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ABSTRAK: Batubara masih akan tetap memiliki peran dalam pembanguan Indonesia, 
namun perlu diselaraskan pelaksanaan penggaliannya agar tetap terjadi kelestarian 
dan keseimbangan alam.  Prospek batubara di pasar dunia terkait dengan 
perkembangan pemahaman kelestarian lingkungan dan kesehatan terhadap nilai 
perusahaan pertambangan di Indonesia sangat berperan. Pemakaian batubara untuk 
rumah tangga cenderung menurun, sementara pemakaian untuk industri akan 
mendapat persaingan dari komoditas subtitusi lain yang harganya juga cenderung 
turun.  
Hasil penelitian adalah pengaruh risiko keuangan berpengaruh negatif terhadap 
profitabilitas perusahaan serta pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap 
profitabilitas perusahaan pertambangan batubara listing di Bursa Efek Indonesia. 
Terdapat pengaruh risiko keuangan terhadap nilai perusahaan secara negatif dan 
signifikan sedangkan pertumbuhan perusahaaan berkorelasi positif terhadap nilai 
perusahaan pertambangan batubara listing di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian 
adalah terdapat pengaruh profitabilitas perusahaan terhadap nilai perusahaan 
pertambangan batubara listing di Bursa Efek Indonesia. 
 
Keywords: financial risk, growth, profit,value 
 
PENDAHULUAN 

Sumber daya alam tiap negara 
memiliki keadaan yang berbeda-beda 
antara satu negara dengan yang lain, 
hal ini disebabkan oleh Tujuan utama 
ekspor batubara Indonesia masih 
terkonsentrasi pada tiga negara dunia 
yaitu Tiongkok, India dan Jepang,  
yang pada tahun 2013  jumlah ekspor 
masing-masing negara tersebut 
sebesar: 29,2 ton, 24,8 juta ton dan 
13,4 juta ton. Intracen  (2015) Jumlah 
ekspor ke Tiongkok pada tahun 2013 
dibandingkan tahun 2012 menurun 
tajam sebesar 47%. Hal ini disebabkan 
melemahnya perekenomian dunia yang 
berimbas  pada perekonomian 
Tiongkok. Demikian juga halnya ekspor 
ke India turun sebesar 14% pada 
tahun 2013, jika dibandingkan dengan 
tahun 2012. Namun pada tahun 2014, 
menurut data IHS McCloskey (2014), 
ekspor batubara Indonesia ke India 
berjumlah 8,2 juta ton pada bulan 
November 2014. Angka ini membuat 
India menjadi negara tujuan ekspor 
batubara terbesar bagi Indonesia. Pada 
bulan Oktober  2014 angka  ekspor  
batubara dari Indonesia ke Tiongkok 
berada jauh dibawah angka ekspor ke 
India, yang hanya mencapai sebesar 

2,9 juta ton. Total pengiriman batubara 
dari Indonesia ke Tiongkok  selama 
bulan Januari hingga November 2014 
berjumlah 58,6 juta ton, angka ini 
menurun lebih dari 27 persen y/y. 
Sedangkan pada periode yang sama 
ekspor batubara ke India mencapai 
79,5 juta ton, yang meningkat 11  
persen y/y dibandingkan tahun 
sebelumnya.  India menggantikan 
posisi Tiongkok pada tahun 2014 
sebagai negara tujuan ekspor batubara 
terbesar karena ekonomi Tiongkok 
yang melambat, kebijakan Tiongkok 
untuk menurunkan polusi, serta pajak 
impor untuk perlindungan penambang 
dalam negeri membuat turunnya 
ekspor batubara Indonesia ke 
Tiongkok. 

Perusahaan yang bergerak pada 
bidang pertambangan khususnya 
batubara mengalami pukulan yang luar 
biasa karena pasar yang semakin 
kompetitif, sehingga akan 
mengakibatkan nilai perusahaan untuk 
saham-saham yang bergerak di bidang 
pertambangan batubara juga 
mengalami guncangan dalam 
pertumbuhannya. Persaingan dalam 
industri pertambangan membuat setiap 
perusahaan semakin meningkatkan 
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kinerja agar tujuannya dapat tetap 
tercapai. Tujuan utama  perusahaan 
yang telah go public adalah 
meningkatkan kemakmuran pemilik 
atau para pemegang saham melalui 
peningkatan nilai perusahaan 
(Salvatore, 2005). Nilai perusahaan 
dapat mencerminkan nilai asset yang 
dimiliki perusahaan seperti surat-surat 
berharga. Saham merupakan salah 
satu surat berharga yang dikeluarkan 
oleh perusahaan, tinggi rendahnya 
harga saham banyak dipengaruhi oleh 
kondisi emiten.  Salah satu faktor yang 
mempengaruhi harga saham adalah 
kemampuan perusahaan membayar 
dividen. (Matono dan Agus Harjito, 
2005). 

Membayar deviden merupakan 
salah satu risiko perusahaan, setiap 
perusahaan akan menghadapi variabel 
bisnis dalam melakukan operasi 
perusahaan yang memberikan indikasi 
terhadap prospek bisnis dari 
perusahaan tersebut, yaitu  risiko 
keuangan dan pertumbuhan penjualan. 
Perusahaan yang mempunyai risiko 
tinggi karena harus membayar biaya 
bunga yang tinggi atas hutang, sedang 
disisi lain terdapat ketidakpastian 
dalam pengembalian aset. Perusahaan 
dapat  menghindari risiko 
kebangkrutan perusahaan dengan 
mengurangi penggunaan hutang. 
Sedangkan pertumbuhan penjualan 
adalah ukuran mengenai besarnya 
pendapatan per saham perusahaan 
yang diperbesar oleh leverage. Tingkat 
pertumbuhan penjualan diwaktu yang 
akan datang merupakan ukuran sejauh 
mana laba per lembar saham bisa 
diperoleh dari pembiayaan permanen 
yang terdiri dari hutang jangka 
panjang, saham preferen dan modal 
pemegang saham. 

Penelitian yang mengkaji 
pengaruh kinerja keuangan terhadap 
nilai perusahaan telah banyak 
dilakukan, seperti  yang dilakukan oleh 
Kabajeh et al. (2012) ditemukan 
bahwa kinerja keuangan yang diukur 
dari Profitabilitas (Return On Asset, 
Return on Investment dan Return on 
Equity) berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan  pada Bursa Efek 
Yordania; Hatta et al. (2012)   
menemukan profitabilitas yang diukur 
dari Return On Asset berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan  pada 
Bursa Efek Indonesia; selanjutnya  hal 
yang sama juga ditemukan oleh  Thim 

et al. (2012) pada perusahaan properti 
di Pasar Modal Malaysia;  Nirmala et al. 
(2012) di Pasar Modal India dan Aras 
and Yilmaz  (2008) di   Pasar Modal 
berkembang. 

