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Abstract

The value of the company is very important for the company because it can affect the views
of stakeholders on the company's performance. Firm value is influenced by various factors,
one of which is company profitability. Based on previous research, there are inconsistencies
in research results, therefore researchers want to re-examine previous studies to see the
effect of profitability on firm value with environmental performance as a moderating varia-
ble. In this study, companies engaged in the food and beverage industry were used that
were listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2020. The sample used consisted of
56 company data using purposive sampling technique. The results of this study indicate
that profitability has a positive influence on firm value and environmental performance
cannot moderate the relationship between profitability and the company.

Citation: Sugiyanto, A.N dan Alinsari, N, (2022),Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai
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Abstraks

Nilai perusahaan sangatlah penting bagi perusahaan dikarenakan dapat mempengaruhi
pandangan stakeholder terhadap kinerja perusahaan. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh
berbagai faktor salah satunya adalah profitabilitas perusahaan. Berdasarkan penelitian
terdahulu terdapat inkonsistensi hasil penelitian, oleh karena itu peneliti ingin menguji
kembali penelitian sebelumnya untuk melihat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perus-
ahaan dengan kinerja lingkungan sebagai variabel moderasi. Pada penelitian ini digunakan
perusahaan yang bergerak di bidang industri makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2020, Sampel yang digunakan terdiri dari 56 data
perusahaan dengan menggunakan teknik purposive sampling. Hasil dari penelitian ini
menunjukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan
kinerja lingkungan tidak dapat memoderasi hubungan antara profitabilitas dengan ter-
hadap perusahaan.

JEL Classification: G21, G32
DOTI:https.//doi.org/10.26905/afr.v512.7542

1. Pendahuluan

Tujuan utama dari perusahaan adalah mem-
peroleh nilai perusahaan yang maksimal. Nilai pe-
rusahaan sangatlah penting bagi perusahaan kare-
na dapat mempengaruhi pandangan investor ter-
hadap perusahaan, hal ini dikarenakan mereka da-
pat melihat dan menilai kinerja perusahaan secara
menyeluruh melalui nilai perusahaan (Khairiyani ef
al., 2019). Nilai perusahaan yang tinggi akan me-
narik minat stakeholder untuk berinvestasi diperus-
ahaan sehingga dapat meningkatkan modal perus-

ahaan (Raningsih & Artini, 2018). Nilai perusahaan
biasanya dilihat dari harga saham, sehingga man-
ager keuangan harus dapat mengambil keputusan
yang tepat dalam membuat kebijakan keuangan
(Mudjijah et al., 2019). Menurut Kholis et al. (2018)
para investor dapat mengetahui nilai perusahaan
melalui laporan keuangan tahunan yang dibuat o-
leh perusahaan. Laporan keuangan merupakan me-
dia manajemen untuk menginformasikan kinerja
perusahaan. Kinerja perusahaan merupakan infor-
masi penting bagi investor. Perusahaan dengan ki-
nerja yang baik merupakan sinyal positif bagi in-
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vestor (McMillan-Capehart et al., 2010; Haryanto,
2011; Setiawanta & Hakim, 2019; Juniar-ti ef al.,
2021; dan Tripathi, 2021).

Pengukuran terhadap nilai perusahaan dapat
menggunakan Tobin’s Q, karena dapat memberi-
kan representasi perspektif fundamental suatu pe-
rusahaan dan melihat representasi pasar dalam me-
mandang perusahaan. Teori stakeholder memberi-
kan penjelasan bagaimana pentingnya stakeholder
bagi keberlanjutan perusahaan. Perusahaan diha-
rapkan dapat memberikan manfaat terhadap stake-
holder dengan meningkatkan profitabilitas perusa-
haan agar dapat memberikan nilai tambah bagi sta-
keholder (Pristianingrum, 2017).

