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ABSTRAK

Meningkatkan nilai perusahaan merupakan tujuan utama perusahaan yaitu dengan cara
meningkatkan harga saham. Harga saham yang tinggi akan membuat pasar percaya pada kinerja
perusahaan dan prospeknya di masa yang akan datang. Manajer keuangan perusahaan
diharapkan mampu memahami faktor-faktor yang mempengaruhi Nilai perusahaan agar dapat
meningkatkan nilai perusahaan serta memakmurkan pemegang saham. Penelitian ini bertujuan
untuk mengetahui signifikansi pengaruh dari ukuran perusahaan, /everage dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan. Populasi penelitian ini adalah perusahaan food and beverage yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014 yang berjumlah populasi sebanyak 16
perusahaan. Penentuan jumlah sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive
sampling, tujuan menggunakan purposive sampling ialah untuk mendapatkan sampel yang
representatif sesuai dengan kriteria yang ditentukan peneliti .Teknik analisis dalam penelitian
ini adalah regresi linier berganda dengan menggunakan SPSS sebagai pengolahan data.
Berdasarkan hasil analisis ditemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan, leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, dan profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Kata Kunci: struktur modal, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, profitabilitas.

ABSTRACT

Increase the value of the company is the company's main objective, namely by increasing the
share price. High stock prices would make the market believe in the company's performance
and prospects for the future. The company's financial manager should be able to understand
the factors that affect the value of the company to increase the value of the company and
shareholders to prosper. This study aims to determine the significance of the effect of firm size,
leverage and profitability of the company's value. The study population was food and beverage
company listed in Indonesia Stock Exchange 2011-2014 period, amounting to a population of
as many as 16 companies. Determination of the number of samples in this study using
purposive sampling method, using purposive sampling purpose is to obtain a representative
sample in accordance with the prescribed criteria researchers . Teknik analysis in this research
is multiple linear regression using SPSS as data processing. Based on the analysis found that
the size of the company's positive effect on firm value, leverage positive effect on firm value,
and profitability has positive effect on firm value.

Keywords: capital structure, firm size, sales growth, profitability
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PENDAHULUAN

Perekonomian global saat ini secara tidak langsung berimbas bagi
perekonomian di Indonesia. Keadaan politik dalam negeri juga mempengaruhi
perekonomian di Indonesia. Perekonomian saat ini telah menciptakan suatu
persaingan yang ketat antar perusahaan dalam negeri. Persaingan membuat setiap
perusahaan semakin meningkatkan kinerja agar tujuannya dapat tetap tercapai.
Tujuan utama perusahaan yang berorientasi pada laba salah satunya dapat
meningkatkan nilai perusahaan serta mensejahterakan pemilik perusahaan atau

pemegang saham.

Nilai perusahaan akan meningkat apabila harga saham meningkat yang
ditandai dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi kepada pemegang saham
(Suharli, 2006). Dalam upaya mewujudkan tujuan perusahaan tersebut perusahaan
harus mencukupi kebutuhan dananya, agar dapat memaksimalkan kinerjanya. Kinerja
yang baik dapat meningkatkan nilai perusahaan serta harga saham perusahaan, hal ini
akan mencerminkan kemakmuran para pemegang saham perusahaan. Suatu
perusahaan sering mengalami kekurangan modal yang berakibat pada kinerja
perusahaan barang atau jasa yang di hasilkan kurang maksimal dan perusahaan pun
tidak mampu bersaing di pasar serta mengalami perkembangan yang lambat.
Perusahaan memperoleh sumber dana dari dalam perusahaan berupa penyusutan dan
laba ditahan, sedangkan sumber dana dari luar perusahaan berupa hutang dan
penerbitan saham. Nilai perusahaan pada dasarnya dapat diukur melalui beberapa
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aspek, salah satunya adalah dengan harga pasar saham perusahaan karena harga pasar
saham perusahaan mencerminkan penilaian investor secara keseluruhan atas setiap
ekuitas yang dimiliki. Harga pasar saham menunjukkan penilaian sentral dari seluruh
pelaku pasar, harga pasar saham bertindak sebagai barometer kinerja manajemen
perusahaan