Pada sisi lain Machfiro dan Eko 
Ganis (2012) menemukan bahwa 
profitabilitas  yang diukur dari Return 
On Asset berpengaruh negatif terhadap 
harga saham yang merupakan proksi 
nilai perusahaan pada perusahaan food 
and Beverage di Bursa Efek Indonesia, 
hal yang sama juga ditemukan oleh 
Menaje (2012) pada perusahaan publik 
di Philipina. Selanjutnya Atif Ali (2012) 
menemukan bahwa profitabilitas  tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan Industri Manufaktur di 
Pasar Modal Pakistan 

Kontroversi temuan penelitian 
pengaruh profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan, menarik diteliti kembali 
untuk memperjelas temuan penelitian 
tersebut. Profitabilitas sebuah 
perusahaan dipengaruhi oleh variabel-
variabel  keuangan lainnya: Booth et 
al. (2000) meneliti kaitan risiko total 
dengan proksi pada risiko keuangan 
dengan kinerja keuangan yang diukur 
dengan profitabilitas, ditemukan bahwa 
perusahaan yang memiliki risiko 
keuangan meningkat akan mengalami 
kesulitan mendapatkan dana eksternal, 
sehingga menurunkan kinerja 
keuangannya. Temuan yang sama  
juga ditemukan oleh Chen (2003). dan 
Chandra (2007).  Sugihen (2003) 
meneliti kaitan pertumbuhan penjualan 
sebagai proksi produktivitas aktiva 
terhadap kinerja keuangan, ditemukan 
bahwa pertumbunan penjualan 
berpengaruh positif terhadap kinerja 
keuangan yang diukur dari 
profitabilitas. Pada sisi lain Chandra 
(2007) menemukan bahwa 
produktivitas aktiva yang diproksikan 
dengan pertumbuhan penjualan 
berpengaruh negatif terhadap kinerja 
keuangan pada perusahaan 
development board, sedangkan pada 
main board dan total board tidak 
signifikan.  Adanya temuan tentang 
pengaruh pertumbuhan penjualan 
terhadap nilai perusahaan, yang tidak 
diteliti oleh Sugihen (2003) dan 
Chandra (2007). Karena nilai 
perusahaan merupakan muara dari 
keputusan keuangan, yaitu semua 
keputusan keuangan yang dilakukan 
olehperusahaan secara normatif harus 
mampu meningkatkan kinerja 
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keuangan dan akhirnya meningkatkan 
nilai perusahaan. 

Penelitian ini bertujuan untuk 
mengetahui pengaruh risiko keuangan 
dan pertumbuhan perusahaan terhadap 
profitabilitas dan nilai perusahaan 
pertambangan batubara listing di Bursa 
Efek Indonesia. Rumusan masalahnya 
adalah : 
1. Bagaimana pengaruh risiko 

keuangan dan pertumbuhan 
perusahaan terhadap profitabilitas 
perusahaan pertambangan batubara 
listing di Bursa Efek Indonesia? 

2. Bagaimana pengaruh risiko 
keuangan dan pertumbuhan 
perusahaan terhadap nilai 
perusahaan pertambangan batubara 
listing di Bursa Efek Indonesia? 

3. Bagaimana pengaruh profitabilitas 
perusahaan terhadap nilai 
perusahaan pertambangan batubara 
listing di Bursa Efek Indonesia? 

 
KERANGKA TEORITIS DAN 
HIPOTESIS 
Risiko Keuangan  

Menurut Husnan (2005) setiap 
perusahaan akan menghadapi risiko 
sebagai akibat dari dilakukannya 
operasi perusahaan, baik itu risiko 
bisnis maupun risiko hutang yang 
harus digunakan perusahaan. 
Perbedaan risiko bisnis tidak hanya 
berasal dari satu industri ke industri 
yang lainnya saja, melainkan antara 
perusahaan ke perusahaan dalam satu 
industri tertentu. Perusahaan yang 
mempunyai risiko tinggi karena harus 
membayar biaya bunga yang tinggi 
atas hutang, sedang disisi lain terdapat 
ketidakpastian dalam pengembalian 
aset. Perusahaan sebaiknya 
menghindari kebangkrutan perusahaan 
dengan mengurangi penggunaan 
hutang (Yuniningsih, 2002). Brigham 
dan Houston (2011:164) menjelaskan 
bahwa risiko keuangan merupakan 
suatu tambahan risiko bagi pemegang 
saham biasa yang diakibatkan oleh 
penggunaan leverage keuangan. 
Leverage keuangan mengacu pada 
penggunaan sekuritas yang 
memberikan penghasilan tetap (hutang 
dan saham preferen). 
 
Pertumbuhan Perusahaan 

Pertumbuhan penjualan adalah 
ukuran mengenai besarnya pendapatan 
per saham perusahaan yang diperbesar 
oleh leverage. Tingkat pertumbuhan 

penjualan diwaktu yang akan datang 
merupakan ukuran sejauh mana laba 
per lembar saham bisa diperoleh dari 
pembiayaan permanen yang terdiri dari 
hutang jangka panjang, saham 
preferen dan modal pemegang saham 
(Weston dan Copeland, 2011). Dalam 
Kaaro (2003) pertumbuhan penjualan 
mencerminkan prospek perusahaan 
dengan horison waktu yang lebih 
panjang dari profitabilitas tetapi lebih 
pendek dari pertumbuhan total aktiva. 
Pertama, pertumbuhan penjualan 
mencerminkan tingkat produktifitas 
terpasang siap operasi, kedua 
mencerminkan kapasitas saat ini yang 
dapat diserap pasar dan mencerminkan 
daya saing perusahaan dalam pasar. 
Peningkatan penjualan mencerminkan 
peningkatan penerimaan, sehingga hal 
ini paralel dengan pengaruh 
profitabilitas terhadap struktur modal 
yang sama-sama memiliki pengaruh 
negatif.  

