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ABSTRAK

Pengaruh Kemampulabaan, Tingkat Hutang dan Ukuran Perusahaan Terhadap
Nilai Perusahaan dengan Dampak Variabel Moderasi Nilai Tukar dengan
Kemampulabaan: Studi Empiris pada Perusahaan Non Keuangan yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Periode 2011 sampai dengan 2015

Tujuan   penelitian ini adalah   meneliti pengaruh Kemampulabaan, Tingkat
Hutang, Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Efek Moderasi Nilai
Tukar pada Perusahaan Non Keuangan pada Perusahaan Non Keuangan yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode 2011  sampai dengan  2015. Sampel yang
menggunakan  625 samples dari 125 perusahaan dengan jangka waktu 5 tahun dan
metode pengujian hipotesis yang digunakan adalah regresi data panel robust least
square dengan menggunakan Eviews 9.0. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara
parsial terdapat 3 variabel independen yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan
secara signifikan yaitu Kemampulabaan, Tingkat Hutang dan Ukuran Perusahaan.
Ditemukan juga hubungan moderasi antara nilai tukar dengan Profitabilitas dan
Nilai Perusahaan. Kemampulabaan, Tingkat Hutang, Ukuran Perusahaan dan Efek
Moderasi Nilai Tukar secara simultan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan dengan
Adjusted R-Squared 5%. Ini berarti sisanya 95% dapat dijelaskan oleh variabel lain
diluar penelitian ini.

The research objective was to examine the influence of Profitability, Leverage, Size to
Value of The Firm with moderating effect of Exchange Rate on all industrial sectors
except the financial sector company listed on Indonesian Stock Exchange in the period
2011 to 2015. This study used a sample of 625 samples from 125 companies with 5
years time period and methods of analysis is panel data regression analysis with
robust least square using Eviews 9.0. These results indicate there are three partially
independent variable   have a significant effect on the value of the firm those are
Profitabilty, Leverage and Size. It also found that moderating relation of the
exchange rate to the effect of Profitability with Value of the Firm.   Profitabilty,
Leverage, Size and Moderating effect exchange rate simultaneously affect the value of
the firm with Adjusted R-Squared 5%. This means the rest 95% can be explained by
other variables outside this research.

Keywords : profitability, leverage, firm size, exchange rate, value of the firm
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BAB I

PENDAHULUAN

Bab satu ini akan menguraikan mengenai keseluruhan gambaran dari penelitian

yang dilakukan. Pada bab ini terdapat latar belakang masalah yang merupakan

hasil observasi atau pengamatan dari fenomena-fenomena yang terjadi di

lapangan. Selain itu bab ini juga memaparkan rumusan masalah penelitian, tujuan

penelitian, manfaat penelitian, serta pembatasan masalah.

1.1 Latar Belakang Penelitian

Perekonomian global saat ini membuat setiap perusahaan bersaing secara

ketat. Persaingan membuat setiap perusahaan berupaya untuk meningkatkan

kinerjanya agar tujuan perusahaan tercapai. Setiap perusahaan terutama yang

berorientasi laba pada dasarnya bertujuan untuk memaksimumkan nilai saham

dalam perusahaan (Weston & Copeland, 1999 & Ross et al., 2009). Indikator nilai

perusahaan dapat direfleksikan dari saham tersebut dalam nilai pasarnya

(Fama,1992). Menurut Nyoman (2014), nilai perusahaan dapat tercermin dalam

harga saham perusahaan di bursa. Hal ini berarti nilai perusahaan yang tinggi akan

menunjukkan kemakmuran para pemegang saham. Menurut Damodaran (2006)
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nilai saham adalah salah satu yang cenderung diperdagangkan pada nilai terendah

dibandingkan harga  fundamentalnya  (deviden, pendapatan dan penjualan)  dan

oleh karna itu dianggap sebagai undervalued oleh investor. Investor beranggapan

bahwa pasar modal tidak selalu efisien dan oleh karena itu memungkinkan untuk

mengidentifikasi perusahaan yang diperdagangkan dengan kurang dari intrinsic

value (Damodaran, 2006).

