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RINGKASAN

Febby Mayustri Maulana (1602025232)

PENGARUH STRUKTUR MODAL DAN UKURAN PERUSAHAAN
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA INDUSTRI TEKSTIL DAN
GARMEN DI INDONESIA

Skripsi, Program Strata Satu Program Studi Manajemen, Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta

Kata Kunci : Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh antara struktur modal dan
ukuran perusahaan terhadap niai perusahaan.

Dalam penelitian ini digunakan metode kuantitatif. Populasi dalam penelitian
ini adalah semua perusahaan industri tekstil dan garmen yang terdaftar di BEI
periode 2013-2018. Sampel penelitian ini dikosentrasikan pada 6 perusahaan,
diperoleh dengan menggunakan teknik purposive sampling. Jenis penelitian ini
adalah penelitian eksplanasi. Data yang digunakan adalah data sekunder berupa
laporan keuangan tahunan perusahaan (Annual Report) yang dipublis oleh Bursa
Efek Indonesia (BEI). Teknik pengolahan dan analisis data yang di gunakan
adalah analisis regresi data panel dengan menggunakan uji Chow dan uji
Hausman.

Hasil penelitian menunjukkan struktur modal memiliki hubungan positif dan
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran perusahaan
memiliki hubungan negatif dan tidak signifikan pada nilai perusahaan. Sedangkan
struktur modal dan ukuran perusahaan secara bersama-sama memiliki hubungan

yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
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ABSTRACT

Febby Mayustri Maulana (1602025232)

THE EFFECT OF THE COMPANY'S CAPITAL STRUCTURE AND SIZE
ON THE VALUE OF THE COMPANY ON THE TEXTILE AND
GARMENT INDUSTRY IN INDONESIA

The Thesis of Bachelor Degree Prgoram. Management Major. Faculty of
Economics and Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020.
Jakarta

Keywords: Debt to Equity Ratio, Size, Price Book Value.

This research aims to determine the influence between the capital structure and
the size of the company on the company's size.

In this study used quantitative methods. The population in this study is all
textile and garment industry companies listed in IDX period 2013-2018. This
research sample was concentrated in 6 companies, obtained using purposive
sampling techniques. This type of research is expansive research. The data used is
secondary data in the form of the company's annual financial statements (Annual
Report) publicly published by the Indonesia Stock Exchange (IDX). The data
processing and analysis techniques used are regression analysis of panel data
using Chow test and Hausman test.

The results showed the capital structure had a positive and insignificant
relationship to the value of the company, while the size of the company had a
negative and insignificant relationship to the value of the company. Meanwhile,
the capital structure and size of the company together have an insignificant
relationship to the value of the company.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Unicorn adalah perusahaan rintisan milik swasta yang nilai kapitalisasinya lebih
dari $1 miliar. Istilah ini diciptakan pada tahun 2013 oleh Aileen Lee, seorang
pemodal usaha. Adapula Decacorn adalah sebutan untuk perusahaan yang
nilainya $10 miliar. Perkembangan nilai yang membuat perusahaan rintisan
menjadi unicorn dan decacorn berbeda daripada nilai perusahaan yang sudah
mapan. Nilai perusahaan mapan dihitung dari kinerja tahun-tahun sebelumnya,
sedangkan nilai perusahaan rintisan dihitung dari potensi pertumbuhan dan
prediksi perkembangan jangka panjang di pasarnya. Nilai unicorn biasanya
berasal dari putaran pendanaan dari badan-badan pemodal usaha besar yang
menanamkan modal di perusahaan rintisan. Nilai perusahaan rintisan juga bisa
terdongkrak ketika perusahaan yang lebih besar mengakuisisi sebuah perusahaan
dengan nilai unicorn.