Weston dan Brigham (1997) 
mengatakan perusahaan dengan 
tingkat pertumbuhan yang cepat harus 
lebih banyak mengandalkan modal 
eksternal. Floating cost pada emisi 
saham biasa adalah lebih tinggi 
dibanding emisi obligasi  Dengan 
demikian perusahaan dengan tingkat 
pertumbuhan yang tinggi cenderung 
lebih banyak menggunakan hutang 
(obligasi) dibanding perusahaan yang 
lambat pertumbuhannya. Menurut 
Kaaro (2003) Pertumbuhan total aktiva 
cenderung berdampak positif terhadap 
leverage perusahaan. Konsep ini 
didasarkan pada dua argumentasi. 
Pertama, dengan pertumbuhan 
penjualan dari setiap upaya (termasuk 
biaya) yang dilakukan secara langsung 
membawa implikasi pada penerimaan, 
pertumbuhan aktiva perusahaan lebih 
mencerminkan horison waktu lebih 
panjang dari pertumbuhan penjualan. 
kedua, investasi pada aktiva 
membutuhkan waktu sebelum siap 
dioperasikan sehingga aktivitas yang 
dilakukan tidak langsung terkait 
dengan penerimaan. Peningkatan 
aktiva atau aset perusahaan dilakukan 
bila perusahaan terdapat prospek yang 
bagus. Kebutuhan dana internal tidak 
mencukupi akan mendorong 
perusahaan menggunakan hutang. 
Pertumbuhan aktiva cenderung 
berdampak positif terhadap struktur 
modal perusahaan.   
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Profitabilitas Perusahaan 
Profitabilitas Perusahaan adalah 

kemampuan perusahaan memperoleh 
keuntungan dengan modal yang 
digunakan (Wiagustini, 2010).  
Pengukuran kinerja keuangan tersebut 
meliputi hasil perhitungan rasio-rasio 
keuangan yang berdasarkan pada 
laporan keuangan perusahaan yang 
dipublikasikan dan telah diaudit oleh 
akuntan publik. Rasio-rasio keuangan 
dirancang untuk membantu para analis 
dalam mengevaluasi suatu perusahaan 
berdasarkan laporan keuangan  
(Horne, 2005). Analisis rasio keuangan 
pada dasarnya dilakukan karena ingin 
mengetahui tingkat profitabilitas 
(keuntungan) dan tingkat risiko atau 
tingkat kesehatan suatu perusahaan 
(Hanafi & Halim, 2007). Ukuran 
profitabilitas terdiri dari berbagai 
macam seperti : laba operasi, laba 
bersih, tingkat pengembalian investasi 
atau aktiva, dan tingkat pengembalian 
ekuitas pemilik. Profitabilitas 
merupakan kemampuan perusahaan 
untuk menghasilkan laba pada masa 
mendatang dan merupakan indikator 
dari keberhasilan operasi perusahaan. 
Horne (2005) mengatakan bahwa, 
rasio profitabilitas terdiri atas dua jenis 
yaitu, rasio yang menunjukkan 
profitabilitas dalam kaitannya dengan 
penjualan (margin laba kotor dan 
margin laba bersih) return on asset 
(ROA), dan profitabilitas dalam 
kaitannya dengan investasi yaitu  
return on equity (ROE). Wiagustini 
(2010) dalam mengukur profitabilitas 
digunakan return on investment (ROI) 
dan return on equity (ROE). ROI 
merupakan tingkat pengembalian atas 
investasi perusahaan pada aktiva. ROI 
sering disebut juga return on asset 
(ROA). ROA merupakan perbandingan 
laba bersih dengan jumlah aktiva 
perusahaan, sedangkan ROE 
merupakan perbandingan antara laba 
bersih setelah pajak dengan ekuitas 
yang akan diinvestasikan pemegang 
saham pada perusahaan. Rasio ini 
menunjukkan kemampuan perusahaan 
dalam modal ekuitas untuk 
menghasilkan laba. 

 
Nilai Perusahaan 

Perusahaan adalah suatu 
organisasi yang mengkombinasikan 
dan mengorganisasikan berbagai 
sumber daya dengan tujuan untuk 
memproduksi barang dan atau jasa 

untuk dijual (Salvatore, 2005). 
Perusahaan ada karena akan menjadi 
sangat tidak efisien dan mahal bagi 
pengusaha untuk masuk dan membuat 
kontrak dengan pekerja dan para 
pemilik modal, tanah dan sumber daya 
lain untuk setiap tahap produksi dan 
distribusi yang terpisah. Sebaliknya, 
pengusaha biasanya masuk dalam 
kontrak yang besar dan berjangka 
panjang dengan tenaga kerja untuk 
mengerjakan berbagai tugas dengan 
upah tertentu dan berbagai tunjangan 
lain. Kontrak yang umum semacam itu 
jauh lebih murah ketimbang sejumlah 
kontrak spesifik dan sangat 
menguntungkan baik bagi pengusaha 
maupun pekerja dan pemilik sumber 
daya lain. Perusahaan ada karena 
untuk menghemat biaya transaksi 
semacam itu. Dengan 
menginternalisasi berbagai transaksi 
(yaitu dengan menjalankan berbagai 
fungsi dalam perusahaan), perusahaan 
juga menghemat pajak penjualan dan 
menghindari kontrol harga dan 
peraturan pemerintah yang berlaku 
hanya untuk transaksi antar 
perusahaan.   

Nilai perusahaan Sofyan (2007) 
adalah menggambarkan kemampuan 
perusahaan mendapatkan laba melalui 
semua kemampuan, dan sumber yang 
ada seperti kegiatan penjualan, kas, 
modal, jumlah karyawan, jumlah 
cabang, dan sebagainya. Rasio 
profitabilitas yang menggambarkan 
kemampuan perusahaan 
mengahasilkan laba dapat disebut juga 
Operating Ratio. Keuntungan yang 
akan diraih dari investasi yang akan 
ditanamkan merupakan pertimbangan 
utama bagi sebuah perusahaan dalam 
rangka pengembangan bisnisnya. 
Disamping itu sehubungan dengan 
masalah dari ketidakpastian dari 
kondisi yang akan dihadapi maka 
besarnya investasi yang ditanamkan 
harus diperhitungkan dalam 
pengambilan kebutuhan dana. 

Nilai perusahaan sangat penting 
karena dengan nilai perusahaan yang 
tinggi akan diikuti oleh tingginya 
kemakmuran pemegang saham 
(Bringham Gapensi, 1996),  Semakin 
tinggi harga saham semakin tinggi pula 
nilai perusahaan. Nilai perusahaan 
yang tinggi menjadi keinginan para 
pemilik perusahaan, sebab dengan nilai 
yang tinggi menunjukan kemakmuran 
pemegang saham juga tinggi. 
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Kekayaan pemegang saham dan 
perusahaan dipresentasikan oleh harga 
pasar dari saham yang merupakan 
cerminan dari keputusan investasi, 
pendanaan (financing), dan 
manajemen asset.   

