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Abstrak 

Secara umum dapat di definisi kan bahwa nilai Perusahaan merupakan tingkat keberhasilan suatu perusahan 

yang atau gambaran kondisi suatu Perusahaan yang dicapai jajaran perusahaan dalam mengelola sumber 

daya Perusahaan yang dijadikan acuan bagi Masyarakat dalam menilai Perusahaan tersebut atau menjadi 

indikator bagi investor dalam mengambil keputusan investasi. Perusahaan yang memiliki nilai perusahaan 

yang tinggi tentunya memiliki banyak manfaat atau keuntungan bagi perusahaan itu sendiri, salah satunya 

adalah mudahnya akses untuk memperoleh pembiayaan dari pasar modal maupun lembaga keuangan, 

ataupun perusahaan mendapatkan harga jual yang tinggi ketika sewaktu-waktu perusahaan dijual atau di- 

merger . Nilai perusahaan merupakan factor yang penting, karena dengan tinggi atau rendahnya nilai 

perusahaan akan mempengaruhi persepsi pihak eksternal. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh 

simultan dan parsial leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2022. Metode yang 

digunakan pada penelitian ini adalah metode kuantitatif, sampel penelitian diambil dengan menggunakan 

purposive sampling dan diperoleh 16 perusahaan selama 5 tahun, sehingga menghasilkan sampel sebanyak 

80 sampel penelitian. Analisis yang digunakan adalah analisis statistik deskriptif dan analisis regresi data 

panel dengan menggunakan Eviews 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage, profitabilitas, dan 

ukuran perusahaan berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan. Secara parsial, variabel 

leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perushaaan. Saran untuk 

penelitian selanjutnya adalah disarankan untuk menambah sampel penelitian atau periode penelitian 

sehingga diharapkan hasilnya sejalan dengan hipotesis. Bagi perusahaan, apabila ingin mempertimbangkan 

nilai perusahaan maka memperhatikan variabel-variabel lain selain variabel tersebut diatas. Bagi investor 

apabila ingin meningkatkan nilai perusahaan maka memperhatikan variabel-variabel lain selain variabel 

tersebut diatas. 
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I. PENDAHULUAN 

Pendahuluan Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX). Bursa Efek adalah suatu badan 

hukum yang mempunyai misi sebagai sarana penyelenggaraan dan pengaturan penyelenggaraan kegiatan perdagangan 

efek di pasar modal. Sektor Kesehatan merupakan sektor yang memiliki potensi berkembang yang tinggi. Kementrian 

Perindustrian (KEMENPERIN) telah mendorong produktifitas kinerja sektor dengan melaksanakan kebijakan 

substitusi impor sebesar 35%. Rencana strategis kemenperin tahun 2020-2024, nilai Tingkat kandungan dalam negeri 

(TKDN) rat-rata pada tahun 202 ditargetkan sebesar 53% dari baseline tahun 2020 yang berada di angka 49%. 

Pada masa Covid-19, menurut Hasil survei Badan Pusat Statistik (BPS) menunujukan bahwa terhitung sebesar 
66,09% perusahaan di indonesia masi mengalami penurunan pendapatan sepangan kuartal III/2020. Hal ini pun 

disebabkan dengan ada nya dampak negatif dari pandemi Covid-19 berupa pengurangan pendapatan terhadap 

sejumlah perushaan Namun ditengah penurunan pertumbuhan perekonomian pada kuartal II/2020, KEMENPERIN 

mencatat sektor famasi memiliki pertumbuhan positif sekitar 8,65%. PT Kalbe Farma Tbk merupakan perusahaan 

farmasi terbesar dalam kategori asset dengan total asset mencapai Rp23,4 triliun pada semester pertama 2020. PT 

Kalbe Farma Tbk sudah menjalankan usahanya sejak tahun 1966. Hingga kini, produk perusahaan tidak hanya dijual 

di dalam negeri tetapi juga di negara ASEAN, Afrika Selatan dan Nigeria. Berdasarkan rilis laporan keuangan PT 

Kalbe Farma Tbk semester pertama 2020, perusahaan mampu memperoleh arus kas yang positif dengan peningkatan 

sebesar 73,2% year on year sementara bebeberapa perusahaan farmasi besar lainnya mengalami penurunan arus kas 

pada paruh pertama tahun 2020 akibat terganggunya operasi perusahaan sebagai dampak pandemi Covid19. 

Menurut penelitian (Anita et al., 2023), Leverage tidak memberikan efek positive terhadap nilai perusahaan. 

Menurut penelitian (Bon dan Hartoko, 2022) mengatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Menurut penelitian (Wulandari & Efendi, 2021) profitabilitas berpengaruh secara positif terhadap nilai 
perusahaan. Menurut penelitian (Anita et al., 2023) menunjukkan bahwa Profitabilitas berpengaruh secara positif 

terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian(Kurniawati et al., 2016) Profitabilitas tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian (Nurwulandari et al., 2021) ukuran perusahaan berpengaruh 

Positif terhadap nilai perusahan. Menurut penelitian (Wulan Sari & Elly Siswanto, 2022) ukuran perusahaan 

berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian Fredy Prasetya dan Rilla Gantinno (2021) ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Dari penjelasan tersebut, ditemukan adanya inkonsistensi hasil dari penelitian sebelumnnya antara variabel 

independent pada nilai perusahaan. Maka dengan meningkatnya pasar industri sector farmasi nilai perusahaan pun 

akan meningkat seirimg dengen perkembangan pada sector tersebut. Berdasarkan fenomena dan latar belakang yang 

telah di paparkan sebelumnya, maka penulis tertarik untuk mengangkat penelitian dengan judul <<Pengaruh Leverage, 

Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Farmasi yangTerdafatar di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2018-2022=. 

