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ABSTRAK 

PENGARUH TOTAL ASSET TURNOVER, NET PROFIT MARGIN DAN SALES 

GROWTH TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN RETURN ON ASSETS 

SEBAGAI VARIABEL INTERVENING PADA PERUSAHAAN SEKTOR 

PROPERTY DAN REAL ESTATE DI BURSA EFEK INDONESIA 

Oleh : 

Andika Imam Fadhila;  H. Isnurhadi, M.B.A., Ph. 

D; Drs. H. M. A. Rasyid HS Umrie, M.B.A. 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh Total Asset Turnover, Net 

Profit Margin, dan Sales Growth terhadap Nilai Perusahaan dengan Return On Assets 

sebagai variabel intervening baik secara langsung maupun tidak langsung. Terdapat 44 

perusahaan  sektor Property dan Real Estate dalam penelitian ini dan 30 perusahaan 

Sektor Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai sampel 

yang dipilih menggunakan metode purposive sampling selama periode 2013-2016. 

Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis jalur. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa Total Asset Turnover dan Net Profit Margin berpengaruh positif 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan Sales Growth berpengaruh negatif tidak 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Return On Assets sebagai variabel intervening 

memediasi pengaruh Total Asset Turnover, Net Profit Margin, dan Sales Growth terhadap 

Nilai Perusahaan. 

Kata Kunci: Total Asset Turnover (TATO), Net Profit Margin (NPM), Sales Growth 

(SG), Return On Assets (ROA, dan Nilai Perusahaan. 

Telah kami setujui untuk ditetapkan pada lembar abstrak. 
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Ketua,      Anggota, 

 

 

H. Isnurhadi, M.B.A., Ph. D   Drs. H. M. A. Rasyid HS Umrie, M.B.A. 

NIP. 196211121989111001   NIP. 195411021976021001 

Mengetahui, 

Pengelola akademik jurusan manajemen 

 

 

Drs. Yuliansyah M. Diah, M.M. 

NIP.195607011985031003 



ix 
 

ABSTRACT 

THE INFLUENCE OF TOTAL ASSET TURNOVER, NET PROFIT MARGIN AND 

SALES GROWTH TO FIRM VALUE WITH RETURN ON ASSETS AS 

INTERVENING VARIABLE IN PROPERTY AND REAL ESTATE SECTOR IN THE 

INDONESIA STOCK EXCHANGE 

By : 

Andika Imam Fadhila;  H. Isnurhadi, M.B.A., Ph. 

D; Drs. H. M. A. Rasyid HS Umrie, M.B.A. 

The purpose of the reseach is to analyze the effect of Total Asset Turnover, Net Profit 

Margin and Sales Growth to Firm Value with Return On Assets as intervening variable 

whether it is direct or indirect. There are 44 companies of property and real estate sector 

as a population in this study and 30 companies of property and real estate sector listed in 

Indonesia Stock Exchange as a sample selected by using purposive sampling method 

during the period 2013-2016. Analytical technique which is used in this research is path 

analysis. The result shows that Total Asset Turnover and Net Profit Margin does have a 

significant positive effect to Firm Value, while Sales Growth has a significant negative 

effect to Firm Value. Return On Assets as an intervening variable mediates the effect of 

Total Asset Turnover, Net Profit Margin and Sales Growth to Firm Value  

Keywords : Total Asset Turnover (TATO), Net Profit Margin (NPM), Sales Growth 

(SG), Return On Assets (ROA), and Firm Value 

We have agree to be placed on the abstract sheet. 
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“Change will not come if we wait for some other persom or some other time, we 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

  Kondisi perekonomian saat ini telah menciptakan suatu persaingan yang 

ketat antar perusahaan dalam industri. Persaingan membuat setiap perusahaan 

semakin kinerja agar tujuan perusahaan dapat tetap tercapai. Tujuan utama 

perusahaan yang sudah go public adalah meningkatkan kemakmuran pemilik atau 

para pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan (Salvatore, 2014). 

Dengan memperoleh laba yang maksimal, maka perusahaan dapat 

mempertahankan kelangsungan hidupnya dan dapat terus berkembang serta 

memberikan pengembalian yang menguntungkan bagi para pemiliknya dalam 

rangka memakmurkan pemilik perusahaan. Dalam era globalisasi yang semakin 

kompetitif sekarang ini perusahaan harus meningkatkan daya saing baik di pasar 

domestik maupun di pasar internasional untuk mencapai tujuan perusahaan 

tersebut.  

