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D Q@

H\Igaf%uku dan laba dianggap sebagai informasi keuangan yang relevan. Namun, dalam beberapa kasus
%e@;vgpa pilai laba dan nilai buku mengalami penurunan. Hal ini menyebabkan investor mencari
ugniorﬁma keuangan lainnya, seperti aset tidak berwujud. Aset tidak berwujud dapat digunakan sebagai

ginﬁjk or dalam mengukur relevansi dan proksi yang relevan untuk pendapatan masa depan yang
gdlgargpkan karena dianggap sebagai pendorong pertumbuhan dan produktivitas perusahaan saat ini.
%@eﬁtlan ini menggunakan metode regresi linier berganda. Objek penelitian ini adalah perusahaan
g‘ngmﬁaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel dipilih dengan menggunakan metode
“purposivesampling. Temuan penelitian ini adalah laba, nilai buku dan aset tidak berwujud berpengaruh
asignifikanadan positif. Melalui penelitian ini diharapkan investor dapat menggunakan aset tidak
a)EH}'WUJUd sebagai informasi tambahan untuk memprediksi hasil investasi dan mengambil keputusan

Sinvestasi -
gtha Kunét : Relevansi Nilai, Laba, Nilai Buku, Aset Tak Berwujud.
ABSTRACT
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-Baok valug and profit are considered as relevant financial information. However, in some cases the
“value relevance of profit and book value have decreased. This causes investors to look for other
“fikancial information, such as intangible assets. Intangible assets can be used as indicator in measuring
iegevance and a relevant proxy for expected future earnings because it is considered as the driver of
:€ompanyjs growth and productivity nowadays. This study used multiple linear regression method. The
tolﬁect ofghis study is manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The samples
Zare selectéd using purposive sampling method. The findings of this study are that profit, book value and
ﬁn@nglble assets have a significant and positive effect. Through this study, it is hoped that investors can
msg intangible assets as additional information to predict investment returns and make investment
mid@lsmns
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Keywords; Value Relevance, Profit, Book Value, Intangible Assets.
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PENDAHULUAN

Konsep relevansi nilai menjelaskan tentang kemampuan laporan keuangan dalam mencerminkan nilai
ekonomisyang mendasari suatu perusahaan. Relevansi nilai digunakan sebagai instrumen untuk
memproyeksi keterkaitan informasi keuangan dengan nilai perusahaan. Informasi ini dapat berupa
informasivlaba, nilai buku dan berbagai informasi lainnya. Keterkaitan informasi dengan nilai
perusahagf dapat dilihat melalui reaksi pasar berupa tingkat harga saham setelah penerbitan laporan
keuangarky Francis & Schipper (1999) memberikan pemahaman bahwa informasi keuangan
mempengaruhi harga saham. Selanjutnya, informasi keuangan mengandung relevansi nilai jika
didalamriya terdapat variabel yang digunakan dalam model penilaian. Pemahaman lain yang diberikan
adalah h@Bungan statistik digunakan untuk mengukur penggunaan informasi oleh investor dalam
penetapaneharga yang mempengaruhi informasi di pasar saham. Pemahaman terakhir, relevansi nilai



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

'u@]esew niens uene[uu uep iy uesunued

dapat diukur melalui berbagai informasi yang termuat yang dapat mempengaruhi harga saham.
Penelitian mengenai relevansi nilai menjadi penting karena relevansi nilai akan selalu berkembang dan
relevan hagi pengguna informasi laporan keuangan. Penelitian mengenai relevansi nilai oleh Ohlson
(1995) menjadi landmark bagi banyak penelitian lainnya. Penelitian Ohlson ini menggunakan kedua
JInformasi @kuntansi secara bersama yaitu nilai buku dan laba. Kedua informasi keuangan ini dianggap
~relevan dan penting. Informasi laba digunakan untuk mengukur arus kas masa mendatang atas investasi
“ﬁd@ pinjaian yang diberikan ke suatu perusahaan. Informasi ini berfungsi sebagai alat bantu evaluasi
ckinerja manajemen, memperkirakan kekuatan laba atau jumlah lain yang mewakili kemampuan
P dgaatan jangka panjang perusahaan, memprediksi pendapatan masa depan dan menilai resiko yang
ﬂegad’r bifa berinvestasi atau memberikan pinjaman kepada perusahaan (Financial Accounting
gSlgn@rds Board (FASB), 1978). Informasi nilai buku juga merupakan atribut yang dapat digunakan
fkqgena befperan sebagai proksi yang relevan dengan nilai laba masa depan yang diharapkan (Collins et
%mgﬁg) Meskipun laba dan nilai buku merupakan informasi keuangan yang relevan, terdapat beberapa
§ka§u§ dimana kandungan informasi keuangan ini belum sepenuhnya relevan. Ohlson (1995)
Q‘ngnemukan bahwa nilai pasar atau harga saham sama dengan nilai buku yang disesuaikan untuk
@fl@bllltas saat ini yang diukur dengan pendapatan abnormal dan informasi keuangan lainnya yang
—dapaEmengubah prediksi profitabilitas masa depan. Atas dasar ini, terdapat banyak penelitian yang
kg’n@n@unakan informasi keuangan lainnya sebagai indikator tambahan dalam mengukur relevansi nilai.
Jnformasi“keuangan lainnya yang dapat digunakan adalah aset tidak berwujud atau intangible asset.
PAsgt tidaksberwujud dapat dijadikan indikator dalam mengukur relevansi nilai karena saat ini aset tidak
gje?wﬁjud dinilai sebagai pendorong pertumbuhan dan produktivitas perusahaan. Hal ini terjadi karena
@(@nya trapsisi ekonomi dari industri ke basis pengetahuan dan teknologi (Madhani, 2012). Penggunaan
~aset tidak Berwujud berkembang seiring dengan perkembangan industri 4.0 yang melakukan otomatisasi
Edéngan teknologi terbarukan. Aset tidak berwujud yang dapat mendorong pertumbuhan dan
g)rﬁduktlwtas perusahaan adalah data, inovasi, brand, software, loyalitas konsumen dan relasi dengan
gktglsumen Hal ini didukung data bahwa selama 25 tahun terakhir, investasi pada aset tidak berwujud
:tegh meningkat pada semua sektor industri. Berdasarkan data INTAN-Invest, terdapat hubungan antara
@s%t tidak Bberwujud dengan pertumbuhan gross value added (GVA). Selain itu, dalam penelitian Hazan
ge@l (2021) ditemukan bahwa banyak perusahaan dengan pertumbuhan tinggi fokus berinvestasi pada
njasgt tidak berwujud 2.6 kali lebih banyak daripada perusahaan dengan pertumbuhan rendah.

