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Abstract

This study dined to detednit tLgbest lnollciol ntios iftpredicliflSfflnoalue Thercuerc 12fnancidlntios'
Cttrell t katio, Quick Ratio, Debt Ratio, Equity to Totol Asset, Equiv to Total Liabilities' Equity k Eixed

Asset, Ptofrt Maryin, Retum on Asset, Retum oh Equity, Eiaed Assets Tumooet, Total Asset TumoueL and

Mo*et to Book Rdtio cateSoized i to foe factorc (soltobility factoL liquidity factot, ptoftdbility factor'
actioty JactoL and fn I)alue lactor) in pftdicnry finn oalw. Data in this study were ftom manufactuing

tns [i;ted on Indonesia Stock ExchoflSe duiry 2007-2072. Factot arlalysis was used to ileterflt E thebest

nanciol ratios in prcdictinS fflfl oolue The elnpincal rcsul t showed that Eqtity to Totnl Asset uas thr best

frnanciol nfio i11 predictiry fnn oalue

Key Toords : actioity rutio, fnrl oalre, Iiquidity tatio, ptoftobility ntio, soh'ability ralio

Perusahaan sebatai entitas ekonomi umumnya me-

miliki tujuan iangka pendek dan jangka Panjang.
Tuiuan iangka pendek Pelusahaan yaitu memPe-

roleh laba secara maksimal dengan menggunakan

sumber daya yang ada, sementara tujuan jangka

paniang pemsahaan adalah memaksimalkan nilai
pemsahaan. Upaya Peningkatan nilai Perusahaan
bisa jadi akan mengalami kendala, Lhususnya me-

nyangkut permasalahan ke a Senitrr atalr age nc! P ro'
ble,fl (Ikbal et a1.,2071).

Salah satu jenis indusEi yang mendominasi

perusahaan-Perusahaan yang terdaftar di Bursa E-

fek Indonesia (BEI) yaitu industri manufaktur. Per-

saingan dalam industri manufaktur membuat se-

tiap perusahaan semakin meningkatkan kineria a_

gar tuiuannya dapat tetaP tercaPai. Tujuan utama

perusahaan yang lelah go P blic adalah mening-

katkan kemakmuran pemilik atau para Pemegang
saham melalui penintkatan nilai pemsahaan. Nilai
perusahaan sangat Penting karena mencerminkan
kineqa perusahaan yang dapat memengaruhi Per_
sepsi investor terhadap Perusahaan.

Pengukuran kinerja perusahaan meruPakan
salah sahr indikator yang dipergunakan oleh inves-

tor untuk menilai suatu perusahaan dari harga Pa-
sar saham tersebut di Bursa Efek Indonesia. Se-

makin baik kinerja pemsahaan maka akan semakin

r.ntgi retud yang akan diperoleh oleh investor.

Umumnya investor akan mencari Perusahaan yang

mempunyai kine4a terbaik dan menananikan mo-
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Rasio Xeuangan Terbalk untuk Memprediki Nilai perusahaan
Mqthi

lalnya pada perusahaan tersebut. Petolehan mo-
JaJ perusahaan dan nilai perusalaan dkan mening-
ia t apabila perusahaan memiliki reputasi baik yang
:ercermin dalam laporan keuangannya. Home (20-
)5) menyatakan bahwa pengukuran kine4a ke-
:angan melipuli hasil perhitungan rasio-rasio ke-
rantan yang berbasis pada laporan keuangan pe-
:usahaan yang dipublikasikan dan telah diaudit
rkuntan publik. Rasio-rasio teBebut dirancang un-
--,rk membantu para analisis atau investor dalam
:iengevaluasi suatu perusahaan berdasarkan la-
:aran keuantannya.

Nilai perusahdan merupakan persepsi inves-
:.y lerhadap perusahaan Nilai perusahaan sering
jrlaitlan dentan harga saham, yaitu tintginya
_arga saham akan membuat nilai perusdhaanjuga
:nggi. Nilai perusahaan yang tinggi mentindika-
rian kemakmuran peme8ang saham juSa tinggi,
:rl ini merupakan keinginan para pemilik perusa-

Apabila pemsahaan tidak berhasil unhrk me-
ugka tkan nilai perusahaan, hal tersebu t dapat di-
-babkan karena pihak manajemen bukanlah para

-m€8ang saham. Kelika pemegang saham mem-
i\srcayakan pengelolaan kepada pihak lain" para

-milik mengharapkan pihak manajemen akan ber-
:ant sekuat tenaga untuk meningkatkan nilai pe-

-.:sahaan, yang akhimya akan meningkatkan nilai
vmaknuran pemegargsaham. Akan tetapi, agerry
:=,.,ry menyatakan bahwa pihak manajemen terse-
:! t bisa saja berlindak mengutamakan kepentingan
:ffya OIeh karena itu, te4adilah konflik antara

-megang saham dan pihak manalemen (Jensen &
rlecklin& 1976).

