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Abstract. This study aims to examine the impact of a profitability on its firm value and to
analyze the correlation in the stock price movements of the five largest banks in
Indonesia. The sample used to determine the impact of profitability on corporate value is
based on the financial statements of these companies for the period 2019-2024, resulting
in 30 data. The data used to analyze the correlation in stock price movements is based on
closing stock prices from January 1, 2019, to October 31, 2024, totaling 1,520 weekly
data points and 355 monthly data points. The analysis technique used to examine the
impact of profitability on firm value is simple regression analysis, while the correlation
in stock price movements of the five largest banks in Indonesia is analyzed using bivariate
correlation analysis. The findings indicate that profitability has a positive effect on firm
value. However, profitability only slightly explains the corporate value. Furthermore, the
correlation between the stock prices of the five largest banks in Indonesia is moderate.
The firm value of PT Bank Central Asia Tbk. (BBCA) is higher than the predicted
corporate value, indicating that the company is overvalued or too expensive to buy.
Additionally, it is not recommended to diversify stocks among these five banks.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas perusahaan
terhadap nilai perusahaan dan untuk mengetahui korelasi pergerakan harga saham 5
perusahaan bank terbesar di Indonesia. Sampel penelitian yang digunakan untuk
mengetahui pengaruh profitabilitas perusahaan terhadap nilai perusahaan menggunakan
laporan keuangan perusahaan tersebut periode 2019 — 2024 sehingga data yang digunakan
sebanyak 30 data dan data yang digunakan untuk mengetahui korelasi pergerakan harga
saham menggunakan harga saham penutupan periode 1 Januari 2019 — 31 Oktober 2024
sebanyak 1520 data mingguan dan 355 data bulanan. Teknik analisis untuk mengetahui
pengaruh profitabilitas perusahaan terhadap nilai perusahaan menggunakan analisis
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regresi sederhana dan untuk mengetahui korelasi pergerakan harga saham 5 perusahaan
bank terbesar di Indonesia menggunakan analisis korelasi bivariat. Hasil penelitian
menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, namun
profitabilitas hanya sedikit menjelaskan dari nilai perusahaan. Hasil lainnya menunjukan
bahwa korelasi antara kelima bank terbesar di Indonesia memiliki tingkat korelasi
moderat atau sedang. Nilai perusahaan PT Bank Central Asia Tbk. (BBCA) lebih tinggi
dibandingkan nilai perusahaan prediksi, sehingga perusahaan tersebut terbilang overvalue
atau terlalu mahal untuk dibeli, selain itu tidak disarankan untuk melakukan diversifikasi
saham antar kelima bank tersebut.

Kata kunci: Profitabilitas, Nilai Perusahaan, Diversifikasi Portofolio Saham

LATAR BELAKANG

Investor lebih meminati saham perusahaan perbankan di Indonesia. Berinvestasi
menghindarkan kita dari kesulitan finansial di masa depan (Purwani, Listijo, & Abdullah,
2024). Investor diharapkan melakukan penilaian terhadap fundamental perusahaan
sebelum membeli saham sebuah perusahaan. Investor menilai perusahaan dengan melihat
profitabilitas perusahaan yang diukur melalui return on equity dan nilai perusahaan yang
diukur melalui harga saham terhadap nilai buku perusahaan (Price to Book Value).
Investor selalu mencari perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi karena semakin
tinggi profitabilitas perusahaan maka nilai perusahaan akan meningkat. Profitabilitas
yang tinggi menandakan bahwa perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik
(Purwani, et al., 2024). Penelitian oleh Agustina (2020), Dang et al. (2019), Djashan &
Agustinus (2020), Halik (2018), Husna & Satria (2019), Ifada et al. (2019), Indriawati
(2018), Igramuddin et al. (2020), Jihadi, Vilantika, Widagdo, et al. (2021), Jihadi,
Vilantika, Hashemi, et al. (2021), Rizki et al. (2019), Nurlela et al. (2019), Putri &
Maksum (2020), Susanti & Restiana (2018) and Yulianti & Dewi Syarif (2021), Purwani
& Santoso (2022), Susanti et al. (2022), Dewanti et al. (2023) dan Purwani & Santoso

