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ABSTRAK

Penelitian ini berjudul “Pengaruh Ukuran Perusahadebijakan Hutang, dan
Profitabilitas terhadap Nilai Perusaha#&8udi pada Perusahaan Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-201)". Tujuan penelitian adalah untuk
menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap perusahaan, menganalisis
pengaruh hutang terhadap nilai perusahaan, dan amaligjs pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan. Metode analisis dal@am penelitian ini menggunakaggresi
linier berganda dengan model persamaan regreserliberganda. Jenis data yang
digunakan adalah data tahunan periode Tahun 2013-2Rdapun Hipotesis dalam
penelitian ini adalah H1: Ukuran Perusahaan bemeing positif terhadap nilai
perusahaan, H2: Kebijakan hutang berpengaruh ptesitiadap nilai perusahaan, dan H3:
Profibitalitas berpengaruh positif terhadap nilarysahaan. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Ukuran Perusahagfize) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
PerusahaarfY). Hal ini berarti, jika Ukuran Perusaha@fize) mengalami peningkatan,
maka Nilai Perusahaafl) juga akan mengalami peningkatan hingga H1 (hipotes
pertama) diterima. Kebijakan HutatDER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Nilai Perusahaan (Y). Hal ini berarti, jika Kebigk Hutang (DER) mengalami
peningkatan, maka Nilai Perusaha@f) juga akan mengalami peningkatan hingga H2
(hipotesis kedua) diterima, dan Profitabilitérof) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai PerusahaafY). Hal ini berarti, jika Profitabilitas(Prof) mengalami
peningkatan, maka Nilai Perusaha@f) juga akan mengalami peningkatan hingga H3

(hipotesis ketiga) diterima.

Kata kunci : Ukuran Perusahaan, Kebijakan Hutang, Profitabjlitasi Perusahaan.
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GADJAH MADA ABSTRACT

Purpose of this study, entitled "Leverage of Conygaize, Debt Policy, and Profitability
of the Company Value (Study on Manufacturing Congmhisted in Indonesia Stock
Exchange Year 2011 to 2013". The purpose of thdysitas to analyze the effect of firm
size on the value of the company, analyze the itnpfatbe debt to the value of company,
and analyze the effect on the profitability of teempany's value. The method of data
analysis in this study uses multiple linear regaessith multiple linear regression model.
The type of data used are annual data from 202018 year period. The results showed
that company size (Size) effect positive and sigaift impact on the Company Value (Y).
This means that, if the Company Size (Size) in@éathen the Company Value (Y) will
also be increased, Debt Policy (DER) positive agdisicant impact on the Company
Value (). This means that, if the Debt Policy (DHRs increased, then the Company
Value (Y) will also be increased, and profitabil{§rof) positive and significant impact on
the Company Value (Y). This means, if ProfitabiliBrof) increased, then the Company
Value (Y) will also increase. The hypothesis irsthiudy are based on the theories of
literature and the results of previous studies; Hie size companies positive effect on the
value of the company up to hypotesis be accept2dPidbt Policy positive effect on the
value of the company up to hypotesis be acceptddi@n Profitability positive effect on

firm value up to hypotesis be accepted.

Keywords: Company Size, Debt Policy, Profitabil¥tglues Company.
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caon investor, demikian pula sebaliknya nilai. Perusahaan yang tinggi
menunjukkan kinerja perusahaan yang baik. Salah satunya, pandangan nilai
perusahaan bagi pihak kreditur. Bagi pihak kreditur nilai perusahaan berkaitan
dengan likuiditas perusahaan, yaitu perusahaan dinilai mampu atau tidaknya
mengembalikan pinjaman yang diberikan oleh pihak kreditur. Apabila nilai
perusahaan tersirat tidak baik maka investor akan menilai perusahaan dengan
nilai rendah. Nila perusahaan yang telah go public dari harga saham yang
dikeluarkan oleh perusahaan tersebut (Martono dan Agus,18:2005).

Nilai perusahaan dapat mencerminkan nilai asset yang dimiliki
perusahaan seperti surat-surat berharga. Saham merupakan salah satu surat
berharga yang dikeluarkan oleh perusahaan, tinggi rendahnya harga saham
banyak dipengaruhi oleh kondisi emiten. Salah satu faktor yang
mempengaruhi  harga saham adalah kemampuan perusahaan membayar
dividen. Nilai perusahaan merupakan nilai pasar dari suatu ekuitas perusahaan
ditambah dengan nilai pasar hutang. Dengan demikan, penambahan dari
jumlah ekuitas perusahaan dengan hutang perusahaan dapat mencerminkan
nilai perusahaan (Martono dan Agus, 19:2005).

Perusahaan terkadang tidak berhasil untuk meningkatkan nila
perusahaan. Hal tersebut dapat dikarenakan ketika pihak mangjemen bukanlah
pemegang saham. Ketika pemegang saham mempercayakan pengelolaan
kepada pihak lain, para pemilik mengharapkan pihak mangemen akan

berjuang sekuat tenaga untuk meningkatkan nilai perusahaan yang akirnya
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akan meningkatkan nilai kemakmuran pemegang saham. Para pemegang
saham membayar jasa profesional pihak mangemen untuk mengedepankan
kepentingan pemegang saham yaitu kesgjahteraan pemegang saham. Agency
theory menyatakan berbeda, pihak mangemen bisa sga bertindak
mengutamakan kepentingan dirinya (Jensen dan Meckling, 21:1976). Oleh
karenaitu terjadilah konflik antara pemegang saham dan pihak mana emen.

Ketidak berhasilan tersebut juga dapat dikarenakan tidak cermatnya
pihak manajemen mengaplikasikan faktor-faktor yang dapat memaksimalisasi
nilai perusahaan. Faktor-faktor tersebut dapat berupa faktor internal maupun
faktor eksternal dari perusahaan. Menurut IBM dan Rahmawati (12:2002),
faktor eksterna yang dapat memaksimalisas nilai perusahaan berupa tingkat
bunga, fluktuasi nilai valas dan keadaan pasar modal. Namun nilai perusahaan
juga dapat turun oleh faktor eksternal tersebut, misalnya keadaan krisis
ekonomi yang terjadi tahun 1999 yang lalu mengakibatkan tidak lakunya
saham di bursa efek.

Tidak lakunya saham sebuah perusahaan dapat mengakibatkan turunnya
nilai perusahaan bagi perusahaan yang telah go public. Nilai perusahaan dapat
dinilai dengan permintaan terhadap perusahaan tersebut (Suharli, 20:2006).
Sedangkan faktor internal yang dapat memaksimalisasi nilai perusahaan
berupa pembayaran pajak, ukuran perusahaan, pertumbuhan, keunikan, resiko

keuangan, nilai aktiva yang diagunkan profitabilitas, pembayaran deviden.
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Variabel-variabel dalam faktor interna tersebut dapat dikendalikan oleh
perusahaan.

Faktor internal yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah ukuran
perusahaan, profitabilitas, dan hutang. 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
adalah peningkatan dari kenyataan bahwa perusahaan besar akan memiliki
kapitalisasi pasar yang besar, nilai buku yang besar dan laba yang tinggi,
sedangkan pada perusahaan kecil akan memiliki kapitalisasi pasar yang kecil,
nilai buku yang kecil dan laba yang rendah (Wedari dalam Eka,32: 2010).

Hutang merupakan salah satu sumber pembiayaan eksternal perusahaan
yang digunakan untuk membiayai kebutuhan dananya. Meskipun hutang
merupakan sumber pembiayaan eksternal, tetapi penggunaannya dapat
dikendalikan oleh perusahaan sehingga merupakan faktor internal perusahaan.
Menurut Sujoko dan Soebiantoro (74:2007), faktor internal perusahaan adalah
kelompok variabel yang dapat dikendalikan oleh perusahaan.

Nila perusahaan dapat pula dipengaruhi oleh besar kecilnya
profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan. Weston dan Coveland
(12:1992) mendefinisikan probabilitas sgjauh mana perusahaan menghasilkan
laba dari penjualan dan investasi perusahaan. Apabila profitabitas perusahaan

baik maka para stakeholders yang terdiri dari kreditur, supplier, dan juga
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investor akan melihat sejauh mana perusahaan dapat menghasilkan laba dari
penjualan dan investasi perusahaan. Dengan baiknya kinerja perusahaan akan
meningkatkan pulanilai perusahaan (Weston dan Coveland,13:1992).

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Santika dan Kusuma (2002)
pengaruh profitabilitas sebagal indikator kinerja perusahaan berpengaruh
positif terhadap perusahaan. Karena dengan meningkatnya kinerja perusahaan
akan meningkatkan ROA dan ROE yang merupakan contoh proksi dari rasio
profitabilitas. Namun pendlitian yang dilakukan oleh Surantan dan Pranata
(2003). Mengingat akan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Angg (13:1997) menyatakan bahwa
profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan secara positif. Karena rasio
profitabilitasnya menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan.

Berdasarkan uraian di atas, penulis tertarik untuk menganalisatiga faktor
internal di atas yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penulis
akan menuangkannya di dalam sebuah tugas akhir karya tulis ilmiah dengan
judul : “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Kebijakan Hutang, dan
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan @tudi pada Perusahaan

Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)”.
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B. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini  berusaha

mengungkapkan ada tidaknya pengaruh ukuran perusahaan, kebijakan hutang,

dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Adapun perumusan masalah dalam

penelitian ini adalah:

1. Apakah variabel ukuran perusahaan mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah variabel hutang mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan?

3. Apakah variabel profitabilitas mempunyai pengaruh yang signifikan

terhadap nilai perusahaan?

C. Batasan Permasalahan
Mengingat terdapat banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan,
maka penelitian ini dibatasi pada:
1. Faktor-faktor yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang
akan diteliti adalah : Ukuran Perusahaan, Hutang, dan Profitabilitas.
2. Periode andlisis dibatasi hanya dari tahun 2011 sampai dengan 2013.
3. Perusahaan yang dipilih sebagai objek penelitian hanyalah perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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D. Tujuan Penelitian
Berdasarkan pada perumusan masalah di atas, maka tujuan yang
diharapkan dari penelitian ini adalah :
1. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.
2. Menganalisis pengaruh hutang terhadap nilai perusahaan

3. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan

E. Manfaat Penelitian
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah:

1. Bagi Penulis
Hasil pendlitian ini diharapkan dapat menambah ilmu pengetahuan tentang
pasar modal serta menjadi tambahan referensi dan mampu memberikan
kontribusi dalam menyusun penelitian-penelitian selanjutnya.

2. Bagi Investor dan Orang Lain
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan informasi yang berguna
sebagai bahan pertimbangan dan referensi dalam pengambilan keputusan
investasi.

