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PENGARUH LEVERAGE, GROWTH, DAN PROFITABILITAS
TERHADAP FIRM VALUE DENGAN INFLASI SEBAGAI
VARIABEL PEMODERASI PADA PERUSAHAAN SEKTOR
INDUSTRI DASAR DAN KIMIA YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2012-2016

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai
leverage, growth, dan profitabilitas terhadap firm value dengan inflasi sebagai
variabel pemoderasi pada perusahaan sektor industri dasar dan kimia yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. Sampel yang diambil dalam
penelitian ini sebanyak 53 perusahaan setiap tahunnya. Penelitian ini menggunan
analisis regresi ganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa leverage dan
profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap firm value, sedangkan growth
dan inflasi memiliki pengaruh negatif terhadap firm value.

Kata Kunci: Nilai perusahaan, firm value, leverage, growth, pertumbuhan
perusahaan, profitabilitas, inflasi.

The purpose of this study to obtain empirical evidence about leverage, growth,
and profitability toward the firm value through the inflation as a moderator
variabel of companies in the basic industry and chemical sector listed in
Indonesia Stock Exchange at period 2012-2016. Sample taken in this study as
many as 53 companies annually. This study uses multiple regression analysis. The
result of this study indicate that leverage and profibility have a positive effect on
firm value, but growth and inflation have a negative effect on firm value.
Keywords: firm value, leverage, growth, company growth, profitability, inflation
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perusahaan adalah suatu organisasi produksi yang menggunakan dan
mengkoordinir sumber-sumber ekonomi untuk memuaskan kebutuhan dengan
cara yang menguntungkan (Swastha dan Sukotjo, 2002). Dari definisi tersebut
dapat dikatakan bahwa perusahaan akan melakukan operasional apabila
kegiatan tersebut dianggap dapat menghasilkan keuntungan. Salah satu cara
untuk mendapatkan keuntungan adalah dengan meningkatkan nilai saham,
karena dengan nilai saham yang tinggi, memungkinkan pengembalian
investasi yang tinggi pula kepada para pemegang saham. Nilai saham tersebut
sangat dipengaruhi oleh nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan harga
yang bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual
(Husnan, 2012). Nilai perusahaan juga dapat diartikan sebagai persepsi calon
investor atas suatu perusahaan ketika perusahaan memutuskan untuk
melakukan penawaran saham ke publik atau go public. Bagi perusahaan yang
belum go public nilai perusahaan ditetapkan oleh lebaga penilai atau appraisal
company (Suharli, 2006). Bagi perusahaan yang akan go public nilai
perusahaan dapat dilihat melalui variabel yang terdapat pada perusahaan
tersebut, seperti asset, baik tangible maupun intangible asset yang dimiliki
oleh perusahaan.

Dengan nilai perusahaan yang tinggi, pemilik perusahaan dapat lebih
mudah meyakinkan calon investor untuk melakukan investasi. Nilai
perusahaan yang tinggi akan meningkatkan kepercayaan investor akan masa
depan perusahaan yang terjamin (going concern). Sebaliknya, nilai perusahaan
dapat menjadi penghambat bagi perusahaan untuk menarik minat investor jika
nilai perusahaan ada di bawah nilai yang sebenarnya. Nilai perusahaan dapat