?I'gdapat berbagai penelitian yang mempelajari relevansi nilai aset tidak berwujud secara statistik dan
§kfg)usus serta pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. Penelitian mengenai aset tidak berwujud berupa
“perangkat lunak dilakukan oleh Aboody & Lev pada 1998. Penelitian ini menemukan bahwa aset tidak
ﬂiéwujud berupa perangkat lunak memiliki hubungan signifikan dengan nilai perusahaan dan laba masa
tde;,g)an Penelitian mengenai aset tidak berwujud terus berkembang hingga saat ini. A-Ani & Tawfik
4@21) mehemukan bahwa aset tidak berwujud memiliki hubungan signifikan dengan nilai perusahaan.

ZAglia (2020) menemukan hubungan yang positif dan signifikan atas aset tidak berwujud terhadap nilai

efusahaan. Hyunmi (2018) juga menemukan bahwa aset tak berwujud memiliki hubungan positif dan
3si§nifikan dengan nilai perusahaan. Demikian pula dengan Oliveira et al. (2010) dan Abayadeera (2010)
-Juga mengmukan hasil serupa yaitu hubungan signifikan dan positif antara aset tidak berwujud dan nilai
Terusahaa.

" Penelitiagrini secara spesifik bertujuan untuk melihat laba, nilai buku dan aset tidak berwujud terhadap
nilai perusahaan yaitu harga saham. Penelitian ini diharapkan bermanfaat sehingga aset tidak berwujud
dapat dijadikan tambahan informasi dalam pengambilan keputusan terkait investasi. Perbedaan
penelitiansini dengan penelitian terdahulu terletak pada fokus penelitian yang tertuju pada aset tidak
berwujud=tertentu dan industri yang digunakan adalah industri manufaktur dengan periode tahun 2011-
2020.

TELAAH PUSTAKA
Teori Keagenan

Teori ini@icetuskan oleh Jensen & Meckling (1976) dimana teori ini diartikan sebagai kontrak dimana
seorang principal mempekerjakan agent guna menjalankan kegiatan tertentu sesuai dengan kepentingan
principalzdan menyerahkan otoritas pengambilan keputusan kepada agent. Pada teori ini, principal
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merupakan pemilik dan pemegang saham serta agent adalah pihak manajemen. Teori ini berkaitan
dengan penyelesaian dua konflik yang muncul. Konflik pertama yaitu perbedaan tujuan principal dan
agent dankonflik kedua yaitu kesulitan principal dalam memverifikasi hal yang dilakukan oleh agent
(Eisenhardt; 1989). Konflik yang terjadi ini menimbulkan biaya agensi atau agency cost. Selanjutnya,
Jensen &aMeckling (1976) merumuskan biaya agensi sebagai jumlah dari tiga biaya yaitu; biaya
“menitoring yang dilakukan pemilik, biaya bonding yang dilakukan manajer dan residual kerugian.
“SAgency cost digunakan untuk menjamin optimalisasi keputusan yang akan diambil oleh manajer,
‘Zséhingga Perusahaan besar tidak mungkin memiliki zero agency cost, terkecuali perusahaan dengan
gjr:;tj ktur ditnana manajer dan memiliki 100% kepemilikan perusahaan (Ang, Cole, & Lin, 2007).
“Apabtla tindakan manajer (agent) selaras dengan tujuan pemilik atau pemegang saham (principal) maka
gk@flg( mifim terjadi dan manajer akan bertindak efisien sehingga akan tercapai keselasaran tujuan atau
agoal ongfuence yang berdampak pada penurunan agency cost. Penurunan ini ditunjukkan dengan
gregpog; pemilik atau pemegang saham terhadap harga saham. Pemilik atau pemegang saham akan
‘melihat informasi akuntansi yang dirilis oleh manajer memiliki relevansi nilai sehingga mereka
g’ngmgiki keyakinan akan kinerja perusahaan. Keyakinan ini selanjutnya mempengaruhi keputusan yang
?;.g@n Miambil para pemegang saham yaitu dengan menahan saham yang dimiliki dan/atau membeli
gta@b%han saham baru yang kemudian akan berdampak pada harga saham perusahaan itu sendiri.

