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BAB |1

KAJIAN PUSTAKA

Pada bab ini membahas landasan teori, yang memuat teori-teori yang relevan

T =
2dengan topik yang akan diteliti untuk mendukung pembahasan dan analisis penelitian.
o

_6' “;
oPeneliti juga mempresentasikan hasil penelitian terdahulu yang relevan dengan penelitian

1'd

cyang akan dilakukan.
§ = Selanjutnya, peneliti memaparkan kerangka kerja yang memuat penjelasan

-

Lgtentang hubungan atau kaitan antar variabel yang akan diteliti. Berdasarkan kerangka

un

§ters§but, dapat dirumuskan suatu hipotesis pada akhir bab yang merupakan hipotesis

(@]

tenfatif yang perlu dibuktikan dalam penelitian.

A Landasan Teoritis

1. Signaling Theory

D Menurut (Indasari & Yadnyana, 2018) teori sinyal adalah teori yang
mendorong perusahaan untuk menerbitkan laporan keuangan kepada para pemegang

?saham. (Spence, 1973) juga menyebutkan bahwa penciptaan teori signaling dapat

;digunakan olen dua pihak, yaitu sumber informasi dan penerima informasi.

wSignalling theory atau teori sinyal dikembangkan oleh (Ross, 1977) menyatakan

?bahwa pihak eksekutif perusahaan memiliki informasi lebih baik mengenai

‘ perusahaannya akan terdorong untuk menyampaikan informasi tersebut kepada calon
investor agar harga saham perusahaannya meningkat. Teori ini membahas mengenai

wsinyal yang terdeteksi oleh pengguna laporan keuangan, sinyal tersebut berupa

@ informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan

=keinginan suatu perusahaan. Teori ini juga mencegah terjadinya asimetri informasi
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yang terjadi pada perusahaan. Asimetri informasi adalah ketidaksejajaran informasi

‘ryang di peroleh oleh kedua belah pihak baik dari internal maupun eksternal

“perusahaan. Menurut (Selvi Sembiring, 2019) Signaling theory menggambarkan

okeadaan perusahaan sebagai rasa tanggung jawab investor untuk mengelola

fperusahaan. Agar sinyal yang diberikan efektif, maka harus ditangkap pasar dan
i‘dianggap baik, serta tidak mudah ditiru oleh perusahaan lain yang kualitasnya
Srendah.

Asimetri Informasi kerap kali terjadi karena informasi dalam jumlah banyak

g 3NN

iiiyang diterima oleh pihak manajemen tidak seluruhnya diberitahukan kepada pihak

Quar seperti pemegang saham maupun kreditor. Informasi keuangan tersebut dapat

f“berupa laporan laba rugi, laporan perubahan ekuitas, laporan posisi keuangan,

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

=laporan arus kas, dan catatan atas laporan keuangan yang dapat dijadikan sumber
informasi untuk pengambilan keputusan. Teori sinyal menunjukkan pentingnya
informasi yang dikeluarkan oleh manajemen perusahaan terhadap keputusan bisnis

®dan investasi dari investor maupun kreditor untuk perkembangan suatu perusahaan.

2.jAgency Theory

Teori Keagenan adalah hubungan antara anggota suatu perusahaan.
wPembentukan hubungan Keagenan terjadi ketika pemilik memberikan wewenang
?penuh kepada manajer atas operasi dan pengambilan keputusan perusahaan (Jensen
‘ & Meckling, 1976). Menurut (Jao & Pagalung, 2011) Hubungan keagenan yang

utama adalah pemisahan tugas antara manajemen dan pemegang saham. Adanya
pvhubungan keagenan antara manajemen dan pemegang saham seringkali

o menimbulkan masalah keagenan.

= 14



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

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

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

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

:Jaquins ueyingaAuaw uep ueywniueduaw edue) 1ul siny eAJey yninias neje ueibeqgas diynbusw Buedeyiq *|

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

Masalah yang timbul dari distribusi kepentingan yang tidak tepat antara

pemilik dan agen dikenal sebagai masalah keagenan (Villalonga & Amit, 2006)

;:Penyebab masalah agensi adalah adanya asimetri informasi yaitu ketidakseimbangan

‘:antara informasi yang dimiliki oleh principal dengan informasi yang diterima oleh

agen, sedangkan pemegang saham tidak memiliki informasi lebih blanjut mengenai

kinerja manajemen. Sedangkan manajer memiliki lebih banyak informasi tentang

keadaan umum lingkungan kerja perusahaan (Widyaningdyah, 2001).

