BAB 1V

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Deskripsi Objek Penelitian

Objek penelitian ini berfokus pada perusahaan sektor basic material yang
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia periode 2021 hingga 2024. Penelitian ini
menggunakan data sekunder yang diperoleh melalui Bloomberg Terminal, yang
menyajikan data laporan keuangan perusahaan publik yang telah dipublikasikan
oleh sebuah entitas. Peneliti menggunakan 32 ( tiga puluh dua) entitas sektor basic
material. Sampel dikumpulkan menggunakan metode purposive sampling yang

sudah ditentukan berdasarkan standar peneliti.

Tabel 4.1 Data Hasil Pemilihan Sampel

No Kriteria Jumlah

Populasi: Perusahaaan sektor basic materials yang

L. terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2024 112

Perusahaan yang tidak memiliki data lengkap di database
2. | Bloomberg secara berturut-turut untuk menghitung (44)
variabel penelitian selama periode 2021-2024.

Perusahaan yang mengalami rugi sebelum pajak selama
3. . . (36)
periode penelitian.

Perusahaan basic materials yang tidak melaporkan
4. | laporan (0)
tahunan secara berturut-turut dari tahun 2021-2024.

5. | Sampel penelitian 32

6. | Total sampel penelitian (32 x 4 tahun) 128

Sumber: Data diolah sendiri, 2026
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Berdasarkan tabel diatas, sampel awal yang digunakan adalah 112. Namun,
terdapat beberapa sampel yang tidak memenubhi kriteria dalam penelitian sehingga
sampel yang tidak digunakan sebanyak 80. Berdasarkan kriteria pemilihan sampel,
diperoleh sebanyak 32 perusahaan yang memenuhi kriteria penelitian. Dengan
periode penelitian selama 4 tahun (2021-2024), maka jumlah observasi dalam

penelitian ini adalah 128 data.

4.2 Analisis Data

Analsis data merupakan bagian dari penjelasan mengenai hasil dari
pengolahan yang sudah dilakukan. Penelitian ini menggunakan program aplikasi
IBM SPSS Stastistic verse 26 sebagai alat bantu dalan mengolah data. Bagian ini
membahas mengenai analisis deskriptif, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis. Adapun
penjelasan mengenai hasil pengujian sebagai berikut.
4.1.1 Statistik Deskriptif

Berikut ini adalah hasil dari tabel analisis deskriptif untuk variabel dependen
Nilai perusahaan “PBV”. Variabel independen ada Perencanaan pajak “ETR”,
Profitabilitas “ROA” dan Solvabilitas (DER). Tujuan dilakukannya analisis
deskrptif yaitu untuk memberikan gambaran statistic yang meliputi nilai minimum,
maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi dari masing-masing variabel

penelitian.



Tabel 4.2 Hasil Uji Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum | Mean Std.
Deviation
ETR 128 0,01 0,58 0,2428 0,08987
ROA 128 0,01 0,4 0,0628 0,0562
DER 128 0,01 1,54 0,336 0,32331
PBV 128 0,25 7,09 1,1162 0,98679
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Sumber: Data diolah sendiri menggunakan SPSS 26,2026

Berdasarkan tabel 4.2 analisis deskpriptif diketahui bahwa jumlah data

observasi (N) sebanyak 128 data. Dengan penjelasan sebagai berikut:

1. Effective Tax Rate (ETR) memiliki nilai minimum sebsesar 0,01 dan nilai
maksmimum sebesar 0,58 dengan nilai rata-rata sebesar 0,2428 serta standar
deviasi sebesar 0,08987. Nilai rata-rata yang lebih besar dibandingkan
standar deviasi menunjukkan bahwa penyebaran data ETR tergolong baik
dan tidak terlalu bervariasi. Hal ini memunjukkan bahwa tingkat
perencanaan pajak berlaku efektif pada perusahaan yang menajadi sampel
penelitian cenderung stabil.

2. Variabel Return On Assets (ROA) memiliki nilai minimum sebesar 0,01 dan
nilai maksimum sebesar 0,4 dengan rata-rata sebesar 0,0628 serta standar
deviasi sebesar 0,05620. Nilai rata-rata ROA menunjukkan bahwa
perusahaan sampel rata-rata mampu menghasilkan laba sebesar 6,28% dari
total asset yang dimiliki. Standar deviasi yang lebih kecil dibandingkan nilai
mean menunjukkan bahwa tingkat profitabilitas (ROA) memiliki tingkat
penyebaran yang relative rendah sehingga data cenderung homogen.

3. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai minimum sebesarr 0,01

dan maksimum sebesar 1,54 dengan nilai rata-rata sebesar 0,336 dan standar
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deviasi sebesar 0,32331. Hal ini menunjukkan bahwa rata-rata tingkat
penggunaan utang perusahaan sebesar 33,60% dari total ekuitas. Nilai
standar deviasi yang mendekati nilai rata-rata menunjukkan bahwa data
DER memiliki variasi yang cukup tinggi antar perusahaan.

Variabel Price to Book Value (PBV) memiliki nilai minimun sebesar 0,25
dan nilai maksimum sebesar 7,09 dengan nilai rata-rata sebesar 1,1162 serta
standar deviasi sebesar 0,98679. Hal ini menunjukkan bahwa rata-rata
perusahaan memiliki nilai pasar yang lebih tinggi dibandingkan nilai
bukunya. Nilai standar deviasi yang mendekati nilai mean menunjukkan
adanya variasi nilai perusahaan yang cukup besar pada perusahaan sampel
penelitian

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Uji normalitas ialah sebuah pengujian yang bertujuan untuk mengukur

tingkat variabel pengganggu atau nilai residual pada sebuah model regresi telah

terdistribusi secara normal atau tidak (Ghozali, 2022). Penelitian ini memilih

menggunakan grafik probability plot yang digunakan sebagai pengujian normalitas.

