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UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI
JAKARTA

ABSTRAK

PENGARUH  PROFITABILITAS, UKURAN PERUSAHAAN DAN
KEBIJAKAN HUTANG TERHADAP NILAI PERUSAHAAN MANUFAKTUR
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (PERIODE 2013-2015)

Nilai perusahaan merupakan nilai pasar atas surat berharga hutang dan ekuitas
perusahaan yang beredar. Nilai perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan
dalam memberikan timbal balik kepada investor atas modal yang sudah
diinvestasikan. Tujuan penelitian adalah untuk menganalisis seberapa besar
pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan dan kebijakan hutang terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada periode penelitian tahun 2013-2015, berjumlah 146 perusahaan. Sampel
dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling berjumlah 58 perusahaan.
Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang diolah dengan menggunakan program EViews (Econometric Views)
7.0. Analisis yang digunakan pada penelitian ini adalah analisis statistik deskriptif,
teknik data panel dengan model pendekatan fixed effect, dan uji regresi linear
berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel profitabilitas dan
kebijakan hutang memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Hutang dan Nilai
Perusahaan

The value of the firm represents the market value of the outstanding debt and equity
securities of the company. The value of the firm indicates the company's ability to
provide returns to investors on invested capital. The purpose of the research is to
analyze the correlation between profitability, firm size and leverage to company’s
value on manufacturing firms in Indonesia Stock Exchange in the study period of
2013 through 2015, amounted to 146 companies. Samples were selected using
purposive sampling method amounted to 58 companies. Data collection techniques
used in this research is secondary data that is processedusing program EViews
(Econometric Views) 7.0. The analysis used in this research is descriptive statistical
analysis, panel data technique with fixed effect approach model, and multiple linear
regression test. The result of this research is profitability and leverage are
significant to firm value, while firm size is not significant.

Keyword : Profitability, Firm Size, Leverage and Firm Value.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Perkembangan perekonomian dunia dan meningkatnya jumlah perusahaan
dalam sektor industri menimbulkan persaingan yang semakin ketat bagi masing-
masing perusahaan untuk mencapai tujuannya. Perkembangan perekonomian di
Indonesia ini termasuk sangat pesat. Negara Indonesia juga termasuk salah satu
Negara yang sangat mempengaruhi perekonomian se-Asia Tenggara, karena
Indonesia memiliki ekonomi terbesar dibandingkan negara-negara tetangga. Hal ini
dikarenakan adanya dukungan dari pemerintah pusat dalam meningkatkan
pertumbuhan perekonomian Indonesia, melalui peningkatan pendapatan dalam
berbagai sektor bisnis.

Sektor manufaktur merupakan salah satu sektor bisnis yang berpengaruh
terhadap perkembangan ekonomi di Indonesia. Dalam perhitungan statistik, sektor
manufaktur Indonesia telah menunjukkan kontribusi sekitar 25% dari Produk
Domestik Bruto (PDB) Nasional. Laporan statistik ini dikutip dari “International
Yearbook of Industrial Statistics 20167, yang artinya sektor manufaktur Indonesia
memiliki pertumbuhan yang baik.

Diakui oleh Direktur Jendral Organisasi Pengembangan Industri Perserikatan
Bangsa-Bangsa (UNIDO), Indonesia termasuk sebagai urutan ke-10 dunia dalam
sektor manufaktur. Hal ini mendorong ketertarikan bagi investor lokal maupun
investor asing untuk berinvestasi. Semakin banyak aliran dana investasi, semakin
meningkat juga harga saham suatu perusahaan. Peningkatan harga saham suatu
perusahaan diiringi dengan kenaikan nilai perusahaan.

Nilai perusahaan ini dijadikan sebagai informasi dan standar dalam
pengambilan keputusan bagi para investor untuk menanamkan sahamnya di
perusahaan tersebut. Semakin tinggi nilai saham perusahaan, membuktikan bahwa
perusahaan semakin mampu dalam menyejahterakan dan memberi kemakmuran

bagi para stakeholders. Nilai perusahaan juga menunjukkan kemampuan

Xiii



perusahaan dalam memberikan timbal balik kepada investor atas modal yang sudah
diinvestasikan (Brigham dan Gapenski, 2006:120).