(Eisenhardt, 1989) berpendapat bahwa terdapat tiga asumsi dasar tentang

d IN)I

{:sifat manusia untuk menjelaskan teori keagenan, yaitu (1) sifat yang lebih
imementingkan diri sendiri, (2) sifat yang kurang memikirkan masa depan, dan (3)
}Sifat yang takut menghadapi resiko. Kemungkinan besar, manajer akan melakukan
isesuatu berdasarkan sifat-sifat oportunistik berdasarkan asumsi tentang sifat dasar

manusia, yaitu mengutamakan kepentingan pribadi.

3.1 Pecking Order Theory
Menurut (Dhani dan Utama, 2017) pecking order theory adalah sebuah teori
?yang membahas mengenai urutan prioritas para manajer dalam mencari sumber
}pendanaan perusahaan. Prioritas manajer tersebut dimulai dari dana yang berasal dari
winternal perusahaan, penerbitan surat hutang hingga tahap yang terakhir adalah

?penerbitan saham.

Teori ini berkaitan dengan variabel dependen yang digunakan yaitu nilai
perusahaan yang merupakan tahap terakhir dalam pencarian sumber dana
pperusahaan, sehingga perusahaan yang menginginkan dana tersebut perlu

wmemperlihatkan kualitas dari perusahaan tersebut dengan pencapaian harga saham

<yang melebihi nilai buku saham tersebut sehingga banyak investor yang merasa
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tertarik dan akan aman untuk berinvestasi di dalam perusahaan tersebut. Di dalam
@enerbitan saham banyak kondisi-kondisi yang harus diperhatikan oleh perusahaan,

u
Zsalah satunya adalah nilai perusahaan. (Thaib, 2017) juga menjelaskan bahwa teori

g‘i?ecking Order Theory juga menjelaskan adanya hirarki pendanaan yang dilakukan
%perusahaan yaitu pertama kali menggunakan pendanaan internal, kemudian jika
i;diperlukan akan menggunakan pendanaan eksternal.

: %\Iilai Perusahaan

% Menurut (Winarto, 2015) nilai perusahaan digambarkan dari selisih antara
gharga pasar saham dengan nilai buku saham, nilai perusahaan dapat memberikan
5

gkemakmuran pemegang saham yang maksimal jika harga saham meningkat. Harga
§£Saham dapat dilihat dengan mudah oleh investor untuk mengetahui bagaimana
_g_kinerja dari suatu perusahaan, sehingga investor dapat mengambil suatu keputusan
A

uel

untuk menanamkan dananya pada suatu perusahaan.

(@

Menurut (Kurniasari dan Wahyuati, 2017) berikut adalah indikator-indikator

yang mempengaruhi Nilai Perusahaan:

§1. Price to book value

=

g Nilai perusahaan dapat diukur dengan price to book value. PBV merupakan rasio
S

yang digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai

bukunya.

N

Price earning ratio
Price Earning Ratio adalah rasio yang mengukur perbandingan antara harga

saham perusahaan dengan keuntungan yang diperoleh para pemegang saham.

16
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3. Rasio Tobin’s Q
Rasio Tobin's Q digunakan untuk membandingkan nilai pasar saham perusahaan
=~ yang terdaftar dengan nilai buku ekuitas perusahaan atau nilai penggantian aset.
S Penelitian dengan menggunakan studi meta-analisis ini mengambil jurnal yang
pengukurannya menggunakan PBV (Price to Book Value). Menurut (Oktrima,
2017) Semakin tinggi PBV berarti pasar percaya akan prospek perusahaan
tersebut. Apabila para investor berpikir positif terhadap kinerja perusahaan

dan prospeknya di masa mendatang, mereka tentu bersedia membayar lebih

tinggi atas harga saham perusahaan tersebut, sehingga rasio harga saham
pasar menjadi lebih tinggi dibandingkan dengan nilai buku saham. Perusahaan
yang baik umumnya mempunyai rasio PBV di atas satu, yang menunjukkan

bahwa nilai pasar saham lebih besar dari pada nilai buku perusahaan.

