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Abstract. This study aims to determine the effect of capital 

structure, liquidity, profitability, company size and 

company growth on company value. This research utilizes 

a type of comparative causal research to determine the 

cause and effect relationship among two or more 

variables. The research sample comprises property and 

real estate sub-sector companies  listed on the IDX for the 

2020-2022 period using  the purposive sampling method. 

There were 81 sample data points from 27 companies that 

met the research sample criteria. The results of this test 

prove that the capital structure variable (DER) negatively 

and significantly affects the company’s value, while the 

liquidity variable (CR) has a positive and significant effect 

on the company's value, profitability (NPM) positively and 

significantly influences the company’s value, the 

company's size (SIZE) has a significant positive effect on 

the company's value, and the last independent variable of 

company growth has a positive and significant effect on 

the company’s value. 

Keywords: Company Value, Capital Structure, Liquidity, 

Profitability, Company Size, and Company Growth 

 

Abstrak. Riset ini bermaksud menganalisa dampak 

struktur modal, likuiditas, profitabilitas, ukuran 

perusahaan dan pertumbuhan perusahaan pada nilai 

perusahaan. Riset ini memakai kategori riset kausal 

kompratif guna menganalisa korelasi sebab dan akibat di 

dua variabel ataupun lebih. Sampel riset ini menggunakan 

entitas jasa sub sektornya properti dan real estate tercatat 

di BEI periode 2020-2022 memakai purposive sampling. 

Ada 81 data sampel dari 27 entitas yang mendukung 

kriteria sampel riset. Hasil pengujian ini membuktikan 

bahwa variabel struktur modal (DER) memberikan 

dampak negatif dan signifikan pada nilai perusahaan, 

sedangkan variabel likuiditas (CR) berdampak positif dan 

signifikan pada nilai perusahaan, profitabilitas (NPM) 

memengaruhi nilai perusahaan secara positif dan 

signifikan, ukuran perusahaan berdampak signifikan 

dengan  arah positif pada nilai perusahaan, dan variabel 

independen terakhir pertumbuhan perusahaan berdampak 

positif dan signifikan pada nilai perusahaan. 
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Pendahuluan 
 

Seiring meningkatnya pertumbuhan penduduk di Indonesia, maka keperluan akan 

proyek-proyek pembangunan seperti infrastruktur, perumahan dan industri semakin 

meningkat. Dampaknya, minat investor meningkat dan persaingan di sektor properti/real 

estate menjadi semakin kompetitif (Lismawati et al., 2022). Oleh karena itu, perseroan 

sektor properti/real estate di Indonesia memprioritaskan keutamaan produk dan layanan 

untuk bersaing di BEI (Trinh et al., 2020). Perusahaan berupaya meningkatkan nilai 

perusahaan untuk melihat kondisi perusahaan yang memberikan dampak pandangan 

investor terhadap saham (Nugroho, 2022). Nilai perusahaan menjadi aspek penting sebab 

nilai perusahaan tinggi bisa menyejahterakan para investor (Fitri & Surjandari, 2022). 

Perkembangan kinerja perusahaan digunakan oleh investor dan calon investor 

sebagai analisis rasio untuk membandingkan ataupun menganalisa situasi finansial 

perusahaan dengan perusahan lainnya. Beberapa variabel untuk diamati saat analysis 

rasio berupa struktur modal, likuiditas, dan profitabilitas. Seperti perusahaan PT. Bumi 

Serpong Damai Tbk menarik perhatian karena penurunan ekuitas sejumlah 57,1%. 

Dikarenakan 3 bulan awal tahun 2021 perdagangan naik sejumlah 4,17% dibandingkan 

tahun lalu, maka profit neto tahunan naik sejumlah 62,8%. Margin neto juga naik 

sejumlah 5,9% di tahun 2020 dimana yang sebelumnya hanya 3,3%. Fenomena ini terjadi 

karena proksi kinerja keuangan mengalami keuntungan naik maka nilai perusahaan pun 

naik, dan indikator yang sebagai pengambilan keputusan penanaman modal bagi investor 

menginginkan entitas dengan laba besar karna mampu membahagiakan investor. 

Kebijakan pendanaan berhubungan erat pada struktur modal, sebab semua 

perusahaan memerlukan pengambilan kebijakan pendanaan yang baik untuk 

mendapatkan dana eksternal dan internal yang lebih banyak. Artinya, semakin tinggi 

struktur modal mendapatkan dana eksternal menyebabkan kegagalan bayar yang 

memengaruhi nilai perusahaan (Khairunnisa et al., 2019). Hal itulah, perusahaan yang 

tidak dapat melunasi hutangnya akan dikelompokkan tidak baik lantaran mengurangi 

pendapatan dan mempengaruhi nilai pasar (Ardhana & Sudarma, 2019). 

