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ABSTRAK

Perusahaan Subsektor Pariwisata berpotensi secara mengegolah jasa
terhadap pelanggan. Hal ini menunjukkan bahwa laporan keuangan
yang tersedia dalam perusahaan menggambarkan kemampuan
perusahan tersebut untuk menghasilkan laba atau profit dalam upaya
meningkatkan nilai pemegang saham.Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui adanya pengaruh Nett Profit Margin, Return On Equity dan
Return On Asset terhadap nilai perusahaan (TobinsQ) pada Perusahaan
Sub Sektor Pariwisata yang Terdaftar di BEl Tahun 2020-2023. Hasil
penelitian ini adalah sebagai berikut : dilihat dari persamaan regresi
linier berganda Y = 37.051 + 0.054 X1-1.599 X2 + 0.842 X3 + e hal ini
menunjukkan bahwa Nett Profit Margin (NPM), Return On Equity (ROE)
dan Return On Asset (ROA) dapat meningkatkan nilai perusahaan pada
perusahaan Subsektor Pariwisata. Terbukti dari hasil analistis yang
dilakukan oleh peneliti menunjukkan bahwa nilai Adjusted R square (R2)
sebesar 0,160 (16%) angka tersebut menggambarkan bahwa presentase
sumbangan pengaruh variabel independen Nett Profit Margin (NPM),
Return On Equity (ROE) dan Return On Asset (ROA) terhadap variabel
dependen Nilai Perusahaan (TobinsQ) sebesar 16% sedangkan sisanya
yaitu 84% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam
penelitian ini. Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa variabel Nett
Profit Margin (NPM), Return On Equity (ROE) dan Return On Asset
(ROA) secara bersama-sama mempengaruhi Nilai Perusahaan (TobinsQ).
Hal ini menunjukkan nilai sig F (0,026) < 0,05. Hasil uji t juga
menunjukkan bahwa variabel Nett Profit Margin (NPM) tidak
mempengaruhi Nilai Perusahaan ditunjukkan dengan nilai sig t
(0,563)>a (0,05), variabel Return On Equity (ROE) mempengaruhi Nilai
Perusahaan (TobinsQ) ditunjukkan dengan nilai sig t (0,031) < a (0,05).
Dan variabel Return On Asset (ROA) tidak mempengaruhi Nilai
Perusahaan (TobinsQ) ditunjukkan dengan nilai sig t (0,632) > a (0,05).
Perusahaan Subsektor Pariwisata yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023
sebaiknya melakukan Peningkatan Nilai Perusahaan secara rutin guna
mengevaluasi dan menghindari adanya faktor-faktor yang dapat
menghambat kinerja keuangan dan calon investor yang berkeinginan
berinvestasi agar lebih memperhatikan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba

Kata Kunci : Nett Profit Margin (NPM), Return On Equity (ROE),
Return On Asset (ROA) dan Nilai Perusahaan (TobinsQ)

ABSTRACT

Tourism Subsector companies have the potential to effectively provide
services to customers. This indicates that the available financial reports
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of the company reflect its ability to generate profits in efforts to
enhance shareholder value. This study aims to examine the effect of
Net Profit Margin (NPM), Return on Equity (ROE), and Return on Assets
(ROA) on firm value (Tobin’s Q) in Tourism Subsector companies listed
on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2020 to 2023. The results of
this study are as follows: based on the multiple linear regression
equation Y = 37.051+ 0.054 X1-1.599 X2 + 0.842 X3 + e, it shows that
Net Profit Margin (NPM), Return on Equity (ROE), and Return on Assets
(ROA) can increase firm value in tourism subsector companies. This is
supported by the statistical analysis conducted by the researcher, which
reveals an Adjusted R-squared (R?) value of 0,160 (16%). This figure
represents the percentage contribution of the independent variables
Net Profit Margin (NPM), Return on Equity (ROE), and Return on Assets
(ROA) towards the dependent variable, Firm Value (Tobin’s Q), which
amounts to 16%, while the remaining 84% is influenced by other
variables not examined in this study. The hypothesis testing results
show that the variable Net Profit Margin (NPM), Return on Equity (ROE),
and Return on Assets (ROA) have a joint effect on Firm Value (Tobin’s
Q). This is indicated by a significance F value of 0.026 < (0.05). The t-test
results also show that the variable Net Profit Margin (NPM) variable
does not effect on Firm Value, as shown by a significance t value of
0.563 > (0.05). The Return on Equity (ROE) variable does affect Firm
Value (Tobin’s Q), as shown by a significance t value of 0.031 < (0.05).
Similarly, the Return on Assets (ROA) variable does not affect Firm
Value (Tobin’s Q), as shown by a significance t value of 0.632 > (0.05).
Tourism Subsector companies listed on the IDX in 2020-2023 should
regularly improve their firm value in order to evaluate and avoid factors
that could hinder financial performance. This will also help attract
potential investors by demonstrating the company’s ability to generate
profit.