Metode ini ini dianggap lebih handal dengan membandingkan distribusi normal

akan membentuk satu garis lurus diagonal, dan ploting data residual akan

dibandingkan dengan garis diagonal. Jika distribusi data residual normal, maka

garis yang menggambarkan data sesungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya.

Dibawah ini terdapat grafik P plot uji normalitas:
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Gambar 4.1 Grafik P-Plot Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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Sumber: Data diolah sendiri menggunakan SPSS 26,2026

Gambar 4.1 menjelaskan bahwa hasil dari pengolahan data menggunakan
Normal Probability dengan melihat tampilan grafik normal plot ini sesuai dengan
dasar keputusan yang ditulis ghozali (2021) dapat disimpulkan bahwa grafik normal
plot terlihat titik-titik menyebar disekitar garis diagonal, serta penyebaran disekitar
garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka model regresi tersebut bisa
dikatakan sudah memenuhi asumsi normalitas.

2. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinieritas ialah salah satu diantara pengujian asumsi klasik yang
bertujuan mengidentifikasi model regresi ditemukan adanya korelasi antar masing
masing variabel bebas (dependen). Penggujian multikolinearitas dilakukan dengan
melihat nilai 7olerance dan Variance Inflation Factor (VIF), apabila nilai tolerance

> 0,10 atau nilai VIF < 10,00 maka tidak terjadi multikolinieritas dalam model
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regresi sebaliknya jika nilai tolerance < 0,10 atau nilai VIF > 10,00 maka terjadi

multikolinearitas dalam model regresi yang diajukan. Berikut adalah hasil

pengolahaan uji multikolinearitas yang dilakukan oleh peneliti.

Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients

Collinearity Statics

Model
Tolenace VIF
1| LN_ETR 0,945 1,058
LN ROA 0,938 1,066
LN DER 0,989 1,011

a. Dependent Variabel: LN Y

Sumber: Data diolah sendiri menggunakan SPSS 26,2026

Tabel 4.3 menunjukan hasil dari pengolahan data menggunakan Uji

Multikolinearitas. Dapat dilihat pada variabel LN ETR (X1) menunjukkan nilai

tolerance sebesar 0,945, variabel LN ROA (X2) menunjukkan nilai tolerance

sebesar 0,938, dan LN DER (X3) menunjukkan nilai tolerance sebesar 0,989. Nilai

VIF variabel LN ETR sebesar 1,058. Nilai VIF variabel Lag ROA sebesar 1,066,

dan Nilai VIF variabel LN DER sebesar 1,011. Hasil nilai tolerance dan nilai VIF

memenuhi syarat < 10,00 maka dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi tidak

terjadi multikolinearitas.

3. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas ialah sebuah pengujian yang bertujuan mengukur

model regresi mengalami ketidaksamaan variance dari residual (kesalahan

penggangu) terhadap observasi satu dengan yang lain dalam sebuah model regresi.
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Menurut Ghozali (2021) model regresi yang baik jika pengujian tidak
menunjukkan adanya heterskedastisitas. Peneliti ini menggunakan Scatterplot

dengan hasil uji sebagai berikut:

Gambar 4.2 Grafik Scartterplot Uji Hetreskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: LN_Y

Regression Studentized Residual
[}
'.

Regression Standardized Predicted Value
Grafik Scatterplot pada gambar 4.2 menunjukkan bahwa pola seperti titik-
titikk tersebut menampilkan bahwa terjadi persebaran pola diatas dan dibawah
angka 0 pada sumbu Y. Hal ini menunjukkan data yang digunakan untuk penelitian
ini tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.
4. Uji Autokorelasi
Menurut Ghozali (2021), Uji Autokorelasi dilakukan untuk menilai apakah
model regresi linier terdapat korelasi antara kesalahan penganggu pada periode t
dengan kesalahan penggunaan pada periode t-1 (sebelumnya). Berikut adalah hasil
pengolahan data uji autokorelasi menggunakan Teknik uji durbin-watson yang

dilakukan oleh peneliti.
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Tabel 4.4 Hasil Uji Autokorelasi

Constanta Durbin Watson
ETR,ROA,DER 1,436
Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 26, 2026

Tabel 4.4 menunjukkan hasil pengolahan data menggunakan uji Durbin
Watson . Dapat diketahui bahwa nilai DW sebesar 1,436. Berdasarkan tabel Durbin-
Watson dengan jumlah sampel (n) sebesar 128 dan k=3, maka diperoleh nilai dU =
1.7596 dan nilai dL. = 1.6638. Sehingga diperoleh nilai 4-Du = 2,2404 dan nilai 4-
dL = 2,3362. Nilai DW pada penelitian ini menggunakan pengambilan keputusan
jika dU < DW < 4-dU yaitu 1.7596 > 1,436 < 2,2404. Ini berarti model regresi
menggunakan durbin-watson ditolak dan terjadi masalah autokorelasi baik positif

maupun negatif.

