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Abstract: - Ditengah persaingan perusahaan, IPO menjadi indikator keberhasilan perusahaan 

untuk memperoleh pendanaan yang maksimal dalam mempercepat pertumbuhan bisnis. 
Valuasi perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham yang merupakan dasar bagi 
investor dalam memilih keputusan investasi yang tepat. Beberapa faktor yang terindikasi 
memengaruhi valuasi perusahaan, diantaranya manajemen laba dengan income smoothing, 
ROA, NPM, dan firm size. Penelitian ini untuk memastikan apakah ada pengaruh signifikan 

dari variabel independen terhadap variabel dependen terutama sektor teknologi dan 
telekomunikasi yang memiliki karakteristik pertumbuhan cepat, dinamis, inovatif. Populasi 
dalam penelitian terdiri dari 42 perusahaan yang terdaftar di BEI sebelum tahun 2022. Sampel 
penelitian menggunakan purposive sampling dan diperoleh 13 perusahaan dengan periode 
penelitian 3 tahun, sehingga jumlah sampel penelitian sebanyak 39 data pengamatan. Data 
yang digunakan merupakan data kuantitatif yang diperoleh dari situs www.idx.co.id, website 
resmi perusahaan. Metode yang digunakan adalah analisis agresi linear berganda. Hasil 
penelitian pada perusahaan sektor teknologi periode 2022 – 2024 menunjukkan bahwa 
income smoothing, NPM, dan firm size tidak memiliki pengaruh positif terhadap valuasi 

perusahaan. Namun, untuk ROA menunjukkan pengaruh negatif yang signifikan terhadap 
valuasi perusahaan. Oleh karena itu, dapat dijelaskan dalam penelitian ini bahwa perusahaan 
sektor teknologi dan telekomunikasi di Indonesia, rasio ROA dan NPM yang merupakan faktor 
profitabilitas belum dapat dipastikan menjadi faktor utama dalam menilai valuasi perusahaan. 
Perlu adanya peningkatan strategi dalam valuasi, pertumbuhan pengguna, pengembangan 
inovasi, serta kapabilitas teknologi. Selain itu, income smoothing dan firm size tidak selalu 
memberikan persepsi positif untuk investor. Untuk selanjutnya, diharapkan penelitian ini dapat 
menjadi referensi dalam merumuskan serta mengembangkan kebijakan serta strategi 
investasi yang relevan sesuai dengan karakteristik perusahaan. 
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1 Introduction 
Persaingan perusahaan semakin ketat di pasar modal Indonesia seiring dengan 

semakin dinamisnya lingkungan bisnis yang sedang berkembang. Pasar modal adalah 

tempat yang disediakan untuk melakukan perdagangan saham, surat berharga, atau 
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obligasi yang sudah beredar dengan bantuan para perantara perdagangan efek. Di sini, 

pasar modal berperan sebagai jembatan antara para investor dengan perusahaan atau 

institusi pemerintah melalui instrumen investasi jangka panjang seperti obligasi, saham, 

reksa dana, serta instrumen keuangan lainnya. Keberhasilan pasar modal di Indonesia 

sangat bergantung pada peran para investor sebagai penanam modal. Menurut Rohyati et 

al. (2024), pasar modal berfungsi sebagai mekanisme yang menghubungkan pihak yang 

membutuhkan dana, yaitu emiten, dengan pihak yang memiliki dana berlebih, yaitu 

investor, sehingga dana dapat dialihkan ke sektor-sektor yang produktif. 

Di dunia globalisasi yang modern ini, banyak perusahaan yang bersaing untuk 

mencapai tujuan yang sama yaitu memperoleh keuntungan (laba) sebesar-besarnya dan 

menjaga keberlanjutan perusahaan. Tingkat pertumbuhan perusahaan adalah metrik yang 

penting untuk bisnis apapun. Initial Public Offering (IPO) saat ini menjadi tolak ukur bagi 

keberhasilan perusahaan teknologi dengan didasari untuk melakukan diversifikasi 

portofolio serta memperoleh jumlah dana yang maksimal untuk ekspansi perusahaan 

dalam rangka mempercepat pertumbuhan bisnis serta pengakuan pasar. Namun, dalam 

tren IPO startup dan perusahaan teknologi, data yang dihimpun oleh Tech in Asia (2024) 

mengalami penurunan signifikan. Pada tahun 2024 dibandingkan 2023, jumlah startup dan 

perusahaan teknologi yang melakukan pencatatan saham turun hingga 58,82% secara 

tahunan, dengan dana yang dihimpun turun drastis 69,5% menjadi Rp2,78 triliun, 

menandingi tren sebelumnya. Menurut I Gede Nyoman Yetna, Direktur Penilaian 

Perusahaan BEI, ada dua penyebab utama penurunan ini, diantaranya kesiapan para 

pengusaha dan perubahan kondisi pasar serta dinamika bisnis yang mempengaruhi minat 

investor terhadap sektor teknologi, di mana saat ini belum ada perusahaan teknologi yang 

terdaftar dalam pipeline IPO BEI, lebih lanjut Nyoman menjelaskan karena krisis ekonomi, 

minat investor terhadap industri ini menurun (Nyoman, 2024). Dan jika IPO masih menjadi 

tujuan jangka panjang, perusahaan harus mulai berfokus pada meningkatkan struktur 

bisnis, tata kelola perusahaan, dan transparansi finansial. Tujuannya adalah untuk 

menumbuhkan kepercayaan pasar terhadap perusahaan teknologi Indonesia. Hal ini 

mendorong perusahaan untuk terus mempertajam keunggulan kompetitif mereka dengan 

terus berinovasi, memperkenalkan solusi baru, memenuhi kebutuhan pasar, dan 

meningkatkan hasil keuangan mereka (Indy dkk., 2021). 