5. Rasio Solvabilitas/ Leverage
Menurut (Ernawati, 2015) Leverage digambarkan untuk melihat sejauh mana
aset perusahaan dibiayai oleh hutang dibandingkan dengan modal sendiri, dimana

wmenunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi segala kewajiban finansial

—apabila perusahaan likuidasi pada suatu waktu.
wSemakin tinggi rasio Leverage, dapat menunjukkan risiko investasi yang semakin
?besar, sehingga akan membuat investor berpikir ulang untuk menanamkan modal
pada suatu perusahaan.
Menurut (Widyaningdyah, 2001) Leverage yang tinggi menimbulkan risiko
wtinggi bagi kreditur, seperti ketidakmampuan perusahaan untuk membayar utang
':pemegang saham, mengakibatkan pembayaran bunga yang tinggi yang pada

=akhirnya akan mengurangi pembayaran dividen.
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6.@asio Profitabilitas
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Menurut Wiagustini (2010) dalam (Putra dan Lestari, 2016) menyatakan

rofitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan memperoleh laba atau ukuran
=efektivitas pengelolaan manajemen perusahaan. Menurut (Kurniasari dan Wahyuati,

017) Berikut adalah jenis-jenis profitabilitas:

Return on Equity

Return on Equity merupakan ukuran kemampuan perusahaan untuk

menghasilkan keuntungan pada basis modal tertentu. Rasio ini adalah ukuran

profitabilitas dari perspektif pemegang saham.

Return on Assets

Return on assets adalah rasio yang digunakan untuk menentukan kemampuan

perusahaan dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu.

Rasio yang tinggi menunjukkan manajemen aset yang efisien, yaitu manajemen

yang efisien.

Net Profit Margin

Net Profit Margin merupakan salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur

margin laba atas penjualan.

Earning Per Share on Common Stock

Earning Per Share on Common Stock adalah rasio yang menunjukan berapa

besar kemampuan per lembar saham dalam menghasilkan laba.
Penelitian ini dalam pengukurannya menggunakan Return On Asset. Semakin

ggi ROA maka semakin besar kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba

xdengan jumlah aktiva yang tersedia sehingga dapat dijadikan bahan pertimbangan

31D uepi MMy
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untuk menanamkan modalnya karena perusahaan dianggap memiliki nilai

perusahaan yang tinggi dengan tingkat profitabilitas yang tinggi.

7. &Ukuran Perusahaan
] Menurut (Winarto, 2015) ukuran perusahaan menunjukan seberapa besar
perusahaan tersebut. Aset adalah alat pengukur besaran atau skala sebuah
iberusahaan, biasanya perusahaan besar memiliki aset yang besar. Perusahaan
;berskala besar akan lebih menguntungkan dibandingkan dengan perusahaan yang
{:berskala kecil. Hal ini mempermudah untuk mendapatkan pinjaman dari pihak
ieksternal dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil. Nilai total asset
Fdigunakan sebagai indikator untuk mengukur ukuran perusahaan karena nilainya

irelatif stabil dibandingkan dengan nilai total penjualan dan kapitalisasi pasar.

g Menurut (Nopiyanti et al., 2016) kapitalisasi pasar cenderung lebih fluktuatif
karena ada komponen harga float saham dalam perhitungannya. Semakin besar total
| éktiva maka semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut. Penelitian ini dalam
pengukurannya menggunakan logaritma dari total asset. Karena skala suatu

?perusahaan dapat di representasikan dengan total aset yang dimiliki semakin banyak

total aset yang dimiliki maka semakin besar skala perusahaan tersebut.

87 "Rasio Likuiditas
Menurut (Putra dan Lestari, 2016) likuiditas merupakan kemampuan
perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek perusahaan. Perusahaan yang
»memiliki likuiditas yang baik maka akan dianggap memiliki kinerja yang baik oleh

winvestor. Di dalam rasio likuiditas dapat tercermin aset dan hutang yang dimiliki

=perusahaan yang dapat dijadikan bahan pertimbangan investor untuk menanamkan
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modalnya. Hal ini dapat menjadi salah satu poin untuk menarik minat investor dalam

fenanamkan modalnya pada perusahaan. Penelitian ini dalam pengukurannya

;:menggunakan Rasio Lancar (Current Ratio). Menurut (Amalia Nur Chasanah, 2017)

asemakin tinggi rasio lancar maka semakin besar kemampuan perusahaan dalam

~memenuhi kewajiban jangka pendek, sedangkan semakin rendah rasio lancar maka

semakin kecil kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek.