Profitabilitas perusahaan yang tinggi dapat
dikatakan bahwa kinerja keuangan perusahaan ba-
ik dan dapat meningkatkan nilai perusahaan (Ra-
ningsih & Artini, 2018; Haryanto et al., 2018; Wibo-
wo & Yuliana, 2020; Fristiani et al., 2020; Nurhayati
et al., 2021; dan Jihadi et al., 2021). Profitabilitas da-
lam penelitian diukur dengan menggunakan Re-
turn on Asset (ROA). Raningsih & Artini, (2018) me-
nyatakan bahwa ROA perusahaan yang tinggi
mencerminkan bahwa penggunaan asset perusaha-
an dilakukan secara efisien untuk memperoleh laba
bersih yang besar, sehingga menarik stakeholder
dikarenakan perusahaan mampu menjamin kese-
jahteraan investor dengan tingkat pengembalian in-
vestasi yang tinggi. Berdasarkan penelitian terda-
hulu yang dilakukan oleh Harningsih et al., (2019)
menyatakan bahwa profitabilitas memiliki penga-
ruh positif dan signifikan terhadap nilai perusa-
haan. Hal ini sejalan dengan penelitian lain yang
dilakukan oleh Effect et al., (2018) yang menyim-
pulkan bahwa dari hasil penelitian yang mereka
lakukan terdapat hubungan antara profitabilitas
dengan nilai perusahaan, semakin tinggi profitabil-
itas perusahaan maka nilai perusahaan akan men-
galami peningkatan. Namun, berdasarkan pene-li-
tian yang dilakukan oleh Robiyanto et al., (2020)
yang menyatakan bahwa profitabilitas perusahaan
tidak memberikan pengaruh terhadap nilai perusa-
haan dikarenakan pemanfaat asset tidak dilakukan
secara optimal oleh perusahaan. Penelitian lain
yang dilakukan oleh Tarima et al., (2016) dan Ali &
Faroji (2021) yang menyatakan bahwa profitabilitas
memberikan pengaruh negatif terhadap nilai pe-
rusahaan dikarenakan keuntungan yang diperoleh
perusahaan untuk laba ditahan dan tidak dibagi-
kan kepada para pemegang saham, selain itu ter-
dapat aspek lain yang dilihat oleh stakeholder selain
profitabilitas dalam melakukan investasi.

Nilai perusahaan tidak hanya dilihat berda-
sarkan kinerja keuangan namun terdapat faktor la-

in yaitu faktor non keuangan perusahaan (Anton,
2018; Khairiyani et al., 2019; Kristi & Yanto, 2020;
Lokko et al., 2021; Rahman & Nugrahanti, 2021; dan
Grassmann, 2021). Salah satu faktor non keuangan
perusahaan adalah kinerja lingkungan perusahaan.
Kinerja lingkungan perusahaan yang baik akan
memberikan sinyal positif bagi masyarakat dalam
melakukan penilaian terhadap perusahaan dan me-
ningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap pe-
rusahaan dalam menggunakan produk yang di-
produksi oleh perusahaan sehingga dapat mening-
katkan penjualan perusahaan dan meningkatkan
profitabilitas perusahaan. Maharani & Handayani,
(2021) menyatakan bahwa kinerja lingkungan me-
rupakan faktor yang mempengaruhi nilai perus-
ahaan. Begitupun dengan penelitian yang dilaku-
kan oleh Anna & Rari, (2019) dan Khairiyani et al.,
(2019) yang mengungkapkan hal yang sama yaitu
kinerja lingkungan memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan, yang berarti semakin tinggi kiner-
ja lingkungan perusahaan maka akan menambah
nilai dari para investor terhadap perusahaan. Teta-
pi, berdasarkan penelitian Sawitri & Setiawan,
(2017), Sarumpaet et al., (2020), Maryanti & Fithri,
(2017) dan Hapsoro & Ambarwati, (2020) mene-
mukan bahwa tidak adanya pengaruh antara kiner-
ja lingkungan terhadap nilai perusahaan dikarena-
kan pengaruh yang diberikan tidak memberikan
dampak yang besar terhadap nilai perusahaan di-
bandingkan dengan aspek kinerja keuangan.

Selain memiliki pengaruh terhadap nilai pe-
rusahaan, kinerja lingkungan juga memiliki penga-
ruh terhadap profitabilitas perusahaan. Perusahaan
dalam mempertahankan kinerja keuangan bergan-
tung pada keberhasilan perusahaan dalam mengel-
ola sumber daya yang dimiliki secara efisien. Ber-
dasarkan penelitian Wardhana (2017) menyatakan
bahwa kinerja lingkungan mampu memediasi hu-
bungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan.
Namun, penelitian lain menunjukan hal sebaliknya
yang menyatakan bahwa kinerja lingkungan tidak
dapat memoderasi pengaruh profitabilitas terha-
dap nilai perusahaan, karena kinerja lingkungan
merupakann jenis homologizer moderasi (Masyhur,
2017).

