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ABSTRAK

Tujuan perusahaan didirikan adalah untuk memaksimumkan kemakmuran
pemegang saham atau pemilik perusahaan. Tujuan normatif ini dapat diwujudkan
dengan memaksimumkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan harga yang
sedia dibayar seandainya perusahaan tersebut dijual. Bagi perusahaan yang
menerbitkan saham di pasar modal, harga saham yang ditransaksikan di bursa
merupakan indikator nilai perusahaan. Harga saham memiliki korelasi yang positif
terhadap nilai perusahaan, di mana harga saham yang tinggi membuat nilai
perusahaan juga tinggi. Faktor-faktor internal perusahaan yang dapat mempengaruhi
nilai perusahaan meliputi ukuran perusahaan, profitabilitas dan leverage. Teori dan
beberapa penelitian terdahulu menyatakan bahwa apabila ketiga variabel tersebut
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Tapi dari data yang disajikan selama
tahun 2013-2016 menunjukkan fakta yang berbeda, sehingga hal ini perlu dikaji
ulang kembali.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui signifikansi pengaruh ukuran
perusahaan, profitabilitas dan leverage terhadap nilai perusahaan. Populasi penelitian
ini adalah perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. Sampel dalam
penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index selama tahun
2013-2016 sebanyak 19 perusahaan. Penentuan jumlah sampel menggunakan metode
purposive sampling ialah untuk mendapatkan sampel yang representatif sesuai
dengan kriteria yang ditentukan peneliti. Teknik analisis data dalam penelitian ini
menggunakan analisis regresi linier berganda dengan menggunakan SPSS sebagai
pengolahan data.

Berdasarkan hasil analisis ditemukan bahwa (1) ukuran perusahaan tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. (2) Profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. (3) Leverage berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. (4) Ukuran perusahaan, profitabilitas dan
leverage secara simultan (bersama-sama) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Nilai koefisien determinasi dalam penelitian ini adalah sebesar 0,734. Hal ini berarti
variabel ukuran perusahaan, profitabilitas dan leverage mempengaruhi nilai
perusahaan sebesar 73,4% sedangkan 26,6% dipengaruhi oleh faktor lain.

Kata kunci : ukuran perusahaan, profitabilitas, leverage, nilai perusahaan.
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ABSTRACT

The purpose of a company is established to maximize the prosperity of
shareholders or owners of the company. This normative purpose can be realized
by maximizing the value of the company. The value of a company is a price
that’s available in case the company is sold. For companies that issue shares in
the capital market, the stock price traded on the stock is an indicator of company
value. Stock prices have a positive correlation to the value of the company, where
high stock prices make the value of the company is also high. Internal factors of
company that can affect company value include company size, profitability and
leverage. Theory and some previous research states that if the three variables
have a positive effect on the value of the company. But from the data presented
during period 2013-2016 show different facts, so this needs to be reviewed again.

This study aims to determine the significance of the effect of firm size,
profitability and leverage to company value. The population in this study is
company registered in the Jakarta Islamic Index. The sample in this study is
company registered in Jakarta Islamic Index during the period 2013-2016 as
many as 19 company. Determination of the number of samples using purposive
sampling method is to get a representative sample in according with the criteria
specified by the researcher. Data analysis techniques in this study using multiple
linear regression analysis and using SPSS as data processing.

The results in this study indicated that (1) firm size has no significant effect
on company value. (2) Profitability has positive and significant effect to company
value. (3) Leverage has a positive and significant effect on company value. (4)
Company size, profitability and leverage simultaneously affect the value of the
company. The coefficient of determination in this research is 0.734. Its mean,
that company size, profitability and leverage variables affect the company’s value
of 73.4% while 26.6% is influenced by other factors.

Keywords: company size, profitability, leverage, company value.
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Transliterasi kata-kata Arab yang dipakai dalam penyusunan skripsi ini
berpedoman pada Surat Keputusan Bersama antara Menteri Agama dan Menteri
Pendidikan dan Kebudayaan R.I. Nomor: 158/1987 dan Nomor: 0543b/U/1987.