0. ;Struktur Modal

(v}

Menurut (Dhani dan Utama, 2017) struktur modal adalah proporsi pendanaan

buepun-buepun 1bunpuiig exdig ey

::dengan hutang perusahaan. Struktur modal adalah salah satu dari unsur hutang yang

;’menjadi kunci perbaikan profitabilitas dan kinerja perusahaan,

F‘Struktur modal merupakan kunci kinerja dan produktivitas perusahaan. Untuk

Lmengoptimalkan nilai perusahaan, teori struktur modal menjelaskan kebijakan
pembiayaan dan digunakan untuk menjelaskan bagaimana kombinasi utang dan
“ekuitas dibangun. Peran manajemen perusahaan diperlukan dalam menentukan

tujuan struktur modal yang optimal. Ada keuntungan dan kerugian menggunakan
?pembiayaan utang. Kerugian menggunakan hutang sebagai sumber dana adalah
}biaya keagenan dan biaya kebangkrutan/kebangkrutan, sedangkan keuntungan

mmenggunakan hutang sebagai sumber dana adalah kemampuan untuk mendapatkan

»potongan pajak untuk pembayaran bunga hutang.

1@ Meta Analisis

a.ow Definisi Meta Analisis

Menurut (Rusmana Anwar, 2005), Meta Analisis merupakan upaya

=penggabungan hasil berbagai studi atau biasa disebut dengan tinjauan pustaka,
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dimana artikel ini bersifat naratif dan tidak dapat dilakukan dengan sistematis, yang
artinya pemilihan artikel yang ingin disatukan tidak dilakukan dengan kriteria yang
iditetapkan sebelumnya.
‘ Meta-analisis adalah teknik statistik yang menggabungkan hasil dari 2 atau lebih

studi serupa untuk mendapatkan kombinasi data kuantitatif. Saat ini meta-analisis uji
klinis yang paling banyak digunakan. Hal ini dapat dimengerti karena uji klinis, yang
: desainnya lebih terstandarisasi, memberikan bukti kausalitas yang paling kuat. Meta-
;analisis dari berbagai studi observasional juga dimungkinkan, tetapi ini
{:menimbulkan lebih banyak masalah dalam hal metodologi dan alat statistik yang
idigunakan, karena studi observasional lebih mengancam daripada uji klinis. Dari
3'$udut pandang proses, meta-analisis adalah studi observasional retrospektif, yaitu

_ peneliti menggeneralisasi fakta tanpa melakukan operasi eksperimental.
g Menurut (Makowski et al., 2019) Meta-analisis merupakan salah satu metode
yang digunakan untuk menganalisis pengetahuan yang ada, dengan cara
| fnenggabungkan dua pendekatan, yaitu : tinjauan literatur sistematis dan analisis
statistik. Kelebihan yang dihasilkan atas studi meta analisis adalah pembatasan risiko
?bias dengan memulihkan studi yang relevan kriteria dan memberikan hasil dalam
}bentuk kuantitatif.
b.zTujuan Meta Analisis
v (Eny et al., 2013) menunjukkan bahwa meta-analisis dilakukan dengan
meringkas fakta dari ringkasan prosedur statistik yang ada dalam studi penelitian,
kemudian mengidentifikasi dan mengukur kekuatan pengaruh hubungan variabel dan
1»memeriksa variabel yang memoderasi kekuatan pengaruh dengan mengintegrasikan

wdan memberikan penjelasan berdasarkan teoritis penemuan komputasi statistik

= 21
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(rVlenurut (Rusmana Anwar, 2005), antara lain :

Ada juga beberapa tujuan penggunaan meta analisis sebagai penelitian

u
1. 2Untuk memperoleh estimasi effect size, yaitu kekuatan hubungan ataupun besarnya
(o]

3

N

=1 ]
aperbedaan antar-variabel

=)
;gnilai p) maupun estimasi (interval kepercayaan)

: ;i\/lelakukan inferensi dari data dalam sampel ke populasi baik dengan uji hipotesis

> O

oo

Qo

a2

$iz

>a 2

3 50O

27T B

g S 2 A

§§ §3.§Melakukan kontrol terhadap variabel yang potensial bersifat sebagai perancu

Py = )

S =a =

E c < S(confounding) agar tidak mengganggu kemaknaan statistik dari hubungan atau

- W0 a o]

a g @

© 53 Sperbedaan.

o T IC g_

@D =)

> = B.=Penelitian Terdahulu

° = 3

z3 B _ . _

o5 §Ber|kut merupakan beberapa jurnal yang dijadikan bahan penunjang pelaksanaan

§'g =penelitian ini, diantaranya:

<3 2,

=5 8 Tabel 2.1

5 5 o) Penelitian Terdahulu

S > L

N & Nama Judul Variabel Periode Industri Hasil

G I Peneliti Penelitia Penelitian

5P = n

+ =

E gl Ny%nan Pengaruh Dependen : 2013 - Real Estate | Leverage,

2 EAQUSS Leverage, Nilai 2015 Ukuran

§ §gSuw@Iika Ukuran Perusahaan Perusahaan,

o P Perusahaan, dan

iy £ Pertumbuhan | Independen : Profitabilitas

S P Perusahaan, - Leverage, berpengaruh

E dan - Ukuran signifikan
Profitabilitas | Perusahaan terhadap
terhadap Nilai | - nilai
Perusahaan Pertumbuha perusahaan.
(Pada n Perusahaan
Perusahaan -
Properti) Profitabilitas
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Dewi Pengaruh Dependen: | 2009 - Manufaktur Profitabilitas
Ernawati Profitabilitas, | Nilai 2011 , Leverage,
@ Leverage dan | Perusahaan dan Ukuran
I T Ukuran Perusahaan
= = Perusahaan Independen : berpengaruh
550 s terhadap Nilai | - terhadap
SRl 8 Perusahaan Profitabilitas nilai
RO 3 , perusahaan.
S 2 ® - Leverage
2 E2D B - Ukuran
LS 9 8 X Perusahaan
- §£§I\/Eiri;s}a Faktor - Dependen: | 2003 - Pertambanga | Leverage,
> 5 {Febrianti Faktor yang | Nilai 2007 n Pertumbuha
o b 3 2 Mempengaruh | Perusahaan n
LS ¢ c & i Nilai Perusahaan,
>822 Perusahaan Independen : dan Struktur
5 3 i @ >. pada Industri | -Pendanaan, Modal
b2 r s 2 Pertambangan | - Struktur berpengaruh
bof o 3 di Bursa Efek | Modal terhadap
f=Le > Indonesia - Struktur nilai
BN 5 Aktiva perusahaan,
I 1 - Kondisi sedangkan
2§ > Keuangan Profitabilitas
o P = - Peluang , Likuiditas,
> B §_ Pertumbuha dan Struktur
2 ¢ = n Aktiva
o B S - Ukuran berpengaruh
> 8 a Perusahaan terhadap
sp = - Kebijakan nilai
B Hutang perusahaan.
g g Mukhamma | Analisis Dependen: | 2011 - LQ-45 Profitabilitas
= bd Arifianto | Faktor-Faktor | Nilai 2014 , Leverage,
2 £ v Yang Perusahaan Ukuran
S E — Mempengaruh Perusahaan
2w =1 i Nilai Independen : dan Price
g £ W Perusahaan - Earning
g @ (Studi Kasus | Profitabilitas Ratio
S P 3, Pada - Leverage berpengaruh
o) n
3 a Perusahaan - Ukuran terhadap
) Yang Perusahaan nilai
3 Terdaftar Pada | - Price perusahaan.
?n Indeks Lg-45 | Earning
_O‘ Periode 2011- | Ratio
=3 2014)
§
o
()
A
-
=
)
)
= 23
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Ananda Kinerja Dependen: | 2011 - Manufaktur Profitabilitas
: Keuangan Dan | Nilai 2013 berpengaruh
Hard Ukuran Perusahaan terhadap
I T Perusahaan nilai
o O = Terhadap Independen : perusahaan,
550 s Nilai - sedangkan
SRl & Perusahaan, Profitabilitas Leverage,
RO 3 Csr Sebagai - Leverage Likuiditas,
S 2 ® Variabel - Likuiditas dan Ukuran
2 E2D B Moderasi - Ukuran Perusahaan
R ng a Perusahaan tidak
=l gz @ berpengaruh
EXg 2 3 terhadap
o b 3 2 nilai
b2 f c S perusahaan.
> 5 EPptri Rizki | Pengaruh Dependen : | 2010 - Manufaktur | Likuiditas,
5 S j ?drign Tingkat Nilai 2017 Profitabilitas
z% r s 2 Likuiditas, Perusahaan dan
bap s 3 Profitabilitas Leverage
i % ii “ g., Dan Leverage | Independen : berpengaruh
EN= 5 Terhadap - Likuiditas terhadap
I 1 Nilai - nilai
2§ > Perusahaan Profitabilitas perusahaan.
o P = Pada - Leverage
-2 £ Subsektor
2 b = Makanan Dan
- P 3 Minuman
>3 @ Yang Tercatat
sp = Di Bei (Bei)
B Periode 2010-
3t 2017
ES g Kevi Pengaruh Dependen: | 2013 - Manufaktur Leverage
3 :ETHestgGigih Leverage dan | Nilai 2016 dan Ukuran
E #Anuggrah Ukuran Perusahaan Perusahaan
‘g P E, Perusaaan berpengaruh
o f W Pada Nilai Independen : terhadap
g @ Perusahaan - Leverage nilai
2 i a - Ukuran perusahaan.
3 a Perusahaan
Q
=)
S
my
7 Wastﬂ’n Pengaruh Dependen: | 2012 - Manufaktur Profitabilitas
Wahyl ukuran Nilai 2016 berpengaruh
Hidaﬁt perusahaan, Perusahaan terhadap
= return on nilai
o equity dan Independen : perusahaan,
; Leverage - Ukuran sedangkan
e terhadap nilai | Perusahaan Leverage,
; perusahaan - ROE ROE, dan
o
= 24
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Jeuu