Menurut Fama (1978) dalam 
Untung wahyudi et.al, (2006), nilai 
perusahaan akan tercermin dari harga 
sahamnya. Harga pasar dari saham 
perusahaan yang terbentuk antara 
pembeli dan penjual disaat terjadi 
transaksi disebut nilai pasar 
perusahaan, karena harga pasar saham 
dianggap cerminan dari nilai aset 
perusahaan sesungguhnya. Nilai 
perusahaan yang dibentuk melalui 
indikator nilai pasar saham sangat 
dipengaruhi oleh peluang-peluang 
investasi. Adanya peluang investasi 
dapat memberikan sinyal positif 
tentang pertumbuhan perusahaan 
dimasa yang akan datang, sehingga 
dapat meningkatkan nilai perusahaan. 
   
Pengembangan Hipotesis 

Setiap perusahaan akan selalu 
berusaha meningkatkan profit, salah 
satu cara yang umum adalah dengan 
menggunankan leverage. Menurut 
Modigliani dan Miller dalam Husnan 
(2002), dengan menggunakan sumber 
dana modal yang berasal dari hutang 
maka perusahaan punya kewajiban 
membayar bunga atas hutang tersebut 
sehingga akan mengurangi penghasilan 
yang dikenakan pajak (bersifat tax 
deductable), dan bisa berakibat 
menaikkan profit. Menurut Weston dan 
Copeland (1997) apabila tingkat 
pengembalian atas aktiva (return) dari 
penggunaan hutang adalah lebih besar 
dari biaya hutang, maka leverage 
tersebut menguntungkan dan hasil 
pengembalian atas modal dengan 
penggunaan leverage juga meningkat, 
tetapi apabila hasil pengembalian atas 
aktiva lebih kecil daripada biaya 
hutang, maka leverage akan 
mengurangi tingkat pengembalian atas 
modal. Semakin besar penggunaan 
leverage semakin besar pula 
pengurangan tingkat pengembalian 
atas modalnya, sehingga leverage 
dapat digunakan untuk meningkatkan 
profitabilitas tetapi memiliki risiko akan 
meningkatkan kerugian di masa suram. 
Perusahaan akan menghadapi risiko 
sebagai akibat dari dilakukannya 
operasi bisnis, perusahaan yang 
mempunyai leverage tinggi akan 

berisiko tinggi karena harus membayar 
biaya bunga yang tinggi atas hutang, 
sedang di sisi lain terdapat 
ketidakpastian dalam pengembalian 
asset, semakin besar leverage yang 
digunakan oleh perusahaan makin 
besar pula naik turunnya profitabilitas. 
Agar menghindari kebangkrutan 
perusahaan maka sebaiknya 
penggunaan leverage harus 
memperhatikan pecking order theory 
dan memperhatikan keimbangan dalam 
struktur modal. Menurut balancing 
theory, mengharuskan 
mempertimbangkan faktor-faktor : 
corporate tax, biaya kebangkrutan, dan 
personal tax. sehingga perusahaan 
dapat mempertimbangkan dalam 
memilih struktur modal tertentu, 
sejauh efek manfaat lebih besar, 
hutang akan ditambah,tetapi apabila 
pengorbanan karena hutang sudah 
lebih besar, maka hutang tak boleh lagi 
ditambah (Husnan, 2002). Booth et al 
(2000) meneliti kaitan risiko keuangan 
dengan kinerja keuangan yang diukur 
dengan profitabilitas, ditemukan bahwa 
risiko keuangan berpengaruh negatif 
terhadap profitabilitas karena 
perusahaan yang memiliki risiko 
keuangan meningkat akan mengalami 
kesulitan mendapatkan dana eksternal, 
sehingga menurunkan kinerja 
keuangannya dan Nilai Perusahaan. 
Temuan yang sama  juga ditemukan 
oleh Chen (2003). dan Chandra 
(2007). 
Ha1 :  Terdapat pengaruh risiko 

keuangan terhadap 
profitabilitas perusahaan 
pertambangan batubara listing 
di Bursa Efek Indonesia 

 
Pertumbuhan perusahaan dapat 

dilihat dari pertumbuhan aset yang 
dimiliki perusahaan. Aset menunjukkan 
aktiva yang digunakan dalam aktivitas 
operasional perusahaan, semakin besar 
aset diharapkan semakin besar hasil 
operasional dari perusahaan tersebut. 
Peningkatan aset disertai peningkatan 
hasil operasional  akan semakin 
menambah kepercayaan investor 
terhadap perusahaan. Dengan 
meningkatnya kepercayaan investor 
maka peluang untuk menambah 
leverage menjadi lebih mudah karena 
keyakinan kreditor dalam berinvestasi 
ke perusahaan didukung oleh besarnya 
aset yang dimiliki perusahaan.   
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Indikator pertumbuhan 
perusahaan dapat dilihat dari kenaikan 
penjualan dari tahun ke tahun. 
Perusahaan yang mempunyai laju 
pertumbuhan penjualan yang tinggi, 
didukung oleh modal yang cukup untuk 
pembelanjaan pengeluaran 
perusahaan. Perusahaan dengan 
pertumbuhan yang pesat cenderung 
memanfaatkan leverage yang lebih 
banyak daripada perusahaan dengan 
pertumbuhan lambat. Perusahaan yang 
memiliki tingkat pertumbuhan 
penjualan dan laba yang tinggi akan 
cenderung menggunakan leverage 
sebagai sumber dana eksternal yang 
lebih besar dibandinkan dengan 
perusahaan dengan tingkat 
pertumbuhan penjualan yang rendah.   

