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ABSTRAK

“FAKTOR-FAKTORYANGMEMPENGARUHINILAIPERUSAHAAN

(StudiEmpirisPadaPerusahaanManufakturSektorIndustriBarang

KonsumsiYangTerdaftarDiBursaEfekIndonesia).”

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor yang
mempengaruhinilaiperusahaan.Faktor-faktoryang digunakan ialah
sepertiProfitabilitas,KebijakanHutang,danUkuranPerusahaan.Populasi
penelitian iniadalah perusahaan manufaktursektorindustribarang
konsumsiyang terdaftardiBursa EfekIndonesia periode 2013-2017.
Sampeldipilihdenganmetodepurposivesampling.Jumlahsampelyang
dihasilkan darimetode iniadalah 22 perusahaan.Jenis data yang
digunakandalam penelitianiniberupadatakuantitatif.Sumberdatayang
digunakandalam penelitianiniberupadatasekunder.Teknikanalisisyang
digunakan yaitu analisis regresilinearberganda untuk menganalisis
variabeldependen,yaitunilaiperusahaan(PBV),danvariabelindependen
berupaProfitabilitas(ROA),KebijakanHutang(DER),UkuranPerusahaan
(Size).HasilpenelitianinimenunjukkanbahwaProfitabilitasberupaROA,
KebijakanHutangberupaDERdanUkuranPerusahaan(Size)berpengaruh
positifdansignifikanterhadapnilaiperusahaan(PBV).

Katakunci:NilaiPerusahaan,Profitabilitas,KebijakanHutang,Ukuran
Perusahaan

PembimbingI

Prof.Dr.MohamadAdam,S.E.,M.E
NIP195910231986012002

PembimbingII

Drs.H.SamadiW.Bakar,S.U
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ABSTRACT

“THEFACTORSTHATAFFECTCOMPANYVALUE(TheEmpirical

StudyInConsumerGoodsIndustryCompanies

ListedOnIndonesiaStockExchange).”

Thisstudyaimstodeterminethefactorsthatinfluencecompanyvalue.

Thefactorsusedareprofitability,debtpolicy,andfirm size.Thepopulation

ofthisstudyismanufacturing companiesinthesectorofconsumer

goodsindustrylistedontheIndonesiaStockExchangeduring2013-2017.

TheSampleswereselectedbypurposivesamplingmethod.Thenumber

ofsamplesobtainedfrom thismethodis22companies.Thetypeofdata

usedinthisstudyisquantitativedata.Thedatasourceusedinthisstudy

is secondary data. The analysis technique used is multiple linear

regressionanalysistoanalyzethedependentvariable,namelyfirm value

(PBV),andtheindependentvariableintheform ofProfitability(ROA),Debt

Policy(DER),andFirm size(Size).Theresultsofthisstudyindicatethat

Profitabilityintheform ofROA,DebtPolicyintheform ofDERandfirm

size(Size)haveapositiveandsignificanteffectonfirm value(PBV).

Keywords:Firm Value,Profitability,DebtPolicy,Firm Size

AdvisorI

Prof.Dr.MohamadAdam,S.E.,M.E
NIP195910231986012002

AdvisorII
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BABI

PENDAHULUAN

1.1.LatarBelakang

Padaeraglobalisasisekarang,persainganduniabisnisdanusaha

semakin pesat. Setiap perusahaan berlomba-lomba untuk bisa

memberikan pelayanan yang terbaik kepada publik.Dalam sebuah

perusahaan,banyak sekalipihak yang berkepentingan sepertipemilik

perusahaan,manajemenperusahaan,kreditor,investor,pemerintah,buruh

perusahaansertapihak-pihaklainyangbersangkutan.Dengandemikian

maka penilaian darisuatu perusahaan itu sangatlah penting,agar

kesejahteraanpihakyangbersangkutandiperusahaanakantetapterjaga.

Samahalnyadenganperusahaansektorindustribarangkonsumsi.

Sektorinimerupakan sektoryang memilikiindeks sektortertinggi

dibandingkanindekssektorallainnyayangadadiBEIsehinggasektorini

memilikiprospekyangbaikdalam jangkapanjangmaupunjangkapendek.

