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ABSTRAK

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap keberhasilan suatu perusahaan
yang tercermin dari harga saham. Harga saham yang tinggi dinilai investor sebagai
tingkat pencapaian yang baik sehingga investor bersedia menanamkan modalnya kepada
perusahaan (Fithrishiyam dan Willy, 2018). Semakin tinggi harga saham maka akan
semakin tinggi pula nilai perusahaan. Perusahaan yang memiliki Kinerja baik dalam
menaikan nilai perusahaanya akan mendorong investor tertarik untuk menginvestasikan
dananya. Kemampuan perusahaan dalam menyakinkan investor bahwa perusahaan yang
telah berjalan memiliki prospek yang baik dengan melihat nilai perusahaan yang
merupakan ukuran kinerja perusahaan yang dilihat melalui harga saham. Pemicu
kenaikan harga saham ialah profit perusahaan, dengan adanya profit yang tinggi
kesejahteraan para pemegang saham akan terjamin. Hasil dari penelitian ini adalah
Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini
menjelaskan bahwa perusahaan yang memiliki keuntungan yang besar, sehingga para
investor lebih mempercayakan dana yang dimilikinya pada perusahaan yang memiliki
kondisi keuangan yang baik, Leverage berpengaruh negative signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini disebabkan karena penggunaan utang yang tinggi, dapat menunjukan
bahwa perusahaan berskala besar, Ukuran perusahaan yang diukur dengan total asset
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan consumer good
(barang konsumsi) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019. Artinya bahwa
peningkatan ukuran perusahaan akan mengakibatkan peningkatan nilai perusahaan.

Kata Kunci: BEI, Leverage, Nilai Perusahaan, Perusahaan Manufaktur, Profitabilitas,
Ukuran Perusahaan.

1. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang
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Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap keberhasilan suatu perusahaan
yang tercermin dari harga saham. Harga saham yang tinggi dinilai investor sebagai
tingkat pencapaian yang baik sehingga investor bersedia menanamkan modalnya kepada
perusahaan (Fithrishiyam dan Willy, 2018). Semakin tinggi harga saham maka akan
semakin tinggi pula nilai perusahaan. Harga saham yang tinggi meningkatkan
kepercayaan pasar terhadap kinerja perusahaan dan prospek perusahaan di masa
mendatang (Rahayu dan Sari, 2018). Semakin tinggi nilai perusahaan, maka akan diikuti
oleh kesejahteraan para pemilik, sehingga akan membuat para investor tertarik untuk
menginvestasikan modalnya kepada perusahaan. Investor biasanya menginvestasikan
dananya untuk mendapatkan keuntungan. Investor akan memilih perusahaan-perusahaan
yang memiliki nilai perusahaan yang tinggi, yang memiliki kemampuan untuk
memperoleh laba.

Perkembangan bisnis di Indonesia dapat dilihat dari semakin banyaknya perusahaan yang
bersaing dengan melihatkan keunggulan kompetitif yang baik. Sehingga dinamika bisnis
berubah-ubah karena banyaknya kompetitor-kompetitor bisnis yang muncul. Dinamika
bisnis yang berubah-ubah tersebut menyebabkan banyak perusahaan membutuhkan
modal lebih agar dapat mengembangkan usahanya agar mampu bertahan hidup. Sumber
pendanaan dapat diperoleh tidak hanya dari owner (ekuitas), namum juga dari non-owner
(liabilitas) sehingga kegiatan operasional perusahaan berjalan dengan baik.

Perusahaan yang memiliki kinerja baik dalam menaikan nilai perusahaanya akan
mendorong investor tertarik untuk menginvestasikan dananya. Kemampuan perusahaan
dalam menyakinkan investor bahwa perusahaan yang telah berjalan memiliki prospek
yang baik dengan melihat nilai perusahaan yang merupakan ukuran Kinerja perusahaan
yang dilihat melalui harga saham. Pemicu kenaikan harga saham ialah profit perusahaan,
dengan adanya profit yang tinggi kesejahteraan para pemegang saham akan terjamin.
Dengan begitu investor akan tertarik untuk menginvestasikan dananya pada perusahaan
sehingga harga saham akan ikut naik. Menurut Cecilia, Rambem et al (2015) nilai
perusahaan merupakan konsep penting bagi investor karena merupakan indikator bagi
pasar untuk menilai perusahaan secara keseluruhan.

Pada keyataannya masih banyak perusahaan yang memiliki nilai perusahaan yang rendah.
Contohnya pada PT. Bakrie & Brother Tbk (BNBR), saham diperusahaan ini menjadi
saham dengan imbalan negatif ditahun 2018. Kerugian investasi saham BNBR mencapai
79,2%. Pada kuartal-1 2018, perusahaan mengalami kerugian bersih sebesar Rp. 336,71
miliar. Harga saham BNBR turun disebabkan karena investor menilai kinerja keuangan
perusahaan ini buruk. Selain itu, total hutang perusahaan juga naik (Kevin,2018).
Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu profitabilitas,
leverage, dan penilaian pasar. Profitabilitas menurut Kusuma dalam Rahmawati et al.
(2015) adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba melalui operasional
usahanya dengan menggunakan dana aset yang dimiliki oleh perusahaan. Laba yang
tinggi dapat menarik investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan, karena
salah satu alasan investor menanamkan modal adalah mendapatkan return dari
perusahaan. Jika tingkat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba tinggi maka
investor akan mendapatkan return yang tinggi. Maka perusahaan bisa dikatakan mampu
mensejahterakan para pemegang saham, dengan begitu investor akan tertarik untuk
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membeli saham perusahaan. Apabila banyak investor yang tertarik membeli saham
perusahaan, maka permintaan akan saham meningkat, sehingga membuat harga pasar
saham perusahaan juga meningkat. Hal ini dapat menyebabkan meningkatnya nilai
perusahaan yang diukur dengan Price Book Value (PBV). Faktor-faktor yang
mempengaruhi profitabilitas diantaranya adalah struktur modal dan ukuran perusahaan.
Kesalahan dalam menentukan struktur modal akan mempunyai dampak yang luas
terutama dengan besarnya utang maka beban harus tetap ditanggung oleh perusahaan,
semakin besar bearti pula akan meningkatkan resiko finansial yaitu resiko tidak dapat
membayar angsuran-angsuran utang bagi perusahaan (Syakieb Arsalan,2016)