3. Bagi Pendliti Selanjutnya
Bagi pendliti selanjutnya, penelitian ini dapat memberikan masukan dan
referensi bagi peneliti yang tertarik untuk melakukan kajian di bidang

yang sama.
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F. Metedeologi Penulisan
Penelitian yang dilakukan ini terbagi dalam lima bab, dimana masing-

masing bab terdiri dari beberapa sub-bab. Untuk memberikan gambaran yang
lebih jelas dalam penyusunan penelitian ini, maka penyusunannya dilakukan
secara sistematis sebagai berikut :
BAB | PENDAHULUAN
Dalam bab ini diuraikan tentang latar belakang masalah, perumusan masal ah,
dimana di dalamnya terdapat identifikass masalah, perumusan masalah,
terdapat juga tujuan dan manfaat penelitian.
BAB II| GAMBARAN UMUM PENELITIAN
Dalam bab ini akan menjelaskan teori-teori yang terkait pada penelitian yang
mendasari terhadap pokok permasalahan yang akan diteliti, serta menjelaskan
kerangka pemikiran yang memuat seluruh kegiatan penelitian mulai dari tahap
perencanaan, pelaksanaan sampa tahap penyelesaian dan menyatakan
tempat,waktu, metode penelitian, populasi, sampel, jenis, sumber data yang
digunakan dan teknik pengumpulan data, dan metode analisis data.
BAB Il ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Daam bab ini menjelaskan dan menganalisis hasil dari penelitian yang

dilakukan oleh peneliti.
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BAB IV PENUTUP

Dalam bab ini diuraikan kessimpulan, yaitu hasil-hasil yang diperoleh dari
hasil analisis dan pembahasan pada bab-bab sebelumnya dan disertai dengan
saran-saran yang disimpulkan dari penelitian tersebut

DAFTAR PUSTAKA

LAMPIRAN
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BAB 11

GAMBARAN UMUM PENULISAN

2.1 Tinjauan Pustaka
2.1.1 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan sangat penting karenaatengai perusahaan yang
tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemeg saham. Semakin
tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai pelnasa. Nilai perusahaan
yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahasebab dengan
nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegat@asajuga tinggi.
Kekayaan pemegang saham dan perusahaan diprelsantadeéh harga
pasar dari saham yang merupakan cerminan dari lk&gutinvestasi,
pendanaarfifhancing, dan manajemen aset (Gapensi, 41:1996).

Menurut Fama (dalam Wahyudi dkk., 2006aingerusahaan akan
tercermin dari harga sahamnya. Harga pasar daainsgterusahaan yang
terbentuk antara pembeli dan penjual disaat tetfadisaksi disebut nilai
pasar perusahaan, karena harga pasar saham diaeggapan dari nilai
aset perusahaan sesungguhnya. Nilai perusahaandylaergtuk melalui
indikator nilai pasar saham sangat dipengaruhi gdeluang-peluang
investasi. Adanya peluang investasi dapat memberigiayal positif
tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akamggdaehingga dapat

meningkatkan nilai perusahaan (Wahyudi dkk.,28:6200

10
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2.1.2 Faktor-faktor yang Mempengar uhi Nilai Perusahaan.

Nilai perusahaan dapat dilihat datainiPrice Earning Ratio(PER).
Meningkatnya PER suatu perusahaan berarti nilaigaéyaan tersebut juga
meningkat. Begitu juga dengan faktor-faktor yangmpengaruhi PER,
juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Eduar(h&s2001)
menyatakan bahwa ada tiga faktor yang dapat merap@mngPER yaitu:
(1) Rasio pembayaran dividdDividen Payout Rati®PR), (2)Tingkat
return yang disyaratkan investor, (3) Tingkat pertumbubamnden yang
diharapkan.

Berbeda dengan Tandelilin dan Husr2001) bahwa faktor-faktor
yang mempengaruhi PER adalah sebagai berikut: ékjoRlaba yang
dibagikan sebagai dividen atpayout ratiq (2) Tingkat keuntungan yang
disyaratkan pemodal, (3) Pertumbuhan dividen. MaénWeston dan
Coopeland (1996), kebijakan penggunaan hutang dpkmmsahaan juga
dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini berkadengan biaya
yang akan dikeluarkan akibat penggunaan hutan@ seenfaat yang
didapatkan dari penggunaan hutang.

Menurut Kasmir (33:2008) profitabibtanerupakan faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Jika manajer mampngefola
perusahaan dengan baik maka biaya yang akan dikatuaoleh

perusahaan akan menjadi lebih kecil sehinggafit yang dihasilkan

11
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menjadi lebih besar. Besar atau kecilnya profit ipang akan
mempengaruhi nilai perusahaan (Kasmir, 33:2008).

Jadi dari beberapa pendapat diatastddipempulan bahwa faktor-
faktor yang mempengarulirice Earning Raticadalah besarnya dividen
yang dibayarkan kepada pemegang saham, tingkattlkegan yang
diinginkan oleh investor, tingkat pertumbuhan dérndyang diharapkan
oleh investor, kebijakan hutang dan profitabilp@susahaan.

2.1.3 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah peningkalan kenyataan bahwa
perusahaan besar akan memiliki kapitalisasi pasag Yesar, nilai buku
yang besar dan laba yang tinggi. Sedangkan padesgiean kecil akan
memiliki kapitalisasi pasar yang kecil, nilai bukang kecil dan laba yang
rendah (Wulandari dalam Eka, 42:2010). Ukuran mdraan mempunyai
pengaruh yang berbeda terhadap nilai perusahatin@erasahaan.

Dalam hal ukuran perusahaan dilirei thbtal assetsyang dimiliki
oleh perusahaan, yang dapat dipergunakan untukatkegioperasi
perusahaan. Jika perusahaan memitiddal assetyang besar, pihak
manajemen lebih leluasa dalam mempergunakan asej waa di
perusahaan tersebut. Kebebasan yang dimiliki mareajeini sebanding
dengan kekhawatiran yang dilakukan oleh pemilils ataetnya. Jumlah
asset yang besar akan menurunkan nilai perusahaadifilai dari sisi

pemilik perusahaan. Akan tetapi, jika dilihat dagisi manajemen,

12
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kemudahan yang dimilikinya dalam mengendalikan gegmaan akan
meningkatkan nilai perusahaan (Analisa, 31:2011).
2.1.4 Kebijakan Hutang

Kebijakan hutang merupakan salah samober pembiayaan eksternal
yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayaitklebn dananya.
Dalam pengambilan keputusan akan penggunaan huit@ndharus
mempertimbangkan besarnya biaya tetap yang mumecuhdtang berupa
bunga yang akan menyebabkan semakin meningkéngeagekeuangan
dan semakin tidak pastinya tingkat pengembalian paga pemegang
saham biasa. Tingkat penggunaan hutang dari suausghaan dapat
ditunjukkan oleh salah satunya menggunakan rasi@nguterhadap
ekuitas (DER), yaitu rasio jumla hutang terhadampl@h modal sendiri
(Mardiyanto,13:2009).

2.1.5 Profitabilitas

Profitabilitas atau laba merupakandapatan dikurangi beban dan
kerugian selama periode pelaporan. Analisis mengeoftabilitas sangat
penting bagi kreditor dan investor ekuitas. Bagickior, laba merupakan
sumber pembayaran bunga dan pokok pinjaman. Seadarggi investor
ekuitas, laba merupakan salah satu faktor penesrwbphan nilai efek.
Hal yang terpenting bagi perusahaan adalah bagaitada tersebut bisa
memaksimalkan pemegang saham bukan seberapa k@sar yang

dihasilkan oleh perusahaan (Saidi, 66:2004).

13



PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, KEBIJAKAN HUTANG, DAN PROFITABILITAS TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN (Studi

pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)
UNIVERSITAS MONICA LUMBAN GAOL, Drs. H.M. Nuh Fadillah, M.M.

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2015 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

Profitabilitas adalah kemampuan peahaan dalam memperoleh
laba. Para investor menanamkan saham pada perosabdaih untuk
mendapatkameturn. Semakin tinggi kemampuan perusahaan memperoleh
laba, maka semakin besaeturn yang diharapkan investor, sehingga

menjadikan nilai perusahaan menjadi lebih baikdi$ai7:2004).

2.2 Kajian Pendlitian Sebelumnya

Terdapat penelitian terdahulu yang telah dilakukamy menguiji tentang
nilai perusahaan yang dihubungkan dengan berbaay@abel independen.
Penelitian Sukirini  (33:2012) dengan judul “Kepek@h Manajerial,
Kepemilikan Institusional, Kebijakan Deviden danbifakan Hutang Analisis
terhadap Nilai Perusahaan”. Tujuan dari penelitmradalah untuk menguiji
pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan insiitnal, kebijakan
dividen, kebijakan hutang terhadap nilai perusal{afrdi tentang perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 200832 Populasi dalam
penelitian ini adalah semua perusahaan yang tardéifBursa Efek Indonesia
tahun 2008 sampai 2010. Sampel diambil sampel gleaas purposive
samplingyang berbasis teknik yang didasarkan pada kritienitentu. Alat
analisis data yang digunakan dalam penelitian dalah analisis deskriptif
dan analisis regresi beganda. Hasil dari penelitinadalah: (1) variabel yang
berhubungan dengan kepemilikan manajerial secgrfikan berpengaruh

negatif terhadap nilai perusahaan. (2) kepemilikastitusi berpengaruh
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signifikan Variabel adalah positif pada nilai pexligan. (3) Kebijakan dividen
variabel tidak berpengaruh positif dan signifikanhtadap nilai perusahaan.
(4) efek utang Variabel Kebijakan positif dan sfigasin terhadap nilai
perusahaan. (5) Kepemilikan Manajerial, kepemilikastitusional, kebijakan
dividen, dan kebijakan hutang bersama-sama mempéngalai perusahaan.
Penelitian Sofyaningsih dan Pancawati (2@ErRgan judul “Pengaruh
Struktur Kepemilikan, Kebijakan Dividen, Kebijakatutang, Ukuran
Perusahaan, dan Profitabilitas terhadap Nilai Révaesn”. Tujuan penelitian
ini adalah untuk menguji pengaruh kepemilikan mamal, kepemilikan
insitutisional, kebijakan dividen, kebijakan hutag@n nilai perusahaan pada
oleh termasuk ukuran pertumbuhan, variabel danrjkingebagai variabel
kontrol (studi di Perusahaan Manufaktur LisytingRilirsa Efek Indonesia
sejak 2007 sampai periode 2009.. Populasi dalarelian ini adalah semua
perusahaan manufaktur. yang. terdaftar di Burs& Efdonesian dari 2007
sampai periode 2009 Sampel dalam penelitian inilahdgerusahaan
manufaktur sesuai dengan kriteria yang ditetapkaaligis regresi dilakukan
dengan didasarkan pada hasil analisis data. Haneliti menyimpulkan
beberapa hal sebagai berikut:. (1) Variabel owngishmanajerial terbukti
mempengaruhi nilai perusahaan, 2) variabel kepkamliinstitusional tidak
terbukti mempengaruhi nilai perusahaan, (3) KebijaRividen tidak terbukti
mempengaruhi nilai perusahaan, (4) kebijakan Hutditgk terbukti

mempengaruhi nilai perusahaan (5) Ukuran perusatexbokti mempunyai
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pengaruh positif pada nilai perusahaan, (6) Perntimab perusahaan terbukti
mempengaruhi nilai perusahaan (7) Kinerja perusabadukti berpengaruh
possitif terhadap nilai perusahaan.

