania & Riduwan (2023) menunjukkan ROE berpengaruh negatif terhadap Nilai
Perusahaan dikarenakan manajemen perusahaan tidak berhasil meningkatkan nilai perusahaan
bagi pemilik perusahaan sesuai dengan tujuan manajemen keuangan memaksimumkan nilai
perusahaan.

Sementara itu, Rinofah, dkk (2022), berpendapat Return on Asset (ROA) ialah rasio yang
dapat dipakai untuk menilai besarnya kemampuan aset perusahaan dalam menghasilkan laba.
Tingginya ROA menunjukkan bahwa, perusahaan memiliki aset yang baik dan besar (Vivianita &
Indudewi, 2018). Hasil penelitian oleh Isnaeni & Raharjo (2020) dan Nuryaman (2021)
menunjukkan bahwa, ROA berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Tinggi atau rendah
pertumbuhan ROA dapat berpengaruh terhadap tinggi rendahnya nilai suatu perusahaan. Begitu
pula terdapat hasil yang sama oleh penelitian. Berbeda dengan hasil penelitian yang telah
dilakukan oleh Rafika & Widyawati (2021) serta Suyanto & Risqi (2022). Pemanfaatan aset yang
berlebihan namun tidak diiringi dengan peningkatan laba akan berdampak pada kecilnya return
yang akan diberikan kepada pemegang saham sehingga, terjadi penurunan Nilai Perusahaan.

Selain rasio Profitabilitas, Ukuran Perusahaan juga dapat digunakan untuk mengukur kinerja
perusahaan dari segi besaran perusahaan tersebut. Menurut Kolamban, dkk (2020), Ukuran
Perusahaan merupakan gambaran dari jumlah keseluruhan aset yang dimiliki oleh suatu
perusahaan. Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan yang besar dianggap lebih mudah dalam
mendapatkan sumber pendanaan untuk kegiatan operasional maupun pengembangan
perusahaan (Zuhroh, 2019). Hasil penelitian oleh Hirdinis (2019) dan Nabila & Wuryani (2021)
menunjukkan bahwa, Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.
Saham dari perusahaan besar umumnya lebih menarik investor karena diperdagangkan dengan
jumlah dan frekuensi yang lebih besar di pasar modal. Berbeda dengan hasil penelitian yang
telah dilakukan oleh Novitasari & Krisnando (2021) dan Yuniastri, dkk (2021) menunjukkan
bahwa, Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. Perusahaan
berukuran besar yang tidak mampu memanfaatkan asetnya mengakibatkan perputaran aset
menjadi lebih lama.

Dari beberapa penelitian terdahulu mengenai penelitian ini terdapat adanya perbedaan hasil
penelitian atau research gap sehingga, penulis tertarik untuk melakukan penelitian berjudul “Firm
Value During COVID-19 Pandemic: Do Profitability and Firm Size Matters?”. Penelitian ini
mengangkat fenomena pandemi Covid-19 sehingga, mengambil periode penelitian pada tahun
2020-2021 serta mengambil objek Bank Konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
karena memiliki Nilai Perusahaan yang fluktuatif pada masa pandemi Covid-19. Rumusan
masalah dalam penelitian ini ialah apakah Apakah Return On Equity (ROE), Return On Asset
(ROA), dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara simultan terhadap Nilai Perusahaan
perbankan pada Bank Konvensional yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2020-
2021. Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE), Return On Asset
(ROA), dan Ukuran Perusahaan secara simultan dan parsial terhadap Nilai Perusahaan
perbankan pada Bank Konvensional yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2020-
2021. Adapun kerangka berpikir dalam penelitian ini disajikan dalam gambar berikut:
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— Return on Equity (X1) || H,

— Return on Asset (X2) Nilai Perusahaan (Y)

Ukuran Perusahaan (X3)