pada - Leverage Ukuran
3 perusahaan - Perusahaan
® manufaktur di | Profitabilitas tidak
IR o indonesia berpengaruh
= = terhadap
T nilai
K=l g perusahaan.
L B3 Rgviqgtus Pengaruh Dependen: | 2010 - Manufaktur Profitabilitas
- 5 & Shiffalr Profitabilitas, | Nilai 2013 , Leverage,
= £9 © Leverage, Perusahaan dan
N ng e Ukuran Kebijakan
c. 5 g = 9 Perusahaan Independen : Dividen
2562 3 Dan - berpengaruh
o b 3 2 Kebijakan Profitabilitas terhadap
LS ¢ c § Dividen Pada | - Leverage nilai
e g 2 Nilai - Ukuran perusahaan,
5 3 i >. Perusahaan Perusahaan sedangkan
kB rs o - Kebijakan ukuran
b S 3 dividen perusahaan
5 i; @ gh tidak
EN 5 berpengaruh
2 P 9 terhadap
o 0 = .
L = nilai
—~ 1 Q
o ¥ = perusahaan.
9 5§A.A.I\Er Pengaruh Dependen: | 2014 - Manufaktur | Profitabilitas
> £Bgs Aditya | Profitabilitas, | Nilai 2016 ,
& ;gPerm&wa Solvabilitas, Perusahaan Solvabilitas,
-3 % Likuiditas dan Likuiditas,
3 b - Inflasi Independen : dan Inflasi
o b terhadap Nilai | - berpengaruh
3 g Perusahaan Profitabilitas terhadap
EX3 = - Solvabilitas nilai
R ] - Likuiditas perusahaan.
S E = - Inflasi
g g =
S5 > L
32 w
5> @0
5% 3
E CéKerangka Pemikiran
3 Penelitian ini bertujuan untuk menemukan faktor apa saja yang berdampak pada
=
= : . .
gnllal perusahaan yang merupaa variabel independent, dengan menggunakan variabel

rasio solvabilitas/ Leverage, rasio profitabilitas, ukuran perusahaan, rasio likuiditas,

@dan struktur modal sebagai variabel independen. Berikut merupakan gambar

)
;kerangka pemikiran :

3| uepy
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[EEN

® Gambar 2.1

T Kerangka Pemikiran

v

Q. - ™

g Rasio Solvabilitas/ leverage

3"

=

®

= Rasio Profitabilitas

Al

5

a

g [ Ukuran Perusahaan Nilai
@ Perusahaan
w0

=

7,]

§ [ Rasio Likniditas

5

o

5

= { Struktur Modal

Q

A

2,

=

2

L

; Pada Gambar 2.1 mengilustrasikan kerangka pemikiran yang penulis bangun
e

guna menjelaskan hubungan variabel independen terhadap variabel dependen dalam

penelitian ini. Berikut merupakan teori dan hasil penelitian terdahulu.