Amidu (2004 melakukan penelitian untuk

=enguji apakah kebijakan dividen berpengaruh
_::hadap kine4a keuangan perusahaan dengan me-
.:\ia ]nultiple reSressio s Hasil penelitian mendu-
!:rng pemyataan bahwa kebiiakan dividen adalah
:.le!'an terhadap nilai perusahaary yang diukur
:engan Tobin s q yaitu rasio nilai pasar dad aset

terhadap nilai buku dari aset perusahaan, Refum ,r,
Asser (ROA) dan Rearrn on Equity mlOE\.

Meythi (2004 melakukan penelitian untuk
mencari iawaban tentant rasio keuangan mana
yang paling baik untuk memprediksi /efirm saham.
Daihasil factor anilysis didapatkan simpulan bah-
wa untuk semua rasio keuangan yaitu Currefit Ra-
no GR\, Quick Ratio (QR), Cunent Assets Total As-
sets (CATA), Debt Ratio (DR), Equity to Total Asset
(ETA), lnoentory Tuilooer @O), Total Asset Tun-
ot)er O ATO), Account Receil)dbles Tumooer (ARTO),
Retuflt on lnoesbnent &OI\, Return on Equity (ROE),
Price Eamings Raho eER), Pice Book Value (PBy),
dan Sfock Refarr (SR) menunjuk&an bahwa Currerf
Ralio (CR) yang paling baik dalan memprediksi
/efrm saham perusahaan manulakfur sektor Dasic

and chelnical nntuk petiode 2000-2004.
Karaca & Savsar (2012) mentuji pengaruh ra-

sio keuan8an terhadap nilai pemsahaan. Hasil pe-
nelitian berdasarkan pafiel data analysis merunjnk-
kan bahwa rasio keuangan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Ada pengaruh positif dan signfi-
ka receioables tumcrl,er leth:,dap filar perusahaa$
ada pentdnh negatif dan signifikan anLdra iruen-
tory htmoLst daJr rctum ok eEtity tethadap rnlai pe-
msalaan; sedangkan rasio keuangan yang lainnya
tidak berperyaruh signifikan berhadap nilai peru-
sahaan,

Berdasarkan beberapa hasil penelitian yang di-
lakukan oleh beberapa peneliti seb€lurnry4 peneliti
bermal<sud untuk mendapatkan bulti secara empiris
mengenai rasio keuangan mana yang terbaik untuk
memprediksi nilai perusahaan pada perusahaan
rnanufaldr yang terdaftar di Bursa Efek lndonesia.
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi
manJaat penelitiar! yaitu: (1) membe kan bukti
empiris mengenai rasio keuangan terbaik dalam
memprediksi nilai perusahaan. (2) D€ngan hasil yang
diperoleh diharapkan para pernikai inlormasi rasio
Leuangan mendapat informdsi tenlang rasio
keuangan terbait dalam pengambilan keputusarL
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Agency Theory

Hubungan keagenan (agency relationship)
menggambarkan sebagai hubungan yang timbul
karena adanya kontrak yang ditetapkan antala
prinsipal yang menggunakan a8en untuk melalu-
kan jasa yang menjadi kepentingan prirsipal dalam
hal teqadi pemisahan kepemilikan dan kontrol pe-
rusahaan oensen & Meckling, 1976). Secata garis
besar Jensen & Meckling (1976) menggambarkan
dua macam bentuk hubungan keagmar! yaitu an-

taia manajer dan pemegang saharn (shareholders)

dan antata manaier dan pemberi pinjaman (Dond-

holders). Agar hubungan kontrattual ini dapat ber-

ialan lancar, pinsipal akan mendelegasikan otoritas
pembuatan keputusan kepada agen dan hubungan
ini iuga perlu diatur dalam suatu konlral yant bi-
asanya menggunakan angka angla alunlansi yang
dinyatakan dalam laporan keuargan sebagai da-
samya. Pendesainan konhak yang tepat untuk me-
nyelaraskan kepenfingan agen dan prinsipal dalam
hal terjadi konflik kepentingan inilah yang meru-
pakan inti dari teo keagenan.

Menurul lensen & Meckling (1975) penunju-
kan manajer oleh pemetang saham untuk menge-
lola perusahaan, akan memunculkan perbedaan ke-
pentingan antara manajer dan pernegang saham.

Perbedaan kepentingan antara manajer dan peme-

gang saham sangat mungkin teradi, karena para
pengambil kepuhrsan tidaI. perlu menanggung ri-
siko sebagai akibat adanya kesalahan dalam pe-
ngambilan keputusan bisnis, begitu pula jika me-
reka tidak dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Risiko tersebut sepenuhnya ditanggung oleh para
pemilik. Karena tidak menanggung risiko dan tidak
mendapat tekanan daii pihak lain dalam menga-
mankan investasi para pemegant saham, maka pi-
hak manajemen cenderung membuat keputusan
yang tidak optimal. Kondisi ini akan menimbulkan
masalah keagenan.

