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ABSTRACT

This research examined the effect of profitability, firm size, and leverage on the firm value. Profitability was
measured by ROA, firm size was measured by SIZE. leverage was measured by DER, and firm value was measured
by TOBINS Q. The research was quantitative. Furthermore, the population was Property and Real Estate
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The data collection technique used purposivesampling ie.,
a sample selection with determined criteria. In line with that, there were 19 companies as the sample. Moreover, the data
were taken for 4 years of observation (2019-2022). Therefore, 76 data were managed. However,since there was outlier data; the
total was 72 samples. Additionally, the data analysis technique used multiplelinear regression with SPSS (Statistical
Program for Social Sciences) 26 version. The result showed that ROA had apositive but insignificant effect on firm
value. However, SIZE had a positive and significant effect on firmvalue. In contrast, leverage had a negative and
insignificant effect on firm value.
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan dan leverage
terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas diukur dengan ROA, ukuran perusahaan diukur dengan SIZE,
leverage diukur dengan DER, dan nilai perusahaan diukur dengan TOBINS Q. Jenis penelitian ini adalah
penelitian kuantitatif. Populasi penelitian ini adalah perusahaan Property and Real Estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Proses pengambilan sampel menggunakan metode purposive
sampling, yaitu pemilihan sampel dengan kriteria-kriteria yang telah ditentukan. Berdasarkan metode
purposive sampling diperoleh sampel sesuai kriteria sebanyak 19 perusahaan Properti and Real Estate. Data
penelitian diambil selama 4 tahun pengamatan yaitu 2019-2022, sehingga diperoleh sebanyak 76
data yang diolah dan ditetapkan sebanyak 72 data untuk penelitian setelah dilakukan outlier. Teknik
analisis data dilakukan dengan menggunakan regresi linier berganda dengan Statistical Program for
Social Sciense (SPSS) versi 26. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa ROA positif tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, SIZE positif berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan leverage negatif
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: profitabilitas, ukuran perusahaan, leverage, nilai perusahaan

PENDAHULUAN

Nilai perusahaan memegang peran penting bagi suatu perusahaan karena nilai
perusahaan dijadikan kriteria utama oleh investor ketika akan membeli saham. Nilai
perusahaan yang tinggi akan menyebabkan dengan tingginya kekayaan para
pemegang saham. Semakin tinggi nilai perusahaan, maka akan semakin tinggi pula
nilai perusahaannya. Peningkatan nilai perusahaan dapat dicapai apabila baik pihak
pengelolaatau pihak manajemen perusahaan mempunyai kemampuan untuk bekerja
sama dengan baik dengan pihak lain khususnya dalam menentukan kebijakan
keuangan. Pihak lain dalam hal ini adalah shareholder dan stakeholder. Apabila tindakan
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manajer dan pihak lain tersebut dapat berjalan dengan baik, maka tidak akan terjadi
konflik di antara keduanya. Namun dalam praktiknya, menyelaraskan kepentingan
kedua belah pihak seringkalimenemui banyak kendala.

Nilai perusahaan dapat diukur salah satunya dengan menggunakan proksi
Tobin’s Q.Tobin’s Q digunakan dalam mengukur seberapa besar kinerja harga pasar
saham suatu perusahaan terhadap total aset. Tobin’s Q juga menunjukkan sejauh
mana perusahaan dalam menciptakan nilai perusahaan dengan secara relatif dengan
jumlah modal yang telah di investasi. Nilai perusahaan yang semakin tinggi akan
menimbulkan kesejahteraan bagi pemilik perusahaan dan apabila Tobin’s Q juga
semakin tinggi maka pangsa pasar serta prospek perusahaan akan semakin
dipandang secara baik. Suatu perusahaan selalu dianggap sukses jika mampu
menciptakan nilai bagi pemegang sahamnya.

Ada banyak faktor yang dapat mempengaruhi nilai suatu perusahaan, faktor-faktor
tersebut antara lain adalah profitabilitas, kebijakan dividen, leverage, size (Analisa, 2011).
Berdasarkan dari kajian teori dan research gap beberapa penelitian terdahulu, penulis
hanyamenggunakan tiga variabel yaitu profitabilitas, ukuran perusahaan dan leverage.

Pada penelitian ini variabel independen pertama yang digunakan adalah
profitabilitas. Profitabilitas dapat dikatakan dapat dikatakan sebagai salah satu indikator
utama pada perusahaan yang dapat menghasilkan laba dengan jangka waktu tertentu.
Analisis laba ini didasarkan pada informasi tentang penjualan, total aset, dan modal kerja.
Profitabilitas juga dapat memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen dalam
keseluruhan yang dapat ditunjukkan oleh kecil besarnya tingkat keuntungan diperoleh
dalam hubungan dengan penjual dan investasi (Fahmi, 2014). Perusahaan yang memiliki
tingkat profitabilitas yang tinggi meningkatkan kepercayaan investor, memungkinkan
perusahaan memperoleh sumberpemasukan yang cukup dan meningkatkan kinerja, serta
berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.

Variabel independen yang kedua adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan
merupakan pengukuran kinerja pada perusahaan yang bisa dinilai melalui total aset,
rata-rata total aktiva, rata-rata total penjualan dan total penjualan bersih. Pernyataan
ini memuat informasi-informasi mengenai besar kecilnya perusahaan yang
merupakan signalling positif di luar perusahaan. Ukuran perusahaan dibagi menjadi
dua, yaitu perusahaan besar dan juga perusahaan kecil. Perusahaan besar mampu
menarik investor dengan mudah dikarenakan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, sedangkan perusahaan dengan ukuran yang kecil lebih sulit
mendapatkan dalam mendapatkan sumber pendanaan yang besar untuk
mengembangkan usahanya (Suryana dan Rahayu, 2018). Semakin besar ukuran
perusahaan maka akan semakin tinggi pula perusahaan dalam mendapatkan sumber
pendanaan baik internal maupun eksternal. Dapat dikatakan bahwa perusahaan
dengan total aset yang besar menerima lebih banyak perhatian dari investor, kreditor,
dan pengguna informasi keuangan lainnya dibandingkan perusahaan kecil. Sehingga
dalam hal ini besar atau kecilnya perusahaan sangat berdampak terhadap nilai pada
suatu perusahaan.

Dari pernyataan terkait dengan ukuran perusahaan maka dapat diambil kesimpulan
yaitu pada perusahaan yang memiliki total jumlah aset yang besar akan memiliki
dampak pada operasi perusahaan yang lebih efisien dibandingkan dengan
perusahaan yang memiliki totalaset rendah. Dengan begitu maka perusahaan dengan
total aset yang lebih besar akan dapat menghasilkan keuntungan lebih besar sehingga
dapat dengan mudah menarik investor yangingin menanamkan modal pada
perusahaan.