Untuk memperbaiki masalah autokorelasi tersebut maka dapat
menggunakan metode Durbin Two-Step (dua langkah) menurut Ghozali (2021)
untuk mengatasi masalah autokorelasi dalam model regresi dengan cara
mengestimasi nilai koefisien autokorelasi (p) langsung dari nilai statistic Durbin-
Watson (DW). Dimana data penelitian diubah menjadi bentuk LN kemudian step
kedua melakukan transformasi data menggunakan variabel ter-lag (data periode

saat ini dikurangi hasil kali data periode sebelumnya dengan p).

Tabel 4.5 Hasil Uji Autokorelasi Setelah Transformasi

Constanta Durbin Watson
ETR,ROA,DER 2,112
Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 26, 2026

Tabel 4.5 menunjukkan hasil pengolahan data menggunakan metode

Durbin Two Step. Dapat diketahui bahwa nilai DW bertambah menjadi 2,112.
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Berdasarkan tabel Durbin-Watson dengan jumlah sampel (n) sebanyak 128 dan k=3
maka diperoleh nilai dU = 1.7596 dan nilai dL = 1.6638. Sehingga diperoleh nilai
4-Du = 2,2404 dan nilai 4-dL = 1,7596. Nilai DW pada penelitian ini menggunakan
pengambilan keputusan jika dU < DW <4-dU yaitu 1.7596 < 2,112 <2,2404. Dapat
dikatakan bahwa model regresi yang menggunakan durbin-watson yang telah
ditransformasi dapat digunakan, dan tidak terjadi autokorelasi baik positif maupun

negatif.

4.1.3 Uji Hipotesis
1. Analisis Regresi Linier Berganda

Dengan menggunakan analisis regresi linier berganda, pengaruh variabel
independen yang terdiri dari tingkat pajak efektif (ETR), pengembalian aset (ROA),
dan rasio utang terhadap ekuitas (DER) terhadap variabel dependen, rasio harga
terhadap nilai buku (PBV). Tujuan analisis ini adalah untuk menentukan arah
hubungan antar variabel dan besarnya pengaruh masing-masing variabel
independen terhadap nilai perusahaan. Analisis regresi linier berganda digunakan
dalam penelitian ini karena beberapa variabel independen diduga memengaruhi
variabel dependen. Berikut adalah hasil pengolahan data analisis regresi linier

berganda yang dilakukan oleh peneliti.
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Tabel 4.6 Hasil Uji Analisis Regresi Linier Berganda

Unstandardized Standardized T Si
Model Coefficients Coefficients 8
B Std. Error Beta
1 (Constant) 418 ,148 2,819 ,006
LN X1 ETR ,190 ,107 ,156 1,768 ,079
LN X2 ROA ,194 ,063 ,274 3,090 ,002
LN X3 DER ,065 ,043 ,132 1,528 ,129

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 26, 2026. Data Hasil Transormasi

Tabel 4.6 menunjukkan hasil persamaa regresi linier berganda sebagai

berikut: Nilai Perusahaan (PBV)= 0,418 + 0,190 ETR + 0,194 ROA + 0,065 DER

Berdasarkan hasil penelitian diatas, dapat disimpulkan bahwa:
Nilai koefisien sebesar 0,418 menunjukkan bahwa apabila tidak ada
variabel bebas, yaitu perencanaan pajak, profitabilitas, dan solvabilitas

maka harga nilai perusahaan dari nilai Y sebesar 0,418

. Nilai koefisien perencanaan pajak sebesar 0,190. Koefisien regresi

perencanaan pajak bernilai positif menunjukkan apabila nilai profitabilitas
mengalami kenaikan maka senderung meningkatkan nilai perusahaan.

Nila koefisien profitabilitas sebesar 0,194. Koefisien regresi profitabilitas
bernilai positif menunjukkan apabila nilai profitabilitas mengalami

kenaikan maka cenderung meningkatkan nilai perusahaan.

. Nilai koefisien solvabilitas sebesar 0,065. Koefisien regresi solvabilitas

bernilai positif menunjukkan apabila nilai solvabilitas mengalami

kenaikkan maka cenderung meningkatkan tingkat nilai nilai perusahaan.
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2. Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi (R?) pada dasarnya merupakan ukuran seberapa
baik variabel independen menjelaskan hubungan dengan variabel dependen.
Tes ini menggunakan hasil R. Berikut adalah hasil pengolahan dari uji

koefisiendeterminasi yang dilakukan oleh peneliti.

Tabel 4.7 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Constant (ETR,ROA,DER)

Adjusted R Square 0,07
Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 26, 2026. Data Hasil Transformasi

Tabel 4.7 Hasil pengujian koefisien determinasi menunjukkan nilai
Adjusted R Square sebesar 0,070. Nilai tersebut menunjukkan bahwa variabel
Effective Tax Rate (ETR), Return on Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER)
hanya mampu menjelaskan variabel Price to Book Value (PBV) sebesar 7%.
Sedangkan sisanya sebesar 93% dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian ini.
Menurut Ghozali nilai koefisien determinasi yang relatif kecil menunjukkan bahwa
kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen masih

terbatas.

Kondisi ini disebabkan oleh kompleksitas nilai perusahaan yang tidak
hanya dipengaruhi oleh perencanaan pajak, profitabilitas dan solvabilitas.
Rendahnya R Square ini menunjukkan masih banyak variabel lain yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan antara lain harga komoditas, kondisi pasar saham

(IHSG), sentimen investor, inflasi. Meskipun demikian, model penelitian tetap
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dapat digunakan karena hasil pengujian simultan menunjukkan adanya pengaruh

secara bersama-sama antara variabel independen terhadap variabel dependen.

3. Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F)
Untuk menentukan apakah variabel Effective Tax Rate (ETR), Return on
Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) memengaruhi rasio harga terhadap
nilai buku (rasio PBV), dilakukan uji F simultan. Hasil uji menghasilkan nilai F
terhitung sebesar 4,155 dengan tingkat signifikansi 0,008. Berikut adalah hasil

pengolahan data uji F yang dilakukan oleh peneliti.

Tabel 4.8 Hasil Uji F
Model Sscllllrlr;r(e):g Df | Mean Square F Sig
1 Regression 3,234 3 1,078 4,155 | 0,008
Residual 31,91 123 0,259
Total 35,144 126

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 26, 2026. Data Hasil Trasformasi

Hasil uji pada tabel 4.8 menunjukkan bahwa tingkat signifikansi 0,008
kurang dari 0,05. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa Effective Tax Rate
(ETR), Return on Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) secara simultan
berpengaruh terhadap Price to Book Value (PBV). Dengan demikian, ketiga
variabel tersebut secara bersama-sama dapat memengaruhi penilaian investor
terhadap perusahaan. Semakin baik pengelolaan profitabilitas, struktur modal, dan
perencanaan pajak perusahaan, maka potensi perubahan nilai perusahaan juga dapat

semakin meningkat.
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4. Uji Signifikan Parameter Individual Uji Statistik t)
Uji t parsial (atau uji t) dilakukan untuk menentukan pengaruh masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen secara individual. Tujuan
dari uji ini adalah untuk mengidentifikasi variabel mana yang memiliki pengaruh

signifikan terhadap rasio harga terhadap nilai buku (rasio PBV). Berikut hasil

pengolahan dari uji t yang dilakukan oleh peneliti:

Tabel 4.9 Hasil Uji t

Unstandardized Standardized ¢ Si
Model Coefficients Coefficients 8
B Std. Error Beta
1 (Constant) 418 ,148 2,819 ,006
LN X1 ETR ,190 ,107 ,156 1,768 ,079
LN X2ROA | ,194 ,063 274 3,090 ,002
LN X3 DER ,065 ,043 ,132 1,528 ,129

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 26, 2026. Data Hasil Transformasi

Tabel 4.9 ;,menunjukkan hasil dari uji koefisiem parsial (Uji t), maka hasil
tersebut dapat diinterprestasikan sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil pengujian, diperoleh nilai t yang dihitung sebesar 1,768,

dengan tingkat signifikansi 0,079. Karena tingkat signifikansi 0,079 > 0,05.

Dapat disimpulkan bahwa H1 dikatakan ditolak, artinya ETR secara parsial

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
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2. Nilai signifikansi variabel profitabilitas ditentukan sebesar 0,002 < 0,05.
Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa H2 dikatakan diterima,
artinya profitabilitas secara parsial berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.

3. Nilai signifikansi variabel DER ditentukan sebesar 0,129 > 0,05.
Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa H3 dikatakan ditolak,
artinya DER secara parsial berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap

nilai perusahaan.

4.3 Interprestasi Hasil

4.3.1 Pengaruh Perencanaan Pajak terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil uji hipotesis, variabel perencanaan pajak (ETR) memiliki
nilai signifikansi sebesar 0,079, yang berada di atas 0,05. Oleh karena itu, dapat
disimpulkan bahwa (ETR) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
variabel dependen nilai perusahaan. Melalui hasil signifikan yang diperoleh, dapat
disimpulkan bahwa H1 ditolak. Meskipun koefisien regresi menunjukkan tren
positif, pengaruh ini secara statistik tidak cukup kuat untuk meningkatkan nilai
perusahaan.

Berdasarkan teori sinyal, informasi yang disampaikan perusahaan dapat
menjadi sinyal bagi investor dalam menilai kondisi dan prospek perusahaan.
Namun, dalam penelitian ini, ETR tidak terbukti menjadi sinyal yang signifikan
dalam memengaruhi keputusan investor terhadap nilai perusahaan. Kondisi ini
mengindikasikan bahwa investor cenderung lebih mempertimbangkan faktor lain

seperti profitabilitas dan prospek pertumbuhan dibandingkan kebijakan pajak. Teori
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ini menyatakan bahwa informasi yang diberikan perusahaan kepada investornya
dapat menandakan kesehatan keuangannya.

Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan penelitian Yosah Andela (2024),
yang menunjukkan bahwa perencanaan pajak tidak memiliki dampak signifikan
terhadap nilai. Hal ini menunjukkan bahwa investor di sektor bahan baku cenderung
tidak menggunakan kebijakan pajak sebagai kriteria utama dalam penilaian
perusahaan, melainkan lebih fokus pada profitabilitas dan prospek masa depan.
4.3.2 Pengaruh Profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil uji hipotesis, metrik Return on Assets (ROA) memiliki
nilai signifikansi 0,002 < 0,05. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa ROA
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap rasio nilai perusahaan (rasio
PBV). Melalui hasil signifikan yang diperoleh, dapat disimpulkan bahwa H2
ditolak. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin efektif suatu perusahaan
menghasilkan laba dari total asetnya, semakin tinggi valuasi perusahaan tersebut.