Konllik keagenan dapat diatasi melalui ke-
bijakan insentiL Dengan insenhf yang menarik
manajer termotivasi meningkatkan kemakmuran

pemilik dan memperketat pengawasan terhadap
pemsahaan. Masalah keagenan tidak sepenuhnya
diatasi melalui kebijakan insentif tetapi diperlukan
kebijakan baru melalui peningkatan kepemilikan
manajerial. Keterlibatan manaier dalam kepemili-
kan saham dapat memotivasi untuk meningkatkan
nilai perusahaan dan kemakmuran pemegang sa-

ham. Sebaliknya apabila ditetapkan persentase ke-
pemilikan manaielial kecil, malG nanajer berfokus
pada pengernbangan kapasitas atau ukuran peru-
sa}laa[ Tujuan manaier melakukan tindakan ini
yaitu untuk mempertahanlan posisi manajerial dari
arrcama hostile takeoDer, meningkatkan statut ke-
kuasaan, gaii atau memberi kesempatan berkem-
bang bagi manajer bawah dan menengah. Sebagai

konsekuensi dari tindakan tercebut, manajer me-
nitikberatlan pada masalah insentil dan cendenrng
mengambil tindakan yang bersifat perquisite of
consu mp tion (Bigha,Jr. & Houstorr 2009). Penelitian
ini menggunakan ,gerl c! theory seba9al yofid th@ry
yang melandasi pmgemban8an hipotesis.

Analisis Rasio Neuangan
UntuI tujuan analisis banyak penulis yang

mengelom-pokkan rasio keuangan dengan istilah
yang berbeda-beda. Menulut Weytandt uf 41. (2G
11) menggolongkan rasio keuangan kedalam tiga
mac;un rasio yaitu rasio likuiditas, rasio profitabili-
tas, dan msio sok sncy. Brigham & Houston (2009)

menggolongkan rasio keuangan ke dalam lima ke-
lompok yaitu Iasio likuidi tas, msio manajemen akti-
v4 rasio manajemm utan& rasio profitabilitas, dan
msio nilai pasar. Secara umum, ada lima kelompok
rasio keuangan yang dipilih dalam penelitian ini:

Rasio Likuiditas

Menurut Ross ef ar. (2010), rasio likuiditas
adalah rasio yang menuniukkan kemampuan pe-
rusahaan untuk memenuhi kewajiban jangta pen-
deknya dan berhubungan dengan ukuian dan
komposisi tentang posisi modal ke4a perusahaan.

1 202 
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Rasio Keuangan Terbaik untuk Memprediksi N itai perusahaan
Melthi

Ada dua ukuran likuiditas perusahaan dalam
renelitian ini yaitu Current Ratia (CR) dan e4rck
rriio (QR). CR didapar dengan membandingkan

:ran jangka pend€k (mdrgin of safety). eR ad,alah

iengrkur kemampuan perusahaan untuk melunasi
.es,ajiban Iancar dengan menggunakan aktiva
-rngpalint Iikuid (4ri.l dsset) yairu kas, surat ber_

-rrga, dan piutanB

Rasio Solvabilitas

Menurut Ross et a/ (2010), rasio solvabititas
:.rlah rasio yang merupakan indikator kemam_

Ada empat ukuran solvabilitas perusaiaan

rengukur kemampuan perusahaan untuk
-.ravai akriva tetap dengan €kuitas S€makin

sio ini berarti semakin kec modal pin_
ng digunakanunhrk membiayar aktiva pe_

:. .: solvabrlitas perusahaan dengan anSgap_an

. FFA dddJdh rdsio yant dihitung dmtan rnem-
bandingkan antara torat ekurtas den;an rotal aktiva

Rasio Profitabilitas.

), rasio profi_tabili untukmen8_
ukur an secara ke_
seluruhan, yang dihhjukkan dengan besamya laba
yang diperoleh perusahaaIl. Rasro profitabilitas di_
anggap sebagai a
ukurhasilpelaks

tinSgi pula

roft

nt-

1 203 
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ka^ Gross Profl Maryin adalah Perbandingan antara

laba kotor dengan peniualan be$ih Penelitian ini
menggunakan Nef Prof f I'Iar8 ir. APabila kedua Ia-
sio tersebut dalam satu Periode lebih rendah dari
standar rasio, maka dapat disimPulkan bahwa Pe
rusahaan kurang efisien. Hal ini harus dicari Pe-
nyebabnya, apakah harga jual terlalu rendah, vol-
ume peniuala lya kuran& biaya oPerasi terlalu
tinggi ataupun ketiga-tiganya.

ROA adalah rasio untuk mengukur keun-

tungan be6ih yang diPeroleh daii harta Perusa-
haan ROA diukur dengan Perbandintan antara

nel incofie de tan total rssats. ROE adalah ra<io un-

tuk mengukur keuntungan bersih yang diPeroleh

dari modal yang diinvestasikan oleh pemilik Pe-
rusahaan. ROE diukur dmgan Perbandingan an-

tara flet iflcome dengar\ shareholdefi equily (flet uotth)

Rasio Aktivitas

Menurut Ross et al. (2010\, rasio aktivitas
adalal rasio yant mengukur mengenai seberaPa

bait perusahaan menggunakan sumber daya pro-
duktifnya. Ada dua ukuran aktivitas Perusalaan
dalam penelitian ini yailn Eixed Assets Turnooet