Sumber: Data Diolah Penulis (2022)
Gambar 2. Kerangka Berpikir

Berdasarkan Gambar 2, maka hipotesis yang dirumuskan dalam penelitian ini, antara lain:
H1: Diduga Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), dan Ukuran Perusahaan secara
simultan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Hz: Diduga Return on Equity (ROE) secara parsial berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan.
Hs: Diduga Return on Asset (ROA) secara parsial berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.
Ha: Diduga Ukuran Perusahaan secara parsial berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu, laporan keuangan tahunan perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2021 melalui situs www.idx.co.id
dan data berupa harga saham melalui situs www.duniainvestasi.com. Populasi dalam penelitian
ini ialah Bank Konvensional baik Bank BUMN maupun Bank Swasta yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2020-2021 dengan jumlah 43 bank. Lalu, sampel ditentukan dengan teknik
purposive sampling berdasarkan kriteria-kriteria tertentu sehingga jumlah sampel yang digunakan
dalam penelitian ini menjadi 31 bank dengan periode 2020-2021 maka, berjumlah 62 data.
Pengolahan data dalam penelitian ini dilakukan dengan program IBM SPSS Statistics 21
menggunakan metode analisis regresi linear berganda. Uji asumsi klasik yang digunakan meliputi
uji normalitas, uji multikolonieritas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil
1.1 Uji Asumsi Klasik
1.1 Uji Normalitas
Tabel 1. Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Asymp. Sig. (2-tailed) .059¢
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber: Data Diolah Penulis, 2022
Berdasarkan tabel 1, dapat diketahui hasil dari uji Kolmogorov-Smirnov adalah sebesar 0,059
yang berarti nilai tersebut lebih dari 0,05. Maka, berdasarkan pengambilan keputusan dengan
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Kolmogorov-Smirnov dapat dikatakan data berdistribusi normal. Sehingga, dapat disimpulkan
bahwa, uji normalitas dalam uji asumsi klasik untuk model regresi linear berganda terpenuhi.

1.2 Uji Multikolonieritas
Tabel 2. Hasil Uji Multikolonieritas
Coefficients?®
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
1 (Constant)
LN _ROE 134 7.446
LN _ROA .163 6.141
SIZE .639 1.565

a. Dependent Variable: LN_PBV
Sumber: Data Diolah Penulis, 2022

Berdasarkan tabel 2, menunjukkan hasil tolerance variabel independen yaitu LN_ROE,
LN_ROA, dan SIZE di atas > 0,1. Lalu pada hasil VIF juga diketahui hasil < 10 sehingga, dapat
disimpulkan tidak terjadi multikolonieritas.

1.3 Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: LN_PBV

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value

Sumber: Data Diolah Penulis, 2022
Gambar 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Berdasarkan Gambar 3, dapat diketahui terdapat titik yang tersebar acak baik di atas dan di
bawah angka 0 pada sumbu Y. Maka, dari hasil scatterplot, dapat disimpulkan tidak terjadi
heteroskedastisitas. Oleh karena itu, uji heteroskedastisitas dalam uji asumsi klasik untuk model
regresi linear berganda telah terpenuhi.

1.4 Uiji Autokorelasi
Tabel 3. Hasil Uji Autokorelasi
Runs Test

Asymp. Sig. (2-tailed) .053

a. Median

Sumber: Data Diolah Penulis, 2022

Berdasarkan tabel 3, dapat diketahui bahwa, probabilitas 0,053 signifikan yang berarti nilai

tersebut mencapai kriteria signifikansi 0,05. Maka, dapat disimpulkan bahwa, residual random
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atau tidak terjadi autokorelasi antar nilai residual. Sehingga, uji autokorelasi dalam uji asumsi
klasik untuk model regresi linear berganda telah terpenuhi.

2. Analisis Regresi Linear Berganda
Hasil pengujian model regresi linear berganda dapat disajikan pada Tabel 4.
Tabel 4. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda
Coefficients?®
Unstandardized Coefficients

Model B Std. Error
1 (Constant) 8.152 2.343
LN ROE 132 .255
LN ROA 124 .251
SIZE -.211 .071

a. Dependent Variable: LN_PBV
Sumber: Data Diolah Penulis, 2022

Berdasarkan tabel 4 di atas maka, dapat disajikan model persamaan regresi linear berganda
sebagai berikut:

Nilai Perusahaan (PBV) = 8,152 + 0,132 ROE + 0,124 ROA - 0,211 SIZE

3. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?) menunjukkan nilai Adjusted R Square sebesar 0,126 atau
12,6%. Hal ini dapat berarti variabel independen yaitu, Return on Equity (ROE), Return on Asset
(ROA), dan Ukuran Perusahaan (SIZE) dapat berpengaruh sebesar 12,6% terhadap variabel Nilai
Perusahaan.