Disamping itu, peran sektor telekomunikasi untuk menunjang pertumbuhan teknologi 

tidak kalah penting. Pengembangan software, internet service provider yang merupakan 

bagian dari sektor telekomunikasi terus mengalami pertumbuhan yang signifikan seiring 

dengan meningkatnya kebutuhan teknologi informasi. Dalam hal ini, integrasi antara dua 

sektor tersebut menciptakan peran strategis yang saling mendukung. 
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Valuasi perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang sering 

dikaitkan dengan harga saham. Harga saham suatu perusahaan umumnya digunakan 

sebagai acuan utama dalam mengukur valuasi perusahaan tersebut karena harga 

mencerminkan bagaimana investor memandang kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dan menjaga pertumbuhan, yang biasanya dipengaruhi oleh faktor-

faktor fundamental seperti struktur modal, profitabilitas dan ukuran perusahaan. Jika harga 

saham semakin naik, maka valuasi perusahaan dalam pandangan investor juga semakin 

meningkat. Harga saham dipengaruhi oleh tingkat kinerja perusahaan. Rasio keuangan 

yang memberikan gambaran bagaimana kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba 

pada periode tertentu yaitu rasio profitabilitas. Diantara beberapa jenis rasio profitabilitas, 

dua diantaranya adalah ROA (Return On Asset) dan metrik NPM (Net Profit Margin). Kedua 

rasio tersebut dapat memberikan informasi terkait kemampuan perusahaan dalam 

mengelola sumber daya secara efektif dan bagaimana aset dapat berkontribusi dalam 

menghasilkan keuntungan. Selain itu, untuk mengetahui perbandingan harga pasar dari 

suatu saham terhadap nilai bukunya atau sering disebut dengan PBV. PBV merupakan 

salah satu indikator untuk memperoleh valuasi perusahaan. Valuasi perusahaan juga 

menjadi dasar bagi investor dalam memilih keputusan investasi saham yang tepat (Sutandi, 

2020). 

Namun, menjaga valuasi perusahaan tetap tinggi bukanlah hal yang mudah. Dalam 

dunia bisnis, banyak perusahaan mungkin terpaksa menggunakan cara tertentu, seperti 

manajemen laba, agar tetap terlihat positif di mata investor. Menurut Yahya et al. (2020), 

manajemen laba adalah upaya yang dilakukan oleh manajemen perusahaan untuk 

mempengaruhi atau mengubah laba yang dilaporkan. Penelitian oleh Riswandi dan 

Yuniarti (2020) menunjukkan bahwa manajemen laba memiliki dampak langsung terhadap 

nilai perusahaan. Pengelolaan laba yang baik dapat membantu perusahaan menampilkan 

gambaran yang lebih positif mengenai kinerja keuangan mereka, sehingga menarik 

perhatian investor dan meningkatkan harga saham. 

Di antara berbagai teknik manajemen laba, teknik income smoothing dapat 

menunjukkan kestabilan kondisi perusahaan. Investor menjadi alasan bagi manajemen 

perusahaan untuk meratakan laba. Banyak perusahaan di Indonesia saling bersaing untuk 

mencapai laba yang tinggi agar bisa tetap bertahan dan menjaga keberadaannya. 

Terkadang, penilaian terhadap kinerja ini hanya fokus pada besarannya saja, tanpa 

memperhatikan bagaimana prosesnya. Yunitasari dan Agustiningsih (2022) berpendapat 

bahwa “Hal ini mengakibatkan pihak manajemen perusahaan melakukan perataan laba 

(income smoothing) untuk membuat nilai laba pada laporan keuangan tidak terlihat 

fluktuatif terutama apabila laba yang didapatkan dalam satu periode terlalu rendah”. 

Income smoothing adalah metode dalam akuntansi yang digunakan perusahaan untuk 
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membuat laba yang dilaporkan terlihat lebih rata antar periode, sehingga fluktuasi laba 

terasa lebih stabil. Meski cara ini membuat perusahaan terlihat lebih konsisten dan menarik 

bagi para investor, tetapi praktik ini bisa menyembunyikan masalah keuangan yang 

sebenarnya dan menyajikan informasi yang tidak sepenuhnya akurat. 