Penelitian terhadap profitabilitas yang mem-
pengaruhi nilai perusahaan sudah banyak dilaku-
kan, akan tetapi terjadi inkonsistensi dan terdapat
perbedaan hasil penelitian. Penelitian ini ingin me-
nguji kembali pengaruh profitabilitas terhadap ni-
lai perusahaan khususnya pada industri makanan
dan minuman pada periode 2017-2020. Alasan pe-
rusahaan manufaktur yang dipilih sebagai objek
penelitian karena perusahaan manufaktur me-mi-
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liki skala yang besar dibanding dengan perusahaan
lainnya. Dalam penelitian ini sektor food and bever-
age dipilih dikarenakan saham ini banyak diminati
oleh investor dan saham yang tahan dengan krisis
ekonomi dibandingkan dengan industri lainnya.

Tujuan penelitian ini adalah untuk menga-
nalisi peran mediasi kinerja lingkungan terhadap
profitabilitas dan nilai perusahaan. Profitabilitas
dinilai dapat memberikan pengaruh terhadap nilai
perusahaan dikarenakan profitabilitas merupakan
indikator yang digunakan untuk mengukur kinerja
keuangan perusahaan.

2. Pengembangan Hipotesis

Profitabilitas dan Nilai Perusahaan

Profit dapat digunakan sebagai standar ke-
berhasilan bilitas perusahaan dalam mengelola ki-
nerja keuangan perusahaan (Sawitri & Setiawan,
2017). Profitabilitas yang tinggi akan memberikan
return investasi yang tinggi bagi para stakeholder
(Raningsih & Artini, 2018). Berdasarkan signaling
theory menunjukan bahwa protabilitas yang tinggi
menunjukan bahwa perusahaan dalam mengelola
keuangan sangat baik dan dapat membuat stakehol-
der merespon secara positif sehingga permintaan a-
kan saham meningkat. Permintaan saham yang
meningkat dapat meningkatkan harga saham pe-
rusahaan dan nilai perusahaan (Kurniawan & Ma-
wardi, 2017). Teori tersebut sejalan dengan pene-
litian yang dilakukan oleh (Haryanto, 2014;
Fristiani et al., 2020); Arief 2020; Harningsih et al.,
2019); Komala et al., 2021) yang menunjukan bah-
wa profitabilitas memiliki pengaruh positif terha-
dap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan ter-
sebut, maka dapat dirumuskan hipotesis pada pe-
nelitian ini adalah:

Hi: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Kinerja Lingkungan Memoderasi Profitabilitas
terhadap Nilai Perusahaan

Perusahaan yang mempu memenuhi kewa-
jiban tanggung jawab lingkungan akan mendapat
respon positif dari masyarakat, hal tersebut dikare-
nakan kepercayaan masyarakat terhadap perusa-
haan akan meningkat karena dianggap peduli dan
mampu mengelola lingkungan dengan baik. Infor-
masi laporan lingkungan biasanya digunakan oleh
industri yang memiliki dampak terhadap ling-
kungan, hal ini dikarenakan pencemaran yang dila-
kukan oleh perusahaan membuat perusahaan ha-
rus mengeluarkan biaya untuk rehabilitasi ling-
kungan (Sarumpaet et al., 2020). Menurut Sarum-

paet et al., (2020) dengan adanya kewajiban untuk
membayar biaya lingkungan berdampak pada ali-
ran kas perusahaan dan kemampuan dalam mem-
bayar kredit, sehingga akan menurunkan nilai pe-
rusahaan. Berdasarkan penelitian Wardhana (2017)
menunjukan bahwa kinerja lingkungan dapat me-
moderasi hubungan antara profitabilitas dengan ni-
lai perusahaan. Perusahaan yang dapat memberi-
kan dampak baik terhadap lingkungan di sekitar-
nya akan dipandang baik oleh masyarakat, sehing-
ga meningkatkan pandangan masyarakat terhadap
perusahaan dan dapat meningkatkan nilai perus-
ahaan (Khairiyani et al., (2019). Berdasarkan penje-
lasan tersebut maka dapat dirumuskan hipotesis
pada penelitian ini adalah:

Hb: Kinerja lingkungan memperkuat pengaruh pro-

fitabilitas terhadap nilai perusahaan.