Keywords: Net Profit Margin (NPM), Return on Equity (ROE), Return on Assets
(ROA), and Firm Value (Tobin's Q).

A. PENDAHULUAN
Latar belakang
Perkembangan dunia

globalisasi menyebabkan persaingan yang
makin ketat antar pelaku ekonomi di
berbagai sektor, terutama di subsektor
pariwisata. Persaingan ini menuntut setiap
perusahaan untuk meningkatkan nilai
perusahaan dengan memaksimalkan
kepentingan para pemegang
Menurut Dewi dan Sujana (2019), nilai
perusahaan yaitu persepsi investor terhadap

harga saham. Semakin tinggi nilai

perusahaan maka semakin bertambahnya
usaha era .
kemakmuran bagi pemegang saham yang
akan diterima oleh pemilik perusahaan. Hal
tersebut  tercermin  dalam  kekayaan
pemangku kepentingan yang diwakili oleh
nilai pasar saham, yang mencerminkan dari
keputusan pendanaan, keputusan investasi,
serta manajemen aktiva. Dalam
sahamnya. . . .

memaksimalkan  tujuannya, manajemen
keuangan harus mampu menganalisis

pergerakan pasar modal untuk

suatu perusahaan yang berkaitan dengan
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merencanakan strategi yang tepat untuk
menjaga kelangsungan usahanya.

Peningkatan nilai perusahaan dapat
tercapai melalui evaluasi kemampuan
perusahaan dalam beroperasi dan mencapai
laba yang ditargetkan. Laba yang dihasilkan
menjadi indikator penting dalam
menciptakan nilai perusahaan dan
mencerminkan prospek perusahaan di masa
depan. Laba yang tinggi akan berpengaruh
pada kenaikan harga saham, yang pada
gilirannya mencerminkan kondisi
perusahaan dan mempengaruhi persepsi
investor.

Nilai perusahaan sendiri merujuk
pada peran atau cerminan yang atas
performa kinerja keuangan dalam konteks
manajemen dan evaluasi perusahaan.
Artinya disini juga kinerja keuangan
memberikan indikasi penting tentang
kesehatan dan stabilitas nilai perusahaan.
Hal ini mencakup kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba, mengelola utang,
dan memenuhi kewajiban keuangan, selain
itu kinerja keuangan memungkinkan evaluasi
terhadap profitabilitas perusahaan. Ini
termasuk analisis terhadap margin laba
(seperti Gross profit margin, Operating profit
margin, dan Nett profit margin) serta rasio
profitabilitas lainnya (seperti Return on
Assets, Return on Equity). Maka alasan
penulis mengambil judul ini karena
fenomena laba dan juga karena ditemukan
adanya perbedaan hasil dari penelitian-
penelitian serupa yang telah dilakukan
sebelumnya. Jadi, penulis ingin memperbarui
penelitian dan mengetahui apakah terdapat
perbedaan hasil yang akan diperoleh
nantinya  dibandingkan  dengan  hasil
penelitian sebelumnya.