IndonesiamerupakansalahsatuNegarayangmemilikijumlahpenduduk

yangsangatpadatdibuktikandengandataCentralIntelligenceagency

(CIA) pada 2015 yang menyebutkan bahwa penduduk Indonesia

menempatiurutankelimaterbesardiduniasetelahChina,India,Eropa,dan

Amerika Serikat dengan totalpenduduk sebesar 255.993.674 jiwa.

MenurutdataBadanPusatStatistik(BPS)tahun2015,Peningkatanjumlah

penduduk iniakan terus bertambah daritahun ke tahun.Sehingga

peningkataniniakansejalanjugadenganpeningkatanterhadapjumlah



konsumsi.Denganmeningkatnyajumlahpendudukdanjumlahkonsumsi

masyarakat tersebut maka akan meningkatkan pula produksidari

perusahaansektorindustribarangkonsumsisehinggahalinijugaakan

berpengaruhterhadapnilaiperusahaantersebut.

Nilaiperusahaanadalahkinerjaperusahaanyangdicerminkanoleh

hargasaham yangdibentukolehpermintaandanpenawaranpasarmodal

yang merefleksikan penilaian masyarakatterhadap kinerjaperusahaan

(Harmono, 2009:233). Menurut Brigham, (2006) nilai perusahaan

sangatlahpentingkarenadenganadanyanilaiperusahaanyangtinggi

makaakandiikutipulaolehtingginyakemakmuranpemegangsaham.

Semakintinggihargasaham makaakansemakintingginilaiperusahaan.

Nilaiperusahaan yang tinggisangatdiinginkan oleh para pemegang

saham,sebabnilaiperusahaanmenunjukkantingkatkemakmuranbagi

pemegangsahamnya.Nilaiperusahaanjugamerupakanpersepsiinvestor

terhadap tingkatkeberhasilan perusahaan tersebutyang terkaiterat

denganhargasahamnya(SujokodanUgySoebiantoro,2007).Menurut

Gultom, (2013) dengan semakin baiknya nilai perusahaan, maka

perusahaantersebutakandipandangsemakinbernilaiolehparacalon

investor.

Dalam penelitian ini,nilaiperusahaan diproksikan oleh Priceto

BookValue(PBV).RasioPBV adalahrasioyangmenunjukkanapakah

hargasaham yangdiperdagangkanovervalued(diatas)atauundervalued

(dibawah) darinilaibuku saham tersebut(Fakhruddin,dan sopian



Hadianto,2001).PBVmenggambarkanseberapabesarpasarmenghargai

nilaibukusaham perusahaan.Semakinbesarrasioini,berartisemakin

tinggiperusahaandinilaiolehparapemodalrelatifdibandingkandengan

dana yang telah ditanamkan diperusahaan (Husnan,2001).Dari

perhitungandenganPBV iniakanmenghasilkansinyalkepadainvestor

apakah hargayang merekabayarkan/investasikan kepadaperusahaan

tersebutterlalutinggiatautidakjikadiasumsikanperusahaanbangkrut

tiba-tiba.Halinisejalandenganbeberapateoriyangdigunakandalam

penelitianiniyaituteorisignaling,peckingorder,dantradeoff.Berikut

sayasajikandatarata-ratanilaiPBVdariperusahaanmanufaktursektor

industribarangkonsumsidalam periode2013-2017.

Gambar1.1.PergerakanPerkembanganNilaiPBVPerusahaanManufaktur
SektorIndustriBarangKonsumsiPeriode2013-2017

DariGambar1.1.diatasdapatdilihatperkembangandarinilaiPBV

perusahaanmanufaktursektorindustribarangkonsumsiselamaperiode

2013-2017 selalu mengalamifluktuasisetiap tahunnya.Sepertidapat



dilihatbahwatahun2013-2014PBVperusahaaninimengalamipenurunan

dari7,382 menjadi6,197.Namun pada tahun 2015-2017 nilaiPBV

perusahaan terus mengalamipeningkatan yang cukup signifikan dari

7,047 pada 2015 menjadi 8,714 pada 2017. Van Horne,(2009)

berpendapatbahwa nilaidarisebuah perusahaan tercermin darinilai

sekarang atas semua keuntungan yang diharapkan dimasa depan.

Singkatnyanilaiperusahaannantinyaakantercermindarihargasaham

suatuperusahaantersebut.

