BABII

TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Penelitian Terdahulu

Penelitian ini merujuk pada penelitian terdahulu dengan topik yang

sejenis. Berikut merupg Pegelitian terdahulu beserta

ati (2016)
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berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Persamaan:
Menguji pengaruh profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai

perusahaan. Sampel yang digunakan pada penelitian sebelumnya dengan



penelitian ini juga diambil di Bursa Efek Indonesia. Teknik pengambilan sampel
yang digunakan adalah purposive sampling.
Perbedaan:

Penelitian  sebelumnya menggunakan /everage sebagai variabel

independen serta menggunakan sampel industri yang bergerak pada industri

barang konsumsi.
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terhadap nilai perusahaan, Bfts1 memiliki pengaruh yang

signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Persamaan:
Menggunakan variabel independen profitabilitas dan kebijakan dividen
serta variabel dependen nilai perusahaan. Sampel yang digunakan yaitu

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Perbedaan:

Pada peg 1@(&&&@ gam LLM@ Miabel independen

dan yjakan dividen, jjg arlabel 1ndepen
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cgresi berganda. Hasil dari
penelitian ini menunjukkan bahwa ada pengaruh yang signifikan antara variabel
leverage dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan sedangkan variabel
profitabilitas mempunyai pengaruh yang tidak signifikan terhadap nilai

perusahaan.
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Persamaan:

Penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini adalah variabel
independen yang digunakan yaitu profitabilitas dan ukuran perusahaan.
Perbedaaan:

Penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini adalah sampel yang

erusahadl™magen dan tekstil sedangkan
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dan [leverage berpengaruh
namun secara tidak signifikan terhadap profitabilitas, sedangkan ukuran
perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap /everage. Pada penelitian

tersebut ukuran perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai
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perusahaan, sedangkan leverage dan profitabilitas mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan.
Persamaan:

Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan dan terhadap nilai

perusahaan.

Perbedaan:

Variabel 4 p(%ﬁa@ %ﬁakM @ra perusahaan  yaitu
punakan selain r@ ; ghaan yaitu
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a1 perusahaan sedangkan firm

risk tidak berpengaruh terhadoy
size berpengaruh negatif terhadap profitabilitas dan berpengaruh positif pada nilai
perusahaan. Firm age tidak berpengaruh terhadap profitabilitas namun

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
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Persamaan:
Variabel independen yang digunakan sama yaitu ukuran perusahaan
dan umur perusahaan terhadap nilai perusahaan dan menggunakan sampel yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Perbedaan:

jitian ini tidak. 1F'a sebelumnya
-
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institusional dan komite audit memiliki pengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Selain itu, hasil ini membuktikan bahwa ada pengaruh positif dari

kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan.
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Persamaan:
Variabel yang digunakan sama yaitu kinerja lingkungan terhadap nilai
perusahaan dan menggunakan sampel yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Perbedaan:

Pada penelitian sebelumnya menggunakan variabel independen tata
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perusahaan.
Perbedaan:

Penelitian sebelumnya menggunakan sampel perusahaan di USA tahun

2004-2008 dan penelitian ini menggunakan sampel perusahaan di Indonesia tahun

2012-2016.
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Berikut adalah ringkasan dari hasil penelitian terdahulu :
Tabel 2.1

Matriks Penelitian Terdahulu

Variabel Variabel independen
No | Peneliti (Tahun)

Dependen PROPER | ROA | SIZE | AGE

P

(2013)

7. | TWuetal(2011) NS - - -

Keterangan:
P = Positif
PS = Positif Signifikan

S = Signifikan



16

NS = Negatif Signifikan
TS = Tidak Signifikan

PROPER = Kinerja Lingkungan

ROA = Profitabilitas
SIZE = Ukuran Perusahaan
AGE

2.2 ;n. ignallingg
challl .Q" ory ; perusahaan ¢ j.!-t n kirerfa ygng
tinfgi (perusah pus) “TCTR AL AT cuanfilah uk mengffim
AV e
sinjgl kepada "-XQ\ ‘ B : ’ @" s adalah JEbih
tinggda ‘ Sace (973).

bagaimana seharusnya sebudTi® akaan oaee®Tian sinyal kepada pengguna
laporan keuangan. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah
dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal dapat
berupa promosi atau informasi lain yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut

lebih baik daripada perusahaan lain ( Jama’an, 2008).
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Menurut Suwarjono (2013;583) teori ini membahas tentang dorongan
perusahaan dalam memberikan informasi terhadap pihak eksternal. Alasan
perusahaan ingin memberikan informasi kepada pihak eksternal untuk
mengurangi asimetri informasi antara perusahaan dengan pihak eksternal.

