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ABSTRAK

Pengaruh Leverage Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Property Real Estate yang
Terdaftar di BEI tahun 2015-2017

Oleh :
Muhammad Nuruddaroini

Nilai perusahaan merupakan nilai yang tercermin dari harga saham perusahaan
yang dibutuhkan investor untuk mengabil keputusan investasi. Nilai perusahaan sendiri
menjadi menarik untuk diteliti karena banyak faktor yang dapat mempengaruhinya,
sehingga penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungan variabel lain terhadap
variabel nilai perusahaan sendiri. Ada beberapa faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan, namun peneliti hanya memilih 2 variabel yaitu : Debt to Equity Ratio
(DER), dan Return On Assets (ROA). Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
pengaruh DER dan ROA terhadap Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) baik secara simultan
maupun parsial. Metode penelitian asosiatif dan bersifat kausal dengan teknis analisis
linear berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa Debt to Equity berpengaruh tetapi
tidak signifikan Hal ini berarti, jika Debr Equity Ratio (DER) mengalami peningkatan,
maka nilai perusahaan (7obin's Q) akan tetap atau konstan Ratio dan Return On Assets
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, Hal ini berarti, jika Return On Assets
(ROA) mengalami peningkatan, maka nilai perusahaan (7ohin's () juga akan
mengalami peningkatan.

Kata Kunci: Leverage, Profitabilitas, Nilai perusahaan
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ABSTRACT

The Effect of Leverage and Profitability To Company Value Of Property and Real
Estate Companies Listed in Indonesia Stock Exchange Year 2015 -2017

By :

Muhammad Nuruddaroini

Company value is a value that is reflected in the company's stock price that
investors need to make investment decisions. The value of the company itself becomes
interesting to study because many factors can influence it, so this study aims to
determine the relationship of other variables to the company's own value variable. There
are several factors that influence company value, but researchers only choose 2
variables, namely: Debt to Equity Ratio (DER), and Return On Assets (ROA). This
study aims to determine the effect of DER and ROA on Corporate Value (Tobin’s Q)
both simultaneously and partially. Associative and causal research methods with
technical multiple linear analysis. The results showed that Debt to Equity has an effect
but not significant. This means, if the Debt Equity Ratio (DER) has increased, then the
company value (Tobin's Q) will remain or constant. Ratio and Return On Assets have a
significant effect on firm value. This means , if the Return On Assets (ROA) increases,
then the value of the company (Tobin's Q) will also increase.

Keywords : Corporate Value, profitability, and leverage.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Perusahaan merupakan salah satu kegiatan perekonomian yang hidup dalam
lingkungan dunia usaha yang berubah secara cepat dan dinamis. Seiring dengan
pertumbuhan ekonomi di era globalisasi yang cukup pesat, maka menuntut
peruisahaan untuk melakukan pengelolaan usaha yang lebih baik. Oleh karena itu,
kinerja keuangan merupakan salah satu penentu kenaikan harga saham pada
perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan ditentukan oleh banyaknya saham yang
ditanamkan oleh investor, investor dalam menanamkan sahamnya melihat profit
sebelumnya dari perusahaan tersebut, dalam menunjang keberhasilan perusahaan
maka, diperlukan rasio keuangan untuk mengelola keuntungan yang didapatkan dari
harga saham tersebut. (Putri Yulia, 2015)

Dalam kegiatan investasi terutama di pasar modal merupakan aktivitas yang
sangat mempengaruhi kondisi perekonomian di dalam suatu negara. Salah satu
investasi yang sangat berisiko adalah investasi dalam bentuk pembelian saham.
Saham yang diperdagangkan di pasar modal sangat beragam jenisnya, dan dilakukan
pengelompokkan sesuai dengan kemiripan kriteria

Selain menghasilkan laba, tujuan pokok yang ingin dicapai perusahaan adalah
dengan memaksimalkan nilai perusahaan (Husnan, 2006:7). Memaksimalkan nilai
perusahaan berarti memaksimalkan nilai sekarang dari semua keuntungan yang akan
diterima oleh investor di masa yang akan datang atau berorientasi jangka panjang

(Sudana, 2009:8). Karena nilai perusahaan berorientasi jangka panjang, setiap



pengambilan keputusan atas kebijakan yang dilakukan oleh perusahaan harus
mempertimbangkan nilai perusahaan.

Nilai perusahaan dapat diketahui dengan menghitung rasio Tobin’s Q. Rasio
Tobin’s merupakan rasio yang dikemukakan oleh Tobin (1967) yang mampu
menggambarkan bagaimana keefektifitasan manajemen dalam mengelola sumber
daya yang dimiliki oleh perusahaan dengan membandingkan nilai pasar saham yang
dijumlahkan hutang dan dibagi total aset perusahaan. Semakin tinggi rasio Tobin’s Q
maka semakin mampu pula perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan.

