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ABSTRAK

Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Investment Opportunity Set
Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktar
Sub Sektor Makanan Dan Minuman
(Studi Empiris Di Bursa Efck Indonesia)

Oleh : Anggi Pramei Sela

Penclitian ini bertujuan untuk menganalisa Pengaruh Kinerja Keuangan dan
Investment Opportunity Set (10S) Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan
Manufaktur Subsektor Makanan Dan Minuman di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2015-2017, Jumlah perusahaan manufaktur subsektor makanan dan
minuman yang dijadikan sampel penelitian ini adalah 11 perusshaan dengan
pengamatan selama 5 tahun. Berdasarkan metode purposive sampling, total sampel
penelitian adalah 55 laporan keuangan, pengujian hipotesis dalam penelitian ini
menggunakan teknik regresi berganda.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Return On Assets (ROA) tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, Return On Equity (ROE) set berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dan investment opportunity set
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci :kinerja keuangan, investment opportunity set, dan nilai perusahaan
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ABSTRACT

Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Investment Opportunity Set
Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur
Sub Sektor Makanan Dan Minuman
(Studi Empiris Di Bursa Efek Indonesia)

By : Anggi Pramei Sela

This research purposes is to analyze the effect of financial performance, and
investment opportunity sct on value of the company. This research uses sample of
company values in food and beverage subsector manufacturing company in
Indonesian Stock Exchanges during 2015-2017 period. The number of consumer
goods manufacturing company uses for sample is 11 companies with 5 year
observation. Based on method purposive sampling, the total of research sample is
55 financial statements. Hypothesis in this research uses multiplier regression,

Result of this research is indicates that retum on assets did not affect the
value of the company, Return on equity have positive influence and significantly
on valuc of the company have pasitive influence and significantly on value of the
company and investment opportunity set have negative influence and significantly
on value of the company.

Keyword: financial performance, investment opportunity set, and value of the
company
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perkembangan dunia bisnis sekarang begitu pesat dan semakin kompetetif
perusahaan yang ada dituntut untuk menyajikan informasi laporan keuangan yang
baik dan benar sebagai media komunikasi diantara para pelaku bisnis dan ekonomi.
Ditinjau dari sudut pandang manajemen, laporan keuangan merupakan media bagi
mereka untuk mengkomunikasikan performance keuangan perusahaan yang
dikelolanya kepada pihak-pihak yang berkepentingan. Sedangkan dari sudut
pandang pemakai, informasi akuntansi diharapkan dapat digunakan untuk
mengambil keputusan rasional dalam praktek bisnis yang sehat.

Ditinjau dari sudut pandang manajemen, laporan keuangan merupakan
media bagi mereka untuk mengkomunikasikan performance keuangan perusahaan
yang dikelolanya kepada pihak-pihak yang berkepentingan. Sedangkan ditinjau dari
sudut pandang pemakai, informasi akuntansi diharapkan dapat digunakan untuk
mengambil keputusan yang rasional dalam praktek bisnis yang sehat.

Setiap perusahaan memiliki tujuan jangka panjang dan jangka pendek.
Tujuan perusahaan jangka pendek adalah mendapatkan keuntungan. Tujuan
perusahaan jangka panjang adalah memaksimalkan kesejahteraan pemilik usaha.
Pemaksimalan kesejahteraan pemilik usaha dapat dideteksi dari meningkatnya
harga saham. Kesejahteraan dalam hal ini adalah kesejahteraan moneter.

Menurut (Tandelilin, 2001) ada beberapa alasan mengapa investor
melakukan investasi, antara lain adalah untuk mendapatkan kehidupan yang lebih
layak di masa mendatang, mengurangi tekanan inflasi, dan dorongan menghemat
pajak. Apabila investor memiliki jumlah saham yang tetap tetapi harga saham
tersebut meningkat maka, kekayaan pemilik perusahaan tersebut akan meningkat.
Kekayaan pemilik saham dihitung dari jumlah saham yang dimiliki dikalikan

dengan harga pasar saham saat itu.
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Harga saham mencerminkan indikator adanya keberhasilan dalam
mengelola perusahaan. Pergerakan harga saham akan bergerak searah, karena harga
saham suatu perusahaan dipengaruhi oleh persepsi pasar terhadap kondisi
perusahaan saat ini dan kinerja yang mereka harapkan di masa mendatang.
Pergerakan indeks menjadi indikator penting bagi para investor untuk menentukan
apakah investor akan menjual, menahan atau membeli suatu atau beberapa saham,
karena harga-harga saham bergerak dalam hitungan detik dan menit, maka nilai
indeks pun bergerak turun naik dalam hitungan waktu yang cepat pula.

Maksimalisasi nilai perusahaan dapat dicapai bila perusahaan
memperhatikan para pemangku kepentingan (stake holder). Keseimbangan
pencapaian tujuan stake holder perusahaan, dapat menjadikan perusahaan
berpeluangmendapatkan keuntungan optimal sehingga kinerja perusahaan akan
dinilai baik oleh investor. Kinerja perusahaan yang baik akan direspon positif oleh
investor. Respon positif ini akan ditunjukkan dengan meningkatnya permintaan
saham perusahaan.

