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ABSTRAK

Investor memerlukan informasi akurat yang akan digunakan sebagai pertimbangan dalam
menentukan pilihan untuk membeli saham-saham perusahaan yang menguntungkan.
Informasi yang ada dapat digunakan sebagai bahan analisa saham baik secara fundamental
maupun teknikal. Laporan keuangan sebagai salah satu sumber data dalam analisa
fundamental harus mampu menggambarkan posisi keuangan perusahaan pada waktu
tertentu serta hasil operasi pada waktu tertentu secara wajar. Tujuan penelitian ini adalah
untuk menguji dan memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh return on asset, return
on equity, earning per share dan debt to equity ratio pada nilai perusahaan. Penelitian ini
dilakukan pada perusahaan sektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2008 sampai dengan 2012. Sampel penelitian sebanyak 8 perusahaan yang diambil
berdasarkan metode purposive sampling. Teknik analisis yang digunakan adalah regresi
linear berganda. Berdasarkan hasil analisis ditemukan bahwa return on asset, return on
equity, dan pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif pada nilai perusahaan. sedangkan
earnings per share dan debt to equity ratio tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Ini
mengindikasikan semakin tinggi atau rendah hutang yang dimiliki sebuah perusahaan tidak
akan mempengaruhi nilai perusahaan, karena dalam pasar modal indonesia pergerakan
harga saham dan penciptaan nilai tambah perusahaan disebabkan faktor psikologis pasar.

Kata Kunci: Nilai perusahaan, return on asset, return on equity, earnings per share,

pertumbuhan perusahaan, debt to equity ratio

ABSTRACT

Investors need accurate information to be used as a consideration in determining the
option to buy shares of companies that benefit. The information can be used as material
stock analysis both fundamental and technical. The financial statements as a source of data
in fundamental analysis should be able to describe the company's financial position at a
given time and the results of operations at any given time is reasonable. The purpose of this
study was to examine and obtain empirical evidence about the influence of return on assets,
return on equity, earnings per share and the debt to equity ratio on firm value. This
research was conducted in the telecommunications sector companies listed in Indonesia
Stock Exchange from 2008 to 2012. Eight samples are taken based company purposive
sampling method. The analysis technique used is multiple linear regression. Based on the
results of the analysis found that the return on assets, return on equity, and growth of the
company has a positive effect on firm value. While earnings per share and the debt to
equity ratio has no effect on firm value . This indicates the higher or lower debt owned a
company will not affect the value of the company, because in the Indonesian capital market
stock price movement and the creation of value added enterprise market due to
psychological factors.

Keywords: enterprise value, return on assets, return on equity, earnings per share, growth,

debt to equity ratio
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PENDAHULUAN

Perkembangan pasar modal yang pesat dapat membuat investor dapat
lebih leluasa dalam melakukan aktivitas investasinya baik dalam pemilihan
portofolio investasi pada efek yang tersedia maupun besarya jumlah yang
diinvestasikan. Tujuan dan motivasi investor dalam melakukan pembelian saham
adalah meningkatkan kekayaan mereka dimasa mendatang, Yyaitu dengan
memperoleh hasil berupa deviden maupun capital gain yang jumlahnya
diharapkan lebih besar dari tingkat return sarana investasi lain seperti deposito
dan pembelian obligasi.

Perusahaan mempunyai tujuan jangka pendek maupun jangka panjang.
Tujuan jangka pendeknya adalah perusahaan dapat memperoleh keuntungan yang
semaksimal mungkin dengan pemanfaatan sumber daya yang dimiliki oleh
perusahaan. Tujuan jangka panjang adalah memaksimalkan nilai perusahaan.
Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli
apabila perusahaan tersebut dijual. Bagi perusahaan yang go public,nilai
perusahaan tercermin pada harga sahamnya. Semakin tinggi harga saham, maka
semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut (Husnan, 2002). Brigham dan
Houston (2006) menyatakan rasio atas harga pasar terhadap nilai bukunya (Price
to Book Value) akan memberikan gambaran tentang bagaimana investor
memandang perusahaan. Perusahaan dengan tingkat pengembalian ekuitas yang
relatif tinggi biasanya memiliki harga saham berkali-kali lebih besar dari nilai
buku jika dibandingkan dengan perusahaan yang pengembaliannya rendah. Rasio

ini menunjukkan sejauh mana para investor bersedia untuk membayar atau
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membeli suatu saham. Rasio yang disingkat PBV ini digunakan dalam beberapa
penelitian sebagai ukuran nilai perusahaan.