Leverage merupakan pendanaan menggunakan hutang jangka panjang. Leverage
mengacu pada kemampuan perusahaan dalam menutupi kewajiban jangka panjangnya.
Leverage yang tinggi akan menyebabkan hutang diperusahaan tinggi. Perusahaan harus
mampu mengelola hutangnya dengan baik. Manajer yang termotivasi untuk melunasi
hutang akan berupaya untuk meningkatkan penjualan sehingga dapat menutupi hutang
yang ada dan laba yang didapatkan juga dapat meningkat. Hal ini merupakan sinyal
positif dari perusahaan yang dapat menarik para investor karena perusahaan mampu
mengelola hutangnya dengan baik. Permintaan diperusahaan akan meningkat yang
mengakibatkan harga pasar saham ikut meningkat pula sehingga akan meningkatkan nilai
perusahaan.

Ukuran perusahaan merupakan gambaran besar kecilnya suatu perusahaan. Besar
kecilnya suatu perusahaan dapat dilihat dari total aset dan jumlah penjualan. Perusahaan
yang memiliki total aset besar menunjukan bahwa perusahaan tersebut telah mencapai
tahap kedewasaan dimana dalam tahap ini arus kas perusahaan sudah positif dan
dianggap memiliki prospek yang baik dalam jangka waktu yang relatif lama (Lumoly et
al., 2018). Besar kecilnya ukuran perusahaan akan berpengaruh terhadap struktur modal
dengan didasarkan pada keyataan bahwa semakin besar suatu perusahaan mempunyai
tingkat pertumbuhan penjualan yang tingggi sehingga perusahaan tersebut akan lebih
berani mengeluarkan saham baru dan kecenderungan untuk menggunakan jumlah
pinjaman juga semakin besar pula (Nuryaman,Harnovinsyah, dan Fajrika Dewa, 2012).
Aset yang besar akan membuat perusahaan lebih stabil dari perusahaan kecil. Perusahaan
yang memiliki aset yang besar memiliki tingkat produksi yang tinggi, maka penjualan
diperusahaan tersebut juga akan tinggi. Penjualan yang tinggi akan menyebabkan laba
yang tinggi pula. Laba yang tinggi akan membuat investor senang karena dividen yang
diterima akan tinggi. Sehingga dapat menarik para investor untuk menanamkan modalnya
di perusahaan yang nantinya akan mengakibatkan harga pasar saham tinggi yang akan
meningkatkan nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Novan dan Lestari (2016), Lumoly et al. (2018), Siahaan
et al. (2016) menyatakan, bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Namun penelitian yang dilakukan oleh Rahayu dan Sari (2018) menyimpulkan, bahwa
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, Suryana dan Rahayu (2018)
juga menyatakan profitabiltas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Suryana dan Rahayu (2018), Rahayu dan Sari (2018), Novari dan Lestari (2016) memiliki
hasil penelitian bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, tetapi
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penelitiannya yang akan dilakukan oleh Lumoly et al. (2018) ukuran perusahaan tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Rahayu dan
Sari (2018) dan Siahaan et al.(2016) menyatakan, bahwa leverage tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini terinspirasi dari perbedaan hasil penelitian yang dikemukakan diatas.
Penelitian ini menggunakan objek pada perusahaan manufaktur. Perusahaan manufaktur
merupakan perusahaan industri yang memegang peran penting bagi pertumbuhan
perekonomian di Indonesia. Dimana pada tahun 2018 manufaktur menjadi penopang
perekonimian nasional, dengan pertumbuhan 4,25%, serta memberikan kontribusi sebesar
19,82% terhadap produk domestik bruto (PDB) (Cahyoputra, 2019). Hal ini dapat
menarik minat para investor untuk menanamkan modal pada perusahaan manufaktur.

1.2 Identifikasi Masalah

1. Apakah profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan dan nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI?

3. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI?

4. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI?

1.3 Perumusan Masalah

1. Bagaimana profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan dan nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?

2. Bagaimana profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI

3. Bagaimana leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI?

4. Bagaimana ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?

2. TINJAUAN PUSTAKA

2.1Pembahasan Teori Hasil Penelitian yang Relevan

Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya perusahaan
untuk menghasilkan laba bagi investor. Profitabilitas dianggap penting karena
profitabilitas sebagai indikator dalam mengukur Kkinerja keuangan suatu perusahaan
sehingga dapat dijadikan acuan untuk menilai perusahaan (Sastrawan,2016 dalam Dea
Putri Ayu dan A.A. Gede Suarjaya, 2017).