Laporan keuangan merupakan informasi yang penting bagi para investor

untuk membuat keputusan saat berinvestasi. Salah satu cara untuk mengetahui

kondisi keuangan   perusahaan adalah   dengan menganalisa   rasio keuangan

(Higgins, 2006). Menurut Siallagan dan Machfoedz (2006)  rasio keuangan

berguna untuk menganalisa kesulitan keuangan, hasil operasi, keadaan keuangan

perusahaan saat ini dan kedepannya. Para calon investor akan menggunakan

kinerja keuangan perusahaan sebagai salah satu faktor pertimbangan dalam

berinvestasi. Investor akan melihat kinerja keuangan perusahaan dari segi

kemampuan memperoleh labaannya karena kestabilan harga saham sangat

tergantung dari tingkat keuntungan yang diperoleh dengan bagaimana perusahaan

menggunakan asset yang dimilikinya untuk memperoleh laba. Menurut Suharli

(2006) apabila kinerja perusahaan meningkat, maka nilai perusahaan juga akan

meningkat. Signaling theory menyatakan bahwa nilai perusahaan yang tinggi

berarti prospek perusahaan dimasa depan baik. Nilai perusahaan diyakini
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menggambarkan prospek perusahaan di masa yang akan datang yang dapat

mempengaruhi pandangan investor terhadap perusahaan. Kinerja perusahaan

sebagai barometer keberhasilan perusahaan dapat dilihat sebagai tolak ukur bagi

investor untuk menginvestasikan dananya (Elen et all.,2012). Kenaikan kinerja

perusahaan akan meningkatkan harga pasar saham, sehingga investor akan

menanggapi secara positif sebagai sinyal untuk menginvestasikan dana.

Ukuran suatu perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena

dianggap sebagai indikator yang menunjukkan kekuatan finansial perusahaan.

Menurut Rifqi (2015), perusahaan besar cenderung memiliki akses untuk

mendapatkan modal yang lebih mudah dibanding perusahaan kecil baik berupa

hutang maupun berupa saham karena perusahaan besar   memiliki reputasi yang

lebih baik dan biasanya memiliki jaminan atas pinjaman yang lebih besar

dibanding perusahaan kecil.

Myers dan Majluf (1984), menyatakan bahwa perusahaan cenderung

mempergunakan internal equity terlebih dahulu, dan apabila memerlukan external

financing, maka perusahaan akan mengeluarkan debt sebelum menggunakan

external equity. Hal ini sesuai dengan pecking order  theory menurut Myers

(1984). Salah satu pertimbangan investor dalam pengambilan keputusan investasi

adalah kebijakan hutang. Hutang merupakan  instrumen yang sensitif terhadap

nilai perusahaan. Investor beranggapan kebijakan hutang yang dilakukan
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manajemen akan berdampak pada tingkat return yang dihasilkan. Jumlah proporsi

hutang yang ideal dapat menaikkan harga saham namun pada titik tertentu

peningkatan hutang akan menurunkan nilai perusahaan. Investor beranggapan

semakin tinggi hutang semakin beresiko suatu investasi dan kebijakan hutang

yang dilakukan oleh manajemen akan mempengaruhi tingkat return yang akan

dihasilkan karena semakin tingginya beban bunga pinjaman.

Menurut Fama (1981) menyebutkan bahwa faktor ekonomi makro dapat

digunakan  untuk memprediksi pergerakan harga saham.  Menurut Rachmawati

(2002) faktor eksternal dapat memaksimalkan nilai perusahaan namun nilai

perusahaan dapat menurun juga karena faktor eksternal tersebut. Banyak peneliti

percaya bahwa beberapa variabel ekonomi makro, seperti suku bunga yang tinggi

(Charitou et al, 2004), laju inflasi yang tinggi (Pareira, 2010) dan fluktuasi nilai

tukar yang tinggi (Rachmawati, 2012) menyebabkan perusahaan mengalami

kesulitan keuangan yang   dapat menurunkan kinerja keuangan sehingga

berdampak pada turunnya nilai perusahaan.