dicerminkan melalui harga saham perusahaan.
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Namun demikian, perusahaan tidak selalu dapat meningkatkan nilai
perusahaannya. Ada beberapa hambatan yang menjadi faktor sehingga
peningkatan nilai tersebut tidak dapat dilakukan. Memaksimalkan
kemakmuran para pemegang saham adalah salah satu tujuan perusahaan yang
tidak dapat diabaikan. Harga pasar dari perusahaan merupakan elemen penting
dalam pengukuran kemakmuran pemegang saham (Gill & Obradovich, 2012).
Ketika pemegang saham mempercayakan tata kelola perusahaan pada pihak
manajemen, para pemegang saham mengharapkan pengembalian yang tinggi
untuk tujuan akhir yaitu peningkatan kemakmuran mereka, tetapi hal tersebut
terkadang bertolak belakang dengan manajemen. Pihak manajemen mungkin
saja dapat bertindak untuk kepentingannya sendiri. Oleh karena itu terjadilah
konflik antara pemegang saham dan manajemen. Konflik tersebut juga dapat
disebabkan oleh kurangnya kemampuan manajemen dalam mengaplikasikan
faktor-faktor untuk memaksimalkan nilai-nilai perusahaan. Faktor-faktor
tersebut dapat berupa faktor yang berasal dari dalam atau internal dan faktor
dari luar atau eksternal perusahaan. Beberapa faktor internal antara lain
leverage, growth, dan profitabilitas.

Rasio leverage merupakan suatu rasio yang digunakan untuk
menggambarkan bagaimana kemampuan suatu perusahaan dalam melunasi
utang-utang yang dimiliki perusahaan tersebut. Rasio leverage dapat diukur
dengan membandingkan antara kewajiban dengan total aset. Dengan utang
yang dimiliki perusahaan, maka diharapkan perusahaan mampu mendanai dan
mengelola aset yang dimiliki untuk mendapatkan laba sehingga nilai
perusahaan akan semakin meningkat.

Pertumbuhan atau growth adalah cerminan atas seberapa jauh perusahaan
menempatkan diri dalam sistem ekonomi untuk industri yang sejenis maupun
pada cakupan yang lebih besar vyaitu dalam sistem ekonomi secara
keseluruhan. Kusumajaya (2011, dalam Suwardika & Mustanda, 2017)
menyatakan bahwa pertumbuhan atau growth merupakan keadaan dimana
nilai aset perusahaan meningkat atau menurun. Growth dinyatakan memiliki

hubungan yang positif terhadap nilai perusahaan (Hestinoviana, Sudahak, &
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Handayani, 2013). Namun Suwardika dan Mustanda (2017) menyatakan
bahwa growth memiliki hubungan yang negatif terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri (Sartono,
2001). Profitabilitas adalah rasio dari efektivitas manajemen berdasarkan hasil
pengembalian yang dihasilkan dari penjualan dan investasi. Menurut Weston
dan Copeland (2008), profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba baik yang diperoleh dari penjualan maupun investasi.
Apabila profitabilitas perusahaan baik maka para stakeholders atau para
pemangku kepentingan yang terdiri atas kreditur, supplier, dan investor akan
melihat sejauh mana perusahaan dapat menghasilkan laba dari penjualan dan
investasi perusahaan. Kinerja perusahaan yang baik akan meningkatkan nilai
perusahaan. Profitabilitas dinyatakan memiliki hubungan yang positif terhadap
nilai perusahaan (Rizqgia, Aisjah, & Sumiati 2013). Namun menurut
Hestinoviana et al (2013) profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Selain faktor-faktor internal, nilai perusahaan dipengaruhi pula dengan
faktor eksternal. Inflasi adalah salah satu faktor eksternal yang mempengaruhi
nilai perusahaan. Inflasi merupakan suatu kejadian yang menggambarkan
situasi dimana terjadi pelemahan terhadap nilai mata uang. Menurut Hamidah,
Hartini, dan Mardiyati (2015) Inflasi berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Menanggapi sedikitnya penelitian di Universitas Tarumana mengenai
pengaruh inflasi dalam memoderasi hubungan antara leverage, growth, dan
profitabilitas dengan firm value, maka peneliti ingin melakukan penelitian ini
guna mengetahui seberapa besar pengaruh leverage, growth, dan profitabilitas
terhadap firm value dengan inflasi sebagai variabel pemoderasi.