ROA = Laba sebelum bunga dan pajak
Total Aset
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Leverage

Menurut Riyanto (2001) dalam Erna Lisa dan Dedi Rossidi Sutama (2018)

Leverage adalah penggunaan aktiva atau dana dimana untuk menggunakannya
perusahaaan harus membayar biaya tetap

Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan
dibiayai oleh utang. Penentuan sumber dana merupakan tanggung jawab manajer
keuangan, karena perolehan sumber dana tersebut digunakan untuk mendanai investasi
yang direncanakan oleh perusahaan. Oleh karena itu, manajer harus akurat dalam
mempertimbangkan keuntungan dan resiko yang dihadapi untuk menentukan sumber
dana yang akan digunakan. Keputusaan pendanaan ini berasal dari dua yaitu hutang dan
modal sendiri (Hidayat, 2018).

Debt to Equity Ratio = Total Utang ( Debt)
Total Ekuitas

Ukuran Perusahaan

Menurut Bambang Riyanto (2001: 299) :

“Ukuran perusahaan (Firm Size) menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang
ditunjukan pada total aktiva, jumlah penjualan dan rata-rata penjualan.”

Menurut Brigham dan Houston (2006: 25) ukuran perusahaan adalah :

“Rata- rata total penjualan bersih untuk tahun yang bersangkutan sampai beberapa tahun
kemudian.”

Ukuran perusahaan adalah “rata-rata total penjualan bersih untuk tahun yang
bersangkutan sampai beberapa tahun. Dalam hal ini penjualan lebih besar dari pada biaya
variabel, dan biaya tetap, maka akan diperoleh jumlah pendapatan sebelum pajak.
Sebaliknya jika penjualan lebih kecil dari pada biaya variabel dan biaya tetap maka
perusahaan akan menderita kerugian” (Brighman and Houston 2001) dalam A.Kadim &
Nardi Sunardi 2019. Keadaan yang dikehendaki oleh perusahaan adalah perolehan laba
bersih sesudah pajak karena bersifat menambah modal sendiri. Laba operasi ini dapat
diperoleh jika jumlah penjualan lebih besar dari pada jumlah biaya variabel dan biaya
tetap. Agar laba bersih yang diperoleh memiliki jumlah yang dikehendaki maka pihak
manajemen akan melakukan perencanaan penjualan yang dikehendaki maka pihak
manajemen akan melakukan perencanaan penjualan secara seksama, serta dilakukan
pengendalian yang tetap , guna mencapai jumlah penjualan yang dikehendaki. Manfaat
pengendalian manajemen adalah untuk menjamin bahwa organisasi telah melaksanakan
strategi usahanya dengan efektif dan efesien. Dalam aspek financial, penjualan dapat
dilihat dari sisi perencanaan dan sisi realisasi yang diukur dalam satuan rupiah. Dalam
sisi perencanaan, penjualan direlfeksikan dalam bentuk target yang diharapkan dapat
direalisir oleh perusahaan. Perusahaan yang dengan ukuran lebih besar memiliki akses
lebih besar untuk mendapatkan sumber pendanaan dari berbagai sumber, sehingga untuk
memperoleh pinjaman dari kreditur pun akan lebih mudah karena perusahaan dengan
ukuran besar untuk memenangkan persaingan atau bertahan dalam industri. Pada sisi lain,
perusahaan dengan skala kecil lebih fleksibel dalam menghadapi ketidakpastian, karena
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perusahaan kecil lebih cepat bereaksi terhadap perubahan yang mendadak. Oleh karena
itu, memungkinkan perusahaan besar tingkat leveragenya akan lebih besar dari
perusahaan yang berukuran kecil (Sunardi L.H., 2017)

Ukuran perusahaan = Ln (Total Aset)

Nilai perusahaan
Pengertian nilai perusahaan menurut Brigham dan Houston (2010: 32) adalah sebagai
berikut:
“Nilai perusahaan adalah pemaksimalan kekayaan pemangku kepentingan yang bearti
memaksimalkan harga saham biasa perusahaan.
Menurut Keown et.al, (2010: 35) :
“Nilai perusahaan adalah nilai pasar dari hutang dan ekuitas perusahaan”
Menurut Suhardi (2006) dalam Rasyid dan Yuliandhari (2018), menjelaskan bahwa salah
satu hal yang dipertimbangkan oleh investor dalam melakukan investasi adalah nilai
perusahaan dimana investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang tercermin
pada harga saham. Semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi nilai perusahaan
(Rasyid & Yuliandhari, 2018). Nilai perusahaan juga dapat menunjukan nilai aset yang
dimiliki perusahaan seperti surat-surat berharga. Saham merupakan salah satu aset
berharga yang dikeluarkan oleh perusahaan (Martono & Harjito, 2003: 13). Dalam
penelitian ini perusahaan menggunakan pendekatan harga saham dengan rumus
Tobins’Q. Menurut Weton & Copelan (2008: 244), pengukuran nilai perusahaan dengan
menggunakan rasio Tobins’Q adalah dengan membandingkan nilai pasar perusahaan
yang terdaftar di pasar keuangan dengan nilai penggantian aset perusahaan.
Tobins’Q memasukan semua unsur utang dan modal saham perusahaan, tidak hanya
saham biasa saja dan tidak hanya ekuitas perusahaan yang dimasukan namun seluruh aset
perusahaan. Dengan memasukan seluruh aset perusahaan bearti perusahaan tidak hanya
terfokus pada satu tipe investor saja yaitu investor dalam bentuk saham namum juga
untuk kreditur karena sumber pembiayaan operasional perusahaan bukan hanya dari
ekuitasnya saja tetapi juga dari pinjaman yang diberikan oleh kreditur.

