‘OyVIg] uiz! eduey

undede ynjuaq wejep 1ul sijny eAuey ynanyas neje ueibeqgas yeAueqiadwaw uep ueywnwnbusw buede)iq -z

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

919 NV MY

"yejesew niens ueneluly uep yiidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesnnuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

:Jagquins ueyingakuauw uep ueywniuedusw eduey Ul sijny eAJey ynanias nele ueibeqgas diynbusw buede)iq |

buepun-buepun !ﬁunpuma md!a NeH

S!aoﬁnn

=
L

A

BAB 1

I PENDAHULUAN

2

(o]

g

; Pada bab ini penulis akan menjelaskan beberapa hal yang mengenai latar belakang

5 lah yang mendasari alasan penulis untuk melakukan penelitian yang menjelaskan

w

tentang identifikasi masalah berdasarkan latar belakang masalah dalam bentuk pertanyaan.

tang g p Y
Kén dian penulis akan membuat batasan masalah berupa beberapa variabel agar ruang

ingkup penelitian akan semakin kecil dan terarah. Pada sub bab terakhir, penulis akan

uliskan manfaat dari penelitian ini bagi berbagai pihak yang terkait dengan penelitian.

Latar Belakang Masalah

Di era globalisasi seperti sekarang ini banyak perusahaan yang semakin berkembang
“dengan pesat. Banyaknya perusahaan-perusahaan yang bersaing dengan ketat di dalam
.dunia bisnis mengharuskan setiap perusahaan mampu bertahan dan siap dalam

"menghadapi segala keumungkinan yang terjadi. Perusahaan yang baik harus bisa

(31D uen] Yimy exirewiojul uep s

mengatur kestabilan finansial dan juga kestabilan non finansial dalam meningkatkan
nilai perusahaan untuk eksistensi perusahaan dalam jangka panjang. Nilai perusahaan

g merupakan persepsi investor terhadap keberhasilan suatu perusahaan dalam mengelola
o
E‘ dan mengatur sumber daya pada akhir tahun berjalan yang tercermin pada harga saham
-

00 perusahaan. Semakin tinggi suatu harga saham maka semakin tinggi pula nilai

Y perusahaan, sedangkan semakin rendah harga saham maka nilai perusahaan juga rendah

dan dapat mencerminkan kinerja perusahaan yang kurang baik.

Perusahaan yang memiliki kinerja yang kurang baik akan terlihat pada laporan
keuangan yang dikeluarkannya. Faktor-faktor seperti rendah nya profitabilitas dan

likuiditas perusahaan memberikan sinyal negatif pada investor. Sinyal negatif yang
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didapat investor akan menurukan minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan

tersebut sehingga harga saham dari perusahaan tersebut akan semakin menurun.

©)

Semakin menurunnya harga saham mencerminkan nilai perusahaan yang buruk dan

perusahaan akan semakin sulit untuk mendapatkan pinjaman dari para kreditur,

. akibatnya kelangsungan hiudp perusahaan tidak akan bertahan lama.

Selama tahun 2020 Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) menurun sebesar 31,25%

ke level 4.330,67 pada Rabu 18 maret 2020. Pergerakan IHSG tertahan oleh

nysul) oYM 191 11w eadd yeH

“kekhawatiran para pelaku pasar dari adanya penyebaran virus corona yang kian meluas.

sig 3

‘ Para pelaku pasar khawatir akan wabah virus corona (Covid-19) ini yang menggangu
pertumbuhan ekonomi global. Sektor yang mengalami penurunan paling jauh adalah
sektor industri dasar dan kimia, yakni sebesar 45,53% secara year fo date (ytd). Terdapat
77 perusahaan yang menempati sektor industri dan kimia, dari keseluruhan perusahaan
tersebut terdapat 7 perusahaan yang telah menerbitkan laporan keuangan dan setelah

dianalisa perusahaan mengalami pertumbuhan pendapatan berkisar 2-32% secara

tahunan, sedangkan pada laba bersih perusahaan mengalami penurunan berkisar 20-

(319 ueny] YIMY exirew.olu] uep siu

32%.