Penelitian sebelumnya sudah membahas berbagai aspek terkait income smoothing 

terhadap valuasi perusahaan. Rahma dan Lastanti (2023) melanjutkan penelitian ini di 

Indonesia, dan mereka menyimpulkan bahwa praktik income smoothing berdampak positif 

terhadap nama baik dan nilai perusahaan, terutama di pasar Indonesia. Konsistensi dalam 

menerapkan praktik ini memberi sinyal yang baik kepada pihak-pihak yang terkait bahwa 

perusahaan mampu mengelola keuangan secara stabil dan dapat diandalkan. Menurut 

Vira Apriyani dan Syamsu Alang (2025), "Manajemen laba berpengaruh positif terhadap 

reaksi pasar pada tanggal publikasi laporan keuangan dengan mayoritas perusahaan 

melakukan income maximization atau melakukan penaikan laba sehingga investor tertarik 

oleh laba yang semakin tinggi yang dilaporkan perusahaan." Penelitian lain yang dilakukan 

oleh Syafitri dan Oktavianna (2024) juga menunjukkan bahwa income smoothing berperan 

penting dalam meningkatkan nilai perusahaan, terutama pada perusahaan sektor properti 

dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Mereka menemukan bahwa praktik 

income smoothing yang efektif dapat membantu perusahaan membangun citra yang stabil 

dan mengurangi persepsi risiko di mata investor, sehingga berdampak positif pada nilai 

perusahaan. Temuan ini memberikan beberapa kesan penting bagi para investor, 

diharapkan mereka bisa memberikan informasi kepada para pemegang saham mengenai 

cara manajer cenderung melakukan manajemen laba. 

Tingkat komitmen yang tinggi dalam meningkatkan performa kinerja ditunjukkan 

dengan ukuran skala perusahaan. Jumlah aset berbanding lurus dengan ukuran 

perusahaan, artinya semakin banyak aset yang dimilikinya, maka semakin besar juga 

ukuran perusahaan tersebut. Sehingga dapat disimpulkan bahwa setiap peningkatan atau 

penurunan aset berpengaruh terhadap skala perusahaan. Penelitian sebelumnya terkait 

dengan pengaruh ukuran perusahaan terhadap valuasi perusahaan menghasilkan hasil 

yang beragam. Penelitian yang dilakukan oleh Nugroho & Budiman (2022) menyatakan 

bahwa ukuran perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Sementara, menurut 

Arianto (2022) ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Salah satu teori yang bisa didefinisikan sebagai teori yang memiliki pengaruh 

terhadap valuasi perusahaan adalah teori sinyal. Pertama kali teori sinyal atau signalling 

theory dikemukakan oleh Spence pada tahun 1973. Teori sinyal merupakan teori yang 

memberikan pemahaman bagaimana perusahaan dalam memberikan sinyal positif atau 

sinyal negatif dalam laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan untuk pihak 
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H2 Valuasi 

Perusahaan 
H3 

NPM 
H4 

H5 

Firm Size 

ROA 

Income Smoothing 

eksternal, dengan tujuan untuk mempengaruhi keputusan investor dalam mengambil 

keputusan investasi suatu perusahaan (Ariyanti, 2023). Model yang ditawarkan oleh teori 

sinyal melalui tindakan manajerial strategis dapat mengatasi asimetri informasi. 

Penelitian ini menggunakan sektor teknologi dan telekomunikasi yang terdaftar di BEI 

karena sektor ini saling berkaitan dan dikenal tumbuh cepat, dinamis, bergantung pada 

inovasi, dan memiliki risiko yang tinggi. Penelitian mengenai income smoothing dan firm 

size terhadap nilai perusahaan pada sektor teknologi dan telekomunikasi masih sedikit 

atau belum banyak dijelaskan. Kebanyakan penelitian dilakukan pada sektor manufaktur, 

properti, dan pertambangan. Melalui penelitian ini, peneliti berharap dapat memberikan 

manfaat yang bisa menambah pengetahuan dalam bidang akuntansi dan menambah 

pemahaman tentang faktor-faktor yang dapat mempengaruhi valuasi perusahaan. Selain 

itu, penelitian ini bertujuan untuk memastikan kembali apakah kedua aspek tersebut dapat 

berpengaruh secara signifikan terhadap valuasi perusahaan, sehingga dapat menjadi 

bahan pertimbangan dalam menyusun langkah strategis perusahaan. Hasil penelitian yang 

belum banyak ditemukan serta fenomena yang ada mendorong peneliti untuk kembali 

menguji pengaruh income smoothing dan firm size terhadap nilai perusahaan, khususnya 

pada perusahaan sektor teknologi dalam periode 2022 hingga 2024. 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 
 
 

H1 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Perumusan Hipotesa 
H1: Income Smoothing berpengaruh positif terhadap Valuasi 

Perusahaan  

H2: ROA berpengaruh positif terhadap Valuasi Perusahaan 

H3: NPM berpengaruh positif terhadap Valuasi 

Perusahaan  

H4: Firm Size berpengaruh positif terhadap Valuasi 

Perusahaan 

H5: Income Smoothing, ROA, NPM, dan Firm Size berdampak simultan pada Valuasi 

Perusahaan. 
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2 Research Method 

Dari perumusan masalah yang disajikan, metode penelitian ini mengadopsi metode 

kuantitatif dengan pendekatan deskriptif dan analisis regresi linear berganda dengan 

menggunakan perangkat lunak SPSS yang bertujuan untuk menguji pengaruh income 

smoothing, ROA, NPM, dan firm size terhadap valuasi perusahaan sektor teknologi dan 

telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam periode 2022 hingga 

2024. Menurut Sugiyono (2016) dalam penelitian Sugiono, Noerdjanah dan Afrianti Wahyu 

(2020) menyatakan bahwa metode penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai metode 

penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada 

populasi atau sampel tertentu. 