Semua perusahaan selalu menunjukkan persepsi kepada para investor bahwa
perusahaan adalah alternatif yang tepat bagi para investor dalam berinvestasi.
Persepsi mengenai perusahaan tepat untuk berinvestasi dapat dilihat dari semakin
tingginya harga saham, yang artinya semakin tinggi juga nilai perusahaan. Peran
nilai perusahaan bagi investor sangat penting dalam menentukan perusahaan untuk
menginvestasikan sahamnya. Nilai perusahaan yang tinggi secara langsung
menunjukkan kinerja dan keadaan perusahaan yang baik. Begitu sebaliknya,
semakin rendah nilai perusahaan maka kinerja dan keadaan tidak cukup baik untuk
dijadikan tempat berinvestasi (Mawar, Murni dan Irvan:2015).

Banyak cara yang digunakan dalam mengukur nilai perusahaan. Salah satu
caranya yaitu dengan Price to Book Value (PBV), yang digunakan sebagai proksi
dalam penelitian ini. PBV ini adalah rasio dalam mengukur atau menghitung harga
saham suatu perusahaan. Harga saham mencerminkan tinggi rendahnya nilai
perusahaan.

Dalam pengukuran nilai perusahaan, terdapat banyak indikator yang
mempengaruhi nilai perusahaan tersebut. Indikator-indikator yang terkait misalnya
profitabilitas, ukuran perusahaan dan kebijakan hutang.

Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan dalam mengukur kemampuan
perusahaan dalam menggunakan asset yang dimiliki untuk mendapatkan laba yang
maksimal dalam suatu periode tertentu. Laba yang didapat ini sangat penting bagi
kelangsungan perusahaan di masa mendatang. Semakin tinggi jumlah laba yang
didapat, semakin baik juga citra yang diciptakan sebuah perusahaan dalam
membentuk persepsi tingginya nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan merupakan rasio kondisi maupun karakteristik suatu
perusahaan dalam mengukur besar Kkecilnya suatu perusahaan, dengan
menggunakan parameter seperti jumlah karyawan, total asset yang dimiliki, total
penjualan dalam satu periode, serta jumlah saham beredar. Semua ukuran ini akan
meningkatkan citra sebuah perusahaan dalam membentuk persepsi mengenai

tingginya nilai perusahaan.
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Kebijakan hutang merupakan langkah yang dilakukan oleh manajemen suatu
perusahaan dalam memperoleh pendanaan dari eksternal perusahaan, untuk
membiayai kegiatan operasional perusahaan. Penggunaan dana tambahan dan
penggunaan asset perusahaan dimaksudkan untuk memaksimalkan keuntungan
potensial bagi stakeholders. Dalam semua kegiatan operasional, tentunya
perusahaan harus membayar biaya tetap atau biasa disebut dengan beban tetap.
Semakin maksimal laba yang didapat, semakin tinggi juga nilai perusahaan. Hal ini
memudahkan suatu perusahaan dalam memperoleh pinjaman dana dari eksternal
perusahaan.

Banyak penelitian yang mempunyai perbedaan pendapat antara pengaruh
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan manufaktur. Dikutip dari penelitian
M. S. R. Pantow, S. Murni dan I. Trang (2015) yang berjudul Analisa Pertumbuhan
Penjualan, Ukuran Perusahaan, Return on Asset dan Struktur Modal Terhadap Nilai
Perusahaan, mereka mengemukakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan kutipan sebelumnya,
penelitian menurut P. M. Novari dan P. V. Lestari (2016) yang berjudul Pengaruh
Ukuran Perusahaan, Leverage dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan,
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Banyak penelitian yang mempunyai perbedaan pendapat antara pengaruh ROA
perusahaan terhadap nilai perusahaan manufaktur. Dikutip dari penelitian M. S. R.
Pantow, S. Murni dan I. Trang (2015) yang berjudul Analisa Pertumbuhan
Penjualan, Ukuran Perusahaan, Return on Asset dan Struktur Modal Terhadap Nilai
Perusahaan, mereka mengemukakan bahwa ROA perusahaan berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Bertolak belakang dengan kutipan
sebelumnya, penelitian menurut L. E. Salempang, J. J. Sondakh dan R.J. Pusung
(2016) yang berjudul Pengaruh Return on Assets, Debt to Equity dan Pertumbuhan
Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan, mengemukakan bahwa ROA perusahaan
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Ada banyak penelitian yang memiliki perbedaan pendapat antara pengaruh

kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan manufaktur. Dikutip dari penelitian A.
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Afzal dan A. Rohman (2012) yang berjudul Pengaruh Keputusan Investasi,
Keputusan Pendanaan dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan, mereka
mengemukakan bahwa keputusan pendanaan, atau biasa kita sebut dengan
kebijakan hutang, mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Berlawanan dengan pendapat dari penelitian sebelumnya, penelitian
menurut D. G. Mayogi (2016) yang berjudul Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan
Dividen dan Kebijakan Utang Terhadap Nilai Perusahaan, dikemukakan bahwa
kebijakan hutang mempunyai pengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh ukuran
perusahaan, profitabilitas dan kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur. Penelitian ini berjudul “PENGARUH UKURAN
PERUSAHAAN (SIZE), PROFITABILITAS (Return on Assets) DAN
KEBIJAKAN HUTANG (Debt to Equity Ratio) TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDOESIA PERIODE 2013-2015”.

2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan sebelumnya, maka dapat
diidentifikasikan bahwa dalam beberapa penelitian sebelumnya menghasilkan
pendapat yang tidak konsisten pada indikator-indikator yang telah disebutkan di
atas. Sehingga perlu dilakukan penelitian kembali mengenai pengaruh ukuran
perusahaan, profitabilitas dan kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan.

3. Batasan Masalah

Ruang lingkup dari penelitian ini dibatasi, karena topik pembahasan yang luas
dan terbatasnya waktu penelitian. Batasan dalam pengukuran nilai perusahaan
menggunakan Price to Book Value (PBV). Variabel independen yang digunakan
meliputi Ukuran Perusahaan (log natural total asset), Profitabilitas (Return of
Assets / ROA) dan Kebijakan Hutang (Debt to Equity Ratio / DER). Data sekunder
yang berupa laporan keuangan dari perusahaan manufaktur, yang sudah terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2015.
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4. Rumusan Masalah

Berdasarkan pada identifikasi masalah yang telah dibahas di atas, maka

perumusan masalah dalam penelitian ini adalah:

a)

b)

c)

Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
manufaktur?
Apakah profitabilitas (ROA) berpengaruh terhadap nilai perusahaan
manufaktur?
Apakah kebijakan hutang (DER) berpengaruh terhadap nilai perusahaan

manufaktur?

B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan

Berdasarkan rumusan masalah di atas, tujuan penelitian ini adalah:

a)

b)

Untuk mengetahui apakah ukuran perusahaan mempunyai pengaruh
terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar Bursa Efek Indonesia
periode 2013-2015.

Untuk mengetahui apakah profitabilitas mempunyai pengaruh terhadap
nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar Bursa Efek Indonesia periode
2013-2015.

Untuk mengetahui apakah kebijakan hutang mempunyai pengaruh terhadap
nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar Bursa Efek Indonesia periode
2013-2015.

2. Manfaat Penelitian

Penelitian ini dapat digunakan oleh peneliti untuk mengetahui lebih dalam

mengenai pengaruh ukuran perusahaan, profitabilitas dan kebijakan hutang bagi

perusahaan manufaktur. Penelitian ini juga bisa dijadikan sebagai standar

perbandingan untuk penelitian-penelitian selanjutnya. Manfaat penelitian bagi

stakeholder perusahaan secara internal maupun eksternal adalah sebagai informasi

dalam pengambilan keputusan yang lebih bijak. Hasil dari penelitian ini juga

diharapkan dapat memberikan kontribusi secara positif bagi pemegang saham dan
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manajemen peusahaan dalam menganalisis suatu laporan keuangan perusahaan dan

mengukur tinggi rendahnya nilai perusahaan.
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