Persepsi investor pada tingkat keberhasilan perusahaan dicerminkan melalui
nilai perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan karena tingginya harga saham akan
membuat pasar percaya pada kinerja perusahaan dan prospeknya di masa yang akan
datang. Meningkatkan laba perusahaan dan memaksimumkan nilai perusahaan
merupakan tujuan perusahaan yang saling berkaitan untuk meningkatkan
kesejahteraan para pemegang saham, sehingga tujuan tersebut akan menjadi kriteria
penting untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan. Harga saham adalah salah
satu penilaian dari nilai perusahaan. Harga saham meningkat, maka berdampak pada
peningkatan nilai pemegang saham yang dibuktikan melalui tingginya return bagi
pemegang saham, dijelaskan secara sederhana sebagai berikut : nilai perusahaan
(V=value) adalah hutang (D=debt) ditambah modal sendiri (E=equity). Jika
diasumsikan hutang tetap, nilai perusahaan naik maka modal sendiri naik. Naiknya
modal sendiri akan meningkatkan harga per lembar saham perusahan (Setia,2008:4).
Perusahaan yang mengalami masalah pembayaran hutang, akan mengakibatkan
turunnya nilai perusahaan. Nilai suatu perusahaan sangatlah penting bagi pemilik
perusahaan. Nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar saham

sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. Peluang investasi dapat
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memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan
datang, sehingga dengan meningkatnya harga saham maka nilai perusahaan pun
akan meningkat. Nilai Perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan haga saham (Sujoko dan
Soebiantoro, 2007). Harga saham memiliki korelasi yang positif terhadap nilai
perusahaan, dimana harga saham yang tinggi membuat nilai suatu perusahaan juga
tinggi. Semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula keuntungan yang diperoleh
oleh investor. Permintaan saham yang meningkat sangat diminati oleh investor yang
akan berpengruh positif pada nilai perusahaan yang tentunya akan juga meningkat.
Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya, tidak hanya pada kinerja
perusahaan, tetapi pasar juga akan percaya pada prospek perusahaan di masa
mendatang.

Ada beberapa alat ukur dari nilai perusahaan, salah satunya yaitu Price
Earning Ratio (PER). Price Earning Ratio (PER) adalah salah satu ukuran paling
dasar dalam analisis saham secara fundamental. Secara mudahnya, PER adalah
perbandingan antara harga pasar saham dengan laba bersih per saham, dimana harga
saham sebuah emiten dibandingkan dengan laba bersih yang dihasilkan oleh emiten
tersebut dalam setahun. Faktor- faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu :
keputusan pendanaan, kebijakan dividen, keputusan investasi, strukturmodal,

profitabilitas, leverage, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan (Setia,2008).
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Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan.
Semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah pula
perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal ~maupun
eksternal. Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu
perusahan. Perusahaan sendiri dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu perusahaan
berskala kecil dan perusahaan berskala besar. Perusahaan yang berskala besar
cenderung akan menarik minat investor karena akan berimbas dengan nilai
perusahaan nantinya, sehingga dapat dikatakan bahwa besar kecilnya ukuran suatu
perusahaan secara langsung berpengaruh terhadap nilai dari perusahaan tersebut.
Adapun penelitian menurut Rachmawati dan Hanung (2007) Ukuran perusahaan
dinyatakan berhubungan positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Gill dan
Obradovich (2012) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian lain yang dilakukan oleh
Siallagan dan Machfoedz (2006) menemukan bahwa ukuran perusahaan mempunyai
nilai negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh
Naceur dan Goaied (2002) memiliki hasil yang bertentangan, dimana hasil penelitian
menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Leverage merupakan pemakaian utang oleh perusahaan untuk melakukan
kegiatan operasional perusahaan. Hutang (leverage) yang merupakan rasio utang atau
sering juga dikenal dengan nama rasio solvabilitas adalah rasio yang dapat

menunjukan kemampuan dari suatu perusahaan untuk memenuhi segala kewajiban
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finansial dari perusahaan tersebut seandainya perusahaan tersebut dilikuidasi
(Agnes,2004). Leverage juga bisa sebagai salah satu alat yang banyak digunakan oleh
perusahaan untuk meningkatkan modal mereka dalam rangka meningkatkan
keuntungan (Singapurwoko, 2011). Hutang berasal dari bank atau pembiayaan
lainnya. Perusahaan yang terlalu banyak melakukan pembiayaan dengan hutang,
dianggap tidak sehat karena dapat menurunkan laba. Peningkatan dan penurunan
tingkat hutang memiliki pengaruh terhadap penilaian pasar (Nor, 2012). Kelebihan
hutang yang besar akan memberikan dampak yang negative pada nilai perusahaan
(Ogolmagai, 2013). Adapun penelitian sebelumnya menurut Prastika (2012)
menemukan bahwa /everage memengaruhi nilai negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, Odongo, Leonard, dan Mokoteli (2014) menemukan bahwa leverage
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan, penilitian yang dilakukan
oleh Naceur dan Goaied (2002) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh
negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Pernyataan tersebut juga didukung oleh
Odongo, Leonard, dan Mokoteli (2014) yang menyatakan bahwa /leverage
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian lain yang
dilakukan Salehi dan Manesh (2012) Leverage dinyatakan berhubungan positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Kayo dan Kimura (2010) menyatakan /everage
berpengaruh positif dan signifikan terhdap nilai perusahaan. Psilaki dan Daskalakis
(2009) serta Lim (2012) menyatakan /everage berpengaruh positif dan signifikan