Ada 342 perusahaan di dunia yang bernilai lebih dari $1 miliar, salah satunya
adalah Bytedance yang bernilai $75 miliar berbasis di Beijing berada diurutan atas
dalam daftar unicorn paling sukses di dunia untuk 2019. Bytedance adalah
operator platform video pendek TikTok suatu perusahaan induk dari situs media
paling populer di China, Toutiao. Adapun perusahaan unicorn lainnya yaitu Uber
dengan nilai sebesar $72 miliar, Didi Chuxing $65 miliar, WeWork $47 miliar,

dan JUUL Labs $38 miliar adalah lima perusahaan swasta dengan nilai tertinggi

1
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dalam daftar, yang mencakup bidang-bidang seperti media, transportasi,
perangkat keras dan e-commerce.

Meski demikian Indonesia masuk 8 besar dengan 4 unicorn dan menjadi
pencetak unicorn terbanyak di dunia menurut laporan Hurun Global Unicorn List
2019. Keempat perusahaan unicorn tersebut adalah Go-Jek, Tokopedia,
Bukalapak dan Traveloka.

Perkembangan perusahaan diera ini sangatlah pesat terutama di negara-
negara berkembang tidak terkecuali perusahaan di Indonesia, hal ini ditandai
makin bertambahnya jumlah perusahaan-perusahaan baru yang bermunculan di
Indonesia di berbagai bidang, sehingga menyebabkan persaingan antar pelaku
usaha yang semakin ketat.

Setiap perusahaan berusaha untuk dapat mencapai tujuan perusahaan yaitu
dengan meningkatkan kemakmuran pemilik serta pemegang saham melalui
peningkatan dari nilai perusahaan. Menurut Brigham dan Houston (2011:150)
nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan
diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Pertumbuhan perusahaa
mudah terlihat dari adanya penilaian tinggi pihak eksternal perusahaan terhadap
aset perusahaan maupun terhadap pertumbuhan pasar saham.

Nilai perusahaan yang dimaksud merupakan sejumlah harga yang bersedia
dibayarkan oleh investor jika perusahaan tersebut akan dijual. Kegiatan investasi
bagi para investor memerlukan banyak informasi tentang perusahaan yang akan

dijadikan tempat berinvestasi. Informasi yang diperlukan para investor dapat
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dilihat melalui penilaian perkembangan saham dan laporan keuangan
perusahaan.

Hal tersebut bertujuan agar para investor dapat memprediksikan keuntungan
optimal yang akan diperoleh. Sebelum investor menginvestasikan dananya pada
suatu perusahaan, pada umumnya perlu melakukan evaluasi dan analisis untuk
mengetahui tingkat keuntungan suatu perusahaan. Investor juga perlu mengetahui
faktor-faktor yang mempengaruhi kondisi perusahaan di masa yang akan datang.
Investor mengambil keputusan investasinya tergantung pada perkembangan nilai
perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin kecil risiko yang akan
ditanggung oleh investor.

Nilai perusahaan dapat diukur dengan menggunakan beberapa rasio antara
lain Earning Per Share (EPS) merupakan rasio yang menunjukkan berapa besar
keuntungan (return) yang diperoleh investor atau pemegang saham per lembar
saham, Price Earning Ratio (PER) yang merupakan rasio harga saham suatu
perusahaan dengan pendapatan per saham perusahaan tersebut, Dividend Yield
yaitu perbandingan dividen dengan harga saham, dan Price to Book Value (PBV)
yang merupakan rasio yang membandingkan antara nilai saham menurut pasar
dengan harga saham berdasar harga buku / book value (Brigham and Houston,
2011:180). Penelitian ini menggunakan PBV sebagai proksi dari nilai
perusahaan.

Price to Book Value digunakan untuk melihat berapa besar tingkat
undervalued maupun overvalued harga saham yang dihitung berdasarkan nilai

buku setelah dibandingkan dengan harga pasar. Semakin tinggi rasio price to book
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value ini maka akan berpengaruh terhadap harga saham dari perusahaan yang
bersangkutan karena semakin tinggi rasio maka semakin berhasil perusahan
menciptakan nilai (return) bagi pemegang saham dan semakin besar rasio
PBVnya, semakin tinggi perusahaan dinilai oleh para investor. Semakin tinggi
PBV berarti perusahaan dapat dikatakan berhasil menciptakan nilai
dan kemakmuran pemegang saham (Brigham dan Houston, 2011).