Sugihen (2003) meneliti pengaruh 
pertumbuhan penjualan terhadap 
kinerja keuangan, ditemukan bahwa 
pertumbunan penjualan berpengaruh 
positif terhadap kinerja keuangan yang 
diukur dari profitabilitas. Pada sisi lain 
Chandra (2007)  menemukan 
Pertumbuhan penjualan hanya 
berpengaruh positif terhadap Kinerja 
Keuangan pada perusahaan 
development board sedangkan untuk 
main board dan total board tidak 
signifikan.   
Ha2 :  Terdapat pertumbuhan 

perusahaan terhadap 
profitabilitas perusahaan 
pertambangan batubara listing 
di Bursa Efek Indonesia 

 
Berkaitan dengan faktor pajak 

maka nilai perusahaan atau harga 
saham dipengaruhi oleh struktur modal 
perusahaan teori tax saving financial 
costs (trade off theory) dari Franco 
Moligliani dan Merton Miller (1963). 
Penggunaan hutang akan 
meningkatkan nilai perusahaan sampai 
pada pada suatu titik struktur modal 
yang optimal. Nilai perusahaan akan 
mulai menurun dengan semakin 
bertambahnya proporsi hutang dalam 
struktur modal. Hal ini diakibatkan oleh 
manfaat yang diperoleh dari 
penggunaan hutang menjadi lebih kecil 
dari biaya yang timbul atas 
penggunaan hutang tersebut (Agus 
Sartono, 2001).   

Menurut Husnan (2005) setiap 
perusahaan akan menghadapi risiko 
sebagai akibat dari dilakukannya 
operasi perusahaan, baik itu risiko 
bisnis maupun risiko hutang yang 

harus digunakan perusahaan. 
Perbedaan risiko bisnis tidak hanya 
berasal dari satu industri ke industri 
yang lainnya saja, melainkan antara 
perusahaan-perusahaan dalam satu 
industri tertentu. Perusahaan yang 
mempunyai risiko tinggi karena harus 
membayar biaya bunga yang tinggi 
atas hutang, sedang disisi lain terdapat 
ketidakpastian dalam pengembalian 
aset. Rayan,Kuben (2008), meneliti 
tentang Financial Leverage and Firm 
Value, ditemukan bahwa risiko 
keuangan berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan. Hasil 
penelitian yang sama juga terdapat 
dalam penelitian oleh Sudarma (2004) 
dan penelitian Chandra (2007).   
Ha3 :  Terdapat pengaruh risiko 

keuangan terhadap nilai 
perusahaan pertambangan 
batubara listing di Bursa Efek 
Indonesia 

 
Pertumbuhan perusahaan sangat 

diharapkan oleh pihak internal maupun 
eksternal perusahaan karena 
pertumbuhan yang baik memberi tanda 
bagi perkembangan perusahaan. Bagi 
investor, pertumbuhan suatu 
perusahaan sebagai tanda dari 
perusahaan tersebut memiliki aspek 
yang menguntungkan, sedangkan bagi 
investor dari pertumbuhan perusahaan 
tersebut diharapkan memperoleh 
tingkat pengembalian (rate of return) 
yang lebih baik atas investasi yang 
mereka lakukan (Kusumajaya, 2011).  
Sriwardany(2006), meneliti tentang 
dampak pertumbuhan penjualan 
terhadap perubahan harga saham, 
ditemukan bahwa pertumbuhan 
perusahaan mempunyai pengaruh 
positif terhadap perubahan harga 
saham sebagai indikasi bahwa 
informasi pertumbuhan perusahaan 
mendapatkan respon positif oleh 
investor sehingga harga saham naik 
dan identik dengan nilai perusahaan 
meningkat. Sedangkan penelitian yang 
dilakukan oleh Safrida, Eli (2008), 
menemukan bahwa pertumbuhan 
perusahaan berpengaruh negatif tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Kemudian penelitian yang dilakukan 
oleh Cheng et al (2010) yang 
menemukan bahwa terdapat hubungan 
yang positif antara tingkat 
pertumbuhan penjualan (growth of 
sales) dengan nilai perusahaan (value 
of the firm). Adanya perbedaan hasil 
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penelitian tersebut menarik untuk 
dicermati kembali.Penelitian ini 
membahas tentang pengaruh risiko 
keuangan dan pertumbuhan penjualan 
terhadap profitabilitas dan nilai 
perusahaan di perusahaan property 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2010-2012. 
Ha4 :  Terdapat pengaruh 

pertumbuhan perusahaan 
terhadap nilai perusahaan 
pertambangan batubara listing 
di Bursa Efek Indonesia 

 
Profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan memperoleh keuntungan 
dengan modal yang digunakan 
(Wiagustini,2010). Perusahaan yang 
dapat menciptakan profit atau laba 
yang besar berarti mampu 
menciptakan pendanaan internal yang 
dapat digunakan sebagai laba ditahan 
atau dividen. Penelitian oleh Ulupui 
(2007) menemukan bahwa ROA 
berpengaruh positif signifikan terhadap 
return saham satu periode ke 
depan,penelitian oleh Carlson dan 
Bathala (1997) dalam Suranta dan 
Pratana (2004)  menemukan bahwa 
ROA berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, penelitian  yang dilakukan 
oleh Kabajeh et al (2012) menemukan 
bahwa kinerja keuangan yang diukur 
dari Profitabilitas (Return On Asset, 
Return on Investment dan Return on 
Equity) berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan  pada Bursa Efek 
Yordania, penelitian oleh Hatta et al 
(2012)   menemukan profitabilitas 
yang diukur dari Return On Asset 
berpengaruh positif  terhadap nilai 
perusahaan  di Bursa Efek Indonesia 
dan hasil penelitian yang sama juga 
ditemukan oleh  Thim et al (2012) 
pada perusahaan properti di Pasar 
Modal Malaysia;  Nirmala et al (2012) 
di Pasar Modal India dan Aras and 
Yilmaz  (2008) di   Pasar Modal 
berkembang. Menurut Sujoko dan 
Soebintoro (2007) profitabilitas yang 
tinggi menunjukkan prospek 
perusahaan yang menguntungkan 
sehingga investor akan merespon 
positif sinyal tersebut dan nilai 
perusahaan akan meningkat. 
Profitabilitas dalam teori ekonomi 
berhubungan positif dengan nilai 
perusahaan, yaitu semakin tinggi 
profitabilitas maka nilai perusahaan 
semakin tinggi atau semakin rendah 
profitabilitas maka nilai perusahaan 

juga semakin rendah.  Penelitian-
penelitian lain tentang profitabilitas 
menunjukkan hasil yang berbeda, 
seperti penelitian oleh Machfiro dan 
Eko Ganis (2012) menemukan bahwa 
profitabilitas  yang diukur dari Return 
On Asset berpengaruh negatif terhadap 
harga saham yang merupakan proksi 
nilai perusahaan pada perusahaan food 
and Beverage di Bursa Efek Indonesia, 
hasil penelitian oleh Menaje (2012) 
juga menemukan hal yang sama pada 
perusahaan publik di Philipina dan 
penelitian oleh Atif Ali (2012) 
menemukan bahwa profitabilitas tidak 
berpengaruh positif signifikan terhadap 
nilai perusahaan Industri Manufaktur di 
Pasar Modal Pakistan. 
Ha5 :  Terdapat pengaruh 

profitabilitas  terhadap nilai 
perusahaan pertambangan 
batubara listing di Bursa Efek 
Indonesia 