Variabel independen yang ketiga adalah Leverage. Leverage merupakan rasio yang
menunjukkan seberapa besar biaya tetap yang harus dikeluarkan perusahaan atas
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penggunaan aset dan sumber dana keuangan (Kasmir, 2016). Semakin tinggi nilai leverage
maka semakin tinggi pula hutang perusahaan, hal ini dapat menimbulkan
perusahaan kesusahan untuk memenuhi semua hutangnya serta risiko kerugian pada
keuangan perusahaan semakin besar. Risiko ini menyebabkan perusahaan
mengeluarkan biaya yang semakin besar akibat risiko tersebut, sehingga laba yang
diperoleh perusahaan akan menurun.

Menurut Antara (2023), kesiapan dan ketahanan sektor properti Itu sangat
tergantung pada minat pengguna dalam menerima produk properti. Di sisi lain, daya
serap konsumen akan tercermin pada pertumbuhan ekonomi negara. Sub sektor
pergudangan dan kawasan industri saat ini memiliki daya serap dengan permintaan
yangrelatif stabil. Sementara itu, sub sektor perhotelan dan ritel tampaknya mulai
pulih secarabertahap dari resesi yang disebabkan oleh pandemi.

Perusahaan property and real estate yang go public di Bursa Efek Indonesia sebagai objek
penelitian didasarkan pada suatu permasalahan yang sedang dihadapi oleh
perusahaan sektor property and real estate yang go public di BEI permasalahan yang sedang
dihadapi tersebut adalah terhambatnya pertumbuhan penjualan properti residensial.
Hambatan ini disebabkan oleh beberapa faktor antara lain kenaikan harga bahan
bangunan, masalah perizinan atau birokrasi, proporsi uang muka yang tinggi dalam
pengajuan KPR dan perpajakan Harga properti seperti rumah dan apartemen juga
sempat mengalami penurunan. Menurunnya harga properti ini disebabkan karena
menurunnya permintaanterhadap properti. Hal ini berdampak pada harga saham
nilai perusahaan.

Menurut berita yang dirilis di website Kemenkeu (2021) penjualan properti residensial
primer triwulan II-2021 secara tahunan menunjukkan penurunan. Penjualan rumah pada
periode tersebut tercatat terkontraksi -10,01% (yoy), menurun dari 13,956% (yoy) pada
triwulan sebelumnya, namun lebih baik dari kontraksi -25,6% (yoy) pada triwulan II-2020.
Penurunan volume penjualan pada triwulan II-2021 terjadi pada tipe rumah kecil (-15,4%,
yoy) dan besar (-12,99%, yoy), sedangkan tipe rumah menengah tercatat tumbuh melambat
(3,63%, yoy). Hal ini disebabkan karena permintaan akan rumah menurun.

Adapun gap research berasal penelitian ini adalah mengembangkan dari beberapa
penelitian terdahulu yang mempunyai keterkaitan dengan faktor nilai perusahaan,
diantaranya penelitian yang dilakukan Kharisma dan Priyadi (2023) yang
memberikan pernyataan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif yang
signifikan terhadap nilai perusahaan. Pernyataan penelitian yang sejalan juga
dilakukan oleh Putri dan Hasanuh (2022) menyatakan bahwa profitabilitas yang
diproksikan dengan Return on Equity (ROE) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Putri dan Hasanuh (2022) di mana
menyatakan jika profitabilitas yang diproksikan dengan Net Profit Margin (NPM)
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. penelitian yang dilakukan oleh Herdiani
et al (2021) yang menyatakan jika ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal initidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Kharisma dan Priyadi (2023) yang menyatakan bahwa ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai Perusahaan. Berdasarkan uraian
tersebut, Pernyataan penelitian yang sejalan juga dilakukan oleh Rejeki dan Haryono
(2021) menyatakan bahwa variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. penelitian yang dilakukan oleh Rejeki dan Haryono (2021) bahwa
leverage memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun
tidak sejalan denganpenelitian yang dilakukan oleh Sulistiyo dan Purwandari (2022)
yang menyatakan jika leverage tidak memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan pembahasan latar belakang masalah tersebut dapat diambil
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kesimpulan bahwa masih terdapat perbedaan hasil penelitian. Sehingga penulis
tertarik untuk menguji kembali pengaruh Profitabilitas, ukuran perusahaan dan
leverage terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia. Maka judul penelitian ini adalah “Pengaruh Profitabilitas, Ukuran
Perusahaan dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada Perusahaan Property and Real Estate".

TINJAUAN TEORITIS
Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal ini menginformasikan terkait yang akan dilakukan oleh pihak
manajemen dalam mewujudkan dari pemilik perusahaan. Signalling ini dapat berupa
promosi atau informasi yang dimana memberitahukan suatu gambaran perusahaan
jika perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik dibandingkan dengan perusahaan
lainya. Investor memerlukan sebuah informasi yang lengkap, valid, relevan dan juga
tepat waktudi dalam pasar modal sebagai sarana oleh investor untuk menganalisis
keputusan dalam berinvestasi. Penggunaan dari hutang merupakan bagian di dalam
Signalling perusahaan, karena hal ini disampaikan oleh pihak manajer kepada
perusahaan dapat meningkatkan sudut pandang yang berhubungan dengan utang
untuk meyakinkan terkait prospek perusahaan dimasa akan datang.

Signalling Theory merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis karena
informasi pada dasarnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik untuk
keadaan masa lalu, saat ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan
hidup perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. Informasi yang lengkap, relevan,
akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor di pasar modal sebagai alat
analisis untuk mengambil keputusan investasi. Apabila perusahaan mampu menciptakan
keputusan investasi dengan tepat, maka aset perusahaan akan menghasilkan kinerja yang
optimal sehingga memberikan sinyal positif bagi investor yang nantinya akan
meningkatkan harga saham dan menaikkan nilai perusahaan.

Teori Keagenan (Agency Theory)

Ada beberapa hal yang dapat membuat pihak agen diasumsikan akan tidak
berperilaku sesuai dengan kepentingan pihak principal, apabila ketika mengambil
suatu keputusanterutama yang melibatkan dengan pembiyaan, dimana pihak
manajer lebih mengutamakan kepentingan pribadi daripada memaksimalkan nilai
perusahaan. Dari adanya perbedaan kepentingan antara agen dan principal dan juga
informasi yang kurang lengkap (asymmetry theory) maka akan menimbulkan biaya agensi
pada perusahaan. Biaya agensi merupakan total dari biaya pengawasan agen yang
seluruh pembiayaannya ditanggung oleh pihak principal. Sangat sulit suatu
perusahaan untuk tidak memiliki biaya agensi dimana pada saat manajer akan
membuat keputusan terbaik bagi pemegang saham karena terdapat perbedaan
kepentingan yang berbeda antara manajer dengan pemegang saham. Teori keagenan
menyatakan bahwa konflik antara agen dan principal dapat diminimalisir dengan
adanya biaya agensi. Pengawasan dilakukan dengan tujuan untuk memastikan
bahwa segala sesuatu dilakukan dengan sesuai rencana, prinsip yangtelah ditetapkan
dan instruksi (Kadarman, 2016:159).