Nilai tukar merupakan harga dari mata uang domestik dalam mata uang

asing.  Nilai tukar rupiah memiliki pengaruh utama terhadap  perusahaan yang

memiliki transaksi dengan pihak luar negeri. Menurut Darminto (2010) depresi

rupiah akan menyebabkan kenaikan biaya produksi yang akan berdampak pada

penurunan kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Apabila kenaikan biaya
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tidak diikuti oleh peningkatan penjualan  maka akan meningkatkan risiko finansial

perusahaan. Tidak stabilnya kondisi ekonomi makro akan berdampak buruk pada

kinerja keuangan perusahaan.

Berdasarkan pra penelitian yang telah dilakukan peneliti, berikut ini

merupakan gambaran fenomena kemampulabaan, tingkat hutang, ukuran

perusahaan, nilai tukar rupiah terhadap dollar dan nilai perusahaan.

Gambar 1.1 Trend Rata-Rata Nilai Perusahaan periode 2011 – 2015

Sumber: www.idx.co.id dan www.bi.go.id (Diolah penulis dengan excel, 2017)

Pada gambar 1.1 tersebut dapat dilihat kecenderungan nilai perusahaan yang

diproksikan dengan price to book value dari tahun 2011-2015. Pada tahun 2011

ke tahun 2012 pada gambar 1.1 rata-rata nilai perusahaan mengalami kenaikan

dari   1.6060   menjadi   1.8281,   selanjutnya di tahun 2013 nilai perusahaan

mengalami penurunan dari 1.8281 menjadi 1.6281 sedangkan di tahun 2014 nilai
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perusahaan mengalami kenaikan menjadi 1.7092 dan nilai perusahaan mengalami

penurunan lagi di tahun 2015 dari 1.7092  menjadi 1.2999

Gambar 1.2 Trend Rata-Rata Kemampulabaan periode 2011 – 2015

Sumber: Diolah penulis dengan excel, 2017

Pada gambar 1.2 dapat dilihat trend rata-rata kemampulabaan bahwa dari

tahun 2011 ke tahun 2012 mengalami penurunan dari 0.0826 menjadi 0.0719

kemudian di tahun 2013 rata-rata kemampulabaan mengalami penurunan kembali

menjadi 0.0538 dari 0.0719 dan  rata-rata kemampulabaan turun ditahun 2014

menjadi 0.0515 dan selanjutnya rata-rata kemampulabaan mengalami kenaikan di

tahun 2015 menjadi 0.1120. Dari trend ini terlihat bahwa kenaikan dan penurunan

profitabiliatas dari tahun 2011 sampai 2015 tidak searah dengan kenaikan dan

penurunan price to book value dari tahun 2011 sampai 2015.

Penelitian yang dilakukan Sujoko dan Ugy Soebiantoro (2007)
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menunjukkan bahwa kemampulabaan memiliki hubungan yang positif dan

signifikan terhadap nilai perusahaan (value of firm). Sedangkan menurut Suranta

dan pratana (2004) dalam Bambang et al (2012) kemampulabaan berpengaruh

negatif dan signifikan terhadap firm value.

Gambar 1.3 Trend Rata-Rata Tingkat Hutang periode 2011 – 2015

Sumber: www.idx.co.id dan www.bi.go.id (Diolah penulis dengan excel, 2017)

Hasil pengamatan yang dilakukan mengenai hubungan antara tingkat hutang

dengan nilai perusahaan yang diproksikan dengan debt to total asset dan price to

book value dapat dilihat dari gambar 1.3. Pada gambar 1.3 mengenai Trend Rata-

Rata Tingkat Hutang, kita dapat melihat bahwa tingkat hutang dari tahun 2011 ke

tahun 2012 tingkat hutang mengalami kenaikan dari 0.4678 menjadi 0.4731,

kemudian di tahun 2012 ke tahun 2013 tingkat hutang mengalami kenaikan dari
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0.4731 menjadi 0.4905 kemudian tingkat hutang naik dari 0.4905 menjadi 0,4962

pada tahun 2014 dan tingkat hutang mengalami peningkatan dari 0,4962 menjadi

0.5097 di tahun 2015. Dari trend ini terlihat bahwa kenaikan tingkat hutang dari

tahun 2011 sampai 2015 tidak berhubungan terbalik dengan kenaikan dan

penurunan price to book value dari tahun 2011 sampai 2015.