Hargasaham adalahhargayangterjadidipasarbursapadawaktu

tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar yaitu permintaan dan

penawaran pasar (Hartono, jogianto, 1998). Harga saham selalu

mengalamifluktuasisehinggadibutuhkanpendekatanuntukmemprediksi

harga saham dan mengambilkeputusan investasi.Dengan demikian

diharapkaninvestormendapatkankeuntunganyangsignifikanataupun

dapat menghindari kerugian yang harus ditanggung (Pancawati

hardiningsih, 2002). Dengan demikian harga saham pada semua

perusahaan selalu berubah setiap tahunnya.Haliniterjadikarena

dipengaruhioleh2faktoryaitufaktoreksternaldanfaktorinternal.Faktor

eksternaladalahfaktoryangtidakberkaitanlangsungdenganperusahaan

sedangkanfaktorinternaladalahfaktoryangdapatdilihatdarikondisi

fundamentalataukinerjasuatuperusahaantersebut.Namunfaktoryang

palingberpengaruhdarikeduanyaadalahfaktorinternalataufaktorakibat

kondisifundamentalperusahaan.



Analisisfundamentalmerupakansalahsatucarauntukmelakukan

penilaiansaham denganmempelajariataumengamatiberbagaiindikator

yangterkaitdengankondisimakroekonomidankondisiindustrisuatu

perusahaan hingga berbagai indikator keuangan dan manajemen

perusahaan(FakhruddindanDarmadjiTjiptono,2012).Selainitujuga,

pendekatan fundamental ini berkaitan juga dengan indikator nilai

perusahaan.Olehkarenaitu,pentinguntukmengetahuiseberapabesar

faktor-faktor yang mempengaruhinya. Pada penelitian ini, faktor

fundamentalyang digunakan adalah rasio keuangan berupa rasio

profitabilitasyangdiwakiliolehReturnOnAsset(ROA),kebijakanhutang

yangdiwakiliolehDebttoEquityRatio(DER)danukuranperusahaan(firm

size).Alasansayadalam mengambilproksi-proksirasiodiataskarena

rasio yang saya gunakan merupakan rasio terpenting dalam suatu

perusahaan.Setiapperusahaanpastimemilikinilairasiotersebut.Seperti

halnya ROA sangatpenting untuk melihatdan mengukurtingkat

keuntunganyangdicapaiolehperusahaan,DERdigunakanuntukmelihat

danmengukurseberapabesarperusahaantersebutmenggunakanutang

dalam setiap operasionalnya sedangkan Size menunjukkan seberapa

besarukurandariperusahaantersebutyangsangatberpengaruhterhadap

kemudahandalam mengaksespasarmodal.Apabilaketigarasioinidalam

keadaanyangbaikmakasecaratidaklangsungjugamenggambarkan

kondisiperusahaanyangbaikpulasehinggaperusahaanakandianggap

memilikikinerjayangbaiksertahalinijugaakandapatmeningkatkannilai



perusahaantersebut.

ReturnOnAsset(ROA)adalahrasioyangmenggambarkansejauh

manakemampuanaset-asetyangdimilikiperusahaanbisamenghasilkan

laba (Tandelilin,2010).Semakin besarROA maka keuntungan yang

dicapaiperusahaanakansemakinbesar,sehinggaakanmenarikminat

investoruntukmenanamkanmodalnyapadaperusahaantersebutdan

begitupunsebaliknya.SemakinkecilROAmakakeuntunganyangdidapat

perusahaan semakin kecil.Sehingga ROA sering kalidigunakan oleh

manajemenpuncakuntukmengevaluasiunit-unitbisnisdidalam suatu

perusahaanmultinasional(HenrySimamora,2000).

Selain Return On Asset(ROA),ada juga istilah rasio lain yang

digunakanuntukmengetahuinilaiperusahaanyaitudarikebijakanhutang.

Berdasarkanteoristrukturmodal,apabilaposisistrukturmodalberadadi

atastargetstrukturmodaloptimalnya,makasetiappertambahanutang

akanmenurunkannilaiperusahaan.Dalam halinikebijakanhutangdiwakili

olehrasioDebttoEquityRatio(DER).DER merupakancampurandari

utang,saham preferen dan modal sendiri yang digunakan untuk

menggalang modal (Brigham, 2003). DER yang tinggi akan

memperlihatkannilaiutangyangbesar,dimanautangitudapatdijadikan

modaluntukmenjalankanperusahaangunamendapatkanlaba.

