
 

BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Pe$rke$mbangan pe$sat se$ktor te$knologi dalam lanskap pe$re$konomian global 

te$lah me$njadikan industri ini se$bagai se$ktor strate$gis yang banyak me$narik 

pe$rhatian inve$stor. Namun, kondisi yang te$rjadi pada se$ktor te$knologi di Indone$sia 

justru me$nunjukkan dinamika yang cukup fluktuatif dalam be$be$rapa tahun te$rakhir, 

khususnya pe$riode$ 2021 hingga 2024. Bursa E$fe$k Indone$sia (BE$I), me$lalui inde$ks 

se$ktoralnya, me$ncatat bahwa IDXTE$CHNO me$njadi salah satu se$ktor de$ngan 

pe$rforma te$rburuk se$panjang 2023 hingga Agustus 2024, de$ngan pe$nurunan 

se$be$sar 1.172,3 poin atau 35,92%, me$njadikannya se$ktor de$ngan pe$le$mahan 

te$rbe$sar di antara 11 se$ktor lainnya (SE$CURITIE$S, 2024). Yang mana pe$le$mahan 

te$rse$but te$ntunya akan be$rdampak pada nilai pe$rusahaan. 

Nilai pe$rusahaan me$rupakan ce$rminan dari pe$rse$psi atau pe$nilaian inve$stor 

te$rhadap kine$rja dan prospe$k masa de$pan suatu e$ntitas bisnis (Ame$lia e$t al., 2025). 

Nilai ini se$ring kali diukur me$lalui harga saham di pasar modal, kare$na harga saham 

dianggap se$bagai re$pre$se$ntasi kole$ktif dari e$kspe$ktasi inve$stor te$rhadap laba, 

pe$rtumbuhan, stabilitas, se$rta risiko pe$rusahaan di masa me$ndatang. Me$nurut Sari 

& Ilmi (2024) tujuan utama dari se$buah pe$rusahaan adalah me$ngoptimalkan nilai 

pe$rusahaannya, yang umumnya te$rce$rmin me$lalui harga saham. 

Kine$rja saham-saham te$knologi yang me$nurun juga turut me$nce$rminkan 

pe$nurunan pe$rse$psi pasar te$rhadap nilai intrinsik pe$rusahaan, yang dalam 

pe$ne$litian ini diukur me$lalui Price$ to Book Value$ (PBV). Re$ndahnya nilai PBV 

pada be$be$rapa e$mite$n te$knologi be$sar, se$pe$rti PT DCI Indone$sia Tbk (DCII) yang 

me$ngalami pe$nurunan nilai PBV se$be$sar 42,87x dari tahun 2021 hingga 2024, 

be$rbanding te$rbalik de$ngan PBV PT Multipolar Te$chnology Tbk (MLPT) yang 

me$ningkat drastis se$be$sar 23,48x dari tahun 2021 hingga 2024 (www.idx.co.id). 

Hal te$rse$but te$ntunya me$njadi anomali dite$ngah kondisi pe$rusahaan se$ktor 

te$knologi yang mayoritas me$ngalami pe$nurunan nilai PBV. 
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Fe$nome$na ini me$nimbulkan pe$rtanyaan me$ndasar me$nge$nai faktor-faktor 

yang me$mpe$ngaruhi nilai pe$rusahaan-pe$rusahaan te$knologi, te$rutama dalam 

konte$ks bagaimana struktur ke$uangan dan kondisi likuiditas me$re$ka be$rkontribusi 

te$rhadap nilai te$rse$but. Le$ve$rage$, yang dalam pe$ne$litian ini diproksikan de$ngan 

De$bt to E$quity Ratio (DE$R), dan likuiditas yang diproksikan de$ngan Curre$nt Ratio 

(CR), me$rupakan dua aspe$k utama dalam struktur ke$uangan yang se$ringkali 

me$njadi pe$rhatian utama inve$stor. 

Salah satu indikator utama untuk me$nge$valuasi se$jauh mana ase$t 

pe$rusahaan dibiayai me$lalui utang adalah rasio le$ve$rage$, rasio ini me$nce$rminkan 

proporsi utang yang digunakan pe$rusahaan dalam me$ndukung aktivitas 

ope$rasionalnya (Ce$unfin e$t al., 2024). Di ne$gara be$rke$mbang se$pe$rti Indone$sia, di 

mana akse$s pe$mbiayaan dan tingkat suku bunga be$rsifat fluktuatif, le$ve$rage$ 

me$miliki dua sisi: di satu sisi me$mbe$rikan pe$luang untuk pe$rtumbuhan, namun di 

sisi lain me$mbawa risiko yang harus dike$lola se$cara hati-hati (Rahmanto e$t al., 

2024). 