Tobins’Q = EMV + DEBT

TA

2.2 Kerangka Pemikiran

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas atau laba merupakan pelaporan dikurangi beban dan kerugian selama
periode pelaporan. Analisis mengenai profitabilitas sangat penting bagi kreditor dan
investor ekuitas. Bagi kreditor, laba merupakan sumber pembayaran bunga dan pokok
pinjaman. Sedangkan bagi investor ekuitas, laba merupakan salah satu faktor penentu
perubahan nilai efek. Hal yang terpenting bagi perusahaan adalah bagaimana laba
tersebut bisa memaksimalkan pemegang saham bukan seberapa besar laba yang
dihasilkan oleh perusahaan. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk
memperoleh laba atau ukuran efektifitas pengelolaan manajemen perusahaan
(Wiagustini, 2010:76).
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Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Leverage dapat dipahami sebagai penaksir dari resiko yang melekat pada suatu
perusahaan. Artinya yang semakin besar menunjukan resiko investasi yang semakin besar
pula. Perusahaan dengan rasio leverage yang rendah memiliki resiko leverage yang lebih
kecil. Dengan tingginya rasio leverage menunjukan bahwa perusahaan tidak solvable,
artinya total hutangnya lebih besar dibandingkan dengan total asetnya (Van Horne,
1997). Karena leverage merupakan rasio yang menghitung seberapa jauh dana yang
disediakan oleh kreditur, juga sebagai rasio yang membandingkan total hutang terhadap
keseluruhan aktiva suatu perusahaan, maka apabila investor melihat sebuah perusahaan
dengan asset yang tinggi namun resiko leverage nya juga tinggi, maka akan berpikir dua
kali untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Karena dikhawatirkan asset tinggi
tersebut di dapat dari hutang yang akan meningkatkan resiko investasi apabila perusahaan
tidak dapat melunasi kewajibannya tepat waktu.

Pengaruh Ukuran Perusahaan Dengan Nilai Perusahaan

Besar kecilnya perusahaan dilihat dari besarnya nilai ekuitas, nilai total penjualan, atau
nilai total aktiva. Semakin besar ukuran perusahaan, maka ada kecenderungan lebih
banyak investor yang menaruh perhatian pada perusahaan tersebut, sehingga akan
meningkatkan nilai perusahaan dimata investor. Hal ini disebabkan karena perusahaan
yang besar cenderung memiliki kondisi yang lebih stabil (Riyanto 2001;313). Selain itu
ukuran perusahaan yang besar dapat mencerminkan bahwa perusahaan tersebut telah
mencapai kemampuan dan mempunyai komitmen yang tinggi untuk terus memperbaiki
kinerjanya, sehingga banyak investor yang ingin memiliki sahamnya dan bersedia
membayar lebih mahal untuk mendapatkan sahamnya karena percaya akan mendapatkan
pengembalian yang menguntungkan dari perusahaan tersebut (Dewi dan Wirajaya, 2013)
dalam Anonk (2019)

Profitabilitas

(X1)
Leverage Nilai
(X2) Perusahaan

(Y)

Ukuran Perusahaan
(X3)

Gambar Kerangka Pemikiran
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2.3 Hipotesis

Berdasarkan rumusan masalah, tujuan penelitian, tinjauan pustaka, dan paradigma

penelitian yang telah diutarakan diatas, maka hipotesis penelitian ini adalah:

H1: Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

H2: Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

H3: Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. METODE PENELITIAN

3.1 Metodologi Penelitian

Dalam penelitian ini penulis menggunakan jenis penelitian kuantitatif. Penelitian
kuantitatif adalah metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivism,
digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu dengan tujuan untuk
menguji hipotesis yang telah ditetapkan. Disebut kuantitatif karena data penelitian
berhubungan dengan angka-angka dan analisis menggunakan statistik (Sugiyono,
2012:13). Penelitian ini terdiri atas empat variabel, yaitu profitabilitas, leverage dan
ukuran perusahaan sebagai variabel independen dan nilai perusahaa sebagai variabel
dependen.

Unit Analisis

Unit analisis berkaitan dengan masalah populasi dan sampel. Unit analisis merupakan
satuan tertentu yang diperhitungkan sebagai subjek penelitian (Arikunto, 2013:187). Unit
analisis juga disebut subjek atau objek penelitian dimana unit analisis merupakan sumber
informasi mengenai variabel yang akan diolah dalam penelitian. Unit analisis dalam
penelitian ini adalah organisasi manufaktur barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2019.

3.2 Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi Penelitian

Menurut Nuryaman dan Cristina (2015: 101) populasi menunjukan seluruh orang,
kejadian atau sesuatu yang menjadi ketertarikan peneliti untuk diinvestigasi. Populasi
juga dapat diartikan sebagai total kumpulan elemen yang dari kumpulan tersebut akan
dibuat kesimpulan.

Menurut Sugiyono (2012: 119) populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri dari
obyek/subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh
peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.