1. Objek dan Variabel Penelitian 

Objek penelitian adalah perusahaan sektor teknologi dan telekomunikasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam periode 2022 hingga 2024 dan dengan 

fokus pada analisis income smoothing, ROA, NPM, firm size, dan valuasi perusahaan. 

Metode penelitian yang digunakan adalah metode deskriptif dengan pendekatan 

kuantitatif yang memiliki tujuan untuk menguji hipotesis dengan perhitungan statistik. 

Penelitian ini menggunakan 4 variabel independen dan satu variabel dependen untuk 

menguji pengaruh income smoothing. ROA, NPM, dan firm size terhadap valuasi 

perusahaan. Berikut adalah parameter dalam pengukuran variabel bebas dan variabel 

terikat: 

a. Income Smoothing (X1) 

Menurut Suhartono & Hendraswari (2020), untuk mengetahui apakah suatu 

perusahaan termasuk dalam kelompok yang melakukan income smoothing atau 

tidak adalah dengan menggunakan indeks Eckel (1981). Dalam penelitian ini, 

indeks eckel dianggap sebagai kriteria yang dapat diterima untuk mengidentifikasi 

praktik income smoothing, dengan hasil analisa jika indeks Eckel < 1 perusahaan 

melakukan praktik income smoothing, namun jika indeks Eckel > 1 maka 

perusahaan tidak melakukan income smoothing, indeks Eckel disajikan dengan 

rumus sebagai berikut : 

Hasil perhitungan untuk mengetahui potensi praktik income smoothing pada 

perusahaan, disajikan dalam tabel sebagai berikut: 

Gambar 3. Daftar Perusahaan Sampel (IE < 1) 

No Kode Emiten Indeks Eckel Hasil 
1 EMTK 0.11 Perataan Laba 
2 MTDL 0.62 Perataan Laba 

Indeks Eckel = CVΔI/CVΔS 
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3 MCAS 0.48 Perataan Laba 
4 ATIC 0.54 Perataan Laba 
5 DIVA 0.86 Perataan Laba 
6 LUCK 0.14 Perataan Laba 
7 WIFI 0.97 Perataan Laba 
8 GLVA 0.86 Perataan Laba 
9 CASH 0.02 Perataan Laba 

10 UCVR 0.90 Perataan Laba 
11 ZYRX 0.43 Perataan Laba 
12 LINKNET 0.37 Perataan Laba 
13 MORA 0.26 Perataan Laba 

Sumber : Data diolah peneliti 

b. ROA (Return On Asset) 

ROA merupakan indikator dalam mengukur efektivitas penggunaan aset dalam 

menghasilkan laba. ROA menjelaskan rasio perbandingan net profit terhadap total 

aset. Semakin besar laba bersih yang dihasilkan dari total aset ditunjukkan dari 

tingginya nilai ROA suatu perusahaan. Namun sebaliknya, jika perusahaan dalam 

kondisi rugi serta penggunaan aset yang kurang optimal, maka ROA akan 

menunjukkan hasil yang negatif. Oleh karena itu, ROA merupakan cerminan dari 

kinerja suatu perusahaan. ROA disajikan dengan rumus sebagai berikut: 

 

c. NPM (Net Profit Margin) 

NPM merupakan indikator untuk mengukur keuntungan dengan perbandingan 

antara laba setelah bunga dan pajak terhadap penjualan (Kasmir, 2012). NPM 

menghasilkan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih perusahaan atas tingkat penjualan tertentu. Sehingga 

NPM menghasilkan rumus sebagai berikut: 

d. Firm Size (X2) 

Menurut Herwinda & Safri (2023), parameter firm size atau ukuran perusahaan 

dapat dirumuskan dengan logaritma natural (ln) dari total aset, dengan rumus 

sebagai berikut: 

 
e. Valuasi Perusahaan (Y) 

Hubungan antara harga pasar saham dan nilai buku per lembar saham dapat 

dipakai sebagai pendekatan alternatif untuk menentukan nilai suatu saham 

(Tandelilin, 2017). PBV memberikan gambaran bagaimana pasar menghargai nilai 

ROA = Net Profit 

x 100 

Total Assets 

NPM = Net Profit 

x 100 

Penjualan 

Ukuran Perusahaan = (ln) total 
aset 
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buku saham suatu perusahaan. Saham dengan tingkat 