Penelitian Muhazir (2014) dengan judul “AnalisisnBaruh Kebijakan
Dividen, Kebijakan Hutang dan Profitabilitas terapdNilai Perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efé@&nesia (BEI) Periode
2009-2012". Penelitian ini bertujuan untuk mengatgbengaruh kebijakan
dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas terdwadnilai perusahaan.
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adaaturuh perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek IndoneBi&l] periode 2009-2012,
dengan teknik purposive sampling diperoleh seba@@akerusahaan sebagai
sampel. Variabel independen dalam penelitian anditi dari kebijakan
dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas sevtiabel dependen adalah
nilai perusahaan. metode analisis yang digunakmdpenelitian ini adalah
analisis regresi linear berganda dengan bantuarSSPBerdasarkan hasil
penelitian dapat disimpulkan bahwa secara par®aijakan dividen tidak
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadalairperusahaan, sebaliknya
secara parsial kebijakan hutang dan profitabilitesmiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasikefpggn juga menunjukkan
bahwa secara simultan kebijakan dividen, kebijakatang dan profitabilitas.

memiliki hubungan positif dan signifikan terhadalairperusahaan.
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Penelitian Martikarini (30:2014) dengan judul “Pangh Profitabilitas,
Kebijakan Hutang, dan Dividen terhadap Nilai Pelnasen Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-20Henelitian ini
bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabiliteshijakan hutang, dan
dividen terhadap nilai perusahaan. Objek penelitanadalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesiridde 2009-2011.
Sampel yang di ambil sesuai kriteria yaitu 13 pahaan. Data yang
digunakan diperoleh darindonesian Capital Market Director{ICMD).
Teknik pemilihan sampel adalapurposive samplingdan penelitian ini
menggunakan regresi linier berganda. Hasil peaslithi menunjukan bahwa
profitabilitas yang diukur dengan ROE dan kebijakividen yang diukur
dengan DPR secara parsial berpengaruh signifikdwadap nilai perusahaan
yang diukur dengan PBV. Sedangkan kebijakan huyamg diukur dengan
DER tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhaddai perusahaan yang
diukur dengan PBV. Kemudian secara simultan ROERDi#an DPR
berpengaruh terhadap PBV.

Penelitian Mardiyanti, dkk., (2012) dengan judukefgaruh Kebijakan
Dividen, Kebijakan Hutang dan Profitabilitas terapdNilai Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek IndonesiBEI} periode
pengamatan 2005-2010”". Tujuan utama dari penelitrinadalah untuk
menguji pengaruh kebijakan dividen, kebijakan hgtatan profitabilitas

terhadap nilai perusahaan dengan mempertimbangkarkelola perusahaan
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yang baik sebagai variabel kontrol. Penelitiannmeénggunakan perusahaan
manufaktur penduduk yang terdaftar di Bursa Efelohesia dengan periode
pengamatan 2005-2010.

Metode pengumpulan data menggunakan mepmdposive sampling.
Jumlah sampel menggunakan 78 sampel. Penelitianenggunakan metode
kuadrat terkecil biasa menunjukkan bahwa kebijakgaiden memiliki positif
tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahdaehijakan utang telah positif
tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaatan profitabilitas
berpengaruh positif signifikan. Selain itu, penaifit ini menggunakan
kepemilikan insider sebagai variabel kontrol yamagya bisa mengubah satu
variabel independen, ada: koefisien kebijakan utarttpdap nilai perusahaan.
Jadi, kebijakan utang telah berpengaruh negatifipietidak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Simultan, variabel DRMER dan ROE
berpengaruh signifikan terhadap PBV dan dengaitder ownershipsebagai
variabel kontrol, variabel DPR, DER, ROE dan kep#wam insider

berpengaruh signifikan terhadap PBV.

2.3 Kerangka Penelitian
Model penelitian yang menggambarkan suatu kerankdaseptual
sebagai panduan sekaligus alur berpikir tentangareh ukuran perusahaan,
kebijakan hutang, dan profitabilitas terhadap rplefusahaan adalah sebagai

berikut;
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Ukur an Perusahaan

Nilai

K ebijakan Hutang Perusahaan

\/

Profitabilitas

Gambar 2.1

Kerangka Pendlitian

2.4 Hipotesis
Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap semmunasalah
penelitian, oleh karena itu rumusan masalah pémelitiasanya disusun dalam
bentuk pertanyaan (Sugiyono, 23:2010). Hipoteslandgenelitian ini dibuat
berdasarkan teori-teori dari literatur dan hasgihgeneltian sebelumnya.
1. Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini metapacerrminan besar
kecilnya perusahaan yang nampak dalam nilai tdtal/aa perusahaan.
Dengan semakin besar ukuran perusahaan, maka eeladeeungan lebih
banyak investor yang menaruh perhatian pada peaasakrsebut. Hal ini
disebabkan karena perusahaan yang besar cenderemmgikin kondisi
yang lebih stabil. Kestabilan tersebut menarik stoe untuk memiliki

saham perusahaan tersebut. Kondisi tersebut memedyebab atas
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naiknya harga saham perusahaan di pasar modalstémvenemiliki
ekspektasi yang besar terhadap perusahaan besgelEksi insvestor
berupa perolehan dividen dari perusahaan terseB@ningkatan
permintaan saham perusahaan akan dapat memacpgradgkatan harga
saham di pasar modal. Peningkatan tersebut merkamukbahwa
perusahaan dianggap memiliki “nilai” yang lebih dgsmaka hipotesis
yang dapat diajukan adalah :
H1 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

2. Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan.

Kebijakan hutang adalah kebijakan yang merkam seberapa besar
kebutuhan dana perusahaan dibiayai oleh hutanggBeaan hutang akan
memberikan manfaat bagi perusahaan yaitu berupghpematan pajak.
Disisi lain penggunaan hutang juga akan meningkatkéaya bagi
perusahaan yaitu berupa biaya kebangkrutan apgbilasahaan tidak
mampu melunasi hutangnya. Jadi dalam menentukajakab hutangnya,
perusahaan harus mempertimbangkannya dengan lediih Karena
penggunaan hutang ini akan berdampak terhadap p#ausahaan
(Brigham dan Houston, 20:1997). Berdasarkan urdisatas maka dapat
dirumuskan hipotesa kedua.

H2 . Kebijakan Hutang berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan.
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3. Profitabilitasterhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas dapat dihitung dengan RQEtrn on equity. ROE
mencerminkan tingkat hasil penembalian investagi pamegang saham.
Profitabilitas yang tinggi mencerminkan kemampuamupahaan dalam
menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi pemegaigms. Dengan
rasio profitabilitas yang tinggi yang dimiliki sedtu perusahaan akan
menarik minat investor untuk menanamkan modalnyapeliusahaan
tersebut. Tingginya minat investor untuk menanamkadalnya pada
perusahaan dengan ROE yang tinggi akan meningkdikega saham,
maka akan terjadi hubungan positif antara profitalsi dengan harga
saham di mana tingginya harga saham akan mempémgailai
perusahaan tersebut (Kiret all, 44:1993). Menurut Kimet all,
(44:1993), semakin tingginya profitabilitas perusam juga akan
meningkatkan laba per lembar saham (EPS a&@auning per sharge
perusahaan. Adanya peningkatan EPS akan membuastonvtertarik
untuk menanamkan modalnya dengan membeli sahamsgberan
(Kusumawati,21:2005).

Kinerja perusahaan dalam mengeimdamajemen dapat digambarkan
dengan profitabilitas. Angga (13:1997) menyatakanhwa rasio
profitabilitas menunjukkan keberhasilan perusahda@am menghasilkan

keuntungan. Profitabilitas merupakan salah satg gapat mempengaruhi
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nilai perusahaan. Dengan banyaknya investor yangnbek saham
perusahaan maka akan menaikkan harga saham pemsadsebut
sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan. Bakias pemaparan di
atas, maka hipotesis dalam penelitian ini adalah :

H3: Profitabilitas ber pengaruh positif terhasap nilai perusahaan.

2.5 Metode Pendlitian
2.5.1 Variabel Pendlitian
Dalam penelitian ini variabel yang diteliterdiri dari variabel
independen dan dependen. Variabel dependen dalaetitiza ini adalah
Nilai Perusahaan (Y), sedangkan variabel indeperaidsah Ukuran
Perusahaan (%, Kebijakan Hutang (¥, dan Profitabilitas (¥).
2.5.2 Populas dan Sampel
Adapun populasi dalam penelitian ini adgt@husahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pemilihampel dilakukan
dengan menggunakan metogarposive samplingyaitu suatu metode
pengambilan sampel yang disesuaikan dengan krketexia tertentu.
Beberapa kriteria yang digunakan untuk pemglan sampel
dalam penelitian ini adalah:
a. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Hfdknesia dan
menyampaikan laporan keuangannya selama tiga taddarut-turut

yaitu sejak tahun 2011-2013.
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b. Perusahaan memiliki laba bersih secara berturutt-tdari periode
tahun 2011-2013.
2.5.3 Jenis, Sumber Data, dan Teknik Pengumpulan Data

Jenis data yang digunakan dalam pgemelni adalah data sekunder.
Data sekunder adalah data yang biasanya telah gikikem oleh lembaga
pengumpul data dan dipublikasikan kepada masyanaé@agiguna data.
Sumber data yang digunakan dalam penelitian iradardarindonesian
Capital Market Directory (ICMD)dan Laporan Keuangan Auditan yang

di download dari situs Indonesia Stock Exchangen.idx.co.id, dan

beberapa situs lainnya seperti www.duniainvestasi,c

www.sahamok.com dan lain-lain.

2.5.4 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
a. Nilai Perusahaan (Tobin’s Q)

Nilai perusahan adalah nilai wajar suatu paEmean yang
mendeskripsikan persepsi para investor terhadapteemiyang
bersangkutan. Nilai perusahaan ini dapat diamari geagi analisis
laporan keuangan berupa rasio keuangan dan danpeegpahan harga
saham. Rumusnya sebagai berikut (Whital.,dalam Retno & Denies,
2012):

(EMV + D)
T (EBV + D)

Dimana :
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Q . Nilai perusahaan
EMV . Nilai Pasar Ekuitas (EMV elosing pricex jumlah saham
yang beredar).
D : Total Hutang
EBV : Nilai Buku dari Ekuitas
b. Ukuran Perusahdize)

Variabel ini diukur dengan rata-ratanjah nilai kekayaan yang
diniliki oleh perusahaan (Total Aktiva). Ukuran Bsshaan dapat
ditentukan melalui Logartima Natural dari Total Agen TA) (Fahmi,
2012).

c. Kebijakan HutandPER)

Struktur modal adalah komgiosnodal perusahaan dilihat dari
sumbernya khususnya yang menunjukkan porsi dariampdrusahaan
yang berasal dari sumber utang (kreditur) dan gplalsebagai porsi
modal yang berasal dari pemilik sendawners’ equity)Variabel struktur
modal diproksi dengan variabBIER(Debt equity ratiodengan rumus:
(Mardiyanto, 27: 2009):

Total Hutang
DER =

Total Modal

d. Profitabilitas

Rasio profitabilitas dapat diukur dengan mengganaiasio antara

Earning After Tax (EATYXengan Total Aset. Rasio ini diukur dengan

24



NILAI PERUSAHAAN (Studi
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)
UNIVERSITAS MONICA LUMBAN GAOL, Drs. H.M. Nuh Fadillah, M.M.