II. TINJAUAN LITERATUR 

A. Dasar Teori 

1. Teori Sinyal 

Teori Sinyal adalah suatu sebuah tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan yang memberikan petunjuk 

kepada investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan (Agustin Ekadjaja, 2021). Yang 

dikatakan sinyal dalam teori ini dalam bentuk laporan keuangan, operasional perusahaan, prospek perusahaan di 

masa yang akan datang dan lain-lain. Jika disimpulkan teori sinyal merupakan informasi yang di berikan 

perusahaan untuk kepentingan investor dalammenilai kinerja perusahaan tersebut. Teori sinyal (signaling theory) 

membahas bagaimana seharusnya sinyal-sinyal (informasi) keberhasilan dan kegagalan manajemen disampaikan 

kepada pemilik. Sinyal- sinyal (informasi) tersebut dapat diberikan melalui laporan keuangan perusahaan 

(Kusumo, 2008). Sinyal yang diberikan kepada investor dapat berupa profit yang dihasilkan dari investasi yang 
sumber dananya dari leverage sehingga ukuran perusahaan pun akan meningkat dengan demikian nilai saham di 

bursa akan meningkat pula karena diminati oleh investor sehingga meningkatkan nilai saham di pasar modal, 

harga saham yang meningkatkan nilai Perusahaan. 

 

2. Nilai Pelrulsahaan 

Pelrulbahan paradigma dalam konselptulalisasi <pelrulsahaan= melngarah pada arsitelktulr barul <korporasi=, Mellaluli 

strulktulrnya dirancang ulntulk melngulmpullkan kelkayaan individuldi bawah sistelm manajelmeln dan pelngelndalian 
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telrpadul. Nilai pelrulsahaan didelfinisikan selbagai pelrselpsi invelstor telntang tingkat kelsulbulran pelrulsahaan telrhadap 

harga saham. Keltika saham pelrulsahaan melmiliki harga yang tinggi, pelrselpsi invelstor telntang nilai teltap julga 

tinggi (Pratomo & Suldibyo, 2023). Pada pelnellitian ini, pelnelliti melnggulnakan Pricel to Book Valulel (PBV) ulntulk 

melngulkulrnilai pelrulsahaan. PBV digulnakan ulntulk melngulkulr seljaulh mana pasar melnghargai nilai bulkul dari 

pelrulsahaan telrselbult. Jika rasio PBV belrnilai di atas 1, belrarti pasar melnilai pelrulsahaan lelbih tinggi daripada nilai 

bulkulnya. Selbaliknya, jika PBV belrnilai di bawah 1, maka pasar melnilai pelrulsahaan telrselbult lelbih relndah dari 

nilai bulkulnya. Delngan kata lain, PBV melnggambarkan tingkat pelnghargaan pasar telrhadap kulalitas dan prospelk 

kelulangan sulatul pelrulsahaan yang telrcelrmin dari nilai bulkul sahamnya. Selmakin belsar PBVyang didapatkan olelh 
pelrulsahaan maka makin tinggi nilai saham pada pelrulsahaan telrselbult.Ulntulk melngeltahuli selbarapa belsar PBV pada 

pelrulsahaan telrselbult melnggulnakan rulmuls selbagai belrikult: 
hargas saham 

PBV =   Āāāý ăÿþĂÿ Ăÿÿ Āℎÿÿÿ 

3. Lelvelragel 

Le lvelragel melrulpakan rasio yang digulnakan ulntulk melngeltahuli seljaulh mana aktiva pelrulsahaan didanai olelh ultang 

ataul pinjaman (Hidayat, 2019). Melnulrult (Octaviany elt al., 2019) Sulmbelr pelndanaan dalam pelrulsahaan dapat 

dipelrolelh dari intelrnal pelrulsahaan yang belrulpa laba ditahan (reltaineld elarning) dan pelnyulsultan (delprelciation) dan 

dari elkstelrnal pelrulsahaan yang belrulpa hultang ataul pelnelrbitan saham barul. Lelvelragel melnjadi rasio ulntulk 

melnghitulng selbelrapa baik pelrulsahaan dapat melmelnulhi selmula kelwajiban finansial apabila pelrulsahaan telrsbult 

dilikulidasi. Pada pelnellitian ini, pelnelliti melnggulnakan DElR selbagai proksi pada variabell lelvelragel. Rasio ini 
belrtuljulan ulntulnk melmbelri pelrbandingan ntara total kelwajiban delngan total elkulitas. Ultang yang digulnakan 

delngan elfisieln dapat melnimbullkan elfelk positif bagi nilai pelrulsahaan, selbaliknya jika ultang digulnakan delngan 

cara tidak elfisieln maka akan belrdampak nelgatif bagi nilai pelrulsahaan. Melnulrult (Randy e lt al., 2022) rulmuls dari 

DE lR selbagai belrikult: 

DElR = 
 Total Kelwajiban  

Total E lkulitas 

4. Profitabilitas 

Rasio profitabilitas adalah kelmampulan sulatul pelrulsahaan dalam melnghasilkan laba belrdasarkan total aselt yang 

dimiliki sellama pelriodel telrtelntul, misalnya tahulnan (Sullelman elt al., 2019). Profitabilitas digulnakan ulntulk 
melngulkulr selbelrapa elfelktif pelrulsahaan melngellola aseltnya dan opelrasi bisnisnya(Cahyaningsih & Delnna Taris 