PBV tinggi mencerminkan saham dengan harga yang lebih mahal dibandingkan 

dengan harga saham lain yang serupa. Menurut Jogiyanto (2015), pendekatan 

PBV sebagai indikator penilaian saham dapat dihitung dengan rumus sebagai 

berikut: 

 

 
2. Unit Analisis dan Teknik Pengumpulan Data 

Dalam penelitian ini unit analisisnya yaitu laporan keuangan dan laporan tahunan dari 

perusahaan sektor teknologi dan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) dalam periode 2022 hingga 2024. Data diperoleh dengan mengakses laporan 

keuangan dan laporan tahunan yang dipublikasikan melalui situs resmi Bursa Efek 

Indonesia (www.idx.co.id) dan website resmi perusahaan serta sumber literatur yang 

relevan untuk melengkapi informasi terkait variabel penelitian. Tujuan data sekunder 

tersebut adalah untuk mengukur variabel income smoothing, ROA, NPM, firm size, 

dan valuasi perusahaan yang menjadi fokus dalam penelitan. 

3. Populasi dan Sampel 

Menurut Ghozali (2021) bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi 

disebut sampel. Jumlah populasi data pada sektor teknologi dan telekomunikasi yang 

sudah terdaftar di BEI sebelum tahun 2022 sebanyak 42 perusahaan. Sampel 

penelitian menggunakan teknik purposive sampling yang didasarkan oleh kriteria 

tertentu yang sesuai dengan tujuan penelitian yaitu perusahaan sektor teknologi dan 

telekomunikasi yang sudah terdaftar di BEI sebelum tahun 2022, perusahaan tersebut 

menerbitkan laporan keuangan tahunan secara lengkap, dan perusahaan memiliki 

indikasi praktik income smoothing berdasarkan hasil analisa indeks eckel yang 

diperoleh dari data sekunder. Berdasarkan kriteria tersebut, maka diperoleh 13 

perusahaan yang akan dilakukan pengujian dengan daftar perusahaan sesuai pada 

gambar 3. 

4. Teknik Analisis Data 

Statistik deskriptif digunakan untuk memvisualisasikan data yang terkumpul dan 

analisis regresi linear berganda untuk melakukan pengujian terhadap pengaruh 

income smoothing, ROA, NPM, dan firm size terhadap valuasi perusahaan. Uji asumsi 

klasik yang terdiri dari uji normalitas, multikonearitas, dan heteroskedastisitas, 

merupakan tahap permata sebelum melakukan analisis regresi linear berganda, yang 

bertujuan untuk melakukan validasi atas model regresi yang digunakan. Selanjutnya 

PBV = Harga Pasar Saham 

Nilai Buku per Lembar Saham 

http://www.idx.co.id/
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setelah dilakukan uji asumsi klasik yaitu menguji pengaruh simultan (uji-F) dan parsial 

(uji-T) antara variabel income smoothing, ROA, NPM, dan firm size terhadap valuasi 

perusahaan dengan menggunakan analisis regresi linear berganda. Lalu terakhir, 

untuk mengetahui seberapa besar kontribusi variabel independen dalam menjelaskan 

variasi dalam nilai perusahaan dengan menggunakan uji koefisien determinasi (R²). 

 
4 Research Results and Discussion 
a. Analisis Statistik Deskriptif 

Untuk mengetahui jumlah data, nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata dan 

standar deviasi dari masing-masing variabel dalam penelitian diperlukan analisis deskriptif. 

Dalam tabel 1 merupakan hasil analisis statistik deskriptif dari data variabel penelitian pada 

perusahaan teknologi dan telekomunikasi periode 2022 – 2024 dengan menggunakan SPSS 

versi 30: 

Sumber: data diolah peneliti 
Berdasarkan hasil analisis deskriptif pada gambar 4 tersebut, jumlah data (N) yang 

dapat digunakan untuk menganalisa masing-masing variabel dalam penelitan memiliki 

jumlah 39 sampel data. Dapat disimpulkan bahwa: 

I. Income smoothing memiliki nilai mean 0.5047 lebih besar dari standar deviasi 

sebesar 0.31419, menunjukkan bahwa variabel income smoothing tersebar cukup 

homogen dan tidak terlalu beragam. 

II. Variabel ROA memiliki nilai mean -1.0829 lebih kecil dari standar deviasi sebesar 

0.41188 menunjukkan bahwa variabel ROA memiliki sebaran yang kecil, karena 

sebagian perusahaan efisiensi terhadap aset rendah dan bahkan dalam kondisi rugi. 

III. Variabel NPM memiliki nilai mean -0.5125 lebih kecil dari standar deviasi sebesar 

0.28808 menunjukkan bahwa data tidak terlalu tersebar, variasi antara perusahaan 

tidak terlalu besar. 

IV. Variabel firm size memiliki nilai mean 28.2836 lebih kecil dari standar deviasi sebesar 

1.80670 menunjukkan bahwa variabel firm size memiliki sebaran yang kecil. 
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b. Uji Normalitas 

Untuk mengetahui normalitas distribusi data dapat menggunakan Uji Kolmogorov-

Smirnov Test yang diidentifikasi dengan indikator nilai P-Value lebih besar dari 0.05. 