terhadap nilai perusahaan.
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Profitabilitas juga dapat memengaruhi nilai perusahaan. Besar kecilnya
profitabilitas yang dihasilkan suatu perusahaan dapat memengaruhi nilai perusahaan
dengan melihat profitabilitas sebagai ukuran dan kinerja perusahaan yang ditunjukan
dari laba yang dihasilkan oleh perusahaan. Dengan melihat laba yang dihasilkan suatu
perusahaan, jika perusahaan mampu membuatkan laba yang meningkat, hal itu
mengindikasikan perusahaan tersebut mampu berkinerja dengan baik sehingga dapat
menciptakan tanggapan yang positif dari investor dan juga meningkatkan harga
saham dari perusahaan tersebut. Adapun laba yang dihasilkan perusahaan berasal dari
penjualan produk dan investasi yang dilakukan oleh perusahaan. Laba yang
dihasilkan perusahaan berasal dari penjualan produk dan investasi yang dilakukan
oleh perusahaan. Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi menunjukan
bahwa perusahaan tersebut mengelola kekayaan perusahaan secara efektif dan efisien
dalam memperoleh laba setiap periode (Horne dan Wachowicz, 2005:222). Menurut
Husnan (2002:56) profitabilitas adalah hasil bersih dari berbagai kebijaksanaan dan
keputusan yang diterapkan oleh sebuah perusahaan. Selain dari itu, profitabilitas
didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari penjualan
barang atau jasa yang diproduksinya. Nilai dari suatu perusahaan dipengaruhi oleh
besar kecilnya profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut, karena
semakin besarnya profitabilitas akan membuat nilai perusahaan semakin tinggi dan
membuat investor berani berinvestasi di perusahaan tersebut. Adapun penelitian
sebelumnya menurut Nurmayasari (2012), Prastika (2012) dan Almajali (2012)

menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

4400



I Gusti Ngurah Gede Rudangga, Pengaruh Ukuran Perusahaan...

Pengaruh tersebut disebabkan terjadinya sentimen positif para investor, sehingga
mengakibatkan harga saham naik dan membuat nilai perusahaan meningkat
(Kusuma,dkk., 2012), namun hal sebaliknya ditemukan dalam penelitian Suranta dan
Pranata (2003) dan Herawati (2012) bahwa profitabilitas secara signifikan

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan diukur dengan total asset perusahaan yang diperoleh
laporan keuangan perusahaan. Ukuran perusahaan dapat dilihat oleh investor melalui
suatu undikator yang di gambarkan tingkat rasio untuk melakukan suatu investasi
atau besaran investasi. Ukuran perusahaan dianggap mampu memengaruhi nilai
perusahaan. Ukuran perusahaan dapat terlihat dari total aset yang dimiliki oleh satu
perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar mencerminkan bahwa perusahaan
tersebut sedang mengalami perkembangan dan pertumbuhan yang baik sehingga
meningkatkan nilai dari suatu perusahaan. Nilai perusahaan yang meningkat dapat
ditandai dengan total aktiva perusahaan yang mengalami kenaikan dan lebih besar
dibandingkan dengan jumlah hutang perusahaan.

Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah dikemukakan di atas, maka
rumusan masalah dalam penelitian ini sebagai berikut: 1). Apakah ukuran perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan pada perusahaan foods and
beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014?; 2). Apakah
leverage berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan pada perusahaan foods

and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-20147; 3).
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Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan pada
perusahaan foods and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2011-2014?

Berdasarkan pada rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini dapat
diuraikan sebagai berikut: 1). Untuk mengetahui signifikansi pengaruh ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan foods and beverages yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014; 2). Untuk mengetahui
signifikansi pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan. pada perusahaan foods and
beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014; 3). Untuk
mengetahui signifikansi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan foods and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2011-2014.

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan
setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan
tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Nilai perusahaan dapat diukur dengan
menggunakan rasio penilaian atau rasio pasar. Rasio penilaian atau rasio pasar, rasio
untuk mengukur pengakuan pasar terhadap kondisi keuangan yang dicapai oleh
perusahaan (Wiagustini, 2010:78).