Secara teori, penelitian ini mendukung teori sinyal, yang menyatakan bahwa
laba perusahaan merupakan sinyal positif bagi investor. Profitabilitas yang tinggi
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menggunakan asetnya secara
menguntungkan. Hal ini memperkuat kepercayaan investor terhadap prospek masa
depan perusahaan dan mendorong mereka untuk membeli saham. Meningkatnya
permintaan saham menyebabkan kenaikan harga saham dan akibatnya peningkatan
nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan penelitian Angel Kristina Br.

Purba (2025), yang mengidentifikasi dampak positif profitabilitas terhadap nilai
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perusahaan di sektor komoditas antara tahun 2019 dan 2023. Hal ini menunjukkan
bahwa kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan merupakan faktor
kunci bagi investor dalam menilai suatu perusahaan.

4.2.3 Pengaruh Solvabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji hipotesis, rasio utang terhadap ekuitas (DER)
memiliki tingkat signifikansi 0,129, yang berada di atas 0,05. Oleh karena itu, dapat
disimpulkan bahwa rasio utang terhadap ekuitas (DER) tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap rasio harga terhadap nilai buku (PBV). Melalui hasil signifikan
yang diperoleh, dapat disimpulkan bahwa H3 ditolak Studi ini menunjukkan bahwa
rasio utang terhadap ekuitas suatu perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan teori sinyal, perusahaan memberikan berbagai informasi
keuangan kepada investor untuk mengurangi asimetri informasi dan membantu
pengambilan keputusan investasi. Salah satu informasi tersebut adalah tingkat
solvabilitas yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER). DER dapat
menjadi sinyal mengenai struktur pendanaan dan tingkat risiko keuangan
perusahaan. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa solvabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa informasi
mengenai tingkat utang perusahaan belum tentu menjadi sinyal yang diperhatikan
investor dalam menilai perusahaan sektor basic materials.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Olivia Jaya Wirakusuma
(2026) yang menyatakan bahwa solvabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap

nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor bahan baku yang terdaftar di Bursa
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Efek Indonesia periode 2021-2024. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa
investor tidak menjadikan tingkat utang sebagai pertimbangan utama dalam menilai
perusahaan. Investor cenderung lebih memperhatikan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dan mengelola sumber daya yang dimiliki secara efektif,
sehingga peningkatan atau penurunan tingkat solvabilitas belum tentu diikuti oleh

perubahan nilai perusahaan.



BAB YV

KESIMPULAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengamati pengaruh variabel independen
yaitu perencanaan pajak, profitabilitas, dan solvabilitas pada hubungan anatara
variabel dependen yaitu nilai perusahaan. Metode analisis yang digunakan dalam
uji penelitian ini adalah regresi. Dalam penelitian ini, sampel yang digunakan
adalah perusahaan sektor basic material yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia

(BEI) Periode 2021- 2024. Berdasarkan analisis dan pembahsan yang telaah

diuraikan pada bab sebelumnya, dapat disimpulkan hasil penelitian ini sebagai

berikut:

1. Perencanaan Pajak (X1) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
terhadap nilai perusahaan (rasio PBV). Hal ini menunjukkan bahwa tingkat
pembayaran pajak perusahaan tidak secara signifikan memengaruhi valuasi
investor terhadap perusahaan. Investor cenderung lebih memperhatikan faktor
lain, seperti kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dan prospek
pertumbuhannya.

2. Profitabilitas (X1) berpengaruh positif dan signifikan terhadap terhadap nilai
perusahaan (rasio PBV). Semakin baik perusahaan menghasilkan keuntungan
dari asetnya, semakin tinggi nilainya di mata investor. Profitabilitas yang tinggi
merupakan sinyal positif bagi investor, karena menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk mengelola asetnya secara efektif dan efisien serta

menghasilkan keuntungan.
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3. Solvabilitas (X3) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap terhadap
nilai perusahaan (rasio PBV). Oleh karena itu, tingkat utang perusahaan tidak
selalu berdampak pada nilainya. Investor mempertimbangkan tidak hanya
jumlah utang tetapi juga kemampuan perusahaan untuk melayani dan
membayar kembali kewajiban tersebut.

5.2  Keterbatasan dan Saran

5.2.1 Keterbatasan

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang dapat memengaruhi
hasilnya, antara lain:

1. Studi ini hanya meneliti perusahaan basic material yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama periode 2021 sampai 2024, sehingga peneliti ini kurang
meluas ruang lingkupnya.

2. Peneliti mengandalkan data sekunder yang bersumber pada terminal bloomberg.
Terdapat keterbatasan data pada komponen rasio keuangan pada beberapa
perusahaan sektor basic material sampel di tahun pengamatan tertentu (tahun
2021-2024). Sehingga sampel yang didapat sebanyak 128 dari 32 perusahaan.

Penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel independen: perencanaan
pajak (ETR), profitabilitas (ROA), dan rsolvabilitas (DER). Oleh karena itu, daya
prediksi model terhadap nilai perusahaan relatif rendah, dengan koefisien
determinasi terkoreksi (R?) sebesar 7% (Adjusted R Square). Sedangkan sisanya
sebesar 93% dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian ini. Kondisi ini
disebabkan oleh kompleksitas nilai perusahaan yang tidak hanya dipengaruhi oleh

perencanaan pajak, profitabilitas dan solvabilitas. Rendahnya R Square ini
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menunjukkan masih banyak variabel lain yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan antara lain harga komoditas, kondisi pasar saham (IHSG), sentimen

investor, inflasi.