Penilaian terhadap kinerja keuangan berperan dalam mengukur tingkat
biaya dari berbagai kegiatan yang telah dilakukan oleh perusahaan untuk
menentukan efisiensi yang dapat dinilai derajat keuntungan yang dapat dicapai oleh
perusahaan yang bersangkutan. Selain itu, dengan menggunakan rasio keuangan
investor juga dapat mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam suatu periode
tertentu, baik harta, kewajiban, modal maupun hasil usaha yang telah dicapai untuk
beberapa periode, selain itu digunakan untuk mengetahui kelemahan-kelemahan
apa saja yang menjadi kekurangan perusahaan, kekuatan-kekuatan yang dimiliki,
dan mengetahui langkah-langkah perbaikan apa saja yang perlu dilakukan kedepan
yang berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan saat ini, serta dapat digunakan
sebagai pembanding dengan perusahaan sejenis tentang hasil yang mereka capai.

Tujuan utama perusahaan yaitu untuk meningkatkan nilai perusahaan
melalui peningkatan kesejahteraan pemilik atau para pemegang saham,
(Djabid, 2009) seperti yang dikutip (Agustini, 2015). Nilai perusahaan dapat dilihat
melalui harga sahamnya dari suatu perbankan. Harga saham dikaitan dengan nilai

perusahaan yang mana merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, (lda
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Nuryana, 2017). Nilai perusahaan merupakan cerminan suatu keadaan perusahaan
dan menjadi tolak ukur keberhasilan suatu manajemen perusahaan.

Set peluang investasi (investment opportunity set) dalam kaitannya untuk
mencapai tujuan perusahaan. Menurutnya Investment opportunity set memberikan
petunjuk yang lebih luas dimana nilai perusahaan sebagai tujuan utama tergantung
pada pengeluaran perusahaan di masa yang akan datang (Hasnawati, 2005).
Investment Opportunity Set (I0S) merupakan suatu kombinasi antara aktiva yang
dimiliki (asset in place) dan pilihan investasi di masa yang akan datang dengan net
present value positif.

Tolak ukur lain yang digunakan untuk mengkur kinerja perusahaan selain
set peluang investasi (investment opportunity set) adalah rasio profitabilitas. Rasio
profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur efektifitas manajemen
berdasarkan hasil pengembalian dari penjualan investasi serta kemampuan
perusahaan menghasilkan laba (profit) yang akan menjadi dasar pembagian dividen
perusahaan. Rasio yang paling umum digunakan untuk mengukur profitabilitas
adalah ROA (Return on Assets) dan ROE (Return on Equity).

Banyak penelitian yang telah menganalisis berbagai faktor-faktor yang
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, akan tetapi hasil dari penelitian-penelitian
tersebut masih terjadi perbedaan hasil penelitian (research gap).Seperti penelitian
yang dilakukan oleh (Carningsih, 2009) yang berjudul Pengaruh good corporate
governance terhadap hubungan kinerja keuangan dengan nilai perusahaan pada
perusahaan property dan real estate yang terdaftar di bursa efek indonesiadan hasil
penelitian nya menyatakan bahwa ROA berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan dan ROE tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh (Fransiska Dhoru Senda, 2011) yang
berjudul pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kebijakan
deviden, profitabilitas, leverage financial, dan investment oppurtunity set terhadap
nilai perusahaanpada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2009-
2011 dan hasil penelitian nya menyatakan bahwa investment oportunity set (10S)

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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Penelitian yang dilakukan oleh (Hasnawati, 2005) yang berjudul dampak set
peluang investasi terhadap nilai perusahaan publik di bursa efek Jakarta dan hasil
penelitian set peluang investasi berpengaruh positif pada nilai perusahaan.

Berdasarkan beberapa penelitian terdahulu yang telah dijelaskan diatas
terdapat perbedaan variabel dan hasil penelitian. Dikarenakan adanya perbedaan
penelitian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian lebih lanjut
agar mendapatkan hasil yang konsisten untuk mengetahui faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan. Maka peneliti akan menggabungkan beberapa
variabel yang berbeda hasil penelitian nya dan menggembangkan dari penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh (Hasnawati, 2005) yaitu variabel independen
return on assets (ROA) dan return on equity (ROE) dan investment opportunity set
(10S) serta variabel dependennya yaitu nilai perusahaan.

Hal ini dilakukan karena return on asset (ROA) dapat mengukur Kinerja
operasi yang menunjukkan sejauh manakah aktiva dikaryakan. Rasio ini mengukur
seberapa efektif perusahaan dalam memanfaatkan sumber ekonomi yang ada untuk
menghasilkan laba. ROA merupakan indikator kemampuan sebuah unit usaha
untuk memperoleh laba atas sejumlah aset yang dimiliki oleh unit usaha tersebut.
ROA digunakan untuk melihat tingkat efisiensi operasi perusahaan secara
keseluruhan. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik suatu perusahaan.