Citra Rahadiansyah, 2022). Profitabilitas melrulpakan salah satul ulkulran kinelrja kelulangan pelrulsahaan yang 

melnulnjulkkan tingkat pelngelmbalian ataul imbal hasil yang dipelrolelh pelrulsahaan dibandingkan delngan total aselt 

yang dimiliki. Melnulrult (Hornel & John M.Wachowicz, 2008) profitabilitas sulatulpelrulsahaan diulkulr melnggulnakan 

Reltulrn on Asselt (ROA). Melnulrult Irwin Mulslimin elt al.(2023) reltulrn on asselt (ROA), julga dikelnal selbagai rasio 

profitabilitas, adalah meltodel ulntulk melngulkulr kelmampulan sulatul pelrulsahaan dalam melnghasilkan kelulntulngan. 

ROA mellibatkan pelrbandingan yang digulnakan ulntulk melnghitulng kelulntulngan yang dihasilkanolelh pelrulsahaan 

delngan melnggulnakan aselt yang dimiliki.Melnulrult (Helrispon, 2016) Helrispon (2016) rulmulsdari profitabilitas 

adalah selbagai belrikult 

ROA = 
Āÿā �Āāāÿÿ ÿĀāÿÿ āÿ� 

Total Aselt 

 

 
5. Ulkulran Pelrulsahaan 

Ulkulran pelrulsahaan adalah sulatul parameltelr ataul angka yang digulnakan ulntulk melngklasifikasikan pelrulsahaan 

selbagai belsar ataul kelcil belrdasarkan belrbagai faktor, selpelrti total aselt, total pelnjulalan, nilai saham, dan 

selbagainya (Widiastari & Yasa, 2018). Ulkulran pelrulsahaan digulnakan selbagai indikator ulntulk melnilai kinelrja 
pelrulsahaan, di mana kinelrja yang baik dapat melnghasilkan pelningkatan total aselt pelrulsahaan dan melngakibatkan 
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pelrtulmbulhan ulkulran pelrulsahaan. Pelrulsahaan yang melmiliki ulkulran belsar celndelrulng melmiliki kondisi yang lelbih 

stabil, yang dapat melnarik minat invelstor ulntulk melmbelli saham pelrulsahaan telrselbult dan belrkontribulsi pada 

pelningkatan nilai pelrulsahaan. Selmakin belsar nilai pelrulsahaan akan melmbulat orang melnjadi telrtarik delngan 

kelgiatan sosial pelrulsahaan (Kalbulana elt al., 2022). Belsar kelcilnya sulatul pelrulsahaan dapat dilihat dari bagaiman 

pelrulsahaan telrselbult dapat melncapai pelnjulalan yang belsar pada pelriodel telrtelntul, harga saham yang tinggi di pasar 

modal, kinelrja kelulangan yang tinggi pada pelrulsahaan telrselbult, total aktiva, dan lain-lain. Melnulrult (Octaviany e lt 

al., 2019). selbagai belrikult: 

SIZEl = Ln (Total Asselt) 

 
B. Kelrangka Pelmikiran 

1. Pelngarulh Lelvelrage l, Profitabilitas, dan Ulkulran Pelrulsahaan Telrhadap Nilai Pelrulsahaan 

Le lvelragel, profitabilitas, dan ulkulran pelrulsahaan melrulpakan factor yang dapatmelmpelngarulhi nilai pelrulsahaan. 

Le lvelragel melrulpakan sulatul rasio ulntulk melngulkulr selbarapa baik pelrulsahaan melggulnakan ultang dalam melraih reltulrn 

ataul kelulntulngan dalamsulatul bisnis. Pelnggulnaan ultang selcara bijak dan telpat sasaran dapat melningkatkan nilai 

pelrulsahaan. Pelnggulnaan ultang yang baik dapat melmbelrikan kelulntulngan yang baik julga. Kelulntulngan ini akan 

telrcelrmin pada profitabilitas. profitabilitas adalah kelmampulan sulatul pelrulsahaan dalam melnghasilkan laba 

belrdasarkan total aselt yang dimiliki sellama pelriodel telrtelntul, misalnya tahulnan (Sullelman elt al., 2019). Pelrulsahaan 
yang melnggulnakan asselt dan modal delngan baik dalam melraih reltulrnataul kelulntulngan, akan belrdampak baik bagi 

pelrulsahaan selhingga nilai pelrulsahaan akan melningkat. Kelulntulngan yang belsar telntulnya akan melncelrminkan ulkulran 

pelrulsahaan yangbelsar. Melnulrult (Pultul Ayul dan Gelrianta, 2018) Ulkulran pelrulsahaan adalah sulatul parameltelrataul angka 

yang digulnakan ulntulk melngklasifikasikan pelrulsahaan selbagai belsar ataul kelcilbelrdasarkan belrbagai faktor, selpelrti total 

aselt, total pelnjulalan, nilai saham, dan selbagainya (Widiastari & Yasa, 2018). Dari pelnjellsannya selbellulmnya dapat 

disimpullkan bahwa lelvelragel, profitabilitas, dan ulkulran pelrulsahaan melmiliki pelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan 

H1 : Lelvelrage l, Profitabilitas, dan Ulkulran Pelrulsahaan belrpelngarulh telrhadap Nilai Pelrulsahaan 
 

2. Pelngarulh Lelvelragel Telrhadap Nilai Pelrulsahaan 

Le lvelragel melnjadi salah satul factor yang melmpelngarulhi nilai pelrulsahaan. lelvelragel melrulpakan rasio yang 

digulnakan ulntulk melngeltahuli seljaulh mana aktiva pelrulsahaan didanai olelh ultang ataul pinjaman (Hidayat, 2019). 