(F A'f), da Total Assel Turhooer (tAT). FAT adalah

perbandingan antara Peniualan dengan aktiva te-

tap. TAT adalah perbandingan antara Peniualan
dan total aktiva.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan meruPakan nilai iual suatu

perusahaan dalam pasar modal (Fidhayatin dan

Dewi, 2012) Nilai perusahaan diproksilan den8an

M'*et k Book R-otio (MBR\. Mirket to Book Ratio ada-

lah perbandinBan antara harta pasar Per lembar

saham terhadap nilai buku ekuitas Perlembar sa-

ham (Brigham dan Houstoru 2009)

Market Price Per Share

Penggunaan Rasio-Rasio (euangan dalam

Prediksi Nilai Perusahaan

Informasi akuntansi dalam bentuk laporan

keuangan banyak memberiJ<an manfaat bagi peng-

guna apabila lapoEn tercebut dianalisis lebih laniut
sebelum dimanlaatkan sebagai alat bantu Pembu_
atan keputusan. LaPoran keuangan fundamental
seperti neraca, laba rugr, laponn arus kas meru-

pakan elemen-elemen penting yang dapat digu-
nakan untuk menilai kineia perusahaan dalam satu

pedode te entu. Belum dapat dikatakan berman-

faat informasi akuntansi dalam bentuk laPoran ke-

uangan, bila inlomasi tersebut tidak daPat mem-

bantu pengguna dalam pembuatan kePutusan bis-

nis. Unfuk dapat membantu pen88uDa dalam Pem_
buatan keputusan bisnis, maka hJormasi tersebut

perlu di proses lebih lanjut. Salah satu bentuk Pem-
rosesan ii{omasi akuntansi adalah dalam benfuk
rasio. Didasarkan pada asumsi bahwa inlormasi
akuntansi dalam benluk nsio keuangan berman-

faat bagi investor. Inlormasi akuntansi dalam ben-

tul rasio keuangan haius dapat membanh.r Peng-

tuna dalam proses Pembuatan kePutusan.

Amidu (2004 melakukan penelitian untuk
menguji apakah kebijakan dividen berPengaruh

terhadap kinerja keuangan Perusahaan dengan me-

loda mtlti?le rcgressions. Penelitian dilakukan pada

perusahaan-Pemsahaan yang terdaftar di Ghana

Stock Er&ange (CSE), dengan menggunakan data

selama delapan tahun yaitu mulai tahun 1997 sam-

pai tahun 2004. Hasil penelitian mendukunt Per-
nyataan bahwa kebijakan dividen adalah televan

terhadap nilai perusahaan, yang diukur dengan To-

bi s q yaitu rasio nilai Pasar dari aset terhadaP

nilai buku dar:i aset pet'usahaa , Retufi on Asset,

dar. Retun on Ery.it!.
Meythi (2004 melakukan penelitian untuk

mencari jawaban tentang rasio keuangan mana

yangpalingbaikuntukmemPredilci /et m Mham.

Dai hasil Iactot aflalysb didaPatkan simPulan bah-

wa untuk semua rasio kenal:rlar.yaifn C rffitRotio
MBR =

Book Value Per Share
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Rasio KeuanganTerbaik untuk Mempred iksi t\titai perusa haan

CR), Quicl< Rafro (QR), C rrent Assets Total Assets ouer dan retum an eqtlity terhadap nilai perusahaan;
CATA), Debf Rario pR), Eq ity ta Total Asset sedangkan rasio keuangan yang lairurya tidak ber_
ETA), Intrentory Tumoz'er ATO), Totdl Asset Tum- pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

" 't 
(r ATo), Account Recebables Tltnooer (ARTo), perumusan masalah dari peneriuan ini ada-- :'!un an IntJestment nlol), Retwn an Equity 6(OE), Iah rasio keuangan mana yanS terbaik untuk mem_

:;e Eartings Ratio (PER), Pice Book Value (pRy), predlksi nilai perusahaan
:trn Sloc&Retl]r/, (SR) menunJukkan bahwa C //e,rl

r:io (CR) yang paling baik datam memprediksi
:in: saham perusahaan manufaktur sektor ,i?si.
' I ./renrcal untuk periode 2000-2004 Hal ini di-

-.abkan karena CR dapat menunjukkan tingkar
..:manan kewajiban jangka pendek (nar|i of

', :r) Jika suanr perusahaan mempunyai CR yang
igi, maka ia memilrki curre t asset yani leblh

-s:r dibarrdingkan carren t liabili ties-ny a. Maka pe-
- ::haan tersebut Lidak kesulitan unhlk melunasi
. alrbanjangka pendeknya atau perusahaan rer-

',, memiliki tingkat likuiditasnya yang ringgi,
r r memiliki .r,'/er l assct yang cukup besar unhrk

_ :.raIai keBiatan operasi perusahaan sehari-ha-- \:iakm ting$ CR suatu perusahaan maka se-
. r hnggi posisi Iikuidrtas perusahaan tersebur

- - :rn kata lain, semakin tinggi likuidiras peru-
::n maka semakin baik peringkat perusahaan