Nilai perusahaan diperoleh dari likuiditas lantaran untuk mengukur kemampuan 

entitas melunaskan utang kewajiban pendeknya (Rustiarini et al., 2022). Entitas apabila 

menghasilkan likuiditasnya besar maka dipandang oleh investor menunjukkan entitas 

menghasilkan kinerja yang optimal (Pradika, 2021). Hal ini berarti naiknya rasio 

likuiditas membuat tinggi juga likuiditas memengaruhi nilai perusahaan (Putri & Sari, 

2020). 

Ketika suatu perusahaan mampu menghasilkan pendapatan, menunjukkan 

seberapa sukses perusahaan tersebut dan seberapa besar pendapatan yang didapatkan 

investor dari investasinya di entitas tersebut (Astika & Suryandari, 2022). Besar kecilnya 
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keuntungan yang dihasilkan suatu perusahaan mempengaruhi nilai pasarnya (Tarigan et 

al., 2023). Sehingga, naiknya profitabilitas menunjukkan tingginya nilai perusahaan 

(Robin & Eka, 2021). 

Suatu entitas menggunakan total aset atau penjualan bersih untuk memperkirakan 

ukuran perusahaan. Penanam modal menilai ukuran perusahaan sebagai acuan untuk 

menilai aset ataupun kinerja perusahaan agar memperhatikan hal-hal yang memiliki 

pengaruh terhadap risiko berinvestasi (Himawan & Andayani, 2020). Akibatnya, 

memudahkan perusahaan saat pengamanan dana internal dan eksternal yang lebih besar 

karena ukuran perusahaan dianggap memengaruhi nilai perusahaan (Margono & Gantino, 

2021). Keberhasilan perusahaan terdorong dari pertumbuhan perusahaan, dimana tingkat 

perkembangan yang besar menjadikan perusahaan unggul untuk bersaing (Koeswoyo, 

2023). Meningkatnya pertumbuhan perusahaan memberikan hasil bahwa perusahaan 

mampu bersaing lebih unggul. Hal ini memungkinkan penilaian perusahaan yang lebih 

baik dan mendorong investor baru untuk bergabung dengan perusahaan (Sriyono, 2023). 

Penelitian sebelumnya Rahayu et al., (2020) membahas hasil hubungan 

profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai perusahaan, dari temuan riset 

menyimpulkan profitabilitas dan struktur modal berdampak positif pada nilai perusahaan. 

Berdasar riset Jihadi et al., (2021) menjelaskan likuiditas berdampak signifikan pada nilai 

perusahaan. Menurut Afinindy et al., (2021) secara parsial profitabilitas berdampak 

signifikan dan positif pada nilai perusahaan. Oktaviani (2020) menemukan bahwa ukuran 

perusahaan dan pertumbuhan perusahaan berdampak positif pada nilai perusahaan. 

Namun demikian, riset ini memiliki perbedaan terletak pada menambahkan firm size dan 

firm growth sebagai variabel independen karena investor cenderung membeli saham lebih 

banyak, memberikan penambahan modal yang signifikan sehingga perusahaan dapat 

memperluas pangsa pasar dan mampu bertahan dalam jangka panjang (Sriyono, 2023). 

Pertanyaan penelitian yang diajukan dalam penelitian ini adalah bagaimana pengaruh 

struktur modal, likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan 

perusahaan terhadap nilai perusahaan. Untuk itu, penelitian ini bertujuan untuk 

mendapatkan bukti empiris terkait dampak struktur modal, likuiditas, profitabilitas, 

ukuran perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

 

 

Kajian Teori Dan Pengembangan Hipotesis 
 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Spence (1973) menyatakan sebuah teori yang dinamakan signalling theory untuk 

menciptakan suatu tanda ataupun sinyal seperti adanya informasi untuk menggambarkan 

situasi entitas dan memberikan manfaat untuk pemegang saham. Teori sinyal menyatakan 

entitas yang mempunyai mutu baik secara tidak langsung dapat menciptakan sinyal 

positif kepada pasar yang berdampak pada nilai perusahaan (Himawan & Andayani, 

2020). Sinyal yang baik memudahkan perusahaan untuk diterima pasar, serta tidak dapat 

diikuti oleh entitas yang mempunyai mutu tidak baik, maka besar harapan penanam 

saham yang berkeinginan untuk investasi pada perusahaan (Lumbangaol et al., 2021). 
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Melalui penyataan tersebut manajer akan menyampaikan informasi dengan makna baik 

terkait perusahaan secara cepat agar meyakinkan investor untuk berinvestasi dan dana 

yang masuk ke perusahaan dapat menguntungkan bagi pemangku kepentingan. Namun, 

jika investor memberikan sinyal yang kurang baik menandakan keinginannya tidak 

terpenuhi dan kondisi tersebut menurunkan nilai perusahaan (Marsono, 2021). 

