ANALISISPENGARUH FIRM SIZE, RETURN ON EQUITY, DEBT
TO EQUITY RATIO, PRICE EARNING RATIO DAN DIVIDEND
PAYOUT RATIO TERHADAP NILAI PERUSAHAAN

(Studi pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang
termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia
Periode 2013-2015)

(SKRIPSI)

Oleh

NIA ARIDINA

FAKULTASILMU SOSIAL DAN ILMU POLITIK
UNIVERSITASLAMPUNG
BANDAR LAMPUNG
2016



ABSTRACT

ANALYZES THE EFFECT OF FIRM SIZE, RETURN ON EQUITY, DEBT
TO EQUITY RATIO, PRICE EARNING RATIO AND DIVIDEND
PAYOUT RATIO TOWARD FIRM VALUE

(Study of manufacturing company at consumtion goods sectors listed on
the Syariah Stock in Indonesia Stock Exchange on
2013-2015)

By

Nia Aridina

This research aims to determine the influences of firm size, return on equity, debt
to equity ratio, price earning ratio and dividend payout ratio toward the firm
value on manufacturing company at consumtion goods sectors listed on the
Syariah Stock in Indonesia Stock Exchange on 2013-2015. The sample consisted
was 10 companies. The sample in this research uses purposive sampling method.
The data were analyzed use multiple linear regression with panel data approach
and uses analytical tools Eviews 9.0. The results of the t-test in research is there
are no significant effect between return on equity, debt to equity ratio, price
earning ratio dan dividend payout ratio partially toward firm value. Only firm
size significantly effect toward firm value. The results of F-Test known that
inventory firm size (FS), return on equity (ROE), debt to equity ratio (DER), price
earning ratio (PER) and dividend payout ratio (DPR) simultaneously significantly
influence toward the firm value.

Keyword: Debt To Equity Ratio, Dividend Payout Ratio, Firm Size, Firm Value,
Price Earning Ratio, Return On Equity.



ABSTRAK

ANALISIS PENGARUH FIRM SIZE, RETURN ON EQUITY, DEBT
TO EQUITY RATIO, PRICE EARNING RATIO DAN DIVIDEND
PAYOUT RATIO TERHADAP NILAI PERUSAHAAN

(Studi pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang
termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia Periode
2013-2015)

Oleh

Nia Aridina

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh firm size, return on equity, debt
to equity ratio, price earning ratio dan dividend payout ratio terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
termasuk saham syariah di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2015. Sampel
penelitian terdiri dari 10 perusahaan. Sampel dalam penelitian ini menggunakan
metode pusposive sampling. Teknik analisis data menggunakan Regresi linier
berganda dengan pendekatan data panel yang menggunakan alat Eviews 9.0. Hasil
dari uji t dalam penelitian ini adalah secara parsial return on equity, debt to equity
ratio, price earning ratio dan dividend payout ratio berpengaruh tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hanya firm size yang berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hasil dari uji F diketahui secara simultan variabel firm size (FS),
return on equity (ROE), debt to equity ratio (DER), price earning ratio (PER) dan
dividend payout ratio (DPR) terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Debt To Equity Ratio, Dividend Payout Ratio, Firm Size, Nilai
Perusahaan, Price Earning Ratio, Return On Equity.
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1.  Latar Belakang

Mulai Januari 2016, Indonesia mulai memasuki era Masyarakat Ekonomi ASEAN
(MEA). Barang dan jasa dari semua negara ASEAN ditambah akan lebih bebas
untuk masuk ke Indonesia. Begitu juga sebaliknya, ekspor barang dan jasa
Indonesia ke negara-negara tersebut lebih bebas. Belum lagi era globalisasi yang
semakin pesat hal ini mengakibatkan bertambah banyak perusahaan-perusahaan
baru yang menanamkan sahamnya di Indonesia. Saham dapat memberikan
peluang keuntungan yang tinggi, namun dengan risiko yang tinggi pula. Investor
perlu melakukan analisis saham secara tepat untuk meminimalisir risiko yang

diharapkan.

Analisis saham bisa dilakukan melalui analisis teknikal maupun analisis
fundamental. Analisis teknikal adalah analisis terhadap pola pergerakan saham di
masa lalu melalui suatu grafik untuk meramalkan pergerakan harga di masa
mendatang. Sedangkan analisis fundamental adalah analisis berdasarkan kinerja
keuangan suatu perusahaan. Kinerja keuangan tersebut terangkum dalam laporan

keuangan yang diterbitkan setiap tahunnya oleh perusahaan yang bersangkutan.



Analisis laporan keuangan menggunakan rasio keuangan dapat digunakan sebagai
bahan pertimbangan dalam menentukan harga saham. Menarik investor untuk
melakukan investasi dengan membeli saham suatu perusahaan tidaklah mudah.
Para investor terlebih dahulu melihat laporan keuangan perusahan yang akan
dijadikan tujuan investasinya. Laporan keuangan merupakan suatu informasi yang
menggambarkan kondisi suatu perusahaan, dimana selanjutnya itu akan menjadi
suatu informasi yang menggambarkan tentang kinerja suatu perusahaan. Pihak-
pithak yang menginvestasikan modalnya membutuhkan informasi tentang sejauh
mana kelancaran aktivitas dan profitabilitas perusahaan, potensi deviden, karena
dengan informasi tersebut pemegang saham dapat memutuskan untuk

mempertahankan sahamnya, menjual atau bahkan menambahnya.

Nilai perusahaan dapat dikatakan sesuatu yang ingin dicapai oleh setiap
perusahaan yang menandakan kepercayaan masyarakat atau konsumen terhadap
segala proses yang telah dilalui oleh perusahaan tersebut. Nilai perusahaan atau
yang biasa juga disebut dengan company value erat kaitannya dengan masa depan
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi dalam sebuah perusahaan dapat menjadi
tanda tingkat kemakmuran para pemegang saham juga akan meningkat, karena

tingkat pengembalian dari investasi yang dilakukan investor meningkat.

Pada umumnya return (keuntungan) dan risk (risiko) berbanding lurus yang
berarti jika investor mengharapkan keuntungan besar, tentu akan memperoleh
risiko yang besar pula. Return merupakan pengembalian yang diperoleh dari
investasi (Halim, 2005:34). Return dibedakan menjadi dua, pertama return yang
telah terjadi (actual return) yang dihitung berdasarkan data historis, dan kedua

return yang diharapkan (expected return) investor di masa yang akan datang.



Sedangkan risiko merupakan kemungkinan perbedaan antara refurn aktual yang
diterima dengan return harapan (Tandelilin, 2010:102). Investor mengharapkan
return di masa yang akan datang, tetapi besar return tersebut sangat jarang dapat
diprediksi dengan tepat. Actual return hampir selalu berbeda nilainya dengan
expected return. Selisih antara kedua nilai ini disebut risiko. Salah satu ukuran
yang digunakan untuk risiko ialah standar deviasi dari return. Menurut Jogiyanto
(2003) jika seorang investor menginginkan refurn yang lebih tinggi, maka harus

menanggung risk yang lebih tinggi juga.

Tabel 1.1 Data Refurn dan Risiko Saham Perusahaan Manufaktur Sektor
Industri Barang Konsumsi Tahun 2013, 2014, dan 2015

2013 2014 2015
No. | Saham — - -
Return Risiko Return Risiko Return Risiko
1 KAEF | 0.497272019 | 108.3333333 | 0.353982301 | 111.25 | -0.041522491 | 119.5833333
2 LMPI 0.300518135 65 -0.388313413 55 -0.250108554 17
3 | MRAT | -0.082959641 | 20.41666667 | -0.208149959 | 17.25 | -0.401193907 | 15.6666667
4 | RMBA | -0.199879227 | 29.16666667 | -0.070188679 25 0.016233766 32.5
5 ULTJ 2.260869565 | 505.8333333 | -0.173333333 162.5 | 0.060483871 | 117.9166667

Sumber : Data Diolah

Tabel 1.1 menjelaskan data refurn dan risiko tahun 2013, 2014, dan 2015
sebagian saham yang termasuk dalam perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi periode 2013-2015 yang merupakan 5 sub sektor industri yang
berbeda pada periode 2013, 2014, dan 2015. Lima saham tersebut antara lain
saham KAEF (Kimia Farma Tbk) pada sub sektor farmasi, saham LMPI
(Langgeng Makmur Industri Tbk) pada sub sektor peralatan rumah tangga, saham
MRAT (Mustika Ratu Tbk) pada sub sektor kosmetik dan barang kebutuhan
rumah tangga, sasham RMBA (Bentoel Internasional Investama Tbk) sub sektor
rokok, saham ULTJ (Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk) sub

sektor makanan dan minuman.



Berdasarkan data tersebut, dapat diketahui bahwa pada tahun 2013 saham LMPI
pada tahun 2013 memperoleh refurn saham sebesar 0,300518135 dengan risiko
sebesar 65. Kemudian pada tahun 2014 mengalami penurunan refurn saham
menjadi -0,388313413 dengan risiko yang ditanggung oleh saham LMPI juga
mengalami penurunan menjadi 55. Selanjutnya pada tahun 2015 juga mengalami
penurunan return dan risiko saham yaitu menjadi -0,250108554 dan 17. Hal yang
sama juga terjadi pada saham MRAT yang terjadi penurunan return dan risiko
dari tahun 2013 hingga 2015. Pada tahun 2013 refurn saham yang diperoleh
sebesar -0,082959641 dan risiko yang ditanggung sebesar 20,41666667.
Selanjutnya pada tahun 2014 refurn saham yang diperoleh sebesar -0,208149959
dan risiko yang ditanggung sebesar 17,25. Lalu pada tahun 2015 refurn saham
yang diperoleh sebesar -0,401193907 dan risiko yang ditanggung sebesar
15,6666667. Begitu juga dengan saham RMBA yang pada tahun 2013
memperoleh return saham sebesar -0,199879227 dan risiko yang ditanggung
sebesar 29,16666667. Lalu mengalami penurunan return dan risiko pada tahun

2014 dan mengalami kenaikan refurn dan risiko padan tahun 2015.