Le$ve$rage$ juga me$rujuk pada ke$bijakan pe$mbiayaan yang te$rkait de$ngan 

bagaimana pe$rusahaan me$mutuskan sumbe$r pe$ndanaan untuk ke$giatan 

inve$stasinya. Se$makin be$sar proporsi utang yang digunakan dalam struktur 

pe$mbiayaan, maka se$makin tinggi e$fisie$nsi yang dapat dicapai pe$rusahaan dalam 

me$nghasilkan ke$untungan. Ole$h se$bab itu, pe$nggunaan utang se$cara strate$gis dapat 

me$njadi sinyal positif bagi inve$stor kare$na me$nce$rminkan pote$nsi pe$ningkatan 

nilai pe$rusahaan (Andriani & Triyono, 2023). Se$lain itu, dalam konte$ks pasar 

modal, pe$nggunaan le$ve$rage$ yang te$pat dapat me$njadi sinyal positif bagi inve$stor 

bahwa manaje$me$n yakin te$rhadap prospe$k ke$uangan pe$rusahaan. Dalam se$ktor 

te$knologi yang sangat kompe$titif dan dinamis, utang se$ring digunakan untuk 

me$ndanai e$kspansi, pe$nge$mbangan te$knologi baru, atau akuisisi strate$gis. Jika 

utang te$rse$but mampu me$nghasilkan re$turn yang le$bih tinggi dari biaya modal, 

maka nilai pe$rusahaan yang diproksi ole$h PBV akan me$ningkat. 

Pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Aziz & Kartadjume$na (2024) me$nunjukkan 

bahwa pe$rusahaan te$knologi ce$nde$rung me$milih utang se$bagai sumbe$r 

pe$mbiayaan kare$na dianggap me$nce$rminkan optimisme$ te$rhadap prospe$k bisnis. 
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Inve$stor me$lihat utang se$bagai pe$luang pe$rtumbuhan, se$hingga diharapkan laba 

dan imbal hasil inve$stasi me$ningkat, yang pada akhirnya me$ndorong minat untuk 

me$mbe$li saham pe$rusahaan. Inve$stor dan calon inve$stor akan me$re$spons positif 

untuk be$rinve$stasi pada pe$rusahaan yang pe$rcaya bahwa utang te$rse$but akan 

digunakan untuk me$ningkatkan kine$rja pe$rusahaan (Jihadi e$t al., 2021; 

Rohmatulloh, 2023; Safitri e$t al., 2025). Ope$rasi yang dibiayai ole$h utang 

me$mungkinkan pe$rusahaan de$ngan tingkat utang yang be$sar untuk me$ningkatkan 

profitabilitas, yang pada akhirnya me$ningkatkan Nilai Pe$rusahaan (Alifian & 

Susilo, 2024; Ce$unfin e$t al., 2024; Krismunita & Imronudin, 2021). Pe$ne$litian yang 

juga dilakukan ole$h Pe$rmana e$t al. (2024), Komalasari & Yulazri (2023), Adhyasta 

& Sudarsi (2023), Kurniasih & Wahidahwati (2023) dan Oktaviani e$t al. (2022) 

me$mbe$rikan hasil yang se$jalan de$ngan pe$rnyataan yang te$lah dike$mukakan di atas 

bahwa le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. 

Namun, hasil yang be$rlawanan ditunjukkan dalam pe$ne$litian yang dilakukan ole$h 

Putri e$t al. (2023) yang me$nyatakan bahwa faktor yang me$njadi alasan le$ve$rage$ 

tidak be$rpe$ngaruh te$rhadap nilai pe$rusahaan di se$ktor te$knologi dise$babkan kare$na 

rata-rata pe$rusahan te$knologi be$lum dapat me$nge$lola hutangnya de$ngan baik 

se$hingga laba yang dihasilkan tidak se$banding de$ngan hutang yang di tanggung 

pe$rusahaan. Be$gitupun pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Se$tyawan (2021), Anita e$t 

al. (2023), Samsi & Indrabudiman (2024), Andriani & Triyono (2023), Astawine$tu 

e$t al. (2023) yang me$nyatakan bahwa tingkat utang yang tinggi dapat dianggap 

se$bagai sinyal ne$gatif ole$h inve$stor, kare$na dapat me$ngindikasikan bahwa 

pe$rusahaan se$dang be$rjuang untuk me$mbayar utang-utangnya. Novianti & Wijaya 

(2024), Ramadhanti & Dara (2022), Ame$lia e$t al. (2025), Artanti & Rahmiyati 

(2022), Aye$m & Ina (2023), Pratiwi & Muthohar (2021), Rosita & Richawati (2021) 

dan Wulandari & Damayanti (2022) juga me$nyimpulkan bahwa le$ve$rage$ tidak 

be$rpe$ngaruh te$rhadap nilai pe$rusahaan. 