(2023) menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Investor perlu melakukan diversifikasi portofolio sahamnya untuk mengurangi
risiko dalam berinvestasi. Investor sangat tidak disarankan untuk mengalokasikan seluruh
modalnya pada satu saham perusahaan. Jika harga saham perusahaan tersebut mengalami
penurunan maka investor akan menanggung seluruh risiko, namun jika investor membeli

beberapa perusahaan maka ada kemungkinan terdapat perusahaan yang harga sahamnya
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naik atau setidaknya tetap. Investor disarankan untuk melakukan diversifikasi ke saham
perusahaan lainnya yang tidak berkorelasi atau memiliki korelasi yang rendah dengan
saham yang ada di portofolio. Penelitian tentang integrasi atau korelasi pergerakan harga
antar aset telah diteliti oleh Atahau et al. (2022), Santoso & Muharam (2021), Santoso et
al. (2023) dan Santoso et al. (2024) untuk mencari peluang diversifikasi portofolio.

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan dan memprediksi nilai perusahaan berdasarkan profitabilitas, selain itu
penelitian ini bertujuan untuk mengetahui korelasi pergerakan harga saham pada 5
perusahaan bank terbesar di Indonesia dilihat dari kapitalisasi pasarnya. Manfaat
penelitian ini bagi investor yaitu dapat mengambil keputusan sebelum membeli saham
perusahaan, selain itu investor mengetahui peluang diversifikasi antar 5 perusahaan bank
terbesar di Indonesia. Penelitian ini bisa digunakan sebagai acuan bagi investor sebelum

membeli saham dan strategi diversifikasi saham.

METODE PENELITIAN

Populasi penelitian ini yaitu seluruh perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia. Sampel yang digunakan yaitu 5 perusahaan bank terbesar di Indonesia meliputi
PT Bank Central Asia Thk. (BBCA), PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. (BBRI),
PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. (BMRI), PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk.
(BBTN), dan PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. (BBNI). Guna mengetahui
pengaruh profitabilitas perusahaan terhadap nilai perusahaan menggunakan laporan
keuangan perusahaan tersebut periode 2019 — 2024 sehingga data yang digunakan
sebanyak 30 data dan guna mengetahui korelasi pergerakan harga saham menggunakan
harga saham penutupan mingguan dan bulanan periode 1 Januari 2019 — 1 November
2024 sebanyak 1520 data mingguan dan 355 data bulanan. Sumber data laporan keuangan
perusahaan berasal dari situs Bursa Efek Indonesia (www.idx.go.id) dan historis harga
saham didapatkan dari situs Investing (www.investing.com). Definisi operasional

variabel penelitian dijelaskan sebagai berikut:
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Tabel 1. Definisi Operasional Variabel

Nilai Perusahaan

Stock Price

PBV = ———
Book Value

Variabel Pengukuran Sumber
Profitabili ROE = Jeturn
rofitabilitas "~ Equity Purwani & Santoso (2022),

Purwani & Santoso (2023) dan
Susanti et al. (2022)

Harga saham BBCA

Harga saham BBRI

Harga saham BBMRI

Harga saham BBTN

Harga saham BBNI

Return; — Return;_,

Return, =
t Return;_,

Santoso & Muharam (2021),
Santoso et al. (2023) dan Santoso
et al. (2024)

Teknik analisis

regresi sederhana digunakan untuk mengetahui pengaruh

profitabilitas terhadap nilai perusahaan dan koefisien determinasi digunakan untuk

menjelaskan seberapa besar profitabilitas dapat menjelaskan nilai perusahaan, selain itu

analisis korelasi bivariat digunakan untuk mengetahui korelasi pergerakan harga saham.

Pengolahan data dibantu menggunakan program Microsoft Excel. Teknik analisis

dijelaskan sebagai berikut:

Analisis Regresi Sederhana

Persamaan dari analisis regresi sederhana dijelaskan sebagai berikut:

Y=a+ X
Keterangan:
Y = Prediksi nilai PBV
X = ROE
o = Nilai konstanta (Intercept)
B = Nilai pengaruh (Koefisien Beta)

Analisis Korelasi Bivariat

Rumus atau formula dari analisis korelasi bivariat dijelaskan sebagai berikut:

nyxy—QxXy)

VaXx? - E0DnIy? - Ey)?)