Dalam menilai saham atau harga sahamnya, menurut Tandelilin (2010:301)
menyatakan bahwa terdapat dua analisis yang bisa dilakukan, yaitu analisis yang

bersifat teknikal dan analisis yang bersifat fundamental. Analisis teknikal biasanya
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berupa grafik dalam melakukan penilaiannya. . Penilaian dengan menggunakan
analisis teknikal, yaitu dengan cara The Down Theory, analisis rata-rata bergerak, dan
analisis Relative Strength. Analisis fundamental itu sendiri adalah analisis yang
menggunakan pendekatan sebagai berikut: 1). Pendekatan nilai sekarang, yaitu
Perhitungan harga saham dengan cara mendikontokan aliran kas yang diharapkan di
masa depan dengan tingkat diskonto sesuai dengan tingkat return yang diharapkan
investor. Harga intrinsik saham ini akan sama dengan nilai diskonto cashflow yang
akan diterima investor di masa mendatang; 2). Pendekatan Price Earning Ratio
(PER), yaitu: Pendekatan PER akan menggambarkan perbandingan antara harga
saham terhadap earning perusahaan dalam bentuk rasio. Pendekatan ini juga
memberikan informasi seberapa besar rupiah yang harus dibayarkan investor untuk
mendapatkan setiap Rp 1 dari laba perusahaan; 3). Rasio harga per nilai buku atau
Price to Book Value (PBV), adalah Secara teoritis, harga suatu saham harus
menggambarkan buku saham itu sendiri. Rasio harga terhadap nilai buku umumnya
digunakan untuk menilai saham dari sektor perbankan karena asset-aset bank
memiliki nilai pasar dan nilai buku yang relatif sama (Tandelilin, 2010:323). Rasio
mencerminkan kinerja perusahaan yang terlihat dari harga saham perusahaannya.
Idealnya, harga saham jika dibandingkan dengan nilai buku akan mendekati satu.
Semakin besar rasio ini, mencerminkan semakin baik pula kinerja perusahaan.; 4).
Rasio harga terhadap aliran kas, yaitu Pada dasarnya pendekatan ini menghitung
harga saham berdasarkan aliran kasnya (cashflow) perusahaan bukan berdasarkan

earning yang diperoleh perusahaan. Secara akuntansi, data aliran kas dianggap lebih
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relevan dari pada earming perusahaan; 5). Pendekatan Economic Value Added
(EVA), yaitu: Ukuran keberhasilan perusahaan dalam meningkatkan nilai tambah
perusahaan merupakan pengertian dari EVA. Semakin baik kinerja perusahaan, maka
dapat dipastikan adanya peningkatan harga saham dari perusahaan tersebut. Jika rasio
ini positif, maka akan terdapat nilai tambah dari perusahaan tersebut sehingga akan
meningkatkan harga saham perusahaan begitu juga sebaliknya; 6). Price Earning
Ratio (PER) sebagai berikut, Price Earning Ratio (PER) adalah salah satu ukuran
paling dasar dalam analisis saham secara fundamental. Secara mudahnya, PER adalah
perbandingan antara harga saham dengan laba bersih perusahaan, dimana harga
saham sebuah emiten dibandingkan dengan laba bersih yang dihasilkan oleh emiten
tersebut dalam setahun. Menurut ( Brigham dan Houston,2006: 92).

Ukuran Perusahaan adalah rata-rata total penjualan bersih untuk tahun
yang bersangkutan sampai beberapa tahun kemudian (Brigham dan Houston,
2001:117-119). Menurut Sujoko (2007) ukuran perusahaan yang besar menunjukkan
perusahaan mengalami perkembangan sehingga investor akan merespon positif dan
nilai perusahaan akan meningkat. Pangsa pasar relatif menunjukkan daya saing
perusahaan lebih tinggi dibanding pesaing utamanya. Investor akan merespon positif
sehingga nilai perusahaan akan meningkat. Ukuran Perusahaan sangat berpengaruh
terhadap nilai perusahaan di suatu perusahaan. Ukuran perusahaan dapat dinyatakan
dengan total asset yang di miliki oleh perusahaan. Dalam ukuran perusahaan terdapat
tiga variabel yang dapat menentukan ukuran perusahaan yaitu total asset, penjualan,

dan kapitalisasi pasar. Karena variabel itu dapat menentukan besarnya suatu
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perusahaan. Ukuran perusahaan dilihat dari total assets yang dimiliki oleh
perusahaan, yang dapat dipergunakan untuk kegiatan operasi perusahaan.

Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Karena
semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah pula
perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal maupun
eksternal. Ukuran perusahaan dianggap mampu memengaruhi nilai perusahaan dapat
terlihat dari total aset yang dimiliki oleh satu perusahaan. Ukuran perusahaan yang
besar mencerminkan bahwa perusahaan tersebut sedang mengalami perkembangan
dan pertumbuhan yang baik sehingga meningkatkan nilai dari suatu perusahaan. Nilai
perusahaan yang meningkat dapat ditandai dengan total aktiva perusahaan yang
mengalami kenaikan dan lebih besar dibandingkan dengan jumlah hutang perusahaan.