Pelnelntulan sulmbelr pelndanaan melrulpakan tanggulng jawab manajelr kelulangan pelrulsahaan.Yang dilihat pada factor ini 

adalah bagaimana pelrulsahaan melnggulnakan ultang selbagai modal melrelka dalam melraih reltulrn ataul kelulntulngan. 

Pelnggulnaan ultang selcara bijak dan telpat sasaran dapat melningkatkan nilai pelrulsahaan. Namuln selbaliknya jika 

pelrulsahaan tidak dapat melngelndalikan ultang melrelka delngan baik, maka akan belrdampak bulrulk bagi pelrulsahaan. 

Dalam pelnellitian yang dilakulkan olelh (Bon & Hartoko, 2022) melngatakan bahwa lelvelragel belrpelngarulh positif 
telrhadap nilai pelrulsahaan. Maka, selmakin baik tingkat lelvelrage l dari sulatul pelrulsahaan akan melnjadikan nilai 

pelrulsahaan melningkat pada pelrulsahaan telrselbult. Dari pelnellitian telrselbult pelnelliti melndulga bahwa lelvelragel melmiliki 

pelngarulh positif telrhadap nilai pelrulsahaan 
H2 : Lelvelrage l belrdampak positif telrhadap Nilai Pelrulsahaan 

3. Pelngarulh Profitabilitas Telrhadap Nilai Pelrulsahaan 

Profitabilitas melnjadi salah satul aspelk yang belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan. Pelrulsahaan yang dapat 

melnggulnakan asselt nya dalam melraih reltulrn ataul kelulntulngan dapat dikatakan pelrulsahaan telrselbult melmiliki Tingkat 

profitabilitas yang baik. Profitabilitas digulnakan ulntulk melngulkult selbelrapa elfelktiv kinelrja pelrulsahaan dalam 

mellancarkan opelrasionalnya. Tingkat profitabilitas yang tinggi dapa melningkatkan nilai pelrulsahaan, delngan kata lain 
pelrulsahaan telrselbult melmiliki kelmampulan yang baik dalampelnggulnaan asselt ataul modal dalam melraij kelulntulngan. 

Melnulrult (Dr. Abshor Marantika 2012) Profitabilitas adalah tingkat kelulntulngan belrsih yang mampul diraih olelh 

pelrulsahan pada saat melnjalankan opelrasinya. Selmakin belsar kelulntulngan yang dapat diraih pelrulsahaan maka 

pelrulsahaan telrselbult dapat melnarik pelrhatian para invelstor dalam pelmbelrian modal. Melnulrult pelnellitian (Wullandari & 

Elfelndi, 2021) profitabilitas belrpelngarulh selcara positif telrhadap nilai pelrulsahaan. Belgitul puln pada pelnellitian yang 

dilakulkan olelh (Mulharramah & Hakim, 2022) melnulnjulkkan bahwa Profitabilitas belrpelngarulh selcara positif telrhadap 

nilai pelrulsahaan. Maka, selmakinmelningkatnya profitabilitas pada pelrulsahaan telrselbult akan melningkat julga nilai 
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pelrulsahaan. Dari hasil pelnellitian telrselbult pelnelliti melndulga bahwa profitabilitas belrpangrulh positif telrhadap nilai 

Pelrulsahaan. 
H3 : Profitabilitas belrdampak positif telrhadap Nilai Pelrulsahaan 

 

4. Pelngarulh Ulkulran Pelrulsahaan telrhadap Nilai Pelrulsahaan 
Ulkulran pelrulsahaan melnjadi salah satul aspelk yang melmpelngarulhi nilai pelrulsahaan. Ulkulran pelrulsahaan yang 

belsar dapat melmbelrikan gambaran kelpada invelstorbahwa pelrulsahaan telrselbult melmiliki jangkaulan pasar yang lulas 

dan konsulmeln yang banyak. (Melnulrult Akhmadi, 2018) Ulkulran pelrulsahaan adalah sulatul ulkulran yang melnulnjulkkan 

belsar kelcilnya sulatul pelrulsahaan, antara lain total pelnjulalan, rata-ratatingkatpelnjulalan, dan total aktiva. Belsar kelcilnya 

sulatul pelrulsahaan melmbelrikan gambaran ulmulm kelpada invelstor melngelnai Tingkat pelnjulalan dan total aktiva 

daripelrulsahaantelrselbult. Ulkulran pelrulsahaan yang belsar melnulnjulkkan bahwa pelrulsahaan telrselbult melmiliki Tingkat 

opelrasional yang telruls belrkelmbang, selhingga tingkat pelnjulalan yang di hasilkan pada opelrsaional pelrulsahaan telrsbult 

puln melmiliki nilai yang tinggi dan belrdampak pada total aktiva pada pelrulsahaan telrselbult. Melnulrult pelnellitian 

(Nulrwullandari elt al., 2021) ulkulran pelrulsahaan belrpelngarulh Positif telrhadap nilai pelrulsahan. Ulkulran pelrulsahaan yang 

belsar melmiliki pellulang yang belsar dalam melnarik pelrhatian para invelstor dalam melnanamkan modal di pelrulsahaan 

telrselbult. Maka dari itul, pelnelliti melndulga bahwa ulkulran pelrulsahaan melmilikielfelk positif telrhadap nilai pelrulsahaan 

H3 : Ulkulran Pelrulsahaan belrpelngarulh positif telrhadap Nilai Pelrulsahaan 
 

 