Populasi tidak hanya orang, tetapi juga obyek dan benda-benda alam yang lain. Populasi
juga bukan sekedar jumlah yang ada pada obyek/subyek yang dipelajari, tetapi meliputi
seluruh karakteristik/sifat yang dimiliki oleh subyek atau obyek itu. Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan industri barang konsumsi/consumer goods yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2019 yang berjumlah 54 perusahaan.
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Sampel Penelitian
Definisi sampel menurut Noor (2011: 148) sampel merupakan proses memilih sejumlah
elemen secukupnya dari populasi, sehingga penelitian terhadap sampel dan pemahaman
tetang sifat atau karakteristiknya akan membuat kita dapat menggeneralisasikan sifat atau
karakteristik tersebut pada elemen populasi.
Sedangkan menurut Nuryaman dan Veronica (2015: 101) sampel adalah bagian dari
populasi, sampel berisi beberapa anggota yang dipilih dari populasi. Dengan kata lain,
yang membentuk sampel hanyalah beberapa elemen populasi saja, bukan seluruh elemen.
Teknik yang digunakan dalam pengambilan sampel ini adalah purposive sampel atau
sampel bertujuan. Sampel bertujuan dilakukan dengan cara mengambil subjek bukan
didasarkan atas strata, random atau daerah tetapi didasarkan atas adanya tujuan tertentu.
Teknik ini biasanya, dilakukan karena beberapa pertimbangan, misalnya alasan
keterbatasan waktu, tenaga, dan dana sehingga tidak dapat mengambil sampel yang besar
dan jauh (Arikunto, 2013: 183).
Kriteria yang harus dipenuhi dalam pemilihan sampel penelitian ini adalah sebagai
berikut:

1. Perusahaan manufaktur barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) pada periode 2019

Tabel Sampel Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Consumer Goods

No | Nama Perusahaan Kode Perusahaan
1 Akasha Wira International Tbhk ADES
2 Tiga Pilar Sejahtera Food Thk AISA
3 Tri Banyan Tirta Thk ALTO
4 Bumi Teknokultura Unggul Thk BTEK
5 Budi Starch & Sweetener Tbhk BUDI
6 Campina Ice Cream Industry Thk CAMP
7 Wilmar Cahaya Indonesia Thk CEKA
8 Sariguna Primatirta Thk CLEO
9 Delta Djakarta Thk DLTA
10 | Sentra Food Indonesia Thk FOOD
11 | Garudafood Putra Putri Jaya Thk GOOD
12 | Buyung Poetra Sembada Thk HOKI
13 Indofood CBP Sukses Makmur Thk ICBP
14 Inti Agri Resources Thk IIKP
15 Indofood Sukses Makmur Thk INDF
16 Magna Investama Mandiri Thk MGNA
17 Multi Bintang Indonesia Thk MLBI
18 Mayora Indah Thk MYOR
19 Pratama Abadi Nusa Industri Thk PANI
20 Prima Cakrawala Abadi Tbk PCAR
21 | Prasidha Aneka Niaga Thk PSDN
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22 Nippon Indosari Corpindo Thk ROTI
23 | Sekar Bumi Thk SKBM
24 | Sekar Laut Thk SKLT
25 | Siantar Top Thk STTP
26 Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Thk ULTJ
27 | Gudang Garam Thk GGRM
28 H.M. Sampoerna Thk HMSP
29 Bentoel Internasional Investama+D24 Thk RMBA
30 | Wismilak Inti Makmur Thk WIIM
31 Darya-Varia Laboratoria Thk DVLA
32 Indofarma Thk INAF
33 Kimia Farma Thk KAEF
34 Kalbe Farma Thk KLBF
35 | Merck Thk MERK
36 Phapros Thk PEHA
37 Pyridam Farma Thk PYFA
38 Merck Sharp Dohme Pharma Thk SCPI
39 Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Thk SIDO
40 | Taisho Pharmaceutical Indonesia Thk SQBB
41 Taisho Pharmaceutical Indonesia Thk SQBI
42 | Tempo Scan Pacifik Thk TSPC
43 Kino Indonesia Thk KINO
44 | Cottonindo Ariesta Thk KPAS
45 Martina Berto Thk MBTO
46 Mustika Ratu Thk MRAT
47 Mandom Indonesia Thk TCID
48 Unilever Indonesia Thk UNVR
49 Chitose Internasional Thk CINT
50 Kedaung Indah Can Thk KICI
51 Langgeng Makmur Industri Thk LMPI
52 | Integra Indocabinet Thk WOOD
53 Hartadinata Abadi Thk HRTA

(Sumber: www.idx.com)

Tempat dan Waktu Penelitian
Penelitian menggunakan data crossectional karena mengamati perusahaan-perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di bursa efek Indonesia pada titik

waktu yang sama,

yaitu pada tahun 20109.

3.3 Data dan Sumber Data

Objek Penelitian

Objek penelitian merupakan sasaran untuk mendapatkan suatu data. Berdasarkan
pengertian objek penelitian yang dicantumkan oleh Sugiyono (2012) objek penelitian
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adalah suatu atribut atau sifat atau nilai dari orang, obyek atau kegiatan yang mempunyai
variasi tertentu yang ditentukan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya.

Objek penelitian ini adalah laporan keuangan dan laporan keberlanjutan
perusahaan/corporate sustainability report. Subjek dalam penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2019.

3.4 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan adalah data sekunder. Menurut Sugiyono (2012: 187) data
sekunder merupakan sumber yang tidak langsung memberikan data kepada pengumpul
data, misalnya lewat orang lain atau dokumen.