«Q

%’TéoéSurplus Bersih

T 5 C

Zzoﬁ_lsgzn (¥995) menyatakan bahwa nilai perusahaan dilihat dari nilai buku dan pendapatan yang
cdibasikanz Kebijakan dividen dianggap tidak relevan dengan asumsi bahwa konsep nilai perusahaan
cdapat dipeediksi dengan pendapatan abnormal di masa depan, bukan kebijakan dividen. Laba
fpe}Usahaan menyediakan informasi yang dapat digunakan untuk memprediksi laba yang diharapkan
“pada periode berikutnya. Sedangkan nilai buku dapat memprediksi laba, sehingga nilai buku dapat
“digunakariuntuk menentukan nilai perusahaan (Ohlson, 1995). Ohlson juga menghubungkan nilai pasar
gbﬁusahaan dengan informasi akuntansi lainnya. Ohlson berasumsi bahwa market value perusahaan
~sapa dengan nilai buku ditambah pendapatan dan variabel skalar yang mewakili informasi lainnya
H(Chlson, 1995). Dengan demikian laba, nilai buku, dan informasi lainnya dapat dijadikan indikator

c ap -

~dalam mefentukan nilai perusahaan.
Q0 C

“Efisiensi Pasar

QL

Fama (1970) memperkenalkan konsep pasar efisien berdasarkan akurasi dari harga sekuritas, dimana
Qiamrga saham setiap waktu yang secara penuh merefleksikan seluruh informasi yang tersedia (fully
geﬁect). Beaver dalam Suwardjono (2016:488) juga mendefinisikan pasar efisien dalam kaitannya
~dengan sistem informasi, dimana pasar adalah efisien hanya jika harga saham berperilaku seakan-akan
%e@ruh pelaku pasar menangkap informasi. Dari teori ini, dapat dipahami bahwa efisiensi pasar sangat
@%pengaruh terhadap harga saham yang disebabkan oleh berbagai informasi. Informasi tersebut adalah
Sperformarmasa lalu suatu perusahaan, semua informasi publik dan semua informasi internal perusahaan.
“Pasar dapat dikatakan efisien apabila investor dapat memprediksi secara akurat harga dari sekuritas
gde(@gan meénggunakan informasi yang tersedia (Hartono, 2017:618).

2RelevansiNilai Informasi Akuntansi

Relevansi¥adalah salah satu karakteristik kualitatif utama yang harus dimiliki informasi keuangan agar
bermanfdat dalam pengambilan atau pembuatan keputusan (Kohler, 1983:426). Terdapat tiga unsur
pembentuk relevansi informasi akuntansi menurut Dahmash et al., (2009) vyaitu predictive value,
confirmatory value dan materiality. Predictive value atau nilai prediksi adalah kemampuan sebuah
informasisintuk menyediakan prediksi mengenai masa mendatang secara akurat. Confirmatory value
atau nilais;konfirmasi adalah kemampuan sebuah informasi untuk mengkonfirmasi dan mengoreksi
prediksi yang telah dimiliki sebelumnya. Materiality atau materialitas adalah aspek spesifik relevansi
perusahagn dimana sebuah informasi akan dikatakan materialitas apabila dapat mempengaruhi
keputusan dari pengguna informasi.



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

'qe]esew niens uene[uu uep iy uesunued

Nilai Buku

Nilai buku-mencerminkan nilai sekarang dari pendapatan normal masa depan yang diinginkan atau
diharapkan./Menurut Collins et al., (1999), hal ini karena perusahaan diharapkan dapat menghasilkan
perigembalian dari aset bersih yang sama dengan biaya modal ekuitas yang diharapkan. Nilai buku dapat
-‘%zligdikan proksi relevansi nilai untuk pendapatan normal masa depan yang diharapkan.

m 3

L &ba

gs%ata umum, laba dapat didefinisikan sebagai tambahan kemampuan ekonomi suatu periode,
;n@rupakahan hasil dari kegiatan produktif, dan dapat dikonsumsi atau ditarik oleh entitas (Suwardjono,
52@6@67) Laba yang dilaporkan dalam laporan keuangan mengandung informasi penting bagi investor
Eumrtul@ membuat keputusan terkait investasi. Laba digunakan oleh perusahaan untuk menyampaikan
%@/a)@_ atas) informasi yang tidak disampaikan kepada publik (Suwardjono, 2016:490). Informasi
;té%e@t berupa kebijakan, rencana dan strategi rahasia manajemen, pengembangan produk, serta
xmfor&a& lainnya yang tidak disajikan kepada publik.