Sumber: data diolah peneliti 

Berdasarkan hasil uji normalitas pada gambar 5 tersebut, dapat dilihat Asymp. Sig = 

0.077, lebih besar dari 0.05, dalam hal ini menjelaskan bahwa data berdistribusi normal. 

c. Uji Multikolineritas 

Normalnya hubungan atau korelasi antar variabel independen (X) dalam model regresi 

adalah tidak terdapat hubungan atau korelasi. Untuk mengetahui adanya hubungan atau 

tidak antar variabel independen dapat diuji dengan uji multikolineritas dengan asumsi apabila 

nilai toleran lebih dari 0.10 dan nilai VIF kurang dari 10.00, maka dapat disimpulkan tidak 

ada hubungan atau korelasi antar variabel independen tersebut. 

Sumber: data diolah peneliti 
Dalam gambar 6 tersebut, dapat dilihat bahwa variabel income smoothing, ROA, 

NPM dan firm size memiliki collinearty tolerance diatas 0.10 yaitu dengan nilai 0.840, 0.820, 

0.801, 0.937 dan nilai VIF 1.191, 1.220, 1.248, 1.067 kurang dari 10.00, dalam hal ini dapat 

dijelaskan bahwa variabel income smoothing, ROA, NPM dan firm size tidak berkorelasi. 
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d. Uji Heteroskedastisitas 

Ketidaksesuaian variansi atau error dalam data dapat diidentifikasi menggunakan uji 

heteroskedastisitas untuk melihat apakah terdapat ketidaksebaran data dengan 

memvisualisasikan data dalam bentuk grafik scatterplot. 

 

Sumber: data diolah peneliti. 
Dapat dilihat pada gambar 7 tersebut, hasil uji heteroskedastisitas dengan metode 

glejser menjelaskan bahwa titik-titik menyebar secara acak (random scatter) dan tidak 

membentuk pola tertentu, sehingga data tersebut memiliki varian yang konstan dan model 

regresi layak digunakan. 

Uji hipotesis menggunakan analisis regresi linear berganda, analisis regresi linear 

berganda adalah cara untuk memperkirakan kondisi variabel tergantung, ketika dua atau lebih 

variabel bebas digunakan sebagai faktor penyebab, dan nilai-nilainya dimanipulasi 

(Sugiyono, 2014). 

 
 

 

 

Sumber: data diolah peneliti 
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Persamaan regresi linear berganda, sebagai berikut : 

 
Y= a + b1x1 + b2x2 + b3x3 + b4x4 

 
Y= −1.002 + 0,019x1 − 0,445x2 + 0.297x3 + 0.26x4 

 
Berdasarkan dari hasil persamaan regresi linear berganda tersebut, hasil analisanya yaitu 

nilai konstanta sama dengan -1.002 , berarti bahwa apabila income smoothing dan firm size 

dianggap konstan dan nol, maka valuasi perusahaan bernilai tetap sebesar -1.002. Nilai 

koefisien regresi income smoothing sebesar 0.19 (positif) dengan nilai sig 0,914 lebih besar 

dari α (0,05). Dalam hal ini, disimpulkan bahwa income smoothing tidak berpengaruh 

terhadap valuasi perusahaan, hal ini menjelaskan bahwa perubahan (naik dan turun) income 

smoothing tidak mampu meningkatkan atau menurunkan valuasi perusahaan. Nilai koefisien 

regresi ROA sebesar -0,445 (negatif) dengan nilai sig 0,003 lebih kecil dari α (0,05), sehingga 

ROA memiliki pengaruh negatif terhadap valuasi perusahaan. Selanjutnya, nilai koefisien 

regresi NPM sebesar 0.297 (positif) dengan nilai sig 0,144 lebih besar dari α (0,05), sehingga 

NPM tidak memiliki pengaruh terhadap valuasi perusahaan. Terakhir, nilai koefisien regresi 

firm size sebesar 0,026 (positif) dengan nilai sig 0,384 lebih besar dari α (0,05), dalam hal 

ini dapat disimpulkan bahwa firm size tidak berpengaruh terhadap valuasi perusahaan, hal ini 

menjelaskan bahwa perubahan (naik dan turun) firm size tidak mampu meningkatkan atau 

menurunkan valuasi perusahaan. 

Sumber: data diolah peneliti 

Untuk menguji pengaruh seluruh variabel independen (X) terhadap variabel 

dependen (Y) secara bersamaan (simultan) diperlukan uji F Simultan. Hasil pengujian ini 

didasari oleh nilai sig. Jika nilai sig <0,05, maka H5 diterima dan H0 ditolak, sehingga 

menghasilkan bahwa semua variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel 

dependen secara keseluruhan (simultan). Namun, hasil sebaliknya jika nilai sig >0,05, maka 

H5 ditolak dan H0 diterima, yang menjelaskan bahwa semua variabel independen tidak 

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen secara keseluruhan (simultan). 