Menurut Noor (2011: 138) data sekunder merupakan data yang telah disusun,
dikembangkan, dan diolah kemudian di catat. Data sekunder umumnya berupa bukti,
catatan atau laporan historis yang telah tersusun dalam arsip (data documenter) yang
dipublikasikan atau yang ditidak dipublikasikan. Data sekunder tersebut berupa laporan
keuangan tahunan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2019 yang diperoleh dari www.idx.com.

3.5 Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode studi dokumentasi
yaitu data yang diperoleh melalui laporan tahunan dan laporan SR yang dikeluarkan oleh
perusahaan tahun 2019 di website resmi perusahaan dan melalui website resmi Bursa
Efek Indonesia.

3.6 Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data merupakan suatu langkah penting yang harus dilakukan oleh
peneliti dengan tujuan untuk memperoleh data yang diperlukan dalam penelitian. Teknik
yang digunakan dalam penelitian ini adalah:
1. Pengumpulan data sekunder
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder
umumnya berupa bukti, catatan atau laporan historis yang tersusun dalam arsip
(data documenter) yang dipublikasikan atau yang ditidak publikasikan. Data
sekunder tersebut berupa laporan keuangan tahunan dan laporan corporate
sustainability perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 yang diperoleh dari
www.idx.com.
2. Penelitian kepustakaan
Penelitian kepustakaan dimaksudkan untuk mendapatkan data dengan beberapa
cara yaitu mempelajari, mengkaji, dan menelaah literature yang berkaitan
dengan masalah berupa buku, jurnal maupun makalah yang berkaitan dengan
penelitian
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3.7 Analisis Jalur (Path Analysis)

Analisis jalur merupakan perluasan dari regresi linear berganda atau analisis jalur adalah
penggunaan analisis regresi untuk menaksir hubungan kausalitas antar variable (model
casual) yang ditetapkan sebelumnya berdasarkan teori. Untuk menguji pengaruh variabel,
intervening digunakan metode analisis jalur (Ghozali, 2013: 237). Model path analisis
digunakan untuk mengalisis pola antar hubungan variable dengan tujuan mengetahui
pengaruh langsung maupun tidak langsung seperangkat variable bebas (eksogen)
terhadap variable terikat (endogen) (Riduwan & Sunarto, 2011: 140).

Uji Regresi Linier Berganda

Metode analisis data yang digunakan pada penelitian ini adalah analisis regresi linear
berganda, menurut Nuryaman dan Cristina (2015) analisis berganda digunakan jika
parameter dari suatu hubungan fungsional antara satu variable dependen dengan lebih
dari satu variabel ingin diestimasikan, maka analisis regresi yang dikerjakan berkenaan
dengan regresi berganda (multiple regression).

4. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Variabel Penelitian

Profitabilitas pada Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia  Tahun
2019

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode
tertentu, yang diukur dengan kesuksesan perusahaan dan kemampuan menggunakan
aktivanya secara produktif dengan membandingkan antara laba yang diperoleh dalam
suatu periode dengan jumlah aktiva atau jumlah modal perusahaan tersebut (Munawir,
2007:33).

Dalam penelitian ini profitabilitas dihitung dengan ROA. Return on Asset merupakan
rasio yang menunjukan hasil atau jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. ROA
juga merupakan suatu ukuran tentang efektivitas manajemen dalam mengelola aktiva.
Leverage pada Perusahaan Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019
Salah satu faktor penting dalam unsur pendanaan adalah utang. Utang merupakan salah
satu sumber pembiayaan eksternal yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayai
kebutuhan dananya.

Kebijakan utang perusahaan dapat dilihat dari leverage. Leverage yaitu rasio yang
mengukur sampai seberapa jauh aktiva perusahaan dibiayai dari utang. Dengan
mengetahui leverage akan dapat dinilai tentang posisi perusahaan terhadap seluruh
kewajibannya kepada pihak lain, kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban bersifat
tetap, keseimbangan antara nilai aktiva tetap dengan modal
(Munawar,2002:239).Pengukuran leverage pada penelitian ini menggunakan Debt to
Equity Ratio (DER).

Ukuran Perusahaan pada Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2019

Ukuran perusahaan (firm size) menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang
ditunjukan pada total aktiva, jumlah penjualan dan rata-rata penjualan (Bambang
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Riyanto, 2001: 299). Dalam penelitian ini ukuran perusahaan dihitung dengan In total
asset.

Nilai Perusahaan pada Perusahaan Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2019

Menurut Brigham & Houston (2010: 32) nilai perusahaan adalah pemaksimalan kekayaan
pemangku kepentingan, yang bearti memaksimalkan harga saham biasa perusahaan.
Dalam penelitian ini nilai perusahaan menggunakan pendekatan harga saham dengan
rumus Tobins’Q. Menurut Weston & Copelan (2008: 244), pengukuran nilai perusahaan
dengan menggunakan rasio Tobins’Q adalah dengan memebandingkan nilai pasar
perusahaan yang terdaftar di pasar keuangan dengan nilai penggantian aset perusahaan.
4.2 Uji Regresi Linear Berganda

Regresi linear berganda adalah alat statistik yang dipergunakan untuk mengetahui
pengaruh antara beberapa variabel independen terhadap satu buah variabel dependen.
Analisis ini digunakan untuk mengetahui arah hubungan antara variabel independen
dengan variabel dependen apakah masing-masing variabel independen berhubungan
positif atau negatif dan untuk memprediksi nilai dari variabel dependen apabila nila
variabel independen mengalami kenaikan atau penurunan. Dalam penelitian ini terdapat
dua model regresi linear berganda.