2day.

:A§et§|dak Berwujud

ﬂ\/@ngut PSAK 19 aset tidak berwujud adalah aset non-moneter tanpa adanya wujud fisik, yang dapat
diidentifikasi apabila aset tersebut dapat dipisahkan dari entitasnya, yaitu dapat diperjualbelikan,
r'Eollp“maahkan dilisensikan, disewakan dan ditukar. Selain itu suatu aset dapat pula diidentifikasi sebagai
%ﬁt tidak Herwujud apabila perusahaan memiliki kendali atas sumber daya yang timbul dari hak legal.
zHak pengendalian ini membatasi pihak lainnya dalam memperoleh manfaat ekonomi aset tersebut. Aset
;’[I@k berwtijud dapat diakui apabila ada manfaat ekonomi masa depan yang akan diperoleh serta biaya
Tuntuk memiperoleh aset tersebut dapat diukur secara handal.

ul
]

u

edue)

PENGEMBANGAN HIPOTESIS

‘uenie

w

‘@Pengarub¥Nilai Buku Terhadap Harga Saham

nu

a\lﬁai bukdmencerminkan nilai sekarang atas pendapatan masa depan yang diharapkan. Hal ini karena
“pétusahaam diharapkan dapat menghasilkan pengembalian dari aset bersih yang sama dengan biaya
amgdal ekditas yang diharapkan (Collins et al., 1999). Nilai buku diproksikan dengan book value per
sshare (BVPS) yang merepresentasikan ekuitas pemilik saham biasa dalam aset bersih perusahaan.

Sécara sederhana, nilai buku per lembar saham diukur dengan membagi total ekuitas dan saham biasa
vaihg beredar (Kieso, Wegandt, & Warfield, 2019). Dari penjelasan di atas, peneliti menduga nilai buku

mgrupakan informasi yang dapat digunakan untuk memprediksi return serta mengambil keputusan
gte@(alt investasi.

g—@ NilaiEbuku berpengaruh positif terhadap harga saham.
:P@garuh L_aba Terhadap Harga Saham

T8L§Ja mergpakan informasi keuangan penting yang dibutuhkan oleh investor untuk membuat keputusan
%jnvesta3| Informasi laba ini digunakan sebagai alat evaluasi kinerja manajemen, memperkirakan
~kekuatansfaba atau jumlah lain yang mewakili kemampuan pendapatan jangka panjang perusahaan,
memprediksi pendapatan masa depan, dan menilai resiko yang terjadi bila berinvestasi atau
memberikan pinjaman kepada perusahaan. Dari penjelasan di atas, peneliti menduga laba merupakan
informasisyang dapat digunakan dalam memprediksi return serta mengambil keputusan terkait
investasi

H2 : Labasberpengaruh positif terhadap harga saham.
PengarubiAset Tidak Berwujud Terhadap Harga Saham

Aset tidakeberwujud dapat dijadikan indikator dalam mengukur relevansi nilai karena saat ini aset tidak
berwujudsdinilai sebagai pendorong pertumbuhan dan produktivitas perusahaan. Suatu aset dapat
diidentifikasi sebagai aset tidak berwujud apabila dapat dipisah dari entitasnya, yaitu dapat
diperjualpelikan, dipindahkan, dilisensikan, disewakan dan ditukar. Dari penjelasan di atas, peneliti
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menduga bahwa aset tidak berwujud merupakan tambahan informasi yang dapat digunakan dalam
memprediksi return serta mengambil keputusan terkait investasi.

H3 : Aset-tidak berwujud berpengaruh positif terhadap harga saham

METODE PENELITIAN

ad e
eseyqg -l

ain Peﬁelitian

}
<]1§}

‘”&“

gPeneEjlan ini merupakan penelitian kuantitatif yang menguji pengaruh nilai buku, laba dan aset tidak
gaeingud pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Periode yang diteliti adalah selama
%Sé@ulgh tahun yaitu 2011-2020.