- - .rt sehingga retrln saham juga meningkat. Se-
.r-r a, jika perusahaan tidak dapat memenuhi
: ::an jangka pendek yan8 telah jatuh rempo,

- -.: :rmbul kesulitan untuk mempercleh retum
' r- : ang rin88r di masa mendatang

\rraca & Savsar (2012) mensuIi penSaruh m_
. . irgan terhadap nilai perusahaan. Sampel

- : : : : u nakan adalah 36 perusahaan sek tor Iood-- : ro an d Basic Metal tndustry yanltedaftat
-: - .1 ,r/er untuk pe ode 2002-2009. Dalam

-:: rnr, pengaruh antara rasio keuangan dan
. ..:-:ahaan dianalisis Iji'er|g1:uil.akan panel data. . anabel dependen dalam penelirian ini
- - :r perusahaan, sedangkan variabel inde-

-: __ 
-1 a d alah raslo keuangan Hasilpenelitian

: -.::.-i.. !nnel daLa analysis menunjukkan bahwa
. ::an berpengaruh terhadap nrlai peru-- : : :fcngaruhposirif dansigrifilan r,rru-

: . ' terhadap nilai perusahaani ada pe-
. -.=:rri dan srgnifikan antara inoe tary twtl-

METODE

Pada penelitian ini yang menjadr populasi
adalah perusahaan yang telah terdaftar dr Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2007-2012 serta mener-
bitkan laporan keuangan per 31 Desember unfuk
tahun buku 2007.2012. Pemilihansampel penehtian
dilakukan dengan menggunakdn meroda p ryo5ire
sarrpliflS dengan tujuan unhrk mendapatkan sampel
yang represe tstit)e sesuai dengan kriteria yang di-
tentukan Adapun krrteria yang digunakan untuk
memihh sampel adalah seba8ai berikut: (1) peru-
sahaan manufaktur yanS terdaftar di BEI pada ta-
htn2007-20-12 (2) Perusahaan menerbitkan laporan
keuangan selama periode pengamatan. Laporan ke-
uangan yang digunakan sebagai sampel adalahla-
poran keuangan per 31 Desembet, dengan alasan
laporan tersebut telah diaudit sehrngta in(ormasi
yang dilaporkan lebrh dapat dipercaya.

Variabel yang digunakan dalam penelitian
ini adalah rasio-rasio keuangan yang dijelaskan se-
bagai be kut.

Rasio Iikuiditas yaihr kemampuan perusaha-
an untuk menyelesaikan kewajiban jangkapendek-
nya Lrkuiditas dalam penelitian ini drproksikan
dengan Current Ratio (CR) dan Qrick Ratuo (eR).

Rasio solvabilitas adalai indikator kenam-
puan perusahaan dalam menyelesaikan kewajlban
jangka panjangnva Sotvabiliras dalam penelirian
ini diproksikan dengan Debt Ratio @R), Equiry to
Tots! Asset @TA), Equity to Total Liabilities @TL),
da\ Equity to Fixed Asset (EFA\

Rasio profitabilitas adalah indikator kemam-
puan perusahaan dalam memanJaatkan seluruh ke-
kayaan untuk menghasilkan laba seretah pajak. pro-
fitabilrtas dalam penelitian ini diFoksikan dengan
Proft Malgin (PM), Retrr'r o, Asscr (ROA), dan Re-
tur o Equity (ROE).
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Tabell. oaftar Perusahaan Sampel Penelitian Periode
Tehun 2007-2012

yang kemudian dikaitkan dengan harga saham. Ni-
lai perusahaan diprokstkan denga Mo*et to Book

Raho (MBR).
Penelitian ini menggunakan alat qi Anfiftra-

tory Factor Analysis (CFA) atas rasio-ra6io keuang-
an, Faclor analysis mefltpakan salah safu metoda
slaljsl,J( m ltioaiate yarr' dapat digunakan untuk
meringkas atau mengurangi data (variabel) yang
diperlukan untuk analisis, dan dapatiuta digrmal<an
untuk menguji .onskrct oalidity yall1r elipvn con-

oeryent oalidit! rnai]pt,J't discriminant oalidity (Coo-
per dan Schindler, 2077\. Conoergent oalidit! me-
nuniukkan bahwa nilainilai yang diperoleh dari
item-item instrumen yang mengukut konsep yant
sama alan memiliki korelasi yang tinggi. Dengan
kata laia mempunyaiFctor hading ntulIfr,al0A (Hajtr
et al., 2010). Disciminan f ?alidify menuniukkan bah-
wa nilai da item-item yang mengukur variabel
berbeda, ridak saling berkorelasi (Sekaran, 2010).

HASIL

Pada tabel I<rto and Birtlett's fesf, terlihat
ang)<,a K-M-O Measure of San?ling Adequac! CMSA)
adalah 0,647. Oleh karena angka MSA diatas 0"5

maka kumpulan variabel tersebut dapat diproses
lebih ]anjut. Selanjutnya tiap variabel diana.lisis un-
tuk mengetahui mana yang dapat diproses lebih
laniut dan mana yang harus dikeluarkan. Simpulan
yant sama dapat dilihatpllapadaa pla KMO and
Bartlett's test (yang ditampalkan pada angka CJri

Squarc\ sebesar 7688,536 dengan sitnifikansi 0000.