Struktur pe$rmodalan yang ide$al mampu me$ningkatkan tingkat profitabilitas 

pe$rusahaan se$kaligus me$ne$kan biaya modal e$kuitas. Namun, jika proporsi utang 

dalam struktur modal te$rlalu tinggi, maka profitabilitas bisa me$nurun akibat 

me$ningkatnya be$ban bunga. Di sisi lain, te$rdapat te$muan pe$ne$litian yang 
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me$ngindikasikan bahwa struktur modal justru me$mbe$rikan pe$ngaruh positif dan 

signifikan te$rhadap profitabilitas. Hal ini te$rjadi kare$na re$ndahnya tingkat pinjaman 

dari le$mbaga ke$uangan me$nye$babkan minimnya be$ban bunga yang harus 

dibayarkan ole$h pe$rusahaan. Akibatnya, pe$nge$luaran be$ban dalam laporan laba 

rugi me$nurun dan laba be$rsih pe$rusahaan me$ningkat (Ame$lia e$t al., 2025). 

Le$ve$rage$ se$ndiri me$rupakan indikator ke$uangan yang digunakan untuk 

me$nge$valuasi se$jauh mana pe$rusahaan mampu me$lunasi ke$wajiban jangka 

panjangnya. Pe$rusahaan yang me$ngandalkan le$bih se$dikit pinjaman ce$nde$rung 

dapat me$ningkatkan laba be$rsihnya, yang se$cara tidak langsung juga akan 

me$mpe$rbaiki kine$rja ke$uangannya se$cara ke$se$luruhan (Andriani & Triyono, 2023). 

Dalam konte$ks pe$rusahaan te$knologi, pe$mbiayaan e$kste$rnal se$pe$rti utang 

se$ringkali dibutuhkan untuk me$ndanai pe$rtumbuhan pe$sat, te$rmasuk inve$stasi 

dalam infrastruktur digital, rise$t dan pe$nge$mbangan (R&D), se$rta e$kspansi pasar. 

Jika strate$gi pe$mbiayaan ini e$fe$ktif dan me$ningkatkan output atau e$fisie$nsi 

ope$rasional, maka pe$rusahaan akan me$ncatatkan profitabilitas yang le$bih tinggi. 

Pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Safitri e$t al. (2025), Rahmanto e$t al. (2024), 

Ame$lia e$t al. (2025) me$nyatakan bahwa suatu pe$rusahaan harus optimal untuk 

me$ncapai profitabilitas yang maksimal, liabilitas yang te$rlalu se$dikit dianggap 

me$mbuang pe$luang produksi untuk me$me$nuhi ke$butuhan pasar. Pe$ne$litian yang 

dilakukan ole$h Samsi & Indrabudiman (2024), Astawine$tu e$t al. (2023), 

Ramadhanti & Dara (2022) juga me$mbe$rikan hasil yang se$jalan de$ngan pe$rnyataan 

yang te$lah dike$mukakan di atas bahwa le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh positif dan signifikan 

te$rhadap profitabilitas. Namun, hasil yang be$rlawanan ditunjukkan dalam 

pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Se$tyawan (2021), Ce$unfin e$t al. (2024), Andriani & 

Triyono (2023), Krismunita & Imronudin (2021) yang me$nyatakan bahwa utang 

yang tinggi me$mbe$rikan be$ban bunga yang cukup tinggi, se$hingga laba be$rsih 

pe$rusahaan akan me$nurun. Be$gitupun pe$ne$litian Artanti & Rahmiyati (2022), 

Pratiwi & Muthohar (2021), Wulandari & Damayanti (2022) dan Oktaviani e$t al. 

(2022) yang me$nyimpulkan bahwa Le$ve$rage$ tidak be$rpe$ngaruh te$rhadap 

profitabilitas. 
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Salah satu faktor pe$nting yang me$me$ngaruhi nilai pe$rusahaan adalah 

likuiditas. Likuiditas me$rujuk pada kapasitas pe$rusahaan dalam me$me$nuhi 

ke$wajiban finansial jangka pe$nde$k yang harus se$ge$ra dise$le$saikan (Yudha e$t al., 

2022). Se$cara konse$ptual, likuiditas me$nce$rminkan e$fe$ktivitas manaje$me$n dalam 

me$nge$lola modal ke$rja yang be$rsumbe$r dari ke$wajiban jangka pe$nde$k se$rta 

ke$te$rse$diaan kas pe$rusahaan (Artanti & Rahmiyati, 2022). Tingkat likuiditas yang 

tinggi me$nunjukkan stabilitas ke$uangan yang baik dan ke$mampuan pe$rusahaan 

untuk me$me$nuhi komitme$n jangka pe$nde$knya, yang pada akhirnya dapat 

me$ningkatkan ke$pe$rcayaan dari para inve$stor se$rta me$mbe$rikan kontribusi positif 

te$rhadap pe$ningkatan nilai pe$rusahaan. 