Maksimisasi nilai perusahaan merupakan cara untuk memaksimalkan
kekayaan pemegang saham. Tujuan maksimisasi nilai perusahaan seharusnya
dijadikan landasan dalam menentukan keputusan-keputusan keuangan
perusahaan. Keputusan-keputusan yang ditentukan pihak manajemen perusahaan
akan dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Begitu pentingnya keputusan
keuangan sehingga harus dibuat secara hati-hati, sebelum suatu keputusan
ditetapkan sebaiknya manajer perusahaan mempersiapkan keputusan tersebut
secara matang.

Faktor internal atau disebut juga faktor fundamental adalah faktor yang
berkaitan langsung dengan kinerja suatu perusahaan. Keadaan yang terjadi pada
perusahaan ini akan menjadi tolak ukur seberapa besar resiko yang akan
ditanggung oleh investor. Untuk memastikan apakah kondisi perusahaan dalam
kondisi yang baik atau yang buruk, bisa dilatarkan dengan analisis rasio. Ada
banyak cara untuk menganalisis saham, namun analisis fundamental adalah
analisis wajib yang selalu dipergunakan oleh para analisis saham.

Analisis fundamental memfokuskan pada laporan keuangan perusahaan
yang bertujuan untuk mendeteksi perbedaan harga saham sekuritas dengan nilai
intrinsiknya. Pendekatan fundamental memberikan dasar teoritis perhitungan nilai

intrinsik yang dapat ditentukan berdasarkan faktor fundamental perusahaan
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misalnya laba, deviden, struktur modal, ratio dan potensi pertumbuhan perusahaan
(Sriwardany, 2006).

Penelitian ini mengambil objek penelitian pada perusahaan sektor
telekomunikasi. Pada sektor ini terdapat sembilan perusahaan yang go public
sampai dengan tahun 2012. Pembangunan telekomunikasi di Indonesia telah
memasuki babak baru dengan semakin berkembang pesatnya industri teknologi
informasi. Jangkauan telepon seluler sudah mencapai seluruh propinsi di
Indonesia dan sebagian besar kabupaten/kota di Indonesia. Penyelenggara jasa
telekomunikasi juga semakin banyak dengan semakin banyaknya jenis jasa
telekomunikasi yang disediakan dari mulai telepon tetap, telepon bergerak,
wireless telepon dan sebagainya. Komunikasi seluler juga hanya bukan
komunikasi suara tapi juga sudah meluas kepada komunikasi data. Semakin sulit
memisahkan antara kegiatan jasa telekomunikasi dengan aplikasi telekomunikasi.
Pertumbuhan pengguna jasa telekomunikasi dan pelanggan telepon khususnya
untuk telepon bergerak juga semakin tinggi dengan semakin banyaknya aplikasi
yang melekat pda perangkat telekomunikasi. Peran industri telekomunikasi dalam
kehidupan masyarakat maupun perekonomian nasional. Pertumbuhan sektor jasa
telekomunikasi merupakan yang tertinggi dalam perekonomian nasional
dibanding sektor-sektor lainnya. Kelompok transportasi dan komunikasi juga kini
menjadi salah satu kelompok kebutuhan pokok yang digunakan dalam
penghitungan inflasi. Perkembangan teknologi telekomunikasi yang sangat pesat

tidak dapat dipungkiri telah memberikan perubahan yang sangat mendasar dalam
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pengelolaan aktifitas bisnis. Jarak dan batas teritorial suatu negara tidak menjadi
hambatan lagi dengan adanya teknologi telekomunikasi.