 Perusahaan yang sudah go public tersebut sudah harus memberikan 

perhatian penuh terhadap kegiatan operasional dan finansial perusahaan dengan 

cara mempekerjakan tenaga ahli atau profesional untuk diposisikan sebagai 

manajer maupun komisaris untuk mengelola perusahaan. Dengan di tempatkannya 

pengelola tenaga ahli dan profesional maka diharapkan kinerja perusahaan akan 

menjadi lebih terjamin dan dapat bertahan serta bersaing di pasar domestik 

maupun pasar internasional. 
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 Ketertarikan para investor terhadap investasinya adalah memperoleh 

return (tingkat pengembalian) sebesar-besarnya dengan risiko tertentu 

(Laksitaputri, 2012). Ekspektasi ini akan benar-benar terjadi jika investor 

memiliki kemampuan yang sangat baik dalam menilai kinerja perusahaan dan 

peka terhadap kondisi keuangan suatu negara dan perekonomian global. 

 Ketika seseorang yang akan melakukan investasi di suatu perusahaan akan 

melihat dan menganalisis seperti apa kondisi perusahaan terlebih dahulu agar 

dapat diketahui apakah investasi tersebut dapat memberikan keuntungan yang 

diharapkan. Hal pertama yang dapat dilihat dan dinilai oleh calon investor adalah 

nilai perusahaan dengan melihat pada nilai saham perusahaan. 

 Perusahaan yang telah menerbitkan saham di pasar modal, harga saham 

yang diperjual belikan di bursa saham merupakan indikator nilai. Tinggi 

rendahnya harga saham yang dikeluarkan banyak dipengaruhi oleh kondisi emiten 

sehingga dengan memaksimumkan nilai pasar perusahaan sama dengan 

memaksimumkan harga pasar saham. Nilai perusahaan dapat mencerminkan nilai 

aset yang dimiliki perusahaan seperti surat-surat berharga. Dengan kata lain bagi 

perusahaan yang telah menerbitkan saham di pasar modal, harga saham yang 

diperjual belikan di bursa saham merupakan indikator nilai. Menurut Hardiyanti 

(2010), nilai perusahaan pada dasarnya dapat diukur melalui beberapa aspek, 

salah satunya adalah dengan harga pasar saham perusahaan. Karena harga pasar 

saham perusahaan mencerminkan penilaian penilaian investor secara keseluruhan 

atas setiap ekuitas yang dimiliki. Harga pasar saham menunjukan penilaian sentral 

dari seluruh pelaku pasar, harga pasar saham bertindak sebagai barometer kinerja 
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manajemen perusahaan. Tinggi rendahnya harga saham yang dikeluarkan banyak 

dipengaruhi oleh kondisi emiten sehingga dengan memaksimumkan nilai pasar 

perusahaan sama dengan memaksimumkan harga pasar saham. Nilai perusahaan 

dapat memberikan kemakmuran kepada para pemegang saham secara maksimum 

apabila harga saham meningkat. Semakin tinggi harga saham sebuah perusahaan, 

maka semakin tinggi pula kemakmuran para pemegang sahamnya. 

 Suatu perusahaan akan memberikan informasi mengenai kinerja keuangan 

perusahaan kepada masyarakat untuk dijadikan sebagai pertimbangan dalam 

keputusan investasi (signalling theory). Dari informasi yang diberikan oleh 

perusahaan maka masyarakat dapat melakukan analisis mengenai keadaan 

perusahaan tersebut. 

 Keadaan nilai perusahaan pada suatu perusahaan merupakan hasil kinerja 

perusahaan dalam satu periode. Nilai perusahaan ditentukan oleh profitabilitas 

perusahaan, dimana profitabilitas sebagai ukuran dari kinerja perusahaan yang 

ditunjukkan dari laba yang dihasilkan oleh perusahaan. Menurut Brigham & 

Houston (2007) dalam Wulandari (2012) adalah bila profitabilitas perusahaan 

tinggi maka nilai perusahaan akan meningkat pula, oleh karena itu investor akan 

menjatuhkan pilihan untuk berinvestasi di perusahaan tersebut. Perusahaan 

dengan kinerja keuangan yang baik akan menghasilkan laba yang maksimal 

sehingga memiliki tingkat pengembalian investasi yang tinggi. Kinerja keuangan 

tersebut dapat dilihat dari rasio keuangan yaitu rasio profitabilitas. Rasio 

profitabilitas merupakan rasio yang sangat diperhatikan oleh calon investor. 
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Terdapat berbagai macam rasio profitabilitas, dalam penelitian ini rasio 

profitabilitas yang digunakan adalah Return On Asset (ROA). 