 
METODE PENELITIAN 
Operasional Variabel 
1. Risiko Keuangan  

Penelitian ini menggunakan 
leverage (LEV) sebagai proksi atas 
risiko keuangan perusahaan atau 
dapat dihitung dengan rumus : 

2. Pertumbuhan Perusahaan  
Penelitian ini menggunakan total 
aktiva sebagai proksi ukuran 
perusahaan, yang dapat dirumuskan 
sebagai berikut : 
Pertumbuhan Perusahaan = LN 
Total Aktiva 

3. Profitabilitas  
Kinerja Keuangan dapat 
digambarkan dengan indikator ROA 
(return on Assets). ROA 
menunjukkan besarnya laba yang 
dihasilkan dari investasi setiap 
rupiah aktiva perusahaan. Ukuran 
yang dipakai rasio ini adalah laba 

4. Nilai Perusahaan 
Nilai Perusahaan merupakan ukuran 
keberhasilan manajemen dalam  
operasi dimasa lalu dan prospek 
yang akan dihadapi di masa yang 
akan datang sehingga meyakinkan 
para pemegang saham. 

  
Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan 
adalah explanatory research, dalam 
penelitian ini menjelaskan hubungan 
kausal antara risiko keuangan dan 
pertumbuhan perusahaan terhadap 
profitabilitas dan nilai perusahaan 
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pertambangan batubara baik parsial 
maupun secara simultan pada 
perusahaan yag listing di Bursa Efek 
Indonesia. 
 
Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini 
adalah perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
selama tahun 2012-2014. Teknik 
pengambilan sampel dilakukan dengan 
pendekatan purposive sampling untuk 
menentukan sampel dari populasi yang 
memenuhi kriteria berjumlah 9 
perusahaan. Adapun kriteria pemilihan 
sampel adalah sebagai berikut: 
1. Perusahaan pertambangan batu 

bara yang menerbitkan laporan 
keuangan secara konsisten selama 
periode 2012-2014 

2. Perusahaan yang laporan 
keuangannya dinyatakan dalam 
Rupiah (Rp). 

3. Perusahaan yang mempublikasikan 
laporan keuangan per 31 Desember. 

4. Perusahaan yang tidak mengalami 
kerugian untuk periode 2012-2014 
(laba setelah pajak bernilai positif). 
Jumlah perusahaan pada kelompok 
ini berjumlah 13 perusahaan. 

5. Data yang dibutuhkan tersedia 
lengkap. Jumlah perusahaan pada 
kelompok ini berjumlah 1 
perusahaan 

6. Jumlah perusahaan dengan data 
yang lengkap dan merupakan 
sampel pada penelitian ini adalah 20 
perusahaan. 
 

Data dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah data sekunder 
yang diperoleh dari Indonesiam Capital 

Market Directory (ICMD). Data yang 
dibutuhkan dari ICMD untuk 
mengetahui indeks perataan laba dan 
faktor-faktor yang mempengaruhinya 
adalah data penjualan, laba setelah 
pajak,  Return on Assets, leverage, 
total aktiva, dan closing price. 
 
Teknik Analisa Data 
1. Uji Best Linear Unbias Estimator 

(BLUE) 
2. Uji Hipotesis F 
3. Uji Hipotesis t 
4. Model regresi yang digunakan 

adalah:  
Y1 =  b0 + b1X1 + b2X2 +e    
Y2 =  b0 + b1X1 + b2X2 +e    
Keterangan:   
X1  : risiko keuangan  
X2   : pertumbuhan perusahaan  
Y1  : profitabilitas perusahaan 
Y2 :  nilai perusahaan 
b0   :  konstanta  
b 1-2 : koefisien regresi 
 
HASIL PENELITIAN DAN 
PEMBAHASAN 
Hasil Penelitian 
1. Normalitas 

Pengujian ini dilakukan dengan 
menggunakan One-Sample 
Kolmogorov-Smirnov Test. Suatu data 
dikatakan mempunyai distribusi normal 
jika mempunyai Asymptotic 
significance > 0,05. Uji  normalitas  
bertujuan  untuk  menguji  apakah  
dalam  model  regresi, variabel  terikat  
dan  variabel  bebas  keduanya  
mempunyai  distribusi  normal atau 
tidak. Pada penelitian ini data 
berdistribusi normal, nilai KS test 
adalah 1,190 

  
Uji Normalitas Nilai Hasil 
KS- Test  1,190 Normal 
Asymp. Sig (2-tailed) 0,118 Normal 
 
2. Uji Non-Kolinearitas Ganda 

(Multicolinearity) 
Pengujian ini dimaksudkan untuk 

mengetahui hubungan antar variabel 
bebas, sedangkan pengujian dapat 
dilakukan dengan melihat VIF dan 
angka tolerance, jika VIF < 10 dan 
angka tolerance mendekati 1, maka 
dapat dikatakan tidak terjadi 
multikolinearitas. Dilihat  dari  hasil 
perhitungan pada tabel, diketahui  nilai  

dari  VIF di  sekitar  angka  1,  dan  
nilai  tolerance  mendekati  angka  1,  
maka  dapat  disimpulkan  bahwa  
tidak terjadi multikolinieritas, atau 
dapat dikatakan tidak ada hubungan 
antar variabel bebas. Pada penelitian 
ini nilai VIF berada pada kisaran 1-10 
sehingga tidak terjadi multikolineritas  
dengan ditunjukkan  nilai VIF lebih 
kecil dari 10 dan mendekati 1. 
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Varibel    Nilai VIF Keterangan 
Risiko Keuangan (X1),  1,004  Tidak ada indikasi kolinearitas antar  

variabel penjelas 
Pertumbuhan Perusahaan (X2) 1,004  Tidak ada indikasi kolinearitas antar  
      variabel penjelas 
 
3. Uji Autokorelasi 

Untuk mengetahui adanya 
autokorelasi digunakan uji Durbin-
Watson yang bisa dilihat dari hasil uji 
regresi berganda. Secara konvensional 
dapat dikatakan bahwa suatu 
persamaan regresi dikatakan telah 
memenuhi asumsi autokorelasi jika 

nilai dari uji Durbin Watson mendekati 
dua atau lebih. Pada penelitiam tidak 
ada korelasi serial, sehingga variabel 
tersebut independen (tidak terjadi 
autokorelasi) yang ditunjukkan dengan  
du<dw< 4-du   (1,699 < 1,932 < 
2,301)  