Dari Tabel 1.1 juga menjelaskan bahwa ada beberapa sektor saham yang
menghasilkan tingkat refurn dan risiko yang tidak sesuai dengan asumsi bahwa
jika terjadi peningkatan pada return saham maka risiko pun akan meningkat dan
begitu juga sebaliknya, jika return saham menurun maka risiko juga akan
mengalami penurunan. Namun yang terjadi pada saham KAEF dan ULTJ
berbanding terbalik dari asumsi diatas. Pada saham KAEF tahun 2013
memperoleh return sebesar 0,497272019 dan risiko yang ditanggung menjadi

108,3333333. Selanjutnya pada tahun 2014 mengalami penuruan refurn saham



menjadi 0,353982301 akan tetapi mengalami kenaikan risiko menjadi 111,25.
Pada tahun 2015 kembali terjadi penurunan return saham menjadi -0,041522491
dan kenaikan risiko menjadi 119,5833333. Sama halnya dengan saham ULTJ
pada tahun 2013 memperoleh refurn saham menjadi 2,260869565 dan risiko yang
ditanggung menjadi 505,8333333. Pada tahun 2014 terjadi penurunan return dan
risiko yakni menjadi -0,173333333 dan 162,5. Namun pada tahun 2015 terjadi
kenaikan refurn saham menjadi 0,060483871 dan penurunan risiko menjadi

117,9166667.

Data diatas mengatakatakan bahwa setiap tingkat return dan risiko saham tidak
akan selalu mengalami peningkatan atau penurunan setiap tahunnya dan akan
selalu bergerak sesuai dengan bagaimana keadaan perusa ghaan tersebut. Jika
ingin memperoleh nilai perusahaan yang baik berdasarkan refurn dan risikonya,
maka perusahaan tersebut harus mengoptimalkan kinerjanya agar laba yang
diperoleh semakin besar. Selain itu, sebuah perusahaan yang dapat dikategorikan
memiliki nilai perusahaan yang baik dapat pula dilihat berdasarkan sahamnya.
Seorang investor cenderung akan menanamkan saham kepada perusahaan yang
memiliki aset yang besar dan pertumbuhan laba yang stabil. Kemampuan
perusahaan dalam memanajemen hutang juga menjadi pertimbangan bagi investor
untuk berinvestasi. Perusahaan yang memiliki nilai perusahaan yang baik tidak

semata mata hanya menggunakan hutang sebagai sumber dana.

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan diatas, penulis tertarik untuk
melakukan penelitian terkait dengan nilai perusahaan dengan menggunakan data
sekunder laporan keuangan perusahaan manufaktur sektor industri barang

konsumsi. Judul penelitian ini adalah “Analisis Pengaruh Firm Size, Return On



Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio dan Dividen Payout Ratio
Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri
Barang Konsumsi yang termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia

(BEI) Periode 2013-2015”

1.2.  Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan maka dapat diidentifikasikan beberapa

rumusan masalah sebagai berikut:

1. Apakah Firm Size berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang termasuk Saham
Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2015?

2. Apakah Return On Equity berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang termasuk
Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2015?

3. Apakah Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2015?

4. Apakah Price FEarning Ratio berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2015?

5. Apakah Dividen Payout Ratio berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang

termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2015?



6. Apakah Firm Size, Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning

1.3.

Ratio, dan Dividend Payout Ratio berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang

termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2015?

Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.

Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Firm Size terhadap Nilai Perusahaan
yang ingin dicapai pada perusahaan manufaktur sektor industri barang
konsumsi yang termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI)
Periode 2013-2015.

Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Return On Equity terhadap Nilai
Perusahaan yang ingin dicapai pada perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia
(BEI) Periode 2013-2015.

Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Nilai
Perusahaan yang ingin dicapai pada perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia
(BEI) Periode 2013-2015.

Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Price Earning Ratio terhadap Nilai
Perusahaan yang ingin dicapai pada perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia

(BEI) Periode 2013-2015.



5. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Dividen Payout Ratio terhadap Nilai

14.

Perusahaan yang ingin dicapai pada perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia
(BEI) Periode 2013-2015.

Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Firm Size, Return on Equity, Debt to
Equity Ratio, Price Earning Ratio, dan Dividend Payout Ratio terhadap Nilai
Perusahaan dicapai pada perusahaan manufaktur sektor industri barang
konsumsi yang termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI)

Periode 2013-2015.

Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dapat diperoleh dari hasil penelitian adalah:

I.

Perusahaan

Bagi perusahaan hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai pedoman serta
masukan dalam meningkatkan nilai perusahaannya agar dapat menarik calon
investor untuk berinvestasi di perusahaannya.

Investor

Bagi investor hasil dengan adanya kajian ini diharapkan dapat dijadikan bahan

pertimbangan pada saat melakukan investasi.

. Peneliti

Bagi peneliti diharapkan hasil penelitian ini dapat menambah ilmu

pengetahuan dan pengalaman tentang apa yang telah dipelajari.



BAB 11
KAJIAN PUSTAKA

2.1. Landasan Teori

2.1.1. Laporan Keuangan

Menurut Tunggal (1995) Laporan Keuangan (financial statement) merupakan

suatu gambaran dari suatu perusahaan pada waktu tertentu (biasanya satu periode

akuntansi) dan memberikan gambaran tentang kondisi keuangan yang dicapai

perusahaan dalam waktu tersebut. Laporan keuangan menggambarkan kondisi

keuangan dan hasil usaha suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka waktu

tertentu. Laporan keuangan sebenarnya merupakan produk akhir dari proses atau

kegiatan-kegiatan akuntansi dalam sesuatu kesatuan akuntansi usaha (Business

Accounting Entity).

Sebagaimana kita ketahui bahwa proses akuntansi menurut Tunggal (1995)

meliputi kegiatan-kegiatan:

a.

b.

Mengumpulkan bukti-bukti transaksi asli

Menganalisa bukti-bukti tersebut

Mengklarifikasikan pengaruh transaksi tersebut pada rekening-rekening yang
bersangkutan

Mencatat jurnal

Meringkas ke dalam buku besar
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Menyusun laporan keuangan suatu perusahaan dapat dijadikan bahan pengu;ji dari
pekerjaan bagian pembukuan dan sebagai alat menentukan atau menilai posisi
keuangan suatu perusahaan pada waktu tertentu. Hasil penelitian ini akan sangat
berguna bagi pihak-pihak tertentu yang berhubungan langsung (mempunyai
kepentingan) atau bagi mereka yang ingin menanamkan modalnya dalam
perusahaan yang bersangkutan. Menurut Tunggal (1995) pihak-pihak tertentu
yang dimaksudkan di atas adalah:

a. Para pemilik perusahaan (owner) / pemegang saham

b. Manajer perusahaan yang bersangkutan

c. Bankers
d. Kreditors
e. Investor

f. Pemerintah

Para pemilik perusahaan akan berkepentingan terhadap laporan keuangan
perusahaan untuk dapat menilai sukses atau tidaknya manajer yang diberi
kepercayaan oleh pemegang saham mengendalikan/memimpin perusahaannya.
Kesuksesan atau tidaknya pimpinan tersebut akan menentukan kesinambungan
(kontinuitas) dari perusahaannya. Di samping itu tentunya para pemilik
mengharapkan juga imbalan berupa deviden yang diharapkan dapat dicapai oleh
perusahaan, meskipun kadang-kadang dividen ini bukan mutlak yang dituntut,
tetapi adalah wajar kalau mereka mengharapkan adanya pembagian keuntungan

pada tiap akhir tahun.
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Manajer atau pimpinan perusahaan dengan mengetahui posisi keuangan
perusahaan periode yang lalu akan dapat menyusun suatu rencana dan
kebijaksanaan yang lebih baik, memperbaiki cara kepemimpinan yang lalu,
memperbaiki sistem pengawasan intern yang ada dan lain-lain, sehingga
diharapkan hasil yang akan lebih baik dan meningkat pada tahun-tahun yang akan
datang. Di samping kegunaan di atas manajer/pimpinan juga harus dapat
mempertanggung jawabkan kepemimpinannya pada para pemilik yang telah

memberikan kepercayaan padanya untuk memimpin perusahaan.

Pertanggung jawaban manajer/pemimpin ini setiap tahun akan dituangkan dalah
laporan keuangan yang menyajikan secara wajar posisi keuangan dari hasil usaha
dalam tahun yang lalu. Menurut Tunggal (1995) laporan keuangan bagi manajer
berguna untuk:

a. Mengukur biaya dan hasil (pendapatan) yang telah dicapai periode yang lalu.

b. Menilai/mengukur efisiensi dari tiap-tiap bagian yang ada dalam perusahaan.

c. Menilai/mengukur hasil kerja dari tiap-tiap individu yang telah diserahi
wewenang dan tanggung jawab.

d. Untuk menentukan perlu atau tidaknya diadakan perubahan kebijaksanaan atau
prosedur yang baru sehingga dapat dicapai hasil yang lebih baik dan
meningkat.

e. Untuk memberikan laporan pertanggung jawaban pada pemilik perusahaan

(tanggung jawab moral) atas kepemimpinan selama ini.
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Bagi para investors, bankers, ataupun kreditors berkepentingan dengan laporan
keuangan itu, sebab dengan membaca laporan keuangan itu mereka dapat
menentukan prospek keuntungan perusahaan di masa datang, mengetahui jaminan
investasinya, dan mengetahui kondisi kerja pimpinan perusahaan dan kondisi
keuangan jangka pendek perusahaan tersebut. Jadi dengan laporan keuangan ini,
para investor, bankers, ataupun kreditor dapat mengadakan analisa apakah mereka
akan terus mengadakan investasi, memberikan kredit baik jangka pendek maupun
jangka panjang ataukah menghentikannya sama sekali, akan sangat tergantung
dengan hasil analisisnya. Dari analisa ini mereka dapat mengukur likuiditas,

solvabilitas dan rentabilitasnya perusahaan yang bersangkutan.

Bagi pemerintah dimana perusahaan itu berdomisili sangat berkepentingan dengan

laporan keuangan perusahaan tersebut terutama untuk (Harahap, 1998):

a. Kepentingan sehubungan dengan pajak

b. Kepentingan perencanaan pemerintah untuk masa yang akan datang terutama
yang menyangkut masalah tenaga kerja dan kebijaksanaan lain yang dapat

menunjang pertumbuhan ekonomi secara nasional.