Berdasarkan hal tersebut, penulis tertarik untuk melakukan penelitian pada
sektor telekomunikasi. Perusahaan sektor ini dipilih sebagai objek penelitian
karena perusahaan telekomunikasi pada era sekarang mengalami pertumbuhan
yang sangat pesat dan mengalami persaingan bisnis yang ketat. Hal itulah yang
mendorong perusahan-perusahaan tersebut harus mampu meningkatkan
kinerjanya untuk mempertahankan nilai perusahaan yang tinggi di mata investor.
Perusahaan telekomunikasi juga adalah merupakan perusahaan yang khusus, hal
ini ditunjukkan dengan adanya Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK)
No. 35 (lAl, 2007:35.3).

Berdasarkan uraian diatas maka tujuan penelitian ini adalah apakah return
on asset, return on equity, earnings per share, pertumbuhan penjualan dan debt to
equity ratio berpengaruh pada nilai perusahaan sektor Telekomunikasi di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2008-2012.

Pengaruh Return on Asset pada Nilai Perusahaan

Return on assetmerupakan rasio profitabilitas yang mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan berdasarkan aset-aset yang dimilikinya.
Semakin tinggi rasio ini menunjukkan semakin besar kemampuan perusahaan dalam
mengelola aset-asetnya untuk menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Penelitian
yang dilakukan oleh Ulupui (2007) menemukan hasil bahwa ROA berpengaruh
positif signifikan terhadap return saham satu periode ke depan. Makaryanawati

(2002), Carlson dan Bathala (1997) dalam Suranta dan Merdistusi (2004) juga
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menemukan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. ROA
merupakan salah satu faktor yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Semakin
tinggi nilai ROA maka nilai perusahaan akan semakin tinggi pula. Berdasarkan
uraian diatas maka hipotesis yang dikembangkan adalah:

Hi: Return on asset berpengaruh positif pada nilai perusahaan
Pengaruh Return on Equity pada Nilai Perusahaan

Return On Equity menunjukkan bagian dari total profitabilitas yang bisa
dialokasikan untuk pemegang saham atas modal yang mereka tanamkan dalam
perusahaan. ROE secara eksplisit memperhitungkan bunga dan dividen saham
preferen. Semakin tinggi tingkat pengembaliannya, maka semakin baik
kedudukan pemegang saham. Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba bersih dengan menggunakan modal sendiri, apakah
efektif dan efisien jika perusahaan tersebut menggunakan modal sendiri dan
menghasilkan laba bersih. Berdasarkan uraian diatas maka hipotesis yang
dikembangkan adalah:

H,: Return on equity berpengaruh positif pada nilai perusahaan
Pengaruh Earnings per Share pada Nilai Perusahaan

Earning Per Share merupakan rasio dari laba bersih terhadap jumlah
lembar saham atau pendapatan yang diperoleh dalam satu periode untuk setiap
lembar saham yang beredar. Pendapatan per lembar saham merupakan salah satu
faktor yang mempengaruhi fluktuasi harga saham. Semakin tinggi EPS yang
dihasilkan, maka akan meningkatkan harga saham. Dengan memperhatikan
pertumbuhan EPS maka dapat dilihat prospek pertumbuhan perusahaan di masa

yang akan datang. Tandelilin (2001) menyatakan bahwa EPS yang berhubungan
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positif dengan harga saham sesuai dengan teori yang menyatakan bahwa terdapat
hubungan antara perubahan earning dengan perubahan harga saham. Berdasarkan
uraian diatas maka hipotesis yang dikembangkan adalah:

Hs: Earnings per share berpengaruh positif pada nilai perusahaan
Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan pada Nilai Perusahaan

Pertumbuhan adalah dampak atas arus dana perusahaan dari perubahan
operasional yang disebabkan oleh pertumbuhan atau penurunan volume usaha
(Helfert, 1997: 333). Pertumbuhan perusahaan selain sebagai variabel yang
mempengaruhi penentuan struktur modal, pertumbuhan juga dapat berdampak
pada nilai perusahaan. Pertumbuhan merupakan sesuatu yang diharapkan oleh
investor dari suatu perusahaan. Pertumbuhan suatu perusahaan merupakan tanda
perusahaan memiliki aspek yang menguntungkan dari segi tingkat pengembalian
investasi. Perusahaan yang terus tumbuh umumnya akan memiliki prospek yang
baik, hal ini tentu akan direspon positif oleh para investor sehingga akan
berpengaruh pada peningkatan harga saham. Peningkatan harga saham berarti
pula peningkatan nilai perusahaan. Penelitian Sriwardany (2006) menemukan
bahwa pertumbuhan perusahaan mempunyai pengaruh positif terhadap harga
saham dan nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut diatas maka hipotesis
yang dikembangkan adalah:

H,4: Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif pada nilai perusahaan.
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Pengaruh Debt to Equity Ratio pada Nilai Perusahaan

Leverage mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi seluruh
kewajiban finansialnya yang terdiri dari utang jangka pendek dan utang jangka
panjangnya. Leverage dalam penelitian ini diwakili oleh debt to equity ratio (DER).
DER merupakan rasio yang membandingkan total utang ekuitas. Rasio ini mengukur
persentase dari dana yang diberikan oleh para kreditur. Total utang meliputi
kewajiban lancar dan kewajiban jangka panjang. DER mencerminkan kemampuan
perusahaan untuk membayar atau memenuhi kewajibannya dengan modal sendiri.
DER menunjukkan hubungan antara jumlah pinjaman yang diberikan oleh pemilik
perusahaan. Semakin besar rasio ini menunjukkan bahwa semakin besar struktur
modal yang berasal dari utang digunakan untuk mendanai ekuitas yang ada, seperti
yang dikemukakan oleh Warren et al. (2004) dalam Sitepu (2010) bahwa semakin
kecil rasio DER, semakin baik kemampuan perusahaan untuk dapat bertahan dalam
kondisi yang buruk. Rasio DER yang kecil menunjukkan bahwa perusahaan masih
mampu memenuhi kewajibannya kepada kreditur.

Hasil penelitian serupa dengan Hartini (2010) di dukung oleh Fitriyanti
(2009) dan Siregar (2010) dengan menggunakan uji t menunjukkan bahwa leverage
mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hartini (2010) menemukan leverage
memiliki pengaruh terhadap harga saham. Berdasarkan uraian diatas maka
hipotesis yang dikembangkan adalah:

Hs: Debt to equity ratio berpengaruh negatif pada nilai perusahaan
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METODE PENELITIAN
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan dalam
kelompok sektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Pemilihan sampel penelitian didasarkan pada metode purposive sampling yakni
teknik pengambilan sampel dengan menggunakan pertimbangan atau kriteria yang
ditentukan oleh peneliti. Sampel dikumpulkan dengan menggunakan kriteria
sebagai berikut:
1) Perusahaan telekomunikasi menerbitkan laporan keuangan yang telah
diaudit tahun 2007 sampai dengan 2012.
2) Data yang dibutuhkan pada masing-masing perusahaan tersedia lengkap.
Berdasarkan kriteria diatas maka di peroleh sampel sebanyak 8 (delapan)
perusahaan sektor telekomunikasi dengan jumlah amatan sebanyak 36. Berikut

adalah rincian distribusi sampel penelitian yang ditunjukkan pada Tabel 1.

Tabel 1.
Distribusi Sampel Penelitian
No Kriteria Jumlah
1 Perusahaan Telekomunikasi yang terdaftar di BEI sampai 9
tahun 2012
2 Data tidak lengkap (1)
Jumlah Sampel 8

Sumber: ICMD 2008 - 2012 dan www. idx.co.id, 2013

Nilai perusahaan didefinisikan sebagai persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang akan terlihat pada
harga sahamnya. Nilai perusahaan diukur dengan melihat rasio Price to Book
Value/PBV, yang dinyatakan sebagai berikut:

_ harga pasarper saham
nilai buku persaham

PBV

393



Nyoman Wedana Adi Putra. Pengaruh Fundamental...

Return on Asset (ROA) merupakan rasio untuk mengetahui kemampuan

perusahaan dalam menghasilkan laba dari total aktiva.