Tabel 5. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 4122 170 126 .82906
a. Predictors: (Constant), SIZE, LN_ROA, LN_ROE
b. Dependent Variable: LN _PBV
Sumber: Data Diolah Penulis, 2022

Berdasarkan Tabel 5, Uji Koefisien Determinasi (R?) menunjukkan nilai Adjusted R Square
sebesar 0,126 atau 12,6%. Hal ini dapat berarti variabel independen yaitu, Return on Equity
(ROE), Return on Asset (ROA), dan Ukuran Perusahaan (SIZE) dapat berpengaruh sebesar
12,6% terhadap variabel dependen yaitu, Nilai Perusahaan. Sementara sisanya yaitu, 87,4%
dipengaruhi oleh variabel lain di luar persamaan regresi.
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4. Uji Statistik F
Hasil Uji Statistik F ditunjukkan pada Tabel 6.
Tabel 6. Hasil Uji Statistik F

ANOVA2
Model F Sig.
1 Regression 3.883 014k
Residual
Total

a. Dependent Variable: LN_PBV.
b. Prediciors: (Constant), SIZE, LN_ROA, LN _BOE
ISumher: Data Diolah Penulis, 2022

Berdasarkan Tabel 6, dapat dilihat nilai signifikansi sebesar 0,014 > 0,05. Lalu, F Hitung
sebesar 3,883 dan F Tabel = (k; n-k) = (4; 57) = 2,53, sehingga Fhitung lebih besar daripada Fiapel
yaitu, 3,883 > 2,53 Maka, dapat dikatakan bahwa, ROE, ROA, dan SIZE secara simultan
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Sehingga, hipotesis Ho ditolak dan hipotesis H1 yang
menyatakan bahwa, Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), dan Ukuran Perusahaan
secara simultan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Bank Konvensional yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dinyatakan diterima.

5. Uji Statistik t
Tabel 6. Hasil Uji Statistik t
Coefficients?

Model T Sig.
1  (Constant)  3.480 .001
LN_ROE 519 .606
LN_ROA 496 622
SIZE -2.987 .004

a. Dependent Variable: LN_PBV
Sumber: Data Diolah Penulis, 2022

Berdasarkan tabel 7 dapat diketahui bahwa, Return on Equity (ROE) tidak berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan. Sehingga, hipotesis H2 yang menyatakan Return on Equity (ROE)
secara parsial berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan dinyatakan ditolak. Return on
Asset (ROA) tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Sehingga, hipotesis Hs yang
menyatakan Return on Asset (ROA) secara parsial berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan dinyatakan ditolak. Ukuran Perusahaan memiliki arah negatif namun berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Sehingga, hipotesis Hs4 yang menyatakan Ukuran
Perusahaan secara parsial berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan dinyatakan ditolak.

Pembahasan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis H diterima, hasil penelitian menunjukkan bahwa,
Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), dan Ukuran Perusahaan secara simultan
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hal tersebut menunjukkan bahwa, Return on Equity
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(ROE), Return on Asset (ROA), dan Ukuran Perusahaan yang mengalami peningkatan maka,
juga akan meningkatkan Nilai Perusahaan. Dari ketiga variabel tersebut, akan mendorong
investor untuk berinvestasi pada perusahaan dan meningkatkan Nilai Perusahaan. Oleh karena
itu, ROE, ROA, dan Ukuran Perusahaan perlu dipertimbangkan dalam mengukur Nilai
Perusahaan. Hasil penelitian tersebut didukung dengan penelitian terdahulu yang menunjukkan
bahwa, Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), dan Ukuran Perusahaan secara
simultan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian ini didukung juga dengan
penelitian oleh Rahmantio (2018) pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2012-2016 serta penelitian yang dilakukan oleh Lestari, dkk (2020) pada
pada perusahaan sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018.