5.2.2 Saran

Berdasarkan temuan penelitian, peneliti memberikan saran berikut:
1. Bagi Perusahaan

Perusahaan harus meningkatkan profitabilitas mereka, karena pengembalian
asset (ROA) memiliki dampak positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan,
menurut penelitian. Perusahaan harus meningkatkan efektivitas manajemen
asset mereka untuk menghasilkan keuntungan yang lebih tinggi dan dengan
demikian meningkatkan kepercayaan investor dan nilai perusahaan. Selain itu,
perusahaan harus fokus pada manajemen struktur modal yang optimal dan
kebijakan pajak yang tepat untuk menjaga stabilitas keuangan dan meningkatkan
kinerja perusahaan secara keseluruhan.

2. Bagi Perusahaan
Investor disarankan untuk memeriksa profitabilitas perusahaan lebih cermat
sebelum berinvestasi, karena penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas
memiliki dampak signifikan terhadap nilai perusahaan. Investor dapat
menggunakan pengembalian aset (ROA) sebagai indikator untuk menilai

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dan prospek masa
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depannya.

3. Bagi Peneliti Peneliti Selanjutnya

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan meningkatkan jumlah variabel

Independent, seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, kebijakan

dividen, struktur kepemilikan dan menambah periode penelitian.

5.3 Implikasi

5.3.1 Implikasi Teoritis

Temuan penelitian ini mendukung teori sinyal, yang menyatakan bahwa
profitabilitas perusahaan dapat menjadi sinyal positif bagi investor ketika menilai
prospek masa depannya. Pengembalian aset (ROA) yang tinggi menunjukkan
bahwa perusahaan secara efektif menghasilkan keuntungan, sehingga memperkuat
kepercayaan investor dan memengaruhi nilai perusahaan. Lebih lanjut, penelitian
ini menunjukkan bahwa variabel pajak dan struktur modal bukanlah faktor utama
yang dipertimbangkan investor ketika menilai suatu perusahaan.

5.3.2 Implikasi Praktis

Temuan penelitian ini dapat menjadi dasar bagi keputusan keuangan
manajemen, khususnya terkait peningkatan profitabilitas perusahaan. Manajemen
harus fokus pada peningkatan efisiensi pemanfaatan aset untuk mencapai
keuntungan optimal dan meningkatkan nilai perusahaan di mata investor. Investor

dapat menggunakan temuan penelitian ini sebagai tolok ukur untuk keputusan
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investasi mereka dengan memberikan perhatian khusus pada profitabilitas
perusahaan sebelum berinvestasi.
5.3.3 Implikasi Kebijakan

Penelitian ini menyarankan bahwa perusahaan harus mempertahankan kinerja
keuangan yang konsisten untuk memperkuat kepercayaan pasar. Selain itu,
regulator dan pemangku kepentingan diharapkan mengembangkan kebijakan yang
mendukung stabilitas dan pertumbuhan perusahaan, sehingga meningkatkan

nilainya dan menarik minat investor di pasar modal.



Lampiran 1 Sampel Perusahaan Sektor Basic materials Tahun 2021-2024

LAMPIRAN

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1 AGII Aneka Gas Industri Tbk
2 APLI Asiaplast Industries Tbk
3 ARCI Archi Indonesia Tbk
4 BMSR Bintang Mitra Semestaraya Tbk
5 BRMS Bumi Resources Minerals Tbk
6 CLPI Colorpak Indonesia Tbk
7 EKAD Ekadharma International Tbk
8 ESIP Sinergi Inti Plastindo Tbk
Indonesia Fibreboard Indust
9 IFII ey Y
10 IFSH Ifishdeco Tbk
11 INCI Intanwijaya Internasional Tbk
12 INKP Indah Kiat Pulp & Paper Tbk
13 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk
14 1SSP Steel Pipe Indl;i[ll;y of Indonesia
15 KDSI Kedawung Setia Industrial Tbk
16 LTLS Lautan Luas Tbk
17 MDKI Emdeki Utama Tbk
18 MOLI Madusari Murni Indah Tbk
19 OBMD OBM Drilchem Tbk
20 PBID Panca Budi Idaman Tbk
71 SAMF Saraswanti Anugerah Makmur
Tbk
22 SBMA Surya Biru Murni Acetylene Tbk
23 SMBR Semen Baturaja (Persero) Tbk
24 SMCB Solusi Bangun Indonesia Tbk
25 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk
26 SMKL Satyamitra Kemas Lestari Tbk
27 SPMA Suparma Tbk
28 SRSN Indo Acidatama Tbk
29 TALF Tunas Alfin Tbk (Share A)
30 TBMS Tembaga Mulia Semanan Tbk
31 TKIM Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk
32 UNIC Unggul Indah Cahaya Tbk
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Lampiran 2 Populasi Perusahaan Sektor Basic materials Tahun 2021-2024