Keterangan:

r = Korelasi

Y = Variabel dependen
X = Variabel independen

n = Jumlah data
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)y = Jumlah nilai dari variabel

Pengkategorian nilai korelasi diambil berdasarkan Asuero et al. (2006) baik itu
memiliki korelasi positif (+) maupun negatif (-), pengkategorian dijelaskan sebagai
berikut:

Tabel 2. Kategori Korelasi

Nilai Korelasi Kategori
0,90 - 1,00 Korelasi sangat tinggi
0,70 - 1,89 Korelasi tinggi
0,50 - 0,69 Korelasi moderat
0,30 - 0,49 Korelasi rendah
0,00 - 0,29 Korelasi sangat rendah

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif dari data penelitian yang digunakan ditunjukan dan dijelaskan

sebagai berikut:

Tabel 3. Statistik Deskriptif

N Mean Minimum Maximum | Std. Dev. | Kurtosis Skewness
ROE 30 0,131 0,020 0,220 0,053 -0,655 -0,200
PBV 30 2,295 0,610 5,310 1,552 -0,615 0,874
BBCA w 304 0,003 -0,163 0,164 0,030 6,022 -0,099
BBRI_w 304 0,002 -0,245 0,189 0,042 5,325 -0,575
BMRI_w 304 0,003 -0,298 0,131 0,042 8,833 -1,300
BBTN w 304 -0,001 -0,292 0,387 0,056 9,857 0,526
BBNI_w 304 0,003 -0,300 0,150 0,049 5,542 -0,788
BBCA m 71 0,010 -0,136 0,116 0,049 0,681 -0,420
BBRI_m 71 0,007 -0,279 0,217 0,079 1,841 -0,666
BMRI_m 71 0,011 -0,357 0,172 0,081 5,374 -1,222
BBTN_m 71 -0,003 -0,506 0,637 0,138 7,897 0,950
BBNI_m 71 0,005 -0,456 0,302 0,105 4,986 -0,780

Sumber: Data diolah (2024)
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Koefisien Determinasi
Hasil dari koefisien determinasi ditunjukan dan dijelaskan sebagai berikut:

Tabel 4. Hasil Koefisien Determinasi

Regression Statistics
Multiple R 0,495273
R Square 0,245296
Adjusted R Square 0,218342
Standard Error 1,372149
Observations 30

Sumber: Data diolah (2024)

Pada Tabel 4. menunjukan hasil dari koefisien determinasi. Hasil koefisien
determinasi menggunakan nilai R Square (R?) sebesar 0,245296 artinya profitabilitas
perusahaan hanya mampu menjelaskan 24,5396% dari nilai perusahaan. Berdasarkan
hasil koefisien determinasi disimpulkan bahwa profitabilitas perusahaan hanya berperan

kecil dalam menjelaskan nilai perusahaan.
Analisis Regresi
Hasil dari analisis regresi ditunjukan dan dijelaskan sebagai berikut:

Tabel 5. Hasil Analisis Regresi

Coefficients Standard Error t Stat P-value
Intercept 0,398427192 0,676658884 0,58881543 0,560705735
ROE 14,42060574 4,780220911 3,016723706 0,0053895

Sumber: Data diolah (2024)

Pada Tabel 5. menunjukan hasil dari analisis regresi. Persamaan dari analisis regresi

dituliskan sebagai berikut:
PBV = 0,3984 + 14,4206(ROE)

Berdasarkan persamaan regresi, maka dijelaskan bahwa jika profitabilitas
perusahaan sebesar 0 artinya nilai perusahaan akan sebesar 0,3984 dan jika profitabilitas
perusahaan naik sebesar 1% (0,01) maka nilai perusahaan akan naik sebesar 0,144206.
Hasil menunjukan bahwa profitabilitas memiliki nilai pengaruh sebesar 14,42060574
dengan nilai p-value sebesar 0,0053895. Berdasarkan hasil tersebut disimpulkan bahwa

profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Semakin tinggi profitabilitas
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perusahaan, maka semakin tinggi nilai perusahaan tersebut. Hasil tersebut didukung
penelitian Dewanti et al. (2023), Purwani & Santoso (2022), Purwani & Santoso (2023)
dan Susanti et al. (2022) yang menemukan bahwa profitabilitas secara positif berpengaruh

pada nilai perusahaan.
Korelasi

Pada Tabel 6. menunjukan hasil dari korelasi return harga saham penutupan

mingguan. Hasil ditunjukan sebagai berikut:

Tabel 6. Korelasi Return Harga Saham Penutupan Mingguan

BBCA BBRI BMRI | BBTN | BBNI
BBCA 1
BBRI | 0,767612 1
BMRI | 0,75508 | 0,799292 1
BBTN | 0,551405 | 0,598589 | 0,682322 1
BBNI | 0,742991 | 0,822585 | 0,862828 | 0,744184 1

Pada Tabel 7. menunjukan hasil dari korelasi return harga saham penutupan

Sumber: Data diolah (2024)

bulanan. Hasil ditunjukan sebagai berikut:

Tabel 7. Korelasi Return Harga Saham Penutupan Bulanan

BBCA BBRI BMRI BBTN BBNI
BBCA 1
BBRI 0,649597 1
BMRI | 0,762497 | 0,667781 1
BBTN | 0,605972 | 0,596052 | 0,630295 1
BBNI | 0,635838 | 0,664742 | 0,750761 | 0,742866 1

Sumber: Data diolah (2024)

Pada Tabel 6 dan Tabel 7 menunjukan bahwa seluruh emiten saling berkorelasi
pada periode mingguan dan bulanan. Korelasi pada periode mingguan dinilai lebih tinggi
dibandingkan pada periode bulanan, selain itu korelasi pada lima bank tersebut masuk ke
dalam kategori korelasi moderat atau sedang hingga korelasi tinggi. Hasil penelitian
didukung penelitian Atahau et al. (2022) yang menunjukan bahwa PT Bank Tabungan
Negara (Persero) Thk memiliki korelasi paling rendah dengan bank lainnya meskipun

masih berkorelasi.
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Pembahasan

Berdasarkan hasil dari analisis regresi, persamaan digunakan untuk memprediksi

nilai perusahaan. Hasil dari prediksi nilai perusahaan adalah sebagai berikut:

Tabel 8. Prediksi Nilai Perusahaan

Perusahaan Profitabilitas PBVZ((gl;;Ober PBYV Prediksi Keputusan
BBCA 0,208206 4,94 3,400855 Tidak beli
BBRI 0,185666 2,21 3,075815 Beli
BMRI 0,192521 2,08 3,174668 Beli
BBTN 0,113702 0,64 2,038051 Beli
BBNI 0,132359 1,21 2,307096 Beli

Sumber: Hasil analisis diolah (2024)

Pada Tabel 8. menunjukan prediksi nilai perusahaan berdasarkan persamaan
regresi. Prediksi nilai perusahaan yang lebih tinggi dari nilai perusahaan sebenarnya
menunjukan bahwa perusahaan memiliki potensi untuk menuju nilai perusahaan prediksi
jika perusahaan tersebut mau memperbaiki kinerjanya atau profitabilitasnya. Hasil
menunjukan bahwa nilai perusahaan PT Bank Central Asia Thk. (BBCA) lebih tinggi
dibandingkan nilai perusahaan prediksi, sehingga perusahaan tersebut disarankan untuk
tidak dibeli saat ini (per Oktober 2024), namun perusahaan lainnya layak untuk dibeli

karena di bawah nilai prediksi atau undervalue.

Pada Tabel 6. dan Tabel 7. menunjukan hasil dari korelasi return harga saham. Hasil
menunjukan bahwa pada return harga saham penutupan mingguan dan bulanan memiliki
korelasi moderat hingga tinggi. Berdasarkan hasil tersebut maka return harga saham dari
kelima perusahaan tersebut saling berkorelasi, sehingga tidak layak jika investor memiliki
salah satu saham di perusahaan tersebut mendiversifikasikan ke empat perusahaan

lainnya.

KESIMPULAN DAN SARAN

Penelitian ini menemukan bahwa proftabilitas memiliki pengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Dilihat berdasarkan nilai perusahaan prediksi, 4 dari 5 perusahaan
ditemukan bahwa nilai perusahaan aktual lebih rendah dibandingkan nilai perusahaan

prediksi. Artinya, jika hanya dipertimbangkan berdasarkan profitabilitasnya, maka bisa
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dibilang 4 perusahaan tersebut sedang undervalue. Hasil lainnya menunjukan bahwa 5
bank terbesar di Indonesia saling berkorelasi dengan tingkat korelasi sedang hingga
tinggi, sehingga peluang diversifikasi lebih kecil. Keterbatasan penelitian ini hanya
meneliti pada 5 bank, penelitian berikutnya bisa menambahkan jumlah perusahaan bank

yang memiliki kinerja dan kapitalisasi pasar yang besar di Indonesia.
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