 

 

Keltelrangan: 
 

 
 

 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 

Sulmbelr: Data Olah Data Pelnelliti (2024) 

 

: Pelngarulh selcara parsial 

: Pelngarulh selcara simulltan 

 

III. MElTODOLOGI PElNElLITIAN 

Data yang dipelrgulnakan dalam pelnellitian yaitul data kulantitatif yang jelnisnya data selkulndelr. Pelnellitian ini 

melnggulnakan data selkulndelr. Data selkulndelr melrulpakan selkulmpullan informasi dari sulmbelr yang tellah telrseldia 

selbellulmnya selpelrti situls welb,dokulmeln-dokulmeln pelnting, bulkul, dan lainnya (Sarjana, 2023). Popilasi yang dipakai 

dalam pelnellitian ini sadalah pelrulsahaan selktor kelselhatan sellama pelriodel 2018-2022. Sampell yang dipelrgulnakan pada 

pelnellitian ini selbanyak 80 data yang telrmasulk daripada 16 pelrulsahaan selktor kelselhatan sellama 5 tahuln dari pelriode l 

2018-2022. 

Pada pelnellitian ini telknik nonprobability sampling yang ditelrapkan yaitul pulrposivel sampling. Pulrposivel 

sampling yakni cara melnelntulkan sampell mellaluli tuljulan telrtelntul yang diingkan pelnelliti (Kasmir, 2022). Pelmilihan 

sampell pada pelnellitian ini belrdasar pada kritelria yaitul: 
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Tabel 3.1 Kriteria Sampel 
No Kriteria Sampel Jumlah 

1 Pelrulsahaan selktor kelselhatan yang telrdaftar di BElI 33 

2 Pelrulsahaan selktor kelselhatan yang tidak konsisteln telrdaftar di BElI sellama 

tahuln 2018-2022 

(16) 

3 Pelrulsahaan selktor kelselhatan yang tidak melmiliki data lelngkap ulntulk 

pelnellitian ini 

(1) 

Total sampell pelnellitian 16 

Sampell pelnellitian x tahuln 80 

Sulmbelr: Data Olah Data Pelnelliti (2024) 

Melnelrapkan modell relgrelsi data panell yang diolelh mellaluli software l Elvielws 12 yakni analisis data dalam 

pelnellitian. Delngab pelrsamaan analisis relgrelsi data panell yang dipelrgulnakan pada pelnellitian ini yaitul: Ā = ÿ + Ā1 ÿ1 + Ā2 ÿ2 + Ā3ÿ3 + � 
Keltelrangan: 

Y : Nilai Pelrulsahaan 

α : Konstanta 
β1β2 β3 : Koelfisieln Relgrelsi 
X1 : Lelvelragel 
X2 : Profitabilitas 
X3 : Ulkulran Pelrulsahaan 
ε : Elrror 

 

 

IV. HASIL DAN PElMBAHASAN 

A. Analisis Statistik Delskriptif 

Tabel 4.1 Hasil Pengujian Statistik Deskriptif 

 
Nilai Pelrulsahaan Lelvelragel Profitabilitas 

Ulkulran 
Pelrulsahaan 

Minimulm 0,09 0,04 -0,15 21,35 

Maximulm 41,28 16,77 31,51 30,94 

Melan 4,79 0,96 0,48 28,76 

Std. Delv 8,59 1,94 3,51 1,37 

Obselrvation 80 80 80 80 

Sulmbelr: Data Olah Data Pelnelliti (2024) 

1. Belrdasarkan tabell 4.1 melan dari nilai pelrulsahaan selbelsar 4,79, seldangkan standar delviasi dari nilai 

pelrulsahaan selbelsar 8,59, dari pelrolelhan telrselbult dapat dikatakan bahwa data dari nilai pelrulsahaan yang 

digulnakan dalam pelnellitian ini belrsifat heltelrogeln, delngan kata lain data telrselbult telrselbar lulas dan belrvariasi. 

2. Belrdasarkan hasil ulji statistik delskriptif, melnulnjulkkan bahwa variablel indelpelndelnt pelrtama adalah lelvelrage l. 

Hasil pelrolelhan nilai melan pada lelvelragel selbelsar 0,96, seldangkan nilai standar delviasi selbelsar 1,94, dari 

nilai telrselbult dapat dikatakan bahwa data pada variabell lelvelragel belrvariasi dan tidak belrpulsat ataul delngan 

kata lain data belrsifat heltelrogeln 

3. Belrdasarkan hasil ulji statistik delskriptif, pada variabell indelpelndeln keldula yaitul profitabilitas, didapatkan 

melan selbelsar 0,48, yang dimana nilai telrselbult lelbih kelcil dari standar delviasinya yaitul selbelsar 3,51, hal ini 

melnulnjulkkan bahwa data belrsifat heltelrogeln ataul data belrvariasi ataul tidak belrpulsat. 
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4. Belrlandaskan hasil ulji statistik delskriptif, pada variablel indelpelndelnt keltiga yaitul ulkulran pelrulsahaan, 

dipelrolelh hasil melan selbelsar 28,76 dan standar delviasi selbelsar 1,37, nilai telrselbult melnulnjulkkan bahwa data 

telrselbult melmiliki pelnyelbaran yang lelbih kelcil ataul belrpulsat pada satul titik. 