Beberapa  penelitian  terdahulu

memiliki hasil penelitian yang berbeda

walaupun menggunakan variabel yang sama.
Penelitian yang dilakukan oleh Nila lzatun
Nafisah (2018) dan Dita Febita (2023)
menyatakan bahwa variabel profitabilitas
berpengaruh positif  terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan hasil penelitian
Dhian Andanarini Minar Savitril et al, (2021)
menyatakan bahwa profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Menurut Azmi et al, (2019) menyatakan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Menurut Ratika R
(2020) et al,
profitabilitas

menyatakan  bahwa
berpengaruh signifikan

terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan bukti dan penelitian
yang telah dilakukan yang menghubungkan
variabel dependen menunjukkan hasil yang
berbeda-beda , maka perlu dilakukan
penelitian lanjutan untuk membukti kan
bagaimana pengaruh variabel independen
terhadap Nilai perusahaan terutama
perusahaan pada sub sektor pariwisata yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia maka
peneliti mengambil judul : “Pengaruh Nett
Profit Margin, Return On Equity , dan Return
On Asset Terhadap Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Subsektor Pariwisata vyang
Terdaftar di BElI Tahun 2020-2023".

Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas
maka didapatkan problematika penelitian ini
dapat dirumuskan sebagai berikut :

Apakah pengaruh Nett Profit Margin, Return
On Equity, dan Return On Asset terhadap
Nilai Perusahaan pada perusahaan subsektor
pariwisata yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2020-2023 ?

Apakah pengaruh Nett Profit Margin
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
subsektor pariwisata yang terdaftar di
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Bursa Efek
20237

Indonesia periode 2020-

Apakah pengaruh Return On Equity terhadap
Nilai Perusahaan pada perusahaan subsektor
pariwisata yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2020-2023 ?

Apakah pengaruh Return On Asset terhadap
Nilai Perusahaan pada perusahaan subsektor
pariwisata yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2020-2023 ?

Hipotesis

Hipotesis merupakan jawaban sementara
dari masalah penelitian, Dimana rumusan
masalah dinyatakan dalam bentuk kalimat
pertanyaan (Sugiono,2014). Dari kerangka
berpikir yang telah dikemukakan diatas
maka dalam hal ini dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut :

H1. Diduga Nett Profit Margin, Return On
Equity dan Return On Asset berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
subsektor pariwisata yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2020- 2023.

H2. Diduga Nett Profit Margin berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
subsektor pariwisata yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2020-2023.

H3. Diduga Return On Equity berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
subsektor pariwisata yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2020-2023.

H4. Diduga Return On Asset berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
subsektor pariwisata yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2020-2023.

B. METODOLOGI PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan
perusahaan subsektor Pariwisata yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai
populasi. Berdasarkan populasi yang sudah
ditentukan terdapat 25 perusahaan. Sumber
penarikan sampel yang digunakan adalah
metode purposive sampling ( sampel bersifat
tidak acak ) yaitu didasarkan atas adanya
tujuan tertentu dan dilakukan karena
beberapa pertimbangan sehubungan dengan
adanya permasalahan. Sehingga didapati 10
sample perusahaan Subsektor Pariwisata
yang terdaftar di BEl tahun 2020-2023.

Teknik analisis yang digunakan
dalam penelitian ini adalah regresi linier
berganda dan uji hipotesis menggunakan t-
statistik untuk menguji koefisien regresi
parsial serta F-statistik untuk menguji
kelayakan model penelitian dengan level of
significance 5%. Selain itu juga dilakukan uji
normalitas dan uji asumsi klasik yang
meliputi, uji multikolonieritas, uji
heterokedastisitas, dan uji autokorelasi.

C. HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Deskriptif

Analisis deskriptif adalah metode
penelitian yang digunakan untuk
menggambarkan data yang telah
dikumpulkan. Berisikan nilai minimum, nilai
maximum, mean dan standar deviasi. Berikut

hasil dari uji analisis deskriptif

a

Descriptive Statistica

sl ls lpls
E bt ¥
-

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk
menentukan apakah variabel pengganggu
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atau residual dalam model regresi memiliki
distribusi normal. Uji normalitas dalam
penelitian ini menggunakan uji Kolmogorov
Smirnov. Dengan kriteria sebagai berikut :

Sig < 0,05 maka data berdistribusi tidak
normal.

Sig > 0,05 maka data berdistribusi normal.