Kemudianrasioselanjutnyayangdigunakanadalahrasioukuran

perusahaan (firm size).Menurut Bambang Riyanto,(2001) ukuran

perusahaan (firm size) merupakan gambaran besar kecilnya suatu



perusahaanyangditujukanpadatotalaktiva,jumlahpenjualan,danrata-

rata penjualan. Semakin besar ukuran suatu perusahaan maka

perusahaan dianggap semakin mudah untuk mendapatkan sumber

pendanaan bagioperasionalperusahaan.Semakin baik dan semakin

banyaknya sumber dana yang diperoleh, maka akan mendukung

operasionalperusahaansecaramaksimum,sehinggaakanmeningkatkan

hargasaham dariperusahaan.Olehkarenaitu,ukuranperusahaandinilai

dapatmempengaruhinilaiperusahaan.Perusahaansendiridikategorikan

menjadidua jenis,yaitu perusahaan berskala kecildan perusahaan

berskalabesar(Rahayu&Sari,2018).Semakinbesarukuranperusahaan

maka akan semakin tingginilaiperusahaan tersebutdan begitupun

sebaliknya.

Berikutiniadalahtabelyangmenunjukkanrata-ratadarimasing-

masingrasioselamalimaperiodepadaperusahaansektorindustribarang

konsumsiyaiturasioROA,DER,danSize.

Tabel1.1.Rata-rataRasioKeuanganPerusahaanSektorIndustriBarang
Konsumsiperiode2013-2017

Variabel
Tahun(%)

2013 2014 2015 2016 2017

ROA 16,676 13,782 13,630 14,633 13,877

DER 0,768 0,842 0,787 0,720 0,697

SIZE 14,933 15,035 15,132 15,238 15,343

Sumber:www.idx.com (datadiolah)

DariTabel1.1.diatasdapatdilihatbahwaselamalimatahunnilai

ROAtertinggiberadapadatahun2013sebesar16,676.Namundaritahun



2014-2017 ROA selalu mengalamiturun naik yang cukup signifikan.

SelanjutnyadilihatdarirasioDER,bahwaselamalimaperiodetersebut

nilaiDERtertinggiterjadipadatahun2014yaitusebesar0,842,kemudian

nilaiDERterendahberadapadatahun2017sebesar0,697.Berdasarkan

teori,semakinkecilnilaiDERsuatuperusahaanmakaakansemakinbaik

perusahaantersebutkarenaperusahaanmasihmampuuntukmemenuhi

kewajibaninvestor.SelanjutnyadapatdilihatdarinilaiSize,bahwanilai

Sizeselalumengalamipeningkatansetiaptahunnya.Dengandemikianhal

inipadaumumnyadapatmenunjukkanbahwarata-ratadariperusahaan

tersebutmemilikiukuranyangbesar.

Beberapa penelitian terdahulu juga telah dilakukan untuk

mengetahuifaktor-faktoryangmempengaruhinilaiperusahaandengan

ROA,DER,dansizesebagaivariabelnya.Sepertihalnyapenelitianyang

dilakukanolehRepi,Murni,&Adare,(2016),Pratama&Wiksuana,(2016),

Novari&Lestari,(2016),Dhani&Utama,(2017),Damayanti,Rizal,&Munir,

(2018),MawarSharonR.Pantow,Murni,&Trang,(2015),Tauke,Murni,&

Tulung,(2017),Dewi&Badjra,(2017),Hasanah,Moh.Amin,&Mawardi,

(2015),yangmenyatakanbahwaROAmemilikihubungansignifikandan

positifterhadapnilaiperusahaan.Namunberbedadenganpenelitiandari

Nazir&Agustina,(2018),Chasanah,(2018),menyatakanbahwaROAtidak

berpengaruhsignifikanterhadapnilaiperusahaan.