3. Data dan Metode

Sumber data yang digunakan dalam peneli-
tian menggunakan data sekunder yaitu laporan ta-
hunan perusahaan industri makanan dan minuman
terdaftar di BEI go public yang diperoleh dari idx.
co.id. Populasi dalam penelitian ini berjumlah 30
perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI
untuk periode 2017-2020. Dalam melakukan peng-
ambilan sampel, peneliti menggunakan teknik pur-
posive sampling dengan kriteria sebagai berikut: Pe-
rusahaan industri food and beverage yang tercatat
dalam Bursa Efek Indonesia go public untuk periode
2017-2020 dan dikurangi perusahaan yang tidak
memiliki kelengkapan data yang dibutuhkan. Ope-
rasionalisasi variabel di tampilkan pada tabel 1.

Tabel 1. Operasionalisasi Variabel

Variabel Proksi Indikator
Dependen- Tobin's o (5xH) + K
Nilai Perus- Q Tobin'sQ = A
ahaan
Independen-  ROA Laba bersih
Profitabilitas ROA = T.rlﬂﬂ%
Moderasi- PROPER  proper.menlhk.go.id
Kinerja Penilaian peringkat PROPER
Lingkungan adalah sebagai berikut

Emas bernilai 5, Hijau ber-
nilai 4, Biru bernilai 3, Me-
rah bernilai 2, Hitam bernilai
1 dan yang tidak memiliki
PROPER bernilai 0

Penelitian ini menggunakan teknik analisis
regresi untuk melihat pengaruh profitabilitas ter-
hadap nilai perusahaan dengan kinerja lingkungan
sebagai variabel moderasi. Analisis regresi mem-
iliki rumus:
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Y=oc+[51X1+e (1)
Y=o+ X +pPXI'MO +e  (2)

Dimana Y= nilai perusahaan; o = konstanta;, pl, 2=
Koefisien Regresi

4. Hasil

Statistik Deskriptif

Variabel Tobin’s Q, ROA dan PROPER mem-
iliki nilai standar deviasi lebih kecil dibandingkan
dengan nilai rata-rata, hal ini menunjukkan bahwa
setiap data memiliki kesamaan. Variabel Tobin’s Q
memiliki nilai rata-rata 2,276 yang artinya bahwa
Tobin’s Q yang digunakan sebagai sampel sudah
baik yang artinya perusahaan yang digunakan se-
bagai sampel dalam mengelola asset perusahaan
sudah efisien. ROA memiliki rata-rata yang tinggi
yaitu 8,9% yang artinya ROA yang digunakan se-
bagai sampel dikategorikan baik karena semakin
tinggi ROA maka semakin tinggi profitabilitas yang
dihasilkan perusahaan. PROPER memiliki nilai ra-
ta-rata sebesar 2,982 yang artinya PROPER sudah
baik karena dapat menunjukkan bahwa kinerja
lingkungan yang dimiliki oleh perusahaan sampel

Tabel 3. Hasil Analisis

sudah baik.
Tabel 2. Statistik Deskriptif
Min Maks. Rerata  Std. Deviasi
Tobin'sQ 0,62 6,07 2,276 1,290
ROA 0,01 0,22 0,089 0,052
PROPER 0,00 4,00 2,982 0,486

Hasil pengujian asumis klasik menunjukkan
bahwa bebas dari heteroskedasitas, multikolineritas
dan autokorelasi. Sehingga model memenuhi a-
sumsi klasik.

Berdasarkan hasil pengujian regresi linier
berganda yang ditunjukkan pada tabel 3, menun-
jukkan nilai signifikansi regresi Model 1 adalah
sebesar 0,003. Hal ini menunjukkan profitabilitas
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Hasil penelitian ini menunjukkan profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. A-
nalisis model 2 menunjukkan kinerja lingkungan
tidak dapat memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan.