?@)L%Sl dan Sampel Penelitian

c =.
TDJO-

§@ugh perusahaan manufaktur yang terdaftar pada BEI digunakan sebagai populasi pada penelitian
@ni Sglanj jutnya populasi penelitian yang digunakan diseleksi menggunakan metode purposive sampling
ﬂd&pg@ berbagai kriteria yaitu; perusahaan manufaktur terdaftar di BEI selama 2011-2020 sebelum
ﬁagg@l 1%anuari 2011, menerbitkan laporan keuangan tahunan selama periode 2011-2020, tidak
1id@w@ng/rellstmg selama periode 2011-2020, menggunakan mata uang rupiah sebagai dasar
“pencatatan; mempunyai akhir periode buku 31 Desember, memiliki data untuk tujuan penelitian dan
%i@k%engalami nilai buku ekuitas dan laba negative selama periode 2011-2020.

unu

Q\/érlabel Penelltlan

‘Variabel dependen yaitu harga saham, diproksikan dengan rata-rata tiga bulan harga saham setelah
akhir tahun fiskal perusahaan.

U

Varlabel independen, terdiri dari;
1. lelal buku dihitung dengan BVPS atau nilai buku per lembar saham, dengan rumus sebagai
berikut:
| Total ekuitas
Nilai buku per lembar saham = Jumlah saham biasa yang
beredar

I:;lba dihitung dengan EPS atau laba per lembar saham (Jennings, LeClere, & Thompson,
1897), dengan rumus sebagai berikut:

n

= Laba tahun berjalan

; Laba per lembar saham = Jumlah saham biasa yang
S beredar

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAiey uesnnua%_‘uem Qyad
:Jaquuns ueyingakuaw uep ueyuwnjuedUSW edum Iur's

w

Aset tidak berwujud dihitung dengan 1A atau aset tidak berwujud per lembar saham, dengan
riimus sebagai berikut:

Aset tidak berwujud

Aset tidak berwujud per lembar saham =
Jumlah saham biasa yang beredar

Teknik Analisis Data

Analisis @ata menggunakan analisis regresi berganda dan menggunakan bantuan aplikasi SPSS 26.
Langkah‘analisis data adalah:

1. Analisis Deskriptif

2. Kesamaan Koefisien (Pooling)
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3. Asumsi Klasik

Upi-Normalitas

l
o ®

Uji Autokorelasi
QU

Uji Multikolinearitas
©

Uji Heteroskedastisitas

allgs Regresi Linier Berganda

&g.ao

de@ersamaan

gEldgj N

e

)

i

+ 01BVPSit + EPSit &€ oo (D)

@un%lﬁ
&)

—
@D
=

ur‘%iue_ﬁun
T
inewJoju; uep Qusig 1ns
«Q
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>

= rata-rata harga saham tiga bulan setelah akhir tahun fiskal.

= nilai buku dibagi jumlah saham beredar perusahaan.

@S = laba tahun berjalan dibagi jumlah saham beredar perusahaan.

&T-az = konstanta.

€ = error.

Mode§2

Pit = % + BIBVPSit + BaEPSt + BalAIL + €.cvooveveeeeeeeeeeeeeeeeeee e 2)
Keter@gan

P 9 = rata-rata harga saham tiga bulan setelah akhir tahun fiskal.

BVPsg = nilai buku dibagi jumlah saham beredar perusahaan.

EPS = laba tahun berjalan dibagi jumlah saham beredar perusahaan.

A = = aset tidak berwujud dibagi jumlah saham beredar perusahaan.
7]

[31-[325:- = konstanta.
[ =

e o =error
[+

Uji Iﬁefmen Determinan

< Uji %‘mflkanm Keseluruhan (Uji Statistik F)

"7 Uiji Sighifikan Parameter Individual (Uji Statistik t)
=)

;1aguins ueyingaAuauwl uep ueywnijuedsuaw eduey 1ul sijny eAJEY yndn)as neje ueibeqas diynbusw buede)iq -

= HASIL DAN PEMBAHASAN

=ty
Objek d@m penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2011-2020.
Berdasarkan kriteria purposive, diperoleh 90 sampel untuk diteliti.

.

Hasil e

A
Analisis Beskriptif

Tabel 1
Hasil Uji Deskriptif

319 uen| IM)



‘OyVIg] uiz! eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

SSINISNE 40 TOOHDS
HID NV M

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

&

=X
Qs

& Variabel N Minimum Maksimum Mean Std. Deviasi
P @ 90 125.8100 23252.0500 3661.2074 5974.9689
~ BVP§ 90 129.4199 7100.5319 1226.8725 1815.9368
% % EPé_. 90 2.8611 1437.9470 230.6104 364.0064
:?; TIAg 90 0.0000 76.5599 9.9347 18.2220
ISamier : Pata olahan
gl'é)egl n‘i;ejnyajikan nilai minimum harga saham (P) 125.8100 (PT. Indal Aluminium Industry Tbk.,
?@ngdarﬁwilai maksimum 23252.0500 (PT. Indocement Tunggal Prakasa Tbk., 2014). Variabel ini
“memiliki @ean 3661.2074 dan standar deviasi sebesar 5974.9689.

o =
%\Iﬂai%uk@.per lembar saham (BVPS) memiliki nilai minimum 129.4199 (Unilever Indonesia Tbk.,
T52(§C20“idan:::niIai maksimum 7100.5319 (PT. Indocement Tunggal Prakasa Tbk., 2016). Variabel ini
-memiiki pilai mean 1226.8725 dan standar deviasi 1815.9368.