_ profit after taxes
total assets

ROA

Return on Equity (ROE), rasio ini menunjukkan bagian keuntungan yang
berasal dari shareholders’ equity (modal sendiri). ROE dapat dirumuskan sebagai
berikut:

ROE = IO A S e 3)

~ shareholders equity

Earnings per Share (EPS) adalah laba yang menunjukkan efektifitas dan
efisiensi perusahaan dalam menghasilkan tingkat keuntungan per lembar saham.

EpS _ net income @)
Sumiah saham yangberedar

Pertumbuhan perusahaan direpresentatifkan sebagai pertumbuhan total
asset perusahaan, yang dinyatakan sebagai berikut:

total asset, —total asset
Pertumbuhan Perusahaan = : e, (5)
total asset, ,

Debt to equity ratio (DER) adalah merupakan perbandingan antara total
hutang denga total modal sendiri yang dimiliki perusahaan.

Debt toEquity Ratio = totalhutang (6)

total modal sendiri

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji
statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji koefisien determinasi, analisis regresi

linear berganda, serta uji hipotesis yaitu uji t dan uji F.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Nilai perusahaan yang diukur dengan price to book value (PBV) memiliki
mean sebesar 2,64, nilai tertinggi 11,85 dan terendah -17,61 dengan standar
deviasi sebesar 3,86. PBV memberikan gambaran tentang bagaimana investor
memandang perusahaan. Hasil analisis menunjukkan bahwa rata-rata
perbandingan antara harga pasar per saham dengan nilai buku per saham

perusahaan yang diteliti adalah sebesar 2,64.

Tabel 2.
Statistik Deskriptif
N Minimum Maximun Mean Std. Deviation
NP 36 -17,61 11,85 2,64 11,85
ROA 36 -31,27 21,75 3,22 11,85
ROE 36 -146,96 1173,23 35,55 198,99
EPS 36 -53,00 912,10 182,84 250,88
PERT 36 -0,89 5,04 0,43 0,95
DER 36 -38,53 5,59 0,66 6,84

Sumber: hasil olahan data

Return on asset (ROA) merupakan perbandingan laba bersih dengan total
aset memiliki mean, maksimun dan minimum sebesar 3,22; 21,75 dan -31,27
dengan standar deviasi sebesar 11,85. Hasil ini menunjukan bahwa rata-rata
perusahaan yang digunakan sebagai sampel memiliki return on asset sebesar 3,22.

Return on equity (ROE) yang merupakan perbandingan antara laba bersih
dengan total modal memiliki mean sebesar 35,55, nilai maksimun sebesar 1173,23
dan minimun sebesar -146,96 dengan standar deviasi 198,99. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa rata-rata return on equty perusahaan sebasar 35,55.

Earnings per share (EPS) adalah laba yang menunjukkan efektifitas dan

efisiensi perusahaan dalam menghasilkan tingkat keuntungan per lembar saham.
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rasio ini memiliki nilai maksimun sebesar 912,10, nilai minimun sebesar -53,00
dan rata-rata sebesar 182,84 dengan standar deviasi sebesar 250,88.

Pertumbuhan perusahaan (PERT) direpresentatifkan sebagai pertumbuhan
total asset perusahaan memiliki rata-rata sebesar 0,43, nilai maksimun sebesar
5,04 dan nilai terendah sebesar -0,89 dengan standar deviasi 0,95. Berdasarkan
rata-rata tersebut menunjukkan bahwa pertumbuhan total asset perusahaan sampel
relatif rendah.

Debt to equity ratio (DER) adalah merupakan perbandingan total hutang
dengan total modal. Pada penelitian ini nilai DER mempunyai rata-rata sebesar
0,66 dengan nilai tertinggi sebesar 5,59, terendah sebesar -38,53 dan standar
deviasi sebesar 6,84.

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi, variabel
penggangu atau residual mempunyai distribusi normal atau tidak. Pengujian
normalitas data dilakukan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. Residual
berdistribusi normal apabila tingkat signifikansinya menunjukkan nilai yang lebih
besar dari 0,05. Hasil pengujian diperoleh nilai sig. K-S sebesar 0,388 yang lebih
besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa residual berdistribusi normal.