2.1.2. Tujuan Laporan Keuangan

Penyajian laporan keuangan oleh suatu perusahaan dimaksudkan untuk
memberikan informasi kuantitatif mengenai keuangan perusahaan tersebut pada
suatu periode baik untuk kepentingan manajemen, pemilik perusahaan,
pemerintah, atau pihak-pihak lain (Harahap, 1998). Karena masing-masing pihak
yang berkepentingan terhadap perusahaan tersebut mempunyai tekanan yang

berbeda-beda, maka laporan keuangan ini harus disusun sedemikian rupa sehingga
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dapat memenuhi kebutuhan dari seluruh pihak yang berkepentingan. Jadi, laporan

keuangan yang demikian ini disebut laporan untuk tujuan umum (as general

purpose statement). Menurut Harahap (1998) tujuan umum yang dimaksud

adalah:

a. Menyediakan informasi yang dapat dipercaya tentang kekayaan dan kewajiban

b. Menyediakan informasi yang dapat dipercaya tentang perubahan netto dari
kekayaan sebagai hasil dari aktivitas usaha

c. Menyediakan informasi yang dapat dipercaya tentang perubahan kekayaan
netto perusahaan yang berasal dari aktivitas usaha misalnya penambahan
modal oleh pemilik

d. Menyediakan informasi yang dapat membantu membuat estimasi tentang
kemampuan memperoleh laba dari perusahaan

e. Informasi-informasi lain yang relevan dengan kepentingan para pemiliknya

Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli
(investor) apabila perusahaan tersebut dijual. Tujuan normatif perusahaan adalah
memaksimumkan kekayaan pemegang sahan (Sudana, 2009:7). Memaksimalkan
kemakmuran pemegang saham dapat diwujudkan dengan memaksimalkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran
pemegang saham. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik
perusahaan sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang
saham juga tinggi. Pendirian sebuah perusahaan memiliki tujuan untuk

meningkatkan kesejahteraan pemegang saham melalui peningkatan nilai
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perusahaan. Indikator nilai perusahaan dapat dilihat dari harga saham perusahaan

di pasar.

2.1.3. Jenis-jenis Laporan Keuangan

Adapun jenis laporan keuangan yang lazim dikenal adalah Neraca atau Laporan
Laba/Rugi atau hasil usaha, Laporan Arus Kas, Laporan Perubahan Posisi
Keuangan. Bagi para analis, Laporan Keuangan merupakan media yang paling
penting untuk menilai prestasi dan kondisi ekonomis suatu perusahaan. Pada
tahap pertama seorang analis tidak akan mampu melakukan pengamatan langsung
ke perusahaan. Dan seandainyapun dilakukannya ia tidak akan dapat mengetahui
banyak tentang situasi perusahaan. Oleh karena itu maka yang paling penting
adalah media laporan keuangan ini. Laporan keuangan inilah yang menjadi bahan
sarana informasi (screemn) bagi analis dalam proses pengambilan keputusan.
Laporan keuangan dapat menggambarkan posisi keuangan perusahaan, hasil
usaha perusahaan dalam suatu periode, dan arus dana (kas) perusahaan dalam

periode tertentu.

Menurut Harahap (1998) jenis laporan keuangan utama dan pendukung ini dapat

disebutkan sebagai berikut:

a. Daftar neraca yang menggambarkan posisi keuangan perusahaan pada suatu
tanggal tertentu

b. Perhitungan Laba/Rugi yang menggambarkan jumlah hasil, biaya dan
Laba/Rugi perusahaan pada suatu periode tertentu

c. Laporan Sumber dan Penggunaan Dana. Disini dimuat sumber dan

pengeluaran perusahaan selama satu periode
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. Laporan Arus Kas. Disini digambarkan sumber dana penggunaan kas dalam
suatu periode

. Laporan Harga Pokok Produksi yang menggambarkan berapa dan unsur apa
yang diperhitungkan dalam harga pokok produksi suatu barang. Dalam hal
tertentu Harga Pokok Produksi (HPPd) ini disatukan dalam laporan Harga
Pokok Penjualan (HPP))

. Laporan Laba Ditahan, menjelaskan posisi laba ditahan yang tidak dibagikan
kepada pemilik saham

. Laporan perubahan modal, menjelaskan perubahan posisi modal baik saham
dalam PT atau Modal dalam perusahaan perseroan

. Dalam suatu kajian dikenal Laporan Kegiatan Keuangan, Laporan ini
menggambarkan transaksi laporan keuangan perusahaan yang mempengaruhi

kas atau ekuivalen kas. Laporan ini jarang dipergunakan.

2.1.4. Penyajian Laporan Keuangan

Menurut Harahap (1998) laporan keuangan dapat disajikan dalam dua tipe yaitu:
1. Posisi keuangan pada suatu saat
Laporan posisi keuangan pada suatu saat dalam hal ini adalah neraca yang
menyajikan tiga bagian pokok yaitu:
a. Aktiva (kekayaan)
b. Hutang

c. Modal sendiri
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2. Perubahan posisi keuangan untuk suatu periode

Laporan posisi keuangan pada suatu saat dalam hal ini adalah neraca yang

menyajikan dua bagian pokok yaitu:

a.

Laporan Perhitungan Laba/Rugi
Laporan perhitungan laba/rugi untuk suatu periode menunjukkan:

1) Pendapatan

2) Biaya-biaya

3) Rugi/laba dari luar operasi/insidentil

4) Rugi/laba operasi selama suatu periode
Laporan Perubahan Modal Sendiri
Laporan perubahan modal sendiri ini menggambarkan perubahan total dari
modal sendiri selama suatu periode disamping rugi/laba. Dalam laporan ini
juga dilaporkan sumber-sumber modal di luar usaha operasi perusahaan.
Perubahan dalam modal sendiri ini digambarkan dalam tiga macam
laporan yaitu:

1) Laporan laba/rugi

2) Laporan laba ditahan (Laba bersih, deviden, koreksi atas laba bersih

tahun yang lalu)

3) Laporan perubahan-perubahan lain dalam modal sendiri

Laporan ini menyajikan investasi-investasi tambahan oleh pemilik,

pengurangan modal saham.
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2.1.5. Analisis Laporan Keuangan

2.1.5.1. Pengertian Analisis Laporan Keuangan

Menurut Wild, Subrayaman dan Halsey dalam Sjahrial dan Purba (2013), Analisis
Laporan Keuangan adalah aplikasi dari alat dan teknik analisis untuk laporan
keuangan bertujuan umum dan data-data yang berkaitan untuk menghasilkan
estimasi dan kesimpulan yang bermanfaat dalam analisis bisnis. Menurut Sjahrial
dan Purba (2013) analisis laporan keuangan mencakup penerapan metode dan
teknik analisis untuk laporan keuangan dan data lainnya untuk melihat dari
laporan itu ukuran-ukuran dan hubungan tertentu yang sangat berguna dalam

pengambilan keputusan.

Analisis laporan keuangan berarti menguraikan pos-pos laporan keuangan

menjadi unit informasi yang lebih kecil dan melihat hubungannya yang bersifat

signifikan atau yang mempunyai makna antara satu dengan yang lain baik antara

data kuantitatif maupun non kuantitatif dengan tujuan untuk mengetahui kondisi

keuangan lebih dalam yang sangat penting dalam proses menghasilkan keputusan

yang tepat (Harahap, 2002) dan analisis laporan keuangan pada umumnya

meliputi:

a. Rasio likuiditas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan
untuk memenuhi kewajibannya dengan segera atau jangka pendek.

b. Rasio leverage adalah rasio yang mengukur perbandingan dana yang
disediakan oleh pemilik dengan dana yang dipinjam dari kreditur.

c. Rasio aktivitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur efektif atau
tidaknya perusahaan dalam menggunakan dan mengendalikan sumber yang

dimiliki perusahaan.
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d. Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan laba.

Menurut Harahap (2002) rasio-rasio tersebut perlu disusun untuk memberikan

informasi kepada pihak yang berkepentingan dengan perusahaan, yaitu:

a.

Kreditur, baik jangka pendek maupun jangka panjang, yaitu untuk menilai

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya.

. Pemegang saham atau pemilik perusahaan, yaitu untuk menganalisis

kemampuan perusahaan membayar dividen atau memperoleh laba.

. Pengelola, yaitu sebagai informasi yang dapat dipakai sebaga dasar dalam

mengambil keputusan.

2.1.5.2. Tujuan Analisis Laporan Keuangan

Menurut Bernstein (1983) dalam Harahap (1998), beberapa tujuan analisis

laporan adalah sebagai berikut:

a.

Penyaringan (Screening)

Analisis ini dilakukan dengan cara melihat secara analistis untuk laporan
keuangan dengan tujuan beberapa alternatif analisis bisnis seperti investasi,
merger dan lain-lain. Dalam hal ini Screening setelah membaca dan memahami
analisis keuangan diharapkan dapat menyaring aktifitas bisnis yang

menggairahkan dimasa depan.

. Peramalan (Forecasting)

Analisis digunakan untuk meramalkan kondisi keuangan perusahaan dimasa

sekarang dan yang akan datang.
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c. Diagnosa (Diagnosis)
Analisis dilakukan untuk melihat kemungkinan adanya masalah-masalah dalam
manajemen khususnya dibidang operasi dan keuangan.

d. Penilaian (Evaluation)
Analisis digunakan untuk menilai prestasi manajemen, operasi, keuangan dan

lain-lain.