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2015 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

rumus, yaitu perbandingan antdtarning After Tax (EATdlengan Total
Aset (Fahmi,33:2012).

EAT

Profitabilitas =
Total Aset

Semakin tinggi profitabilitas perusahaan dalam ghesilkan

keuntungan berarti perusahaan beroperasi secarenefi

2.6 Metode Analisis Data
Pengujian hipotesis dalam penelitian ini ldikan dengan regresi linier
berganda. Regresi linier berganda dilakukan untugngatahui adanya
hubungan antara variabel dependen dengan variabebel independennya
secara parsial maupun simultan. Adapun persamaagresie yang
dikembangkan dalam penelitian ini adalah sebagéiuie

Y= a+lel+B2x2+BSX3+ e

Di mana:
Y = Nilai Perusahaan
A = Konstanta
[31’2’3 = Koefisien Regresi
X, = Ukuran Perusahaan
X = Kebijakan Hutang

2

X s = Profitabilitas

e = Eror
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1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dataodel regresi
variabel dependen dan variabel independen mempulstaibusi normal
atau tidak. Model regresi yang baik adalah memidiktribusi data normal
atau mendekati normal (Ghozali,44:2001). Untuk nogngormalitas
dapat menganalisis penyebaran data pada sumbu ndlag@rmal
Probability Plot Dasar pengambilan keputusan adalah jika data ebany
disekitar garis diagonal, maka model regresi meinieasumsi normalitas.

b. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji &pé dalam model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabdependen. Model
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi koreldisntara variabel
independen.

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolin@ardi dalam suatu
model regresi dapat dilakukan dengan melihat Afariance Inflation
Factor (VIF). VIF menunjukkan setiap variabel independen mamgkag
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. nili& lebih besar dari 10,
maka terjadi multikolinearitas.

c. Autokorelas
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakaHawa model

regresi linier ada korelasi antara residual periodengan residual pada
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periode t-1 (periode sebelumnya). Jika terjadi lkesie maka ada masalah
autokorelasi. Autokorelasi terjadi karena observgang berurutan
sepanjang waktu berkaitan satu sama lain (Gho#&li2001). Untuk
melihat adanya autokorelasi digunakan Durbin WafBest (DW). Dari
tabel nilai DW akan didapatkan nilai kritis du d#n
«Jika d < dL atau (4 — dL ) < d, maka terdapat aotellasi didalam model

regresi
eJika dL< d < dU atau (4 — dUx d < (4 — dL), maka pengujian tidak

meyakinkan
eJika 2 <d < (4 —dU) atau dU < d < 2, maka tidaklapat autokorelasi di

dalam model regresi.

d. Uji Heteroskedastisitas
Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji kapa dalam
model regresi terjadi ketidaksamaan varian dardves atau observasi ke
observasi yang lain. Jika varian residual satu mase ke observasi lain
tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika edarbdisebut
heterskedastisitas. Model regresi yang baik addlamoskedastisitas
(Ghozali, 45:2001).
Uji Heterokedastisitas dilakukan dengan Gjiejser yaitu dengan

meregresikan nilai absolute residual dengan vdriabependennya. Ada

tidaknya heteroskedastisitas dapat diketahui dengueslihat tingkat
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signifikansinya terhadap alpha)(5%. Jika nilai signifikansinya lebih

besar dari alpharf, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

2. Pengujian Hipotesis

Hipotesis diuji dengan hasil regresi yang menggangkogranSPSS
for Windows Releasgengan membandingkan tingkat signifikanss 5%.
Apabila tingkat sig. t <« = 5%, maka hipotesis penelitian diterima, artinya
baik secara bersama-sama mupun secara parsidieldridependen (bebas)
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependengah melakukan
pengujian statistik yaitu:

1). Uji F (F-test)

Uji F adalah uji yang digunakan untuk mengetahuengaruh
variabel independen secara serempak terhadap eharidbpenden
(pengujian hipotesis 1). Langkah-langkah :

a) Merumuskan hipotesis :
Ho : b = bbb =y = 0 (Tidak ada pengaruh yang signifikan antara
variabel independen terhadap variabel dependemassicaultan).
Ha : b # b, # b3 # 0 (Ada pengaruh yang signifikan antara variabel
independen terhadap variabel dependen secaraamult

b) Menentukan kriteria pengujian
Denganevel of significan{a) 5 % dan df pembilang k-1 dan penyebut

n-k, dimana k adalah jumlah variabel independen.
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-Bila probabilitas F.gaigik < Level of Significant= 0,05, maka Ho
ditolak, artinya secara simultan variabel independerpengaruh
terhadap variabel dependen.
- Bila probabilitas F.qaigik > Level of Significant 0,05, maka Ho
diterima, artinya secara simultan variabel indepandtidak
berpengaruh terhadap variabel dependen.

2). Uji t (t-test)

Uji t digunakan untuk membuktikan pengauaniabel independen
terhadap variabel dependen secara individual derggammsi bahwa
variabel yang lain tetap atau konstan. Adapun lahgkngkah dalam uji t
untuk pengaruh yang positif dan negatif adalah :

a). Merumuskan hipotesis operasional
Ha : Bi = 0 (Variabel independen tidak berpengaruh sikmif terhadap
variabel dependen)
Ho : Bi # 0 (Variabel independen berpengaruh signifikan aeap
variabel dependen)
b). Menentukan kriteria pengujian
Penelitian ini menggunakan uji dua sisi, mde&rah penolakannya
berada di sisi kanan kurva yang luasnyadan derajat kebebasan
(degrre of freedomyaitu : df = n-k, di mana n adalah jumlah sampel

dan k adalah konstanta.
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- Bila probabilitas t.«aigik > Level of Significant 0,05, maka Ha
ditolak, artinya tidak ada pengaruh signifikan @&atavariabel
independen terhadap variabel dependen.
- Bila probabilitas t.gaigik < Level of Significant 0,05, maka Ha
diterima, artinya ada pengaruh signifikan antaraabel independen
terhadap variabel dependen.
3). Pengujian Goodness of Fit
PengujianGoodness of Fimenggunakan RKoefisien Determinasi)
untuk mengetahui seberapa besar kemampuan vangegienden dalam
menjelaskan variabel dependen. Nilai® RKoefisien Determinasi)
mempunyarangeantara 0-1. Semakin besafrRengindikasikan semakin
besar kemampuan variabel independen dalam mengelasfariabel
independen. Perumusan yang digunakan untuk mentaiiR* adalah

(Gujarati, 2009 : 139) :

30



PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, KEBIJAKAN HUTANG, DAN PROFITABILITAS TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN (Studi
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)

MONICA LUMBAN GAOL, Drs. H.M. Nuh Fadillah, M.M.

Gli\l\lg)lj\ll\lilRl%[&ADSA Universitas Gadjah Mada, 2015 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

- NS xivi- (3 x> vi) }?
ORI R OXERIR

Keterangan :
R? = Koefisien determinasi
X i = Variabel independen

Yi = Variabel dependen

N = Observasi
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BAB I11

HASIL ANALISISDAN PEMBAHASAN

Pada bab ini akan dibahas tahap-tahap dan pengotita yang kemudian
akan dianalisis tentang “Pengaruh Ukuran Perusah&ealijakan Hutang, dan
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahg&udi pada Perusahaan Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-201)”. Data yang digunakan
adalah data sekunder yang diperoleh dari BEI. lapdeeuangan perusahaan
manufaktur yangisting di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam kurun waktu Om@h
2011-2013, sehingga sampel dalam penelitian iniaadaerusahaan manufaktur
yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI). Penarikan sampeleptan ini
dilakukan dengan menggunakamnetode purposive sampling yaitu pemilihan
sampel tidak secara acak, tetapi dengan menggumpekambangan dan kriteria-
kriteria tertentu yang ditetapkan peneliti yaiturysahaan manufaktur yang

terdapat di BElI Tahun 2011-2013. Berikut ini kriderpemilihan sampel

penelitian:
Tabel 3.1
Prosedur Penarikan Sampel

No. Keterangan Tahun 2011-2013
1 Perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesid) (&g

menerbikan laporan keuangan secara lengkap danstems 146

dari Tahun 2011-2013
2 Perusahaan manufaktur yang tidak memilik datagkiep 11

secara konsisten pada Tahun 2011-2013 (112)
3 Jumlah observasi 35
4 Jumlah Observasi (35 x 3 tahun) 105
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3.1 Analisis Deskriptif

Tabe 3.2
Statistik Deskriptif Variabel Penelitian
Variabd Minimum Maximum M ean SD
(NY")a' Perusahaan 564 4,8092 0.917400 0.8678611
Ukuran
Perusahaan 11,229 16,242 13,53365 1,262019
(Size)
Kebijakan 4
Hutang (DER) | 3178140 | 40,37120| 12201530 536163828
(Ppr?;'ft)ab”'tas -107,39200| 32,11485| 3.3993785  13.34130513

Sumber: Hasil Olah Data Statistik Deskriptif, 2015.

Berdasarkan Tabel 4.2 di atas, dapat dijelabkferapa hal berikut :

- Rata-rata Nilai Perusaha@j sebesar 0,917400, nilai minimum sebesar 0,0768,
nilai maksimum sebesar 4,8092, dan standar desedmsar 0,8678611 dengan
jumlah observadin) sebesar 105. Nilai rata-rata Nilai Perusah@@amendekati
nilai standar deviasi sebesar 0,8678611, dengank@denpenyimpangan data
Nilai Perusahaafy) rendah.

- Rata-rata Ukuran Perusahagdize) sebesar 13,53365, nilai minimum sebesar
11,229, nilai maksimum sebesar 16,242, dan stateldasi sebesar 1,262019
dengan jumlah observagn) sebesar 105. Nilai Rata-rata Ukuran Perusahaan
(Size) cukup menjauhi nilai standar deviasi seb#s262019, dengan demikian
penyimpangan data Ukuran Perusah@ae) cukup tinggi.

- Rata-rata Kebijakan Huta(®ER) sebesar 1,2291530, nilai minimum sebesar -
31,78140, nilai maksimum sebesar 40,37120, dandatadeviasi sebesar

5,36163828 dengan jumlah observ@gisebesar 105. Nilai rata-rata Kebijakan
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Hutang (DER) mendekati nilai standar deviasi sebesar 5,36163828gan
demikian penyimpangan data Kebijakan HutéDgR) rendah.

- Rata-rata Profitabilitas(Prof) sebesar 3,3993785, nilai minimum sebesar
107,39200, nilai maksimum sebesar 32,11485, dandatadeviasi sebesar
0,037395 dengan jumlah observéyi sebesar 105. Nilai rata-rata Profitabilitas
(Prof) cukup menjauhi nilai standar deviasi sebesar 133413, dengan

demikian penyimpangan data Profitabili{®sof) cukup tinggi.