Hasil Uji Regresi Linear Berganda Model 1

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized | t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 | (Constant) 163851.865 83604.050 1.960 | ,059
Profitabilitas -.445 .706 -.110 -.630 553
Leverage 1.458 772 331 1.890 | .068
Ukuran -5.898E-11 .000 -.027 -.160 874
Perusahaan
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

(Sumber: data diolah menggunakan SPSS versi 25)
Y =163851.865 + -0.445 + 1.458 + -5.898E-11 + U
Dimana penjelasannya dari model regresi tersebut adalah sebagai berikut :

1. Nilai a = 163851.865 berarti bahwa jika nilai perusahaan (Y) tidak dipengaruhi
oleh variabel-variabel bebas lainnya yaitu profitabilitas (X1), leverage (X2) dan
ukuran perusahaan (X3) maka besarnya nilai konstanta akan bernilai
173851.865.

2. Jika nilai koefisien regresi variabel profitabilitas (X1) sebesar 0.445 dan bernilai
negatif berarti bahwa ketika variabel profitabilitas mengalami penuruan sebesar
satu satuan, sedangkan variabel independen lainnya yaitu leverage (X2) dan
ukuran perusahaan (X3), maka variabel dependen yaitu nilai perusahaan (Y)
mengalami penurunan sebesar 0.445.
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3. Jika nilai koefisien regresi variabel leverage (X2) sebesar 1.458 dan bernilai
positif berarti bahwa ketika variabel leverage mengalami peningkatan sebesar
satu satuan, sedangkan variabel independen lainnya yaitu profitabilitas (X1) dan
ukuran perusahaan (X3), maka variabel dependen yaitu nilai perusahaan (Y)
mengalami peningkatan sebesar 1.458.

4. Jika nilai koefisein regresi variabel ukuran perusahaan (X3) sebesar 589E.11 dan
bernilai negatif berarti bahwa ketika variabel ukuran perusahaan mengalami
penuruan sebesar satu satuan, sedangkan variabel independen lainnya yaitu
profitabilitas (X1) dan leverage (X2), maka variabel dependen yaitu nilai
perusahaan (Y) mengalami peningkatan sebesar 589E.11.

4.3 Pembahasan Hasil Penelitian

Pengaruh Profitabilitas Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Manufaktur Sub Sektor Consumer Goods yang Terdaftar di BEI Periode 2019.
Hipotesis pertama dalam penelitian ini menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Diketahui bahwa nilai signifikan variabel profitabilitas adalah
sebesar 0,553 atau lebih kecil dari 0,05, maka hipotesis pertama dalam penelitian ini
adalah diterima. Dengan demikian, dapat ditarik kesimpulan bahwa variabel profitabilitas
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Suffah & Riduwan
(2016) dan Putri & Endang (2016) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Putri dan Endang (2016) mengatakan bahwa peningkatan nilai
ROA memperlihatkan gambaran yang bagus dimasa depan, sebab ROA memperlihatkan
tingkat pengambilan investasi yang diberikan perusahaan dengan mempergunakan
seluruh asset yang dimiliki perusahaan. Semakin besar ROA, berarti perusahaan semakin
efektif dalam memanfaatkan asset untuk memperoleh keuntungan.

Jika dilihat dari arah koefisiennya maka pengaruhnya adalah positif, yang artinya
semakin tinggi profitabilitas maka akan semakin tinggi juga nilai perusahaan.
Profitabilitas akan membuat manajer akan berusaha untuk meningkatkan nilai kekayaan
sebagai pemegang saham perusahaa, yang akhirnya juga akan meningkatkan nilai
perusahaan. Dengan demikian, profitabilitas mampu menjadi mekanisme untuk
meningkatkan nilai perusahaan. Hasil ini mendukung, jika nilai sahamnya tinggi bisa
dikatakan nilai perusahaanya juga baik. Karena tujuan utama perusahaan adalah
meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik atau para
pemegang saham.