Terdapat tiga faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu leverage
keuangan, profitabilitas dan ukuran perusahaan. Faktor-faktor tersebut dapat menjadi
bahan pertimbangan manajemen untuk membuat kebijakan bagi perusahaan.
Sehingga kebijakan yang tepat akan mampu untuk memaksimalkan nilai sebuah
perusahaan.

Leverage keuangan berkaitan dengan hutang perusahaan. Hutang menurut
Sundjaja (2003:7) merupakan kewajiban keuangan kepada pihak lain selain kepada
pemilik. Perusahaan melakukan hutang kepada kreditur memiliki tujuan untuk
memanfaatkan kesempatan atas situasi bisnis yang ada dan meningkatkan nilai
perusahaan. Dengan memperoleh dana tambahan dari hutang, perusahaan dapat
memanfaatkan kesempatan untuk mengembangkan bisnisnya.

Teori MM dengan pajak yang dikemukan oleh Modigliani dan Miller (1963)
dalam Chen dan Chen (2011) menyatakan bahwa dengan menggunakan hutang yang
tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan, karena dapat menghemat pengeluaran

atas pajak. Dalam Trade Off Theory dalam Chen dan Chen (2011), hutang memiliki



pengaruh positif pada nilai perusahaan. Tingkat hutang yang optimal tercapai ketika
penghematan pajak mencapai jumlah maksimal terhadap biaya financial distress. Di
sisi lain, hutang yang tinggi akan meningkatkan cost of capital. Sehingga berdampak
pada risiko bisnis yang menjadi semakin meningkat.

Leverage keuangan perusahaan juga menjadi pertimbangan investor dalam
memberikan modal kepada perusahaan. Salah satu perhitungan rasio leverage adalah
Debt to Equity Ratio (DER). DER dapat mengukur sejauh mana kemampuan
perusahaan melunasi hutangnya menggunakan modal sendiri. Analisa (2011)
menyatakan bahwa aset tinggi yang dimiliki perusahaan didapat dari hutang akan
meningkatkan risiko investasi apabila perusahaan tidak dapat melunasi kewajibannya
tepat waktu. Risiko hutang tersebut akan memberikan dampak terhadap nilai
perusahaan. Winarto (2015) dalam penelitiannya menyatakan bahwa leverage
memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara hasil yang
berbeda pada penelitian Parhusip (2016) menyatakan leverage memiliki pengaruh
tidak signifikan terhadap Tobin’s Q.

Pandangan investor mengenai nilai perusahaan dapat dikatakan baik apabila
perusahaan memiliki tingkat profitabilitas yang besar. Profitabilitas adalah
kemampuan manajemen untuk memperoleh laba (Utari dkk, 2014:63). Investor
dalam menanamkan modalnya cenderung memilih perusahaan yang memiliki
profitabilitas tinggi. Karena investor mengharapkan return yang maksimal atas laba
bersih yang dihasilkan oleh perusahaan. Semakin tinggi tingkat laba yang dihasilkan,

maka investor akan menerima return secara konsisten



Salah satu rasio yang digunakan investor untuk menilai profitabilitas adalah
dengan menggunakan rasio profitabilitas. Return on Equity (ROE) dan Return on
Asset (ROA) merupakan rasio profitabilitas yang memperlihatkan sejauh mana
perusahaan mampu mengelola modal sendiri dan aset secara efektif. ROE dan ROA
dipengaruhi besarnya oleh Earning After Tax (EAT). Semakin besar EAT maka
semakin tinggi pula tingkat rasio ROE dan ROA.

Khatab dkk (2011) mengungkapkan bahwa rasio profitabilitas yaitu Return on
Equity (ROE) dan Return on Asset (ROA) memiliki pengaruh signifikan positif
terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut mengindikasikan perusahaan dengan tingkat
profitabilitas yang baik memiliki dampak positif bagi nilai perusahaan, yaitu
mendapatkan kepercayaan lebih dari investor untuk menanamkan modalnya kepada
perusahaan. Sedangkan investor juga dapat merasakan dampak positif yang
diberikan dengan mendapatkan return secara konsisten dan meminimalisir risiko
ketika memilih untuk berinvestasi pada perusahaan yang memiliki tingkat return
tinggi. Namun, Ircham (2014) mengungkapkan ROE memiliki pengaruh signifikan
negatif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan menurut Widyaningrum (2014) ROA
tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Ukuran sebuah perusahaan dapat menjadi salah satu hal yang mempengaruhi
nilai perusahaan. Ukuran perusahaan dilihat dari semakin banyak aset yang dimiliki
oleh perusahaan maka ukuran perusahaan juga semakin besar. Menurut Asnawi dan
Wijaya dalam Rahmawati (2015:3) ukuran aset perusahaan diukur sebagai logaritma
natural (Ln) dari total aset perusahaan. Perusahaan yang memiliki ukuran

perusahaan besar cenderung mudah dalam meningkatkan nilai perusahaan.