Salah satunya ialah perusahaan manufaktur di sektor tekstil dan garmen

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

PBV Perusahaan Tekstil dan Garmen
Periode Tahun 2013-2018

18,000 PT. Polychem
16,000 Indonesia Thk
e PT, Pan
14,000 Brothers Thk
L == PT, Asia Pasific
10,000 Fibers Thk
8,000 PT. Eratex
o i
. Ever Shine
Sy Tex Tbk
2,000 - PT. Indorama
= Syntetic Thk.

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Gambar 1
Grafik Pertumbuhan Nilai Perusahaan Tekstil dan Garmen di Indonesia
sumber: Diolah oleh penulis, 2020

Berdasarkan grafik diatas keadaan jumlah nilai perusahaan pada perushaan
tekstil dan garmen pada periode tahun 2013-2018 mengalami fluktuatif. Pada

perusahaan PT. Asia Pasific Fibers Thk periode tahun 2015 mengalami penurunan

Pengaruh Struktur Modal..., Febby Mayustri Maulana, FEB Uhamka, 2020.




PBV menjadi 146. Sedangkan pada perusahaan PT. Ever Shine Tex Tbk periode
tahun 2015 mengalami kenaikan PBV menjadi 27,851.

Menurut Alfredo (2011), adanya beberapa faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan, yaitu keputusan pendanaa, kebijakan dividen, keputusan investasi,
struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan.

Pada penelitian ini faktor-faktor yg ingin diteliti guna mempengaruhi nilai
perusahaan difokuskan pada struktur modal dan ukuran perusahaan.

Menurut Brigham dan Houston (2011:155) struktur modal sangat penting
bagi perusahaan karena akan berhubungan dan berpengaruh terhadap besarnya
risiko yang ditanggung oleh pemegang saham dan besarnya tingkat pengembalian
atau tingkat keuntungan yang diharapkan. Struktur modal yang tepat menjadi
tujuan utama perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan dapat tercapai.
Penelitian ini menggunakan DER sebagai proksi dari struktur modal.

Perusahaan yang ingin melakukan kegiatan operasionalnya dapat
menggunakan modal sendiri dan modal asing. Apabila perusahaan lebih banyak
menggunakan modal sendiri baik investor maupun pemilik dalam menjalankan
kegiatan operasionalnya, hal ini akan mengindikasikan utang yang rendah,
sehingga cenderung akan memberikan insentif yang besar kepada pemiliknya
yang pada akhirnya akan mendorong tingginya pembayaran hasil investasi, di
mana pada ujungnya akan meningkatkan nilai perusahaan dari naiknya harga
saham.

Brigham dan Houston (2011:183) menyatakan bahwa, Trade-off theory

menjelaskan apabila posisi struktur modal berada dibawah titik optimal maka
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setiap penambahan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan. Sebaliknya, jika
posisi struktur modal berada diatas titik optimal maka setiap penambahan hutang
akan menurunkan nilai perusahaan.

Berdasarkan data annual report pada PT. Polychem Indonesia Tbk pada tahun
2018 DER pada PT. Polychem Indonesia Tbk mengalami penurunan menjadi 0,15
sedangkan PBV pada PT. Polychem Indonesia Thk mengalami peningkatan
menjadi 5,010.

Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan.
Ukuran perusahaan dibedakan menjadi tiga kategori yaitu, perusahaan skala besar,
perusahaan skala menengah, dan perusahaan skala kecil.