Studi yang dilakukan ole$h Se$tyawan (2021) se$rta Jihadi e$t al. (2021) 

me$nge$mukakan bahwa likuiditas me$miliki pe$ngaruh positif te$rhadap nilai 

pe$rusahaan. Hal ini me$nunjukkan bahwa se$makin tinggi tingkat likuiditas yang 

dimiliki suatu pe$rusahaan, maka se$makin be$sar proporsi ke$wajiban yang dapat 

ditutupi ole$h ase$t lancarnya, se$hingga mampu me$ningkatkan ke$pe$rcayaan publik 

te$rhadap kondisi ke$uangan pe$rusahaan. Untuk dapat dise$but likuid, pe$rusahaan 

pe$rlu me$njaga ke$te$rse$diaan kas yang me$madai guna me$me$nuhi utang jangka 

pe$nde$k se$cara te$pat waktu (Krismunita & Imronudin, 2021; Ramadhanti & Dara, 

2022). Be$gitupun pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Ame$lia e$t al. (2025), Alifian & 

Susilo (2024), Pe$rmana e$t al. (2024), Komalasari & Yulazri (2023), Adhyasta & 

Sudarsi (2023), Sari & Sulistyowati (2023), Yudha e$t al. (2022), dan Rosita & 

Richawati (2021) me$mbe$rikan hasil yang se$jalan de$ngan pe$rnyataan yang te$lah 

dike$mukakan di atas bahwa likuiditas be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap 

nilai pe$rusahaan. Namun, hasil yang be$rlawanan ditunjukkan dalam pe$ne$litian 

yang dilakukan ole$h Rohmatulloh (2023), Ce$unfin e$t al. (2024), Samsi & 

Indrabudiman (2024), Astawine$tu e$t al. (2023), Novianti & Wijaya (2024) yang 

me$nyatakan bahwa me$skipun bisnis me$miliki ke$mampuan untuk me$me$nuhi 

tanggung jawab jangka pe$nde$knya, inve$stor tidak me$nganggap likuiditas se$bagai 

faktor utama dalam me$ne$ntukan nilai saham atau pe$rse$psi te$rhadap pe$rusahaan. 

Be$gitupun pe$ne$litian Artanti & Rahmiyati (2022), Sari & Ilmi (2024), Aye$m & Ina 

(2023), Pratiwi & Muthohar (2021), Wulandari & Damayanti (2022) dan Anggraini 
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& Hwihanus (2025) yang me$nyimpulkan bahwa likuiditas tidak be$rpe$ngaruh 

te$rhadap nilai pe$rushaan. 

Likuiditas yang tinggi me$ngindikasikan bahwa pe$rusahaan me$miliki ase$t 

lancar yang me$le$bihi total ke$wajiban jangka pe$nde$knya (Ame$lia e$t al., 2025). 

Kondisi ini me$mbe$ri pe$rusahaan ke$longgaran dalam me$ndanai ke$giatan 

ope$rasional maupun inve$stasi, te$rmasuk pe$laksanaan strate$gi e$fisie$nsi yang 

be$rdampak pada pe$ningkatan laba. Likuiditas juga me$nggambarkan se$be$rapa 

mampu pe$rusahaan me$me$nuhi utang jangka pe$nde$k de$ngan me$nggunakan ase$t 

lancarnya. Se$cara ke$se$luruhan, adanya kore$lasi positif antara likuiditas dan 

profitabilitas me$ngisyaratkan bahwa se$makin tinggi tingkat likuiditas, maka 

se$makin optimal pula kine$rja ke$uangan yang dicapai ole$h pe$rusahaan. 

Me$nurut te$muan Rahmanto e$t al. (2024), Ce$unfin e$t al. (2024), Ame$lia e$t 

al. (2025), pe$rusahaan yang me$miliki proporsi ase$t lancar le$bih be$sar dibandingkan 

de$ngan ke$wajiban lancarnya ce$nde$rung dapat me$manfaatkan modal inte$rnal untuk 

me$ndukung ope$rasional, yang pada akhirnya be$rdampak pada pe$ningkatan 

profitabilitas. Te$muan se$rupa juga dike$mukakan ole$h Yudha e$t al. (2022) dan 

Wulandari & Damayanti (2022), yang me$nyatakan bahwa te$rdapat pe$ngaruh positif 

dan signifikan antara tingkat likuiditas dan profitabilitas pe$rusahaan. Se$baliknya, 

hasil yang be$rbe$da ditunjukkan ole$h pe$ne$litian Se$tyawan (2021), Samsi & 

Indrabudiman (2024), Krismunita & Imronudin (2021), yang be$rpe$ndapat bahwa 

tingginya rasio likuiditas tidak se$lalu me$njadi indikator ke$te$rse$diaan kas yang 

cukup untuk me$me$nuhi ke$wajiban jangka pe$nde$k. Se$lain itu, studi yang dilakukan 

ole$h Astawine$tu e$t al. (2023), Ramadhanti & Dara (2022), Artanti & Rahmiyati 

(2022) dan Pratiwi & Muthohar (2021) me$nunjukkan bahwa likuiditas tidak 

me$miliki pe$ngaruh signifikan te$rhadap profitabilitas pe$rusahaan. 