Perincian kinerja 7 perusahaan pada tahun 2018 ke tahun 2019 tersebut disajikan

nsuj

sebagai berikut, PT Arwana Citramulia Tbk (ARNA) mengalami kenaikan pendapatan

n

; pendapatan sebesar 9,15% dan kenaikan laba bersih sebesar 37,61% tetapi harga saham

g ARNA mengalami penurunan sebesar 19,72%. PT Fajar Surya Wisesa Tbk (FASW)

©. mengalami penurunan pendapatan sebesar 16,8% dan juga laba bersih yang didapatkan

turun sebesar 31,06% harga saham FASW juga mengalami penurunan sebesar 8,44%.
PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk mengalami kenaikan pendapatan sebesar 8,03%
sedangkan laba bersih mengalami penurunan sebesar 18,58% dan juga saham JPFA

turun sebesar 39,09%. PT Solusi Bangun Indonesia Tbk (SMCB) mengalami

2
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peningkatan pendapatan sebesar 6,55% dan juga SMCB berhasil dalam menghilangkan
@kerugian yang dialaminya menjadi profit pada tahun 2019 tetapi saham SMCB
= mengalami penurunan sebesar 45,45%. PT Semen Indonesia Tbk (SMGR) mengalami
‘pertumbuhan pendapatan sebesar 31,55% tetapi laba bersih yang didapatkan turun
: sebesar 22,31% dan h. PT Waskita Beton Precast Tbk (WSBP) mengalami penurunan
pada pendapatan sebesar 6,66%, laba bersih turun sebesar 26,94% dan harga saham
turun sebesar 57,57%. PT Wijaya Karya Beton Tbk mencatat kenaikan pendapatan

sebesar 2,2%, kenaikan laba bersih sebesar 5,34% dan harga saham turun sebesar

19 In313sul) OXY 191 11w eadid ¥

50,22%. (www.investasi.kontan.co.id, Maret 2020) Dari kasus diatas dapat

disimpulkan wabah virus dapat mempengaruhi harga saham yang menurun dan

kemudian akan dapat berdampak terhadap nilai perusahaan dan faktor-faktor lainnya.

Terdapat beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya
nya adalah pertumbuhan perusahaan, leverage, likuiditas, kebijakan dividen, struktur
modal, profitabilitas, ukuran perusahaan dan beberapa faktor lainnya. Pertumbuhan

perusahaan merupakan gambaran dari berkembangnya perusahaan, yang dapat dilihat

(319 ueny YIMY exirew.olu] uep sius

dari meningkatnya total aset perusahaan atau penjualan. Dalam Maryam et al. (2020)
menjelaskan bahwa pertumbuhan perusahaan (Growth) merupakan kemampuan
perusahaan untuk bertahan dalam sistem ekonomi secara luas pada industri yang sama.
Perusahaan yang dapat bersaing dalam industrinya akan terlihat dari peningkatan pada
aset dan penjualannya, peningkatan tersebut akan mendapatkan respon yang baik dari
para investor, karena pertumbuhan yang dilakukan perusahaan menunjukkan
perusahaan memiliki kinerja yang baik. Perusahaan yang memiliki kinerja yang baik
diharapkan dapat mengahasilkan profit dan akan diminati investor karena diharapkan
perusahaan dapat memberikan pengembalian terhadap investasi yang dilakukannya.

Berdasarkan penelitian terdahulu menurut Suastini et al. (2016) menjelaskan bahwa
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pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Semakin tinggi pertumbuhan perusahaan maka akan semakin meningkat juga nilai

©)

perusahaan. Namun, hasil penelitian dari Suwardika dan Mustanda (2017) menyatakan
‘pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini
.menjelaskan bahwa pertumbuhan besar yang semakin cepat dapat mengakibatkan

penurunan pada nilai perusahaan.