Dibawah ini merupakan hasil uji
normalitas menggunakan one sample
Kolmogorov- smirnov dapat dilihat pada
tabel berikut :

One-Sample Kolmogorov-Smirmov Test

Reesics

40

Normal ;FA’.':I"IE oy Mean C'JL':/‘IQ
27 51737850

L § e \ - Aba 118
P - 119

e 000

ost S 116
Asyirp Sig (2-tebod) 156

2 Test ostnbution is Normal
b Caicuiated from data

¢. Lilefors Sugrificance Correction

Sumber - Data diolah peneliti mengpimakon aphidast spas versi 26 (204)

Uji normalitas residual dimana
asymp.sig.(2- tailed) 0.156 lebih besar dari
0,05 maka residual telah normal.

Uji Asumsi Klasik
Uji Multikolinearitas
Dibawah ini merupakan hasil uji multikolin

dapat dilihat pada tabel berikut:

CoofMoenm

Berdasarkan pada tabel 3 dapat
dilihat bahwa Collinearity Statistic antara 3
variabel yaitu variable (X1) NPM VIF sebesar
2,938, (X2) ROE VIF sebesar 4,264 dan (X3)

ROA VIF sebesar 7,483 dimana < 10 sehingga
tidak melebihi batas dari nilai VIF. Dimana
batas nilai maksimum VIF vyaitu 10,
sedangkan nilai Tolerance 3 variabel yaitu
variable (X1) NPM sebesar 0,340, (X2) ROE
0,235 dan (X3) ROA memiliki tolerance
sebesar 0,134 dimana nilai tersebut lebih
besar dari 0,1. Dari hasil tersebut dapat
disimpulkan bahwa model regresi tersebut
tidak terdapat masalah multikolinieritas.

Uji Heterokedastisitas

Berdasarkan pengolahan data SPSS
versi 26 untuk uji heteroskedastisitas dapat
dilihat bawah uji ini menggunakan uji glejser,
hasil dari uji heteroskedastisitas dapat dilihat
pada tabel berikut :

CoafMoen*

Berdasarkan hasil yang tertera pada
tabel 4 dapat dilihat bahwa nilai signifikansi
yaitu variable (X1) NPM sebesar 0,414. Nilai
signifikansi variabel , (X2) ROE sebesar 0,307
dan nilai signifikansi variabel (X3) ROA
sebesar 0,892. Berdasarkan uraian tersebut
bahwa ketiga variabel bebas tersebut
memiliki nilai signifikansi > 0,05. Maka dapat
ditarik kesimpulan bahwa variabel tersebut
tidak terjadi masalah heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Dibawah ini merupakan hasil
uji autokorelasi dapat dilihat pada table

berikut

T ) 479 22 (5747 1 a0

& Pracon Cosstant| gy, WPV ROE. ROA

B Deperder Ve, TOBNSQ
Swwbvr - Tl dlak powelr men
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Berdasarkan tabel hasil pengujian
diatas diketahui nilai Durbin Watson pada
model regresi penelitian ini adalah sebesar
1,854. lJika dibandingkan dengan tabel
Durbin- Watson dengan jumlah observasi (n)
= 40 dan jumlah variabel independen 3 (k =
3) diperoleh nilai tabel dl (lower) = 1,3384
dan du (upper) = 1,6589. Dari hasil tersebut
diperoleh nilai DW lebih besar dari pada du=
1,6589 dan nilai DW lebih besar dari (4 —
1,6589 = 2,34) maka dapat disimpulkan tidak
terjadi autokerelasi.

Uji Regresi Linier Berganda

Dibawah ini merupakan hasil dari
analisis regresi linier berganda dengan
persamaan Y = a + biXi + boXy + b3Xs + e
dapat dilihat pada tabel berikut :

1599 m oh2

Model persamaan refresi linier berganda
sebgai berikut : Y =37.051 + 0.054 X1 -1.599
X2 +0.842 X3+ e

Berdasarkan tabel 5 diperoleh koefisien
regresi untuk variabel NPM sebesar 0,054,
ROE sebesar -1,599 dan ROA sebesar 0,842
terhadap nilai perusahaan, sedangkan nilai
konstanta sebesar 37,051.