A. Konsonan Tunggal

Huruf Nama Huruf Latin Nama
Arab
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pesatnya perkembangan dunia usaha menimbulkan persaingan yang ketat
di antara para pelaku usaha. Setiap perusahaan berlomba-lomba untuk menjadi
yang terbaik di bidangnya. Banyak pelaku usaha berfikir bahwa dengan
menjadikan perusahaannya sebagai salah satu perusahaan yang go public akan
meningkatkan citra perusahaannya. Hal ini tidak sepenuhnya salah, karena pada
faktanya, perusahaan-perusahaan terbaik di Indonesia sebagian besar merupakan
perusahaan terbuka atau perusahaan yang telah go public. Dengan menjadi
perusahaan publik yang sahamnya diperdagangkan di bursa, kalangan perbankan,
investor dan konsumen akan dapat lebih mengenal dan percaya terhadap
perusahaan.

Tujuan perusahaan didirikan adalah untuk memaksimumkan kemakmuran
pemegang saham atau pemilik perusahaan. Tujuan normatif ini dapat
diwujudkan dengan memaksimumkan nilai perusahaan (market value of the
firm) atau meningkatkan pertumbuhan perusahaan.! Pertumbuhan perusahaan
yang mudah terlihat adalah adanya penilaian yang tinggi dari eksternal
perusahaan terhadap aset perusahaan maupun terhadap pertumbuhan pasar

saham. Nilai perusahaan merupakan harga yang sedia dibayar seandainya

! Lukas Setia Atmaja, Teori dan Praktik Manajemen Keuangan, (Yogyakarta: CV. Andi
Offset, 2008), him. 4.



perusahaan tersebut dijual.? Bagi perusahaan yang menerbitkan saham di pasar
modal, harga saham yang ditransaksikan di bursa merupakan indikator nilai
perusahaan.® Harga saham memiliki korelasi yang positif terhadap nilai
perusahaan, dimana harga saham yang tinggi membuat nilai suatu perusahaan
juga tinggi. Semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula keuntungan yang
diperoleh oleh investor. Permintaan saham yang meningkat sangat diminati oleh
investor yang akan berpengaruh positif pada nilai perusahaan yang tentunya juga
akan meningkat. Nilai perusahaan mencerminkan sejauh mana suatu perusahaan
diakui oleh public. Nilai perusahaan dapat diproksikan melalui tiga cara yaitu
nilai buku, nilai likuidasi dan nilai pasar saham.*

Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan bisa berasal dari
eksternal dan internal perusahaan. Faktor eksternal yang mempengaruhi 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 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.
Sedangkan faktor internal yang dapat meningkatkan nilai perusahaan berupa

pembayaran pajak, ukuran perusahaan, pertumbuhan, risiko keuangan, nilai

2 Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan V, (Yogyakarta:
UPP STIM YKPN, 2010), him. 14.

* Ibid,...hlm. 7.

* Hery, Kajian Riset Akuntansi, (Jakarta: Grasindo, 2017), him. 240.



aktiva yang diagunkan, profitabilitas, pembayaran dividend dan non debt tax
shield.”

Terdapat banyak faktor-faktor yang dapat menentukan nilai perusahaan,
antara lain ukuran perusahaaan, leverage dan profitabilitas. Ukuran perusahaan
dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran perusahaan dapat
didefinisikan sebagai usaha untuk menilai perusahaan berdasarkan jumlah aset,
jumlah penjualan dan nilai pasar saham.° Umumnya, peneliti Indonesia
menggunakan total aset atau total penjualan sebagai proxy ukuran perusahaan.
Ukuran perusahaan akan sangat penting bagi investor dan kreditur karena akan
dikaitkan dengan risiko investasi yang dilakukan. Total aset besar perusahaan
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki arus kas yang baik atau positif,
sehingga dianggap memiliki prospek bagus dalam jangka panjang.” Investor
cenderung lebih tertarik pada perusahaan dengan skala besar karena perusahaan
besar cenderung memiliki kondisi yang lebih stabil. Kestabilan ini menarik
investor untuk memiliki saham di perusahaan, dan ini akan menyebabkan
kenaikan harga saham di pasar modal. Sehingga ukuran perusahaan bisa
dikatakan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.® Perusahaan yang berukuran

besar juga mempunyai kelebihan dibanding perusahaan berukuran Kkecil.