Jika dikaitkan dengan penelitian ini, maka teori agensi mempunyai peran sebagai
dasar praktik bisnis yang dilakukan untuk meningkatkan nilai perusahaan dan
memberikan kemakmuran kepada principal. Dalam hal pengambilan keputusan, teori ini
berkaitan dengan perilaku atau behaviour dari agent yang lebih mementingkan diri sendiri
dibandingkan untukkepentingan para pemegang saham.
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Profitabilitas

Menurut Rudangga dan Sudiarta (2016) menyatakan bahwa nilai perusahaan
dipengaruhi oleh besar kecilnya profitabilitas yang dihasilkan, dikarenakan semakin
tinggi suatu profit maka semakin tinggi pula nilai perusahaannya. Karena dengan
tingginya nilai profitabilitas dapat mencerminkan kinerja perusahaan dalam
menghasilkan suatu laba. Apabila manajer mampumengelola perusahaan dengan baik
maka biaya-biaya yang dikeluarkan perusahaan akan berkurang sehingga laba yang akan
dihasilkan oleh perusahaan menjadi lebih besar. Selain itudengan adanya profitabilitas
yang besar menunjukkan jika perusahaan tersebut mampu mengelola kekayaan
perusahaan secara efektif dan efisien dalam memperoleh laba dalam setiap periodenya
(Horne dan Wachowicz dalam Dewantari et al, 2019). Maka oleh sebab itu, profitabilitas
merupakan aspek yang penting untuk para investor dalam melihat nilai perusahaan.
Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan return on assets (ROA).

Ukuran Perusahaan

Menurut pendapat Pratiwi dan Aligarh (2021), ukuran perusahaan adalah besar
kecilnya suatu perusahaan yang dapat dilihat oleh aset yang dimilikinya. Semakin besar
ukuran perusahaan maka semakin mudah pula perusahaan dalam mendapatkan
pendanaan secara internal maupun eksternal (Widyantari dan Yadnya, 2017). Sebab,
perusahaan besar cenderung mampu menstabilkan kondisi. Stabilitas tersebut dapat
menarik minat investor dalam memiliki saham di dalam perusahaan tersebut. Kondisi
inilah yang dapat membuat dari naiknya harga saham perseroan di pasar modal. Investor
memiliki gambaran yang tinggi terhadap perusahaan besar. Harapan dari investor adalah
menerima dividen dari perusahaan. Meningkatkannya permintaan terhadap saham
perusahaan dapat menyebabkan kenaikan harga saham pada pasar modal. Pada
penelitian ini, ukuran perusahaan menggunakan proksi Logaritma Natural (Ln).

Leverage

Leverage merupakan pengukuran besarnya yang dibiayai oleh hutang
diaplikasikan sebagai pembiayaan aktiva yang berasal dari kreditur. Leverage merupakan
nama lain dari hutang, jumlah hutang akan menimbulkan risiko investasi yang
semakin besar. Besarnyarisiko hutang akan berdampak negatif bagi perusahaan.
sebuah perusahaan yang memiliki tingkat leverage yang tinggi dapat membuat
investor lebih berhati-hati dalamberinvestasi yang perusahaan memiliki nilai leverage
yang tinggi dikarenakan adanya risiko yang besar. Perusahaan yang relatif besar
biasanya akan menggunakan dana eksternal yang besar pula dikarenakan dana yang
dibutuhkan besar juga. Dalam penelitian ini untuk dapat mengetahui tingkat leverage
perusahaan maka pengukuran menggunakan Debt to Equity Ratio (DER).

Nilai Perusahaan

Menurut Dewi dan Sujana (2019) nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap
suatu perusahaan dalam kaitannya dengan harga sahamnya. Semakin baik kinerja
perusahaan maka semakin tinggi pula nilai perusahaannya. Semakin tinggi nilai
harga sahammaka semakin tinggi juga nilai perusahaan tersebut. Nilai perusahaan
yang tinggimerupakan dambaan para pemilik perusahaan, karena nilai perusahaan
yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang saham yang tinggi pula. Para
investor juga cenderung berinvestasi pada perusahaan yang memiliki kinerja yang
baik dalam meningkatkan nilai pada perusahaannya. Nilai perusahaan yang tinggi
dapat menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki yang baik. Salah satunya
adalah pandangan nilai bagi pihak kreditur. Nilai perusahaan pada penelitian ini
diukur menggunakan proksi Tobin’s Q.
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Rerangkah Konseptual
Berikut rerangkah pemikiran penelitian yang memuat konseptual model dari
penelitian.

Profitabilitas
Touran By

Paruzsham - Milai Peruszhaan
Leverage )