2.1.6. Analisis Rasio Keuangan

Rasio keuangan merupakan indeks yang menghubungkan dua angka akuntansi
dan diperoleh dengan membagi satu angka dengan angka lainnya (James dalam
Kasmir, 2008). Pengertian lainnya adalah Rasio Keuangan merupakan angka yang
diperoleh dari hasil perbandingan dari satu pos laporan keuangan dengan pos
laporan keuangan dengan pos lainnya yang mempunyai hubungan yang relevan
dan signifikan (berarti). Misalnya antara Hutang dan Modal, antara Kas dan Total
Aset, antara Harga Pokok Produksi dengan Total penjualan, dan sebagainya.
Teknik ini sangat lazim digunakan para analisa keuangan. Rasio keuangan sangat
penting dalam melakukan analisa terhadap kondisi keuangan perusahaan. Rasio
keuangan itu bisa banyak sekali. Rasio keuangan ini hanya menyederhanakan
informasi yang menggambarkan hubungan antara pos tertentu dengan pos lainnya.
Dengan penyederhanaan ini kita dapat menilai secara cepat hubungan antara pos
tadi dan membandingkannya dengan rasio lain sehingga kita dapat memperoleh

informasi dan memberikan penilaian.
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Perbedaan jenis perusahaan dapat menimbulkan perbedaan rasio-rasio yang
penting. Misalnya rasio ideal mengenai likuiditas untuk perusahaan Bank tidak
sama dengan rasio pada perusahaan industri, perdagangan, atau jasa. Oleh
karenanya maka di dalam laporan mengenai average industry ratio di Amerika
perusahaan yang menerbitkannya membagi-bagi rasio menurut jenis perusahaan

bahkan menurut sub-sub yang lebih rinci.

2.1.7. Jenis-jenis Rasio Keuangan

Menurut Irawati (2005:22) rasio keuangan merupakan teknik analisis dalam
bidang manajemen keuangan yang dimanfaatkan sebagai alat ukur kondisi
keuangan suatu perusahaan dalam periode tertentu, ataupun hasil-hasil usaha dari
suatau perusahaan pada satu periode tertentu dengan jalan membandingkan dua
buah variabel yang diambil dari laporan keuangan perusahaan, baik daftar neraca
maupun laba rugi. Dan untuk mengetahui bagaimana nilai sebuah perusahaan
dapat menggunakan beberapa rasio keuangan. Setiap rasio tentunya memiliki
kegunaan tersendiri. Menurut Weston dan Brigham (2001:138) menyatakan
bahwa ada enam (6) jenis rasio keuangan yaitu:
1. Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio)

Bertujuan mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban

jangka pendeknya.

a. Current Ratio

b. Quick Ratio
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Rasio Leverage (Leverage Ratio)

Bertujuan mengukur sejauh mana kebutuhan keuangan perusahaan dibelanjai
dan dana pinjaman.

a. Debt Ratio

b. Time Interest Earned

c. Fixed Change Coverage

d. Cash Flow Coverage

Rasio Aktivitas (Activity Ratio)

Bertujuan mengukur efektivitas perusahaan dalam mengoperasikan dana.

a. Inventory Turn Over

b. Average Collection Period

c. Fixed Assets Turn Over

d. Total Assets Turn Over

Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio)

Bertujan mengukur efektivitas manajemen yang tercermin pada imbalan hasil
dari investasi melakukan kegiatan penjualan.

a. Profit Margin on Sales

b. Basic Earning Power

C. Return on Assets

d. Return on Equity

Rasio Pertumbuhan (Growth Ratio)

Bertujuan mengukur kemampuan perusahaan dalam mempertahankan
kedudukannya dalam pertumbuhan perekonomian.

a. Pertumbuhan penjualan
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b. Pertumbuhan laba bersih
c. Pertumbuhan pendapatan per saham
d. Pertumbuhan dividen per saham
6. Rasio Penilaian (Valuation Ratio)
Bertujuan mengukur performance perubahan secara keseluruhan karena rasio
ini merupakan pencerminan dari rasio risiko dan rasio imbalan hasil.
a. Rasio harga saham terhadap pendapatan

b. Rasio nilai pasar terhadap nilai buku

2.1.7.1. Rasio Leverage

Rasio Leverage menunjukkan seberapa jauh perusahaan yang digambarkan oleh

modal (equity). Rasio Leverage dapat diukur dengan menggunakan DER (Debt to

Equity Ratio). Menurut Martono dan Harjito (2005) DER mengukur perbandingan

antara dana yang disediakan oleh pemilik atau manajemen perusahaan yang

berasal dari kreditur perusahaan, hal ini akan mengakibatkan terjadinya:

1. Para kreditur akan melihat modal sendiri perusahaan atau dana yang disediakan
pemilik untuk menentukan besarnya safety margin, artinya jika pemilik hanya
mengandalkan sebagian kecil dari seluruh pembiayaan, maka risiko perusahaan
ditanggung oleh para kreditur

2. Dengan mencari dana yang berasal dari hutang, pemilik memperoleh manfaat
dalam mempertahankan kendali perusahaan dengan investasi yang terbatas

3. Jika perusahaan memperoleh hasil yang lebih besar daripada dana yang

dipinjam makan hasil pengembalian untuk para pemilik saham akan meningkat
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DER mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh
kewajibannya, yang ditunjukkan oleh beberapa bagian modal sendiri yang
digunakan untuk membayar hutang. Peningkatan hutang akan mengakibatkan
tingginya rasio DER. Hal ini berarti semakin besar pula beban bunga yang harus
dibayar perusahaan yang pada akhirnya akan mempengaruhi besar kecilnya laba
bersih yang diterima. Untuk menghitung debt to equity ratio bisa menggunakan

rumus sebagai berikut:

Total Hutang
A = ul
DER ol 00 2.1

2.1.7.2. Rasio Profitabilitas

Menurut Sartono (2001) rasio profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun
modal sendiri. Rasio profitabilitas menunjukkan pengaruh gabungan dari
likuiditas, manajemen aktiva, dan wutang terhadap hasil operasi. Rasio
Profitabilitas dapat dihitung dengan menggunakan ROE (Return On Equity). ROE
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
bersih setelah pajak berdasarkan modal sendiri. Semakin tinggi nilai ROE maka
semakin baik pula kondisi perusahaan, semakin besar pula penghasilan yang
diperoleh perusahaan dan akan meningkatkan pula harga saham perusahaan yang
bersangkutan. Jadi dapat disimpulkan bahwa ROE mempunyai korelasi positif
terhadap harga perusahaan. Untuk mengihitung rasio ini bisa menggunakan

rumus:
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Laba bersih sesudah pajak

ROE = 0
Modal sendiri A0 2.2

2.1.8. Firm Size

Ukuran perusahaan merupakan salah satu hal yang juga perlu diperhatikan
terutama bagi para investor dan juga kreditor. Perusahaan yang cenderung
berukuran besar tentunya akan memiliki kekuatan yang lebih untuk mendapatkan
dana dari kreditor (Sawir, 2004). Ukuran suatu perusahaan dapat dilihat dari
keseluruhan aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan, semakin besar aset yang
dimiliki oleh suatu perusahaan maka manajemen dapat lebih leluasa untuk
mengendalikan dan menggunakan aset perusahaan dalam rangka meningkatkan

nilai dari perusahaan yang dikelolanya.

Size = Log (Total ASSELS) .......cueeneiie i, 2.3

Penggunaan logaritma natural karena mengingat besarnya total asset perusahaan

yang berbeda-beda sehingga agar hasilnya tidak menimbulkan bias.

2.1.9. Dividen Payout Ratio

Dividend Payout Ratio (DPR) adalah suatu perbandingan yang digunakan untuk
mengukur kebijakan dividen. Menurut Munawir (2002) DPR menghitung
keuntungan yang didapat investor yang nantinya akan dibagikan dalam bentuk
dividen. DPR adalah suatu persentase yang didapat dan diberikan untuk investor
dalam bentuk kas, apabila perusahaan memotong dividen, hal ini akan diartikan

sebagai suatu hal yang buruk karena perusahaan dianggap sedang kekurangan
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dana. Investor umumnya cenderung lebih menyukai perusahaan yang memiliki
DPR yang tinggi karena terkesan lebih menguntungkan dan memiliki citra yang
baik. Perusahaan perlu secara cermat menggunakan laba yang telah diperoleh,
karena laba tersebut harus digunakan sebaik mungkin sebagai biaya investasi di
masa depan dan juga untuk dibagikan kepada para investor dalam bentuk dividen.
Dasar yang dipakai dikebijakan ini adalah Dividend Payout Ratio (DPR)

(Martono dan Harjito 2005).

Horne dan Wachowiez (2007) menyebutkan bahwa DPR menjadi penentu jumlah
keuntungan yang bisa ditahan sebagai sumber pembiayaan suatu usaha. Semakin
tinggi laba yang ditahan, maka akan semakin rendah dividen yang dibayarkan, hal
ini dapat menyebabkan investor menjual sahamnya. Untuk mengitungnya dapat

menggunakan rumus:

Dividen per share
LPR = - x 100 %%
Farning per share 24

2.1.10. Price Earning Ratio

PER merupakan perbandingan antara harga saham terhadap laba per lembar
saham. Kemudian Dyah (2010) mengatakan PER digunakan sebagai indikator
tingkat pertumbuhan yang diharapkan dapat menentukan layak atau tidaknya
harga suatu saham. Umumnya, perusahaan yang tingkat pertumbuhannya tinggi
biasanya memiliki PER yang tinggi pula begitu juga sebaliknya, perusahaan yang
tingkat pertumbuhannya rendah akan memiliki PER yang rendah. PER menurut

fungsinya sebagai indikator tingkat pertumbuhan suatu perusahaan digunakan
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sebagai salah satu cara dalam menentukan perusahaan mana saja yang berhak
masuk dalam golongan LQ45 di Bursa Efek Indonesia. Rasio ini dilihat oleh
investor sebagai suatu ukuran kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba di

masa yang akan datang.

Perhitungan yang paling umum dari price earning ratio adalah menggunakan laba
per lembar saham untuk tahun buku terbaru, yang menghasilkan price earning
ratio saat ini (Truong, 2009). Price earning ratio merupakan pendekatan yang
lebih populer dipakai dikalangan analis saham dan praktisi. Informasi PER
mengindikasikan besarnya rupiah yang harus dibayar investor untuk memperoleh
satu rupiah earning perusahaan (Tandelilin, 2010). Menurut Bhayo et al. (2011)
perusahaan dengan tingkat pendapatan yang sama, ukuran yang sama dan
memiliki yang sama mungkin memiliki price eraning ratio yang berbeda. Karena
harga pasar menunjukkan ekspektasi investor tentang laba masa depan
dibandingkan dengan laba saat ini. Secara matematis, rumus untuk menghitung

PER adalah sebagai berikut:

Harga saham per lembar saham

PER = » 100 %

Earning per lembar saham 2.5

2.1.11. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah nilai wajar perusahaan yang menggambarkan persepsi
investor terhadap emiten tertentu, sehingga nilai perusahaan merupakan persepsi
investor terhadap perusahaan yang selalu dikaitkan dengan harga saham. Nilai

perusahaan juga merupakan harga yang bisa dibayar oleh calon pembeli apabila
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perusaahaan tersebut dijual (Husnan, 2006:6). Nilai perusahaan dalam penelitian
ini didasarkan pada Tobin’s Q. Tobin’s Q adalah gambaran statistik yang
berfungsi sebagai proksi dari nilai perusahaan dari perspektif investor.
Pelaksanaan manajemen keuangan yang baik akan mencerminkan nilai
perusahaan yang baik pula. Manajemen keuangan berhubungan dengan

pengambilan keputusan penting atas keuangan perusahaan.