KemudianuntukpenelitianterhadapDERdilakukanolehPratama&

Wiksuana,(2016),Wulandari&Wiksuana,(2017),Manoppo&Arie,(2016),



yangmenyatakanbahwaDERberpengaruhpositifsignifikanterhadapnilai

perusahaan.LalupenelitianolehNazir& Agustina,(2018),bahwaDER

berpengaruhterhadapnilaiperusahaan.SelanjutnyapenelitianolehTauke

etal.(2017),Hasanahetal.(2015),bahwaDERberpengaruhsignifikan

terhadap nilaiperusahaan.Namun berbeda dengan penemuan dari

Damayantietal.(2018),Novari& Lestari,(2016),bahwa DER tidak

berpengaruhsignifikanterhadapnilaiperusahaan.SelanjutnyaolehDhani

&Utama,(2017),bahwaDERberpengaruhnegatiftidaksignifikanterhadap

nilaiperusahaan.SelanjutnyapenelitianolehChasanah,(2018),bahwa

DERtidakberpengaruhterhadapnilaiperusahaan.

Sedangkanpenelitianmengenaiukuranperusahaan(firm size)yang

dilakukanolehPratama&Wiksuana,(2016),Wulandari&Wiksuana,(2017),

Novari& Lestari,(2016),bahwa Size berpengaruh positifsignifikan

terhadapnilaiperusahaan.SelanjutnyapenelitiandariRahayu&Sari,(2018)

yang menyatakan bahwa size memiliki pengaruh terhadap nilai

perusahaan.KemudianpenelitianolehDewi&Badjra,(2017),bahwasize

berpengaruh positiftidak signifikan terhadap nilaiperusahaan.Lalu

didukungpenelitianolehHasanahetal.(2015),bahwasizeberpengaruh

signifikanterhadapnilaiperusahaan.Namunberbedadenganpenelitian

olehMawarSharonR.Pantow etal.(2015),bahwasizeberpengaruh

negatiftidaksignifikanterhadapnilaiperusahaan.SedangkanTaukeetal.

(2017), bahwa size berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai

perusahaan.



Berdasarkanuraianlatarbelakangdiatas,makapenulistertarik

untukmelakukanpenelitiandenganmengangkatjudul“Faktor-FaktorYang

Mempengaruhi Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan

ManufakturSektorIndustriBarangKonsumsiYangTerdaftarDiBursaEfek

IndonesiaPeriode2013-2017).”

1.2.RumusanMasalah

Berdasarkan latarbelakang diatas,maka permasalahan dalam

penelitianiniadalah:

1.ApakahReturnOnAsset(ROA),DebttoEquityRatio(DER),dan

Ukuran perusahaan (Firm Size) berpengaruh terhadap nilai

perusahaan (PBV) pada perusahaan sektor industri barang

konsumsiyangterdaftardiBursaEfekIndonesiaperiode2013-2017?

1.3.TujuanPenelitian

Berdasarkanrumusanmasalahdiatasmakatujuandaripenelitian

iniadalahuntuk:

1.MengetahuipengaruhReturnOnAsset(ROA),DebttoEquityRatio

(DER),danUkuranperusahaan(Firm Size)terhadapnilaiperusahaan

(PBV)pada perusahaan sektorindustribarang konsumsiyang

terdaftardiBursaEfekIndonesiaperiode2013-2017.



1.4.ManfaatPenelitian

1.4.1.ManfaatTeoritis

Adapunmanfaatyangdiperolehdaripenelitianiniadalah:

1.BagiPenulis

Bergunauntukpengembanganilmupengetahuansecarateoritis

sebagaimanayangtelahdipelajaridalam perkuliahan.

2.Bagipenelitianselanjutnya

Hasildaripenelitianinidapatdijadikansebagaibahanreferensi

atau sebagai bahan acuan untuk melakukan penelitian

selanjutnya yang berkaitan dengan Faktor-Faktor yang

mempengaruhiNilaiPerusahaan.

1.4.2.ManfaatPraktisi

1. BagiPerusahaan

Penelitian ini diharapkan bisa dijadikan sebagai bahan

pertimbangan dalam mengaplikasikan variabel-variabel

penelitian untuk membantu meningkatkan nilaiperusahaan

sertasebagaibahanpertimbanganemitenuntukmengevaluasi,

memperbaiki,danmeningkatkankinerjamanajemendimasa

yangakandatang.



2.BagiInvestor

Penelitianinidiharapkanmampumenambahpengetahuanbagi

para investor atas informasikeuangan dalam melakukan

pengambilankeputusanuntukberinvestasiterkaitdenganfaktor

-faktoryangdapatmeningkatkannilaiperusahaan.
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