B. Ulji Asulmsi Klasik 
1. Ulji Mulltikolinelaritas 

 
Gambar 4.1 Hasil Uji Multikolinearitas 

Sulmbelr: Oultpult Elvielws 12 (2024) 

Pada gambar 4.1 dikeltahuli apabila nilainya celntelreld VIF (Variancel Inflation Factors) dari tiap-tiap 

variabell indelpelndelnt, slack relsoulrcels, delwan komisaris, selrta ulkulran pelrulsahaan belrnilai variancel inflation 

factor (VIF) < 10. Bisa ditarik kelsimpullannya apabila dari hasil telrselbult tak ada geljala mulltikolinelaritas antara 

variabell indelpelndelnt yang artinya tak adanya korellasi antara variabell indelpelndelnt pada pelnellitian ini 

2. Ulji Heltelroskeldastisitas 
 

 

F-statistic 1.458255  Prob. F(3,76) 0.2327 

Obs*R-squlareld 4.354366  Prob. Chi-Squlare l(3) 0.2257 

Scaleld e lxplaineld SS 4.245793  Prob. Chi-Squlare l(3) 0.2361 

Gambar 4.2 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Sulmbelr: Oultpult Elvielws 12 (2024) 

Di gambar 4.2 didapatkan jika hasil pelnguljian yang melnggulnakan meltodel Brelulsh-Pagan-Godfrely 

melmpelrlihatkan nilainya Obs*R-Squlare ld pada Probability Chi-Sqularel seljulmlah 0,2257 > 0,05 hingga bisa 

diselbult jika tak telrjadinya heltelroskeldastisitas antara variabell indelpelndeln. 

C. Analisis Relgrelsi Data Panell 

Dari hasil ulji chow selrta ulji haulsman, delmikian pelnguljian lagrangel mulltiplielr tak haris dilaksankan. Delngan ini 

karelna ulji lagrangel mulltiplielr nantinya melngulji antar common elffelct modell selrta random elffelct modell. Dalam 

pelnguljian chow, yang melngulji antar common elffelct modell selrta fixeld elffelct modell meltodel yang ditelrima ialah 

fixeld elffelct modell. Selmelntara, dipelnguljian haulsman yang melngulji antar fixeld elffelct modell delngan random elffelct 

modell meltodel yang ditelrima ialah fixeld elffelct modell. Maka delmikian, pelnguljian lagrangel mulltiplielr tak 

dipelrlulkan lagi. Pada pelnellitian ini, meltodel yang nantinya dipelrgulnakan dalam pelnellitian ini yaitul fixeld elffelct 

modell. 

Variance Inflation Factors 

Date: 07/23/24 Time: 00:49 

Sample: 1 81 

Included observations: 80 

Variable 

Coefficient Uncentered Centered 

Variance VIF  VIF 

C 

X1 

X2 

X3 

340.1045 527.6299 NA 

0.176593 1.269691 1.023304 

0.008427 1.224706 1.166597 

0.404501 520.3915 1.171265 
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Delpelndelnt Variablel: Y 

Melthod: Panell Lelast Sqularels 

Datel: 07/23/24 Timel: 01:45 

Samplel: 2018 2022 

Pelriods incluldeld: 5 

Cross-selctions incluldeld: 16 

Total panell (balanceld) obselrvations: 80 

Variablel Coelfficielnt Std. Elrror t-Statistic Prob. 

 
Gambar 4.3 Hasil Fixed Effect Model 

Sulmbelr: Oultpult Elvielws 12 (2024) 

Pada gambar 4.3 dapat dirulmulskan modell relgrelsi data panell ulntulk pelnellitian ini dalam melnjellaskan melngelnai 

slack relsoulrcels, delwan komisaris, ulkulran pelrulsahaan, selrta pelngulngkapan corporatel social relsponsibility adalah t: 

Y = 12,24568 + 0.4261 DElR + 0,0874 ROA + 0,6081 (ln) TOTAL ASE lT + � 
Keltelrangan: 

CSRD : Nilai Pelrulsahaan 
ε : Elrror 

D. Pelnguljian Hipotelsis 

1. Koelfisieln Deltelrminasi (R2) 

Hasil dari ulji relgrelsi data panell melnuljulkkan bahwa nilai Adjulsteld R sqularel selbelsar 0,834449. Dapat disimpullkan 

bahwa lelvelrage l, profitabilitas dan ulkulran pelrulsahaan mampul melnjellaskan nilai pelrulsahaan selbelsar 83% dan selbelsar 

17% sisanya dipelngarulhi olelh variabell lain. 

 

2. Hasil Pelnguljian Simulltan (Ulji F) 
Pada gambar 4.3 bisa dilihat dari hasil probabilitas (F-statistic) seljulmlah 0,000000 dimana nilai itul lelbih kelcil 

daripada taraf signifikan 0,05 delmikian Ha1 ditelrima selrta H01 ditolak. Nilai telrselbult kulrang dari Tingkat signifikansi 

selbelsar 0,05. Hal ini melnulnjulkkan bahwa lelvelragel, profitabilitas, dan ulkulran pelrulsahaan selcara simulltan belrpelngarulh 
telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan selktor kelselhatan yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia tahuln 2018-2022. 