® Dewi Ernawati dan Dini Widyawati, “Pengaruh Profitabilitas, Leverage dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan”, Junal Ilmu & Riset Akuntansi, Vol. 4 No. 4, 2015, him. 2-3.

® Hery, Kajian Riset Akuntansi, ..., him. 11.

” Moeljadi, Factors Affecting Firm Value: Theoretical Study on Public Manufacturing Firms
In Indonesia, South East Asia Journal of Contemporary Business, Economics and Law, Vol. 5, Issue 2
(Dec.) ISSN 2289-1560, 2014, him. 11.

® Purwohandoko, The Influence of Firm’s Size, Growth, and Profitability on Firm Value With
Capital Structure as a Mediator: A Study on the Agricultural Firm Listed in the Indonesia Stock
Exchange, International Journal of Economics and Finance, Canadian Center of Science and
Education, 2017, Vol. 9, No. 08, him. 106.



Kelebihan tersebut adalah semakin besar ukuran perusahaan maka dapat
menentukan tingkat kemudahan perusahaan memperoleh dana dari pasar modal.’

Nilai perusahaan dapat juga dipengaruhi oleh profitabilitas. Profitabilitas
adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan atau laba dari
penggunaan aktiva perusahaan.'® Salah satu indikator penting bagi investor
dalam menilai prospek perusahaan di masa depan adalah dengan melihat sejauh
mana pertumbuhan profitabilitas perusahaan. Prospek perusahaan yang baik
menunjukan profitabilitas yang tinggi dan mampu memberikan return yang
sesuai dengan yang disyaratkan investor, sehingga investor akan merespon
positif dan nilai perusahaan akan meningkat.*

Faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah leverage.
Sumber pendanaan dalam perusahaan dapat diperoleh dari internal perusahaan
yang berupa laba ditahan (retained earning) dan penyusutan (depreciation) dan
dari eksternal perusahaan yang berupa hutang atau penerbitan saham baru.
Leverage menunjukan kemampuan dari suatu perusahaan untuk memenubhi
segala kewajiban finansial dari perusahaan tersebut seandainya perusahaan
tersebut dilikuidasi. Jadi leverage merupakan rasio antara nilai buku seluruh
hutang terhadap total aktiva.'? Penggunaan hutang yang terlalu tinggi akan

membahayakan perusahaan karena perusahaan akan masuk kategori extreme

° | Gusti Bagus Angga Pratama dan | Gusti Bagus Wiksuana, “Pengaruh Ukuran Perusahaan
Dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Mediasi”, E-Jurnal
Manajemen Unud, Vol. 5 No. 02, 2016, him. 1338-1367.

19 Asnanini, dkk, Manajemen Keuangan, (Yogyakarta: Teras, 2012), him. 96.

1 Eduardus Tandelilin, Analisis Investasi dan Manajemen Portofoliol, Edisi Pertama,
(Yogyakarta: BPFE Yogyakarta,2001), him. 240.

12.J. Fred Weston & Thomas E. Copeland, Manajemen Keuangan, (Tanggerang: Binarupa
Aksara), 2010, I1, him 20.



leverage (utang ekstrem) yaitu perusahaan terjebak dalam utang yang tinggi dan
sulit untuk melepaskan beban utang tersebut.** Adapun posisi extreme leverage
adalah jumlah pinjaman sudah mencapai titik 80%-90% dari total nilai asset.
Karena itu perusahaan sebaiknya harus menyeimbangkan berapa utang yang
layak diambil atau selalu pada posisi pinjaman uang di titik yang aman.**
Dengan demikian semakin tinggi hutang yang dilakukan oleh perusahaan pada
tingkat tertentu maka semakin tinggi pula nilai perusahaan.™

Berikut

merupakan gambaran faktor-faktor yang mempengaruhi

pergerakan nilai perusahaan:

Tabel 1.1
Rata-Rata SIZE, ROA, DAR dan PBV di JIl Tahun 2013 - 2016
Nilai Perusahaan Uliray Profitabilitas Leverage
. Perusahaan (Debt to
No | Tahun | (Price to Book Loa N (Return On Total A
Value) (Log Asset) otal Asset
total aset) Ratio)
1 | 2013 5.188 17.13 13.8 % 0.476
2 | 2014 5.588 17.29 12.03 % 0.441
3 | 2015 5.546 17.39 8.82 % 0.448
4 | 2016 4.973 17.47 8.68 % 0.428

Sumber: Ringkasan Kinerja Perusahaan Tercatat IDX (Data diolah).