 Return On Asset digunakan sebagai indikator kinerja keuangan perusahaan 

yang dianggap lebih menggambarkan kepentingan pemegang saham. Nilai ROA 

yang semakin besar menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik. Para 

investor menyukai perusahaan yang profitable dikarenakan tingkat pengembalian 

yang tinggi.  

 Berdasarkan sistem Du Pont, ROA dapat diperoleh dari perkalian antara 

faktor net profit margin (NPM) dengan perputaran aktiva. Net profit margin 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba dari setiap 

penjualan yang diciptakan, sedangkan perputaran aktiva menunjukkan seberapa 

jauh perusahaan mampu menciptakan penjualan dari aktiva yang dimiliki. 

Sehingga besar kecilnya Net Profit Margin dan Total Asset Turnover suatu 

perusahaan sangat ditentukan oleh penjualan bersih (Sari, 2013). Apabila salah 

satu (atau keduanya) dari faktor tersebut meningkat, maka ROA juga akan 

meningkat. Dengan demikian ROA menunjukkan antara laba perusahaan dengan 

seluruh sumber daya yang ada dan aktivitas penjualan perusahaan. 

 Aktivitas penjualan yang dilakukan perusahaan sangat berkaitan dengan 

kompetisi dalam industri. Perusahaan yang mempunyai tingkat penjualan yang 

besar akan mempunyai market share yang tinggi dalam industri tersebut sehingga 

dapat meningkatkan kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan tersebut. 

Peningkatan kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan tersebut dapat 
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meningkatkan nilai perusahaan (Mawar, 2015). Disisi lain, meningkatnya 

penjualan perusahaan juga menunjukkan peningkatan kinerja perusahaan.  

 Salah satu fenomena yang terjadi di industri sektor property dan real 

estate yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan ialah penurunan harga saham 

emiten secara keseluruhan di sektor property dan real estate. Pada tahun 2013 

sampai dengan tahun 2016 terjadi penurunan hingga 37,75% yang mengakibatkan 

harga saham dari perusahaan yang tergabung dalam sektor property dan real 

estate menjadi turun.  Hal ini disebabkan oleh kebijakan BI rate yang dinaikkan 

menjadi 7,5% pada tahun 2013 yang berdampak secara berkelanjutan hingga 

tahun 2016. Ekonomi yang melambat dan kebijakan Loan to Value untuk Kredit 

Pemilikan Rumah (KPR) membawa sentimen negatif ke pergerakan saham emiten 

sektor property dan real estate. Beberapa perusahaan yang memberikan return 

menurun selama 2013-2016 diantaranya adalah BEST, APLN, ASRI, dan LPKR. 

Perusahaan tersebut mengalami penurunan return dan harga saham 

mengakibatkan penurunan nilai perusahaan yang dimiliki oleh perusahaan 

tersebut. (Sumber: http://investasi.kontan.co.id/news/tren-penurunan-harga-

saham-emiten-properti ) 

 Saat ini telah banyak penelitian yang meneliti tentang pengaruh faktor-

faktor fundamental terhadap Return On Asset (ROA) dan nilai perusahaan. 

Penelitian-penelitian tersebut menghasilkan hasil yang berbeda-beda. Penelitian 

yang dilakukan oleh Hardiyanti (2010), Wulandari (2012), Laksitaputri (2012), 

Sari (2013), Mawar, (2015), Utami (2016), dan Astutik (2017) bahwa variabel 

Return On Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

http://investasi.kontan.co.id/news/tren-penurunan-harga-saham-emiten-properti
http://investasi.kontan.co.id/news/tren-penurunan-harga-saham-emiten-properti
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perusahaan, sedangkan Lia et al. (2017) bahwa tidak adanya pengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 Penelitian terhadap variabel Total Asset Turnover (TATO) terhadap nilai 

perusahaan yang dilakukan oleh Utami (2016) bahwa rasio Total Asset Turnover 

(TATO) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, namun hal 

lain ditunjukkan oleh Astutik (2017) berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 Berdasarkan hasil pengujian variabel Net Profit Margin (NPM) terhadap 

nilai perusahaan yang dilakukan oleh Apsari & Azizah (2015) menunjukkan hasil 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun hal berbeda ditunjukkan oleh 