Uji Analisis Koefisien Korelasi dan
Determinaai (R2)

Dibawah ini merupakan hasil dari
analisis koefisien korelasi dan determinasi
(R2) untuk mengetahui sejauh mana
kontribusi yang diberikan antara variabel
bebas terhadap variabel terikat, dapat dilihat
pada tabel berikut :

Model Summary®

L7484 225 160 28 64100

2 Procciony (Comtant) NPM. ROE. ROA

b Deperdent Varisble TOBNSO
Sumber  Date diviak peselitt menggumalan apliban g versd 26 (2024

Berdasarkan  hasil  perhitungan
model summery dari analisis regresi linier
berganda pada tabel 6, diperoleh nilai
koefisien R sebesar 0,474 artinya ketiga
variabel bebas berpengaruh positif sedang
searah terhadap variabel dependen. Dan
pada analisis koefisien determinasi (Adjusted
R Square) sebesar 0,160 atau 16%. Hasil ini
menunjukkan bahwa NPM,ROE, dan ROA
memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
Subsektor Pariwisata yang terdaftar di BEI
tahun 2020-2023 sebesar 16% sedangkan
sisanya 84% dipengaruhi faktor lain yang
tidak diteliti.

Uji Hipotesis
Uji Simultan (Uji F)

Uji F digunakan untuk melihat bagaimana
pengaruh semua variabel bebas secara
bersama-sama terhadap variabel terikat atau
untuk menguji apakah model regresi yang
dibuat baik/signifikan atau tidak baik/non
signifikan. Berikut adalah kriteria
pengambilan keputusan :

Jika sig < a (0,05) : Ha diterima dan Ho
ditolak

Jika sig = a (0,05) : Ha ditolak dan Ho
diterima

Berdasarkan tabel 7 diatas, nilai
signifikansi  variabel bebas dari Uji F
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diperoleh (0,026 < 0,05). Hal ini
menunjukkan bahwa Ha diterima dan Ho
ditolak yaitu terdapat pengaruh signifikan
antara variabel bebas dan variabel terikat.
Selain itu, hasil ini juga menunjukkan bahwa
model regresi sudah baik. serta NPM (X1),
ROE (X2), dan ROA (X3) berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan.

Uji Parsial (Uji t)

Uji t digunakan untuk mengetahui seberapa
jauh variabel bebas secara individu terhadap
variabel terikat. Berikut adalah kriteria
pengambilan keputusan :

Jika sig < a (0,05) : Ha diterima dan Ho
ditolak

Jika sig = a (0,05) : Ha ditolak dan Ho
diterima

Coefficients*

Berdasarkan tabel 8 diperoleh nilai
signifikansi t variabel NPM sebesar 0,563 > a
= 0,05. Nilai sig t variabel ROE sebesar 0,031
< a = 0,05. Nilai sig t variabel ROA sebesar
0,632 <a=0,05.

Interpretasi

Pengaruh Nett Profit Margin, Return On
Equity, dan Return On Aset terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan Subsektor
Pariwisata yang terdaftar di BElI Tahun
2020-2023.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai
signifikansi F sebesar 0,026 < 0,05, yang
berarti Ha diterima dan Ho ditolak. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa Nett

Profit Margin, Return on Equity dan Return
on Asset berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan subsektor
pariwisata yang terdaftar di BEl periode
2020-2023. Nilai perusahaan,  yang
mencerminkan peluang pertumbuhannya,
sangat bergantung pada kemampuannya
untuk menarik modal. Hasil penelitian ini
juga menunjukkan bahwa nilai perusahaan
dapat meningkatkan kemakmuran
pemegang saham, terutama apabila harga
saham perusahaan meningkat. Semakin
tinggi harga saham, semakin tinggi pula
kemakmuran bagi para pemegang saham.