3.2 Hasil AnalissRegresi Linier Berganda
Analisis dalam penelitian ini adalah asialiregresi linier berganda.
Analisis ini digunakan untuk mengetahui pengaruli dariabel Ukuran
Perusahaa(Sze), Kebijakan HutandDER), dan ProfitabilitagProf) terhadap
Nilai Perusahaar{Y). Berdasarkan hasil perhitungan dengan menggunakan
program statistik kompute8PSS for Windows Release 17 diperoleh hasil

sebagai berikut :

Tabel 3.3
Hasil Regres Linier Berganda Metode OL S
Koefisien Regresi Standart Error t-statistik Sig.
Variabel
Konstanta -3,266 0,640 -5,100 0,000
Size 0,317 0,046 6,816 0,000
DER 0,038 0,013 2,862 0,005
Prof 0,043 0,006 6,769 0,000
R* . 0,774
Adj. R? 0,768
F-statistik . 115,592, Sig = 0,000.
DW -gatistik . 2,155
N : 105

Sumber: Hasil Olah Data Regresi Linier Bergandd520

34



NILAI PERUSAHAAN (Studi
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)
MONICA LUMBAN GAOL, Drs. H.M. Nuh Fadillah, M.M.

Gli\I\IIDlJXEIRl%[-/l:\ADSA Universitas Gadjah Mada, 2015 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

Secara matematis hasil dari analisis regresirlinggganda tersebut dapat
ditulis sebagai berikut :
Y =-3,266 + 0,317Size + 0,038DBERD,043Prof
Pada persamaan di atas ditunjukkan pengartibbea independer{X)
terhadap variabel dependg@f). Adapun arti dari koefisien regresi tersebut adalah
1.lh=-3,266
Artinya, apabila Ukuran Perusahaé$ize), Kebijakan Hutang(DER), dan
Profitabilitas(Prof) sama dengan nol, makilai Perusahaafy) sebesar 3,266
rupiah.
2.b=0,317
Artinya apabila penurunan Ukuran Perusahéaee) sebesar 1, maka Nilai
PerusahaalfY) naik sebesar 0,317 rupiah dengan asumsi varialmeltialah
konstan(ceteris paribus).
3.b,=10,038
Artinya apabila kenaikarKebijakan Hutang(DER) sebesar 1, maka Nilai
PerusahaalfY) naik sebesar 0,038 rupiah dengan asumsi varialmeltialah
konstan(ceteris paribus).
4.;= 0,043
Artinya apabila penurunan ProfitabilitagProf) sebesar 1, maka Nilai
PerusahaalfY) naik sebesar 0,043 rupiah dengan asumsi varialmeltialah

konstan(ceteris paribus).
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3.3 Pengujian Asumsi Klasik
3.3.1 Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah odalanodel regresi

variabel dependen dan variabel independen mempulisiaibusi normal atau
tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki dimisi data normal atau
mendekati normal (Ghozali, 2001). Untuk menguji malitas, dapat
menganalisis penyebaran data pada sumbu diaddmnadal Probability Plot.
Dasar pengambilan keputusan adalah jika data manyedisekitar garis
diagonal, maka model regresi memenuhi asumsi naasal

Hasil uji normalitas dengafolmogorov Smirnov Test sbb:

Tabel 3.4
Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogorov Smirnov Test
Variabel Sig. Nilai Kritis | Keterangan
Residual 0,094 0,05 Normalitas

Sumber: Lampiran Hasil Upihalitas, 2015.

Berdasarkan hasil uji normalitas dendgaimogorov Smirnov Test di atas
terlihat bahwa nilai probabilitas = 0,094 > 0,059ka model regresi memenubhi
asumsi normalitas.

3.3.2 Uji Multikolinearitas

Uji Multikolinearitas adalah suatu keadaan dimaakh satu atau lebih
variabel independen dapat dinyatakan sebagai kasibilnier dari variabel
independen lainnya. Salah satu asumsi regresr lkiésik adalah tidak adanya
multikolinearitas sempurngno perfect multikolinearitas). Suatu model regresi
dikatakan terkena multikolenearitas apabila terfagdbungan linier yangerfect

atau exact diantara beberapa atau semua variabel bebas. Akiatkan sulit
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untuk melihat pengaruh secara individu variabeblsdbrhadap variabel tak bebas
(Madalla, 1999). Pendeteksian multikolinearitasadalpenelitian ini dilakukan
dengan metode VIF.

Kriteria pengujian :
Jika VIF > 10, maka Ho ditolak
Jika VIF < 10, maka Ho diterima

Hasil uji multikoliniearitas dengan metode VIF sbb

Tabel 3.5
Hasil Uji Multikolinearitas dengan Metode VIF
Persamaan VIF Nilai Kritis Keterangan
Size 2.042 10 Tidak terkena multikolinearitas
DER 2,967 10 Tidak terkena multikolinearitas
Prof 4,296 10 Tidak terkena multikolinearitas

Sumber: Lampiran Hasil Olah Data Uji VIF, 2015.

- Hasil uji :

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas denganadetVIF. Jika diperoleh
nilai VIF < 10, artinya bahwa semua variabel beixek terjadi multikolinearitas,
sehingga tidak membiaskan interprestasi hasil sinakgresi.

3.3.3 Uji Autokorelas

Autokorelasi adalah suatu keadaan dimana faktoggengguerror term)
pada periode tertentu berkorelasi dengan faktoggeemggu pada periode lain.
Faktor pengganggu tidak randofanrandom). Autokorelasi disebabkan oleh
faktor-faktor kelembaman (inersial), manipulasi ajatkesalahan dalam
menentukan moddbias spesification), adanyafenomena sarang laba-laba, dan
penggunaan lag dalam model. Pendeteksian asunadioaelasi dalam penelitian

ini dilakukan dengan uPurbin-Watson.
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- Kriteria peguijian :
Jika d-hitung < dL atau d-hitung > (4-dL), Ho dék| berarti ada autokorelasi
Jika dU < d-hitung < (4 — dU), Ho diterima, beraidiak terjadi autokorelasi
Jika dL < d-hitung < dU atau (4-dU) < d-hitung <d4), maka tidak dapat
disimpulkan ada tidaknya autokoelasi.

- Hasil Uji

Dari hasil regresi diperoleh nilai D-\isik Sebesar 2,155. Dengan n =
105, k = 3, dan taraf nyata)(5 %, maka nilai dL = 1,693, dU = 1,774, sehingga

(4-dU) = 4-1,774 = 2,226 dan (4-dL) = 4-1,693 =(,3

Tabel 3.6
Hasil Uji Autokorelas
Tingkat Autokorelasi (DW) Jenis Autokorelasi
(4-DW.L)<DW <4 Ada Autokorelasi negatif
(4 -DW.U)< DW< (4 -DW.L) Tanpa kesimpulan
1,774 < 2,155< (2,226) Tidak Ada Autokorelasi
DW.L < DW < DW.U Tanpa Kesimpulan
0<DW<DW.L Ada Autokorelasi positif

Sumber: Lampiran Hasil Olah Data Durbin Wdat2015.

Ternyata nilai D-Waiisik Sebesar 2,155 berada di daerah penerimaan Ho. Hal

ini berarti model yang diestimasi tidak terjadicdrelasi.
3.3.4 Uji Heteroskedastisitas

Homoskedastisitas adalah situasi dimana variaf) (dari faktor
pengganggu ataulisturbance term adalah sama untuk semua observasi X.
Penyimpangan terhadap asumsi ini yaitu disebutrdekedastisitas yaitu apabila
nilai varian 62 variabel tak bebas () meningkat sebagai akibat dari
meningkatnya varian dari variabel bebas),(Xhaka varian dari jYtidak sama

(Insukindro, 2001). Pendeteksian heteroskedagtisii@lam penelitian ini
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dilakukan dengan metod& e ser. Caranya dengan melihat nilai probabilitas (sig.)
> 0,05, sehingga tidak terkena heteroskedasti€ghezali, 2001:73).

Hasil uji heteroskedastisitas dendal@jser sbb :

Tabel 3.7
Hasil Uji Heter oskedastisitas dengan Glejser
Variabe | Sig. | Nilai Kritis Keterangan
Size 0,117 0,05 Homoskedastisitas
DER 0,096 0,05 Homoskedastisitas
Prof 0,929 0,05 Homoskedastisitas

Sumber: Lampiran Hasil Olah DajaHéteroskedastisitas, 2015.
- Hasil uji :
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas denganggunakanGlejser
terlihat bahwa nilai probabilitas > 0,05. Hal inerbrti model yang diestimasi

bebas dari heteroskedastisitas.

3.4 Pengujian Secara Besama-sama
Uji F adalah uji simultan yang digunakantuk mengetahui pengaruh
variabel Ukuran Perusahafffize), Kebijakan HutandDER), dan Profitabilitas
(Prof) secara bersama-sama terhadap terhadap Nilai Raeaun§).
Diperoleh nilai Sig = 0,000 4evel of Significant = 0,05, maka Ho
ditolak atau Ha diterima, artinya ada pengaruh reebarsama-sama variabel
Ukuran Perusahaan (Size), Kebijakan HutéDgR), dan ProfitabilitagProf)

terhadap Nilai Perusaha@n.
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3.5 Pengujian Hipotesis

Uji t digunakan untuk membuktikan pengaruh UkuRerusahaa(Sze),
Kebijakan HutangDER), dan ProfitabilitagProf) terhadap Nilai Perusahaéy)
secara individual (uji t) dengan asumsi bahwa batiayang lain tetap atau
konstan. Berdasarkan hasil perhitungan dengan meaggn program statistik
komputerSPSSfor Windows diperoleh hasil sebagai berikut :
1. Pengujian pengaruh variabel Ukuran Perusahadradap variabel Nilai

Perusahaan (Y)

Berdasarkan hasil olah data diperoleh nilai Sig0,600 <Level of
Significant = 0,05, maka disimpulkan bahwa ada pengaruh poddi
signifikan antara Ukuran Perusahaan terhadap Réaiisahaan (Y).

2. Pengujian pengaruh variabel Kebijakan Hutandhaasp variabel Nilai
Perusahaan (Y)

Berdasarkan hasil olah data diperoleh nilai Sig0,605 <Level of
Significant = 0,05, maka disimpulkan bahwa ada pengaruh poddi
signifikan antara Kebijakan Hutang terhadap Nikiu3ahaan (Y).

3. Pengujian pengaruh variabel Profitabilitas (Prtfrhadap variabel Nilai
Perusahaan(Y)

Berdasarkan hasil olah data diperoleh nilai Sig0,600 <Level of

Significant = 0,05, maka disimpulkan bahwa ada pengaruh poddif

signifikan antara Profitabilitas (PraBgrhadap Nilai Perusahaan (Y).

40



PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, KEBIJAKAN HUTANG, DAN PROFITABILITAS TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN (Studi

pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)
UNIVERSITAS MONICA LUMBAN GAOL, Drs. H.M. Nuh Fadillah, M.M.