Berdasarkan gambar 9 tersebut, nilai F hitung sebesar 2.976 dan sig sebesar 0.033, artinya 

sig < 0,05, sehingga memberikan kesimpulan bahwa H0 ditolak dan H5 diterima. Dalam hal 

ini, memberikan penjelasan bahwa income smoothing, ROA, NPM dan firm size secara 

bersama-sama berpengaruh terhadap valuasi perusahaan (PBV). Untuk hasil F hitung 
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sebesar 2.976, artinya F hitung < F tabel yaitu 2.612, sehingga memberikan kesimpulan 

bahwa income smoothing, ROA, NPM, dan firm size berpengaruh secara simultan terhadap 

valuasi perusahaan. 

Sumber: data diolah peneliti 
 

Upaya untuk mengetahui seberapa besar pengaruh income smoothing dan firm size 

terhadap valuasi perusahaan dilakukan dengan uji-T. Adapun asumsi dari uji T yaitu, jika 

nilai < 0,05 hasilnya dapat memberikan pengaruh besar antara variabel independen 

dengan variabel dependen, namun jika nilai > 0,05 hasilnya tidak memberikan pengaruh 

besar antara variabel independen dengan variabel dependen. Berdasarkan gambar 10 

tersebut, dapat diketahui bahwa income smoothing memiliki sig 0.914, ROA memiliki sig 

0.003, NPM memiliki sig 0.144, dan firm size memiliki sig 0,384. Berdasarkan data tersebut, 

dapat diketahui hanya ROA yang memiliki pengaruh besar terhadap valuasi perusahaan 

karena hasil sig < 0.05, sedangkan untuk income smoothing, NPM, dan firm size yang 

memperoleh hasil > 0.05, dapat disimpulkan ketiga variabel tersebut tidak memiliki 

pengaruh yang besar terhadap valuasi perusahaan. 

Berdasarkan gambar 11, hasil Adjusted R² sebesar 0.095 menunjukkan bahwa 

kontribusi dari pengaruh variabel income smoothing, ROA, NPM, dan firm size terhadap 

nilai perusahaan (Y) sebesar 9.5% sedangkan selisihnya 90.5% dipengaruhi oleh variabel 

independen lainnya. 

Pembahasan Hasil Penelitian 

Pengaruh Income Smoothing Terhadap Valuasi Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian terhadap 13 perusahaan sektor teknologi dan 

telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024, dalam pengujian 

hipotesis yang menunjukkan bahwa variabel income smoothing yang diukur menggunakan 

indeks eckel berpengaruh negatif terhadap valuasi perusahaan, sehingga H1 yang 

menyatakan income smoothing berpengaruh positif terhadap valuasi perusahaan ditolak. 

Dalam penelitian pada perusahaan teknologi dan telekomunikasi, income smoothing 



Fortuna Horizon Journal, Edition 2, Vol. 2, 2025 
 
 

54 
 

tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap valuasi perusahaan karena ada aspek 

fundamental dan non-keuangan lainnya yang menjadi indikator dalam mempengaruhi 

valuasi perusahaan, seperti potensi pertumbuhan jangka panjang, tingkat arus kas yang 

dihasilkan dan arus kas masa depan, kinerja operasional dan kebijakan internal perusahaan 

yang tidak dapat diketahui secara langsung. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya oleh Vereen, dkk (2024) 

menjelaskan “income smoothing tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan ini 

menunjukkan bahwa bagi perusahaan yang tidak melakukan maupun melakukan income 

smoothing tidak memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan”. Lalu penelitian lainnya 

yang menjelaskan bahwa nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh income smoothing secara 

parsial (Tamsihani & Ryanto, 2021). 

Pengaruh ROA Terhadap Valuasi Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian terhadap 13 perusahaan sektor teknologi dan 

telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024, dalam pengujian 

hipotesis yang menunjukkan bahwa variabel ROA berpengaruh negatif signifikan terhadap 

valuasi perusahaan, yang didasari pada koefisien regresi negatif 0.445 dan nilai signifikan 

0.003 < 0.005, oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa hipotesis H2 ditolak. 

Perusahaan teknologi dan telekomunikasi memiliki karakteristik aset dan siklus bisnis 

yang tidak sama seperti sektor lainnya. Aset bagi kedua sektor tersebut merupakan investasi 

jangka panjang seperti aset digital, infrastruktur jaringan, tools, platform dan bahkan hak 

cipta atau license yang belum langsung menghasilkan pendapatan. Pendapatan kedua 

sektor tersebut diperoleh dari layanan atau volume pengguna dan bukan perputaran stok 

persediaan. Oleh karena itu, pertumbuhan bisnis, inovasi, jumlah user/subscriber, termasuk 

skalabilitasnya merupakan hal yang diutamakan oleh investor dalam sektor tersebut, 

sehingga dari sudut pandang valuasi pasar menjadi kurang memikat jika ROA tinggi dalam 

kondisi stagnan. 