Nilai perusahaan merupakan konsep
penting bagi investor karena mencerminkan
sejauh mana pasar menilai perusahaan
secara keseluruhan. Dalam hal ini, nilai
perusahaan dapat diartikan sebagai harga
yang akan dibayar oleh calon pembeli jika
perusahaan tersebut dijual. Hal ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Tita
Saraswati (2020) dan Indriani Dwi Lestari
(2022), yang menyatakan bahwa Nett Profit
Margin, Return on Equity, dan Return on
Asset memiliki pengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Tandelilin (2015),
perusahaan dengan laba tinggi akan menarik

Menurut

minat investor untuk membeli sahamnya,
yang pada gilirannya akan menyebabkan
harga saham tersebut meningkat. Dari
penjelasan ini, dapat disimpulkan bahwa
hubungan antara NPM, ROA, ROE, dan nilai
perusahaan sangat erat, karena ketiga rasio
tersebut saling berinteraksi dalam
menciptakan sistem yang saling

menguntungkan bagi perusahaan.

Pengaruh Nett Profit Margin terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan Subsektor
Pariwisata yang terdaftar di BEI Tahun
2020- 2023.
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Hasil uji statistik t menunjukkan
bahwa nilai signifikansi t untuk variabel Nett
Profit Margin sebesar 0,563 > a = 0,05,
dengan nilai koefisien regresi sebesar 0,054.
Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa
Ha ditolak dan Ho diterima, yang berarti Nett
Profit Margin tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan subsektor
pariwisata yang terdaftar di BEl selama
periode 2020-2023.

Nett Profit Margin merupakan salah
satu rasio keuangan yang mengukur sejauh
mana perusahaan mampu menghasilkan
laba bersih dari pendapatan vyang
Meskipun  NPM  adalah
indikator penting dalam menilai kinerja

diterimanya.

keuangan, terdapat beberapa faktor
eksternal yang dapat memengaruhi nilai
perusahaan tanpa adanya perubahan
signifikan dalam NPM. Faktor- faktor
tersebut antara lain perubahan tren
konsumen, regulasi pemerintah, serta
peristiwa luar biasa seperti pandemi, yang
dapat memengaruhi kinerja dan nilai
perusahaan.

Hasil penelitian ini bertentangan
dengan teori yang menyatakan bahwa Nett
Profit Margin berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Menurut teori tersebut,
semakin tinggi NPM, maka tingkat penjualan
perusahaan juga tinggi, yang pada akhirnya
akan meningkatkan pendapatan perusahaan.
Namun, hasil penelitian ini tidak mendukung
teori tersebut. Sebaliknya, hasil penelitian
yang dilakukan oleh Ainun Khofidotul
Fikriyah et.al. (2024) justru menunjukkan
bahwa Nett Profit Margin berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan, yang
menunjukkan bahwa perusahaan dengan
NPM tinggi cenderung memiliki kinerja yang
baik dan mampu menghasilkan laba yang
besar.

Menurut Saifurrohman et al. (2021),
NPM tidak berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan karena investor juga
mempertimbangkan faktor lain, selain NPM,
dalam pengambilan keputusan investasi.
Hasil ini didukung oleh penelitian yang
dilakukan oleh Dion Kurniawan dan Irvan
Yoga Pardistya (2024) yang menyatakan
bahwa Nett Profit Margin tidak
mempengaruhi nilai perusahaan. Temuan ini
tidak sejalan dengan hipotesis yang diajukan
dan bertentangan dengan teori yang ada.
Hal ini disebabkan oleh kondisi di mana
selama periode penelitian, sebagian besar
nilai NPM perusahaan subsektor pariwisata
tercatat negatif.

Selain itu, penelitian Juliatul (2021)
juga menemukan bahwa Nett Profit Margin
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Fenomena ini dapat dijelaskan
dengan kenyataan bahwa jika perusahaan
memperoleh  keuntungan rendah dari
penjualan, maka hal ini akan menghambat
minat  investor untuk  menanamkan
modalnya. Akibatnya, nilai perusahaan pun

cenderung menurun.

Pengaruh Return On Equity terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan Subsektor
Pariwisata yang terdaftar di BElI Tahun
2020-2023.

Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa nilai
signifikansi t untuk variabel Return On Equity
sebesar 0,031 < a = 0,05, dengan nilai
koefisien regresi -1,599. Berdasarkan hasil
ini, Ha diterima dan Ho ditolak, yang berarti

Return On Equity berpengaruh secara
negatif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan subsektor pariwisata yang
terdaftar di BEI periode 2020-2023.