Asimetri informasi terjadi apabila pihak manajemen tidak dapat menyampaikan

semua informasi yang dipg# ara Eenuh sehimmgakan mempengaruhi nilai
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berkaitan dengan laporan keuangan maupun informasi yang tidak berkaitan

dengan laporan keuangan.
Dorongan perusahaan untuk menyampaikan informasi yaitu karena

terdapat asimetri informasi antara perusahaan dengan pihak eksternal. Asimetri
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informasi adalah keadaan ketika pihak-pihak yang berkaitan dengan perusahaan
tidak mempunyai informasi yang sama mengenai prospek dan risiko perusahaan
(Tiningrum, 2011). Pihak manajemen perusahaan memiliki pengetahuan yang
lebih banyak tentang kondisi perusahaannya dibandingkan pihak eksternal

perusahaan. Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan mengurangi

informasi asimetri. Salah ge#* Cara untuk meng mginformasi asimetri adalah

sﬁ(&@@alg%a!.
2.2.2 Nilg erb@aan

dengan memberijg
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Penentuan nilai perusahaan doys
berbeda yang kemungkinan akan memberikan nilai yang saling berbeda dari
faktor yang lain.

Nilai perusahaan merupakan hasil kerja manajemen dari beberapa faktor,

diantaranya adalah arus kas bersih dari keputusan investasi, pertumbuhan, dan
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biaya modal perusahaan. Bagi perusahaan yang menerbitkan saham di pasar
modal, harga saham yang diperjual belikan di bursa merupakan nilai perusahaan.
Harga saham mencerminkan penilaian investor terhadap perusahaan secara
keseluruhan. Harga pasar dari saham perusahaan yang terbentuk antara pembeli

dengan penjual disaat terjadinya transaksi disebut nilai pasar perusahaan, karena

harga pasar saham dianggag 1nan dar1 nila1l aSCagrusahaan yang sebenarnya.
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kemungkinan perusahaan akan tumbuh dan dapat meningkatkan nilai perusahaan.

PER dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

Harga pasar per lembar saham

Price Earning Ratio =
g Laba per lembar saham
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2. Price to Book Value (PBV)

Price to Book Value (PBV) menggambarkan seberapa besar pasar dalam
menghargai nilai buku saham sebuah perusahaan. PBV menentukan seberapa jauh
sebuah perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif

terhadapjumlah modal yang diinvestasikan. PBV dapat dihitung dengan rumus

sebagai berikut: g _.\

. Harga pasar per lembar saham
Price to Book Value = —2-2227P

Nilai buku saham

_ (EMV+D)
0= (EBV+D)
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EMV =\ilai

EBV = Nilai bulgdari (tye

#l asset perusahaan

dengan total kewajiDe

D = Nilai buku dari total hutang
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2.2.3 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan hasil bersih dari sejumlah kebijakan dan
keputusan perusahaan. Untuk mengukur tingkat keuntungan atau laba yang
diperoleh perusahaan dapat menggunakan rasio keuntungan atau rasio

profitabilitas yang dikenal juga dengan rasio rentabilitas. Rasio profitabilitas

grabil merupakan fakgoMang harus dipe tuk dapat
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a. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam
satu periode tertentu.

b. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun

sekarang.
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c. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

d. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.

e. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan
baik modal pinjaman maupun modal sendiri.

Selanjutnya, manfaat dari rasio profitabilitas adalah sebagai berikut:
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operasi perusahaan, karena hal ini menunjukkan bahwa harga pokok
penjualan relatif lebih rendah dibandingkan dengan penjualan. Sebaliknya,

jikagross  profit rendah maka semakin rendah juga operasi
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perusahaantersebut.Gross profit margin dapat dihitung dengan rumus

sebagai berikut:
. Penjualan—Harga Pokok Penjualan
Gross profit margin = Penjualan
Operating Profit Margin
Operating profit zg ;' akan rastowgne menggambarkan pure
K&& ctiap rupLLMvj N Yyang dilakukan.

it disebut murng ¢) karena juml Mgeroleh dari

kf

asiNoptrasi e

Qal bg
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margin: )“(

Laba bersih sebelum pajak

Operating profit margin =

Penjualan

margin adalah sebagai berikut:

Laba bersih setelah pajak

Net profit margin =

Penjualan
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Return On Asset (ROA)

Return On Asset (ROA) adalah rasio keuangan yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba dengan cara
menghitung laba atau rugi bersih yang dihasilkan oleh perusahaan dibagi

dengan seluruh total aset yang dimiliki oleh perusahaan

(Harahap,201 M
3L Ay .

Laba bersih setelah pajak
Total Aset

¢y A~

 rasio * ‘i’ ngu

Return On Asset =
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Laba bersih setelah pajak

Return On Equity =

X 100%

Total Ekuitas

Return On Investment (ROI)
Return On Investment (ROI) merupakan perbandingan antara laba bersih

dengan setelah pajak dengan aset. Return On Investment adalah rasio yang
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mengukur kemampuan perusahaan secara  keseluruhan  dalam
menghasilkan keuntungan dengan jumlah aset yang dimiliki perusahaan.
Semakin tinggi rasio ini semakin baik pula keadaan sebuah perusahaan.