Gambar 1
Rerangka Konseptual
Sumber: Penelitian Terdahulu

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas yang tinggi maka akan diiringi dengan nilai perusahaan yang tinggi. Dan
terjadi sebaliknya, apabila profitabilitas perusahaan rendah maka akan mengakibatkan
nilai perusahaan menjadi rendah. Hal ini juga didukung dengan penelitian yang
dilakukan oleh Kharisma dan Priyadi (2023) yang memberikan pernyataan jika
profitabilitas memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
Pernyataan penelitian yang sejalan juga dilakukan oleh Putri dan Hasanuh (2022)
menyatakan jika profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE)
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Putri
dan Hasanuh (2022) di mana menyatakan jika profitabilitas yang diproksikan dengan Net
Profit Margin (NPM) tidak berpengaruh terhadapnilai perusahaan.
Hi : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan tolak ukur yang dapat menunjukkan skala
perusahaan yang diukur menggunakan total aset yang dimiliki perusahaan. Ukuran
perusahaan juga menjadi acuan yang dapat menjelaskan kemampuan suatu perusahaan
dengan menunjukkan jumlah kekayaan yang dimiliki perusahaan. Semakin besar ukuran
perusahaan maka semakinbanyak informasi akuntansi yang dibutuhkan investor untuk
mendukung saat proses pengambilan keputusan investasinya. Perusahaan besar dinilai
mempunyai kemampuan lebih besar dalam mendapatkan dan melalui pasar modal
dibandingkan dengan perusahaan kecil. Karena perusahaan besar lebih mudah diakses
dibandingkan usaha kecil. Hal ini didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh
Herdiani et al (2021) yang menyatakan jika ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Kharisma dan Priyadi (2023) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai Perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, Pernyataan
penelitian yang sejalan juga dilakukan oleh Rejeki dan Haryono (2021) menyatakan bahwa
variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
H> : Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Leverage merupakan rasio yang dapat digunakan untuk menilai seberapa banyak
utang yang digunakan untuk mendanai aset perusahaan atau seberapa banyak utang
perusahaan dibandingkan dengan asetnya. Perusahaan dianggap bangkrut jika total
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utang perusahaan melebihi total aset perusahaan. Dalam arti luas leverage
dimaksudkan untuk digunakan menilai kemampuan suatu perusahaan dalam
memenuhi seluruh kewajibannya, baik dalam jangka pendek maupun jangka
panjang jika perusahaan dilikuidasi. Perusahaan yang memiliki tingkat leverage yang
tinggi maka akan sering mengandalkan pinjaman dari sumber luar untuk membiayai
aset mereka, sementara perusahaan dengan tingkat leverage yang rendah akan
membiayai aset perusahaandengan modalnya sendiri. Bahari (2021) menyatakan jika
semakin besarnya suatu perolehan keuntungan pendapatan akan mempengaruhi
banyaknya dividen yang akan diterima, sehingga hal ini semakin menarik minat
banyaknya investor dalam berinvestasisahamnya pada perusahaan. Namun hal itu
tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Sulistiyo dan Purwandari (2022)
yang menyatakan jika leverage tidak memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

H; : Leverage berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

METODE PENELITIAN
Jenis Penelitian dan Gambaran dari Populasi (Objek) Penelitian

Pada penelitian ini digunakan jenis penelitian kuantitatif dengan pendekatan kausal
komparatif. Menurut Sugiyono (2018:13) jenis penelitian kuantitatif adalah penelitian
yang didasarkan pada filsafat positivisme (data konkrit), digunakan dalam menganalisis
populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data penelitian dapat berupa angka-angka
yang nantinya akan diukur dengan menggunakan statistika sebagai alat uji
penghitungan, berkaitan denganmasalah yang sedang diteliti untuk menarik sebuah
kesimpulan. Penelitian ini digunakan untuk menerangkan bagaimana pengaruh
Profitabilitas, ukuran perusahaan dan leverage sebagai variabel independen terhadap nilai
perusahaan sebagai variabel dependen.

Gambaran Populasi

Populasi merupakan wilayah generalisasi yang terdiri dari objek atau subjek yang
memiliki kualitas dan karakteristik tertentu oleh penelitian untuk dipelajari yang
kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono dan Setiyawami, 2022:181) populasi yang
digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan Property and Real Estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI).

Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
metode purposive sampling. Purposive sampling merupakan teknik penentuan sampel
dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2015:156). Berdasarkan prosedur pemilihan sampel
dengan menggunakan teknik purposive sampling diatas, dimanah sampel dipilih menurut
kriteria tertentu supaya sesuai dengan berdasarkan tujuan penelitian, maka sampel
ditetapkan pada penelitian ini yaitu sebanyak 76 data dari 19 perusahaan Property and Real
Estate yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 4 tahun.

Teknik Pengumpulan DataJenis Data

Jenis data yang akan digunakan dalam penelitian adalah data kuantitatif dalam
bentuk dokumen yang diperoleh dengan pencatatan dan berasal dari Bursa Efek
Indonesia (BEI) antara tahun 2019-2022.

Sumber Data
Penelitian ini menggunakan data sekunder sebagai sumber datanya. Data sekunder
merupakan pengumpulan data yang diperoleh secara tidak langsung. Adapun data
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sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan tahunan
perusahaan Property and Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-
2022, laporan keuangan tahunan tersebut dapat diperoleh dari Galeri Investasi Bursa Efek
Indonesia (GIBEI) serta situs web resmi www.idx.co.id. Setelah data penelitian
dikumpulkan, tahap selanjutnya yaitu pengelolaan data yang dibantu dengan software
SPSS.

Variabel dan Definisi Operasional Variabel Variabel Independen Independen (Bebas)
Profitabilitas

Menurut Rudangga dan Sudiarta (2016) menyatakan bahwa nilai perusahaan
dipengaruhi dari besar dan kecilnya profitabilitas yang dihasilkan, dikarenakan
semakin tinggi suatu profit makasemakin tinggi pula nilai perusahaannya. Karena
dengan tingginya nilai profitabilitas dapat sebagai cerminan kinerja perusahaan dalam
menghasilkan suatu laba. Profitabilitas merupakan rasio atau perbandingan yang
menilai kemampuan dari perusahaan dalam mengelola modal milik sendiri dan
asetnya untuk mendapatkan laba yang maksimal.

Rasio yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu Return of Assets (ROA). Return of
Assets (ROA) dapat diartikan sebagai besar tingkat pengembalian aset. Rasio Return of
Assets (ROA) merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui bagaimana tingkat
koefisien dari sebuah perusahaan dalam pengelolaan aset untuk memperoleh suatu
keuntungan di dalam satu periode:

Laba Bersih Setelah Pajak

Return of Assets (ROA) = Penjualan Bersih

Ukuran Perusahaan

Menurut pendapat Pratiwi dan Aligarh (2021), ukuran perusahaan adalah besar
kecilnyasuatu perusahaan yang dapat dilihat oleh aset yang dimilikinya. Semakin
besar ukuran perusahaan maka semakin mudah pula perusahaan dalam
mendapatkan pendanaan secara internal maupun eksternal (Widyantari dan Yadnya,
2017). Ukuran perusahaan dapat dihitung dan disimpulkan berdasarkan besaran
pada perusahaan tersebut. Dalam mengukurukuran perusahaan dapat dirumuskan
sebagai berikut:

Size = Ln (Total Aset)

Leverage

Leverage merupakan pengukuran besarnya yang dibiayai oleh hutang
diaplikasikan sebagai pembiayaan aktiva yang berasal dari kreditur. Leverage merupakan
nama lain dari hutang, jumlah hutang akan menimbulkan risiko investasi yang
semakin besar. Besarnyarisiko hutang akan berdampak negatif bagi perusahaan.
sebuah perusahaan yang memiliki tingkat leverage yang tinggi akan membuat
investor lebih waspada untuk berinvestasi pada perusahaan yang memiliki nilai
leverage yang tinggi dikarenakan adanya risiko yang besar. Perusahaan yang relatif
besar biasanya akan menggunakan dana eksternal yang besar pula dikarenakan dana
yang dibutuhkan besar juga. Dalam penelitian ini untuk dapat mengetahui tingkat
leverage perusahaan maka pengukuran menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). DER
adalah rasio yang dapat membandingkanantara total utang dan modal, rasio ini dapat
mengukur seberapa besar keuntungan dari pendanaan yang diberikan kreditor.
Leverage dapat dihitung dengan menggunakan rumus DER menurut Kasmir (2016):
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Total Utang