S

.&Rasio Solvabilitas/ Leverage terhadap Nilai Perusahaan

(a §

Er Rasio solvabilitas/ Leverage merupakan suatu kondisi yang menggambarkan
S

g:kemampuan perusahaan untuk membayar hutang dengan ekuitas yang dimiliki,

7
%sehingga semakin tinggi rasio solvabilitas/ Leverage suatu perusahaan akan

=
smembuat investor berpikir kembali untuk menanamkan modalnya pada perusahaan
=0
Q(Mukhammad Arifianto, 2016). Pernyataan tersebut didukung oleh (I Nyoman Agus

% Suwardika, 2017) dimana rasio solvabilitas/ Leverage merupakan rasio keuangan

x

;yang mengukur seberapa banyak perusahaan dibiayai dengan menggunakan hutang.
g.

x

a

)

= 26
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Penggunaan hutang yang terlalu banyak tidak baik karena dikhawatirkan
bahwa akan terjadi penurunan laba yang diperoleh perusahaan, dimana jika nilai
jLeverage yang semakin kecil akan menggambarkan investasi yang dilakukan
amerupakan resiko kecil, sementara nilai Leverage yang besar menujukkan bahwa
7investasi yang dilakukan beresiko besar sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Namun, dengan risiko investasi yang tinggi, tentu saja akan membuat
investor berpikir dua kali untuk menanamkan modalnya dan dapat menimbulkan
“risiko gagal bayar apabila perusahaan tidak melunasi kewajiban tepat waktu sehingga
::Ieverage yang tinggi akan menurunkan nilai perusahaan.
Maka dari itu, rasio solvabilitas/ Leverage sangatlah penting, karena

'keputusan dalam penggunaan hutang yang tinggi dapat meningkatkan nilai

:perusahaan yang dikarenakan adanya pengurangan atas pajak penghasilan.
WPernyataan ini sejalan dengan dengan penelitian yang dilakukan (Mukhammad
Arifianto, 2016) dimana rasio solvabilitas/ Leverage berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Dalam penelitiannya, semakin tinggi rasio solvabilitas/ Leverage, maka

kecenderungan investor untuk menanamkan modalnya semakin sulit.

24 Rasio Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Rasio Profitabilitas merupakan faktor selanjutnya yang dapat mempengaruhi
whilai perusahaan dari kinerja manajemen dalam mengelola perusahaan (Mukhammad
‘,‘Arifianto, 2016). Kinerja manajemen suatu perusahaan dapat terlihat dari
profitabilitas perusahaan tersebut, dimana rasio profitabilitas dapat menunjukkan
keberhasilan perusahaan tersebut. Dengan tingginya profitabilitas, maka akan
banyak investor yang tertarik untuk berinvestasi di perusahaan, sehingga dapat

%meningkatkan nilai dari perusahaan. Namun, tidak menutup kemungkinan apabila

= profitabilitas yang tinggi juga cenderung memprioritaskan laba tersebut untuk laba
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ditahan, dan bukan untuk dibagikan dibagikan kepada pemegang saham melalui
dividen yang berakibat minimnya laba yang dibagikan untuk pemegang saham
jsehingga dapat menurunkan nilai perusahaan.

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Dewi Ernawati, 2015),
7yang mengungkapkan bahwa rasio profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, karena profitabilitas menunjukkan apakah badan usaha tersebut
mempunyai prospek yang baik dimasa yang akan datang dengan mengukur
Sefektivitas manajemen berdasarkan hasil pengembalian yang diperoleh dari
::penjualan dan investasi sehingga semakin tinggi tingkat profitabilitas, maka
:keberlangsungan hidup perusahaan akan lebih terjamin.

3. SUkuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Perusahaan besar memiliki kendali yang lebih besar atas kondisi pasar,

sehingga mereka mampu menghadapi persaingan ekonomi, yang membuat mereka
tidak terlalu rentan terhadap fluktuasi ekonomi. Perusahaan yang lebih besar juga
memiliki lebih banyak sumber daya untuk meningkatkan nilai perusahaan karena
mereka memiliki akses yang lebih mudah ke sumber informasi eksternal daripada
jperusahaan yang lebih kecil. Menurut (Dewi Ernawati, 2015), ukuran perusahaan
}menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dinyatakan dengan
wmtotal aset atau penjualan bersih, dimana semakin besar total aset maka semakin besar
. modal yang ditanam, semakin besar pula perputaran uang dalam perusahaan. Dengan
demikian, aset yang dimiliki perusahaan dapat semakin besar sehingga dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Namun, bukan berarti bahwa ukuran perusahaan
yang tinggi, kondisi keuangan akan stabil. Jika jumlah aset yang besar tidak

%dimanfaatkan dengan baik dan efektif, hal tersebut akan menimbulkan penimbunan

=aset perusahaan dan perputaran aset perusahaan akan menjadi lebiih lambat dan
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membuat kinerja perusahaan menjadi kurang efektif sehingga dapat menurunkan

filai perusahaan.