Tabel 1.1 dapat dilihat pergerakan nilai perusahaan yang tercermin pada
harga saham yang tercatat di bursa efek. Dalam beberapa penelitian, perubahan
nilai saham sangat dipengaruhi oleh ukuran perusahaan, profitabilitas dan

leverage.

3 Irham Fahmi, Analisis Kinerja Keuangan (Panduan Bagi Akademisi, Manajer, Investor

untuk Menilai dan Menganalisis Bisnis Dari Aspek Keuangan), (Bandung: Alfabeta, 2011), him. 62.

" Ibid,... hlm. 125.
> Hendrik E.S. Samosir, “Pengaruh Profitabilitas dan Kebijakan Utang Terhadap Nilai

Perusahaan Yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index”, Journal of Business Studies, (Vol. 2 No. 1 Juli
2017), him. 77.



Tabel 1.1 Variabel ukuran perusahaan mengalami kenaikan secara terus-
menerus selama tahun 2013-2016, namun nilai perusahaan hanya mengalami
kenaikan ditahun 2014 sebesar 0,4. Kemudian di tahun 2015 nilai perusahaan
mengalami penurunan sebesar -0,042 dan tahun 2016 menurun sebesar -0,573.
Hal ini tidak sesuai dengan teori yang menyatakan ukuran perusahaan naik maka
nilai perusahaan juga naik.

Tabel 1.1 Pada variabel profitabilitas menunjukan penurunan secara terus
menerus selama tahun 2013-2016. Tahun 2014 profitabilitas perusahaan turun
sebesar -1.77% dan nilai perusahaan naik sebesar 0.4. Hal ini tidak sesuai
dengan teori yang menyatakan profitabilitas turun maka nilai perusahaan juga
turun. Namun, penurunan profitabilitas dari tahun 2015-2016 diikuti dengan
menurunnya nilai perusahaan ditahun yang sama, hal ini sejalan dengan dengan
teori dan hasil penelitian yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan, jika profitabilitas naik maka nilai perusahaan
juga naik begitu juga sebaliknya.

Pada tabel 1.1 variabel leverage mengalami pergerakan yang fluktuatif
dari tahun 2013-2016, saat terjadi penurunan leverage di tahun 2014 sebesar -
0,035 ternyata nilai perusahaan naik 0,4. Hal ini tidak sesuai dengan teori yang
menyatakan jika leverage turun maka nilai perusahaan turun. Namun pada tahun
2014-2016 penurunan leverage di ikuti oleh penurunan nilai perusahaan. Hal ini
sejalan dengan teori dan hasil penelitian terdahulu yang menunjukan bahwa
leverage berpengaruh positif dan terhadap nilai perusahaan.

Tabel 1.1 menunjukan terdapat beberapa perbedaan pengaruh faktor

ukuran perusahaan, profitabilitas dan leverage terhadap nilai perusahaan. Teori



dan beberapa penelitian menyatakan bahwa ketiga variabel tersebut berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Tetapi dari data rata-rata ukuran perusahaan,
profitabilitas, leverage dan nilai perusahaan menyajikan fakta yang berbeda.
Sehingga hal ini tentunya perlu dikaji ulang kembali.

Objek penelitian ini difokuskan pada index saham syariah yang terdaftar
dalam JII (Jakarta Islamic Index), karena indeks JII merupakan indeks saham
yang memenuhi Kriteria di pasar modal berdasarkan sistem syariah Islam dan
selalu melalui proses penyaringan (screening) yang sudah ditentukan.