Uji Multikolinearitas adalah untuk melihat ada atau tidaknya korelasi yang
tinggi antara variabel-variabel bebas dalam suatu regresi linear berganda. Untuk
menguji ada tidaknya multikolinearitas dapat digunakan nilai toleransi atau VIF
(variance inflation factor).Jika nilai Tolerance lebih dari 0,1 atau nilai VIF
kurang 10 maka hal tersebut menunjukkan tidak terjadi multikolinearitas. Tabel

5.4 menunjukkan besarnya nilai toleransi atau VIF.
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Tabel 3.
Hasil Uji Multikolinearitas
Variabel Bebas Tolerance VIF Keterangan
ROA 0,459 2,179 Non Multikolinearitas
ROE 0,164 6,084 Non Multikolinearitas
EPS 0,471 2,125 Non Multikolinearitas
PERT 0,638 1,568 Non Multikolinearitas
DER 0,181 5,520 Non Multikolinearitas

Sumber: hasil olahan data

Berdasarkan Tabel 3 terlihat bahwa semua variabel independen mempunyai nilai
tolerance di atas 0,1 dan nilai VIF dibawah 10. Hal tersebut menunjukkan tidak
terjadi multikolinearitas.

Uji  heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah terjadi
ketidaksamaan variance residual suatu pengamatan ke pengamatan yang lain.
Untuk mendeteksi heteroskesdastisitas digunakan uji Glejser. Jika variabel bebas
tidak berpengaruh terhadap variabel terikat maka tidak terjadi heteroskedastisitas.
Suatu model dikatakan tidak mengandung heteroskedastisitas apabila
signifikansinya diatas 0,05. Hasil uji tidak ada satupun variabel bebas
berpengaruh signifikan. Dapat dilihat dari nilai pada kolom signifikansi yang

semuanya menunjukkan nilai di atas 0,05 ditunjukkan pada Tabel 4 berikut:

Tabel 4.
Uji Heteroskedastisitas
Variabel Sig. Kesimpulan

Persamaan ROA 0,181 tdk terjadi heteroskedastisitas
Regresi ROE 0,246 tdk terjadi heteroskedastisitas
EPS 0,057 tdk terjadi heteroskedastisitas

PERT 0,107 tdk terjadi heteroskedastisitas

DER 0,227 tdk terjadi heteroskedastisitas

Sumber: hasil olahan data
Autokorelasi adalah hubungan yang terjadi di antara anggota dari serangkaian

pengamatan yang tersusun pada rangkaian waktu. Uji autokorelasi bertujuan
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untuk menguji apakah dalam model regresi terdapat korelasi antara kesalahan
periode t dengan kesalahan periode t-1. Untuk mengetahui ada tidaknya

autokorelasi, maka digunakan metode Durbin Watson (Dw Test).

Tabel 5.
Uji Autokorelasi
Nilai dw Nilai du Kesimpulan
Persamaan Regresi 1,951 1,724 tidak terjadi autokorelasi

Sumber: hasil olahan data

Berdasarkan Tabel 5 diatas diperoleh bahwa nilai Durbin-Watson adalah
1,951 dengan taraf signifikansi 5 persen, untuk N= 36, jumlah variabel bebas
sebanyak 5 dan « = 0,05 diperoleh nilai du sebesar 1,724. Nilai dw berada pada
1,724 < 1,951 < 2,276, berarti tidak terdapat autokorelasi.

Koefisien determinasi mencerminkan seberapa besar variasi dari variable
terikat dapat diterangkan oleh variable bebas. Dari hasil pengujian R? diperoleh
sebesar 0,861, hal ini menunjukkan bahwa sebesar 86,1 persen nilai perusahaan
yang diukur dengan PBV dapat dijelaskan oleh kelima variabel bebas yang
terdiri dari return on asset, return on equity, earnings per share, pertumbuhan
perusahaan dan debt to equity ratio, sedangkan sisanya sebesar 13,9 persen
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dimasukan dalam model penelitian.