Nama NILAI
NO [KODE | , 20" | YEAR | XI(ETR) | X2(ROA) | X3(DER) | pprUSAHAAN
1 2021 0,23 0,03 1,19 1,37
1 AGn | AAnckaGas 2022 0,32 0,01 1,07 1,71
Industri Tbk
1 2023 0,2 0,02 0,92 1,28
1 2024 0,04 0,01 0,96 1,16
2 2021 0,1 0,05 0,26 1,21
2 APLI Asiaplast 2022 0,24 0,1 0,24 1,37
B Industries Tbk | 2023 0,24 0,1 0,14 2,45
2 2024 0,25 0,04 0,07 2,16
3 2021 0,36 0,11 1,31 4,25
3 ARCI Archi 2022 0,49 0,02 1,26 2,14
3 Indonesia Tbk | 2023 0,48 0,02 1,54 2,5
3 2024 0,49 0,01 1,48 1,39
4 2021 0,26 0,18 0,64 1,01
Bintang Mitra
4 BMSR | Semestaraya | 2022 0,08 0,24 0,16 1,32
4 Thk 2023 0,17 0,11 0,28 0,47
4 2024 0,38 0,01 0,34 0,44
5 - 2021 0,42 0,07 0,05 0,97
umi
5 BRMS | Resources 2022 0,58 0,01 0,07 1,25
5 Minerals Thk |__2023 0,19 0,01 0,07 1,33
5 2024 0,26 0,02 0,11 2,51
6 2021 0,16 0,06 0,25 0,62
6 CLPI Colorpak 2022 0,08 0,05 0,18 0,55
6 Indonesia Tbk [ 2023 0,19 0,07 0,12 0,54
6 2024 0,19 0,07 0,11 0,57
7 2021 0,21 0,09 0,05 1,02
2 Iﬁiﬁggﬁ; 2022 0.2 0.06 0.03 0.91
7 Thk 2023 0,15 0,06 0,02 0,78
7 2024 0,21 0,05 0,02 0,64
8 2021 0,25 0,01 0,51 1,49
8 ESIP Sinergi Inti | 2022 0,26 0,01 0,02 0,67
8 Plastindo Tbk | 2023 0,14 0,01 0,01 0,57
8 2024 0,18 0,01 0,03 0,25
9 I dones 2021 0,22 0,07 0,01 1,28
naonesia
9 _— by 2022 0,22 0,06 0,43 1,31
9 Industry Tok  |—2023 0,22 0,05 0,46 1,81
9 2024 0,22 0,1 0,26 1,47
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10 2021 0,22 0,17 0,08 7,09
10 2022 | 022 0,18 0.11 2.6
o | [FSH | Mhshdeco Tok =0 =153 0.2 0.14 2.14
10 2024 0.3 0,08 0.1 1,98
11 ) 2021 0.2 0,02 0,01 0,29
T Iﬁiﬁ‘:ﬁgﬁl 2022 | 022 0,05 0,01 0,32
11 oL 2023 | 023 0,04 0,01 0,26
11 2024 0.2 0,05 0,01 0,26
12 2021 0,2 0,06 0,72 0,63
Indah Kiat
12 | INKP | Pulp & Paper | 2022 | 0,18 0,09 0,55 0,55
12 Tbk 2023 | 025 0,04 0,58 0,49
12 2024 | 0.19 0.4 0,72 0,36
13 2021 0,2 0,07 0,01 2,08
13 INTP In;‘grclg‘;m 2022 0,2 0,07 0,05 1,74
13 P [ 2023 | 0,19 0,07 0,13 1,54
13 2024 | 0.8 0,07 0.11 112
14 _ 2021 0,26 0,07 0,64 0,74
14 Sﬁel Plpef 2022 | 022 004 0,63 0,42
| B5F Inlélor‘fjgz T 2023 | 022 0.06 0.58 0.45
14 2024 | 022 0,06 0,49 038
15 ot 2021 0,26 0,05 0,52 0,63
15 ~edawung 2022 0,3 0,06 0,4 0,63
15 | KDSI [ Setia Iﬁ)‘ifsmal 2023 | o0.16 0,07 0,12 0.9
15 2024 | 032 0,08 0.1 0,9
16 2021 0,29 0,04 0,64 0,45
16 | g | Lawaniuvas [ 2022 [ 022 0,05 0,46 0.8
16 Tbk 2023 | 0.8 0,03 0,35 0,74
16 2024 0.3 0,04 0,38 0,52
17 2021 0.17 0,04 0,01 0,58
17 MDKI Emdeki Utama 2022 0,22 0,04 0,01 0,51
17 Tbk 2023 | 021 0,04 0,02 0,53
17 2024 | 0,19 0,03 0,01 0,45
18 aducar 2021 034 0,02 0.5 111
18 acusarl 2022 0,32 0,01 0,41 0,53
15| Mot Mur?b{(ndah 2023 | 022 0,04 0,39 0,88
18 2024 | 047 0,01 032 0.5
19 2021 0.36 0,04 0,06 0,77
9 | ogup | OBM 2022 | 032 0,06 0,04 1,36
19 Drilchem Tbk | 2023 | 024 0,14 0,05 1,61
19 2024 | 025 0,19 0,05 1,04
20 | PBID 2021 0,22 0.15 0,05 132
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20 panca Budi 2022 0,22 0,12 0,1 1,21
20 ldaman Thic | 2023 0,22 0,12 0,07 0,95
20 2024 0,21 0,14 0,05 1,31
21 q ; 2021 0,22 0,09 0,57 6,68
araswanti
S| SAMF | Anugerah e
Makmur Tbk 2 2 2 2
21 2024 0,22 0,14 0,49 2,64
22 Surva b 2021 0,23 0,03 0,13 1,9
urya Biru
A | i T T o
Acetylene Tbk 2 2 2 2
22 2024 0,23 0,05 0,14 0,5
23 < 2021 0,32 0,01 0,59 2,05
23 emen 2022 0,24 0,01 0,48 1,25
23| SMBR (Peli’:;‘rl;;”%bk 2023 | 025 0,03 0,28 0,87
23 2024 0,25 0,03 0,22 0,62
24 2021 0,34 0,03 0,42 1,16
24| oyicp | Solusi Bangun | 2022 0,28 0,04 0,25 1,08
24 Indonesia Tbk | 2023 0,27 0,04 0,23 0,97
24 2024 0,27 0,04 0,17 0,52
25 S 2021 0,4 0,03 0,43 1,12
25 emen 2022 0,24 0,03 0,3 1,04
25 | SMOR (Pg;g:r?;s?bk 2023 | 0231 0,03 0.28 1
25 2024 0,38 0,01 0,18 0,51
26 v 2021 0,24 0,06 0,85 2,14
26 atyaitta 15022 0,25 0,04 0,84 0,93
26 | SMKL Kema;biesm 2023 | 0,42 0,01 0,72 0,75
26 2024 0,27 0,01 0,9 0,61
27 2021 0,22 0,11 0,35 1,08
27 2022 0,22 0,1 0,34 0,73
27 | SPMA [ Suparma Tbk = -7 0,25 0,05 0,27 0,47
27 2024 0,22 0,03 0,25 0,39
28 2021 0,18 0,03 0,31 0,54
28 | cpon Indo 2022 0,24 0,04 0,25 0,48
28 Acidatama Tbk | 2023 0,22 0,06 0,22 0,57
28 2024 0,24 0,02 0,42 0,41
29 2021 0,28 0,01 0,27 0,4
29 | A p | TunasAlfin | 2022 0,26 0,02 0,3 0,36
29 Tbk (Share A) | 2023 0,21 0,02 0,24 0,32
29 2024 0,22 0,01 0,27 0,35
30 Tembaga 2021 0,23 0,05 0,64 0,78
30 | TBMS Mulia 2022 0,22 0,04 0,43 0,62
30 Semanan Tbk | 2023 0,22 0,04 0,58 0,96
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30 2024 0,22 0,06 0,38 0,58
31 . 2021 0,03 0,08 0,61 0,94
3 ey P%tl’glfllé‘;gf 2022 | 001 0.13 0,45 0,64
31 Thk 2023 0,07 0,05 0,41 0,62
31 2024 0,03 0,08 0,33 0,43
32 2021 0,21 0,2 0,02 1,46
32 Unic | Unegul Indah 2022 0,22 0,12 0,01 0,93
32 Cahaya Tbk 2023 0,23 0,07 0,02 0,73
32 2024 0,21 0,06 0,02 0,65