Leverage merupakan penggunaan hutang yang dipergunakan untuk meningkatkan

nysul) oYM 191 11w eadd yeH

‘return dalam sebuah bisnis atau investasi. Perusahaan dapat menggunakan hutang

usig 1

* (leverage) untuk memperoleh modal dan untuk mendapatakan keuntungan yang lebih
besar. Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur penggunaan hutang

ang digunakan untuk membiayai aktivanya. Dalam penelitian yang dilakukan oleh

<

=

udangga dan Sudiarta (2016) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif

e)iewojuj uep s

- signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini menjelaskan bahwa semakin tinggi /everage
g

* maka semakin tinggi pula nilai perusahaan yang diperoleh. Penggunaan leverage dapat

meningkatkan nilai perusahaan karena dalam perhitungan pajak, bunga yang dikenakan

(319 ueny

karena hutang dikurang terlebih dahulu, sehingga perusahaan mendapatkan keringanan
pajak. Sedangkan pada penelitian yang dilakukan oleh Raharja dan Putra (2016)
menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. terdapat
kemungkinan bahwa investor tidak yakin pada perusahaan dengan nilai simpanan yang
tinggi mampu menyalurkannya dalam bentuk kredit, sehingga dapat menurunkan nilai
perusahaan. selain simpanan investor juga mempertimbangkan jumlah beban dan utang

pajak yang masih harus dibayar oleh perusahaan.

Likuiditas merupakan alat ukur yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
melunasi kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan yang likuid merupakan perusahaan

yang memiliki aset lancar yang lebih besar dibandingkan dengan hutang lancarnya.

4
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Menurut Dewi dan Rahyuda (2020) tingginya likiuditas menunjukkan bahwa
@emsahaan tersebut memiliki kemampuan untuk melunasi hutang lancar secara tepat
= waktu, tinggi nya aset lancar yang dimiliki perusahaan merupakan jaminan bahwa

erusahaan tersebut dapat melunasi kewajibannya. Investor memandang perusahaan

o o

.dengan aset lancar yang tinggi tidak akan mengalami kesulitan dalam melunasi hutang
dan juga biaya hutang sehingga perusahaan dapat memberikan dividen yang tinggi

kepada para pemegang saham. Mery (2017) menyatakan likuiditas memiliki pengaruh

1nsul) DY 191 A1iw eadn y

- positif terhadap nilai perusahaan, ini menunjukkan semakin tinggi likuiditas maka nilai

perusahaan juga tinggi dan semakin rendah likuiditas maka nilai perusahaan juga

1g I

‘rendah. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Saputri dan Giovanni (2021)
yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Artinya tingginya likuiditas akan menurunkan nilai perusahaan. Likuiditas

ang tinggi akan menghambat kinerja perusahaan dalam memperoleh keuntungan

y
- disebabkan karena terlalu banyak dana yang menganggur dan mengakibatkan

ueny] YiMm) exijewraojuj uep sius

roduktivitas perusahaan dalam memperoleh keuntungan menurun. Bila laba yang

[«

(319

ihasilkan perusahaan kecil maka tingkat pengembalian akan kecil juga yang
mengakibatkan inevstor akan berpikir kembali sebelum melakukan investasi pada

a perusahaan tersebut.

}

Pada suatu perusahaan kebijakan dividen merupakan suatu hal yang kompleks karena

g3i3m

i akan melibatkan kepentingan dari banyak pihak yang terkait. Kebijakan dividen

a merupakan tugas dari keuangan perusahaan untuk membuat keputusan apakah laba yang
diperoleh akan dibagikan kepada investor atau akan diinvestasikan kembali oleh
perusahaan. konflik seringkali terjadi antara manajemen perusahaan dengan para
investor karena kebijakan dividen, konflik ini terjadi karena adanya perbedaan

kepentingan antara investor dan manajer perusahaan. kebijakan dividen biasa diukur

uenj YIM) exjirewloju] uep
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dengan Dividend Payout Ratio yang menggambarkan keadaan keuangan suatu
@emsahaan dalam sudut pandang investor. Dalam penelitian yang dilakukan oleh
= Desniati dan Suartini (2021) menunjukkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif
“signifikan terhadap nilai perusahaan, artinya investor tertarik dengan kebijakan
:perusahaan yang membagikan dividen sehingga investor akan berinvestasi pada
perusahaan tersebut, banyaknya investor yang berinvestasi pada perusahaan akan
meningkatkan harga saham perusahaan tersebut tinggi dan akan diikuti dengan naiknya
nilai perusahaan. Sedangkan dalam penelitian yang dilakukan oleh Deviana dan Fitria
(2017) menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan, artinya jika kebijakan dividen menurun maka nilai perusahaan akan
meningkat, karena jika kebijakan dividen rendah maka akan banyak dana internal yang

berasal dari laba ditahan sehingga kinerja perusahaan meningkat.

Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba

dari kegiatan operasionalnya selama periode tertentu. Profitabilitas merupakan suatu

indikator untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan sehingga menjadi acuan para

(319 ueny] YIMY exirewou] uep siusig anasul) oy 191 1w eadid y

investor untuk menilai suatu perusahaan. Profitabilitas yang tinggi artinya manajemen
perusahaan menghasilkan laba secara maksimal dari aset yang dimilikinya, laba yang
tinggi merupakan sinyal positif yang diberikan kepada investor, dengan laba perusahaan
yang tinggi investor dalam berinvestasi berharap akan mendapatkan refurn yang tinggi
juga, begitu juga sebaliknya suatu perusahaan yang memiliki profitabilitas yang rendah
memberikan sinyal negatif kepada investor sehingga perusahaan kurang diminati
investor. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Indrayani et al. (2021)
menunjukkan profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. nilai profitabilitas yang tinggi menunjukkan kinerja perusahaan yang baik

dalam menjalankan kegiatan operasional untuk memaksimalkan laba. dan hal inilah

uepy XM exj3ew.ioju] uep sjusig 3NIsu|
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yang dapat meningkatkan nilai perusahaan sehingga investor tertarik untuk berinvestasi
@ada perusahaan tersebut. sedangkan dalam penelitian yang dilakukan oleh Angga

= Pratama dan Wiksuana (2018) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif

)

"dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini berarti semakin besar profit yang

wdid

. didapatkan oleh perusahaan tidak menjamin meningkatknya nilai perusahaan.

Struktur modal sering disebut juga sebagai perbandingan antara hutang dengan
modal sendiri. Pemenuhan kebutuhan dana suatu perusahaan dari modal sendiri berasal
dari cadangan, laba ditahan, dan modal saham. Jika dana yang terkumpul dari modal
sendiri masih kurang, perusahaan perlu mempertimbangkan untuk pendanaan
perusahaan yang berasal dari luar, yaitu hutang. Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio

ang menunjukkan perbandingan antara total hutang terhadap modal sendiri yang

o <

igunakan unutk mengukur struktur modal. Tingkat risiko dalam suatu perusahaan
dapat ditunjukkan melalui rasio DER. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh
.Asyik dan Putri Zafirah Nabila Amro (2021) menyatakan bahwa struktur modal

memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, hal ini berarti utang yang

(919 uery Y1my exjIIRW.IOU| URP SIUSIF INIISUL) DU (9] 1w e

meningkat memiliki manfaat yang lebih tinggi dibandingkan dengan pengorbanan yang
dilakukan sehingga peningkatan utang akan meningkatkan nilai perusahaan. Berbeda

dengan penelitian yang dilakukan oleh Irawati et al. (2021) yang menyatakan bahwa

struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Struktur

Ig INISu]

modal yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan banyak memiliki hutang dalam
mendanai kegiatan operasional nya, investor memandang hutang yang dimiliki

perusahaan akan meningkatkan risiko apabila berinvestasi pada perusahaan tersebut.
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Ukuran perusahaan merupakan skala dari suatu perusahaan, ukuran perusahaan
@dibedakan menjadi tiga kategori yaitu perusahaan besar, menengah dan kecil. Ukuran

= perusahaan dapat ditentukan dari total aset yang dimiliki perusahaan. Perusahaan besar

)

% dengan aset yang besar dapat mempengaruhi persepsi investor karena dinilai perusahaan
:memiliki kapasitas yang baik untuk menghasilkan laba dan juga mampu mendukung
segala kegiatan operasionalnya. menurut Rudangga dan Sudiarta (2016) ukuran
perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya
semakin besar ukuran perusahaan, investor semakin percaya bahwa perusahaan tersebut

dapat menghasilkan laba yang besar. Sedangkan Suryandani (2018) menyatakan ukuran

Ig In33Isul) DY 191 1w ey

perusahaan berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. besar
kecilnya suatu perusahaan dianggap tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena
ukuran perusahaan yang dinilai dari total aset yang dimiliki perusahaan untuk kegiatan
“ operasionalnya, semakin besar ukuran suatu perusahaan maka akan semakin besar juga

- dana yang dibutuhkan untuk kegiatan operasionalnya.