Return on equity (ROE) merupakan rasio yang sangat penting bagi pemilik
perusahaan (The Common Stockholder), karena rasio ini menunjukkan tingkat
pengembalian yang dihasilkan oleh manajemen dari modal yang disediakan oleh
pemilik perusahaan. ROE menunjukkan keuntungan yang akan dinikmati oleh pemilik
saham. Adanya pertumbuhan ROE menunjukkan prospek perusahaan yang semakin
baik karena berarti adanya potensi peningkatan keuntungan yang diperoleh perusahaan,
sehingga akan meningkatkan kepercayaan investor serta akan mempermudah
manajemen perusahaan untuk menarik modal dalam bentuk saham.

Menurut (Hasnawati, 2005) memperkenalkan investment opportunity set
(I0S) dalam kaitannya untuk mencapai tujuan perusahaan. Menurutnya 10S
memberikan petunjuk yang lebih luas dimana nilai perusahaan sebagai tujuan

utamatergantung pada pengeluaran perusahaan di masa yang akan datang
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dengannilai atau return sebagai hasil dari keputusan investasi untuk menghasilkan
nilaiperusahaan.

Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur
subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2013-2017. Peneliti menggunakan perusahaan makanan dan minuman dikarenakan
perusahaan tersebut memiliki karakteristik produk yang sering digunakan untuk
kebutuhan sehari-hari oleh banyak orang serta memiliki ketahanan dalam
menghadapi berbagai kebijakan sehingga hampir dipastikan bahwa produk
perusahaan tetap dibeli serta diminati oleh masyarakat serta sektor ini banyak
memberikan keuntungan dalam hal transaksi penjualan. Selain itu, setiap orang
membutuhkan makanan dan minuman sebagai kebutuhan primer dan sektor inilah
yang paling tahan terhadap krisis ekonomi. Hal tersebut akan menarik minat
investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan subsektor makanan dan
minuman sehingga akan meningkatkan laba perusahaan yang akan menjadi fokus
utama untuk dapat menarik investor tersebut.

Berdasarkan data diatas, maka peneliti bermaksud untuk melakukan
penelitian tentang “Pengaruh Kinerja Keuangan dan Investment Opportunity Set
(10S) Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Subsektor
Makanan Dan Minuman” yang terdaftar di BEI pada periode pelaporan keuangan
2013 hingga 2017.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan di atas, maka rumusan

masalah yang akan dibahas pada penelitian ini adalah bagaimana Pengaruh Kinerja
Keuangan dan Investment Opportunity Set (I0S) terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia?
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1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan perumusan masalah yang ada, penelitian ini
dimaksudkan utuk mengetahui Pengaruh Kinerja Keuangan dan Investment
Opportunity Set (IOS) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur

subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.3.2 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat berguna untuk memberikan gambaran yang
bermanfaat secara langsung maupun tidak langsung bagi berbagai pihak, antara
lain:
1. Manfaat Teoritis
Diharapkan agar dapat memperluas pengembangan ilmu pengetahuan
mengenai kinerja keuangan dan investment opportunity set (10S) terhadap
nilai perusahaan, Serta dapat menjadi referensi dan literatur yang
memberikan informasi bagi pembaca dan pihak-pihak yang melakukan
penelitian selanjutnya.
2. Manfaat Praktis
Dapat memberikan informasi atau gambaran sampai sejauh mana kinerja
keuangan perusahaan (ROA, ROE, 10S)sebagai pertimbangan untuk

dampat mengukur nilai perusahaan.

1.4  Sistematika Penulisan
Penelitian ini disusun dengan sistematika penulisan yang berurutan dan

terdiri atas beberapa bab yang dapat dijabarkan sebagai berikut:
BAB | : PENDAHULUAN

Menjelaskan mengenai latar belakang penelitian, perumusan masalah, tujuan

penelitian manfaat penelitian dan sistematika penulisan.
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BAB Il : TINJAUAN PUSTAKA

Menguraikan teori, penelitian sebelumnya, kerangka pemikiran, serta hipotesis
penelitian. Landasan teori merupakan landasan utama dari permasalahan-

permasalahan yang ada dalam penelitian.
BAB IIl : METODELOGI PENELITIAN

Menjelaskan mengenai jenis penelitian, populasi, dan sampel penelitian, variable
penelitian, pengukuran variable penelitian, teknik pengumpulan data serta teknik
analisis data yang digunakan dalam penelitian.

BAB IV : PROFIL PERUSAHAAN, HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN

Menguraikan tentang perusahaan yang akan diteliti berupa sejarah pendirian
perusahaan, profil perusahaan, serta visi dan misi perusahaan. Bab ini juga
menguraikan hasil penelitian pengaruh kinerja keuangan Return On Asset (ROA),
Return On Equity (ROE) dan Investment Opportunity Set (10S) terhadap nilai
Perusahaan Manufaktur Subsektor Makanan Dan Minuman, Tbk yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.
BAB V : KESIMPULAN DAN SARAN

Menguraikan kesimpulan apa yang akan diambil setelah melakukan penelitian,
keterbatasan-keteerbatasan peneliti dalam melakukan penelitian, serta saran untuk

pembaca yang munkin akan berguna dalam perbaikan untuk penelitian selanjutnya.
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