Analisis Faltor

Untuk asing-masing variabel memiliki nilai
comfi fialiles ar.iara0,250 sampai dengan 0B!%. Ada-
punnjlal communalihes secara lengkap dapat dilihat
pada Tabel 2 . Nilai corrrmunalities *besar 0886 dai
variabel 1 menuniukkan bahwa sekitar 86,6% dad
variabel 1 dapat dijelaskan oleh Iaktor yang
terbentul nanti. Dernikianjuga dengan variabel lain.

Adapun hasil perhitungan selanjuhya ada-
lah dapat dilihat pada Tabel3. Dai lallel totql pai-

Kode Na[la Perusahaan
ADES Ades Waters Indone6ia Tbk.
ALMI Alumindo Light Metal Industry Tbk.
ASII AsEa Intemational Ttk,
AUTO AsEa Auto Part Tbk.
BATA Sepatu Bata Tbk.
BRNA Berlina Tbk.
BTON Beton Jaya Manunggal Tbk.
BUDI Budi Acid Jaya Tbk.
DVLA Darya Vada Laboratoria Tbk.
FAST Fast Food Indonesia Tbk.
FMII Fortune Mate Indonesia Tbk.
FPNI Titan Kimia Nusantara Tbk.
GDYR Goodyear lndonesia Tbk
INDF Indofood Sul(ses Makmu Tbk.
INKP Inda}r Kiat Pulp & Paper Tbk.
,KSW Iakarta Kyoei Sbeel Works Ttik.
KAEF Kimia Farma Ttrk.
KLBF Kalbe Farma Ttk.
LION Lion Metal Works Tbk.
MLBI Multi Bintant Indonesia Tbk.
PSDN Prasidha Aneka Niata Ttk.
SAIP Surabaya Agung lndushy Pulp Tbk.
SMGR Semen cresik Tbk.
SMSM Selamat Sempuma Tbk.
SPMA Supaima Tt'k
TCID Mandom Indonesia Tbk.
TOTO Surya Toto Indonesia Tbk.
ULU Ulta Jaya Milk Tbk.
UNTR United TEctors Tbk.
UNVR Unilever Indonesia Tbk.
YI'AS Yana Prima Hasta Perdana Tbk.

Rasio aktivitas adalah indikator kemampuan
perusahaan untuk memanfaatkan seluIuh kekaya-
.rnnya sec.ua efisien. Aktivitas dalam penelitian ini
diproksikan dengan Fixeil Assets Tumooer (FAT),
d.an Total Asset Tufiooet (INf).

Nilai perusahaan merupakan nilai jual suatu
perusahaan dalam pasar modal (Fidhayatin & De-
wi 2012). Nilai perusahaan merupakan 6alah sahr
tolak ukur bagi para investor terhadap perusahaan,
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Melthi

:- .e explorfled tetltl]at bahwa faltor yang terbentuk

:eagar. eigenztalues lebih besar dad 1 adalah seba-

-r ak 5 faktor. Dengan demikian, baik tanPa rotasi

=upun dengan rotasi akan didaPat 5 Iaktor hasil

r.luksi dari 12 variabel sebagai hasil yang oPhmal.

DeItgar factar loadrng di atas 0,4 Pada tabel
: i Conponml Matnx sebdSai hasil da-ri Proses
-::asi memperlihatkan distribusi yang lebih jelas

::Jl nyata dibandingkan dengan jika tidak dila-
. j;ian rotasi. AdaPun secara rinci hasil dari Perhi_
-:r\ga rotated cofipoflenl natix dapal dilthal Pada
::lel 4

Dari 12 variabel dikelomPoklan ke dalam 5
_.ritor yang terbentuk AdaPun hasil rincian dari
_1tor yang terbentuk sePerti Pada tabel 5

genamakan Faktol
Daihasll Iactor analysis, untuk laktor 1 yang

--;rlGtomya lebih mengarah kePada solvabilitat

--rin faktor 1 dinamakan faktor solvabilitas. Fak-
-:. I vang indikatomya lebih mengarah kepada li.
..:Jltas, rnaka faktor 2 dinamakan faktor likuidi-

-- Faktor 3 yang indikatomya lebih mengarah ke-

:-ila profitabilitas, maka dinamakan faktor Pro-

-j. itas. Faktor 4 yang indikatomya lebih menga-

':: iepada aktivitas, maka dinamalan faktor akti-
---:i Faktor 5 yang indikatornya lebih mengarah

...rda nilai perusahaan, maka faktor 5 dinamakan

-1:or nilai perusahaan. Secara keselurulun, hasil

.;:. rrctot analysis dapat disimPulkan Pada Tab€I 6

Dari hasil perhitungan R otateil ConPonent Mat-
-: :Eda Tabel 4 daPat disimPulkan bahwa Equiry

: . .-1rl Assel (ETA) yang Paling baik dalam mem-

:-.iki nilai perusahaan karena memiliki angka

=. paling besar yaitu 0967 ETA ini temasuk di
::::n salah satu rasio solvabilitas ETA didapat

:E-ian membandingkan total ekuitas dan jurnlah

r:. a pemsahaan.