 
Dl Du 4-dl 4-du dw Interprestasi 
0,692 1,699 3,308 2,301 1,932 Tidak ada autokorelasi 
 
4. Uji Heterokedastisitas 

Pengujian heterokedastisitas 
dimaksudkan untuk mengetahui 
apakah terjadi penyimpangan model 
karena variance gangguan berbeda 
antara satu observasi ke observasi 
yang lain. Dalam regresi salah satu 
asumsi yang harus dipenuhi adalah 
bahwa variance dari residual dari satu 
observasi ke observasi yang lain tidak 
memiliki pola tertentu. Pada peneltian 
ini titik titik yang tidak ada membentuk  
maka mengindikasikan titik-titik tidak 
berpola dan berpencar, maka tidak 
terjadi heterokedastisitas.  

5.  Analisis Koefisien Regresi Berganda 
Pengolahan data dengan 

menggunakan regresi berganda, 
dilakukan beberapa tahapan untuk 
mencari hubungan antara variabel 
independen dan variabel dependen, 
hasil regresi dapat dilihat  coefficients. 
Variabel bebasnya pada regresi ini 
adalah risiko keuangan dan 
pertumbuhan perusahaan sedangkan 
variabel terikatnya adalah profitabilitas 
dan nilai persahaan pada perusahaan 
yang listing di BEI. 
 

 
Variabel Unstandardized Coefficient t-hitung Sig Keterangan 
Y1 Profitabilitas 
Constant  19,299  
risiko keuangan (X1) -15,798  -3,837  0,031 Signifikan 
pertumbuhan  
perusahaan (X2) 14,244   3,228  0,021 Signifikan 
R Square  0,549 
Adjusted R Square 0,530 
Sign F   0,002 
t tabel   2,068 
 
Y2 Nilai Perusahaan 
Constant  30378,538  
risiko keuangan (X1) -29537,238  -5,450 0,002 Signifikan 
pertumbuhan 
perusahaan (X2) 25601,764  5,862 0,040 Signifikan 
R Square  0,520 
Adjusted R Square 0,486 
Sign F   0,003 
t tabel   2,068 
 
Koefisien Regresi  
Y1 =  19,299 – 15,798X1 + 14,244X2 

Koefisien regresi dengan prediksi 
profitabilitas adalah bahwa  tanpa 
dipengaruhi oleh faktor-faktor yang 
lain, profitabilitas perusahaan adalah 

kontan Rp.19,299,-. Apabila terjadi 
risiko keuangan yang pada perusahaan 
yang tinggi maka profitabilitas akan 
mengalami penurunan atau sebaliknya 
apabila risiko keuangan perusahaan 
rendah, maka akan meningkatkan nilai 
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perusahaan senilai 15,798  point. 
Apabila pertumbuhan perusahaan 
semakin baik dan meningkat akan 
meningkatkan profitabilitas perusahaan 
begitu pula apabila pertumbuhanan 
perusahaan menurun, maka akan 
menurunkan profitabilitas perusahaan 
senilai 14,244 point. 

 
Y2 = 30378,538 – 29537,238 X1 + 
25601,764X2  

Koefisien regresi dengan prediksi 
nilai perusahaan adalah bahwa  tanpa 
dipengaruhi oleh faktor-faktor yang 
lain, nilai  perusahaan adalah kontan 
30378,538 point. Apabila terjadi 
naiknya risiko keuangan pada 
perusahaan maka nilai perusahaan 
akan mengalami penurunan atau 
sebaliknya apabila risiko keuangan 
perusahaan menurun, maka akan 
meningkatkan nilai perusahaan senilai 
29537,238  point. Apabila 
pertumbuhan perusahaan semakin baik 
dan meningkat akan meningkatkan 
nilai perusahaan begitu pula apabila 
pertumbuhanan perusahaan menurun, 
maka akan menurunkan profitabilitas 
perusahaan senilai 25601,764 point. 
 
6. Uji Hipotesis 

Pada penelitian ini terdapat empat 
hipotesis yang akan diuji dengan 
menggunakan uji t, uji ini 
membandingkan ti hitung yaitu hasil 
dari perhitungan statistik, berdasarkan 
pada uji t hitung menunjukkan  hasil 
yang signifikan pada masing-masing 
hipotesis, penjelasan dari hasil uji t 
adalah sebagai berikut : 

 
Ha1 :  Terdapat pengaruh risiko 

keuangan terhadap 
profitabilitas perusahaan 
pertambangan batubara listing 
di Bursa Efek Indonesia 

Pada pengujian ini besarnya 
thitung sebesar -3,837. Nilai ini lebih 
besar dari t tabel 2,068 (-3,837 < -
2,068)  dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,031 lebih kecil dari pada 
0,05 maka, ini menunjukkan bahwa, 
Ho ditolak atau Ha diterima. Artinya :  
terdapat pengaruh risiko keuangan 
terhadap profitabilitas perusahaan 
pertambangan batubara listing di Bursa 
Efek Indonesia. 

 
Ha2 :  Terdapat pertumbuhan 

perusahaan terhadap 
profitabilitas perusahaan 

pertambangan batubara listing 
di Bursa Efek Indonesia 

Pada pengujian ini besarnya 
thitung sebesar 3,228. Nilai ini lebih 
besar dari ttabel 2,068 (3,228 > 
2,068)  dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,021 lebih kecil dari pada 
0,05 maka, ini menunjukkan bahwa, 
Ho ditolak atau Ha diterima. Artinya :  
terdapat pertumbuhan perusahaan 
terhadap profitabilitas perusahaan 
pertambangan batubara listing di Bursa 
Efek Indonesia. 

 
Ha3 :  Terdapat pengaruh risiko 

keuangan terhadap nilai 
perusahaan pertambangan 
batubara listing di Bursa Efek 
Indonesia 

Pada pengujian ini besarnya 
thitung sebesar -5,450. Nilai ini lebih 
besar dari ttabel 2,068 (-5,450 < -
2,068)  dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,002 lebih kecil dari pada 
0,05 maka, ini menunjukkan bahwa, 
Ho ditolak atau Ha diterima. Artinya :  
terdapat pengaruh risiko keuangan 
terhadap nilai perusahaan 
pertambangan batubara listing di Bursa 
Efek Indonesia. 