Implikasi dari teori sinyal pada variabel-variabel tersebut yaitu, ROE, ROA, dan Ukuran
Perusahaan merupakan bagian dari informasi yang menggambarkan kinerja keuangan
perusahaan. Menurut Spence (1973), signalling theory menjelaskan bahwa pihak pengirim
(Pemilik Informasi) memberikan suatu isyarat atau sinyal berupa informasi yang mencerminkan
kondisi suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pihak penerima (Investor). ROE dan ROA dapat
digunakan untuk menilai kinerja dari segi laba yang dihasilkan oleh perusahaan sementara,
Ukuran Perusahaan menggambarkan besaran dari perusahaan tersebut yang diukur dengan
jumlah aset yang dimiliki. Maka, dengan mengetahui ketiga variabel tersebut dapat membantu
investor dalam menilai kinerja keuangan perusahaan tersebut.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis H, ditolak, hasil penelitian menunjukkan bahwa,
Return on Equity (ROE) secara parsial tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hal
tersebut terjadi karena menurunnya ROE dari beberapa Bank Konvensional pada saat pandemi
Covid-19 tahun 2020. Terbatasnya kegiatan operasional perbankan dan kegiatan masyarakat
saat pandemi Covid-19, menghambat transaksi keuangan yang berdampak juga pada
meningkatnya risiko gagal bayar dari kreditur, menurunnya permodalan bank dan perlambatan
pertumbuhan Dana Pihak Ketiga (DPK) secara tidak langsung mengurangi potensi laba yang
akan diperoleh (Seto & Septianti, 2021). Kondisi perekonomian yang belum stabil tersebut
menyebabkan investor tidak mempertimbangkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh
laba melalui ekuitas ketika melihat prospek perusahaan sebelum berinvestasi yang berdampak
pada tidak adanya pengaruh pada Nilai Perusahaan. Hasil ini didukung juga dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Kolamban, dkk (2020) pada perusahaan perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (Ananda, 2017) dan juga Saifurrohman, dkk (2021) pada perusahaan
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

Implikasi behavioral finance theory pada variabel tersebut yaitu, ROE tidak menjadi acuan
investor dalam pengambilan keputusan investasi karena psikologis dari investor. Menurut Shefrin
(2002: 13), behavioral finance theory adalah studi yang mempelajari bagaimana fenomena
psikologi memengaruhi tingkah laku keuangannya. Behavioral finance berkaitan dengan faktor
psikologis investor dalam pengambilan keputusan investasi, seperti rasa takut dan cemas karena
keputusan tersebut harus diambil secara tepat dan cepat karena bila salah dalam mengambil
sebuah keputusan, maka akan kehilangan kesempatan untuk memperoleh sebuah keuntungan
yang diharapkan tersebut (Sukandani dkk., 2019). Kondisi pandemi Covid-19 juga menyebabkan
ketidakpastian pada perekonomian menyebabkan investor lebih mengandalkan psikologi investor
dalam mengambil keputusan investasi dibandingkan informasi rasio ROE sehingga tidak terjadi
peningkatan atau penurunan pada Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis Hs ditolak, hasil penelitian menunjukkan bahwa,
Return on Asset (ROA) secara parsial tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hal tersebut
terjadi karena menurunnya ROA dari beberapa Bank Konvensional pada saat pandemi Covid-19
tahun 2020. Hal tersebut disebabkan oleh besarnya restrukturisasi, dan dipicu juga dengan
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pendapatan bunga yang menurun (Kontan.co.id, 2020). Kondisi pasar yang tidak stabil ketika
terjadinya pandemi Covid-19 mendorong investor untuk berinvestasi dengan aman dari risiko
kerugian sehingga, investor tidak melihat ROA dalam menilai propek perusahaan sebelum
berinvestasi sehingga, tidak adanya dampak terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian ini
didukung dengan penelitian lain oleh Sulasih, dkk (2021) pada perusahaan sektor manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019 dan penelitian lain oleh Utami & Widati,
(2022) pada perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-
2020.

Implikasi teori behavioral finance theory pada variabel tersebut yaitu, investor tidak
menjadikan ROA sebagai tolak ukur dalam pengambilan keputusan investasi melainkan dari
emosional investor sendiri. Menurut Sukandani, dkk (2019) behavioral finance theory adalah
suatu teori yang fokus pada pengaruh psikologis investor dalam pengambilan keputusan
keuangan serta pasar investor yang terkadang membuat sebuah keputusan ketika kondisi pasar
penuh dengan ketidakpastian. Dalam behavioral finance theory, keterlibatan sifat, emosi, dan
kesukaan melekat dalam diri manusia sebagai makhluk sosial untuk memutuskan suatu tindakan.
Situasi pandemi Covid-19 yang cukup memengaruhi perekonomian berdampak juga pada
menurunnya laba perusahaan sehingga, investor tidak menjadikan ROA sebagai indikator dalam
mengukur Nilai Perusahaan. Akan tetapi, investor lebih mengandalkan emosi atau psikologisnya
yang cenderung memilih berinvestasi pada perusahaan yang mampu memberikan return yang
besar namun minim kerugian. Sehingga, seorang investor tidak melihat ROA sebagai indikator
dalam menilai prospek perusahaan kedepannya dan tidak terjadi pengaruh pada Nilai
Perusahaan.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis Hs ditolak, hasil penelitian menunjukkan bahwa,
Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran
Perusahaan yang dilihat dari total aset perusahaan yang besar dapat terjadi penimbunan aset
yang disebabkan oleh perputaran dari aset perusahaan yang akan semakin lama. Hal tersebut
akan menimbulkan besarnya dana yang dikeluarkan serta utang yang diperlukan oleh
perusahaan untuk mendanai kegiatan operasionalnya. Akibatnya, akan terjadi peningkatan risiko
dalam perusahaan dan juga memengaruhi kinerja perusahaan yang dianggap kurang baik oleh
investor. Semakin besar aset yang dimiliki oleh perusahaan maka, semakin tinggi juga risiko yang
dihadapi oleh perusahaan. Investor cenderung tertarik pada perusahaan yang mampu
menghasilkan laba yang tinggi namun dengan jumlah aset yang tidak begitu besar karena risiko
yang dihadapi juga tidak terlalu besar. Sehingga, dapat menyebabkan menurunnya Nilai
Perusahaan di mata investor serta minat investor untuk berinvestasi. Hasil penelitian ini dapat
mendukung penelitian terdahulu oleh Ramdhonah, dkk (2019) pada perusahaan Sektor
Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2017 dan penelitian oleh
Ukhriyawati & Dewi (2019) pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2013-2017.