Sebagaimana firman Allah SWT dalam al-Qur’an surah al-Jatsiyah ayat 18:

Artinya: “Kemudian kami jadikan engkau mengikuti syariat (peraturan) dari
agama itu, maka ikutilah (syariat itu) dan janganlah engkau ikuti
keinginan orang-orang yang tidak mengetahui.” (Qs. Al-Jatsiyah:18)

Jakarta Islamic Index adalah index saham syariah yang terdiri dari 30
saham yang dipilih dari saham-saham yang sesuai dengan syariah Islam. Jil
diluncurkan pertama kali pada tanggal 3 Juli 2000 oleh PT Bursa Efek Indonesia
bekerja sama dengan PT Danareksa Investment Management (DIM), namun
seiring dengan perkembangan pasar, tugas pemilihan saham-saham tersebut
dilakukan oleh Bapepam-LK, bekerja sama dengan DSN (Dewan Syariah

Nasional). Tujuan dibuatnya Jakarta Islamic Index adalah untuk menambah

kepercayaan investor muslim untuk berinvestasi pada perusahaan yang sesuai

dengan syariat Islam. Selain itu JIl, menjadi tolak ukur kinerja (benchmark)

dalam memilih portofolio saham. Perusahaan yang masuk dalam komponen JII

selain harus sesuai dengan syariah Islam juga harus memiliki nilai saham



tertinggi di antara perusahaan-perusahaan syariah lainnya. Selanjutnya, pada
tanggal 12 Mei 2011 Bursa Efek Indonesia meluncurkan indeks saham syariah
baru yaitu ISSI (Indeks Harga Saham Syariah). Komponen ISSI adalah seluruh
saham syariah yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.®

Pasar modal syariah di Indonesia sendiri tengah mendapatkan perhatian
yang cukup besar akibat kebangkitan ekonomi Islam saat ini. Terbukti dari pasar
modal syariah di Indonesia saat ini memasuki tahun ke-20. Sebagai negara
dengan penduduk Muslim terbesar di dunia, Global Islamic Finance Award
memberikan penghargaan kepada Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai The Best
Supporting Institution of The Year pada 2016. Tahun 2016 pasar modal
Indonesia mengalami pertumbuhan yang signifikan. Jumlah investor syariah di
BEI bertambah 150% menjadi 12.283 per akhir 2016 dari 2015 yang hanya
sebesar 4.908."'

Berikut gambaran perkembangan indeks saham JII dan ISSI selama
tahun 2013-2016:

Tabel 1.2
Perkembangan Indeks JIl dan I1SSI Selama Tahun 2013 - 2016

No. | Tahun JII (Jakarta Islamic Index) e (Incliex Saha_tm Syariah
ndonesia)
1 2013 585.11 143.706
2 2014 691.039 168.638
3 2015 603.349 145.061
4 2016 694.127 172.077

Sumber : Statistik Saham Syariah & IDX Yearly Statistics (data diolah)

'®https://sahamok.com/bei/indeks-bursa/jakarta-islamic-index-jii/amp/ ~ (diakes pada 12
November 2017 pkl. 21.24 WIB)

https://economy.okezone.com/read/2017/05/31/278/1704045/begini-perkembangan-pasar-
modal-syariah-selama-20-tahun (diakses pada 13 Oktober 2017 pkl. 06.32 WIB).



https://sahamok.com/bei/indeks-bursa/jakarta-islamic-index-jii/amp/
https://economy.okezone.com/read/2017/05/31/278/1704045/begini-perkembangan-pasar-modal-syariah-selama-20-tahun
https://economy.okezone.com/read/2017/05/31/278/1704045/begini-perkembangan-pasar-modal-syariah-selama-20-tahun

Indeks JIlI pada tahun 2014 ditutup pada level 691.039 meningkat
18.10% dari tahun 2013 dan indeks ISSI ditutup pada level 168.638 meningkat
17,35%. Pada tahun 2015 indeks JII menurun -12,69% dan Indeks ISSI juga
menurun sebesar -13.98%. Pada tahun 2016 indeks JII meningkat 15.05% dan
indeks ISSI meningkat sebesar 18,62%.