Optimalisasi nilai perusahaan dapat dicapai melalui fungsi manajemen keuangan.
Secara garis besar, ruang lingkup manajemen keuangan meliputi keputusan—
keputusan dibidang investasi, pembelanjaan, dan kebijakan dividen (Moeljadi,
2006:2). Keputusan keuangan yang diambil akan mempengaruhi keputusan
keuangan lainnya. Kombinasi yang optimal atas ketiga keputusan keuangan akan
memaksimumkan nilai perusahaan yang selanjutnya akan meningkatkan kekayaan
para pemegang saham (Wahyuni, dkk. 2013). Secara matematis Tobin’s Q dapat

dihitung dengan formulasi rumus sebagai berikut:

, MV54D
Tobin's Q = A ) e, 2.6
TA
Keterangan:
MVS = Market value of all outstanding stock, merupakan nilai pasar saham

yang diperoleh dari perkalian jumlah saham yang beredar dengan harga
saham.
D = Debt. merupakan besarnya nilai pasar hutang.

TA = Firm’s asset’s merupakan total aset perusahaan.
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2.2. Penelitian Terdahulu

Terdapat penelitian terdahulu yang telah dilakukan yang menguji tentang nilai
perusahaan yang dihubungkan dengan berbagai variabel independen. Diantaranya
yaitu:

1. Penelitian yang dilakukan Eddy dan Mas’ud (2003) dengan variabel
penelitian ini adalah nilai perusahaan, kepemilikian manajerial, kepemilikan
institusional, dan ukuran dewan direksi. Dalam penelitiannya menyatakan
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan ukuran dewan direksi
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

2. Taswan (2003), meneliti analiais pengaruh insider ownership, kebijakan
hutang dan dividen terhadap nilai perusahaan serta faktor-faktor yang
mempengaruhinya. Nilai perusahaan menggunakan proksi PBV. Hasil dari
penelitian ini menunjukkan kebijakan hutang berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV). Kebijakan dividen yang
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Dividen yang
lebih rendah ternyata lebih memberikan nilai perusahaan. Insider ownership
yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, yang
berarti bahwa semakin besar kepemilikan oleh insider akan menaikkan nilai
perusahaan. Kepemilikan insider merupakan insentif bagi peningkatan kinerja
perusahaan, para investor memandang proporsi kepemilikan saham sebagai
sinyal yang baik.

3. Sujoko dan Soebiantoro (2007) meneliti struktur kepemilikan saham,
leverage, faktor intern, dan faktor eksternal terhadap nilai perusahaan.

Dengan menggunakan sampel perusahaan manufaktur dan non manufaktur
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yang terdaftar di BEI tahun 2000-2004. Hasil dari penelitian ini menunjukkan
kepemilikan manajerial, keadaan pasar modal, pangsa pasar relatif tidak
berpengaruh signifikan terhadap /everage. Kepemilikan institusional, tingkat
suku bunga, profitabilitas berpengaruh negatif terhadap /leverage
Pertumbahan pasar, pembayaran dividen, ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap [leverage. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial, tingkat suku
bunga, leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Keadaan
pasar modal, pertumbuhan pasar, profitabilitas pembayaran dividen, ukuran
perusahaan, pangsa pasar relatif berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Suharli (2006). Penelitianya mengenai studi empiris terhadap faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan go public di Indonesia. Variabel penelitian
yang digunakan adalah nilai perusahaan, umur perusahaan, ukuran
perusahaan, PMA, dan profitabilitas. Umur perusahaan, PMA, dan
profitabilitas berpengaruh secara positif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan dan Skala atau ukuran perusahaan berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Rachmawati dan Hanung (2007) melakukan penelitian mengenai analisis
faktor yang mempengaruhi kualitas laba dan nilai perusahaan. Hasilnya
kepemilikan institusioanal, ukuran perusahaan berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Komisaris, independen, KAP, /everage

berpengaruh secara signifikan dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Komite audit, komisaris independen, kepemilikan manajerial, dan

institusioanal, serta leverage tidak berpengaruh terhadap kualitas laba.

6. Alfredo Mahendra DJ (2011) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh
Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan (kebijakan deviden sebagai
variabel moderating) Pada Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia”.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Likuiditas berpengaruh positif tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan, kebijakan dividen tidak mampu secara
signifikan memoderasi pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan, DER
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, Kebijakan
dividen tidak mampu secara signifikan memoderasi pengaruh /leverage
terhadap nilai perusahaan, ROE berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu
Nama Variabel Metode Hasil
Eddy dan Mas’ud | Nilai perusahaan Analisis Kepemilikan manajerial,
(2003) Kepemilikan manajerial Regresi kepemilikan
Kepemilikan institusional institusional, dan ukuran
Ukuran dewan direksi dewan direksi
Investasi berpengaruh positif
terhadap nilai
perusahaan
Taswan Nilai Perusahaan (PBV) SEM Kebijakan hutang,
(2003) Kebijakan Hutang kepemilikan insider
Profitabilitas berpengaruh secara
Pertambahan perusahaan positif dan signifikan
Resiko Bisnis terhadap nilai
Kebijakan Deviden perusahaan.
Kepemilikan insider Kebijakan deviden
berpengaruh negative
dan signifikan terhadap
nilai perusahaan
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Nama Variabel Metode Hasil
Sujoko dan Pengaruh struktur Regresi Kepemilikan
Soebiantoro kepemilikan saham Berganda institusional, tingkat
(2007) Leverage suku bunga, leverage
Faktor Intern berpengaruh negative
Faktor Ekstern terhadap nilai
Nilai Perusahaan perusahaan
Keadaan pasar modal,
pertumbuhan pasar,
profitabilitas,
pembayaran dividen,
ukuran perusahaan,
pangsa pasar relative
berpengaruh positif
terhadap nilai
perusahaan.
Suharli Nilai perusahaan (PBV) Regresi Ukuran perusahaan,
(2006) Umur perusahaan Berganda PMA, dan profitabilitas
Skala atau ukuran berpengaruh secara
perusahaan positif dan tidak
PMA signifikan terhadap nilai
Profitabilitas perusahaan
Skala atau ukuran
perusahaan berpengaruh
secara positif dan
signifikan terhadap nilai
perusahaan
Rachmawati dan | Nilai perusahaan (PBV) Regresi Linear | Kepemilikan

Hanung Kepemilikan institusional | Berganda institusional, ukuran
(2007) Ukuran perusahaan perusahaan, dan
Komisaris independen komisaris independen
Leverage berpengaruh positif dan
Komite audit tidak signifikan terhadap
Kepemilikan manajerial nilai perusahaan
Komite audit
kepemilikan manajerial
dan kualitas laba
berpengaruh positif
namun tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan
Alfredo Pengaruh kinerja Analisis Hasil penelitian ini
Mahendra keuangan terhadap nilai Regresi menunjukkan bahwa
(2011) perusahaan pada profitabilitas
perusahaan manufaktur di berpengaruh positif

bursa efek Indonesia

signifikan terhadap nilai
perusahaan ini berarti
profitabilitas yang tinggi
dapat memberikan nilai
tambah kepada nilai
perusahaannya
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2.3. Kerangka Pemikiran

Perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi memiliki lima sub sektor
didalamnya yaitu sub sektor rokok, sub sektor peralatan rumah tangga, sub sektor
makanan dan minuman sub sektor kosmetik dan barang keperluan rumah tangga,
dan sub sektor farmasi. Setiap tahunnya semua perusahaan tersebut wajib
menerbitkan laporan keuangan. Kemudian laporan keuangan tersebut di analisis
oleh pihak-pihak tertentu seperti investor, calon investor, pemegang saham, dan
pelaku lainnya dengan tujuan untuk mengetahui kondisi keuangan dan kinerja
perusahaan. Selanjutnya, kondisi keuangan dan kinerja perusahaan tersebut akan

berdampak kepada nilai perusahaan.

Agar perusahaan memiliki nilai perusahaan yang baik maka, perusahaan tersebut
haruslah meningkatkan dan memaksimalkan kinerja perusahaan agar laba yang
dihasilkanpun besar. Nilai perusahaan yang baik bukan saja akan memberikan
dampak positif bagi perusahaan akan tetapi bagi pihak lainnya seperti investor,
calon investor, dan para pemegang saham. Dalam penelitian ini, alat ukur yang
digunakan untuk melihat dan memperhitungkan nilai perusahaan adalah Firm
Size, Return On Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio dan Dividen
Payout Ratio. Kelima alat ukur ini digunakan untuk mengetahui kinerja
perusahaan dalam memaksimalkan nilai perusahaannya melalui penjelasan

berikut:
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a. Pengaruh Firm Size terhadap Nilai Perusahaan
Perusahaan besar memiliki risiko yang lebih rendah daripada perusahaan kecil.
Hal ini dikarenakan perusahaan besar memiliki kontrol yang lebih baik
terhadap kondisi pasar, sehingga mereka mampu menghadapi persaingan
ekonomi. Selain itu ukuran perusahaan turut menentuan tingkat kepercayaan
investor. Semakin besar perusahaan, maka semakin dikenal oleh masyarakat
yang artinya semakin mudah untuk mendapatkan informasi yang akan

meningkatkan nilai perusahaan.

b. Pengaruh Return on Equity terhadap Nilai Perusahaan
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin efisien penggunaan modal sendiri
yang dilakukan pihak manajemen perusahaan. Naiknya rasio ROE dari tahun
ke tahun pada perusahaan berarti terjadi adanya kenaikan laba bersih dari
perusahaan yang bersangkutan. Naiknya laba bersih dapat dijadikan salah satu
indikasi bahwa nilai perusahaan juga naik karena naiknya laba bersih sebuah
perusahaan yang bersangkutan akan menyebabkan harga saham yang berarti

juga kenaikan dalam nilai perusahaan.

c. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Nilai Perusahaan
Semakin rendah DER maka nilai perusahaan akan semakin tinggi. Karena rasio
ini mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang

modal yang dimilikinya (Husnan, 2006:70).
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d. Pengaruh Price Earning Ratio terhadap Nilai Perusahaan
Menurut Sudana (2009:27), rasio ini mengukur tentang bagaimana investor
menilai prospek pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, dan
tercermin pada harga saham yang bersedia dibayarkan oleh investor untuk
setiap laba yang diperoleh perusahaan. Semakin besar prospek pertumbuhan

sebuah perusahaan maka semakin baik nilai sebuah perusahaan.

e. Pengaruh Dividen Payout Ratio terhadap Nilai Perusahaan
Pemberian dividen memberikan informasi atau isyarat mengenai kinerja
finansial perusahaan dipandangan para investor. Jika perusahaan memiliki
rasio pembayaran dividen (dividen payout ratio) yang stabil, atau bahkan
meningkat dari tahun ketahun, maka akan dapat melahirkan sentimen positif
pada para investor yang dapat meningkatkan harga saham dan nilai perusahaan
(Sujoko dan Soebiantoro, 2007). Pemberian dividen juga alat sinyal bagi
investor yang terpercaya dan sulit ditiru oleh perusahaan yang kinerjanya
lemah. Dengan adanya pembayaran dividen, investor akan memahami sinyal
yang diberikan perusahaan dan investor akan memberikan nilai lebih bagi
perusahaan yang membayar dividen yang tinggi.

Penelitian ini menggunakan data sekunder dari laporan keuangan perusahaan-

perusahaan yang tergabung dalam sektor industri barang konsumsi periode 2013-

2015.
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Kerangka pemikiran yang menunjukkan hubungan antara variabel penelitian ini

adalah:

Perusahaan Manufaktur sektor Industri Barang
Konsumsi yang termasuk saham syariah di BEI
(Bursa Efek Indonesia) periode 2013-2015

Laporan Keuangan

!

Lol

Firm Size ROE DER PER DPR

Nilai Perusahaan

Gambar 2.1
Kerangka Pikir

2.4. Hipotesis

Menurut Suyanto (2005) hipotesis adalah kesimpulan pendapat yang diperoleh
dari pengamatan empiris melalui suatu proses dan kerja metodologis tertentu.

Hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
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: Terdapat pengaruh yang tidak signifikan antara Firm Size terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang signifikan antara Firm Size terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang tidak signifikan antara Return On Equity (ROE)

terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang signifikan antara Return On Equity (ROE)
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang

Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang signifikan antara Debt to Equity Ratio (DER)
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang signifikan antara Debt to Equity Ratio (DER)
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang

Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang tidak signifikan antara Price Earning Ratio
(PER) terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor

Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
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: Terdapat pengaruh yang signifikan antara Price Earning Ratio (PER)
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang

Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang tidak signifikan antara Dividen Payout Ratio
(DPR) terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor
Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang signifikan antara Dividen Payout Ratio (DPR)
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang

Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang tidak signifikan antara Firm Size, Return on
Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio, dan Dividen Payout
Ratio (DPR) terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur
Sektor Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

: Terdapat pengaruh yang signifikan antara Firm Size, Return on Equity,
Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio, dan Dividen Payout Ratio
(DPR) terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor

Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).



BAB III
METODE PENELITIAN

3.1. Jenis Penelitian

Dalam penelitian ini tipe yang digunakan adalah tipe explanatory research.
Menurut Usman dan Akbar (2008) explanatory research adalah suatu penelitian
yang menjelaskan hubungan antara variabel-variabel yang ada, yaitu variabel
dependen (nilai perusahaan) dan vaiabel independen (Firm Size, Return On
Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio, dan Dividen Payout Ratio)

melalui pengujian hipotesis.

3.2. Populasi dan Sampel

3.2.1. Populasi

Menurut Sugiyono (2009) populasi adalah semua nilai baik hasil perhitungan,
baik kuantitatif maupun kualitatif, dari karakteristik tertentu mengenai
sekelompok objek yang lengkap dan jelas. Populasi bukan hanya sekedar jumlah
yang ada pada obyek dan subyek yang dipelajari, tetapi meliputi seluruk aspek
dan karakteristik dari subyek dan obyek tersebut. Dimana populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan-purasahaan industri sektor konsumsi yang

terdaftar di BEI pada periode 2013-2015.
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3.2.2. Sampel

Sektor industri barang konsumsi memiliki 5 sub sektor didalamnya yang terdiri
farmasi, kosmetik dan barang keperluan rumah tangga, makanan dan minuman,
peralatan rumah tangga, dan rokok. Didalam sektor inilah akan diambil beberapa
perusahaan yang akan menjadi sampel penelitian. Sampel adalah sebagian dari
jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut (Sugiyono, 2009).
Pengambilan sampel penelitian ini menggunakan purposive sampling sebagai
acuan dalam menentukan sampel yang akan diteliti. Menurut Jogiyanto (2007)
Purposive sampling tersebut merupakan pengambilan sampel dari suatu populasi
berdasarkan suatu kriteria tertentu. Kriteria yang digunakan dapat berdasarkan
pertimbangan (judgmental) atau jatah (quote) tertentu. Teknik ini digunakan untuk
memilith anggota sampel secara khusus berdasarkan tujuan penelitian dan
kesesuaian kriteria-kriteria yang telah ditetapkan oleh peneliti. Kriteria penentuan
sampel dalam penelitian ini adalah:
1.  Perusahaan manufaktur yang termasuk kedalam sektor industri barang
konsumsi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2015.
2. Perusahaan yang mengeluarkan laporan keuangan secara konsisten dari
periode 2013-2015.
3. Saham-saham yang konsisten masuk dalam saham perusahaan manufaktur
sektor industri barang konsumsi selama periode 2013-2015 merupakan

saham syariah.

Berdasarkan kriteria tersebut, maka terdapat 10 (sepuluh) saham perusahaan yang

dapat dijadikan sampel dalam penelitian ini, yaitu:
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Tabel 3.1 Daftar Perusahaan yang Menjadi Sampel

No. Kode Nama Emiten Sektor Industri Barang Konsumsi
Emiten
1 DVLA | Darya Varia Laboratoria Tbk | Sub Sektor Farmasi
2. INAF Indofarma (Persero) Tbk Sub Sektor Farmasi
3. KAEF Kimia Farma (Persero) Tbk | Sub Sektor Farmasi
4 PYFA Pyridam Farma Tbk Sub Sektor Farmasi
5 MRAT | Mustika Ratu Tbk Sub Sektor Kosmetik dan Barang
Keperluan Rumah Tangga
6. TCID Mandom Indonesia Tbk Sub Sektor Kosmetik dan Barang
Keperluan Rumah Tangga
7. ADES PT Akasha Wira Sub Sektor Kosmetik dan Barang
International Tbk Keperluan Rumah Tangga
8. AISA PT Tiga Pilar Sejahtera Food | Sub Sektor Makanan dan
Tbk Minuman
9. ALTO PT Tri Banyan Tirta Tbk Sub Sektor Makanan dan
Minuman
10. MYOR | PT Mayora Indah Tbk Sub Sektor Makanan dan
Minuman

Sumber: Sahamok.com

3.3. Jenis Data dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah sekunder. Data sekunder adalah
data yang sudah tersedia sehingga peneliti hanya mencari dan mengumpulkan.
Jenis data yang digunakan adalah kombinasi antara time series dan cross section
data, yang disebut pooling data. Sumber data dalam penelitian ini diperoleh dari
laporan keuangan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 3 tahun sejak 2013-2015.

3.4. Teknik Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
dokumentasi. Metode dokumentasi adalah metode pengumpulan data dengan
melithat dan mempelajari catatan-catatan atau dokumen perusahaan (data

sekunder) yang sudah berlalu (Sugiyono, 2009). Data dalam penelitian ini berasal
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dari IDX, sahamok dan dari laporan keuangan yang telah dipublikasikan di BEI

dari tahun 2013 sampai dengan tahun 2015.

3.5. Definisi Konseptual Variabel

Definisi konseptual adalah penegasan penjelasan suatu konsep dengan
mempergunakan konsep-konsep (kata-kata) lagi, yang tidak harus menunjukkan
sisi-sisi (dimensi) pengukuran (tanpa menunjukkan deskriptor dan indikatornya
dan bagaimana mengukurnya). Definisi konseptual adalah pemikiran peneliti

tentang konsep penelitian yang akan dijalankan oleh peneliti.

A. Firm Size

Ukuran perusahaan merupakan salah satu hal yang juga perlu diperhatikan
terutama bagi para investor dan juga kreditor. Perusahaan yang cenderung
berukuran besar tentunya akan memiliki kekuatan yang lebih untuk mendapatkan
dana dari kreditor (Sawir, 2004:101). Ukuran suatu perusahaan dapat dilihat dari
keseluruhan aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan, semakin besar aset yang
dimiliki oleh suatu perusahaan maka manajemen dapat lebih leluasa untuk
mengendalikan dan menggunakan aset perusahaan dalam rangka meningkatkan

nilai dari perusahaan yang dikelolanya

B. Return On Equity

ROE digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba bersih setelah pajak berdasarkan modal sendiri. Semakin tinggi nilai ROE

maka semakin baik pula kondisi perusahaan, semakin besar pula penghasilan yang
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diperoleh perusahaan dan akan meningkatkan pula harga saham perusahaan yang
bersangkutan. Jadi dapat disimpulkan bahwa ROE mempunyai korelasi positif

terhadap harga perusahaan.