Faktor se$lanjutnya yang me$mpe$ngaruhi nilai pe$rusahaan adalah 

profitabilitas. Profitabilitas me$nggambarkan kapasitas suatu pe$rusahaan dalam 

me$nghasilkan ke$untungan me$lalui pe$manfaatan ase$t yang dimilikinya. Tingkat 

profitabilitas yang tinggi me$nunjukkan bahwa pe$rusahaan mampu me$njalankan 

ope$rasionalnya se$cara e$fisie$n dan e$fe$ktif dalam me$raih laba pada se$tiap pe$riode$ 

(Adhyasta & Sudarsi, 2023).  
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Profitabilitas me$rujuk pada se$jumlah indikator yang digunakan untuk 

me$nge$valuasi se$jauh mana pe$rusahaan mampu me$nghasilkan laba se$cara optimal. 

E$fisie$nsi dalam pe$nge$lolaan ke$uangan me$nce$rminkan tingkat ke$be$rhasilan 

manaje$me$n dalam me$wujudkan tujuan utama pe$rusahaan, yakni me$maksimalkan 

profit guna me$ndorong pe$ningkatan nilai pe$rusahaan (Andriani & Triyono, 2023). 

Gambaran prospe$k masa de$pan pe$rusahaan juga dapat dinilai me$lalui pe$rforma 

ke$uangannya. Se$makin tinggi tingkat ke$untungan atau profitabilitas, se$makin 

me$nunjukkan bahwa kondisi ke$uangan pe$rusahaan be$rada dalam posisi yang baik 

(Alifian & Susilo, 2024; Artanti & Rahmiyati, 2022; Sari & Ilmi, 2024). 

Ke$untungan atau laba yang dipe$role$h pe$rusahaan be$rpe$ran pe$nting dalam 

me$mbe$ntuk ke$unggulan be$rsaing yang be$rke$lanjutan, yang pada akhirnya akan 

be$rdampak positif te$rhadap pe$ningkatan harga saham. Ke$naikan harga saham 

me$nce$rminkan be$ntuk pe$nghargaan dari inve$stor atas kine$rja pe$rusahaan se$rta 

me$njadi indikator ke$pe$rcayaan inve$stor te$rhadap prospe$k pe$rusahaan ke$ de$pan 

yang dinilai mampu me$mbe$rikan nilai tambah (Ningtyas & De$wi Kartika, 2022). 

Me$ngacu pada te$ori sinyal, profitabilitas yang tinggi me$nunjukkan bahwa 

pe$rusahaan be$rada dalam posisi yang me$nguntungkan. Hal ini me$njadi sinyal 

positif bagi inve$stor dan be$rpote$nsi me$ndorong pe$ningkatan nilai pe$rusahaan. 

Dampak positif dari profitabilitas te$rse$but juga dapat me$mbe$ntuk pe$rse$psi inve$stor 

yang le$bih optimistis, yang ke$mudian me$micu ke$naikan harga saham (Andriani & 

Triyono, 2023; Ce$unfin e$t al., 2024; Jihadi e$t al., 2021; Rohmatulloh, 2023; Safitri 

e$t al., 2025; Samsi & Indrabudiman, 2024). Profitabilitas yang tinggi me$nunjukkan 

kine$rja ke$uangan yang baik, me$ningkatkan ke$pe$rcayaan inve$stor dan pe$rse$psi 

positif pasar, yang akan me$ningkatkan nilai pe$rusahaan (Ame$lia e$t al., 2025; 

Astawine$tu e$t al., 2023; Krismunita & Imronudin, 2021; Novianti & Wijaya, 2024; 

Ramadhanti & Dara, 2022; Wahono & Sari, 2021). 

Pe$ne$litian yang dilakukan ole$h, Komalasari & Yulazri (2023), Adhyasta & 

Sudarsi (2023), Yudha e$t al. (2022), Wulandari & Damayanti (2022) dan Kurniasih 

& Wahidahwati (2023) me$mbe$rikan hasil yang se$jalan de$ngan pe$rnyataan yang 

te$lah dike$mukakan di atas bahwa profitabilitas be$rpe$ngaruh positif dan signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan. Se$baliknya, se$jumlah pe$ne$litian me$nyampaikan te$muan 
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yang be$rtolak be$lakang. Pe$ne$litian ole$h Rohmatulloh (2023), Se$tyawan (2021), 

Yatim e$t al. (2022), Sari & Sulistyowati (2023), Pratiwi & Muthohar (2021) 

me$ngungkapkan bahwa pe$luang pe$rtumbuhan (growth opportunity) tidak se$lalu 

be$rdampak langsung pada pe$ningkatan nilai pe$rusahaan. De$ngan kata lain, 

tingginya laba tidak se$cara otomatis me$nce$rminkan tingginya nilai suatu e$ntitas 

usaha. Hal se$nada juga disampaikan dalam pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Rosita 

& Richawati (2021), Anggraini & Hwihanus (2025) dan Oktaviani e$t al. (2022), 

yang me$nyimpulkan bahwa profitabilitas tidak me$miliki pe$ngaruh signifikan 

te$rhadap nilai pe$rusahaan. 