Penelitian yang dilakukan Li-Ju Chen dan Shun-Yu Chen (2011)

menunjukkan bahwa tingkat hutang memiliki hubungan yang  negatif dan

signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan penelitian yang dilakukan Hamid

Moridipour dan Zahra Farrahipour (2013) menunjukkan bahwa tingkat hutang

memiliki hubungan yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Gambar 1.4 Trend Rata-Rata Ukuran Perusahaan periode 2011 – 2015

Sumber: www.idx.co.id dan www.bi.go.id (Diolah penulis dengan excel, 2017)
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Berdasarkan Gambar 1.4 dapat dilihat bahwa grafik nilai rata-rata untuk

ukuran perusahaan yang menggunakan proksi total asset perusahaan cenderung

mengalami peningkatan setiap tahunnya. Pada tahun 2011 ke  tahun 2012 di

gambar 1.4, rata-rata ukuran perusahaan mengalami peningkatan dari 3.2618

menjadi 3.3314, kemudian di tahun 2013 ukuran perusahaan mengalami kenaikan

dari 3.3314 menjadi 3.4389 kemudian dari 2013 ke tahun 2014 ukuran perusahaan

mengalami kenaikan dari 3.4389 ke 3.4825 sedangkan di tahun 2014 ke tahun

2015 nilai rata-rata ukuran perusahaan mengalami peningkatan menjadi 3.5233.

Dari trend ini terlihat bahwa kenaikan ukuran perusahaan dari tahun 2011 sampai

2015 tidak searah dengan kenaikan dan penurunan price to book value dari tahun

2011 sampai 2015.

Penelitian yang dilakukan Ni Nyoman GM (2014) menunjukkan bahwa

ukuran memiliki hubungan yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Sedangkan penelitian yang  dilakukan Siallagan dan Machfoedz (2006) dalam

Rifqi Faisal Hargiansyah (2015) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan

mempunyai hubungan yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Gambar 1.5 Trend Rata-Rata Nilai Tukar Rupiah terhadap Dollar periode

2011 – 2015

Sumber: www.idx.co.id dan www.bi.go.id (Diolah penulis dengan excel, 2017)

Pada gambar 1.5 dapat dilihat pula bahwa nilai tukar dari tahun 2011 sampai

tahun 2015 mengalami kenaikan secara keseluruhan. Pada tahun 2011 ke tahun

2012 pada gambar 1.5 rata – rata nilai tukar mengalami kenaikan dari 9.068 ke

9.670 naik sebesar 602, dari tahun 2012 ke tahun 2013 nilai tukar mengalami

kenaikan menjadi 12.189 sebesar 2.519 kemudian nilai tukar naik sebesar 251 di

tahun 2014 menjadi 12.440 selanjutnya naik sebesar 1.355 di tahun 2015 menjadi

13.795. Dari trend ini terlihat bahwa kenaikan nilai tukar dari tahun 2011 sampai

2015 tidak berhubungan terbalik dengan kenaikan dan penurunan price to book

value dari tahun 2011 sampai 2015.

Penelitian yang dilakukan Mudji Utami dan Mudjilah Rahayu (2003)
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menunjukkan bahwa nilai tukar memiliki hubungan yang positif terhadap nilai

perusahaan sedangkan penelitian yang dilakukan Suardani (2009) menunjukkan

bahwa nilai tukar memiliki hubungan yang negatif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penalaran dan hasil temuan para peneliti diatas maka dapat

disimpulkan bahwa faktor eksternal khususnya nilai tukar memoderasi pengaruh

hubungan antara kemampulabaan terhadap nilai perusahaan.