Debt to Equity Ratio = m————r—mr

Variabel Dependen (Terikat) Nilai Perusahaan

Variabel dependen atau variabel terikat (Y) merupakan variabel yang dapat
dipengaruhioleh variabel lain (bebas). Variabel dependen yang digunakan pada
penelitianini adalah nilai perusahaan dengan proksi Tobin’s Q, Tobin’s Q merupakan
rasio yang menggambarkan akan keadaan nilai pasar surat berharga didalam bentuk
saham beredar.Pada perusahaan dengan nilai Tobin’s Q yang semakin tinggi maka
akan membuat prospek masa depan perusahaan semakin baik. Sehingga jika hal ini
terjadi maka akan membuat pasar akan semakin percaya dengan perusahaan. karena jika
tingginya nilai perusahaan akan mengindikasi akan tingginya kemakmuran investor.
Tobin’s Q dapat diperhitungkan dengan cara membandingkan rasio nilai pasar
saham dengan nilai bukuekuitas perusahaan sebagai berikut:

_ (MVE + DEBT)
Q= TA

Teknik Analisis Data
Analisis Statistik Deskriptif

Teknik Analisis data merupakan salah satu cara yang digunakan untuk mengolah
data menjadi sebuah informasi sehingga data menjadi lebih mudah dipahami dan
dapat digunakan untuk menemukan jawaban atas permasalahan. Penelitian ini
menguji tentang pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, dan leverage terhadap
nilai perusahaan dengan menggunakan SPSS yang bertujuan untuk melihat
bagaimana pengaruh dari atas variabel.

Uji Asumsi KlasikUji Normalitas

Uji normalitas merupakan analisis yang digunakan untuk menguji data variabel
danvariabel terikat pada persamaan regresi yang dihasilkan. Uji normalitas juga
digunakan untuk mengetahui apakah data yang dikumpulkan dapat berdistribusi
normal atau tidak.Uji normalitas yang umum digunakan adalah analisis grafik P-Plot
dan teknik Kolmogorov Smirnov (K-S).

Uji Multikolinieritas

Model regresi yang dinilai baik apabila menampilkan tidak adanya korelasi antar
variabel bebas. Dalam model regresi jika antar variabel memiliki korelasi satu sama lain,
maka semua variabel tersebut memiliki nilai nol. Ghozali (2018:107) menjelaskan bahwa
dalam menguji ada tidaknya data yang multikolinearitas pada model regresi ini, dapat
dilihat melalui nilai tolerance dan nilai VIF (Variance Inflation Factor) yang datanya dapat
dihasilkan menggunakan bantuan SPSS. Pengujian uji multikolinearitas ini mempunyai
dasar, yaitu: (a)Jika nilai tolerance < 0,10 dan VIF > 10, maka bisa diartikan terdapat
multikolinearitas antar variabel. (b) Jika nilai tolerance 0,10 dan VIF< 10, maka bisa
diartikan tidak terdapat multikolinearitas antar variabel.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi ini bertujuan untuk menguji apakah terdapat korelasi di dalam
model regresi antara kesalahan pada periode t dengan periode t-1 (sebelumnya). Regresi
dikatakanbebas dan hasil pengujiannya menggunakan taraf signifikan 5% adalah regresi
yang baik dengan menggunakan alat uji Durbin Watson (DW) (Ghozali, 2018:112). Uji
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Durbin Watson (DW) Sebagai berikut: (a) Autokorelasi positif jika nilai DW < -2. (b) Tidak
adanya autokorelasi atau kebebasan dari autokorelasi jika nilai DW antara -2 dan +2. (c)
Autokorelasi negatif jika nilai DW > +2.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heterokedasitas bertujuan dalam menguji bagaimana model regresi bisa terjadi
ketidaksamaan varian dan residual dari suatu pengamatan kepada pengamatan lainnya.
Dalam pengamatan ini dapat dilakukan dengan cara grafik scatterplot dan uji glejser.
Scatterplot sering digunakan untuk mengetahui apakah sebuah variabel memiliki hubungan
yang berbanding lurus atau justru berbanding terbalik. Dengan dasar penentuan yaitu
heteroskedastisitas hadir jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola
yang teratur (bergelombang, melebar lalu menyempit) dan tidak ada heteroskedastisitas jika
tidak ada pola yang jelas dan plot menyebar secara acak di atas dan di bawah nilai 0 pada
sumbu Y. Dasar pengambilan keputusan dengan uji glejser adalah: (a) Jika nilai signifikansi
> 0,05 maka data tidak terjadi heteroskedastisitas. (b) Jika nilai signifikansi < 0,05 maka data
terjadi heteroskedastisitas.

Uji Analisis Regresi Moderasi (MRA)

Penelitian ini menggunakan teknik pengukuran analisis regresi linear berganda
karena penelitian ini mempunyai variabel independen lebih dari satu, sehingga dapat
diolah dengan bantuan aplikasi SPSS, adapun rumus yang digunakan dalam metode
regresi linier bergandaini adalah sebagai berikut:

Tobin’'s Q = a + fS1ROA + B2LN. Total Aset + S3DER + ¢

Keterangan:

Tobin's Q : Nilai Perusahaan

a : Konstanta

B1, B2, B3 : Koefisien Regresi

ROA : Return On Asset

LN (Total Aset) : Log of Natural Total

DER : Debt to Equity Ratio

e : error atau kesalahan (Nilai Residu)
Uji Hipotesis

Koefisien Determinan (R?)

Uji Koefisien determinasi dalam penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
seberapa besar variabel independen mempengaruhi variabel independen. Koefisien
determinasi memiliki nilai antara 0-1. Nilai koefisien determinasi adalah antara 0 dan 1
atau 0 < R?2 < 1. Jika nilai R?> mendekati 0 berarti kemampuan variabel bebas dalam
menjelaskan variasi variabel terikat sangat terbatas atau sama sekali tidak berpengaruh.
Sedangkan, nilai R?> yangmendekati 1 berarti variabel bebas menyediakan hampir semua
informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel terikat.