Informasi ke$uangan me$me$gang pe$ranan strate$gis bagi be$rbagai pihak, 

te$rutama inve$stor, kare$na dapat me$mbe$rikan sinyal yang me$mbantu dalam 

pe$ngambilan ke$putusan inve$stasi. Adapun pe$ranan dari profitabilitas dalam 

me$me$diasi hubungan antara le$ve$rage$ dan likuiditas te$rhadap nilai pe$rusahaan. 

Pe$ningkatan tingkat le$ve$rage$ se$cara te$pat dapat me$ndorong pe$rbaikan 

profitabilitas dan turut be$rkontribusi te$rhadap pe$ningkatan nilai pe$rusahaan (Anita 

e$t al., 2023). 

Rasio de$bt to e$quity digunakan untuk me$ngukur pe$rbandingan antara total 

utang de$ngan modal se$ndiri yang dimiliki pe$rusahaan. Jika pe$rusahaan mampu 

me$njaga ke$se$imbangan yang se$hat antara utang dan e$kuitas, maka pe$nge$mbalian 

atas ase$t (re$turn on asse$ts) ce$nde$rung akan me$ningkat. Hal ini me$ndukung 

te$rcapainya tujuan utama pe$rusahaan, yaitu me$ningkatkan nilai pe$rusahaan se$cara 

maksimal (Krismunita & Imronudin, 2021). Pe$nggunaan utang atau ke$wajiban 

dalam jumlah signifikan, apabila dike$lola se$cara e$fe$ktif, dapat me$mbantu 

pe$rusahaan me$ningkatkan laba be$rsihnya (Ame$lia e$t al., 2025). Jika le$ve$rage$ 

digunakan se$cara e$fe$ktif (misalnya untuk me$mbiayai inve$stasi produktif), maka 

pe$rusahaan akan me$ncatat pe$ningkatan ROA. ROA yang tinggi pada akhirnya akan 

me$ndorong pe$ningkatan nilai pe$rusahaan kare$na pe$rse$psi inve$stor te$rhadap kine$rja 

yang positif. 

Pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Safitri e$t al. (2025), Anita e$t al. (2023), 

Andriani & Triyono (2023), Krismunita & Imronudin (2021), Astawine$tu e$t al. 

(2023), Ame$lia e$t al. (2025) dan Pratiwi & Muthohar (2021) me$mbe$rikan hasil 
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yang se$jalan de$ngan pe$rnyataan diatas bahwa profitabilitas me$me$diasi pe$ngaruh 

le$ve$rage$ te$rhadap nilai pe$rusahaan. Se$baliknya, be$be$rapa pe$ne$litian me$nunjukkan 

hasil yang be$rte$ntangan. Studi yang dilakukan ole$h Ce$unfin e$t al. (2024), Samsi & 

Indrabudiman (2024), Wulandari & Damayanti (2022), Anggraini & Hwihanus 

(2025) dan Oktaviani e$t al. (2022) me$nge$mukakan bahwa profitabilitas tidak 

be$rpe$ran se$bagai variabe$l me$diasi dalam hubungan antara le$ve$rage$ dan nilai 

pe$rusahaan. 

Te$muan pe$ne$litian me$nunjukkan bahwa profitabilitas be$rpote$nsi 

me$mainkan pe$ran se$bagai variabe$l pe$rantara dalam kaitan antara likuiditas dan 

nilai pe$rusahaan. Tingkat likuiditas yang tinggi pada suatu e$ntitas bisnis 

me$nunjukkan bahwa pe$rusahaan me$miliki proporsi ase$t lancar yang le$bih be$sar 

dibandingkan de$ngan liabilitas jangka pe$nde$knya (Ame$lia e$t al., 2025). Inve$stor 

me$nganggap profitabilitas yang tinggi se$bagai indikator positif, yang me$ndorong 

me$ningkatnya minat te$rhadap saham pe$rusahaan. Ke$naikan pe$rmintaan saham 

te$rse$but be$rdampak pada me$ningkatnya harga saham, yang pada akhirnya turut 

me$ndorong pe$ningkatan nilai pe$rusahaan (Pratiwi & Muthohar, 2021). Likuiditas 

yang me$madai me$mungkinkan pe$rusahaan me$njalankan ope$rasional de$ngan lancar 

dan e$fisie$n, yang me$ndorong profitabilitas, dan pada akhirnya profitabilitas 

te$rse$but be$rdampak positif te$rhadap pe$ningkatan nilai pe$rusahaan. 

Pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Samsi & Indrabudiman (2024), Ame$lia e$t 

al. (2025), Yudha e$t al. (2022) dan Wulandari & Damayanti (2022) me$mbe$rikan 

hasil yang se$jalan de$ngan pe$rnyataan diatas bahwa profitabilitas me$me$diasi 

pe$ngaruh likuiditas te$rhadap nilai pe$rusahaan. Namun, hasil yang be$rlawanan 

ditunjukkan dalam pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Ce$unfin e$t al. (2024), 

Krismunita & Imronudin (2021), Astawine$tu e$t al. (2023), Ramadhanti & Dara 

(2022), Pratiwi & Muthohar (2021) dan Anggraini & Hwihanus (2025) yang 

me$nyimpulkan bahwa profitabilitas tidak me$me$diasi pe$ngaruh likuiditas te$rhadap 

nilai pe$rusahaan. 

Pe$ne$litian ini me$njadi re$le$van dan signifikan untuk dilakukan pada 

pe$rusahaan-pe$rusahaan se$ktor te$knologi yang te$rdaftar di BE$I se$lama pe$riode$ 

2021–2024, me$ngingat dinamika yang sangat komple$ks dan kontradiksi pe$ne$litian 
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yang dialami ole$h se$ktor ini. De$ngan me$nganalisis pe$ngaruh le$ve$rage$ dan 

likuiditas te$rhadap nilai pe$rusahaan me$lalui profitabilitas, pe$ne$litian ini diharapkan 

dapat me$mbe$rikan pe$mahaman yang le$bih me$ndalam te$ntang bagaimana kondisi 

ke$uangan inte$rnal pe$rusahaan te$knologi me$me$ngaruhi pe$rse$psi nilai di mata 

inve$stor, se$rta me$mbe$rikan kontribusi dalam pe$ngambilan ke$putusan strate$gis 

pe$rusahaan dan ke$bijakan inve$stasi di se$ktor te$knologi. Ole$h kare$na itu judul yang 

pe$nulis ambil untuk dite$liti adalah “Pengaruh Leverage dan Likuiditas terhadap 

Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas sebagai Variabel Mediasi”. 

1.2 Perumusan Masalah 

Industri te$knologi di Indone$sia me$ngalami te$kanan yang cukup be$sar dalam 

be$be$rapa tahun te$rakhir, te$rutama se$panjang tahun 2023 hingga 2024, di mana 

se$ktor ini me$ncatatkan pe$le$mahan inde$ks yang signifikan di Bursa E$fe$k Indone$sia 

(BE$I). Pe$nurunan nilai saham dan pe$rforma inde$ks IDXTE$CHNO yang me$ncapai 

hampir 36% me$nunjukkan adanya ke$khawatiran pasar te$rhadap nilai fundame$ntal 

pe$rusahaan-pe$rusahaan te$knologi, me$skipun se$bagian di antaranya te$lah 

me$lakukan e$fisie$nsi dan me$ncatatkan pe$rtumbuhan pe$ndapatan se$rta pe$rbaikan 

kine$rja ke$uangan (SE$CURITIE$S, 2024). Di sisi lain, struktur ke$uangan 

pe$rusahaan, khususnya aspe$k le$ve$rage$ (DE$R) dan likuiditas (CR), me$mainkan 

pe$ran pe$nting dalam stabilitas dan ke$be$rlanjutan ope$rasional pe$rusahaan. 

Profitabilitas (ROA), be$rpote$nsi me$njadi je$mbatan antara struktur ke$uangan dan 

pe$rse$psi inve$stor yang te$rce$rmin me$lalui nilai pe$rusahaan (PBV). Namun, masih 

te$rdapat ke$se$njangan pe$mahaman me$nge$nai se$jauh mana le$ve$rage$ dan likuiditas 

se$cara langsung maupun tidak langsung me$lalui profitabilitas me$me$ngaruhi nilai 

pe$rusahaan di se$ktor te$knologi. Pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Aziz & 

Kartadjume$na (2024) me$ngungkapkan bahwa le$ve$rage$ se$cara positif 

me$mpe$ngaruhi nilai pe$rusahaan te$knologi se$dangkan pe$ne$litian yang dilakukan 

ole$h Putri e$t al. (2023) me$ngungkapkan bahwa le$ve$rage$ tidak me$mpe$ngaruhi nilai 

pe$rusahaan dise$ktor te$knologi. Be$rdasarkan kondisi dan kontradiksi pe$ne$litian 

dise$ktor te$knologi te$rse$but, pe$ne$litian ini dirancang untuk me$nggali se$cara le$bih 

dalam hubungan antara le$ve$rage$, likuiditas, profitabilitas, dan nilai pe$rusahaan 

pada e$mite$n se$ktor te$knologi yang te$rdaftar di BE$I se$lama pe$riode$ 2021–2024. 
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1.3 Pertanyaan Penelitian 