Leverage adalah gambaran dari pemakaian utang oleh suatu perusahaan untuk
membiayai operasional perusahaan. Pengelolaan /everage sangatlah penting karena
tingginya penggunaan lJeverage dapat meningkatkan nilai perusahaan yang
dikarenakan adanya perlindungan pajak. Leverage merupakan rasio yang menghitung
seberapa jauh dana yang disediakan oleh kreditur, juga sebagai rasio yang
membandingkan total hutang terhadap keseluruhan aktiva suatu perusahaan, maka
apabila investor melihat sebuah perusahaan dengan asset yang tinggi namun risiko
leveragenya juga tinggi, maka akan berpikir dua kali untuk berinvestasi pada

perusahaan tersebut.
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Rasio Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam mencari keuntungan atau laba dalam suatu periode tertentu. Rasio ini juga
memberikan ukuran tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan yang
ditunjukkan dari laba yang dihasilkan dari penjualan atau pendapatan investasi.
Semakin tinggi nilai rasio profitabilitas menunjukkan bahwa suatu perusahaan
semakin efisien dalam memanfaatkan aktivanya untuk memperoleh laba (Kasmir,
2012:114). Beberapa jenis pengukuran rasio profitabilitas adalah : (Wiagustini,
2010:81). 1). Profit Margin adalah mengukur laba yang dicapai dibandingkan dengan
penjualan. Cara pengukuran rasio ini adalah dengan membandingkan laba bersih
setelah pajak dengan penjualan bersih; 2). Return On Total Assets / Return on
Investment / Earning Power adalah Hasil pengambalian investasi atau lebih dikenal
dengan nama Return on Investment ataurRetun on total assets merupakan rasio yang
menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan
dalam perusahaan; 3). Return On Equity adalah hasil pengembalian ekuitas atau
return on equity atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba
bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi
penggunaan modal sendiri.Untuk memperoleh rasio ROE kita membadingkan
pendapatan perusahaan setelah pajak dengan total ekuitasnya.

Penelitian dari Nuraina (2012) menemukan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Pernyataan tersebut juga didukung
oleh beberapa peniliti seperti Maryam (2014), dan Prasetyorini (2013) yang

menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
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perusahaan. Pernyataan tersebut juga didukung oleh beberapa peniliti seperti Gill dan
Obradovich (2012) menyatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap nilai suatu perusahaan. Berdasarkan kajian teoritis, kajian empiris
dan dasar logika, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut.
H;: Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
Leverage merupakan gambaran dari jumlah besar atau kecilnya pemakaian utang oleh
suatu perusahaan yang digunakan untuk membiayai aktivitas operasionalnya. Hal
tersebut ditunjukan oleh penelitian Nurhasanah (2012). menyatakan bahwa leverage
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang di dukung oleh penelitian (Kouki
dan Said, 2011). Begitu pula dengan penelitian yang dilakukan oleh Cheng dan Tzeng
(2011). yang menyatakan bahwa /everage berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Setiadewi (2014) menemukan bahwa /everage mempunyai
pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan kajian teoritis,
kajian empiris dan dasar logika, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut.
H,: Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaa
Profitabilitas merupakan rasio yang dapat mewakili kinerja keuangan
perusahaan, dimana meningkatnya kinerja keuangan perusahaan akan meningkatkan
return yang akan di dapatkan oleh investor.. (Sudiyatno dan Puspitasari, 2010)
menemukan bahwa kinerja perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,

hal serupa ditemukan pula oleh (Yuniasih dan Wirakusuma ,2006).
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Penelitian yang dilakukan oleh Nurmayasari (2012), variabel profitabilitas
yang diukur dengan Return On Equity (ROE). Hasil penelitiannya menunjukkan
bahwa terdapat pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Dewi dan
Ary (2013) profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan pada nilai perusahaan.
Setiadewi (2014) menemukan bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan kajian teoretis, kajian empiris dan dasar logika, maka hipotesis
alternatif yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.

Hj: Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
METODE PENELITIAN

Metode penelitian ini adalah asosiatif yang menggunakan 3 (tiga) variabel
bebas dan 1 (satu) variabel terikat.Variabel yang digunakan dalam penelitian ini
adalah variabel terikat (dependent) yaitu Nilai Perusahaan dan variabel bebas
(independent) yaitu ukuran perusahaan, /everage, dan profitabilitas. Jumlah sampel
yang diambil adalah sebanyak 16 perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Sampel yang diambil berdasarkan . Penelitian ini
menggunakan teknik penentuan sampel purposive sampling, dimana menurut
(Sugiyono,2013:122) tujuan menggunakan purposive sampling ialah untuk
mendapatkan sampel yang representatif sesuai dengan kriteria yang ditentukan
peneliti. Kriteria-kriteria yang ditentukan dalam penelitian ini untuk penentuan
sampel adalah sebagai berikut : 1). Perusahaan manufaktur terdaftar di Bursa Efek

Indonesia 3 tahun berturut-turut pada periode tahun 2011-2014; 2). Perusahaan
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manufaktur tersebut memiliki data yang lengkap berkenaan dengan variabel
penelitian; 3). Perusahaan tidak mengalami kerugian selama periode pengamatan
(2011-2014).