Berdasarkan uraian di atas mengenai pengaruh inflasi terhadap nilai
perusahaan, maka penulis melakukan penelitian dengan mengambil judul
“Pengaruh Leverage, Growth, dan Profitabilitas terhadap Firm Value

dengan Inflasi sebagai Variabel Pemoderasi pada Perusahaan Sektor
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Industri Dasar dan Kimia yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2012-2016”.

B. Identifikasi Masalah

Secara singkat, leverage, growth, dan profitabilitas termasuk dalam
beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Leverage
menggambarkan kemampuan perusahaan untuk melunasi utang-utang yang
dimiliki oleh perusahaan. Sedangkan growth merupakan cerminan atas
seberapa jauh perusahaan menempatkan diri dalam sistem ekonomi untuk
industri yang sejenis maupun pada cakupan yang lebih besar yaitu dalam
sistem ekonomi secara keseluruhan. Dan yang terakhir yaitu profitabilitas
merupakan salah satu cara bagi stakeholder untuk menilai laba yang
dihasilkan oleh perusahaan. Ketiga hal tersebut pada akhirnya akan
mempengaruhi nilai perusahaan atau firm value.

Pada penelitian-penelitian sebelumnya, inflasi jarang digunakan sebagai
variabel pemoderasi antara hubungan variabel-variabel internal perusahaan
terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, peneliti ingin menggunakan
inflasi sebagai variabel pemoderasi antara hubungan antara leverage dan
profitabilitas dengan firm value, serta hubungan growth dengan firm value
melalui inflasi sebagai variabel moderasi. Hal ini didasarkan oleh sedikitnya
penelitian yang meneliti topik mengenai hubungan antara leverage dan
profitabilitas dengan firm value, serta hubungan growth dengan firm value
melalui inflasi sebagai variabel moderasi.

Berdasarkan uraian tersebut, masalah yang dapat diidentifikasikan adalah
sebagai berikut:

1) Terdapat pengaruh antara hubungan Leverage dengan Firm Value.

2) Inflasi dapat mempengaruhi hubungan antara Growth dengan Firm
Value.

3) Terdapat pengaruh antara hubungan Profitabilitas dengan Firm

Value.
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4) Terdapat pengaruh Inflasi antara hubungan Growth dengan Firm
Value.

C. Ruang Lingkup

Penelitian ini dilakukan terhadap perusahaan sektor industri dasar dan
kimia yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia pada tahun 2012-2016.
Penelitian ini  meliputi variabel-variabel berikut: leverage, growth,
profitabilitas, inflasi dan firm value. Data yang diperlukan dalam penelitian ini
adalah data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan dan data inflasi
periode 2012-2016.

D. Perumusan Masalah

Berdasarkan masalah dan ruang lingkup di atas, maka perumusan masalah
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1) Apakah Leverage berpengaruh terhadap Firm Value?
2) Apakah Inflasi dapat mempengaruhi hubungan antara Growth
dengan Firm Value?
3) Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Firm Value?
4) Apakah Inflasi berpengaruh terhadap Firm Value?

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dilakukannya penelitian ini adalah untuk mengetahui
apakah Inflasi dapat memoderasi pengaruh leverage, growth, dan profitabilitas
terhadap firm value pada perusahaan sektor industri dasar dan kimia yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2012-2016.

2. Manfaat Penelitian
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Manfaat dari penelitian ini adalah untuk memberikan informasi yang
diharapkan dapat bermanfaat bagi perusahaan-perusahaan pada sektor industri
dasar dan kimia mengenai faktor apa saja yang dapat mempengaruhi nilai
suatu perusahaan sehingga dapat menarik perhatian investor untuk melakukan
investasi. Penelitian ini dapat pula digunakan sebagai acuan tentang faktor-
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan dan dapat digunakan sebagai
dasar untuk melakukan penelitian selanjutnya dengan memperhatikan
keterbatasan-keterbatasan yang ada, sehingga penelitian selanjutnya dapat

memberikan informasi yang lebih baik.
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