Lia et al. (2017) bahwa NPM tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

 Penelitian yang dilakukan terhadap variabel Sales Growth (SG) terhadap 

nilai perusahaan menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Penelitian Sari (2013) 

menunjukkan hasil yang positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun 

penelitian yang dilakukan oleh Mawar (2015) menujukkan hasil positif tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal yang berbeda dari kesimpulan yang 

ditunjukkan oleh Astutik (2017) bahwa pengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan. 

 Hasil pengujian terhadap Return On Asset (ROA) yang dilakukan oleh 

Afriyanti (2011), Sari (2013), Utami (2016) bahwa variabel Total Asset Turnover 

(TATO) berpengaruh positif signifikan terhadap Return On Asset (ROA). 
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Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Jatismara (2011) bahwa TATO 

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap ROA. Hal berbeda ditunjukkan oleh 

Yuke (2015) bahwa TATO tidak berpengaruh terhadap ROA. 

 Berdasarkan hasil penelitian variabel Net Profit Margin terhadap Return 

On Asset yang dilakukan oleh Fitri (2014) bahwa NPM berpengaruh positif 

signifikan terhadap ROA. Namun hal berbeda ditunjukkan dalam penelitian 

Ferdian (2013) bahwa NPM berpengaruh negatif signifikan terhadap ROA. 

 Jatismara (2011) dan Sari (2013) meneliti bahwa Sales Growth 

berpengaruh positif signifikan terhadap Return On Asset (ROA). Sedangkan hal 

berbeda ditunjukkan oleh Afriyanti (2011) bahwa Sales Growth tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Return On Asset (ROA). 

 Atas perbedaan-perbedaan hasil penelitian di atas menunjukkan bahwa 

masih menarik meneliti mengenai nilai perusahaan (PBV). Berikut ini kondisi dari 

Total Asset Turnover, Net Profit Margin, Sales Growth, Return On Asset dan 

Price to Book Value sebagai proksi dari nilai perusahaan pada Sektor Property 

dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2016. 
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Tabel 1.1 

Rata-rata Total Assets Turnover, Net Profit Margin, Sales Growth, Return on 

Assets, dan Price Book Value pada industri sektor Property dan Real Estate 

yang terdaftar di BEI. 

Variabel 
Tahun 

2013 2014 2015 2016 

TATO (X) 0,25 0,24 0,23 0,18 

NPM (%) 40,05 33,92 30,60 25,66 

SG (%) 32,85 16,92 6,53 8,67 

ROA (%) 9,32 7,90 7,35 3,71 

PBV (X) 1,51 1,83 1,32 1,26 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan, data diolah (www.idx.co.id)  

 Berdasarkan data tabel 1.1 diatas, nilai perusahaan menunjukkan angka 

yang tidak konsisten diprosikan dengan rasio PBV (Price Book Value) secara rata-

rata dari tahun 2013-2016 pada perusahaan sektor property dan real estate. Pada 

tahun 2013 ke 2014 terjadi kenaikan sebesar 0,32 dari 1,51 ke 1,83. Namun, pada 

tahun 2014 ke 2015 terjadi penurunan secara signifikan di sektor property dan 

real estate, lalu diikuti penurunan dari tahun 2015 ke 2016 namun tidak signifikan 

untuk penurunan tersebut. Hal ini mengindikasikan bahwa nilai saham perusahaan 

mengalami penurunan secara rata-rata di sektor property dan real estate dan 

kinerja dari perusahaan tersebut mengalami penurunan secara keseluruhan. 

 Return On Assets dalam tahun 2013 sampai dengan 2016 mengalami 

penurunan secara terus menerus namun tidak signifikan. Hal ini menunjukkan 

bahwa kinerja dari sebuah perusahaan dalam menghasilkan laba mengalami 

penurunan secara terus-menerus dari tahun 2013-2016.  

http://www.idx.co.id/
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 Rasio Total Asset Turnover di tahun 2013 sampai dengan 2016 

menunjukkan angka yang tidak konsisten. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat 

pengembalian hasil penjualan terhadap total aset yang dimiliki perusahaan 

mengalami naik dan turun selama tahun 2013 sampai dengan 2016. 