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode observasi non partisipan yaitu pengamatan terhadap suatu obyek yang tidak
melibatkan peneliti dalam pengumpulan data pada kegiatan yang diamati (Sugiyono,
2013). Pada penelitian ini, peneliti melakukan pengamatan pada data yang bersumber
dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD) dan telah dipublikasikan melalui
situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id).

Teknik Analisis Data yang digunakan pada penelitian ini adalah model regresi
linier berganda. Teknik ini digunakan untuk menjelaskan hubungan antara variabel-
variabel ukuran perusahaan, leverage, dan profitabilitas berpengaruh pada struktur
modal perusahaan Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2011-2014.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Tabel 1
Data Deskriptif Variabel Penelitian

N Minimum Maximum  Mean  Std. Deviation
Ukuran Perusahaan 44 6.89 17.99 13.4834 2.46282
Leverage 44 22 1.72 .8959 140201
Profitabilitas 44 4.86 3998 17.2989 8.74346
Nilai Perusahaan 44 2.93 56.17 21.0202 11.34390
Valid N (listwise) 44

Sumber: Data statistik diolah, 2016
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Tabel 1 menunjukkan bahwa jumlah data yang digunakan dalam penelitian ini
berjumlah 44 sampel data. Data sampel ini mejelaskan nilai minimum, maksimum,
rata-rata dan standar deviasi dari masing-masing variabel. Berdasarkan perhitungan
selama periode pengamatan, variabel ukuran perusahaan, didapatkan nilai minimum
sebesar 6,89 persen, artinya perbandingan laba bersih setelah pajak dengan total aset
perusahaan sebesar 6,89 persen diperoleh dari perusahaan PT. Wilmar Cahaya
Indonesia, Tbk pada tahun 2011. Nilai maksimum ukuran perusahaan sebesar 17,99
persen yang diperoleh dari perusahaan PT. Sekar Laut, Tbk pada tahun 2014 yang
menunjukan bahwa perusahaan menghasilkan laba bersih setelah pajak 17,99 persen
dari total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Rata-rata perbandingan laba bersih
setelah pajak dengan total aset perusahaan sebesar 13,4834 persen dan memiliki
standar deviasi sebesar 2.46282. Pada variabel leverage memiliki nilai minimum
sebesar 0,22 persen, artinya perbandingan antara total hutang dengan modal sendiri
sebesar 0,22 persen diperoleh dari perusahaan PT. Delta Djakarta, Tbk pada tahun
2011. Nilai maksimum leverage sebesar 1,72 persen diperoleh dari perusahaan PT.
Mayora Indah, Tbk pada tahun 2011. Rata-rata DER sebesar 0,8959 persen dan
memiliki standar deviasi sebesar 0,40201.

Pada variabel profitabilitas memiliki nilai minimum sebesar 4,86 persen,
artinya perbandingan antara aktiva lancar dengan hutang lancar sebesar 4,86 persen
diperoleh dari perusahaan PT. Sekar Laut, Tbk pada tahun 2011. Nilai maksimum

profitabilitas sebesar 39,98 persen diperoleh dari perusahaan PT. Delta Djakarta, Tbk
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pada tahun 2013. Rata-rata profitabilitas sebesar 17,2989 persen dan memiliki standar

deviasi sebesar 8,74346..

Variabel Nilai Perusahaan didapatkan nilai minimum sebesar 2,93 persen,
artinya perbandingan nilai perusahaan periode sekarang dengan nilai perusahaan
peroide sebelumnya sebesar 2,93 persen diperoleh dari perusahaan PT. Wilmar
Cahaya Indonesia, Tbk pada tahun 2011. Nilai maksimum Nilai Perusahaan sebesar
56,17 persen yang diperoleh dari perusahaan PT. Mayora Indah, Tbk pada tahun 2014
yang menunjukan bahwa perusahaan menghasilkan nilai perusahaan periode sekarang
sebesar 56,17 persen. Rata-rata perbandingan nilai perusahaan periode sekarang
dengan nilai perusahaan periode sebelumnya sebesar 21,0202 persen dan memiliki
standar deviasi sebesar 11,34390. Berdasarkan Tabel 2 dapat dilihat bahwa nilai
Kolmogorov Sminarnov (K-S) sebesar 0,729, sedangkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed)
sebesar 0,663. Hasil tersebut mengindikasikan bahwa model persamaan regresi
tersebut berdistribusi normal karena nilai Asymp. Sig. (2-tailed) 0,663 lebih besar dari

nilai alpha 0,05.