Dari data tersebut terlihat bahwa selama tahun 2013-2016 indeks saham
yang listing di Jakarta Islamic Index (JII) mengalami peningkatan yang cukup
signifikan dan indeks harganya jauh lebih tinggi dibandingkan dengan ISSI.
Peningkatan dan tingginya indeks di JII menunjukkan bahwa kinerja saham
syariah di JII sangat baik yang menunjukkan prospek investasi juga sangat
menjanjikan. Selain itu, saham-saham di JIl juga dipilih berdasarkan rata-rata
kapitalisasi pasar terbesar dibandingkan perusahaan sesuai syariah lainnya.

Berdasarkan uraian tersebut, maka penelitian ini menetapkan objek yang
akan diteliti dikhususkan pada kelompok saham yang tergabung dalam Jakarta
Islamic Index (JII) untuk meneliti tentang kinerja saham syariah dengan
mengambil judul “Analisis Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan
Leverage terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan yang Listing di

Jakarta Islamic Index Tahun 2013-2016)”.

Definisi Operasional
Untuk memperjelas istilah-istilah kunci dalam penelitian ini dan
menghindari timbulnya salah pengertian dalam memahami permasalahan dalam

penelitian yang berjudul “Analisis Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas,



dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan yang Listing
di Jakarta Islamic Index Tahun 2013-2016)”, maka penyusun akan memberi
batasan istilah- istilah yang terkandung dalam judul tersebut sebagai berikut :
1. Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan adalah besarnya suatu perusahaan yang diukur
dengan jumlah aset perusahaan yang dilogaritmakan. Penelitian ini
menggunakan total aset karena kemampuan perusahaan dalam mengelola
suatu perusahaan dapat dilihat dari jumlah asetnya. Ukuran perusahaan dalam
penelitian ini dilihat dari total aktiva atau aset perusahaan selama tahun 2013-
2016. Ukuran perusahaan dapat dirumuskan sebagai berikut: *®
Ukuran Perusahaan = Ln Total Asset Perusahaan
2. Profitabilitas
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan atau laba dari penggunaan aktiva perusahaan.’® Profitabilitas
dapat dikukur menggunakan rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas yang
dipakai dalam penelitian ini adalah Return on Asset (ROA). Return On Asset
(ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas yang penting digunakan
untuk mengetahui sejaun mana kemampuan aktiva atau kekayaan yang
dimiliki perusahaan bisa menghasilkan laba.

Secara sistematis ROA dapat dirumuskan: 2°

Return On Asset = Laba Sebelum Pajak
Total Aset

® Dwi Ernawati, “Pengaruh Profitabilitas, Leverage dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai
Perusahaan”, Jurnal Ilmu & Riset Akuntansi, Vol. 4 No. 4, 2015, him. 7.

%" Asnanini, dkk, Manajemen Keuangan, (Yogyakarta: Teras), 2012, him. 96.

% Ibid,..., him. 96.
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3. Leverage

Leverage merupakan sumber pendanaan perusahaan yang berasal dari
eksternal atau luar perusahaan yaitu berupa hutang. Leverage (hutang)
merupakan pengukur besarnya aktiva perusahaan yang dibiayai dengan
hutang-hutang yang digunakan untuk membiayai aktiva yang berasal dari
kreditur, bukan dari pemegang saham ataupun dari investor. Leverage suatu
perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi segala
kewajiban finansialnya apabila perusahaan tersebut likuidasi pada suatu
waktu. 2 Merumuskan rasio leverage sebagai berikut :

_ TotalHutang
Total Aktiva

4. Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon
pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Bagi perusahaan yang
menerbitkan saham di pasar modal, harga saham yang diperjualbelikan di
bursa merupakan cerminan nilai perusahaan.?” Price to book value (PBV)
merupakan salah satu indikator dalam menilai perusahaan. PBV merupakan
perbandingan dari harga suatu saham dengan nilai buku.