Return On Equity pada perusahaan
subsektor pariwisata  digunakan  untuk
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mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba menggunakan seluruh
ekuitas (modal) yang dimilikinya. Dengan
kata lain, nilai ROE vyang rendah
menunjukkan bahwa kinerja perusahaan
dalam menghasilkan laba dari ekuitas yang
dimiliki kurang baik. Return On Equity
merupakan rasio yang membandingkan laba
bersih  dengan ekuitas (modal inti)
perusahaan, dan rasio ini sangat penting
bagi para pemegang saham dan calon
investor. Sebab, ROE yang tinggi biasanya
diharapkan dapat meningkatkan nilai
perusahaan, yang juga dapat mendorong
kenaikan harga saham. Namun, dalam
penelitian ini, ditemukan bahwa semakin
tinggi ROE, semakin menurun pula nilai
perusahaan. Artinya, setiap kenaikan ROE
sebesar 1% justru menyebabkan penurunan
harga saham perusahaan (Kalsum Yahya,
2021).

Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Karin Dwi
Cahya et al. (2018), yang menemukan bahwa
peningkatan ekuitas perusahaan dari tahun
ke tahun berbanding terbalik dengan
penurunan nilai Tobin'sQ yang cenderung
menurun setiap tahunnya. Tesa Ulandari
(2023) juga menyatakan bahwa ROE
berpengaruh  negatif  terhadap nilai
perusahaan. Di sisi lain, hasil penelitian yang
dilakukan oleh Endang Utami (2023) dan
Swastika et al. (2021) justru menyatakan
bahwa ROE berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Namun, Nila Izatun Nafisah
(2018) dan Muhammad Faisal et al. (2018)
berpendapat bahwa ROE tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Penurunan ROE
yang terjadi pada banyak perusahaan
sampel, disebabkan oleh kerugian yang
dialami perusahaan- perusahaan tersebut,
sementara  peningkatan ekuitas yang

diperoleh tidak diiringi dengan peningkatan
laba yang sebanding.

Pengaruh Return On Asset terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan Subsektor
Pariwisata yang terdaftar di BEl Tahun
2020-2023.

Hasil uji statistik t menunjukkan
bahwa nilai signifikansi t untuk variabel
Return On Asset sebesar 0,632 > a = 0,05,
dengan nilai koefisien regresi 0,842.
Berdasarkan hasil ini, Ha ditolak dan Ho
diterima, yang berarti Return On Asset tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan subsektor pariwisata yang
terdaftar di BEI selama periode 2020-2023.

Return On Asset pada perusahaan
subsektor pariwisata digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari semua investasi yang
dimilikinya. Dengan demikian, nilai ROA yang
rendah menunjukkan bahwa perusahaan
kurang efisien dalam memanfaatkan aset
yang dimiliki untuk menghasilkan
keuntungan.

Temuan ini bertentangan dengan
teori yang menyatakan bahwa Return On
Asset berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Menurut teori tersebut,
semakin tinggi nilai ROA, semakin efisien
suatu perusahaan dalam menggunakan
asetnya, yang seharusnya meningkatkan nilai
perusahaan. Namun, hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Ahnan Aditya Lutfi dan Bagus Panuntun
(2021), Nur Amelia Kasman (2023), yang
menyatakan bahwa ROA berpengaruh
signifikan  terhadap nilai  perusahaan.
Penelitian mereka menunjukkan bahwa
semakin efisien perputaran aset, semakin
besar potensi keuntungan atau pendapatan
yang dihasilkan oleh perusahaan. Serta
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penelitian yang dilakukan oleh Mikial et al
(2018) yang menyatakan ROA berpengaruh
terhadap nilai perusahaan dikarenakan
Tinggi rendahnya pengelolaan aset yang baik
dan maksimal menyebabkan tingkat kinerja
keuangan yang baik pula, kinerja keuangan
yang kurang baik dapat di akibatkan banyak
aset yang belum dikelola secara maksimal

Hasil penelitian ini lebih sejalan
dengan temuan yang dilakukan oleh Jufrizen
et al. (2020) dan Petty Aprilia Sari (2021),
yang menunjukkan bahwa Return on Asset
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Salah satu penyebab utama
ketidakefektifan ROA dalam mempengarubhi
nilai perusahaan adalah adanya periode-
periode di mana peningkatan aset yang
dimiliki perusahaan tidak diiringi dengan
peningkatan laba yang signifikan.