Uji Kelayakan Model (Uji F)

Menurut Ghozali (2018:98), pada dasarnya uji F statistik menunjukkan apakah
semua variabel independen atau variabel bebas yang dimasukkan ke dalam model yang
memiliki pengaruh sama dalam kaitannya dengan variabel dependen atau variabel
terkait. Uji F digunakan untuk mengetahui besarnya pengaruh variabel bebas secara
simultan atau bersamaan pada variabel terkait. Ketentuan yang harus dilakukan pada
saat menguji sebagai berikut (a) Apabila nilai signifikan F < 0,05 menunjukkan bahwa uji
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model ini layak untuk digunakan pada penelitian. (b) Apabila nilai signifikan F > 0,05
menunjukkan bahwa uji model ini tidak layak untuk digunakan pada penelitian.

Uji Parsial (Uji t)

Menurut Ghozali (2018:98) menyatakan bahwa uji analisis statistik t menunjukkan
sejauh mana pengaruh dari masing-masing variabel independen terhadap variabel
dependen. Pengujian ini dapat diperoleh dari tabel koefisien signifikan dalam output
tabel Anova yang dihasilkan oleh software SPSS. Dalam uji t untuk mengujinya
menggunakan signifikan level a=5% atau 0,05. Kriteria berikut membentuk dasar untuk
keputusan uji t: (a) Jika nilai signifikan t < 0,05 maka hipotesis diterima . Secara parsial,
variabel independen berpengaruhsignifikan terhadap variabel dependen. (b) Jika nilai
signifikan t > 0,05 maka hipotesis ditolak. Secara parsial, variabel independen tidak
memiliki pengaruh terhadap variabel dependen.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif
Berikut ini merupakan hasil uji analisis statistik deskriptif.

Tabel 1
Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
ROA 72 5,01 2108,52 122,1214 294,37500
SIZE 72 ,03 ,04 ,0340 ,00162
DER 72 ,26 431,53 12,7055 54,85864
TOBIN’'S Q 72 21 2,58 1,1552 ,51261
Valid N (listwise) 72

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

Berdasarkan hal tersebut maka sampel yang didapat menjadi sebesar 72 data, karena
sebanyak 4 data observasi merupakan outlier data. Berikut ini merupakan penjelasan dari tabel
hasil uji analisis data statistik deskriptif diatas: (a) Return On Asset (ROA) memiliki nilai nilai
minimum sebesar 5,01 , nilai maxsimum sebesar 2108,52 dan nilai standar deviasi ROA yaitu
sebesar 294,37500 lebih besar dari nilai rata-rata (mean) yaitu sebesar 122,1214, yang berarti
data pada penelitian ini adalah heterogen atau data pada sampel beragam. (b) Size memiliki
nilai minimum sebesar 0,03, nilai maxsimum sebesar 0,04, dan nilai standar deviasi yaitu
sebesar 0,00162 lebih kecil dari nilai rata-rata (mean) yaitu sebesar 0,0340, yang berarti data
pada penelitian ini adalah homogen atau data pada sampel memiliki kesamaan. (c) Debt to
Equity Rasio (DER) memiliki nilai minimum sebesar 0,26, nilai maxsimum DER sebesar 431,53,
dan nilai standar deviasi DER yaitu sebesar 54,85864 lebih besar dari nilai rata-rata (mean)
yaitu sebesar 12,7055, yang berarti data pada penelitian ini adalah heterogen atau data pada
sampel memiliki kesamaan.

Uji Asumsi KlasikUji Normalitas
Berikut adalah gambar hasil dari analisis grafik Propability Plot:
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: TOBIN

10

Expected Cum Prob

Observed Cum Prob
Gambar 2

Grafik Uji Normalitas Probability Plot
Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

Gambar 2 menunjukkan bahwa data (titik) menyebar luas di sekitar diagonal dan bergerak
ke arah lurus diagonal. Artinya data penelitian telah berdistribusi secara normal dan layak
dalam penelitian. Hal tersebut juga diperkuat melalui uji Kolmogorov-Smirnov di bawah ini.

Tabel 2
Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 72
Normal Parametersa,b Mean .0000000
Std. Deviation 47667841
Absolute ,084
Most Extreme Differences Positive ,078
Negative -,084
Kolmogorov-Smirnov Z ,084
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200.d

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated From Data

c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

Terlihat dari tabel 2 bahwa nilai signifikan adalah 0,200 yang lebih besar dibandingkan
dengan 0,05, maka dapat diartikan bahwa data dalam penelitian ini telah terdistribusi
normal.

Uji Multikolinieritas
Hasil uji multikolinearitas ditampilkan pada tabel di bawah ini.
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Tabel 3
Hasil Uji Multikolonieritas
Coefficientsd
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
ROA ,387 2,586
SIZE ,806 1,241
DER ,341 2,930

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

Berdasarkan tabel 3 nilai VIF <10 dan Tolerance > 0,10. Dengan begitu, dapat diartikan jika
semua variabel independen tidak terjadi multikolinearitas, sehingga layak digunakan.

Uji Autokorelasi

Berikut ini merupakan tabel hasil uji autokorelasi.

Tabel 4
Hasil Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Model R R Square

Adjusted R Square  Std. Error of the Estimate

Durbin Watson

1 3682 ,135

,097 48708

,978

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

Berdasarkan uji autokorelasi tabel 4, dapat dilihat bahwa nilai Durbin Watson (DW)
sebesar 0,978, yang berarti berada di antara nilai DW -2 dan +2 yaitu (-2 < 0,978 < 2).
Adapunhal tersebut dapat artikan jika model regresi tidak terdapat autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas

Hasil uji heteroskedastisitas yang diperoleh dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut:

Regression Studentized Residual

Scatterplot
Dependent Variable: TOBIN
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Regression Standardized Predicted Value

Gambar 3

Uji Heteroskedastisitas Grafik Scatterplot

Uji heteroskedastisitas

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

pada gambar

3 menggambarkan bahwa

tidak terjadi

heteroskedastisitas karena pola tidak membentuk pola corong, berbentuk tidak jelas dan
plot tersebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. Dengan begitu, dapat
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disimpulkan jikapengujian penelitian ini dianggap layak.

Uji Analisis Regresi Moderasi (MRA)
Adapun hasil uji analisis regresi moderasi dengan menggunakan SPSS versi 26 dapat
dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 5
Hasil Uji Analisis Regresi Moderasi (MRA)
Coefficients?
Unstandardized Standardized Coefficients
Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -3,203 1,350 -2,372 ,021
ROA ,000104 ,000316 ,060 ,331 742

SIZE 128,910 39,846 406 3,235 ,002

DER -,003 ,002 -,268 -1,390 ,169

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

Berikut ini adalah model persamaan regresi moderasi yang diperoleh dari tabel 5:
Tobin’s Q = -3,203 + 0,000104 ROA + 128,910 SIZE -0,003 DER + e

Uji Hipotesis
Koefisien Determinan (R?)
Hasil perhitungan koefisien determinasi (R?) disajikan dibawah ini.