Gambar 1.6 Trend Rata-Rata Kemampulabaan, Tingkat Hutang, Nilai

Perusahaan, Nilai Tukar Rupiah terhadap Dollar dan Nilai Perusahaan

periode 2011 - 2015

Sumber: www.idx.co.id dan www.bi.go.id (Diolah penulis dengan excel, 2017)

Apabila dihubungkan antara variabel independen dengan variabel dependen

maka kemampulabaan memiliki hubungan yang positif dengan nilai saham
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sedangkan tingkat hutang, ukuran perusahaan, dan nilai tukar rupiah terhadap

dollar memiliki hubungan yang negatif dengan nilai perusahaan. Pada grafik ini

dapat terlihat fenomena yang terjadi yang dibahas oleh peneliti. Penelitian ini

menggunakan variabel independen sebagai berikut: return on asset (ROA), tingkat

hutang (DAR) dan ukuran perusahaan. Sedangkan nilai tukar  rupiah terhadap

dollar sebagai variabel moderating. Variabel dependen adalah nilai perusahaan.

Berdasarkan pengungkapan diatas, maka penulis termotivasi untuk

mengangkat topik mengenai nilai perusahaan dengan judul penelitian

“PENGARUH KEMAMPULABAAN, TINGKAT HUTANG DAN UKURAN

PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN DAMPAK

VARIABEL MODERASI NILAI TUKAR DENGAN KEMAMPULABAAN:

STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN NON KEUANGAN YANG

TERDAFTAR DI BURSA EFEK  INDONESIA PERIODE 2011 SAMPAI

DENGAN 2015”.

1.2 Identifikasi Masalah

Berdasarkan uraian pada latar belakang penelitian, dapat disimpulkan

bahwa penelitian ini didasarkan pada evaluasi faktor-faktor berikut:

kemampulabaan, tingkat hutang, ukuran perusahaan, nilai tukar dan nilai

perusahaan terhadap perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia pada periode 2011 sampai dengan 2015 (untuk semua sektor kecuali

sektor keuangan/finance).

Kemampulabaan yang  tinggi memberikan positive signaling,

meningkatnya nilai perusahaan melalui peningkatan permintaan atas saham

perusahaan, tetapi pada gambar 1.1 dan gambar 1.2 dapat terlihat bahwa

kemampulabaan dan nilai perusahaan tidak berbanding  lurus. Berdasarkan

pecking order theory, investor cenderung lebih berhati-hati dalam menanamkan

modalnya pada perusahaan yang memiliki tingkat hutang yang tinggi sehingga

nilai perusahaan cenderung turun bagi perusahaan dengan tingkat hutang yang

tinggi, namun pada gambar 1.1 dan 1.3 dapat dilihat bahwa nilai perusahaan yang

diukur dengan price to book value dari tahun 2011 sampai tahun 2015 mengalami

naik turun sedangkan tingkat hutang mengalami kenaikan dari tahun 2011 sampai

2015. Ukuran perusahaan yang tinggi akan membuat investor lebih menaruh

perhatiannya karena kemudahan akses perusahaan tersebut ke pasar modal

sehingga kenaikan ukuran perusahaan akan memberikan sinyal atas meningkatkan

nilai perusahaan, tetapi  pada gambar 1.1 dan 1.4 dapat dilihat bahwa ukuran

perusahaan yang diproksikan dengan total asset mengalami kenaikan dari tahun

2011 sampai 2015 sedangkan nilai perusahaan mengalami naik turun. Ini berarti

bahwa  nilai perusahaan dengan ukuran perusahaan tidak berbanding lurus.

Terakhir adalah kondisi makro ekonomi yang diwakili oleh nilai tukar rupiah
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terhadap dollar, depresi rupiah akan menyebabkan kenaikan biaya produksi yang

akan berdampak pada penurunan kemampulabaan perusahaan yang merupakan

sinyal negatif bagi investor untuk menanamkan modalnya karena berujung pada

penurunan nilai perusahaan tetapi pada gambar 1.1 dan 1.5 dapat dilihat bahwa

nilai tukar mengalami kenaikan dari tahun 2011 sampai 2015 sedangkan nilai

perusahaan mengalami naik turun. Ini berarti bahwa nilai perusahaan dengan nilai

tukar tidak berbanding terbalik.