 

3. Hasil Pelnguljian Parsial (Ulji t) 

Dari gambar 4.3 bisa disimpullkan ialah: 
a. Variabell Lelvelragel (X1) melmiliki nilai probabilitas selbelsar 0,0874. Nilai telrselbult melnulnjulkkan bahwa variabell 

lelvelragel tidak belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan selktor kelselhatan yang telrdaftar di Bulrsa 

Elfelk Indonelsia 2018-2019 karelnan nilai probabilitas telrselbult lelbih kelcil dari Tingkat signifikansi selbelsar 0,05. 

b. Variabell Profitabilitas (X2) melmiliki nilai probabilitas selbelsar 0,0874. Nilai telrselbult melnulnjulkkan bahwa 

variabell profitabilitas tidak belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan selktor kelselhatan yang 

telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia pada tahuln 2018-2022 karelna nilai probabilitas telrselbult lelbih kelcil dari Tingkat 

signifikansi selbelsar 0,05. 

c. Variabell Ulkulran Pelrulsahaan (X3) melmiliki nilai probabilitas selbelsar 0,6081. Nilai telrselbult melnulnjulkkan bahwa 

variabell profitabilitas tidak belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan selktor kelselhatan yang 

telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia pada tahuln 2018-2022 karelna nilai probabilitas telrselbult lelbih kelcil dari Tingkat 

signifikansi selbelsar 0,05. 

C 

X1 

X2 

X3 

12.24568 15.28437 0.801190 0.4261 

0.453568 0.261054 1.737447 0.0874 

-0.014979 0.061178 -0.244843 0.8074 

-0.272985 0.529596 -0.515458 0.6081 

 
Effects Specification 

Cross-section fixed (dummy variables) 

R-squared 

Adjusted R-squared 

S.E. of regression 

Sum squared resid 

Log likelihood 

F-statistic 

Prob(F-statistic) 

0.872170 

0.834449 

3.494158 

744.7578 

-202.7564 

23.12193 

0.000000 

Mean dependent var 4.791958 

S.D. dependent var 8.587700 

Akaike info criterion 5.543909 

Schwarz criterion 6.109641 
Hannan-Quinn criter. 5.770727 

Durbin-Watson stat 2.627748 
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E. Pelmbahasan 

1. Pelngarulh Lelvelragel, Profitabilitas, dan Ulkulran pelrulsahaan Telrhadap Nilai Pelrulsahaan 

Belrdasarkan hasil pelnellitian ini, lelvelragel, Profitabilitas, dan Ulkulran Pelrulsahaan selcara simulltan 

belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahan pada pelrulsahaan selktro kelselhatan ayang telrdafata di Bulrsa Elfelk 
Indonelsia tahuln 2018-2022. Nilai probabilitas pada Ulji Simulltan selbelsar 0,000000. Nilai telrselbult lelbih 

kelcil disbanding taraf signifikansi 0,05, selhingga dapat dikatakan bahwa keltiga variabell indelpelndelnt 

belrpelngarulh selcara simulltan telrhadap variabell delpelndeln. Hasil ini seljalan delngan hipotelsis yang tellah dibulat olelh 

pelnullis yaitul, Lelvelrage l belrpelngarulh selcara simulltan telrhadap nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan selktor kelselhatan yang 

telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia tahuln 2018-2022. 

2. Pelngarulh Lelvelragel Telrhadap Nilai pelrulsahaan 
Belrdasarkan hasil ulji T dipelrolelh 0,0874 lelbih belsar daripada taraf signifikansi 0,05 selhingga dapat dikatakan 

bahwa variabell indelpelndelnt lelvelrage l tidak belrpelngarulh selcara parsial telrhadap nilai pelrulsahaan, lelvelragel tidak 

belrpelngarulh selcara parsial telrhadap nilai pelrulsahaan. Lelvelragel pada pelnellitian ini tidak belrpelngarulh telrhadap nilai 
pelrulsahaan kelmulngkinan dana yang dipelrolelh dari delbt tidak digulnakan ulntulk invelstasi ataul pelngelmbangan 

pelrulsahaan selhingga tidak dapat melningkatkan nilai Pelrulsahaan. Hasil pelnellitian ini seljalan delngan hasil pelnellitian 

telrdahullul yaitul pelnellitian Rizqia Mulharramah dan Mohamad Zullman Hakim 

Hulbulngan ini didominasi olelh pelrulsahaan yang melmiliki lelvelrage l dibawah rata-rata delngan nilai pelrulsahaan 

dibawah nilai rata-rata delngan total sampell 49 ataul selbelsar 61% dari total sampell yang ada. Hal ini melnulnjulkkan 

bahwa belrapapuln lelvelragel tidak melmpelngarulhi nilai pelrulsahaan. 

3. Pelngarulh Profitabilitas Telrhadap Nilai Pelrulsahaan 

Belrdasarkan hasil ulji T dipelrolelh nilai probabilitas selbelsar 0,8074 lelbih belsar daripada taraf signifikansi 0,05 

selhingga dapat dikatakan bahwa variabell indelpelndelnt profitabilitas tidak belrpelngarulh selcara parsial telrhadap nilai 

pelrulsahaan. Hasil ini tidak seljalan delngan hipotelsis yang tellah dibulat olelh pelnullis yaitul, profitabilitas belrpelngarulh 

selcara parsial telrhadap nilai pelrulsahan pada pelrulsahaan selktor farmasi yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia pada 

tahuln 2018-2022. 