C. Debt to Equity Ratio

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang menunjukkan sejauh mana
modal perusahaan dibiayai oleh hutang. Semakin tinggi rasio ini menunjukkan
bahwa semakin besar risiko yang akan ditanggung oleh investor. Hal itu
dikarenakan banyaknya jumlah modal yang dibiayai oleh hutang. Besarnya
jumlah hutang tentu akan mengakibatkan banyaknya bunga yang harus dibayar
oleh perusahaan. Hal ini akan membuat investor ragu untuk membeli saham dari
perusahaan tersebut sehingga harga saham tersebut akan mengalami penurunan.
Penurunan harga saham akan mengakibatkan nilai perusahaan ikut menurun. Jadi
dapat dikatakan peningkatan Debt to Equity Ratio dapat menunjukkan nilai

perusahaan.

D. Price Earning Ratio

Rasio investor diwakili oleh price earning ratio (PER) menunjukkan salah satu
rasio yang digunakan untuk mengukur pertumbuhan laba dimasa yang akan
datang. PER merupakan perbandingan antara harga saham dengan laba bersih per
lembar saham. Semakin tinggi price earning ratio menunjukkan bahwa
perusahaan tersebut memiliki pertumbuhan laba perusahaan di masa yang akan
datang tinggi. Pertumbuhan laba yang tinggi akan membuat para investor tertarik
untuk membeli saham dan tentunya akan membuat peningkatan harga saham.

Peningkatan harga saham menunjukkan bahwa nilai perusahaan meningkat. Jadi
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dapat dikatakan peningkatan price earning ratio dapat mempengaruhi nilai

perusahaan.

E. Dividen Payout Ratio

Salah satu rasio yang mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan sehingga
dapat digunakan untuk pengambilan dalam kebijakan dividen adalah dividen
payout ratio. Dividend payout ratio sebagai penentu jumlah laba yang akan
ditahan dalam sebuah perusahaan sebagai sumber pendanaannya dan juga sebagai
penentu berapa laba dividen yang akan dibagikan kepada para investor
(Rahayuningtyas, dkk. 2014). Menurut Sartono (2001:491) menyatakan bahwa
rasio pembayaran dividen adalah persentase laba yang dibayarkan dalam bentuk
dividen, atau rasio antara laba yang dibayarkan dalam bentuk dividen dengan total

laba yang tersedia bagi pemegang saham.

F. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah nilai wajar perusahaan yang menggambarkan persepsi
investor terhadap emiten tertentu, sehingga nilai perusahaan merupakan persepsi
investor terhadap perusahaan yang selalu dikaitkan dengan harga saham. Nilai
perusahaan juga merupakan harga yang bisa dibayar oleh calon pembeli apabila

perusaahaan tersebut dijual (Husnan, 2006:6).
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Menurut Jogiyanto (2009) pengertian definisi operasional, yaitu definisi berupa

cara mengukur variabel yang digunakan agar dapat dioperasikan. Variabel yang

digunakan dalam penelitian ini merupakan variabel dependen yaitu nilai

perusahaan dan variabel independen yaitu Firm Size, Return On Equity, Debt to

Equity Ratio, Price Earning Ratio, dan Dividen Payout Ratio dijelaskan ke dalam

bentuk tabel, sebagai berikut:

Tabel 3.2 Definisi Operasional Variabel

Variabel

Definisi

Pengukuran

Nilai
Perusahaan

Persepsi investor
perusahaan pada
perusahaan sektor
industri barang
konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

(MV5+D)
rAa

Tobin'sQ =

FS

Besarnya perputaran
persediaan pada
perusahaan sektor
industri barang
konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Size = Log (Total Assets)

ROE

Besarnya perputaran
piutang pada
perusahaan sektor
industri barang
konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Laba bersih sesudah pajak
ROE =

Modal sendiri

# 100 %

DER

Besarnya perbandingan
antara total hutang
dengan penggunaan
modal sendiri pada
perusahaan sektor
industri barang
konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

_ Total Hutang

DER = x 100 ©
Madal %
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Variabel Definisi Pengukuran
PER Besarnya perbandingan
antara harga saham
dengan laba bersih per
lembar saham (EPS) PER — Harga saham per lembar saham « 100
pada perusahaan sektor "~ Earning per lembar saham

industri barang
konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

DPR Besarnya nilai modal
kerja pada perusahaan
sektor industri barang DPR
konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Dividen per share

= x 1009
Earning per share &

3.7. Teknik Analisis Data
3.7.1. Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk mengetahui tingkat pengungkapan
pengaruh Firm Size, Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio
dan Dividen Payout Ratio Terhadap Nilai Perusahaan. Pengukuran yang
digunakan dalam penelitian ini adalah nilai minimum, nilai maksimum, mean dan

standar deviasi.

3.7.2. Analisis Regresi Berganda Model Panel Data

Teknik analisis data adalah proses mencari dan menyusun secara sistematis
berdasarkan hasil wawancara, catatan lapangan, dan dokumentasi dengan cara
mengorganisasikan data ke dalam kategori, menjabarkan ke dalam unit-unit,
melakukan sintesa, menyusun ke dalam pola, memilith mana yang penting dan
yang akan dipelajari dan membuat kesimpulan sehingga mudah dipahami oleh diri

sendiri maunpun orang lain (Sugiyono, 2008).
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Menurut Ghozali (2005) analisis regresi pada dasarnya adalah studi mengenai
ketergantungan variable dependen (terikat) dengan satu atau lebih variable
independen (variable bebas), dengan tujuan untuk mengestimasi dan memprediksi
rata-rata populasi atau nilai rata-rata variable dependen berdasarkan nilai variable
independen yang diketahui. Hasil analisis regresi adalah berupa koefisien untuk
masing-masing variable dependen dengan suatu persamaan (Ghozali, 2005). Hasil

ini dapat dimodelkan dalam persamaan berikut:

NP=0-+B1FS+B2ROE+B3DERHB4PER+BSDPRAE ..., 3.1

Keterangan :

NP : Nilai Perusahaan

o : Konstanta

FS : Firm Size

ROE : Debt to Equity Ratio
DER : Return on Equity
PER : Dividen Payout Ratio
DPR : Price Earning Ratio
Bi-Bs .Koefisien Regresi

E : Error term, yaitu tungkat kesalahan penduga dalam penelitian

Menurut Ajija (2001), data panel atau pooled data merupakan kombinasi dari data
time series dan cross section. Dengan mengakomodasi informasi baik yang terkait
dengan variabel-variabel cross-section maupun time series, data panel secara
substansial mampu menurunkan masalah omitted-variables, model yang

mengabaikan variable yang relevan. Menurut Djalal (2006), untuk mengestimasi
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parameter model dengan data panel, terdapat beberapa teknik yang ditawarkan

yaitu:

a.  Pooled Least Square atau Common
Teknik ini dilakukan dengan membuat regresi dengan data cross-section
atau time series. Akan tetapi, untuk data panel sebelum membuat regresi kita
harus menggabungkan data cross-section dengan data time series (pool
data). Kemudian data gabungan ini diperlukan sebagai satu kesatuan
pengamatan yang digunakan untuk mengestimasi model dengan metode
PLS. Rumus estimasi dengan menggunakan Common sebagai berikut:

Yie= B1+ 80+ 53X+ oo BnXnie T Bitees con con e e o e e e 3.2

b. Pendekatan Efek Tetap (Fixed Effect)
Adanya variabel-variabel yang tidak semuanya masuk dalam persamaan
model memungkinkan adanya intercept yang tidak konstan. Atau dengan
kata lain, intercept ini mungkin berubah untuk setiap individu dan waktu.
Pemikiran inilah yang menjadi dasar pemikiran pembentukan model
tersebut. Persamaan model ini adalah sebagai berikut:

Yii—ai +aDot ...+ anDn+ BoXoirt o+ BoXait Tt it e ooeeiniiiiiiiiiiine 33

c. Pendekatan Efek Acak (Random Effect)
Bila pada Model Efek Tetap, perbedaan antar individu dan waktu
dicerminkan lewat intercept, maka pada Model Efek Random, perbedaan

tersebut diakomodasi lewat error. Teknik ini juga memperhitungkan bahwa
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error mungkin berkorelasi sepanjang time series dan cross-section. Rumus

estimasi model ini sebagai berikut:

Yie= B1+ B2Xoie + .o+ BoXuit T8t B
Jalan tengan dikemukakan pula oleh beberapa ahli ekonometri yang
tentunya telah membuktikan secara matematis (Djalal, 2006) dimana
dikatakan bahwa:

a. Jika data panel yang dimiliki mempunyai jumlah waktu (T) lebih
besar dibanding jumlah individu (N) maka disarankan untuk
menggunakan fixed effect.

b.  Jika data panel yang dimiliki mempunyai jumlah waktu (T) lebih kecil
dibanding jumlah individu (N) maka disarankan untuk menggunakan

random effect.

3.7.3. Pengujian Model Hipotesis

Untuk memilih model yang tepat, ada beberapa uji yang perlu dilakukan.Pertama,
menggunakan uji signifikan fixed effect uji F atau Chow-test. Kedua, dengan uji
Hausman. Chow-test atau likelihood ratio test adalah pengujian F Statistic untuk
memilih apakah model yang digunakan Common atau fixed effect. Sedangkan uji

Hausman adalah uji untuk memilih model fixed effect atau random effect.

a. Uji Chow-test (Common vs fixed effect)
Uji signifikan fixed effect (uji F) atau Chow-test adalah untuk mengetahui

apakah teknik regresi data panel dengan fixed effect lebih baik dari model
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regresi data panel tanpa variable dummy atau OLS. Adapun uji F statistiknya

sebagai berikut:
RRSS—URSS)/(N—1
CHOW= ( - j'{{ e 3.5
URSS [(NT-N-K)
Keterangan:
RRSS . restricted residual sum square (merupakan sum of square

residual yang diperoleh dari estimasi data panel dengan metode
common)
URSS . unrestricted residual sum square (merupakan sum of square

residual yang diperoleh dari estimasi data panel dengan metode

fixed effect)
N : jumlah data cross section
T : jumlah data time series
K : jumlah variable penjelas

Dasar pengambilan keputusan menggunakan Chow test atau likelihood ratio
test, yaitu:
a. Jika Ho diterima, maka model pool

b. Jika Hy ditolak, maka model fixed effect

Jika hasil uji Chow menyatakan Ho diterima, maka teknik regresi dan panel
menggunakan model pool (common effect) dan pengujian berhenti sampai

disini. Apabila hasil uji Chow menyatakan Ho ditolak, maka teknik regresi
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data panel menggunakan model fixed effect dan untuk selanjtnya dilakukan uji

Hausman.

b. Uji Hausman

Uji Hausman digunakan untuk memilih antara fixed effect atau random effect,
uji hausman didapatkan melalui command eviews yang terdapat pada direktori
panel (Winarno, 2009). Statistik uji Hausman ini mengikuti distribusi statistic
Chi Square dengan degree of freedom sebanyak k, dimana k adalah jumlah
variabel independen. Jika nilai statistik Hausman lebih besar dari nilai
kritisnya maka model yang tepat adalah model fixed effect. Sedangkan
sebaliknya bila nilai statistik Hausman lebih kecil dari nilai kritisnya maka
model yang tepat adalah model random effect. Dasar pengambilan keputusan
menggunakan uji Hausman (Random Effect vs Fixed Effect), yaitu:

a. Jika Ho diterima, maka model random effect.

b. Jika Hopditolak, maka model fixed effect.