Lampiran 3: Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum |Maximum| Mean |Std. Deviation
ETR 128 ,01 ,58 ,2428 ,08987
ROA 128 ,01 ,40 ,0628 ,05620
DER 128 ,01 1,54 ,3360 ,32331
PBV 128 ,25 7,09 1,1162 ,98679
\Valid N (listwise) 128

Lampiran 4: Hasil Uji Normalitas ( P- plot) Sebelum di Transformasi

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: PBV
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Lampiran 5: Hasil Uji Normalitas ( P- plot) Setelah di Transformasi

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: LN_PBV
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Lampiran 6: Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients?
Collinearity Statistics
Model Tolerance [VIF
1 LN ETR 945 1,058
LN ROA 938 1,066
LN DER 989 1,011

a. Dependent Variable: LN_PBV

Lampiran 7: Hasil Uji Heteroskedastisitas (Grafik Scartterplot)

Regression Studentized Residual

Scatterplot
Dependent Variable: LN_PBV
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Lampiran 8: Hasil Uji Autokorelasi Sebelum di Transformasi

68

Model Summary®
Adjusted R | Std. Error of | Durbin-
Model R R Square Square the Estimate | Watson
1 ,378% ,143 ,122 ,92456 1,436
a. Predictors: (Constant), DER, ROA, ETR
b. Dependent Variable: PBV
Lampiran 9: Hasil Uji Autokorelasi Setelah di Transformasi
Model Summary®
Adjusted R | Std. Error of | Durbin-
Model R R Square Square the Estimate | Watson
1 ,303% ,092 ,070 ,50934 2,112
a. Predictors: (Constant), LN DER, LN _ETR, LN ROA
b. Dependent Variable: LN _PBV
Lampiran 10: Analisis Regresi Linier Berganda
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig
1 (Constant) 418 ,148 2,819 ,006
LN _ETR ,190 ,107 ,156 1,768 ,079
LN ROA ,194 ,063 ,274 3,090 ,002
LN DER ,065 ,043 ,132 1,528 ,129

a. Dependent Variable: LN PBV




Lampiran 11: Hasil Uji Koefisien Determinasi
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Model Summary®
Adjusted R | Std. Error of | Durbin-
Model R R Square Square the Estimate | Watson
1 ,303% ,092 ,070 ,50934 2,112
a. Predictors: (Constant), LN DER, LN_ETR, LN _ROA
b. Dependent Variable: LN _PBV
Lampiran 12: Hasil Uji Signifikansi Simultan (Uji F)
ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3,234 3 1,078 4,155 ,008°
Residual 31,910 123 ,259
Total 35,144 126

a. Dependent Variable: LN _PBV

b. Predictors: (Constant), LN DER, LN _ETR, LN ROA

Lampiran 13: Hasil Uji Signifikan Parameter Individual (Uji t)

Coefficients?

Unstandardized | Standardized

Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) ,418 ,148 2,819/ ,006
LN_ETR ,190 ,107 ,156 1,768 ,079
LN_ROA ,194 ,063 ,274 3,090, ,002
LN_DER ,065 ,043 ,132 1,528 ,129

a. Dependent Variable: LN_PBV
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