 Net Profit Margin pada tahun 2013 sampai dengan 2016 mengalami 

penurunan secara terus menerus. Hal ini menunjukkan bahwa laba bersih yang 

didapat oleh sebuah perusahaan laba bersih yang didapat oleh perusahaan 

menurun dari tahun 2013 sampai dengan 2016. 

 Sales growth dari tahun 2013 sampai dengan 2015 mengalami penurunan 

yang cukup signifikan. Hal ini disebabkan penurunan hasil penjualan yang 

diperoleh perusahaan di sektor industri property dan real estate. Penurunan ini 

menyebabkan kinerja dari perusahaan menjadi ikut menurun terhadap nilai 

perusahaan yang dimiliki.  

 Permasalahan yang dianalisis dalam penelitian ini adalah pengaruh Total 

Asset Turnover, Net Profit Margin, Sales Growth terhadap nilai perusahaan yang 

diproksikan oleh Price to Book Value Ratio (PBV) dengan Return On Asset 

sebagai variabel intervening. 

 Berdasarkan uraian pada latar belakang yang dikemukakan di atas, maka 

peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan memilih judul : “Pengaruh 

Total Asset Turnover, Net Profit Margin, dan Sales Growth Terhadap Nilai 

Perusahaan Dengan Return On Asset Sebagai Variabel Intervening (Studi 
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Pada Perusahaan Sektor Property Dan Real Estate Yang Terdaftar Pada 

Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2016)”. 

1.2. Rumusan Masalah 

 Sesuai dengan latar belakang masalah yang telah diuraikan sebelumnya, 

maka yang menjadi pokok permasalahan dalam penelitian ini adalah : 

1. Bagaimana pengaruh Total Asset Turnover (TATO), Net Profit Margin 

(NPM), Sales Growth secara langsung terhadap Price to Book Value 

(PBV) pada perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar pada 

BEI periode 2013-2016 ? 

2. Bagaimana pengaruh Total Asset Turnover (TATO), Net Profit Margin 

(NPM), Sales Growth secara tidak langsung terhadap Price to Book Value 

(PBV) melalui Return On Asset (ROA) sebagai variabel intervening pada 

perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar pada BEI 

periode 2013-2016 ? 

1.3. Tujuan Penelitian 

 Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk menguji dan menganalisis bahwa Total Asset Turnover (TATO), 

Net Profit Margin (NPM), Sales Growth secara langsung terhadap Price to 

Book Value (PBV) pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar 

di BEI periode 2013-2016. 
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2. Untuk menguji dan menganalisis bahwa Total Asset Turnover (TATO), 

Net Profit Margin (NPM), Sales Growth secara tidak langsung terhadap 

Price to Book Value (PBV) melalui Return On Asset (ROA) sebagai 

variabel intervening pada perusahaan property dan real estate yang 

terdaftar di BEI periode 2013-2016. 

1.4. Manfaat Penelitian 

1.4.1. Manfaat Teoritis  

1. Bagi Penulis 

Dapat menambah wawasan pemikiran dalam hal ilmu 

perekonomian yang sudah dipelajari selama masa studi yang telah 

ditempuh. 

2. Bagi Akademis 

Penelitian ini diharapkan juga dapat memberikan kontribusi kepada 

ilmu pengetahuan, khususnya yang berkaitan dengan rasio-rasio 

keuangan terhadap nilai perusahaan. 

 1.4.2. Manfaat Praktis 

1. Perusahaan 

Diharapkan dari hasil penelitian ini dapat dijadikan bahan 

pertimbangan dalam kebijakan perusahaan di bidang keuangan 

khususnya dalam memaksimalkan nilai perusahaan tersebut. 
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2. Investor 

Memberikan informasi kepada investor bahwa dalam menanamkan 

dananya ke dalam perusahaan dapat mempengaruhi nilai suatu 

perusahaan. 

3. Pemerintah 

Melalui penelitian ini, diharapkan menjadi salah satu informasi 

kepada pemerintah dalam pengambilan keputusan di bidang 

perekonomian untuk kestabilan ekonomi di Indonesia. 
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