PRV — Harga per lembar saham
~ Nilai buku per lembar saham

Rasio PBV yang semakin tinggi mengindikasikan harga saham yang

semakin tinggi pula. Harga saham yang tinggi mencerminkan nilai

21 J. Feed Weston dan Thomas E. Copeland, Manajemen Keuangan, ... him. 20.
22 Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan, V,... him 7
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perusahaan yang tinggi. Begitu pula sebaliknya, semakin kecil nilai PBV
perusahaan berarti harga saham semakin murah. Hal ini mencerminkan nilai
perusahaan rendah.?®

5. Jakarta Islamic Index (JII)

Jakarta Islamic Index (JII) adalah kumpulan indeks saham yang jenis
kegiatan emitennya telah memenuhi Kkriteria syariah. Peluncuran Jakarta
Islamic Index (JII) dilakukan pada tanggal 3 Juli 2000 oleh Bursa Efek
Indonesia yang bekerjasama dengan PT Danareksa Investment Management
yang bertujuan untuk memandu investor dalam menginvestasikan dananya
secara syariah. Jakarta Islamic Index (JII) terdiri dari 30 saham yang dipilih
dari saham-saham yang sesuai dengan syariah Islam.?*

Dalam Peraturan OJK No. 35/POJK.04/2017 Bab Il Pasal 2 terdapat
peraturan tentang efek dan kriteria efek yang masuk dalam Daftar Efek
Syariah, yaitu:

a. Tidak melakukan kegiatan usaha dan jenis usaha yang bertentangan
dengan Prinsip Syariah di Pasar Modal.

b. Tidak melakukan transaksi yang bertentangan dengan Prinsip Syariah di
Pasar Modal.

c. Memenuhi rasio keuangan sebagai berikut:
1) Total hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total aset

tidak lebih dari 45% (empat puluh lima persen), dan

23 Werner R. Murhadi, Analisis Saham Pendekatan Fundamental, (Jakarta: PT Indeks, 2009),
him. 147-151.
2% http://www.idx.co.id/ (diakses pada 10 Juli 2017 pukul 10.34 WIB).
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2) Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya
dibandingkan dengan total pendapatan usaha dan pendapatan lain-lain

tidak lebih dari 10% (sepuluh persen).

C. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka permasalahan yang
dibahas dalam penelitian ini sebagai berikut :
1. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan di
Jakarta Islamic Index?
2. Apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan di
Jakarta Islamic Index?
3. Apakah leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan di Jakarta
Islamic Index?
4. Apakah ukuran perusahaan, profitabilitas, dan leverage secara simultan

berpengaruh terhadap nilai perusahaan di Jakarta Islamic Index?

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah yang diajukan dalam penelitian ini,
maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk :
a. Untuk mengetahui pengaruh signifikansi ukuran perusahaan terhadap

nilai perusahaan di JlI
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b. Untuk mengetahui pengaruh signifikansi profitabilitas terhadap nilai
perusahaan di JIl

c. Untuk mengetahui pengaruh signifikansi leverage terhadap nilai
perusahaan di JIl

d. Untuk mengetahui pengaruh signifikansi  ukuran perusahaan,
profitabilitas, dan leverage secara simultan mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan di Jil

2. Manfaat Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka

penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat sebagai berikut :

a. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan pemikiran sebagai
bahan pertimbangan bagi perusahaan-perusahaan yang mengeluarkan
saham di pasar modal khususnya bagi perusahaan-perusahaan yang
masuk dalam kelompok Jakarta Islamic Index (JII) dalam pengambilan
kebijakan ~yang berkaitan dengan kinerja keuangan untuk
memaksimalkan nilai perusahaan.

b. Bagi Investor
Diharapkan penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan
untuk mengambil keputusan dalam menginvestasikan dananya untuk

memaksimalkan nilai sahamnya.
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c. Bagi Akademik
Penelitian diharapkan dapat menambah pengetahuan dibidang ekonomi
khususnya dalam bidang investasi di pasar modal syariah dan dapat
menjadi bahan rujukan dalam penelitian yang lebih lanjut.

d. Bagi Penulis
Menambah pengetahuan dan pelatihan intelektual untuk meningkatkan
kompetensi keilmuan yang sesuai dengan bidang yang sedang dipelajari
dalam melakukan penganalisan tentang pasar modal, khususnya

mengenai pergerakan nilai saham.