Perusahaan besar juga memiliki kemampuan untuk menghasilkan laba lebih besar
dibanding perusahaan kecil yang memiliki aset terbatas. Penelitian terdahulu oleh
Analisa (2011), Siahaan (2013) dan Debby dkk (2014) mengungkapkan bahwa
ukuran perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan menurut Rahmawati (2015) ukuran perusahaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Debt to Equity Ratio dan Return on Asset memiliki pengaruh dengan nilai
perusahaan. Hutang perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan karena mampu
menghemat pengeluaran atas pajak, namun juga dapat meningkatkan risiko bisnis.
Faktor profitabilitas yang diukur dengan rasio profitabilitas ROA berkaitan dengan
laba merupakan salah satu tujuan didirikannya perusahaan dan menjadi suatu hal
yang penting bagi nilai perusahaan. Perusahaan yang secara kontinu mampu untuk
menghasilkan laba dapat menyejahterakan investornya. Selain hal-hal tersebut,
ukuran besar atau kecilnya perusahaan memberikan pengaruh pada nilai perusahaan
dan juga kemampuan perusahaan menghasilkan laba melalui aset yang dimiliki.

Return on assets sebagai rasio profitabilitas dianggap mampu mengukur
seberapa efisien suatu perusahaan dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba
selama suatu periode. Karena semakin besar Return on assets perusahaan maka akan
semakin besar pula perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat
internal maupun eksternal. Penelitian tentang ukuran Return on assets pernah
dilakukan oleh Acheampong, Agalega & Shibu (2014) yang menunjukkan hasil
bahwa Return on assets (ROA) berpeng aruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan. Hasil penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh



Jundan (2012), Asri dan Suwarta (2014) dengan hasil Return on assets (ROA) tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan hal tersebut, sesungguhnya penelitian mengenai nilai perusahaan
telah banyak dilakukan mengingat pentingnya faktor fundamental dalam
mempengaruhi nilai nilai perusahaan. Namun berdasarkan bukti empiris yang
menghubungkan faktor-faktor fundamental dengan nilai perusahaan masih
menunjukkan hasil yang berbeda-beda sehingga perlu dilakukan penelitian lanjutan
untuk membuktikan bagaimana pengaruh faktor-faktor fundamental tersebut
terhadap nilai perusahaan terutama pada sektor Industri Real Estate dan Property di
Bursa Efek Indonesia.

Perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah Perusahaan Property
real estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang mencatatkan
sahamnya (listing) pada periode 1 Januari 2015 sampai 31 Desember 2017. Industri
Property real estate merupakan perusahaan perkembangan industri di sebuah negara.
Dalam beberapa tahun terakhir sektor industri ini menjadi salah satu industri
strategis yang memiliki peran signifikan dalam pembangunan ekonomi nasional.
Hasil industri Property real estate Indonesia kian merambat ke pasar dunia, sebagai
traded sector, efisiensi sektor industri Property real estate akan meningkatkan daya
saing perekonomian di pasar dunia karena memiliki peran dalam penciptaan nilai
tambah, penyerapan tenaga kerja produktif, dan pendorong pertumbuhan ekonomi.
Akan tetapi kondisi perekonomian global yang tidak menentu menyebabkan sektor-
sektor pendukung perekonomian nasional mengalami penurunan salah satunya

adalah sektor Property real estate.



Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka penulis
tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “ pengaruh debt equity ratio dan
return on assets terhadap nilai perusahaan pada perusahaan property real estate yang

terdaftar di bursa efek indonesia tahun 2015-2017”.

1.2. Rumusan Masalah
Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Apakah Debt Equity Ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan Perusahaan?

2. Apakah Return On Assets berpengaruh terhadap nilai perusahaan Perusahaan?

1.3. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah di atas, maka penelitian ini bertujuan untuk:
1. Untuk menganalisis pengaruh Debt Equity Ratio terhadap nilai perusahaan
Perusahaan.
2. Untuk menganalisis pengaruh Return On Assets terhadap nilai perusahaan

Perusahaan.

1.4. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:



Bagi perusahaan, memberikan informasi tentang nilai perusahaan perusahaan
yang diungkap dalam laporan tahunan, dan mempertimbangkan untuk
perusahaan dalam mengambil keputusan dan kebijakan akan datang.

Bagi Investor, memberikan informasi pertimbangan dalam pengambilan
keputusan investasi, guna menetukan perusahaan yang dapat memberikan tingkat
pengembalian investasi yang diharapkan.

Bagi Masyarakat, memberikan informasi tentang laba suatu perusahaan yang
dapat dijadikan penilaian kinerja suatu perusahaan dalam rangka mewujudkan
good governance.

Bagi Akademisi, sebagai informasi tambahan referensi untuk penilaian

selanjutnya yang mengkaji tentang nilai perusahaan perusahaan.
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