,tMEAHASAN

Hasil penelitian sebelunmya yang telah di-

-.:ian oleh Amidu (2007) menyatakan bahwa ke-

-:-L!n dividen adalah relevan terhadap nilai Pe-

rusahaan untuk Perusahaan-pemsahaan yang ter-

daltar di Ghana S tock E r.hnn|e (GSE) Peiod,e 1997-

2004, sedangkan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Meythi (2004 menunjukkan bahwa CR yant
paling baik dalam memPrediksi /efafl saham Pe-
rusahaan manufaktu seklot basic attd chefiical t '
tuk periode 2000-2004. Kemudian Pmelitian Karaca

& Savsar (2012) pada 36 perusahaan seklot Food-

Di11k-Tobqcco and B qsic Metal Industry y a B tetdallat
di ISE 100 irdex periode 2002-2009 menunjukkan

ada pengaruh positil d an sigfjllkan receitables tum-

ore, terhadap nilai Perusahaan; ada Pentar:uh ne-

gatif dan siSnifikan antata iftz'entory tttflo1)er dan

ftturn on equity lefr.adaP nilai perusahaan, sedang-

kan rasio keuangan yang laimya tidak berpenga_

ruh signifikan terhadaP nilai perusahaan

Hasil penelitian ini membe kan informasi
yangberbed4ienis perusahaan yangberbeda, ren'

tang waktu yang berbed4 dan temPat Pengambi-
lan data sekunder yang berbeda dengan Penelitian
yang dilakukan oleh Amidu (2004, Meythi (2004,

dan Karaca & Savsar (2012) dalam memprediksi
potensi prospektif Perusahaan yang diwakili oleh

nilai perusahaan dan relrrt! saham. Jadi keti8a hasil

penelitianseklumnya(Amidu,2007;Meythi, 2002

Karanca & Savsar, 2012) dan hasil Penelitian ini
memberikan inlonnasi Prediktil mengenai Potensi
perusa.haan di beberapa sektor industri unluk ren-

tan8 waktu yang berlainan, dan lokasi investasi

yang berbeda.
Penelitian ini menemukan bahwa rasio sol-

vabilitas diproksikan dengan ETA yang Paling baik

dalam mempredilsi nilai perusahaan. Hal ini di-
sebabkan karena E"fA sangat Penting bagj keditur.
ETA dapat men8ukur kemamPuan Perusahaan un-

hrk membiayai aktiva tetaP dengan ekuitas Se_

makin tinSgi raslo ini beErti semakin kecil modal

pinjarnan yang diSunakan untuk membiayai aktiva
perusahaan Rasio ini disebutiuta Propietory Ratio

ala]u Stockholder's E{iriry Ratio yang menuniulkan
tingkat solvabilitas Perusahaan dengan anggap-art

bahwa semua aLliva akdn daPat direalisasi sesuai

dengan yang dilaporkan dalam neaca
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Tatlel 2. Perhitungan Communallties Factor Analysis Tab€l 3. Perhitungan Total Variance Explained

V1 Culrent Ratio (CR)
V2 Quick Ratio (QR)
\,3 Debt Ratio (DR)
V4 Equity to Tobl Ass€t (ETA)
V5 Equity to Total Liabilities (EIL)
V5 Equity to Fix€d Asset (EFA)
w ltofit Margin (PM)
v8 Retum on Asset EoA)V9 Reum on Equity (ROE)
V10 Fixed Assels Tumover (FAT)
V11 Total Ast Tmover (IAT)
\rr2 Mdket to Book Ratio (MBR)

E*r.ction Sumr Rotirion Suru
of Squ rd of Squarcd
Loadinc6 Loadinrg

Indikator CoEEuditi€s lnitid
Eten-0,885

0,889
0,455
o,944
0,858
o,&2
o,765
0,93't
0,750
0,$8
o,910
o,96

Conpo

3,N7
2,et
2369
\n4
Lo02

1

2
3
4
5
6
7
8
9

10
11.

3,924
2,639
L,9@

0313
o,478
o265
o,m9
0,190
0156
0,074
0,072

3,924
2,639
1,%9
1,272
0,813

Tabel4. Hasjl Perhitungan Rotated Component ilatrix

Indikator Faktor
1

Faktor Faktor Faktor
34

Paktor

0,857
0,892
0,833

0,939
0,947

v1

v3
v4
V5
Y6
v7
V8
v9
vI0
vl1

CuEent Ratio (CR)
Quick Ratio (QR)
Debt Ratio (DR)
Equity to Total Asset (ETA)
Equity to Total Liabilities (ETL)
Equity to Fixed Asset (EFA)
Profit Margin (PM)
Retum on Asset (ROA)
Retum on Equity (ROE)
Fired Assets Turnover (FAT)
Total Asset Tumover (IAT)

4,970
0,967
0,661.

