BAB 5
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan Penelitian

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan mengenai pengaruh profitabilitas, ukuran

perusahaan, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan dengan sampel perusahaan-

perusahaan perkebunan sawit selama periode 2014-2017, maka dapat ditarik

kesimpulan sebagai berikut:

1.

Profitabilitas yang diukur dengan ROE memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan (PBV). Hubungan ini dapat digambarkan melalui
rasio ROE yang mengukur pengembalian yang didapatkan oleh pemegang
saham atas modal yang ditanamkan di perusahaan. Maka, semakin tinggi ROE,
maka semakin besar pengembalian bagi pemegang saham atau kesejahteraan
pemegang saham semakin meningkat. Selain itu, ROE juga menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam mengoperasikan aset dan memanfaatkan
hutang. Semakin efisien pengelolaan aset, maka semakin baik pengembalian
yang akan didapatkan oleh investor. Dengan kata lain, profitabilitas adalah
indikator performa perusahaan.

Perusahaan yang memiliki performa baik akan dipercaya oleh investor untuk
mengelola dananya. Tingginya kepercayaan investor dapat diterjemahkan
dengan tingginya permintaan atas saham perusahaan, yang mendorong nilai
PBV menjadi lebih tinggi. PBV yang tinggi juga sekaligus menggambarkan
kerelaan investor untuk mengeluarkan dana dalam rangka mendapatkan
kepemilikan saham perusahaan. Namun sebaliknya, perusahaan yang
berperforma buruk tidak akan dipercaya oleh investor sehingga investor tidak
rela mengeluarkan dana yang besar untuk mendapatkan kepemilikan di
perusahaan tersebut. Alhasil, turunnya profitabilitas akan disertai dengan

turunnya nilai perusahaan.
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2. Ukuran perusahaan yang diukur dengan /n total assets berpengaruh positif

tidak signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV). Jumlah aset perusahaan yang
besar pada umumnya dapat mendorong performa perusahaan dengan
menyediakan fasilitas dan kapasitas bagi perusahaan untuk beroperasi serta
membuat investor merasa aman dalam kondisi kebangkrutan karena investor
berpeluang mendapat jatah dari penjualan aset untuk memulihkan nilai
investasinya. Hal ini kemudian diharapkan dapat menambah kepercayaan
investor dan akhirnya meningkatkan nilai perusahaan.
Namun ternyata tidak seluruh aset dapat dimanfaatkan secara bersama-sama.
Dalam kasus perusahaan perkebunan sawit, terdapat kelompok aset yang tidak
dapat langsung dimanfaatkan, yaitu tanaman yang belum menghasilkan karena
masith menunggu waktu panen. Keberadaan aset ini lebih bertujuan untuk
menjaga kapasitas perusahaan dan bukan menambah kapasitas. Selain itu,
perusahaan perkebunan sawit memiliki aset-aset yang spesifik pada industrinya
sehingga dalam kondisi kebangkrutan, tidak banyak calon pembeli aset dan
nilai yang dapat dipulihkan menjadi tidak maksimal. Dengan demikian,
besarnya ukuran perusahaan memang sejalan dengan meningkatnya nilai
perusahaan, tetapi ketidaktersediaan aset untuk dipakai dan fungsi aset yang
spesifik untuk satu industri menyebabkan peningkatan tersebut tidak
signifikan.

3. Struktur modal yang diukur dengan DER berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan (PBV). Keputusan perusahaan untuk melakukan
pendanaan dengan hutang merupakan sinyal positif bagi investor. Tetapi
hutang memiliki benefit dan risiko sendiri. Ketika suatu perusahaan dapat
memadukan hutang dan modal dalam proporsi yang tepat, maka akan tercapai
struktur modal optimal. Dalam kondisi ideal ini, struktur modal dapat
meningkatkan nilai perusahaan di mata investor.

Pada industri perkebunan sawit, risiko yang ditawarkan oleh penggunaan
hutang relatif lebih tinggi dibandingkan dengan industri-industri lainnya. Hal
ini disebabkan oleh harga produk utama industri ini, yaitu minyak sawit mentah
diatur oleh pasar komoditas. Selain itu harga komoditas hasil industri ini sangat

bergejolak sehingga menyebabkan ketidakpastian bagi perusahaan dan
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investor. Perusahaan-perusahaan cenderung untuk menjaga proporsi hutang
pada tingkat yang relatif rendah. Akibatnya, pengaruh penggunaan hutang
dalam struktur modal tidak lagi signifikan terhadap nilai perusahaan.

Secara simultan, profitabilitas (ROE), ukuran perusahaan (/n total assets), dan
struktur modal (DER) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
(PBV). Namun perlu dicatat bahwa variabel-variabel bebas tersebut hanya
menjelaskan 39,4% variabel terikatnya. Di luar itu, sebesar 60,6% sisanya

masih perlu ditelusuri lebih lanjut.

5.2. Keterbatasan Penelitian

Dalam penelitian ini, terdapat beberapa keterbatasan yang perlu dicatat sebelum hasil

penelitian dapat digunakan lebih lanjut, yaitu:

I.

Penelitian ini hanya membahas tiga variabel bebas, yaitu profitabilitas (ROE),
ukuran perusahaan (/n fotal assets), dan struktur modal (DER).
Penelitian ini hanya menggunakan data dari laporan keuangan selama empat

tahun, yaitu 2014-2017.

5.3. Saran

Berdasarkan kesimpulan yang telah dibuat atas hasil penelitian ini, peneliti

mengajukan beberapa saran, yaitu:

I.

Bagi investor

Investor yang ingin berinvestasi khususnya pada perusahaan perkebunan sawit
perlu memperhatikan profitabilitas, ukuran perusahaan, dan struktur modal,
dengan penekanan pada profitabilitas yang memiliki pengaruh paling
signifikan dari ketiga variabel tersebut. Tetapi investor juga sebaiknya tidak
hanya berfokus pada tiga variabel tersebut karena ada faktor lain yang
menjelaskan 60,6% perubahan dalam nilai perusahaan.

Bagi perusahaan

Perusahaan sebaiknya lebih memperhatikan profitabilitas yang merupakan

faktor yang sangat vital dalam rangka menggaet kepercayaan investor yang
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pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan. Selanjutnya, perusahaan
juga sebaiknya tidak mengabaikan ukuran perusahaan, terutama dalam
pengelolaan aset, serta pemanfaatan hutang secara optimal dalam struktur
modal yang meskipun tidak signifikan, tetapi berpotensi mengangkat nilai
perusahaan di mata investor.

. Bagi penelitian selanjutnya

Penelitian ini berhasil menutupi kekurangan dari penelitian-penelitian
terdahulu, yaitu dalam mengaitkan kesimpulan penelitian, yang sebelumnya
hanya dikaitkan dengan teori umum, dengan keadaan dan sifat spesifik industri.
Penelitian selanjutnya diharapkan untuk menggali lebih dalam lagi keterikatan
antara hasil penelitian dengan keadaan dan sifat industri yang diteliti.

Selain itu, penelitian selanjutnya sebaiknya menambah jumlah variabel serta
mencari variabel-variabel lain yang mungkin dapat menjelaskan 60,6%
pengaruh pada nilai perusahaan yang tidak ditemukan dalam penelitian ini.
Contoh variabel bebas yang pernah disinggung dalam penelitian-penelitian
terdahulu adalah likuiditas, risiko perusahaan, dan peluang pertumbuhan.
Penelitian selanjutnya juga disarankan mengambil data dalam periode waktu

yang lebih panjang.
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