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2015 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

3.6 Pengujian Goodness of Fit
Hasil dari regresi dengan metode OlOrdinary Least Sguare)
diperoleh R (Koefisien Determinasi) sebesar 0,774, artinya variabel dependen
(Y) dalam model yaitu Nilai Perusahaaf) dijelaskan oleh variabel independen
yaitu Ukuran Perusahag@ize), Kebijakan Hutang(DER), dan Profitabilitas
(Prof) sebesar 77,4%, sedangkan sisanya sebe&&b 2@ielaskan oleh faktor

lain di luar model.

3.7 Pembahasan

Hasil regresi linier berganda menunjukkahvwa Ukuran Perusahaan
(Sze) berpengaruh positif dan signifikan terhadap NRarusahaaiy). Hal
ini berarti, jika Ukuran Perusahaé®ize) mengalami peningkatan, maka Nilai
PerusahaafY) juga akan mengalami peningkatan. Ukuran perusatiaiam
penelitian ini merupakan cerrminan besar kecilngeupahaan yang nampak
dalam nilai total aktiva perusahaan. Dengan semadsar ukuran perusahaan,
maka ada kecenderungan lebih banyak investor yamgmh perhatian pada
perusahaan tersebut. Hal ini disebabkan karenasgleman yang besar
cenderung memiliki kondisi yang lebih stabil. Kdskan tersebut menarik
investor untuk memiliki saham perusahaan tersedandisi tersebut menjadi
penyebab atas naiknya harga saham perusahaan ati paslal. Investor
memiliki ekspektasi yang besar terhadap perusahaesar. Ekspektasi

insvestor berupa perolehan dividen dari perusahassebut. Peningkatan
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permintaan saham perusahaan akan dapat memacupgaii@katan harga
saham di pasar modal.

Hasil regresi linier berganda menunjukkaahvea Kebijakan Hutang
(DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nearusahaanyj. Hal
ini berarti, jika Kebijakan Hutand>ER) mengalami peningkatan, maka Nilai
PerusahaaifY) juga akan mengalami peningkatan. Kebijakan hutzhaah
kebijakan yang menentukan seberapa besar kebutdhaa perusahaan
dibiayai oleh hutang. Penggunaan hutang akan mdémabemanfaat bagi
perusahaan yaitu berupa penghematan pajak. Dégisipenggunaan hutang
juga akan meningkatkan biaya bagierusahaan yaitu berupa biaya
kebangkrutan apabila perusahaan tidak mampu melimdangnya. Jadi
dalam menentukan kebijakan hutangnya, perusahaanrus ha
mempertimbangkannya dengan lebih baik karena pergguhutang ini akan
berdampak terhadap nilai perusahaan (Brigham dastdo, 21:1997).

Hasil regresi linier berganda menunjukkan vimahProfitabilitas (Prof)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nila@rd3ahaan(Y). Hal ini
berarti, jika Profitabilitas Frof) mengalami peningkatan, maka Nilai
Perusahaan(Y) juga akan mengalami peningkatan. Profitabilitagpatia
dihitung dengan ROEréturn on equity). ROE mencerminkan tingkat hasil
penembalian investasi bagi pemegang saham. Pibfgabyang tinggi
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengmakékatungan yang

tinggi bagi pemegang saham. Dengan rasio profitabilyang tinggi yang
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dimilki sebuah perusahaan akan menarik minat iovasttuk menanamkan
modalnya di perusahaan.

Tingginya minat investor untuk menanamkardatoya pada perusahaan
dengan ROE yang tinggi akan meningkatkan hargansaimaka akan terjadi
hubungan positif antara profitabilitas dengan hagilaam di mana tingginya
harga saham akan mempengaruhi nparusahaan (Kimet all.,21:1993).
Menurut Kim et all., (21:1993), semakin tingginya profitabilitas pergan
juga akan meningkatkan laba per lembar saham (ERQaxning per share)
perusahaan. Adanya peningkatan EPS akan membuestanvtertarik untuk
menanamkan modalnya dengan membeli saham perusg@iiaanmawati,
13:2005). Kinerja perusahaan dalam mengelola mareage dapat
digambarkan dengan profitabilitas. Angga (11:198énhyatakan bahwa rasio
profitabilitas menunjukkan keberhasilan perusahamam menghasilkan
keuntungan. Profitabilitas merupakan salah satuy ydepat mempengaruhi
nilai perusahaan. Dengan banyaknya investor yangnbeak saham
perusahaan maka akan menaikkan harga saham pemdgahsebut sehingga

akan meningkatkan nilai perusahaan.
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BAB IV

KESIMPULAN DAN SARAN

4.1 Kesimpulan

1. Hasil regres linier berganda menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan
(Sze) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y).
Hal ini berarti, jika Ukuran Perusahaan (Sze) mengalami peningkatan,
maka Nilai Perusahaan (Y) juga akan mengalami peningkatan hingga H1
(hipotesis pertama) diterima.

2. Hasil regresi linier berganda menunjukkan bahwa Kebijakan Hutang
(DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y).
Hal ini berarti, jika Kebijakan Hutang (DER) mengalami peningkatan,
maka Nilai Perusahaan (Y) juga akan mengalami peningkatan hingga H2
(hipotesis kedua) diterima.

3. Hasil regresi linier berganda menunjukkan bahwa Profitabilitas (Prof)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nila Perusahaan (). Hal ini
berarti, jika Profitabilitas (Prof) mengalami peningkatan, maka Nilai
Perusahaan (YY) juga akan mengalami peningkatan hingga H3 (hipotesis

ketiga) diterima.
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4.2 Keterbatasan
Penelitian ini hanya meneliti dengan objek perusahaan manufaktur untuk
peneliti selanjutnya disarankan meneliti semua perusahaan (perbankan,
keuangan, asuransi, tambang, dil) yang listing di BEI, sehingga

memungkinkan nilai perusahaan akan mengalami peningkatan).

4.3 Saran

1. Nila Perusahaan dapat mencerminkan semakin tinggi kekuatan perusahaan
dalam persaingan pasar, sehingga diharapkan perusahaan membuat isu
positif, perbaikan managjemen perusahaan, yang membuat investor tertarik
melakukan investasi dalam rangka meningkatkan modal dan pada akhirnya
berimplikasi terhadap meningkatnya nilai perusahaan.

2. Ukuran Perusahaan (Sze), Kebijakan Hutang (DER), dan Profitabilitas
(Prof) perlu diperhatikan perusahaan, karena aspek ini selain memberikan
daya tarik yang besar bagi investor yang akan menanamkan dananya pada
perusahaan.

3. Bagi investor; Nilai Perusahaan dapat dijadikan sebagai dasar pengambilan
keputusan investasi karena aspek ini mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan tingkat laba atas investasi yang dilakukan pada

perusahaan tersebut.
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Nama Perusahaan Aktiva Size Niit (Net Income)

No. | Kode 2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011
1|ALDO |[Alkindo Naratama Tbk 164.621 184.897 226.182 | 12,011 | 12,128 | 12,329 9.243 7633 14931 5,614715
2|APLI Asiaplast Industries Tbk. 334.702 333.867 314.252 | 12,721 | 12,718 | 12,658 16.386 4.204 (3.145)| 4,8956983
3|ARGO |Argo Pantes Tbk 1.709.908 1.809.814 2.055.755 14,352 14,409 14,536 (108.482) -118.970f -85.556| -6,344318
4|BAJA |Saranacentral Bajatama Tbk 673.613 820.451 842928 | 13,420 | 13,618 | 13,645 16.619 18.880( -77.123| 2,4671436
5|BRAM |Indo Kordsa, Tbhk 1.660.119 2.223.454 2.769.184 14,322 14,615 14,834 54.979 218023 39964 3,3117505
6|BRNA |Berlina Tbk 643.964 770.384 962.229 13,375 13,555 13,777 47.463 54496 3920 7,3704431
7|BTON |Betonjaya Manunggal Thk 118.716 145.101 170.453 11,684 11,885 12,046 19.105 24762 19950 16,093029
8|CLPI Colorpark Indonesia Thk 373.969 439.201 511.036 | 12,832 | 12,993 | 13,144 27.750 33.652 13.837| 7,4204012
9[DAVO |Davomas Abadi Thk 2.692.276 | 2.510.202 2.537.240 | 14,806 | 14,736 | 14,747 (122.140)| -2.695.748 27.105| -4,536682

10|DPNS |Duta Pertiwi Nusantara Tbk 172.323 184.636 277.671 | 12,057 | 12,126 | 12,534 (6.642) 20609 32869| -3,85439
11|ETWA |Eterindo Wahanatama Tbk 620.709 960.957 1.212.878 | 13,339 | 13,776 | 14,009 72.961 29663 2521| 11,754461
12|GDYR |[Goodyear Indonesia Thk 1.186.115 1.198.261 1.298.430 13,986 13,996 14,077 37.213 64538 50967| 3,1373855
13|INAI Andal Aluminium Industry Tbk 544.282 612.224 685.169 | 13,207 | 13,325 | 13,437 26.357 23155 7298| 4,8425265
14|INCI Intanwijaya Internasional Tbk 125.185 132.279 136.980 11,738 11,793 11,828 (17.170) 4.444 10.537 -13,7157
15|JPRS Jaya Pari Steel Thk 437.849 398.607 381.661 12,990 12,896 12,852 37.685 9610 18383| 8,6068485
16|KBRI Kertas Basuki Rachmat Indonesia Tbk 744.581 740.753 768.672 | 13,521 | 13,515 | 13,552 (19.419) 36.546| -13.323| -2,608044
17|KDSI Kedawung Setia Industrial Tbhk 587.567 570.564 701.740 | 13,284 | 13,254 | 13,461 23.629 36837 33112| 4,0214988
18|KLBF Kalbe Farma Tbk 8.274.554 9.417.957 11.315.061 15,929 16,058 16,242 1.539.721 1775099 1970452( 18,607903
19|KONI [Perdana Bangun Pusaka Tbk 75.296 82.759 93.799 | 11,229 | 11,324 | 11,449 3.076 2.238 -7.785| 4,0852104
20|LMSH |Lion Mesh Prima Tbk 98.019 128.548 139.021 11,493 11,764 11,842 10.897 41283 9614| 11,117232
21|MICE [Multi Indocitra Tbhk 432.601 469.330 500.143 | 12,978 | 13,059 | 13,123 36.375 46.641 27.108| 8,408441
22|MLIA |Mulia Industrindo Thk 6.119.186 6.558.955 6.636.373 15,627 15,696 15,708 1.357.797 -30364| -318100| 22,189177
23|MTDL |Metrodata Electronics Tbk 1.274.285 1.662.381 2.055.876 14,058 14,324 14,536 69.174 116.861| 106.604| 5,428456
24|MYOR |Mayora Indah Tbk 6.599.846 | 8.302.506 8.930.285 | 15,703 | 15,932 | 16,005 483.826 744.428| 773.935| 7,330868
25|PRAS [Prima Alloy Steel Universal Thk 481.912 577.350 685.189 13,086 13,266 13,437 1.354 15.565 5.996| 0,2809642
26|PSDN |Prasidha Aneka Niaga Tbk 421.366 682.611 722319 | 12,951 | 13,434 | 13,490 23.858 25.623 14.143| 5,662061
27|PTSN |Sat Nusapersada Thk 756.920 891.918 1.028.390 | 13,537 | 13,701 | 13,844 (7.383) 9.484 10.815 -0,9754
28|PYFA [Pyridam Farma Tbk 118.034 135.850 167.724 11,679 11,819 12,030 5.172 5.308 2.287| 4,3817883
29|SKLT Sekar Laut Tbk 214.238 249.746 286.406 12,275 12,428 12,565 5.977 7.963 9.221| 2,7898879
30(suLl Sumalindo Lestari Jaya Tbk 1.695.019 1.428.779 1.094.113 14,343 14,172 13,905 (314.851) -150.684| -172.012| -18,57507
31|TFCO |[Tifico Fiber Indonesia Tbk 3.510.205 | 3.708.923 4.149.724 | 15,071 | 15,126 | 15,239 269.546 78.188| -75.824| 7,6789247
32|TOTO |[Surya Toto Indonesia Thk 1.339.570 | 1.522.664 1.629.280 | 14,108 | 14,236 | 14,304 218.724 235.946| 202.227| 16,327926
33|TSPC Tempo Scan Pasifik Tbk 4.250.374 4.632.985 5.195.112 15,263 15,349 15,463 585.309 635.176| 578.542| 13,770765
34|ULT) Ultrajaya Milk Indonesia & Trading Co Tbhk 2.179.182 2.420.793 2.716.724 14,594 14,700 14,815 101.323 353.432| 277.883| 4,6495887
35|UNTX |Unitex Tbk 160.640 161.630 218.674| 11,987 11,993 12,295 (8.179) -11.889 11.745| -5,091509
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Profitabilitas Hutang Equitas DER