Berdasarkan hasil pengujian Fniwng diperoleh nilai F sebesar 37,079
dengan signifikansi 0,000 yang nilainya lebih kecil dari 0,05. Ini menunjukkan
bahwa modelnya Fit yang berarti return on asset, return on equity, earnings per
share, pertumbuhan perusahaan dan debt to equity ratiomampu menjelaskan atau

memprediksi nilai perusahaan.
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Pengujian statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh
satu variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel
dependen. Dengan taraf signifikansi 0,05, Ho ditolak dan Hi diterima apabila Sig.
t <a= 0,05, dan Ho diterima dan Hi ditolak apabila Sig. t >a = 0,05. Hasil

pengujian statistik t (uji t) ditunjukkan pada Tabel 6.

Tabel 6.
Hasil Uji t
Variabel t Sig.
(Constant) 3,031 0,003
ROA 4,474 0,000
ROE 4,004 0,000
EPS 1,138 0,264
PERT 3,319 0,002
DER -0,675 0,505

Sumber: hasil Olahan Data

Hasil uji t pada Tabel 6 menunjukkan bahwa variabel ROA, ROE dan
pertumbuhan berpengaruh positif signifikan pada nilai perusahaan, sedangkan
EPS dan DER tidak berpengaruh.

Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda diperoleh nilai koefisien
regresi variabel ROA sebesar 0,165 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000. Hal
tersebut menunjukkan bahwa hipotesis pertama yang menyatakan bahwa return
on asset berpengaruh positif pada nilai perusahaan diterima.Return on
Assets (ROA) merupakan rasio keuangan perusahaan yang berhubungan dengan
profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan atau
laba pada tingkat pendapatan, aset dan modal saham tertentu. ROA adalah rasio
yang digunakan untuk mengukur keuntungan bersih yang diperoleh dari

penggunaan aktiva. Dengan kata lain, semakin tinggi rasio ini maka semakin baik
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produktivitas asset dalam memperoleh keuntungan bersih. Hal ini selanjutnya
akan meningkatkan daya tarik perusahaan kepada investor. Peningkatan daya tarik
perusahaan menjadikan perusahaan tersebut semakin diminati oleh investor,
karena tingkat pengembalian atau deviden akan semakin besar. Hal ini juga akan
berdampak pada harga saham dari perusahaan tersebut di pasar modal yang akan
semakin meningkat sehingga ROA akan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan Su’aidah
(2010) yang meneliti pengarun ROA terhadap nilai perusahaan dengan
pengungkapan corporate social responsibility dan kepemilikan manajerial sebagai
variabel pemoderasi. Sampel penelitian adalah perusahaan yang terdaftar sebagai
LQ 45 periode tahun 2005 sampai dengan 2008. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa ROA dan ROE berpengaruh signifikan pada nilai perusahaan. penelitian
ini juga sesuai dengan temuan Dewi (2004), Yurianto (2010), Pinuji (2009), yang
menemukan bahwa bahwa ROA berpengaruh positif signifikan pada nilai
perusahaan.

Variabel ROE memiliki koefisien regresi sebesar 0,015 dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,000. Hal tersebut menunjukkan bahwa hipotesis kedua yang
menyatakan bahwa return on equity berpengaruh positif pada nilai perusahaan
diterima. Semakin besar ROE maka nilai perusahaan akan semakin tinggi.Return
On Equity (ROE) digunakan untuk mengukur efiktivitas perusahaan di dalam
menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan modal yang dimilikinya. ROE
adalah rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat keuntungan dari investasi

pemilik modal dan dihitung berdasarkan pembagian antara laba bersih dengan
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modal sendiri.Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan
Su’aidah (2010) yang menunjukkan bahwa ROE berpengaruh signifikan pada
nilai perusahaan. Penelitian Dewi (2004), Yurianto (2010), Pinuji (2009), yang
menemukan bahwa ROE berpengaruh positif signifikan pada nilai perusahaan.
EPS sebesar memiliki koefisien regresi sebesar 0,002 dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,264. Hal tersebut menunjukkan bahwa hipotesis ketiga yang
menyatakan bahwa earnings per share berpengaruh positif pada nilai perusahaan
ditolak.Laba bersih setelah pajak per lembar saham atau lebih dikenal dengan
Earning Per Share (EPS), karena Earning Per Share (EPS) suatu perusahaan
menentukan besarnya laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi semua
pemegang saham perusahaan. Earning Per Share merupakan hasil perhitungan
laba bersih dibagi jumlah saham yang beredar. Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa EPS tidak mempunyai pengaruh yang signifikan pada nilai perusahaan,
investor tidak mempertimbangkan rasio ini dalam memilih keputusan investasinya
pada perusahaan telekomunikasi di BEI periode tahun 2008 sampai dengan tahun
2012, dikarenakan karena investor lebih melihat kemampuan perusahaan dalam
pengelolaan aset dan modal serta pertumbuhan aktiva perusahaan dalam memilih
keputusan investasinya. Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan hasil
penelitian Ananta (2002), Dewi (2004), Yurianto (2010), membuktikan bahwa
EPS (earning per share) mempunyai pengaruh terhadap harga saham sektor