 
Ha4 :  Terdapat pengaruh 

pertumbuhan perusahaan 
terhadap nilai perusahaan 
pertambangan batubara listing 
di Bursa Efek Indonesia 

Pada pengujian ini besarnya 
thitung sebesar 5,862. Nilai ini lebih 
besar dari ttabel 2,068 (5,862 > 
2,068)  dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,040 lebih kecil dari pada 
0,05 maka, ini menunjukkan bahwa, 
Ho ditolak atau Ha diterima. Artinya :  
terdapat pengaruh pertumbuhan 
perusahaan terhadap nilai perusahaan 
pertambangan batubara listing di Bursa 
Efek Indonesia. 

 
Ha5 :  Terdapat pengaruh 

profitabilitas  terhadap nilai 
perusahaan pertambangan 
batubara listing di Bursa Efek 
Indonesia 

Pada pengujian ini besarnya 
Fhitung sebesar 7,278. Nilai ini lebih 
besar dari Ftabel 4,35 (5,862 > 4,35)  
dengan tingkat signifikansi sebesar 
0,003 lebih kecil dari pada 0,05 maka, 
ini menunjukkan bahwa, Ho ditolak 
atau Ha diterima. Artinya :  terdapat 
pengaruh profitabilitas  terhadap nilai 
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perusahaan pertambangan batubara 
listing di Bursa Efek Indonesia. 
 
PEMBAHASAN 

Hasil penelitian menemukan 
bahwa risiko keuangan berpengaruh 
negatif terhadap profitabilitas 
perusahaan pertambangan batubara 
listing di Bursa Efek Indonesia. Hal ini 
sesuai dengan prinsip high risk high 
return. Investor akan berpikir dua kali 
dengan adanya risiko keuangan, risiko 
yang tinggi yaitu cost sebagai risiko 
murni pada perusahaan, memberi 
sinyal bahwa manajer kurang mampu 
memaksimalkan aset perusahaan. Hal 
ini selaras dengan penelitian 
sebelumnya oleh Booth et al  (2000) 
dan juga penelitian oleh Chen (2003). 
Dimana pada hipotesanya menyatakan 
risiko keuangan berpengaruh negatif 
terhadap profitabilitas perusahaan, 
dengan argumentasi bahwa 
perusahaan yang memiliki risiko. Profit 
perusahaan memicu pada nilai 
perusahaan, karena dengan adanya 
profit yang tinggi, maka sharing 
keuntungan yang diberikan kepada 
investor juga semakin menarik. Selaras 
dengan penelitian tersebut hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa 
risiko keuangan berpengaruh negatif 
juga terhadap nilai perusahaan 
pertambangan batubara listing di Bursa 
Efek Indonesia. Penelitian ini sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan 
sebelumnya oleh Rayan Kuben (2008), 
Sudarma (2004) dan Chandra (2007), 
ditemukan bahwa risiko keuangan 
berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan, karena pertimbangan cost 
of debt dari pemakaian hutang oleh 
perusahaan sehingga menurunkan 
profitabilitas yang akan menurunkan 
nilai perusahaan. 

Penelitian ini menemukan bahwa 
pertumbuhan perusahaan berpengaruh 
positif signifikan terhadap profitabilitas. 
Hal ini berarti bahwa meningkatnya 
pertumbuhan perusahaan batubara 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
mampu meningkatkan pendapatan 
perusahaan sehingga meningkatkan 
laba dan akan meningkatkan 
profitabilitas.  Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian sebelumnya oleh 
Sugihen (2003)  dan Chandra (2007) 
yang secara general meneliti untuk 
semua perusahaan go public dengan 
temuan pertumbuhan penjualan 
berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan. Hasil berikutnya adalah 
pertumbuhan perusahaan berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan 
pertambangan batubara listing di Bursa 
Efek Indonesia. Hasil ini didukung 
dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Cheng et al (2010) menemukan bahwa 
terdapat hubungan yang positif antara 
tingkat pertumbuhan penjualan 
(growth of sales) dengan nilai 
perusahaan (value of the firm). 

Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa dengan adanya peningkatan 
profitabilitas, maka akan meningkatkan 
nilai perusahaan, dengan adanya 
peningkatan profit dianggap bahwa 
perusahaan sangat efisien dalam 
menggunakan asetnya oleh karena itu 
investor lebih tertarik baik finansial 
return maupun secara manajerial. 
Penelitian ini mendukung penelitian 
sebelumnya oleh : Ulupui (2007), 
Carlson dan Bathala (1997), Kabajeh et 
al (2012), Hatta et al (2012),   Thim et 
al (2012), Nirmala et al (2012) dan 
Aras and Yilmaz  (2008) menyatakan 
profitabilitas perusahaan berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan.   
 
SIMPULAN DAN SARAN 
Simpulan 
1. Hasil penelitian adalah secara 

parsial terdapat pengaruh risiko 
keuangan dan pertumbuhan 
perusahaan terhadap profitabilitas 
perusahaan pertambangan batubara 
listing di Bursa Efek Indonesia. 
Risiko keuangan berkorelasi negatif 
terhadap profitabilitas perusahaan 
namun pada pertumbuhan 
perusahaaan berkorelasi positif 
terhadap profitabilitas perusahaan. 

2. Hasil penelitian adalah secara 
parsial terdapat pengaruh risiko 
keuangan dan pertumbuhan 
perusahaan terhadap nilai 
perusahaan pertambangan batubara 
listing di Bursa Efek Indonesia. 
Risiko keuangan berkorelasi negatif 
terhadap nilai perusahaan 
sedangkan pada pertumbuhan 
perusahaaan berkorelasi positif 
terhadap nilai perusahaan. 

3. Hasil penelitian adalah terdapat 
pengaruh profitabilitas perusahaan 
terhadap nilai perusahaan 
pertambangan batubara listing di 
Bursa Efek Indonesia. 
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Saran 
Pada penelitian ini memang hanya 

terfokus pada perusahaan batubara 
saja karena dalam kurun tiga tahun 
terakhir terjadi kelesuan pada 
pertambangan batubara di Indonesia, 
yang akan datang dapat menggunakan 
sampel seluruh perusahaan yang listing 
di BEI agar hasil penelitian menjadi 
lebih representatif. Penelitian 
selanjutnya lebih baik menggunakan 
periode yang lebih panjang agar tren 
setiap tahunnya dapat tercakup dalam 
penelitian. 
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