Tabel 6
Hasil Koefisien Determinasi (R2)

Model Summaryb

Model R RSquare  Adjusted RSquare  Std. Error of the Estimate Durbin Watson

1 3682 ,135 ,097 ,48708 ,978

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

Berdasarkan tabel 6 diatas, menampilkan nilai R Square yaitu 0,135 atau 13,5%. Hal ini
mengindikasikan bahwa sebanyak 13,5% variabel independen yaitu leverage (DER),
liquidity (CR), operating capacity (TATO), SIZE berpengaruh terhadap variabel dependen
financial distress (ICR). Sedangkan sisanya sebesar 100% - 13,5% = 86,5% dipengaruhi dari
faktor lainnya.

Uji Kelayakan Model (Uji F)
Berikut tabel dibawah ini menampilkan hasil uji F:

Tabel 7
Hasil Uji Kelayakan Model (Uji FANOVA2
Model Sum of Squares  Df Mean Square F Sig.
1 Regression 2,524 3 ,841 3,546 ,019b
Residual 16,133 68 237
Total 18,657 71

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

Pada tabel 7 diatas terlihat bahwa perolehan hasil F hitung sebesar 17,664 dengan nilai
signifikan sebesar 0,000 yang berarti bahwa nilai signifikannya lebih kecil dari 0,05 (0,000
< 0,05). Adapun hal tersebut dapat diartikan jika model regresi penelitian dianggap layak
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untukpenelitian dan dapat disimpulkan bahwa secara simultan berpengaruh terhadap
financial distress (ICR).

Uji Parsial (Uji t)
Adapun hasil uji t disajikan pada tabel berikut ini:

Tabel 8
Hasil Uji Parsial (Uji t)
Coefficients?
Unstandardized Standardized Coefficients
Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -3,203 1,350 -2,372 ,021
ROA ,000104 ,000316 ,060 ,331 742

SIZE 128,910 39,846 406 3,235 ,002

DER -,003 ,002 -,268 -1,390 ,169

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2024

Berdasarkan tabel 8 dari hasil pengujian uji t diatas dapat dinyatakan sebagai berikut:
Uji Hipotesis 1 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan: Hasil
hipotesis pertama berdasarkan tabel uji t terkait pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan menunjukkan bahwa variabel profitabilitas proksi Return On Asset (ROA)
berpengaruh positif sebesar 0,331 serta dengan perolehan nilai signifikan sebesar 0,742 (0,742
> 0,05). Karena nilai signifikan lebih besar dari 0,05, maka hipotesis pertama ditolak dan dapat
disimpulkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Uji
Hipotesis 2 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan: Hasil
hipotesis kedua berdasarkan tabel uji t terkait pengaruh ukuran perusahaan terhadap
nilai perusahaan menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan (SIZE) proksi Ln total
aset berpengaruh positif sebesar 3,235 serta dengan perolehan nilai signifikan sebesar 0,002
(0,002 < 0,05). Karenanilai signifikan lebih kecil dari 0,05, maka hipotesis kedua diterima
dan dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Uji Hipotesis 3 : Leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan:
Hasil hipotesis ketiga berdasarkan tabel uji t terkait pengaruh leverage terhadap nilai
perusahaan menunjukkan bahwa variabel leverage proksi Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh negatif sebesar -1,390 serta dengan perolehan nilai signifikan sebesar 0,169
(0,010 > 0,05). Karena nilai signifikan lebih besar dari 0,05, maka hipotesis ketiga ditolak
dan dapat disimpulkan bahwa leverage tidak berpengaruhterhadap nilai perusahaan.

Pembahasan
Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil dari analisis regresi linier berganda terkait pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan menunjukkan bahwa variabel profitabilitas proksi Return on Asset (ROA)
bernilaipositif sebesar 0,331 serta dengan perolehan nilai signifikan sebesar 0,742 (0,742 >
0,05). H1 ditolak karena nilai signifikan lebih besar dari 0,05, sehingga dapat ditarik
kesimpulan jika profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan property and
real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian yang telah dilakukan
tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Putri dan Hasanuh (2022) dan
Kharisma dan Priyadi (2023) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Artinya semakin tinggi profitabilitas semakin
tinggi pula nilai perusahaan. Namun, penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Bagaskara et al (2021), Hidayat dan khotimah (2022) yang menyatakan
profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan yang berarti bahwa profitabilitas
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yang tinggi tidak dapat mempengaruhi nilai Perusahaan. Pada penelitian ini
profitabilitas memiliki arah yang positif, dimanah profitabilitas tinggi maka nilai
perusahaan yang dihasilkan juga tinggi. Namun, tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini dapat dikatakan bahwa variabel return on asset (ROA)
tinggi karena rata-rata nilai ROA yang dihasilkan sebesar 122.1214, yang dimanah nilai
rata-rata tersebut lebih besar dari nilai rata-rata industri ROAsebesar 30% atau 0,3. maka
para investor akan tertarik menanamkan modalnya terhadap perusahaan, karena jika
return on asset (ROA) tinggi maka akan diikuti dengan tingginya nilai perusahaan
tersebut.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Hasil dari analisis regresi linier berganda terkait pengaruh ukuran perusahaan
terhadapnilai perusahaan menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan (SIZE) proksi
Lntotal aset berpengaruh positif sebesar 3,235 serta dengan perolehan nilai signifikan
sebesar 0,002 (0,002 < 0,05). H2 diterima karena nilai signifikan lebih kecil dari 0,05,
sehingga dapat ditarik kesimpulan jika ukuran perusahaan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Adapun pernyataan tersebut memiliki arti bahwa ukuran
perusahaan yang semakin besar juga akan memperbesar nilai Perusahaan. Hasil
penelitian ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan ini didukung
dengan teori agensi yang menyatakan bahwa perusahaan besar memiliki kondisi
lebih stabil dan dapatdikatakan mempunyai kinerja baik dengan jumlah aset dan laba
besar yang diharapkan dapat meminimalisir konflik agensi, apabila konflik agensi
dapat terhindar dari perusahaan maka investor akan banyak yang menanamkan
sahamnya pada perusahaan sehingga mempengaruhi naiknya harga saham dan nilai
perusahaan. Hasil penelitian bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan ini sejalan dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Hidayat dan Khotimah (2022) , Herdiani et al, (2021) dan Bagaskara et
al (2021).

