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ABSTRAK

Fitri Rahmawati, 1322100769, 2017, “PENGARUH PROFITABILITAS
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN KEBIJAKAN DIVIDEN,
LEVARAGE, DAN UKURAN PERUSAHAAN SEBAGAI VARIABEL
MODERATOR” Universitas Widya Dharma Klaten.

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji (1) pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan (2) pengaruh kebijakan dividen dalam memoderasi
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan (3) pengaruh leverage dalam
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan (4) pengaruh ukuran
perusahaan dalam memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan kategori indeks Kompas100
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode penelitian yaitu tahun 2014.
Sampel dalam penelitian ini diambil dengan menggunakan metode purposive
sampling. Berdasarkan metode purposive sampling diperoleh sampel sebanyak 52
perusahaan.

Hipotesis diuji menggunakan regresi sederhana dan regresi dengan variabel
moderator. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan dan kebijakan dividen terbukti memoderasi secara negatif
pengaruh profitablitas terhadap nilai perusahaan. Namun, leverage tidak terbukti
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan dan ukuran
perusahaan tidak terbukti memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan.

Kata kunci: Profitabilitas (ROE), Kebijakaan Dividen (DPR), Leverage (DER),
Ukuran Perusahaan (Size), Nilai Perusahaan (PBV)

XVii



BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah
Berdirinya sebuah perusahaan pasti memiliki tujuan yang jelas yang
ingin dicapai oleh perusahaan. Ada bebarapa tujuan dari berdirinya sebuah
perusahaan, yang pertama adalah untuk mencapai keuntungan maksimal atau
laba yang sebesar-besarnya. Tujuan perusahaan yang kedua adalah ingin
memakmurkan pemilik pemegang saham. Sedangkan tujuan perusahaan yang
ketiga adalah memaksimalkan nilai perusahaan yang tercermin pada harga
sahamnya. Ketiga tujuan perusahaan tidak jauh berbeda. Hanya saja
penekanan yang ingin dicapai oleh masing-masing perusahaan berbeda antara
satu dengan yang lain (Martono dan Harjito, 2008). Salah satu tujuan yang
akan dibahas adalah memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan
dapat menggambarkan keadaan suatu perusahaan yang dapat mempengaruhi
penilaian para investor terhadap perusahaan. Suatu perusahaan dikatakan
mempunyai nilai yang baik jika kinerja perusahaan juga baik. Nilai
perusahaan dapat tercermin dari harga sahamnya. Jika harga sahamnya tinggi
bisa dikatakan bahwa nilai perusahaan juga baik dan kemakmuran pemegang

sahampun akan meningkat.
Menurut Sudarma (2004) dalam Lifessy (2011), faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan adalah ukuran perusahaan, pertumbuhan

perusahaan, keunikan perusahaan, nilai aktiva, dividen, penghematan pajak,



struktur modal, fluktuasi nilai tukar, dan keadaan pasar modal. Sedangkan
menurut Amirya et al (2007) dalam Oktaviani (2008), faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan adalah kebijakan dividen, profitabilitas,
pertumbuhan penjualan, dan ukuran perusahaan. Akan tetapi, dalam
penelitian ini dibahas empat faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan,
yaitu profitabilitas, kebijakan dividen, leverage dan ukuran perusahaan.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri (Sartono,
2001). Jika kondisi perusahaan dikategorikan menguntungkan atau
menjanjikan keuntungan dimasa mendatang maka banyak investor yang akan
menanamkan dananya untuk membeli saham perusahaan tersebut. Hal ini
akan mendorong harga saham naik menjadi lebih tinggi. Sehingga, dengan
demikian profitabilitas dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

Kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh
perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau
akan ditahan yang selanjutnya dinamakan laba ditahan guna pembiayaan
investasi dimasa yang akan datang (Sartono, 2001). Return yang dapat
diperoleh investor adalah dividen, dividen merupakan hak pemegang saham
terhadap laba yang dihasilkan oleh perusahaan atas kegiatan bisnisnya. Jika
dividen yang dibagikan besar maka hal tersebut akan meningkatkan harga
saham yang juga berakibat pada peningkatan nilai perusahaan.

Leverage merupakan seberapa banyak perusahaan menggunakan dana

dari utang (pinjaman). DER merupakan salah satu rasio keuangan yang



mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan melunasi utang dengan
modal sendiri yang dimiliki (Husnan, 2006). Semakin besar leverage maka
akan semakin kecil laba yang akan dibagikan kepada pemegang saham
sehingga dapat menurunkan nilai perusahaan. Semakin rendah leverage maka
kemungkinan nilai perusahaan akan semakin tinggi dan perusahaan akan
mendapat kepercayaan dari investor.

Menurut Sujoko dan Soebiantoro (2007) ukuran perusahaan
merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan yang nampak dalam total
aset perusahaan pada neraca akhir tahun. Perusahaan harus mampu mengelola
dan memanfaatkan aset tersebut dengan sebaik-baiknya sehingga
menghasilkan keuntungan atau laba bagi perusahaan. Semakin besar total aset
yang dimiliki perusahaan maka akan semakin mudah perusahaan memperoleh
laba yang akan meningkatkan nilai perusahaan.

Bursa Efek Indonesia (BEI) memiliki beberapa indeks dipasar saham
salah satunya yaitu Indeks Kompas100. Indeks Kompasl00 adalah suatu
indeks saham dari 100 saham perusahaan publik yang diperdagangkan di
BEI. Indeks Kompas100 secara resmi diterbitkan olen BEI bekerjasama
dengan koran Kompas pada Jumat, 10 Agustus 2007. Saham-saham yang
terpilih untuk dimasukkan dalam indeks Kompas100 ini selain memiliki
likuiditas tinggi, serta nilai kapitalisasi pasar besar, juga merupakan saham-
saham yang memiliki fundamental dan kinerja baik. Saham yang masuk
indeks Kompas100 bisa masuk di indeks LQ45, namun saham LQ45 tidak

bisa otomatis masuk ke indeks Kompasl00. Saham-saham yang termasuk



dalam Kompas100 diperkirakan mewakili sekitar 70%-80% dari total Rp
1.582 triliun nilai kapitalisasi pasar seluruh saham yang tercatat di BEI.