0,859

0,900
0,908

Market to Book Ratio

T.tel 5. Hasil Factor Analysis Akhir

0,965

Tabel6. HasilAnelisis Faktor Akhir Setelah Diberi Nama

V3 Debt Ratio (DR)

- , . . V4 Equiw toTotal Asset rETA)ri (tor I v5 Equity to Total Liabilities (ETL)
V5 Equity to Fixed As€€t (EFA)

Faktor2 Yl EHriHiJ:,-)
v7 Profit Mardn (PI4)

Faktor3 V8 Retum on Asset (ROA)
V9 Retum on Equity (ROE)

- , . . V10 ri*ea e"*ts rurnwElFITl-taktora vll rotal Asset T,rrnover (iAT)
Faktor 5 V12 Market to Book Ratio MBR)

Debi Ratio (DR)
Equity to Total Asset (ETA)
Equity to Total Liabilties (ETl-)
Equrty to Fixed Asset (EFA)

Faktor
Solvabiltias

V3

v5
v6

F.krEr Likuidita6 CuEent Ratio (CB)

Quick Ratio (QR)

F:ktor \,|7 ProfitMdgin (PM)
Profitabilita! V8 Retum on Ass€t (ROA)

V9 Retum on F4uity (ROE)
F.ktor Aktivitas v10 Fixed Assets Tumover (FAT)

V11 Total Ass€t Tumove! CIA]]

Y2

F.ktor Nihi
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MeJthl

Solvabilitas berpengaruh negatif dengan ru-
:: perusahaan. Semakin tinggi solvabilitas maka- :i perusahaan rendah dan semakin rendah sol_

tas maka nilai perusahaan tinggi. pentgxnaan
harus hati-hari oleh pihak manaiemen, ka_

_. -. semakin besar utang akan menurur*an nilai

Solvabilitas digambarkan untuk melihat se_

:: rebagai rasio yang membandingkan total u_
- :erhadap keseluruhan aktiva suatu perusa_

maka apabila investor melihat sebuah peru_
1 dengan aset yang tinggi namun risiko sol_
:trsnv ju8a ting&i, maka akan berprkir dua

-ntuk erinvestasi pada perusahaan tersebut.' - r dikhawahrkan aset hnggi rersebut didapat
- ,::ng vang akan meningkatkan sikomvestasi

ieputusan manaJemen untuk berusala men-

: Ferusahaan menytka\ internal fnuncmg., pendanaan dati luar t?Askrnat fnanrugl. rn. mdta peru\ahddn aLan menerbitlan
--.:. r ang paling aman rerlebfi dahulu, yaitu
- - :(emudian diikuti seku ras yang berka_
- -::i opsi (seperri obligasi konver;i), baru

: apabila belum mencukupi, perusahaan
itkan saham. pada intinya apabila pe_
sih bisa men8usahakan sumber pen_- -:emal maka sumtrcr pendanaan ekstemal

:irusahaan

KESIMPUI.AN DAN SARAN

Xesimpulan

sia untuk penode 2007-2012.
Hal ini disebabkan karena ETA sangat pen-

ting bagi kreditur. ETA dapat mengukur kemam_
puanperusahaan untuk membiayai aktiva tetap de_
ngan ekuitas. Semakin tinggi rasio ini berarti se_

vabilltas yang tinggi menyebabkan turunnya nilai
Perusahaan.

Saran

Berdasarkan hasil penelitia& disarankan be_

vabilitasnyajuga hnggi. Hal ini dikhawatirkan aset
i utang yang akan me-
apabila perusahaan ti,
barmya tepat waktu.
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Bagi Peneliti s€lan utrya disarankan untuk Home, v. 2005 Analisis Kineria P€nisahaan yary mela-

mengambil sampel penelitian tidak hanya untuk I Iss'e di Indon6ia P/osd'fl& simPo-

perusahaan manu{aktur, tetapi juga perusahaan
non-manufalfur, sehintta Penelifian ini diharaP- Ikatsn Akunt n Indot tanflstaadn Ahn-
kanmemberikanhasilyangdaPatdigeneralisasit'nsikl,an84/'Jakarta:salembaEmPat
keseluruhan perusahaan di lndonesia. Selain itu *ua, u., sori"r,o, & qarnhui, A. 2m1. pengaruh profi-

dapat menambah jangka waktu ri6et selama 10 ta- tabilitas dan Kepemitlan Irrsr'del terhadap Nilai
hurl jumlah sampel perusahaan yang lebih besar, Perusahaan den8an Kebijakan Utang dan Kebi-

ialin Dviden sebasai Variatf.l lntefl ine lstudioan Penggunaan rasro Keu:Ingern seoagar uKurar 
Lada Perusahaan M"anurar<u di Busa Ef;k lrdo-

memprediksi nilai perusahaan dapat diperbany& nesia). p.osidmx. Simposium Na3ionat Ah.mhn6i
misalnya dengan menambah lasio pasar modal. )(I\/. Banda Acelr 21-22 J'ni 2011.

k

timasi nilai Peru6ahaan Karaca, SAS & Savsar, A. 2mZ The Etrect Of FinnEial
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