= Pernyataan tersebut didukung dengan penelitian (I Nyoman Agus Suwardika,

‘:2017) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai

perusahaan, karena perusahaan yang memiliki ukuran yang semakin besar dapat

“menarik perhatian investor untuk menaruh investasinya sehingga membuat
Sperusahaan cenderung mempunyai kondisi yang semakin baik.
4, ;Rasio Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

(v}

Manajemen likuiditas harus memberi kontribusi untuk realisasi penciptaan

buepun-buepun 1bunpuiig exdig ey

::nilai perusahaan Michalski (2010) dalam (Putra dan Lestari, 2016). Perusahaan yang
i"memiliki likuiditas yang baik maka akan dianggap memiliki kinerja yang baik yang

iakan meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini akan menarik minat investor untuk
kmenanamkan modalnya pada perusahaan. Pada penelitian ini likuiditas diukur
dengan menggunakan current ratio.
‘ Likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar
hutangnya pada saat jatuh tempo. Jika perusahaan menggunakan utang, maka
%perusahaan harus membayar beban bunga. Bunga merupakan biaya yang harus
}dibayar dan tidak ada kaitannya dengan keuntungan yang diperoleh perusahaan.
w Semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan, maka semakin tinggi pula kemampuan
?perusahaan untuk membayar beban bunga, yang juga berarti semakin tinggi
kepercayaan investor terhadap perusahaan tersebut, yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Likuiditas yang tinggi juga menunjukkan perusahaan memiliki dana
vinternal yang besar, yang akan menjadi nilai positif bagi investor, sehingga dapat

%meningkatkan nilai perusahaan. Namun, semakin tinggi tingkat likuiditas juga

=menunjukkan bahwa ada banyak uang menganggur yang tidak digunakan dengan
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benar, yang menyiratkan bahwa perusahaan tidak dapat mengelola asetnya secara
fhemadai sehingga dapat menurunkan nilai perusahaan. Pernyataan ini didukung
idengan penelitian yang dilakukan (Meiriska Febrianti, 2012), dimana likuiditas
amempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan.
5. ;Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
M Struktur modal pada dasarnya dibentuk berdasarkan hubungan antara
: keputusan memilih sumber dana (keputusan pembiayaan) dan jenis investasi yang
;harus dipilih perusahaan (keputusan investasi) guna memenuhi tujuan perusahaan

iiiyaitu memaksimalkan nilai yang dapat diperoleh. tercermin dalam nilai perusahaan

::(corporate value) atau nilai pasar dari harga saham perusahaan. Struktur modal suatu

buepun-buepun 1bunpuiig exdig ey

?perusahaan menggambarkan perbandingan antara penggunaan utang jangka panjang
ffperusahaan dengan modal sendiri. Tujuan dari struktur modal adalah untuk
kmenciptakan kombinasi sumber pendanaan permanen yang dapat memaksimalkan
harga saham dan mencapai tujuan manajemen keuangan yaitu memaksimalkan nilai
| berusahaan.
Pernyataan ini didukung dengan penelitian (Amalia Nur Chasanah, 2017)
?yang menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai
}perusahaan, karena struktur modal merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
mtingkat Leverage (penggunaan hutang) terhadap total shareholder’s equity yang
?dimiliki perusahaan, sehingga semakin tinggi struktur modal menunjukkan
komposisi total hutang (jangka pendek dan jangka panjang) semakin besar
dibandingkan dengan total modal sendiri, sehingga berdampak semakin baik karena
pperusahaan berani untuk mengambil hutang yang besar sehingga dapat

wmeningkatkan nilai perusahaan. Namun, semakin tinggi nilai struktur modal dapat

=menyebabkan nilai perusahaan yang semakin rendah karena penggunaan hutang



Rasio solvabilitas/ Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Rasio profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

31

rdasarkan uraian diatas, maka disusunlah perumusan hipotesis sebagai berikut:
Rasio likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan
Struktur Modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

potesis Penelitian
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yang berlebihan berpotensi akan menyebabkan kesulitan keuangan dan mengurangi

@ilai bisnis dan bahkan mengalami kebangkrutan.

D

1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
@m\m@ a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan,
KWIK KIAN GIE penulisan kritik dan tinjauan suatu masalah.
SCHOOL OF BUSINESS b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin IBIKKG.