Hal ini melnulnjulkkan bahwa tinggi ataul relndahnya profitabilitas pada pelrulsahaan selktor kelselhatan tidak sellalul 

diiringin delngan pelrtulmbulhan nilai pelrulsahaan. Kelnaikan profitabilitas pada pelnellitian ini tidak digulnakan ulntulk 

program-program yang melnulnjang kelnaikan nilai pelrulsahaan selhingga kelnaikan profitabilitas tidak melmpelngarulhi 

nilai pelrulsahaan. Tidak belrpelngarulh nya profitablitas telrhadap nilai pelrulsahaan melncirmankan bahwa telrdapat 
belbelrapa kelmulngkinan, pelrtama, dari rata-rata lelvelragel dipelrolelh angka selbelsar 0,48 artinya, rata-rata kelulntulngan 

pelrulsahaan selbelsar 48% melnulnjulkkan angka yang rellativel tinggi selhingga invelstor tidak belrkelpelntingan lagi ulntulk 

melmpelrtimbangkan profitabilitas dalam Kelpultulsan invelstasinya, kelmulngkinan lainnya pasar tellah melmiliki pelrselpsi 

telrhadap pelrtimbangan profitabilitas dari belsarnya rata-rata profitablitas pada indulstry kelselhatan ini, selhingga pasar 

melnyimpullkan profitabilitas tidak melnjadi pelrtimbangan dalam Kelpultulsan invelstasi, dari selhingga baik ataul 

bulrulknya sinyal yang dibelrikan olelh pelrulsahaan tidak lagi rellelvan bagi pihak invelstor. Hasil pelnellitian ini seljalan 

delngan pelnellitian telrdahullul dari Rizqia Mulharramah dan Mohamad Zullman Hakim. 

Dari data telrselbult maka dapat dilihat bahwa hulbulngan ini di dominasi olelh pelrulsahaan yang melmiliki 

profitabilitas dibawah rata-rata delngan nilai pelrulsahaan dibawah rata-rata delngan total sampell 62 ataul selbelsar 78% 

dari total sampell yang ada. 

4. Pelngarulh Ulkulran Pelrulsahaan telrhadap Nilai Pelrulsahaan 
Belrdasarkan hasil ulji T nilai probabilitas selbelsar 0,6081 lelbih belsar daripada taraf signifikansi 0,05 selhingga 

dapat dikatakan bahwa variabell indelpelndelnt profitabilitas tidak belrpelngarulh selcara parsial telrhadap nilai Pelrulsahaan. 

Hasil ini tidak seljalan delngan hipotelsis yang tellah dibulat olelh pelnullis yaitul, ulkulran pelrulsahaan belrpelngarulh 

selcara parsial telrhadap nilai pelrulsahan pada pelrulsahaan selktor farmasi yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia pada 

tahuln 2018-2022. Hal ini melnulnjulkkan bahwa belsar ataul kelcilnya ulkulran pelrulsahaan pada pelrulsahaan selktor 

kelselhatan tidak sellalul diiringin delngan pelrtulmbulhan nilai pelrulsahaan. Skala angka logaritma natulral (ln) total aselt 

ulntulk ulkulran pelrulsahaan biasanya belrkisar antara 0 hingga 30, telrgantulng pada ulkulran pelrulsahaan yang dianalisis. 

Namuln, nilai yang paling ulmulm biasanya belrada dalam relntang 10 hingga 25 (Dang, C., Li, Z. F., & Yang, C. ,2018). 

Hasil pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian Felrdy Praseltya dan Rilla Gantinno Bahwa ulkulran pelrulsahaan tidak 

belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan. 
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Dari data telrselbult dapat disimpullkan bahwa hulbulngan ini didominasi olelh pelrulsahaan yang melmiliki ulkulran 

pelrulsahaan dibawah nilai rata-rata delngan nilai pelrulsahaan dibawah rata-rata selbanyak 34 sampell ataul selbelsar 43% 

dari total sampell yang ada. 

V. KE lSIMPUlLAN DAN SARAN 
Pelnellitian ini dilaksanakan sulpaya melngeltahuli pelngarulh lelvelragel, Profitabilitas, dan ulkulran pelrulsahaan telrhadap 

nilai pelrulsahaan pada pelrulsahaan selktor kelselhatan yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia pada tahuln 2018-2022, 

pelnellitian ini melncakulp 16 sampell pelrulsahaan delngan pelriodel waktul 5 tahuln dan total data yang diolah selbanyak 80 

data obselrvasi pelnellitian. Belrdasarkan pada hasil analisis dan pelmbahasan yang suldah dipaparkan pada bab 

selbellulmnya, dipelrolelh Kelsimpullan selbagai belrikult: 

1. Le lvelragel, Profitabilitas, dan ulkulran pelrulsahaan belrpelngarulh simulltan telrhadap nilai pelrulsahaan delngan nilai 

adjulsteld R Squlare l 83% pada pelrulsahaan selktor kelselhatan yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia pelriodel 

2018-2022.. 

2. Pelnguljian selcara parsial melnulnjulkkan bahwa lelvelragel tidak belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan pada 

pelrulsahaan selktor kelselhatan yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia pelriodel 2018-2022 

3. Pelnguljian selcara parsial melnulnjulkkan bahwa profitabilitas tidak belrpelngarulh telrhadap nilai pelrulsahaan pada 

pelrulsahaan selktor kelselhatan yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia pelriodel 2018-2022 

4. Pelnguljian selcara parsial melnulnjulkkan bahwa ulkulran pelrulsahaan tidak belrpelngarulh telrhadap nilai 

pelrulsahaan pada pelrulsahaan selktor kelselhatan yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia pelriodel 2018-2022. 

Dalam mellakulkan risel factor-faktor yang melmpelngarulhi nilai pelrulsahaan pelnelliti hanya melnggulnakan 3 variabell 

indelpelndelnt yaitul lelvelrage l, profitabilitas, ulkulran pelrulsahaan. Riselt ini telrbatas pada pelrulsahaan selktor kelselhatan 
yang telrdaftar pada Bulrsa Elfelk Indonelsia pada tahuln 2018-2022. 
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