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Hasil dari analisis regresi linier berganda terkait pengaruh leverage terhadap nilai
perusahaan menunjukkan bahwa variabel leverage proksi Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh negatif sebesar -1,390 serta dengan perolehan nilai signifikan sebesar 0,169 (0,169
> 0,05) H3 ditolak karena nilai signifikan lebih besar dari 0,05, sehingga dapat ditarik
kesimpulan jika leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan property and real estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan hasil penelitian tersebut
menunjukkan bahwa tinggi rendahnya nilai leverage tidak berpengaruh terhadap tinggi
rendahnya nilai perusahaan. Debt to Equity Ratio (DER) bernilai negatif artinya berlawanan
arah dengan nilai perusahaan. Apabila leverage meningkat maka nilai perusahaan
mengalami penurunan dan sebaliknya apabila leverage menurun maka nilai perusahaan
mengalami peningkatan. Hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa rata-rata DER
yang dihasilkan perusahaan diperoleh sebesar 12.7055 lebih besar dari nilai rata-rata
industri yaitu sebesar 81% atau setara dengan0,81. Hal ini dapat dikatakan bahwa nilai
DER yang dihasilkan perusahaan tinggi. Nilai rata-rata leverage yang tinggi dapat
menunjukkan bahwa tingkat hutang yang dimiliki perusahaanlebih besar dibandingkan
dengan tingkat ekuitasnya. Besarnya tingkat hutang akanmendorong pihak manajemen
untuk berusaha menunjukkan kinerja perusahaan yang baik melalui praktik manajemen
dengan melakukan manipulasi laba pada laporan keuangan, agar pihak pemegang saham
percaya dan tetap menanamkan modalnya di perusahaan. Oleh karena itu penggunaan
hutang harus dibatasi alangkah lebih baik juga jika manajemen lebih memanfaatkan
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pendanaan, Besar kecilnya leverage tidak ada hubungannya dengan nilai perusahaan atau
dengan kata lain leverage tidak dapat dikelola untuk meningkatkan nilai perusahaan.
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Oktaviarni et al (2019)
menyatakan bahwa Leverage yang diukur menggunakan Nilai DER tidak berpengaruh
terhadap nilai Perusahaan, Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian Haryadi
dan Nuraeni (2016) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Sementara itu, tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Kurnia
(2017) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas,
ukuran perusahaan dan leverage terhadap nilai perusahaan. Adapun kesimpulan yang
dapat ditarik dari hasil penelitian dan pembahasan yang dilakukan dengan
menggunakan regresi linier berganda adalah sebagai berikut: (1) Hasil dari penelitian
yang telah dilakukan menunjukkan bahwa variabel profitabilitas (ROA) bernilai positif
namun tidak berpengaruh terhadap nilai Perusahaan (Tobin’s Q). Hal ini dapat
disebabkan apabila perusahaan memilikiROA yang tinggi akan menarik para investor,
namun investor tidak hanya mempertimbangkan profitabilitas dalam keputusan
investasinya, tetapi juga mempertimbangkan banyak faktor lain seperti struktur modal,
sustainability reporting, dan likuiditas. (2) Hasil dari penelitian yang telah dilakukan
menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh signifikan dan
bernilai positif terhadap nilai Perusahaan (Tobin’s Q). Berpengaruhnya ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan property and realestate dapat disebabkan karena
Perusahaan skala besar dipandang semakin memiliki pertumbuhan kinerja baik, selain
itu perusahaan juga akan memiliki akses yang mudah ke pasar modal untuk
mendapatkan pendanaan pinjaman, sehingga dapat berdampak pada meningkatnya nilai
perusahaan. (3) Hasil dari penelitian yang telah dilakukan menunjukkan bahwa variabel
leverage (DER) berpengaruh tidak signifikan dan bernilai negatif terhadap nilai
Perusahaan (Tobin’s Q). Tidak berpengaruhnya leverage terhadap nilai perusahaan
property and real estate dapat disebabkan karena pendanaan hutang yang dilakukan
perusahaan tidak akan mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan investor
akan menilai kinerja yang dilakukan manajemen perusahaan dalam penggunaan hutang
yang efisien dan efektif guna meningkatkan nilai tambah bagi nilai perusahaan.

Keterbatasan

Berikut ini adalah keterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini: (1) Penulis penelitian
ini hanya meneliti 4 periode yakni periode 2019-2022, hal tersebut dikarenakan waktu yang
tersedia untuk dilakukan penelitian sangat terbatas. (2) Terdapat laporan keuangan
perusahaan yang tidak ditemukan secara berturut-turut pada tahun 2019-2022 sehingga
sampel yang diperoleh menjadi berkurang. (3) Koefisien determinasi (R2) pada penelitian ini
memiliki nilai 0,135 atau sama dengan 13,5% maka sisanya sebesar 86,5% dijelaskan oleh
variabel lain yang tidak diikutkan dalam penelitian ini. (4) Beberapa data penelitian
mengandung karakteristik yang berbeda dengan data lainnya yaitu nilai ekstrim yang
membuat data penelitian tidak berdistribusi normal dan harus outlier. Dengan demikian,
jumlah data yang awalnya sebanyak 76, kemudian terdapat outlier sebanyak 4 menjadi
sebanyak 72 data penelitian.

Saran
Merujuk pada simpulan dan keterbatasan pada penelitian yang telah dilakukan,
maka saran yang dapat diberikan untuk penelitian selanjutnya agar mendapatkan



Pengaruh Profitabilitas, Ukuran... Faalihah;, Wahidahwati
18

hasilyang lebih baik yaitu sebagai berikut: (1) Diharapkan kepada Penelitian selanjutnya
untuk menambah periode penelitian melebihi empat tahun, sehingga jumlah sampel
yang mencakup perusahaan bertambah banyak dan akhirnya dapat menggambarkan
kondisi perusahaan secara umum dan keadaan pasar secara lengkap dan
menyeluruh. (2) Untuk Penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel lain
yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena memungkinkan ditemukannya
hasil yang berbeda dan lebih baik seperti: keputusan investasi, solvabilitas, kebijakan
deviden, dll. (3) Disarankan bagi peneliti selanjutnya untuk menggunakan variabel
dan proksi yang berbeda dengan penelitian saat ini, namun tetap mempengaruhi nilai
perusahaan. Hal ini dimaksudkan untuk meningkatkan hasil yang diperoleh dan
mendapatkan hasil perbandingan dengan penelitian sebelumnya. (4) Bagi
perusahaan, diharapkan mampu meningkatkan kinerjanya agar dapat menarik
investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. Selain itu, perusahaan juga
diharapkan untuk menyediakan informasikeuangan yang lengkap dan jelas untuk
mempermudah para pengguna dalam memperoleh informasi dan mempermudah
investor untuk menentukan keputusan investasi.
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