Tabel 2
Uji Normalitas
Unstandardized Residual
N 44
Kolmogorov-Smirnov Z 0,729
Asymp.Sig. (2-tailed) 0,663

Sumber: Data statistik diolah, 2016

4411



E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 5, No.7, 2016: 4394 — 4422

Tabel 3
Uji Autokorelasi
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 476" 227 .169 1.01131 1.718

Sumber: Data statistik diolah, 2016

Nilai DW 1,718, nilai ini bila dibandingkan dengan nilai tabel signifikansi
5%, jumlah sampel 44 (n) dan jumlah variabel independen 3 (K=3) maka diperoleh
nilai du 1,665. Nilai DW 1,718 lebih besar dari batas atas (du) yakni 1,665 dan

kurang dari (4-du) 4-1,665 = 2,335 dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat

autokorelasi.
Tabel 4
Uji Multikolinearitas
Variabel Tolerance VIF
Ukuran Perusahaan (X) 0,868 1,152
Leverage (X») 0,896 1,117
Profitabilitas (X3) 0,967 1,035

Sumber: Data statistik diolah, 2016

Berdasarkan Tabel 4 dapat dilihat bahwa nilai folerance dan VIF dari variabel
Ukuran Perusahaan, Leverage, dan Profitabilitas. Nilai tersebut menunjukkan bahwa
nilai tolerance untuk setiap variabel lebih besar dari 10% dan nilai VIF lebih kecil

dari 10 yang berarti model persamaan regresi bebas dari multikolinearitas.

Tabel 5
Uji Heterokedastisitas
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 983 .294 3.339 .002
Ukuran Perusahaan .013 077 .028 165 .870
Leverage .014 121 .018 11 912
Profitabilitas -.060 .069 -.138 -.864 .393

Sumber: Data statistik diolah, 2016

4412



I Gusti Ngurah Gede Rudangga, Pengaruh Ukuran Perusahaan...

Pada Tabel 5 dapat dilihat bahwa nilai Sig. dari variabel Ukuran Perusahaan,
Leverage, dan Profitabilitas masing-masing sebesar 0,870, 0,912 dan 0,393. Nilai
tersebut lebih besar dari 0,05 yang berarti tidak terdapat pengaruh antara variabel
bebas terhadap absolute residual. Dengan demikian, model yang dibuat tidak

mengandung gejala heteroskedastisitas.

Tabel 6
Uji Regresi Linier Berganda
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 1.457 .590 2471 .018
Ukuran Perusahaan 312 155 .300 2.013 .001
Leverage 336 .243 203 1.380 .005
Profitabilitas .188 139 191 1.349 .035
R Square 0,227
F Statistik 3,913
Signifikansi 0,015

Sumber: Data statistik diolah, 2016

Berdasarkan Tabel 6 dapat dirumuskan persamaan linier berganda, sebagai

berikut:
Y=(X+B1X1+B2X2+B3X3+e ....................................................... (1)
Y =1,457+0312X1+0,336 X2+ 0,188 X3+ € evvvrerrneernaannn, (2)
Keterangan :
Y = Nilai Perusahaan
X, = ukuran perusahaan
X, = leverage
X3 = profitabilitas
B1 = koefisien regresi dari X
B> = koefisien regresi dari X,
B3 = koefisien regresi dari X3

o = konstanta
e standar eror
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Berdasarkan Tabel 6 nilai determinasi total sebesar 0,227 mempunyai arti bahwa
sebesar 22,7% variasi Nilai Perusahaan dipengaruhi oleh variasi Ukuran Perusahaan,
Leverage, dan Profitabilitas, sedangkan sisanya sebesar 77,3% djelaskan oleh faktor

lain yang tidak dimasukkan ke dalam model

Tabel 7.
Uji Regresi Linier Berganda
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 12.006 3 4.002 3.913 .015°
Residual 40.910 40 1.023
Total 52.916 43

Sumber: Data statistik diolah, 2016

Tabel hasil uji anova (UJI F) di atas, diperoleh dk antar kelompok
(pembanding) = 3, dk dalam kelompok (penyebut) = 40, pada alfa=0.05 maka nilai F
tabelnya adalah F0,05(3,40) = 2,84. Sedang F hitung = 3,913. Nilai Fhitung > Ftabel,
3,913 > 2,84, dengan nilai sig. 0,015 < 0,05. Maka HO ditolak pada taraf nyata 0,05
(H1 diterima). Kesimpulannya, pada kelompok yang diuji memiliki perbedaan yang

nyata (signifikan).