Variabel Model 1 Model 2

B SE t Prob B SE t Prob.
Konstanta 1,397 0,320 4,367 ,000 1,488 0,316 4,713 ,000
ROA 9,877 3,117 3,168 ,003 -20,378 15,992 -1,274 ,208
ROA*PROPER 9,571 4,967 1,927 ,0059
R Square 0,157 0,212
Adj R Square 0,141 0,182
Fhitung 10,039 7,128
Ferob. 0,003 0,002

5. Pembahasan

Profitabilitas dan Nilai Perusahaan

Hasil dari analisis statistik menunjukkan
bahwa Profitabilitas memiliki pengaruh positif ter-
hadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Komala et
al., (2021), Atmikasari et al. (2020), Satria (2021),
Puspitaningtyas (2017) yang menunjukkan bahwa
Profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap
nilai perusahaan, semakin tinggi profitabilitas pe-
rusahaan maka semakin tinggi nilai perusahaan
yang diperoleh. Profitabilitas yang tinggi menun-
jukkan bahwa perusahaan memiliki kinerja keu-
angan yang baik sehingga stakeholder tertarik untuk
berinvestasi pada perusahaan sehingga membuat
adanya peningkatan pada harga saham perusaha-
an, meningkatnya harga saham ini akan membuat
nilai perusahaan mengalami kenaikan (Wijaya &

Sedana, 2015). Selain itu, menurut Raningsih & Ar-
tini, (2018) semakin tinggi profitabilitas perusa-
haan maka semakin banyak stakeholder yang ingin
membeli saham perusahaan dikarenakan dapat
memberikan keuntungan berupa dividen, seiring
dengan peningkatan jumlah stakeholder akan mem-
buat harga saham mengalami peningkatan begitu
juga dengan nilai perusahaan yang akan mengala-
mi peningkatan seiring dengan peningkatan harga
saham perusahaan.

Kinerja Lingkungan Memoderasi Profitabilitas
terhadap Nilai Perusahaan

Hasil dari analisis statistik menunjukkan
bahwa kinerja lingkungan tidak mampu memod-
erasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusa-
haan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Mariani & Suryani (2018), Ma-
syhur (2017) yang menunjukkan bahwa kinerja
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lingkungan tidak dapat mempengaruhi hubungan
antara profitabilitas dengan nilai perusahaan. Ki-
nerja lingkungan tidak mampu memoderasi karena
adanya pemahaman perusahaan yang berbeda-be-
da tentang PROPER, untuk perusahaan yang mem-
iliki kepedulian yang tinggi terhadap lingkungan
akan mendukung pelaksanaan PROPER. Sedang-
kan bagi perusahaan yang kurang mendukung
PROPER dikarenakan adanya biaya yang dikeluar-
kan untuk menunjang kinerja lingkungan akan me-
nurunkan tingkat laba dan jumlah dividen yang
akan diterima oleh stakeholder. Selain itu, kinerja
lingkungan bukan menjadi faktor utama untuk
melakukan investasi pada perusahaan dan ku-
rangnya pemahaman para stakeholder tentang kiner-
ja lingkungan perusahaan dikarenakan tidak adan-
ya informasi yang mendetail tentang kinerja ling-
kungan perusahaan. Selain itu, terdapat faktor lain
yang dapat mempengaruhi hasil pengujian seperti
faktor alam dan faktor sosial.

6. Simpulan dan Saran

Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat
ditarik kesimpulan bahwa profitabilitas memiliki
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Profit-
abilitas perusahaan perusahaan semakin, maka
nilai perusahaan akan mengalami penigkatan kare-
na profitabilitas yang tinggi akan mendatangkan
investor yang ingin membeli saham perusahaan
yang akan meningkatkan harga saham seiring de-
ngan harga saham yang mengalami kenaikan maka
nilai perusahaan juga akan mengalami pening-
katan. Kinerja lingkungan tidak dapat memoderasi
hubungan pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan.

Saran

Dalam melakukan penelitian, terdapat be-
berapa perusahaan yang mengalami kerugian pada
saat tahun berjalan, hal ini memuat peneliti men-
galami kesulitan dalam melakukan pengolahan
data, sehingga jumlah perusahaan yang dijadikan
sampel harus berkurang. Saran untuk penelitian
selanjutnya dapat menambah variabel independen
lainnya dikarenakan masih terdapat 82,7% variabel
independen lainnya yang dapat mempengaruhi ni-
lai perusahaan.
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