Ukuran perusahaan adalah refleksi dari ukuran yang muncul dalam nilai total
aset perusahaan. Investor memiliki harapan besar untuk perusahaan besar dan
memiliki harapan besar untuk dividen dari perusahaan. Semakin besar ukuran
perusahaan, semakin besar kecendrungan investor untuk memiliki sahamnya,
sehingga akan menyebabkan peningkatan harga saham. Peningkatan harga
saham akan menyebabkan peningkatan price book value (PBV) atau nilai
perusahaan. Perusahaan besar dapat menyebabkan pasar mau membayar lebih
banyak untuk saham mereka karena mereka percaya mereka akan mendapatkan
pengembalian yang menguntungkan dari perusahaan (Brealey et al., 2011).
Penelitian ini menggunakan total aset sebagai proksi dari ukuran perusahaan.

Berdasarkan data annual report pada PT. Polychem Indonesia Tbhk pada tahun

2018 SIZE pada PT. Polychem Indonesia Tbhk mengalami penurunan menjadi
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19,45 sedangkan PBV pada PT. Polychem Indonesia Tbk mengalami peningkatan
menjadi 5,010.

Fenomena yang terjadi menunjukkan bahwa pengaruh struktur modal dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan masih sangat bervariatif, pemilihan
ketiga variabel karena terdapat perbedaan pada teori atau biasa disebut dengan
research gap.

Oleh karena itu, peneliti tertarik untuk menguji  Pengaruh Struktur Modal
dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut,
peneliti tertarik untuk mengadakan penelitian yang berjudul “Pengaruh Struktur
Modal Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Industri
Tekstil Dan Garmen Di Indonesia”

1.2 Permasalahan
1.2.1 ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diatas, maka dapat diambil identifikasi

masalah mengenai penelitian ini, yakni:
1. Perkembangan perusahaan di era ini sangatlah pesat terutama di negara-
negara berkembang tidak terkecuali di Indonesia.
2. Adanya faktor-faktor yang mempengaruhi tingkat nilai perusahaan.
3. Nilai perusahaan mengalami fluktuatif.
1.2.2 Pembatasan Masalah
Pembatasan masalah dilakukan untuk memfokuskan penelitian pada pokok

permasalahan dan mencegah terjadinya salah interprestasi atas kesimpulan yang
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dihasilkan. Adapun masalah yang dibataskan karena tidak lengkapnya data yang

dibutuhkan untuk peneliti pada laporan keuangan perusahaan tekstil dan garmen.

1.2.3 Perumusan Masalah

Dari latar belakang yang telah disampaikan diatas, maka dapat diambil

perumusan masalah untuk penelitian ini, yaitu :

1. Bagaimana pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan pada
industri tekstil dan garmen di Indonesia?

2. Bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap terhadap Nilai Perusahaan
pada industri tekstil dan garmen di Indonesia?

3. Bagaimana pengaruh Struktur Modal, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai
Perusahaan pada industri tekstil dan garmen di Indonesia?

1.3 Tujuan Penelitian
Agar penelitian ini dapat terlaksana dengan baik dan mempunyai sasaran

yang tepat, maka penelitian ini haruslah mempunyai tujuan. Adapun tujuan dari

penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktur modal terhadap nilai
perusahaan pada industri tekstil dan garmen.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap
nilai perusahaan pada industri tekstil dan garmen.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis struktur modal dan ukuran perusahaan
secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan pada industri tekstil dan

garmen.
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1.4 Manfaat Penelitian

Penelitian ini diaharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak-pihak yang

membutuhkan. Berikut ini beberapa manfaat penelitian adalah sebagai berikut :

1.

Bagi Akademik

1) Sebagai pengembangan teori dibidang manajemen keuangan

2) Sebagai referensi tembahan untuk mahasiswa

Bagi Mahasiswa

1) Sebagai bekal untuk menitik karir dan profesionalisme dalam bidang kerja

2) Sebagai bahan untuk menambah wawasan tentang manajemen keuangan

Bagi Praktis

1) Bagi perusahaan, dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat
digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan
dan penentuan kebijakan untuk meningkatkan nilai perusahaan.

2) Bagi investor, dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat menjadi
sumber informasi yang dapat membantu investor dalam pengambilan

keputusan saat akan melakukan investasi di perusahaan.
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