Pengaruh Leverage Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Manufaktur Sub Sektor Consumer Goods yang Terdaftar di BEI Periode 2019
Hipotesis kedua dalam penelitian ini menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Diketahui bahwa nilai signifikan variabel profitabilitas adalah
sebesar 0,068 atau lebih besar dari 0,05, maka hipotesis pertama dalam penelitian ini
adalah diterima. Dengan demikian, dapat ditarik kesimpulan bahwa variabel profitabilitas
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa leverage yang tinggi cenderung dapat
menyebabkan nilai perusahaan menurun. Bertambahnya penggunaan utang tidak akan
mempengaruhi nilai perusahaan. Dapat dinyatakan bahwa perusahaan yang tidak
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menggunakan pinjaman sama sekali dan perusahaan yang menggunakan pembiayaan
investasinya dengan pinjaman seluruhnya adalah tidak baik. Keputusan terbaik adalah
keputusan yang moderat dengan mempertimbangkan kedua instrumen pembiayaan.
Karena keyataan, semakin banyak utang maka semakin tinggi beban yang harus
ditanggung perusahaan, seperti biaya kebangkrutan, biaya keagenan, beban bunga yang
semakin besar dan sebagainya. Sehingga ketika laba turun maka pemegang saham
menanggung semua kerugian. Jika masa cukup sulit, perusahaan yang meminjam dalam
jumlah besar mungkin tidak dapat membayat utangnya. Perusahaan itu lalu bangkrut, dan
pemegang saham kehilangan seluruh investasi mereka. Hal inilah yang mendorong
investor untuk berfikir tidak menanamkan modalnya pada perusahaan yang mempunyai
tingkat leverage tinggi, sehingga permintaan pasar akan saham semakin menurun yang
tentunya akan berakibat pada nilai perusahaan yang diperoleh dari investor juga menurun.
Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Manufaktur Sub Sektor Consumer Goods yang Terdaftar di BEI Periode 2019
Hipotesis ketiga dalam penelitian ini menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Diketahui bahwa nilai signifikansi variabel ukuran perusahaan
adalah sebesar 0,874 atau lebih kecil dari 0,05, maka hipotesis ketiga dalam peneltian ini
diterima. Dengan demikian, dapat ditarik kesimpulan bahwa variabel ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini mendukung teori yang dinyatakan Riyanto (2001: 296) bahwa
perusahaan yang berukuran besar memiliki akses yang lebih besar pada pihak yang dapat
membantu perusahaan untuk meningkatkan kinerja dan memiliki pasar saham yang lebih
besar, perusahaan juga akan berani melepaskan saham bari untuk memenuhi biaya
pengembangan perusahaan. Maka dari itu nilai perusahaan pun akan meningkat.

Besar kecilnya perusahaan dilihat dari besarnya nilai ekuitas, nilai total penjualan, atau
nilai total aktiva. Semakin besar ukuran perusahaan, maka ada kecenderungan lebih
banyak investor yang menaruh perhatian pada perusahaan tersebut, sehingga akan
meningkatkan nilai perusahaan dimata investor. Hal ini disebabkan karena perusahaan
yang besar cenderung memiliki kondisi yang lebih stabil (Riyanto 2001:313).

5. KESIMPULAN

5.1 Kesimpulan
Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menentukan pengaruh profitabilitas,
leverage dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan consumer
goods (barang konsumsi) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019. Dari hasil
dan pembahasan penelitian pada bab sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan
sebagai berikut :

1. Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan
ini menjelaskan bahwa perusahaan yang memiliki keuntungan yang besar,
sehingga para investor lebih mempercayakan dana yang dimilikinya pada
perusahaan yang memiliki kondisi keuangan yang baik, dengan ini perusahaan

@ | Maria Stevania Nini Soge, Ignatius Oki Dewa Brata 1781



Jurnal Akuntansi Bisnis dan Ekonomi

ISSN Volume 6 No. 2, September 2020

2480-030X

akan menaikan harga sahamnya karena akibat dari permintaan yang besar.
Sehingga nilai perusahaan juga akan ikut meningkat.

2. Leverage berpengaruh negative signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
disebabkan karena penggunaan utang yang tinggi, dapat menunjukan bahwa
perusahaan berskala besar. Karena peningkatan penggunaan utang
mempengaruhi presepsi investor terhadap perusahaan. Perusahaan yang
cenderung menaikan utang, harga sahamnya naik begitu juga sebaliknya. Harga
saham mencerminkan penilaian yang diberikan investor kepada perusahaan.
Namun penelitian ini tidak signifikan, sehingga hipotesis ditolak.

3. Ukuran perusahaan yang diukur dengan total asset berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan consumer good (barang
konsumsi) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019. Artinya bahwa
peningkatan ukuran perusahaan akan mengakibatkan peningkatan nilai
perusahaan.

5.2 Saran
1. Bagi Perusahaan

a) Manajemen asset harus diperhatikan oleh perusahaan, agar perusahaan
dapat lebih mudah mengontrol asset dengan baik sehingga dapat
menghindari pembelian yang tidak perlu. Tanpa adanya manajemen
asset, perusahaan akan mengalami kesulitan dalam menentukan
prioritas untuk penyediaan barang.

b) Manajemen perusahaan disarankan untuk meningkatkan pengungkapan
kegiatan sosialnya karena peningkatan harga saham ditentukan dengan
melihat hubungan dengan masyarakat.

c) Manajemen perusahaan disarankan untuk meningkatkan kepemilikan
saham oleh manajemen, karena untuk meminimumkan masalah
keagenan.

d) Nilai perusahaan yang overvalued dapat diperoleh dan dipertahankan
perusahaan dengan Kkinerja yang terus meningkat di tiap kuartal,
semester dan tahun, serta dengan memperhatikan kepentingan para
stakeholder (investor, kreditor, karyawan. Masyarakat. Konsumen,
pemasok dan pemerintah).

2. Bagi investor

a) Investor dapat mengkaji variabel profitabilitas terlebih dahulu sebelum
menanamkan dananya. Hal ini dikarenakan semakin tinggi
profitabilitas perusahaan mencerminkan nilai perusahaan yang
diprosikan semakin tinggi.

b) Investor dapat menanamkan investasinya pada perusahaan manufaktur
dengan kepemilikan manajerial yang tinggi karena kondisi tersebut
berpengaruh terhadap tingkat nilai perusahaan .

3. Bagi Peneliti Selanjutnya
Bagi peneliti selanjutnya yang akan melakukan penelitian serupa diharapkan
menggunakan variabel independen lain, menambah peride penelitian, dan
diharapkan melakukan penelitian selain di sektor barang konsumsi.
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