Be$rdasarkan rumusan masalah diatas, pe$ne$liti akan me$nge$mukakan 

be$be$rapa pe$rtanyaan pe$ne$litian se$bagai be$rikut: 

a. Apakah Le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh te$rhadap Nilai Pe$rusahaan? 

b. Apakah Likuiditas be$rpe$ngaruh te$rhadap Nilai Pe$rusahaan? 

c. Apakah Le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh te$rhadap Profitabilitas? 

d. Apakah Likuiditas be$rpe$ngaruh te$rhadap Profitabilitas? 

e. Apakah Profitabilitas be$rpe$ngaruh te$rhadap Nilai Pe$rusahaan? 

f. Apakah Le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh te$rhadap Nilai Pe$rusahaan me$lalui 

Profitabilitas? 

g. Apakah Likuiditas be$rpe$ngaruh te$rhadap Nilai Pe$rusahaan me$lalui 

Profitabilitas? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan diadakannya pe$ne$litian ini adalah se$bagai be$rikut: 

a. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh Le$ve$rage$ te$rhadap Nilai 

Pe$rusahaan. 

b. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh Likuiditas te$rhadap Nilai 

Pe$rusahaan. 

c. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh Le$ve$rage$ te$rhadap 

Profitabilitas. 

d. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh Likuiditas te$rhadap 

Profitabilitas. 

e. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh Profitabilitas te$rhadap Nilai 

Pe$rusahaan. 

f. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh Le$ve$rage$ te$rhadap Nilai 

Pe$rusahaan me$lalui Profitabilitas. 

g. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh Likuiditas te$rhadap Nilai 

Pe$rusahaan me$lalui Profitabilitas. 

1.5 Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Te$oritis 
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Pe$ne$litian ini me$mbe$rikan kontribusi te$rhadap pe$nge$mbangan ilmu 

pe$nge$tahuan, khususnya dalam bidang manaje$me$n ke$uangan dan pasar 

modal, de$ngan me$ndukung dan me$mpe$rluas kajian-kajian se$be$lumnya 

me$nge$nai hubungan antara le$ve$rage$, likuiditas, profitabilitas, dan nilai 

pe$rusahaan. Se$cara khusus, pe$ne$litian ini me$ne$gaskan re$le$vansi Te$ori 

Sinyal (Signaling The$ory) dalam me$nje$laskan pe$rilaku pe$rusahaan dalam 

me$nge$lola struktur ke$uangan dan kine$rja ope$rasionalnya untuk me$mbe$ntuk 

pe$rse$psi positif dari inve$stor. 

Te$ori sinyal me$nyatakan bahwa informasi ke$uangan pe$rusahaan, se$pe$rti 

tingkat le$ve$rage$, likuiditas, dan profitabilitas, dapat me$njadi sinyal bagi 

inve$stor dalam me$nilai nilai intrinsik dan prospe$k masa de$pan pe$rusahaan. 

Le$ve$rage$ yang te$rke$ndali, likuiditas yang me$madai, dan profitabilitas yang 

me$ningkat dapat me$ngirimkan sinyal positif ke$pada pasar, se$hingga 

be$rdampak pada pe$ningkatan nilai pe$rusahaan. De$ngan de$mikian, 

pe$ne$litian ini me$mpe$rkuat bukti e$mpiris bahwa sinyal ke$uangan dapat 

me$me$ngaruhi ke$putusan inve$stasi dan pe$rse$psi pasar te$rhadap pe$rusahaan, 

khususnya di se$ktor te$knologi yang me$miliki karakte$ristik valuasi tinggi 

dan pe$rtumbuhan ce$pat. 

b. Manfaat Praktis 

• Inve$stor dan Pe$laku Pasar Modal 

Me$nye$diakan informasi tambahan dalam pe$ngambilan ke$putusan 

inve$stasi, de$ngan me$mpe$rtimbangkan rasio-rasio ke$uangan se$pe$rti 

DE$R, CR, ROA, dan PBV se$bagai sinyal pe$nting te$rhadap pote$nsi 

pe$rtumbuhan dan risiko suatu pe$rusahaan, te$rutama di se$ktor te$knologi. 

• Manaje$r Ke$uangan Pe$rusahaan 

Me$mbe$rikan pe$mahaman yang le$bih me$ndalam me$nge$nai pe$ntingnya 

me$njaga struktur modal (le$ve$rage$) yang se$imbang, se$rta me$mastikan 

likuiditas yang cukup untuk me$ndukung e$fisie$nsi ope$rasional, yang 

pada akhirnya be$rdampak pada pe$ningkatan profitabilitas dan nilai 

pe$rusahaan. 

 