— wn

%L@:Ja%er lgmbar saham (EPS) memiliki nilai minimum 2.8611 (Kimia Farma (Persero) Thk., 2019) dan
ifai maksimum 1437.9470 (PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk., 2014). Variabel ini memiliki nilai
gm%éarﬁiZBO%lm dan standar deviasi 364.0064.

=] —

U

bu

L2

EA_tﬁidaI%‘berwujud per lembar saham (IA) memiliki nilai minimum 0.000 serta nilai maksimum
§76ﬁ5599 (Bnilever Indonesia Tbk., 2011). Variabel ini memiliki nilai mean 9.9347 dan standar deviasi
®18:2220. 2
o =
“Uji Kesartiaan Koefisien
2 3 s Tabel 2
E g ; Hasil Uji Kesamaan Koefisien
o % g Variabel Sig
53 )
& 2 ) DT1 0.241
<2 3
oy DT2 0.723
3’_ >S5
53 DT3 0.927
-2 2
® % a DT4 0.985
T = =
G B c DT5 0.888
= -
S < w DT6 0.901
5> @
R = DT7 0.836
o 7
: o DT8 0.903
o
= DT9 0.647
g"‘ DT1BVPS 0.379
3 DT2EPS 0.244
& DT3IA 0539
a- DT2BVPS 0.995
; DT2EPS 0.471
;
)
o]
=
o
o®
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Variabel Sig
DT2IA 0.232
DT3BVPS 0.779
DT3EPS 0.531
DT3IA 0.183
DT4BVPS 0.762
DT4EPS 0.294
DT4IA 0.415
DT5BVPS 0.705
DT5EPS 0.350
DTS5IA 0.563
DT6BVPS 0.433
DT6EPS 0.175
DT6IA 0.866
DT7BVPS 0.268
DT7EPS 0.285
DT7IA 0.734
DT8BVPS 0.405
DT8EPS 0.052
DTS8IA 0.712
DT9BVPS 0.250
DT9EPS 0.098
DTIIA 0.996

Sumber : Data olahan

o (7]
“‘Hasil uji=kesamaan koefisien menunjukkan nilai signifikansi dummy lebih dari 5% sehingga dapat

gdéirtikanlbahwa dapat dilakukan pooling pada data penelitian
: Q.

Uji Norrgllitas

319 uen] JIM) exirew.oju

Tabel 3

Hasil Uji Normalitas

Model Asymp.Sig (2-tailed)
Model 1 0.083
Model 2 0.200

Sumber : Data olahan
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e
g

Uji normalitas dilakukan dengan menggunakan one sample Kolmogorov-Smirnov dan didapatkan hasil
yang menunjukkan nilai sig pada model 1 (0.083) dan 2 (0200) lebih besar nilai a (0.05). Hal ini
menanda@ bahwa data telah terdistribusi secara normal.

Uji Autokbrelasi
Y ~

0

® = - Tabel 4

° 3 = Hasil Uji Autokorelasi

Q 2 'Y

3 . Model Asymp.Sig (2-tailed)

0 I =

@ x ® Model 1 0.525

p =92 w

20 F = Model 2 0.289

c o P

58 = @ Sumber : Data olahan

cQ o - )

=~ o o =1

2Uji aﬁtokd&elasi menggunakan Run test dan didapatkan hasil yang menunjukkan bahwa nilai sig pada

%n@d%l @:.525) dan 2 (0.289) berada di atas nilai o (0.05). Hal ini menunjukkan bahwa tidak terjadi
ko

b ugu
&

e

rela_a_i dalam kedua model.

w0
ultikolinearitas

H
S 2 Tabel 5
2585 5 Hasil Uji Multikolinearitas
20 @ 5
52 o Model VIF Tolerance
35 5 BVPS 1.745 0.573
® 3 = Model 1
=3 ; EPS 1.745 0.573
3 £ BVPS 2.019 0.495
5 3 =
o o Model 2 EPS 3.479 0.287
n =
> 3 Q IA 2.107 0.475
Ay e
S 2 Sumber : Data olahan
-

Hasil pengujian menunjukkan bahwa model 1 dan model 2 memiliki nilai VIF lebih kecil dari nilai
Zstandar (£0) dan nilai Tolerance lebih besar dari standar (0.10) sehinga tidak terjadi multikolinearitas
“dalam k duia model.

-

éUi{r Hete@skedastisitas

52 - Tabel 6
5 g ] Hasil Heteroskedastisitas
@ (7]
S 3 =, Model sig
o 7
: Q. BVPS 0.172
Q Model 1
= EPS 0.452
g" BVPS 0.250
3 Model 2 EPS 0.886
& IA 0.166
x
() Sumber : Data olahan
Hasil pe xjian model 1 dan 2 menyatakan setiap variabel memiliki nilai sig yang lebih besar dari nilai
a (0.05).Hal ini menandakan bahwa model 1 dan 2 tidak terjadi heteroskedastisitas.