2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013
4,1282444| 6,6013211 164621 184897 226182 81.881 94.306 112.580 | 2,01049| 1,96061| 2,00908

1,259184| -1,000789 118.856 115.232 101.478 215.846 218.636 212.773 | 0,55065| 0,52705| 0,47693
-6,573604| -4,16178| 1.349.618| 1.588.348| 1.868.187 360.290 221.466 187.568| 3,74592| 7,17197| 9,96005
2,3011734| -9,149417 438.580 563.413 668.682 235.033 257.039 174.246 | 1,86604| 2,19194| 3,83757
9,8055998| 1,4431688 458.394 583.198 876.830| 1.201.725| 1.640.256 | 1.892.354 | 0,38145| 0,35555| 0,46335
7,0738748| 0,4073874 389.457 468.554 645.575 254.507 301.830 316.654 1,53024| 1,55238| 2,03874
17,065354| 11,704106 26.591 31.922 37.474 92.125 113.179 132.979 | 0,28864| 0,28205| 0,28180
7,6620955| 2,707637 220.225 240.574 271.086 153.745 198.627 239.950 | 1,43240| 1,21118| 1,12976
-107,3917| 1,0682868| 3.505.510| 4.636.608 180.170 843.329 -2126406| 2.357.070 | 4,15675| -2,18049| 0,07644
11,161962| 11,83739 41.153 28.940 88.488 131.169 155.697 189.182 | 0,31374| 0,18587| 0,46774
3,0868187| 0,2078527 244.754 523.208 772.608 375.955 437.749 440.270 | 0,65102| 1,19522| 1,75485
5,3859718| 3,925279 758.327 688.359 648.331 427.788 509.902 650.099 | 1,77267| 1,34998| 0,99728
3,7821124| 1,0651387 438.220 483.006 556.572 106.063 129.219 128.597 | 4,13170| 3,73789| 4,32803
3,3595658| 7,6923638 13.869 16.519 10.683 111.316 115.760 126.297 | 0,12459| 0,14270| 0,08459
2,4108959| 4,8165781 100.029 51.098 15.778 337.819 347.509 365.883 | 0,29610( 0,14704| 0,04312
4,9336283| -1,733249 69.649 29.296 70.538 674.932 711.457 698.134 | 0,10319| 0,04118| 0,10104
6,4562433| 4,7185567 308.398 254.558 352.622 279.169 316.006 349.118 | 1,10470| 0,80555| 1,01004
18,848026| 17,414418| 1.758.619| 2.046.314| 438.572| 6.515.935| 7.371.644 | 8.499.958 | 0,26990| 0,27759| 0,05160
2,7042376| -8,299662 48.750 53.976 72.801 26.545 28.783 20.998 | 1,83650| 1,87527| 3,46704
32,114852| 6,915502 40.816 31.023 33.322 57.203 97.525 105.699 | 0,71353| 0,31810| 0,31525
9,9377836| 5,4200499 126.445 130.159 133.864 306.156 33.171 366.278 | 0,41301| 3,92388| 0,36547

-0,46294| -4,793281| 5.246.610| 5.321.387| 5.716.904 872.576 | 1.237.568 919.469 | 6,01278| 4,29987| 6,21761
7,0297363| 5,1853322 691.762 961.946| 1.211.481 582.523 700.435 844,395 | 1,18753| 1,37336| 1,43473
8,9663049| 8,6664087| 4.175.176| 5.234.656| 5.265.785| 2.424.669 | 3.067.850 | 3.664.500 | 1,72196| 1,70629| 1,43697
2,6959383| 0,875087 342.115 297.056 355.732 139.797 280.294 329.457 | 2,44723| 1,05980| 1,07975
3,7536752| 1,9579992 215.077 273.034 292.564 206.289 409.577 429.755 | 1,04260| 0,66662| 0,68077
1,0633264| 1,0516438 295.974 372.864 395.379 460.946 519.054 633.011 | 0,64210| 0,71835| 0,62460
3,9072506| 1,3635496 35.636 48.144 77.731 82.397 87.705 89.993 | 0,43249| 0,54893| 0,86374
3,1884395| 3,2195555 91.338 120.264 147.702 122.900 129.483 138.703 | 0,74319| 0,92880| 1,06488
-10,54635| -15,72159| 1.654.049| 1.475.196| 1.312.532 40.971 -46417 -218419( 40,3712 -31,7814| -6,00924
2,1081052| -1,827206 847.192 790.932 721.243| 2.663.013 | 2.917.991 | 3.428.481| 0,31813| 0,27105| 0,21037
15,495605| 12,412047 579.029 624.499 578.425 760.541 898.165 | 1.050.856 | 0,76134| 0,69531| 0,55043
13,709865| 11,136276| 1.204.439( 1.279.829| 1.389.593| 3.045.936 | 3.353.156 | 3.805.519 | 0,39542| 0,38168| 0,36515
14,599844| 10,228606 776.735 744.274 748.821| 1.402.447 | 1.676.519 | 1.967.902 | 0,55384| 0,44394| 0,38052
-7,355689| 5,3710089 332.378 350.574| 433.838 -171.738 -188.944 -215.163| -1,93538| -1,85544| -2,01632
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Data TQ
Closing Price Saham Beredar EMV Equity
No. | Kode Nama Perusahaan
2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012

1|ALDO |Alkindo Naratama Tbk 370 470 660 930 1.561 1.476 344100,0 733670,0 974160,0 81.881 94.306

2|APLI |Asiaplast Industries Tbk. 75 86 65 1.183 572 72 88725,0 49192,0 4680,0 215.846 218.636

3|ARGO |Argo Pantes Tbhk 1.100 1.000 1.000 0,1 10 4,0 110,0 10000,0 4000,0 360.290 221.466

4[BAJA [Saranacentral Bajatama Thk 270 510 485 61 487 2.337 16470,0 248370,0 1133445,0 235.033 257.039

5[BRAM [Indo Kordsa, Tbk 2.150 3.000 2.250 18 2 0,2 38700,0 6000,0 450,0 1.201.725 1.640.256

6[BRNA |[Berlina Tbk 1.770 700 455 142 209 131 251340,0 146300,0 59605,0 254.507 301.830

7|BTON |Betonjaya Manunggal Thk 335 700 550 152 85 13 50920,0 59500,0 7150,0 92.125 113.179

8|CLPI Colorpark Indonesia Tbk 1.340 1.460 1.350 1.034 539 148 1385560,0 786940,0 199800,0 153.745 198.627

9|DAVO [Davomas Abadi Tbk 50 50 50 5.155 292 292 257750,0 14600,0 14600,0 843.329 -2126406
10|DPNS |Duta Pertiwi Nusantara Tbk 710 385 470 41 10 81 29110,0 3850,0 38070,0 131.169 155.697
11|ETWA |Eterindo Wahanatama Tbk 430 310 365 453 341 116 194790,0 105710,0 42340,0 375.955 437.749
12|GDYR [Goodyear Indonesia Tbk 9.550 | 12.300 | 195.000 0,5 0,8 0,3 4775,0 9840,0 5700,0 427.788 509.902
13|INAI  [Andal Aluminium Industry Tbk 540 450 600 76 16 30 41040,0 7200,0 18000,0 106.063 129.219
14|INCI Intanwijaya Internasional Thk 210 245 240 862 281 173 181020,0 68845,0 41520,0 111.316 115.760
15[JPRS [Jaya Pari Steel Tbk 485 330 270 1.188 788 635 576180,0 260040,0 171450,0 337.819 347.509
16|KBRI |Kertas Basuki Rachmat Indonesia Thk 50 50 50 4.707 3.896 3.736 235350,0 194800,0 186800,0 674.932 711.457
17|KDSI [Kedawung Setia Industrial Tbk 245 495 345 209 277 69 51205,0 137115,0 23805,0 279.169 316.006
18|KLBF |Kalbe Farma Tbk 3.400 1.060 1.250 3.434 6.640 19.997 | 11675600,0f 7038400,0] 24996250,0 6.515.935 7.371.644
19|KONI [Perdana Bangun Pusaka Tbhk 180 250 240 5 2 0,10 900,0 500,0 24,0 26.545 28.783
20[LMSH |Lion Mesh Prima Tbk 5.000 | 10.500 8.000 0,3 0,3 0,2 1500,0 3150,0 1600,0 57.203 97.525
21|MICE |Multi Indocitra Thk 365 380 410 1.210 474 397 441650,0 180120,0 162770,0 306.156 33.171
22|MLIA |Mulia Industrindo Tbhk 445 235 425 32 98 307 14240,0 23030,0 130475,0 872.576 1.237.568
23|MTDL |Metrodata Electronics Tbk 118 164 184 2.154 1.395 1.613 254172,0 228780,0 296792,0 582.523 700.435
24|MYOR |Mayora Indah Tbk 14.250 | 20.000 | 26.000 113 82 54 1610250,0f 1640000,0 1404000,0 2.424.669 3.067.850
25|PRAS |Prima Alloy Steel Universal Tbk 132 255 275 300 516 842 39600,0 131580,0 231550,0 139.797 280.294
26|PSDN |Prasidha Aneka Niaga Tbk 310 205 150 0,6 2 2 186,0 410,0 300,0 206.289 409.577
27|PTSN |Sat Nusapersada Thk 85 100 82 93 39 409 7905,0 3900,0 33538,0 460.946 519.054
28|PYFA |Pyridam Farma Tbk 176 177 147 2.650 478 657 466400,0 84606,0 96579,0 82.397 87.705
29|SKLT |Sekar Laut Tbhk 140 180 180 0,04 0,05 0,05 5,6 9,0 9,0 122.900 129.483
30|SULI Sumalindo Lestari Jaya Tbk 134 108 74 1.326 958 378 177684,0 103464,0 27972,0 40.971 -46417
31|TFCO |Tifico Fiber Indonesia Thk 500 620 620 35 8 0,8 17500,0 4960,0 496,0 2.663.013 2.917.991
32|TOTO |Surya Toto Indonesia Thk 50.000 6.650 7.700 0,1 1 2 5000,0 6650,0 15400,0 760.541 898.165
33|TSPC |Tempo Scan Pasifik Tbk 2.550 3.725 3.250 151 1.230 526 385050,0| 4581750,0 1709500,0 3.045.936 3.353.156
34|ULT) |Ultrajaya Milk Indonesia & Trading Co Tbk 1.080 1.330 4.500 291 300 332 314280,0 399000,0 1494000,0 1.402.447 1.676.519
35[UNTY |Unitex Tbk 3.700 3.700 3.700 0,001 0,001 0,004 3,7 3,7 14,8 -171.738 -188.944




UNIVERSITAS
GADJAH MADA

PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, KEBIJAKAN HUTANG, DAN PROFITABILITAS TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN (Studi
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)
MONICA LUMBAN GAOL, Drs. H.M. Nuh Fadillah, M.M.