Saputri (2014) dalam penelitian yang berjudul “Pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan dividen dan leverage sebagai
variabel moderating”, dengan menggunakan sampel pada perusahaan kategori
indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011. Hasilnya
bahwa  profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun
kebijakan dividen tidak terbukti memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan dan leverage tidak terbukti memoderasi pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Noviliyan (2016) dalam penelitian yang berjudul “Pengaruh
profitabilitas, ukuran perusahaan, kebijakan dividen, leverage, price earning
ratio dan kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan pada studi empiris
perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ( BEI) periode
2012-2014”. Hasilnya bahwa variabel profitabilitas dan kebijakan dividen
mempunyai pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran
perusahaan, leverage, price earning ratio dan kebijakan hutang tidak
mempunyai pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur di Bursa Efek Indonesia.

Susanti (2010) dalam penelitian yang berjudul “Analisis faktor-faktor
yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Go Public yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2005-2008”. Hasilnya bahwa

profitabilitas yang diukur melalui NPM berpengaruh positif dan signifikan



terhadap nilai perusahaan dan variabel dividen menunjukkan pengaruh positif
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya
penelitian tertarik untuk meneliti kembali dengan beberapa perbedaan.
Pertama, peneliti menggunakan sampel pada perusahaan kategori Indeks
Kompas100 periode 2014. Kedua, peneliti menggunakan variabel moderator
yaitu kebijakan dividen yang diproyeksikan dengan dividen payout ratio ,
leverage yang diproyeksikan debt to equity ratio dan ukuran perusahaan yang
diproyeksikan size.

Berdasarkan latar belakang diatas, penulis tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul “PENGARUH PROFITABILITAS TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN DENGAN KEBIJAKAN DIVIDEN,
LEVERAGE, DAN UKURAN PERUSAHAAN SEBAGAI VARIABEL
MODERATOR (Studi pada Perusahaan Kategori Indeks Kompas100
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014).

Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan, perumusan

masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut ini.

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah kebijakan dividen memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan?

3. Apakah leverage memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai

perusahaan?



4.

Apakah ukuran perusahaan memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap

nilai perusahaan?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang ada, maka

penelitian ini dilakukan dengan tujuan sebagai berikut ini.

1.

2.

Untuk menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji kebijakan dividen sebagai variabel moderator dalam
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji leverage sebagai variabel moderator dalam pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji ukuran perusahaan sebagai variabel moderator dalam

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

D. Manfaat Penelitian

Adapun manfaat hasil penelitian adalah sebagai berikut ini.

1. Bagi Penulis

Sebagai gambaran tentang pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan dengan kebijakan dividen, leverage dan ukuran perusahaan
sebagai variabel moderator pada perusahaan yang terdaftar di Indeks

Kategori Kompas100.



2. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan pada perusahaan dapat meningkatkan
nilai perusahaan akan pentingnya dengan kebijakan dividen, leverage
dan ukuran perusahaan.

3. Bagi Investor
Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran
kepada investor tentang berapa faktor yang perlu dipertimbangkan dalam
menentukan nilai perusahaan.

4. Bagi Penelitian Berikutnya
Penelitian ini dapat dijadikan literatur dalam penelitian-penelitian serta
bahan dalam kajian lebih lanjut, ataupun melaksanakan penelitian baru

yang berhubungan dengan penelitian ini.



61

BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas

terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan dividen, leverage, dan ukuran

perusahaan sebagai variabel moderator pada perusahaan kategori indeks

Kompas100 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 ini

menghasilkan kesimpulan sebagai berikut ini.

1.

Profitabilitas berpengaruh terhadap signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan kategori indeks Kompasl00 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2014.

Kebijakan dividen terbukti memoderasi secara negatif pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan kategori indeks
Kompas100 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014.
Leverage tidak terbukti memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan kategori indeks Kompasl00 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014.

Ukuran perusahaan tidak terbukti memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan kategori indeks Kompas100

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014.
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B. Saran

Berdasarkan kesimpulan di atas, peneliti mencoba memberikan saran

baik bagi pihak perusahaan, investor dan peneliti selanjutnya. Adapun saran

yang dapat diberikan peneliti adalah sebagai berikut ini.

1.

Bagi perusahaan, sebaiknya memperhatikan profitabilitas perusahaan
agar dapat terus meningkat disetiap tahun karena profitabilitas yang
tinggi terbukti akan meningkatkan nilai perusahaan.

Bagi investor, sebaiknya memperhatikan profitabilitas suatu perusahaan

dalam pengambilan keputusan untuk menginvestasikan dananya karena

profitabilitas yang tinggi terbukti akan meningkatkan nilai perusahaan.

Investor juga harus memperhatikan tingkat dividen perusahaan, sejauh

mana perusahaan mampu membagikan dividen kepada pemegang saham.

Bagi peneliti selanjutnya, saran yang dapat diberikan adalah sebagai

berikut ini.

a. Variabel penelitian ditambahkan, karena masih terdapat variabel lain
yang mempengaruhi nilai perusahaan selain profitabilitas, kebijakan
dividen, leverage dan ukuran perusahaan.

b. Jumlah sampel perusahaan ditambahkan, agar dapat memprediksi

hasil penelitian dari masing-masing sektor perusahaan.
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