D uep) Y
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Uji Hipotesis
Tabel 7
@ Hasil Uji Hipotesis Model 1

“Indepengen Koefisien Beta T sig (2-tailed) sig (1-tailed) Keputusan
® 9 x
o2 BVPS 0.015 2.451 0.016 0.008 Tolak Ho
= =4
€@ EP% 0.098 8.023 0.000 0.000 Tolak Ho
=3 T 3
5 Sig E: 0:800
= O =
Rk
5 \éérébela:iependen : Harga Saham (P)
ce 3 =
“Samiser : Pata olahan
-
“Bérdasarkan hasil di atas, didapat persamaan regresi sebagai berikut:
- W0 g_ 9
Pic= 5,585+ 0.015 BVPS + 0.098 EPS + ¢
5 c 9 n

‘HasilSpenelitian menunjukkan bahwa R-square 0.658, sehingga dapat diartikan variabel yang diteliti
g/&itu&ilai%uku dan laba dapat menjelaskan variabel harga saham sebanyak 65.8%, sedangkan 34.2%
%ig@nﬁa dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diuji dalam penelitian ini. Pada model 1
signifikanSi uji F adalah 0.000 dimana nilai ini lebih kecil dari nilai a (0.05), sehingga model dapat
gdiggtakangudah fit. Hasil uji menunjukkan bahwa nilai sig BVPS sebesar 0.008 dimana nilai ini lebih
wkeeil dari fiilai o (0.05) dan nilai koefisien beta 0.015. Sehingga, terbukti adanya pengaruh positif dan
ssignifikan-antara nilai buku dan harga saham. EPS memiliki nilai sig 0.000 dimana nilai ini lebih kecil
_Q:Jdagi nilai @(0.05) dan memiliki nilai koefisien beta 0.098. Hal ini menunjukkan bahwa terbukti adanya
g)eglgaruh positif yang positif dan signifikan antara laba dan harga saham.
o A

Tabel 8
Hasil Uji Hipotesis Model 2

u
A

D ue

2
ber : Data olahan

Independen KoefisienBeta T  sig (2-tailed) sig (1-tailed) Keputusan

:Jaquins ueyingaAuaw uep §E>1UJD1UB

= BVPS 0.023 3.724 0.000 0.000 Tolak Ho
(7))

5:- EPS 0.057 3.555 0.001 0.0005 Tolak Ho
F

= IA 0.190 3.528 0.001 0.0005 Tolak Ho
o]

Sig F: 0.000

= |

R%:0.702

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerwl E/%,?H uesinu

(=]
ariabel dependen : Harga Saham (P)

ujlu

Berdasaré'n hasil pengujian, persamaan regresi yang didapat adalah:
Pit = 5.4§+ 0.023 BVPS + 0.057 EPS+0.190 IA ¢

Hasil pe"r itian menunjukkan nilai R-square 0.702 sehingga dapat diartikan bahwa variabel yang
diteliti yastu nilai buku, laba dan aset tak berwujud dapat menjelaskan variabel harga saham sebanyak
70.2%, sedangkan 29.8% sisanya dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diuji dalam penelitian ini.
Hasil ini@menunjukkan adanya peningkatan nilai R-square setelah variabel aset tidak berwujud
dimasukkan ke dalam model. Pada model 2, signifikansi uji F sebesar 0.000 dimana nilai ini lebih kecil
dari nilaizeg (0.05), hasil ini menandakan model sudah fit. Hasil uji menunjukkan bahwa nilai sig BVPS

()

o
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0.000 dimana nilai ini lebih kecil dari nilai a (0.05) dan nilai koefisien beta 0.023. Hal ini menunjukkan
bahwa terbukti adanya pengaruh yang signifikan dan positif antara nilai buku dan harga saham. EPS
memiliki milai sig 0.0005 dimana nilai ini lebih kecil dari nilai o, (0.05) dan nilai koefisien beta 0.057.
Hasil ini menunjukkan bahwa terbukti adanya pengaruh positif dan signifikan antara laba dan harga
saham. 1Aumemiliki nilai sig 0.0005 dimana nilai ini lebih kecil dari nilai o (0.05) dan nilai koefisien
~beta sebesar 0.190. Hal ini menunjukkan bahwa terbukti adanya pengaruh positif dan signisikan antara

(D,

Zaset tidakBerwujud dan harga saham.
%@n@hasan

]
D@x

?éng@ruh Nilai Buku Terhadap Harga Saham
'O

e

/(

“Bé}d@arkan hasil di atas, nilai buku terbukti memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga
@am Hasil ini konsisten dengan beberapa penelitian (Abayadeera, 2010; Al-Ani & Tawfik, 2021;
%—Igurgnl 2018) yang menunjukkan hasil serupa. Hal ini didukung oleh kenaikan harga saham milik PT.
§<alhg Farma Farma Tbk. tahun 2020 karena nilai buku perusahaan meningkat. Hasil penelitian sesuai
gdéﬁg&ﬂ te@ri surplus bersih yang menyatakan nilai buku dapat digunakan untuk memprediksi laba,
=sehingga milai buku dapat digunakan untuk menentukan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini juga
‘Smempbuktikan bahwa nilai buku ekuitas memiliki relevansi nilai sehingga dapat dijadikan indikator
tjda%ar&pengambilan keputusan oleh investor untuk menentukan return masa depan.