D. KESIMPULAN
1. Nett Profit Margin, Return on Equity,

dan Return on Asset mempengaruhi
Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) pada
perusahaan subsektor pariwisata
yang terdaftar di BEI periode 2020-
2023. Hal ini disebabkan oleh ketiga
rasio tersebut yang mencerminkan
kinerja keuangan yang saling terkait
dan penting bagi investor dalam
mengevaluasi potensi profitabilitas,
efisiensi pengelolaan modal, serta
pemanfaatan aset  perusahaan.
Kombinasi ketiganya memberikan
gambaran menyeluruh mengenai
kinerja perusahaan, vyang pada
gilirannya mempengaruhi keputusan
investasi dan nilai pasar perusahaan.
2. Nett Profit Margin tidak
menunjukkan pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan subsektor pariwisata
yang terdaftar di BEl selama periode
2020-2023. Salah satu penyebab

utama penurunan laba adalah
fluktuasi musiman, di mana industri
pariwisata sangat dipengaruhi oleh
musim wisata. Pendapatan sering
kali sangat tinggi selama musim
puncak dan menurun drastis pada
musim sepi. Selain itu, sektor ini juga
bergantung pada volume
pengunjung, harga tiket, dan biaya
pemeliharaan fasilitas yang tinggi.
Kondisi ini menyebabkan fluktuasi
besar dalam laba bersih dan NPM,
yang tidak selalu mencerminkan
kinerja jangka panjang atau nilai
intrinsikperusahaan.  Berdasarkan
laporan keuangan yang diperoleh
selama periode penelitian, sebagian
besar nilai NPM menunjukkan angka
negatif.

Return on Equity berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan subsektor pariwisata
yang terdaftar di BEIl periode 2020-
2023. ROE yang negatif pada sektor
ini disebabkan oleh penurunan
pendapatan akibat faktor eksternal,
seperti penurunan jumlah
wisatawan atau pandemi. Selain itu,
terdapat biaya tetap yang tinggi,
masalah likuiditas, ketergantungan
pada utang, fluktuasi musiman, serta
kinerja operasional yang tidak
efisien. Semua faktor ini mengurangi
kemampuan  perusahaan  untuk
menghasilkan laba yang memadai
dari ekuitas yang dimiliki.

Return on Asset berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan subsektor pariwisata
yang terdaftar di BEI selama periode
2020-2023. Salah  satu faktor
penyebabnya adalah  tingginya
investasi pada aset tetap. Banyak
perusahaan pariwisata, seperti hotel
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dan agen perjalanan, memerlukan
investasi besar dalam properti dan
infrastruktur. Meskipun aset-aset ini
penting, pengembaliannya mungkin
tidak signifikan dalam jangka
pendek, sehingga ROA yang rendah
atau tidak stabil tidak selalu
mencerminkan nilai perusahaan
secara akurat. Dengan demikian,
fluktuasi ROA  tidak terlalu
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, terutama di sektor
pariwisata, di mana investasi
cenderung tidak langsung

berdampak besar pada pendapatan.
Saran

Berdasarkan dari hasil pada kesimpulan
diatas maka saran-saran yang dapat
diberikan peneliti adalah sebagai berikut :
Bagi peneliti selanjutnya, dapat melanjutkan
penelitian dengan menambahkan
variabel-variabel lainnya yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Seperti
Rasio Profitabilitas (Return On
Investment,Earning  Per  Share) Rasio
likuiditas (Current Ratio, Quick Ratio, dan
Cash Ratio) serta mengembangkan dan
mengelola data dengan metode dan cara
yang berbeda. Selain itu, dapat juga
memperbanyak tahun penelitian sehingga
data yang diuji lebih valid dan akurat.
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