Return On Investment dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

Laba bersih setelah pajak
Total Aset

Return On Investment =

AWeE g

7. Earning Per

Laba bersih setelah pajak—Dividen saham preferen

Earning Per Share=

Jumlah saham biasa yang beredar

terhadap lingkungan. Kinerja lin pakan hasil dan sumbangan yang
dapat diberikan sistem manajemen lingkungan pada perusahaan secara rill dan
konkrit (Nita, 2012). Pengukuran kinerja lingkungan adalah bagian penting dari

sistem manajemen lingkungan. Sehingga perusahaan yang memiliki kinerja

lingkungan yang baik perlu untuk mengungkapkan informasi mutu dan kualitas
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lingkungan baik dibandingkan dengan perusahaan yang kinerjanya buruk, agar
pelaku pasar dapat menilai seberapa jauh perusahaan tersebut dalam menjalankan
program kepeduliannya terhadap masyarakat dan hal lain yang mendukung
aktivitasnya.

Sebenarnya kinerja lingkungan belum diwajibkan di Indonesia atau masih

bersifat voluntary, namyge®Dagian perusahaall™egganggapan bahwa kinerja
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berupaya dalagg 2
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Kementrian Lingkungan Hidup (KLH) melakukan program PROPER dengan

melibatkan bantuan dari pemerintah provinsi dan kota atau kabupaten di seluruh
Indonesia. Tujuan dari PROPER yaitu meningkatkan peran perusahaan untuk

melakukan pengelolaan lingkungan hidup serta menimbulkan efek stimultan
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dalam pemenuhan peraturan lingkungan dan nilai tambah terhadap pemeliharaan
sumber daya alam, konservasi energi, dan pengembangan masyarakat.

PROPER didesain untuk mendorong penataan perusahaan dalam
pengelolaan lingkungan melalui instrument insentif dan disentif.Instrumen

insentif berarti menginformasikan kepada publik tentang manfaat yang positif

kepada masyarakat dan ye®olders bagll perusamgyvang mempunyai kinerja

lingkungan yapg %@@bug dit N dan
ij an,%tna biru digunalg o M minimum

)
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baik pada kondisi pasar, yang menjadikan perusahaan mampu dalam menghadapi

persaingan bisnis ekonomi. Perusahaan-perusahaan besar mempunyai lebih
banyak sumber daya untuk meningkatkan nilai perusahaan karena mempunyai

akses yang lebih baik terhadap sumber-sumber eksternal dibandingkan dengan
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perusahaan kecil. Perusahaan yang memiliki total aset besar menunjukkan bahwa
perusahaan tersebut telah mencapai pertumbuhan, dimana akan berdampak pada
arus kas perusahaan yang menjadi positif dan dianggap memiliki prospek yang
baik untuk masa yang akan datang.

Selanjutnya, ukuran perusahaan juga dapat mencerminkan bahwa

perusahaan relatif stabil g Sagilkan profit dibandingkan

perusahaan yanggM Wﬁ G‘[ lelllLkMU perusahaan dapat

1mbangan ole pnbil suatu

an dapaly v Mpayar
Pod

I:--v- sahaan a0y em

pasar modal ﬂ”

an pinjamdg .

nilai akan

mempertimbangkan ukuran™ e perusahaan dapat dijadikan
patokan bahwa sebuah perusahaan mempunyai kinerja yang bagus atau tidak
(Sujoko dan Subiantoro, 2007). Ukuran perusahaan dapat dihitung dengan

berbagai indikator yaitu total aset, total penjualan, dan jumlah karyawan, dengan

rumus sebagai berikut:
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Total Aset

Total aset dapat dipilih sebagai cara menghitung ukuran perusahaan
dengan mempertimbangkan nilai aset yang relatif lebih stabil
dibandingkan dengan nilai market capitalized dan penjualan. Perusahaan
yang memiliki total aset besar mencerminkan akan sebuah perusahaan

yang telah tumbu ang. Be':rikut a mus dari total aset:
a 1

Size = Ln (Total Assets)

7
agai sQ' bok us;
(

dinyata }h W 1l1k1 hasil '.,"q lan tahunag di
W | —

atas satu .‘fk'\ t AL u“ @dustri mengfgah

Sistematis i MUBEl perusahaarfy -; dipg

K %3%{4 ag

Size = Total Penjualan

S EEER

Jumlah Karyawan
Jumlah karyawan dapat digunakan sebagai salah satu komponen ukuran
perusahaan.Salah satu kategori ukuran perusahaan yang besar adalah
jumlah karyawan yang banyak. Perusahaan yang besar mempunyai

pengaruh besar terhadap masyarakat (Cowen, et al, 2011). Perusahaan
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akan memberikan upaya dalam memperbaiki kondisi karyawan,
mengembangkan hak-hak karyawan, meningkatkan keamanan kerja, dan
memberikan kompensasi yang layak. Ukuran perusahaan dapat

diproksikan sebagai berikut:

Size = Total Kayawan

2.2.6 Umur Perusahaay

Umur peg ah&@p@n@l'yal!«l@@ng p investor dalam

menanam mb%hya, umur pe gan mencerminks phaan tetap
survive da@rrjadi o N k f ber @ dg dapat
7 Sk 7 X4,
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1

Aajemen sebl wu( 2 daly

0%

juga dikaitkan dengan kemampuan perusahaan dalam belajar (organizational

learning). Tekanan lingkungan dan persaingan akan menurut perusahaan untuk

dapat melakukan proses belajar sebagai bagian dari tugas manajemen baik bagi
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pemimpin perusahaan maupun karyawan. Perhitungan rumus umur perusahaan

menurut (Evie Faulina, 2004, dalam Cicilia 2006) sebagai berikut:

Umur Perusahaan = Tahun Penelitian — Tahun Berdirinya Perusahaan

2.2.7 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

M*“@@ LPJLU

ik dengan harapa@apat mengirimk
’

kan

(Qﬁtab %‘ erupal

profit. Lab3 )h( dipe

profitabilitas semakin naik.

positif bagi investor yang menunjukkan perusahaan berada dalam kondisi yang
baik dan menguntungkan. Hal tersebut menjadikan daya tarik tersendiri bagi
investor untuk memiliki atau menanamkan modal pada perusahaan tersebut.

Tingginya minat investor dalam menanamkan modalnya di perusahaan dan ROA
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yang tinggi akan meningkatkan harga saham, yang menyebabkan terjadinya
hubungan positif antara profitabilitas dengan harga saham. Tingginya harga
saham akan mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian sebelumnya, Ayem dan
Nugroho (2016) menemukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif dan

signifikan terhadap nilai perusahaan.

2.2.8 Pengaruh Kinerjg gkungan Terhada adi Perusahaan

Teori sin mj{%@l%gl!a S!\L\M @,a W yal keberhasilan

1
HWaP e
vy
ntukp 3 - b se
" ~

immenin :. %:‘ h nilai

Perusahaan dapat melakuka cndukung kinerja lingkungan
yang baik, seperti melakukan program-program yang berbasis kelestarian hidup.
Adanya niat dari perusahaan dalam menciptakan kinerja lingkungan yang baik,

dapat meningkatkan nilai bagi perusahaan yang dapat diungkapkan pada laporan

tahunan perusahaan. Para pemangku kepentingan atau stakeholder dapat menilai
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sebuah perusahaan yang akan diajak bekerja sama atau berinvestasi dari laporan
tahunan tersebut. Ketika kinerja lingkungan itu tinggi maka permintaan saham
tersebut juga tinggi, harga saham naik dan nilai perusahaan juga naik.

Penelitian sebelumnya Hariati dan Rihatiningtyas (2013) menemukan

bahwa kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Penelitian tersebut megy an bahwa perusammag, yang memiliki kinerja

tidak memgfki g utnya, kinerja I¢ W, yang baik

-
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harapan yang besar terhada ngin memiliki saham dari
perusahaan tersebut. Peningkatan permintaan saham oleh investor dapat

meningkatkan harga saham di pasar modal. Peningkatan tersebut menunjukkan

bahwa perusahaan dianggap memiliki nilai perusahaan yang lebih besar.
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Penelitian sebelumnya dari Ernawati dan Widyawati (2016) menemukan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
2.2.10 Pengaruh Umur Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Pada penelitian ini umur perusahaan merupakan gambaran seberapa lama

perusahaan. Untuk mengetahui umur perusahaan, maka akan diketahui pula

sejauh mana perusahaag ebut dapat SUrve emakin panjang umur

perusahaan aka n&*ﬁ@r@apanllﬁod# 0 ™\ vang lebih luas
lain yang umurg b1h endek den@?s
-
By pan

perusahaan

an Yahunan

,’; ni digkibatisties Waktu #n aan

kT nggulan o ctiti

’
gk ik da efisiey
w /)‘ .

q 1sn€Qan )@:‘ bng kelig

perusahaan.
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2.3. Kerangka Pemikiran

Profitabilitas

Kinerja

Lingkungan (X2)

Ukuran

Perusahaan (X3)
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2.4. Hipotesis Penelitian

Berdasarkan permasalahan, penelitian terdahulu, landasan teori, dan
kerangka pemikiran didapatkan hipotesis penelitian ini sebagai berikut:

1. Hy: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. H,:Kinerja Lingkungan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.