3.8. Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis ini dapat diukur dari nilai koefisien determinasi, nilai statistik
F dan nilai statistik t. Perhitungan statistik tersebut signifikan secara statistik
apabila uji nilai statistiknya berada dalam daerah kritis (daerah dimana Ho
ditolak). Sebaliknya disebut tidak signifikan apabila uji nilai statistiknya berada

dalam daerah dimana Ho diterima.
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a. Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien Determinasi (R?) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan
model dalam menerangkan variable-variabel independen. Nilai koefisien
determinasi adalah anata O (nol) dan 1 (satu).Nilai R?> yang kecil berarti
kemampuan variable-variabel independen dalam menjelaskan variabel-variabel
dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk
memprediksi variabel-variabel dependen. Secara umum koefisien determinasi
untuk data silang (cross section) relatif rendah karena adanya variasi yang besar
antara masing-masing pengamatan, sedangkan untuk data runtun waktu (time

series) biasanya mempunyai nilai koefisien determinasi yang tinggi.

Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi adalah bias terhadap
jumlah variabel independen yang dimasukkan kedalam model. Setiap tambahan
satu variabel independen, maka R? pasti meningkat tidak peduli apakah variabel
tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena
itu, banyak peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai adjusted R’ pada saat
mengevaluasi mana model regresi yang terbaik. Tidak seperti R?, nilai adjusted R?
dapat naik atau turun apabila satu variabel independen ditambahkan ke dalam
model. Menurut Nurgiyantoro (2000) koefisien determinasi (R?) dapat

dirumuskan sebagai berikut:

L1 2XiY + X XoY + a2 X4Y + Bs 2 X5Y

RZ= 3.6

XY



Keterangan:

Jip : Koefisien regresi Variabel Firm Size

Jip) : Koefisien regresi Variabel Return on Equity (ROE)
Jig) : Koefisien regresi Variabel Debt to Equity Ratio (DER)
Jin : Koefisien regresi Variabel Price Earning Ratio (PER)
Bs : Koefisien regresi Variabel Dividen Payout ratio (DPR)
Xi : Firm Size

X> : Return on Equity (ROE)

X3 : Debt to Equity Ratio(DER)

X4 : Price Earning Ratio (PER)

Xs : Dividen Payout ratio (DPR)

Y : Nilai Perusahaan

Tabel 3.3 Pedoman Interprestasi Koefisien Korelasi
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Interval Koefisien Tingkat Hubungan
0,001 - 0,200 Sangat Lemah
0,201 - 0,400 Lemah
0,401 - 0,600 Cukup Lemah
0,601 - 0,800 Kuat
0,801 - 1,000 Sangat Kuat

Sumber: Triton (2006)

b. Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F)

Uji statistik F pada dasarnya dilakukan untuk menguji apakah semua variabel

independen atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh

secara simultan terhadap variabel dependen atau terikat. Pengujian ini dilakukan

dengan uji F pada tingkat keyakinan 95% dan tingkat kesalahan analisis () = 5%
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derajat bebas pembilang df;=(k-1) dan derajat bebas penyebut df>=(n-k), k
merupakan banyaknya parameter (koefisien) model regresi linier dan n
merupakan jumlah pengamatan. Menurut Santoso (2004) nilai F dapat dirumuskan

sebagai berikut:

Keterangan:

n = Jumlah sampel

k = Jumlah variabel bebas
R? = Koefisien determinasi

Formula hipotesis:

1. Ho : Firm Size, Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio
dan Dividen Payout Ratio secara simultan berpengaruh tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan-perusahaan manufaktur

sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI.

2. Ha : Firm Size, Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio
dan Dividen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan-perusahaan manufaktur sektor industri

barang konsumsi yang terdaftar di BEI.
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Dasar pengambilan keputusan sebagai berikut:

a. Jika F hitung < F tabel, maka wvariabel independen secara simultan
berpengaruh tidak signifikan terhadap variabel dependen (Ho diterima).
Jika F hitung > F tabel, maka variabel independen secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen (Hy ditolak).

b.  Berdasarkan nilai probabilitas (signifikan) dasar pengambilan keputusan
adalah:
Jika probabilitas > 0,05 maka Hy diterima.

Jika probabilitas < 0,05 maka Hy ditolak.

c. Uji Signifikan Parsial (Uji Statistik-t)

Uji statistik T dilakukan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel
independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen.
Pengujian hipotesis terhadap koefisien regresi secara parsial menggunakan uji T,
pengujian ini dilakukan dengan tingkat kepercayaan 95% dan derajat kebebasan

5% dengan df=(n-k). Nilai t dapat dirumuskan sebagai berikut:

X-p
o 3.8
S hn
Keterangan:

X = Rata-rata Hitung Sampel

u = Rata-rata Hitung Populasi

S = Standar Deviasi Sampel
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N = Jumlah Sampel

Formula hipotesis:

1. Ho

2. Ha

: Firm Size, Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio
dan Dividen Payout Ratio secara parsial berpengaruh tidak signifikan
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang termasuk Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia

(BEI) Periode 2013-2015

. Firm Size, Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio
dan Dividen Payout Ratio secara parsial berpengaruh signifikan terhadap
perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang termasuk

Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2015.

Dasar pengambilan keputusan sebagai berikut:

a.

Jika t-hitung < t-tabel, maka variabel independen secara parsial berpengaruh
tidak signifikan terhadap variabel dependen (Ho diterima).

Jika t-hitung > t-tabel, maka variabel independen secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap variabel dependen (Ho ditolak).

Berdasarkan nilai probabilitas (signifikan) dasar pengambilan keputusan
adalah:

Jika probabilitas > 0,05 maka Hy diterima.

Jika probabilitas < 0,05 maka Hy ditolak.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Setelah melakukan analisis dan pengujian hipotesis tentang analisis pengaruh
Firm Size, Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Price Earning Ratio dan
Dividend Payout Ratio terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur
sektor industri barang konsumsi yang didaftar di BEI periode 2013-2015, maka
dapat diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1. Secara parsial firm size berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang didaftar
di BEI periode 2013-2015, yang menandakan bahwa ketika aset yang
dimiliki sebuah perusahaan meningkat maka nilai perusahaan juga akan
meningkat.

2. Secara parsial return on equity berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi
yang didaftar di BEI periode 2013-2015, hal ini menandakan bahwa jumlah
modal yang dimiliki perusahaan tidak digunakan secara maksimal. Modal
yang tidak digunakan secara maksimal dapat berupa pemborosan terhadap

sumber daya atau belum ditentukan penggunaanya.
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Secara parsial debt to equity ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang
konsumsi yang didaftar di BEI periode 2013-2015, hal ini berarti bahwa
laba yang dihasilkan perusahaan tidak meningkat seiring dengan
meningkatnya jumlah hutang yang dimiliki perusahaan. Dalam hal ini, laba
dapat menjadi modal sendiri salah satunya adalah ketika laba yang
seharusnya dibagikan kepada para pemegang saham sebagai dividen ditahan
(laba ditahan). Dengan kata lain, apabila semakin sedikit laba yang
diperoleh sedikit tentulan modal yang dimiliki juga ikut berkurang.

Secara parsial price earning ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang
konsumsi yang didaftar di BEI periode 2013-2015, hal ini berarti bahwa
faktor-faktor yang mempengaruhi price earning ratio seperti tingkat
pertumbuhan laba dan tingkat keuntungan yang disyaratkan pemodal
(debitur) juga memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun,
price earning ratio dalam hal ini kemungkinan PER hanya mengukur
seberapa besar perbandingan antara harga saham dengan keuntungan yang
diperoleh pemegang saham.

Secara parsial dividend payout ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri barang
konsumsi yang didaftar di BEI periode 2013-2015, hal ini berarti
pendapatan atau laba yang diperoleh perusahaan tidak besar. Yang artinya

perusahaan tidak akan membagikan dividen dalam waktu tertentu dan akan
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menggunakan laba ditahan tadi untuk memenuhi kebutuhan perusahaan

yang lain seperti untuk membeli alat-alat operasional perusahaan.

6.  Secara simultan firm size, return on equity, debt to equity ratio, price
earning ratio dan dividend payout ratio secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor
industri barang konsumsi yang didaftar di BEI periode 2013-2015.

5.2. Saran

Saran yang diberikan peneliti berkaitan dengan hasil yang didapatkan dari

penelitian ini adalah sebagai berikut:

I.

Bagi Perusahaan

Perusahaan diharapkan dapat memperhatikan variabel firm size, return on
equity, debt to equity ratio, price earning ratio dan dividend payout ratio
dalam meningkatkan nilai perusahaannya sehingga dapat menarik calon
investor untuk berinvestasi.

Bagi investor,

Penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan dan tolak ukur untuk
memutuskan perusahaan mana yang berpotensi baik dan menguntungkan
untuk dijadikan tempat berinvestasi.

Bagi peneliti selanjutnya

Disarankan agar dapat mengembangkan dan memperbaiki penelitian
sebelumnya. Seperti mengelompokkan sampel sesuai dengan jenis industri,
ukuran industri dan lain sebagainya. Selain itu peneliti selanjutnya
disarankan untuk memperpanjang/memperbaharui sampel, dan periode

pengamatan serta menambah jumlah variabel penelitian selain firm size,
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return on equity, debt to equity ratio, price earning ratio dan dividend

payout ratio.
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