Berdasarkan hasil penelitian, ukuran perusahaan berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan, Semakin besar ukuran perusahaan maka
semakin besar pula nilai perusahaan dan jika semakin kecil ukuran perusahaan maka
semakin kecil pula nilai perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan yang besar bisa menjamin nilai perusahaannya tinggi, karena perusahaaan
besar mungkin berani melakukan investasi baru terkait dengan ekspansi, sebelum

kewajiban - kewajibannya (hutang) sudah terlunasi. Hasil penelitian ini mendukung
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hipotesis pertama yaitu Ukuran Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Food and Beverages yang Terdaftar di
BEI Periode 2011-2014. Arah positif menunjukkan bahwa jika Ukuran Perusahaan
meningkat maka Nilai Perusahaan meningkat pula. Hasil penelitian ini sejalan dengan
hasil penelitian dari Nuraina (2012), Gill dan Obradovich (2012) dan Maryam (2014)
yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh positif
signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Food and Beverages yang
Terdaftar di BEI Periode 2011-2014.Hasil penelitian ini mendukung hipotesis kedua
yaitu Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Arah
positif tersebut memiliki arti bahwa semakin tinggi Leverage maka semakin tinggi
pula Nilai Perusahaan yang diperoleh. Penelitian ini menunjukkan perusahaan
mampu dalam melunasi hutang - hutang jangka panjangnya sehingga dapat dikatakan
bahwa perusahaan food and beverages sudah melakukan kinerja terbaiknya untuk
menciptakan nilai perusahaan yang baik pula. Penggunaan /leverage mampu
meningkatkan nilai perusahaan karena dalam perhitungan pajak, bunga yang
dikenakan akibat penggunaan hutang dikurangkan dahulu, sehingga mengakibatkan
perusahaan memperoleh keringanan pajak Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian dari Prasetyorini (2013), Kouki dan Said (2011) dan Setiadewi (2014) yang
menyatakan bahwa Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai

Perusahaan.
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Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Food and Beverages yang
Terdaftar di BEI Periode 2011-2014. Hasil penelitian ini mendukung hipotesis ketiga
yaitu Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Arah positif tersebut memiliki arti bahwa semakin besar Profitabilitas maka Nilai
Perusahaan yang diperoleh juga semakin besar. Perusahaan yang memilki
Profitabilitas yang cukup tinggi akan mendapatkan dana yang cukup, sehingga
perusahaan dapat meningkatkan kinerjanya yang berakibat pada meningkatnya Nilai
Perusahaan. perusahaan menghasilkan laba, maka nilai perusahaan akan naik yang
terlihat dari kenaikan harga sahamnya. Perusahaan yang berhasil meningkatkan
profitabilitas setiap tahunnya,maka akan membuat ketertarikan banyak investor.
Investor akan mempercayai perusahaan yang mampu menghasilkan profit yang besar
karena return yang diperoleh juga besar, sehingga hal tersebut menjadi sinyal positif
bagi investor dari perusahaan. Keadaan tersebut akan digunakan manajer perusahaan
untuk memperoleh sumber modal dalam bentuk saham. Hasil penelitian ini sejalan
dengan hasil penelitian sebelumnya dari Nurmayasari (2012), Dewi dan Ary (2013)
dan Setiadewi (2014) yang menyatakan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan pembahasan yang telah diuraikan pada bab sebelumnya, maka

diperoleh simpulan sebagai berikut: 1). Ukuran Perusahaan secara parsial

berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Food and
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Beverages yang tedaftar di BEI periode 2011-2014. Semakin besar ukuran
perusahaan dari sebuah perusahaan maka semakin meningkat pula nilai dari
perusahaan tersebut; 2). Leverage secara parsial berpengaruh positif signifikan
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Food and Beverages yang tedaftar di BEI
periode 2011-2014. Semakin tinggi perusahaan menggunakan pendanaan yang
berasal dari hutang maka semakin tinggi pula nilai perusahaan yang dimiliki
perusahaan tersebut; 3). Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif signifikan
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Food and Beverages yang tedaftar di BEI
periode 2011-2014. Semakin tinggi efektifitas sebuah perusahaan dalam

menghasilkan laba, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut.

Berdasarkan kesimpulan diatas saran dari penulis adalah sebagai berikut : 1).
Bagi pihak manajemen Perusahaan Food and Beverages yang tedaftar di BEL
Disarankan agar memperhatikan variabel Ukuran Perusahaan, Leverage dan
Profitabilitas karena terbukti berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai
perusahaan yang baik menunjukan tingkat kesehatan keuangan perusahaan yang baik
akan membuat nilai perusahaan akan meningkat dan akan di minati oleh investor; 2)
Penelitian ini hanya sebatas meneliti mengenai variabel Ukuran Perusahaan,
Leverage, Profitabiitas dan Nilai Perusahaan disarankan kepada peneliti selanjutnya
untuk menambah variabel-variabel lainnya yang belum dicantumkan dalam penelitian

ini agar dapat memperluas penelitian ini. Agar mendapatkan perbandingan hasil,
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peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambah periode penelitian atau mengubah

sampel yang digunakan
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