E. Sistematika Pembahasan
Untuk mempermudah dalam penyusunan dan pemahaman terhadap
penelitian ini maka penulis menguraikan sistematika penulisan menjadi beberapa
bab. Adapun sistematika penulisan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
BAB|I PENDAHULUAN
Bab ini berisi gambaran mengenai penelitian ini sehingga
penulis/pembaca dapat dengan mudah memahami arah pembahasan
penelitian ini. Pada bab ini berisikan latar belakang sebagai landasan
garis besar dalam penelitian ini, definisi operasional, rumusan
masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta sistematika penelitian.
BAB Il LANDASAN TEORI
Bab ini berisi teori yang melandasi penelitian sebagai acuan
dalam melakukan analisis terhadap permasalahan, penelitian

terdahulu, kerangka pemikiran dan hipotesis penelitian.
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BAB Il

BAB IV

BAB V

METODE PENELITIAN

Bab ini berisi jenis dan sumber data, populasi dan sampel
penelitian, metode pengumpulan data, variabel penelitian, metode
analisis data yang terdiri dari analisis regresi, penguji hipotesis dan uji
asumsi klasik.
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bab ini berisi gambaran umum tentang obyek penelitian,
deskripsi data penelitian (populasi dan sampel perusahaan), analisis
data dan pembahasan hasil penelitian.
PENUTUP

Dalam bab ini berisi kesimpulan, saran dan keterbatasan

penelitian.
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BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dijelaskan di
bab sebelumnya, maka kesimpulan dari penelitian ini adalah:

1. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada Jakarta Islamic Index tahun 2013-2016. Hal ini ditunjukkan dari
hasil perhitungan nilai thiwung Sebesar -3,414 lebih Kkecil dari tuane Sebesar
1,666 dan nilai signifikansi 0,001<0,05, maka Ho diterima dan Ha ditolak,
yang berarti ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.

2. Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
pada Jakarta Islamic Index tahun 2013-2016. Hal ini ditunjukkan dari
hasil perhitungan nilai thiwng Sebesar 12,670 lebih besar dari tipe Sebesar
1,666 dengan nilai signifikansi 0,000 < 0,05, maka Ho ditolak dan Ha
diterima, yang berarti variabel profitabilitas berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan.

3. Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada
tahun 2013-2016. Hal ini ditunjukkan dari hasil perhitungan nilai thiwung
sebesar 5,691 lebih besar dari 1,666 dan diperoleh nilai signifikansi 0,000
< 0,05, maka Ho ditolak dan Ha diterima, yang berarti variabel leverage

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.



4. Ukuran perusahaan, profitabilitas dan leverage berpengaruh secara
bersama-sama (simultan) terhadap nilai perusahaan pada Jakarta Islamic
Index tahun 2013-2016. Hal ini terbukti dengan diperolehnya nilai Fhiwung
sebesar 70,152 lebih besar dari Fiape 2,73, dengan nilai signifikansi 0,000
< 0,05, maka Ho ditolak dan Ha diterima yang berarti variabel bebas
(independent) secara bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap

variabel terikat (dependent).

B. Saran-Saran
1. Bagi Investor
Sebelum melakukan investasi hendaknya investor melakukan
analisis kinerja dan prospek saham terlebih dahulu yaitu dengan
mempertimbangkan besarnya profitabilitas (ROA) dan leverage (DAR)
yang akan mempengaruhi nilai perusahaan (PBV).
2. Bagi Emiten
Manajer perusahaan harus mempertimbangkan peluang investasi
perusahaan di masa mendatang dengan membandingkan secara relative
terhadap proyeksi-proyeksi sumber dana internal untuk pengambilan
kebijakan mengenai penerapan leverage dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan.
3. Bagi peneliti selanjutnya
Penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel independen untuk

menilai faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Untuk



itu, penelitian yang akan datang dapat menambah variabel-variabel lain
seperti kebijakan dividen dan lain-lain, sehingga ketepatan dalam

perhitungan akan lebih akurat dalam penelitian.
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