1.3 Pembatasan Masalah

Agar penelitian ini dapat memberikan hasil yang maksimal, serta untuk

mengurangi bias akibat luasnya bidang penelitian, maka perlu dilakukan

pembatasan masalah yaitu subjek pada penelitian ini adalah laporan keuangan

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari semua sektor (kecuali

sektor keuangan/financial) pada periode 2011 sampai dengan 2015. Peneliti

menggunakan rumus Slovin dengan tingkat keyakinan 95% terhadap  populasi

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada seluruh sektor kecuali

sektor keuangan/financial sebagai metoda penentuan sampel. Ruang lingkup pada

penelitian ini meliputi pengaruh rasio rasio keuangan tertentu dan kondisi makro

ekonomi terhadap nilai perusahaan. Rasio keuangan tertentu terdiri dari return on

asset (ROA) mewakili kemampulabaan, debt to asset ratio (DAR) mewakili
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tingkat hutang dan Log Total Asset mewakili ukuran perusahaan. Kondisi makro

ekonomi diwakili oleh nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat. Nilai

perusahaan diwakili dengan price to book value.

Seluruh kondisi keuangan diatas mengambil data sekunder di Bursa Efek

Indonesia, sedangkan nilai tukar rupiah terhadap dollar mengambil data dari Bank

Indonesia yaitu kurs tengah pada akhir tahun dengan pertimbangan kecukupan

data yang tersedia.

1.4 Rumusan Masalah

Dengan dilatarbelakangi dengan kondisi-kondisi yang diuraikan diatas

maka dapat dirumuskan permasalahan dalam penelitian ini adalah:

1. Apakah kemampulabaan (ROA) memiliki pengaruh positif terhadap nilai

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2011 – 2015.

2. Apakah tingkat hutang (DAR) memiliki pengaruh negatif terhadap nilai

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2011 – 2015.

3. Apakah ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap nilai

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2011 – 2015.
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4. Apakah nilai tukar rupiah terhadap dollar memoderasi hubungan antara

kemampulabaan (ROA) terhadap nilai perusahaan non keuangan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011 – 2015.

1.5 Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan dilakukannya penelitian ini adalah untuk memperoleh jawaban

dari  rumusan masalah yang  telah dipaparkan sebelumnya. Dengan demikian,

maka penjabaran tujuan penelitan secara detail adalah sebagai berikut:

1. Untuk menguji besaran pengaruh kemampulabaan (ROA) terhadap nilai

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Untuk  menguji  besaran pengaruh tingkat  hutang (DAR) terhadap nilai

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. Untuk menguji besaran pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4. Untuk menguji besaran pengaruh nilai tukar yang memoderasi hubungan

antara kemampulabaan (ROA) terhadap nilai perusahaan non keuangan

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Adapun penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain:

1. Memperkuat hasil penelitian yang pernah dilakukan oleh peneliti terdahulu

dan memperluas penggeneralisasiian temuan penelitian.
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2. Bagi para peneliti khususnya dibidang akuntansi, untuk sebagai inspirasi

bahwa laporan  keuangan yang berisikan mengenai  informasi akuntansi

berguna untuk menghitung kondisi dan rasio keuangan sehingga kinerja

perusahaan dapat terdeteksi, yang pada akhirnya akan mempengaruhi nilai

perusahaan.

3. Bagi manajemen perusahaan dapat memberikan pemahaman kepada para

manajer mengenai pengelolaan keuangan yang baik sehingga dapat

meningkatkan nilai perusahaan.

4. Bagi pihak eksternal perusahaan terutama investor dapat dijadikan sebagai

bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan berinvestasi dengan

memberikan informasi tentang faktor-faktor yang mempengaruhi nilai

perusahaan.
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