Implikasi agency theory pada variabel tersebut yaitu, Ukuran Perusahaan yang besar yang
dapat dilihat dari total aset perusahaaan dengan jumlah besar juga akan menyebabkan para
pemegang saham (Principal) tidak percaya atau ragu terhadap perusahaan (Agent) dan menarik
dananya dari perusahaan yang berakibat menurunnya Nilai Perusahaan. Sugiyanto & Setiawan
(2019), mengasumsikan bahwa Agency theory ialah agent memiliki lebih banyak informasi
mengenai kapasitas diri, lingkungan kerja dan perusahaan secara keseluruhan daripada principal.
Ketika Ukuran Perusahaan besar akan memberikan kebebasan lebih pada agent karena jumlah
aset yang dimiliki juga banyak sehingga, tingkat kesulitan manajemen level atas dalam
mengawasi agent akan meningkat. Hal tersebut menyebabkan principal khawatir terhadap
kemungkinan terjadi pemborosan arus kas atas penggunaan secara maksimal aset yang dimiliki
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serta kurangnya efektifitas dalam mengelola aset sehingga, menimbulkan biaya keagenan yang
lebih besar. Berbagai biaya yang muncul tersebut akan menurunkan kinerja keuangan
perusahaan di mata investor sehingga, Nilai Perusahaan pun mengalami penurunan. Dampak
lainnya ialah juga akan terjadi penurunan kepercayaan investor untuk berinvestasi dalam
perusahaan.

SIMPULAN

Penelitian bertujuan untuk mengetahui Return On Equity (ROE), Return On Asset (ROA),
dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara parsial dan simultan terhadap Nilai Perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang diuraikan maka, dapat disimpulkan bahwa
Return On Equity (ROE), Return On Asset (ROA), dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara
simultan terhadap Nilai Perusahaan perbankan pada Bank Konvensional yang terdaftar pada
Bursa Efek Indonesia periode 2020-2021. Return On Equity (ROE) secara parsial tidak
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Return On Asset (ROA) secara parsial tidak
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran Perusahaan secara parsial berpengaruh negatif
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Adapun implikasi dari penelitian ini ialah diharapkan dapat menjadi tambahan referensi dan
informasi bagi peneliti selanjutnya dan akademi dalam bidang akuntansi serta investor mengenai
keputusan berinvestasi dengan mempertimbangkan faktor-faktor yang memengaruhi Nilai
Perusahaan. Saran yang dapat diberikan oleh penulis ialah:

1. Peneliti selanjutnya diharapkan memiliki sumber penelitian terdahulu dengan variabel yang
sesuai dengan variabel yang digunakan sehingga, dapat menjadi acuan dan memudahkan
dalam penyusunan penelitian.

2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat memantau Bank Konvensional yang telah
mempublikasikan laporan keuangannya pada website IDX serta melakukan perhitungan
variabel dengan data keuangan dari Bank Konvensional yang telah dipublikasikan sehingga,
dapat segera untuk mengolah data penelitian.

3. Peneliti selanjutnya diharapkan dalam memilih variabel memperhatikan nilai data keuangan
pada objek yang dipilih karena dapat berpengaruh terhadap hasil penelitian.
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