Universitas Gadjah Mada, 2015 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

Aktiva Hutang EBV Q

2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013
112.580 164.621 184.897 226.182 82.740 90.591 113.603 81881,0 94306,0 112579,0f 2,5929| 4,4579| 4,8092
212.773 334.702 333.867 314.252 118.856 115.232 101.478 215846,0 218635,0 212774,0] 0,6202| 0,4925| 0,3378
187.568 1.709.908 1.809.814 2.055.755 1.349.618 1.588.348 1.868.187 360290,0 221466,0 187568,0f 0,7894| 0,8832| 0,9107
174.246 673.613 820.451 842.928 438.580 563.413 668.682 235033,0 257038,0 174246,0f 0,6755| 0,9894( 2,1379
1.892.354 1.660.119 2.223.454 2.769.184 458.394 583.198 876.830 | 1201725,0f 1640256,0 1892354,0| 0,2994| 0,2650( 0,3168
316.654 643.964 770.384 962.229 389.457 468.554 645.575 254507,0 301830,0 316654,0|1 0,9951| 0,7981| 0,7329
132.979 118.716 145.101 170.453 26.591 31.922 37.474 92125,0 113179,0 132979,0f 0,6529| 0,6301| 0,2618
239.950 373.969 439.201 511.036 220.225 240.574 271.086 153744,0 198627,0 239950,0] 4,2939( 2,3395| 0,9214
2.357.070 2.692.276 2.510.202 2.537.240 1.848.947 4.636.608 180.170 843329,0| -2126406,0 2357070,0| 0,7825| 1,8529| 0,0768
189.182 172.323 184.636 277.671 41.153 28.940 88.488 131170,0 155696,0 189183,0f 0,4077| 0,1776| 0,4558
440.270 620.709 960.957 1.212.878 244,754 523.208 772.608 375955,0 437749,0 440270,0| 0,7081| 0,6545| 0,6719
650.099 1.186.115 1.198.261 1.298.430 758.327 688.359 648.331 427788,0 509902,0 650099,0| 0,6434| 0,5827| 0,5037
128.597 544.282 612.224 685.169 438.220 483.006 556.572 106062,0 129218,0 128597,0f 0,8805| 0,8007| 0,8386
126.297 125.185 132.279 136.980 13.869 16.519 10.683 111316,0 115760,0 126297,0f 1,5568| 0,6453| 0,3811
365.883 437.849 398.607 381.661 100.029 51.098 15.778 337820,0 347509,0 365883,0| 1,5444| 0,7806| 0,4906
698.134 744.581 740.753 768.672 69.649 29.296 70.538 674932,0 711457,0 698134,0| 0,4096( 0,3025| 0,3348
349.118 587.567 570.564 701.740 308.398 254.558 352.622 279169,0 316006,0 349118,0| 0,6120( 0,6865| 0,5364
8.499.958 8.274.554 9.417.957 11.315.061 1.758.619 2.046.314 438.572 | 6515935,0] 7371643,0| 10876489,0| 1,6236| 0,9646| 2,2479
20.998 75.296 82.759 93.799 48.750 53.976 72.801 26546,0 28783,0 20998,0| 0,6594| 0,6582| 0,7764
105.699 98.019 128.548 139.021 40.816 31.023 33.322 57203,0 97525,0 105699,0f 0,4317| 0,2658| 0,2512
366.278 432.601 469.330 500.143 126.445 130.159 133.864 306156,0 339171,0 366279,0| 1,3132| 0,6611| 0,5931
919.469 6.119.186 6.558.955 6.636.373 5.246.610 5.321.387 5.716.904 872576,01 1237568,0 919469,0| 0,8597| 0,8148| 0,8811
844.395 1.274.285 1.662.381 2.055.876 691.762 961.946 1.211.481 582523,0 700435,0 844395,0| 0,7423| 0,7163| 0,7336
3.664.500 6.599.846 8.302.506 8.930.285 4.175.176 5.234.656 5.265.785 | 2424670,0] 3067850,0 3664500,0| 0,8766( 0,8280| 0,7469
329.457 481.912 577.350 685.189 342.115 297.056 355.732 139797,0 280294,0 329457,0] 0,7921| 0,7424] 0,8571
429.755 421.366 682.611 722.319 215.077 273.034 292.564 206289,0 409577,0 429755,0] 0,5109| 0,4006| 0,4054
633.011 756.920 891.918 1.028.390 295.974 372.864 395.379 460946,0 519054,0 633011,0| 0,4015( 0,4224| 0,4171
89.993 118.034 135.850 167.724 35.636 48.144 77.731 82398,0 87706,0 89993,0| 4,2533| 0,9772| 1,0393
138.703 214.238 249.746 286.406 91.338 120.264 147.702 122900,0 129482,0 138704,0f 0,4264| 0,4816| 0,5157
-218419 1.695.019 1.428.779 1.094.113 1.654.049 1.475.196 1.312.532 40970,0 -46417,0 -218419,0] 1,0807| 1,1049| 1,2252
3.428.481 3.510.205 3.708.923 4.149.724 847.192 790.932 721.243 | 2663013,0 2917991,0 3428481,0| 0,2463| 0,2146| 0,1739
1.050.856 1.339.570 1.522.664 1.629.280 579.029 624.499 578.425 760541,0 898165,0 1050855,0| 0,4360| 0,4145| 0,3645
3.805.519 4.250.374 4.632.985 5.195.112 1.204.439 1.279.829 1.389.593 | 3045935,0|1 3353156,0 3805519,0| 0,3740( 1,2652| 0,5965
1.967.902 2.179.182 2.420.793 2.716.724 776.735 744.274 748.821 | 1402447,01 1676519,0 1967903,0| 0,5007| 0,4723| 0,8256
-215.163 160.640 161.630 218.674 332.378 350.574 433.838 -171738,0 -188944,0 -215164,0] 2,0691| 2,1690| 1,9840
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ampiran 2 : Statistik Deskriptif

Descriptives

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Y (TQ) 105 ,0768 4,8092 ,917400 ,8678611
X1 (Size) 105 11,229 16,242 | 13,53365 1,262019
X2 (DER) 105 | -31,78140 | 40,37120 |1,2291530 5,36163828
X3 (Prof) 105 -107,392 | 32,11485 |3,3993785 | 13,34130513
Valid N (listwise) 105
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ampiran 3 : Hasil Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Y (TQ)

1.0

4

0.6—

0.4—

Expected Cum Prob

0.0 T T T T
0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0

Observed Cum Prob

NPar Tests

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 105
Normal Parametersa?P Mean -,0065569
Std. Deviation , 20433890
Most Extreme Absolute 121
Differences Positive 121
Negative -,119
Kolmogorov-Smirnov Z 1,236
Asymp. Sig. (2-tailed) ,094

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.
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ampiran 4 : Hasil Uji Heteroskedastisitas

Regression

Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 X3 (Prof),
X1 (Size), . | Enter
X2 (DER)

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: ABS_RES

Model Summary

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 4232 ,179 ,154 ,09522792

a. Predictors: (Constant), X3 (Prof), X1 (Size), X2 (DER)

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression ,199 3 ,066 7,323 ,0002
Residual ,916 101 ,009
Total 1,115 104

a. Predictors: (Constant), X3 (Prof), X1 (Size), X2 (DER)
b. Dependent Variable: ABS_RES

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) ,390 ,146 2,673 ,009
X1 (Size) -,017 ,011 -,204 -1,582 117
X2 (DER) ,005 ,003 ,261 1,681 ,096
X3 (Prof) ,000 ,001 ,017 ,090 ,929

a. Dependent Variable: ABS_RES
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ampiran 5 : Hasil Regresi Linier Berganda

Regression

Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 X3 (Prof),
X1 (Size), . | Enter
X2 (DER)

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Y (TQ)

Model Summary’

Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 ,8802 774 ,768 ,4182506 2,155

a. Predictors: (Constant), X3 (Prof), X1 (Size), X2 (DER)
b. Dependent Variable: Y (TQ)

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 60,663 3 20,221 115,592 ,0002
Residual 17,668 101 175
Total 78,331 104

a. Predictors: (Constant), X3 (Prof), X1 (Size), X2 (DER)
b. Dependent Variable: Y (TQ)

Coefficient$

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -3,266 ,640 -5,100 ,000
X1 (Size) ,317 ,046 ,460 6,816 ,000 ,490 2,042
X2 (DER) ,038 ,013 ,233 2,862 ,005 ,337 2,967
X3 (Prof) ,043 ,006 ,663 6,769 ,000 ,233 4,296

a. Dependent Variable: Y (TQ)
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Residuals Statistics?

Minimum | Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value -,263164 | 5,308206 , 917400 , 71637378 105
Std. Predicted Value -1,546 5,749 ,000 1,000 105
iig?cetl;?:l 5;0[; eOf 042 412 064 051 105
Adjusted Predicted Value -,285329 |21,498951 1,124157 2,1682500 105
Residual -,4990059 |2,0667019 | ,0000000 ,4121740 105
Std. Residual -1,193 4,941 ,000 ,985 105
Stud. Residual -6,900 5,068 -,076 1,250 105
Deleted Residual -16,6898 |2,1736779 | -,2067569 1,7864395 105
Stud. Deleted Residual -9,443 5,839 -,083 1,475 105
Mahal. Distance ,047 99,900 2,971 13,432 105
Cook's Distance ,000 386,175 4,190 37,985 105
Centered Leverage Value ,000 ,961 ,029 ,129 105

a. Dependent Variable: Y (TQ)