Pengaruh NPM Terhadap Valuasi Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian terhadap 13 perusahaan sektor teknologi dan 

telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024, dalam pengujian 

hipotesis yang menunjukkan bahwa variabel NPM memiliki koefisien regresi positif namun 

tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap valuasi perusahaan, yang didasari pada 

koefisien regresi positif 0.297 dan nilai signifikan 0.144 > 0.005, oleh karena itu dapat 

disimpulkan bahwa hipotesis H3 ditolak. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Ningsih et al. (2021), Akbar & Putra 

(2021), Widiantono & Triyonowati (2022), serta Rabani et al. (2025) yang menyatakan bahwa 

NPM tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dan bukan indikator 

utama dalam penilaian perusahaan teknologi. 
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Pengaruh Firm Size Terhadap Valuasi Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian terhadap 13 perusahaan sektor teknologi dan 

telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024, dalam pengujian 

hipotesis yang menunjukkan bahwa variabel firm size yang diukur menggunakan ln (Total 

Assets) memiliki koefisien regresi positif tapi tidak berpengaruh terhadap valuasi 

perusahaan, yang didasari pada koefisien regresi positif 0.26 dan nilai signifikan 0.384 > 0.05. 

Oleh karena itu, H4 yang menyatakan firm size berpengaruh positif terhadap valuasi 

perusahaan ditolak. 

Signaling theory menjelaskan bahwa ukuran perusahaan memberikan sinyal positif 

sebelum investor melakukan investasi, namun theory tersebut kontradiktrif dengan hasil 

penelitian saat ini karena perusahaan sektor teknologi sering kali dianggap memiliki 

karakteristik ketidakpastian dan volatilitas model bisnis yang dinamis dengan tingkat risiko 

yang cukup tinggi. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang menunjukkan bahwa 

pergerakan (naik turun) ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

(Ramadani dkk., 2025). Lalu penelitian lainnya oleh Nugroho & Budiman (2021) yang 

menjelaskan bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

5 Conclusions 
Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk mengetahui dan memastikan pengaruh positif dari 

variabel income smoothing, ROA, NPM, dan firm size terhadap valuasi perusahaan teknologi 

dan telekomunikasi di BEI tahun 2022 – 2024. Berdasarkan uraian pembahasan dan hasil 

analisis data pada penjelasan sebelumnya, memberikan hasil kesimpulan bahwa praktek 

income smoothing, NPM, dan firm size tidak memiliki pengaruh positif secara signifikan 

terhadap valuasi perusahaan, sehingga tidak memberikan pengaruh nyata terhadap valuasi 

perusahaan di sektor ini. Namun, untuk ROA menghasilkan pengaruh negatif yang 

signifikan, artinya ROA tinggi tidak berbanding lurus dengan besarnya valuasi, karena 

struktur aset dan siklus bisnis pada perusahaan sektor teknologi dan telekomunikasi tidak 

sama dengan perusahaan tradisional yang menerima pendapatan dari perputaran 

persediaan, karena pertumbuhan, inovasi, jumlah user/subscriber, serta skalabilitas lebih 

menarik investor pada kedua sektor ini. Lalu, meskipun income smoothing merupakan 

bagian dari manajemen laba, tapi tidak pasti berpengaruh pada profitabilitas, sehingga hal 

ini mengidikasikan jika income smoothing hanya sebagai strategi pengelolan laporan 

keuangan namun tidak mengubah kinerja keuangan secara fundamental. Menyadari hal 

tersebut, sehingga skala ukuran perusahaan belum pasti akan menjamin keberhasilan dan 

pertumbuhan masa depan jika tidak didorong dengan inovasi, kemampuan menguasai 

market yang dapat memberikan hasil terhadap valuasi perusahaan. Dalam hal ini, investor 
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dan perusahaan tidak dapat hanya mengandalkan faktor income smoothing, ROA, NPM, dan 

firm size sebagai indikator dalam menilai valuasi perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan 

dalam sektor teknologi dan telekomunikasi harus lebih fokus terhadap pengembangan 

inovasi, pertumbuhan jumlah user/subscriber, serta skalabilitas perusahaan, serta harus 

mempertimbangkan strategi lain untuk meningkatkan valuasi perusahaan dan daya tarik 

investasi. 

Penelitian ini masih memiliki keterbatasan diantaranya dilakukan dalam rentang waktu 

3 tahun terakhir yaitu periode tahun buku (audited) 2022 – 2023 dengan jumlah sampel yang 

relatif sedikit. Penelitian ini hanya berfokus pada sektor teknologi dan telekomunikasi, 

sehingga belum bisa mewakili hasil dari sektor industri lainnya. Penentuan valuasi 

perusahaan sebagai variabel terikat hanya menggunakan PBV dengan empat data variabel 

bebas yaitu variabel income smoothing, ROA, NPM, dan firm size sehingga variabel lain 

yang mungkin dapat berpengaruh terhadap valuasi perusahaan belum diuji, oleh karena itu 

tingkat pengujian data masih kurang. Saran yang diberikan untuk penelitian selanjutnya 

adalah menambahkan sampel data supaya lebih valid, reliable, serta komphrensif. Penelitian 

selanjutnya diharapkan bisa mempertimbangkan untuk menambahkan variabel bebas 

lainnya supaya dapat mengembangkan model yang lebih kuat dalam memahami faktor yang 

dapat meningkatkan valuasi perusahaan. 
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