Risiko perusahaan merupakan suatu kondisi dimana dapat terjadi kemungkinan yang

(319 ueny YIMY exirew.olu] uep sius

menyebabkan kinerja suatu perusahaan menurun dari yang diharapkan suatu perusahaan
karena suatu kondisi tertentu yang tidak pasti di kemudian hari. Setiap investor sebelum
melakukan investasi pasti akan memperkirakan risiko dengan memperhatikan faktor —
faktor yang mempengaruhinya. Risiko dibedakan menjadi dua jenis yaitu risiko
sistematis dan risiko tidak sistematis. Risiko sistematis atau risiko pasar adalah risiko
yang dipengaruhi oleh faktor makro seperti kinerja perekonomian Negara. Sedangkan
risiko tidak sistematis adalah risiko yang disebabkan oleh karakteristik dari institusi
keuangan. Pada penelitian yang dilakukan oleh Prasetia et al. (2014) risiko perusahaan

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan menurut penelitian yang
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dilakukan oleh Sumarauw et al. (2015) risiko perusahaan tidak berpengaruh terhadap
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Pada penelitian-penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang berbeda-beda
(research gap), maka peneliti akan mencoba untuk meneliti kembali pengaruh
pertumbuhan perusahaan, leverage, likuiditas, kebijakan dividen, dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan latar belakang di atas, peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian tentang pengaruh pertumbuhan perusahaan, leverage, likuiditas,
kebijakan dividen, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk periode 2018-2020.

™
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Identifikasi Masalah
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Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka penulis

mengidentifikasi beberapa masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

1. Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?
2. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

3. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

4. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

5. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

7. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

19 IN3ISu|
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8. Apakah risiko perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

Batasan Masalah
Berdasarkan beberapa masalah yang telah diidentifikasi di atas, maka penulis akan
membatasi masalah karena adanya keterbatasan waktu yang dihadapi penulis. Oleh

karena itu, peneliti menetapkan batasan masalah sebagai berikut :
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. Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

98]

. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?
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4. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

5. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

Batasan Penelitian
Karena keterbatasan waktu maka peneliti akan menetapkan batasan penelitian agar

penelitian yang dilakukan menjadi lebih fokus, yaitu pada hal-hal berikut :

1. Periode penelitian adalah tahun 2018 sampai dengan tahun 2020

2. Data diambil dari perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

Indonesia (BEI).
3. Penelitian yang dilakukan menggunakan data sekunder, berupa laporan keuangan

dan data lainnya.

=
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Rumusan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah dan batasan masalah diatas, maka penulis
merumuskan masalah sebagai berikut : “Apakah pertumbuhan perusahaan, leverage,

likuiditas, kebijakan dividen, dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan

f)”

Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dipaparkan di atas, maka tujuan penelitian

yang ingin dicapai adalah :

1. Untuk mengetahui apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

2. Untuk mengetahui apakah /everage berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

10
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3. Untuk mengetahui apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
4. Untuk mengetahui apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.

did yeH @

5. Untuk mengetahui apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

- Manfaat Penelitian

Jiw ey
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Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada beberapa

pihak, yaitu :

1. Bagi peneliti
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk menambah wawasan dan

referensi untuk penelitian selanjutnya.

[\

. Bagi investor
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai acuan dalam mengambil

keputusan sebelum melakukan investasi pada suatu perusahaan.
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. Bagi peneliti selanjutnya

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi literatur dan dapat membantu untuk
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penelitian yang berhubungan dengan faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.
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