x 3

J(Hﬂ

uo

%%g%ruh l_aba Terhadap Harga Saham

%édasarkan hasil di atas, laba terbukti memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
~Hdsil ini konsisten dengan beberapa penelitian (Al-Ani & Tawfik, 2021; Aulia et al., 2020; Hyunmi,
%2@8 Oliveira et al., 2010) yang menunjukkan hasil serupa. Hal ini didukung oleh kenaikan harga
:sa%am saham milik PT Kalbe Farma Tbk. tahun 2020 karena laba perusahaan meningkat. Hasil
%beﬂelltlan ini membuktikan bahwa laba perusahaan menyediakan informasi yang dapat digunakan
gurﬁuk memprediksi laba masa depan yang diharapkan dan memiliki relevansi nilai sehingga dapat

gdlgadlkan indikator dalam pengambilan keputusan oleh investor untuk menentukan return masa depan.
£5P§ﬁgaruh Aset Tidak Berwujud Terhadap Harga Saham

%Bgdasarkan hasil uji di atas, aset tidak berwujud memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
é}@ga saham. Hasil ini konsisten dengan beberapa penelitian (Abayadeera, 2010; Al-Ani & Tawfik,
2021; Aulia et al., 2020; Hyunmi, 2018; Oliveira et al., 2010) yang menunjukkan hasil serupa. Hal ini
o ukung eleh kenalkan harga saham milik PT Kalbe Farma Tbk. tahun 2020 karena kenaikan aset tidak
ubegwwud berupa software, trademark, hak paten, formula serta lisensi. Berdasarkan laporan
g:)@usahaan PT. Kalbe Farma telah melakukan perjanjian lisensi dengan perusahaan DNA Laboratories
75dn. Bhds Genexine dan Shanghai Henlius Biotech (SHB). Perjanjian ini berupa lisensi eksklusif
%eﬁkait pengetahuan teknologi produk dan alih teknologi. Dengan adanya perjanjian lisensi ini,
—pérusahaall dapat menggunakan pengetahuan dan produk kekayaan intelektual untuk keperluan
<praduksi=gbat bagi peserta BPJS Kesehatan dan obat herbal menggunakan teknologi biotech, juga
“melakukan’ ekspansi untuk meningkatkan kapasitas produksi dan kebutuhan ekspor. Dengan adanya
“perjanjiamlisensi ini, maka pertumbuhan perusahaan meningkat, diikuti dengan kepercayaan investor
akan tran8aksi investasi yang dilakukan pada perusahaan. Dalam konteks ini, harapan investor terpenuhi
oleh agent ditandai dengan harga saham yang naik. Hal ini juga sesuai dengan asumsi nilai perusahaan
sama derigan nilai buku ditambah pendapatan saat ini dan variabel skalar yang mewakili informasi
lainnya. Hasil ini konsisten dengan penemuan Abayadeera (2010) bahwa aset tidak berwujud yang
dimiliki eleh perusahaan farmasi dan bio teknologi memiliki relevansi dengan harga saham. Hasil ini
juga konsisten dengan Oliveira et al. (2010) bahwa aset tidak berwujud lainnya (selain hak kekayaan
intelektual;, goodwill dan biaya R&D) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil
penelitialmembuktikan bahwa aset tidak berwujud memiliki relevansi nilai sehingga dapat dijadikan
indikator_tambahan pengambilan keputusan oleh investor dalam menentukan return masa depan.
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KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Berdasarkan hasil uji dan pembahasan yang tertera di atas, dapat disimpulkan tiga hal. Pertama terdapat
cukup bukti nilai buku berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Kedua, terdapat cukup
-bukti laba-berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Ketiga, terdapat cukup bukti aset
gi@ak berwiijud berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Sgan

52 2

EiBE:dasarkan hasil uji dan pembahasan yang tertera di atas, didapatkan bahwa aset tidak berwujud
%nﬁmﬁiki relevansi nilai. Sehingga investor diharapkan dapat menggunakan tambahan informasi aset
gti@kaerwujud dalam pengambilan keputusan yaitu memprediksi return satu tahun ke depan.
gBerdasarkan keterbatasan data pada penelitian ini, maka peneliti selanjutnya disarankan menggunakan
ﬁn%iu%rl selain manufaktur yang lekat dengan aset tidak berwujud seperti infrastruktur dan jasa

eknelogi. Penelltl selanjutnya juga sebaiknya memperpanjang waktu penelitian menjadi 15 tahun.
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