Telekomunikasi di Bursa Efek Indonesia.
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Variabel pertumbuhan perusahaan memiliki koefisien regresi sebesar
sebesar 1,290 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,002. Hal tersebut
menunjukkan bahwa hipotesis keempat yang menyatakan bahwa pertumbuhan
perusahaanberpengaruh positif pada nilai perusahaan diterima.Pertumbuhan
perusahaan merupakan sesuatu yang diharapkan oleh investor. Perusahaan yang
terus tumbuh umumnya akan memiliki prospek yang baik, hal ini tentu akan
direspon positif oleh para investor sehingga akan berpengaruh pada peningkatan
harga saham. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh
Sriwardany (2006) menemukan bahwa pertumbuhan perusahaan mempunyai
pengaruh langsung dan positif terhadap perubahan harga saham.

Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda diperoleh nilai koefisien
regresi variabel DER sebesar -0,220 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,505.
Hal tersebut menunjukkan bahwa hipotesis kelima yang menyatakan bahwa debt
to equity ratio berpengaruh negatif pada nilai perusahaan ditolak.Leverage yang
diproksikan dengan DERdalam teori berhubungan negatif dengan nilai perusahaan.
Semakin tinggi leverage maka nilai perusahaan rendah dan semakin rendah leverage
maka nilai perusahaan tinggi. Penggunaan hutang harus hati-hati oleh pihak
manajemen, karena semakin besar hutang akan menurunkan nilai perusahaan.
Leverage yang dalam hasil penelitian ini menemukan memiliki pengaruh tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini mengindikasikan semakin tinggi atau rendah
hutang yang dimiliki sebuah perusahaan tidak akan mempengaruhi nilai perusahaan,
karena dalam pasar modal indonesia pergerakan harga saham dan penciptaan nilai
tambah perusahaan disebabkan faktor psikologis pasar. Besar kecilnya hutang yang

dimiliki perusahaan tidak terlalu diperhatikan oleh investor, karena investor lebih
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melihat bagaimana pihak manajemen perusahaan mengunakan dana tersebut dengan
efektif dan efisien untuk mencapai keuntungan bagi nilai perusahaan. Hasil penelitian
ini konsisten dengan hasil penelitian Mahendra (2011)yang menemukan bahwa
leverage tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Tetapi penelitian ini tidak
konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Ghosh dan Ghosh (2008)
yang menemukan bahwa leverage berpengaruh negatif signifikan pada nilai
perusahaan.
SIMPULAN DAN SARAN

Penelitian ini menemukan bahwa return on asset, return on equity dan
pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif pada nilai perusahaan. Sedangkan
earnings per share dan debt to equity ratio tidakberpengaruh pada nilai
perusahaan. Penelitian ini hanya meneliti perusahaan sektor telekomunikasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2008 sampai dengan 2012 dan
menggunakan analisis fundamental hanya dihitung berdasarkan rasio profitabilitas
dan leverage. Berdasarkan hal tersebut maka untuk memperoleh hasil yang lebih
representatif, penelitian selanjutnya dapat mengembangkan penelitian untuk
semua perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, serta menambahkan
analisis dari segi kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban - kewajiban
jangka pendek (rasio likuiditas) dan kemampuan perusahaan dalam menggunakan

sumber daya - sumber daya yang dimiliki (rasio aktivitas).
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