 

Teori Relevansi Nilai 

Relevansi nilai merupakan informasi akuntansi untuk menilai masa depan suatu 

perusahaan berdasarkan pengungkapan laporan keuangan yang menjadi acuan para 

investor (Chaslim, 2018). Teori ini memberikan pemahaman agar investor termotivasi 

untuk menanamkan modalnya jika laporan keuangan yang dipublikasikan relevan, 

sehingga investor memberikan tanggapan yang dapat meningkatkan nilai perusahaan 

(Setianto, 2020). Istilah relevansi nilai dikenal sebagai analisis data akuntasi dari segi 

harga saham ataupun return saham (Aripin & Handayani, 2020). Informasi akuntansi 

menggunakan variabel yang dapat mempelajari variabel prediktor sebagai pengukuran 

penetapan harga saham secara realita. Korelasi nilai informasi laporan keuangan 

menentukan pengaruh harga saham sehingga investor dapat meningkatkan harapannya 

(Handayani & Karnawati, 2020). 

 

Struktur Modal 

Sasongko (2019)  menyatakan struktur modal merupakan indikator perusahaan untuk 

melihat kemampuan pengelolaan sumber daya, seperti piutang, modal atau aset secara 

efisien. Penghitungan Total utang terhadap ekuitas digunakan rasio struktur modal 

(DER). Naiknya rasio utang pada ekuitas menunjukkan berkurangnya ekuitas yang 

dipakai pemilik selaku agunan utang (Dianti et al., 2020). Ukuran ini dimasukkan laporan 

keuangan untuk ditinjau oleh kreditur sebagai bahan pertimbagan. Kurniawan (2021) 

mengemukakan struktur modal sebagai perbandingan jumlah utang yang nantinya 

ditentukan dan digunakan sebagai keperluan operasional perusahaan. 

 

Likuiditas  

Likuiditas adalah skala guna meninjau seberapa mampu entitas dapat melunaskan 

liabilitas berjangka pendek (Hendayana & Riyanti, 2019). Likuiditas sebuah indikator 

untuk menilai perusahaan dengan aset likuid yang dapat mengurangi risiko ketika 

perusahaan tidak dapat melunaskan liabilitas berjangka pendek kepada kreditur 

(Khairunnisa et al., 2019). Entitas  memiliki nilai likuiditas baik akan dikelompokkan 

penanam saham selaku entitas yang mempunyai manajemen baik, maka memungkinkan 

investor bertahan untuk berinvestasi kepada perusahaan yang memiliki likuiditas terbaik 

(Taniman & Jonnardi, 2020). Dengan demikian, manajemen entitas bertanggung jawab 

untuk memaksimalkan tingkat likuiditasnya dengan menjaga kinerja perusahaan tetap 

baik sehingga nilai perusahaan terus meningkat (Putri & Sari, 2020). 
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Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan kinerja perusahaan untuk meraih pendapatan dengan jangka 

waktu yang ditentukan dan dapat dilihat berdasarkan kemampuan yang dimiliki 

perusahaan saat pengelolaan aset (Hermanto, 2018). Profitabilitas salah satu kinerja 

perusahaan untuk meraih profit atau laba ditingkat pendapatan, seperti aset dan ekuitas 

saham (Ardhana & Sudarma, 2019). Perusahaan yang meraih pendapatan dengan jumlah 

tinggi akan mempengaruhi nilai perusahaan (Sinaga et al., 2021). Profitabilitas memiliki 

manfaat bagi investor sebagai bahan evaluasi kinerja perusahaan saat menghasilkan 

pertumbuhan laba. Menurut Rustiarini et al., (2022) apabila profit terus meningkat, 

artinya perusahaan mampu memaksimalkan pendapatan dan meminimalisir beban entitas. 

Pada hakikatnya, profitabilitas menjadi faktor pokok bagi investor guna mengamati 

seberapa besar pendapatan yang telah dihasilkan untuk investasi jangka panjang. 

 

Ukuran Perusahaan                

Pada dasarnya ukuran perusahaan dikategorikan menjadi empat kategori sesuai dengan 

Undang-Undang No. 20 tahun 2008, yaitu perusahaan besar (large firm) dengan total aset 

berjumlah Rp 10.000.000.000, perusahaan menengah (medium firm) keseluruhan asetnya 

mencapai Rp 500.000.000 hingga Rp 10.000.000.000, perusahaan kecil (small firm) 

dengan total aset berkisar Rp 50.000.000 hingga Rp 500.000.000, serta perusahaan mikro 

yang total aset maksimalnya Rp 50.000.000 (Himawan & Andayani, 2020). Besar 

kecilnya sebuah entitas bisa diamati dari keseluruhan asetnya, keseluruhan pendapatan, 

kapitalisasi pasar, serta total pekerja yang dipekerjakan (Fahriyal et al., 2020). Entitas 

besar memiliki akses lebih mudah terhadap sumber pendanaan dari semua pihak, 

sehingga lebih mudah memperoleh pembiayaan dari kreditor (Ngurah et al., 2020). 

Namun, perusahaan yang berskala kecil memiliki fleksibilitas jika terjadi ketidakpastian 

finansial, karena perusahaan berskala kecil akan mudah bereaksi terhadap perubahan 

yang mendadak (Margono & Gantino, 2021). Sehingga, bisa diinterpretasikan ukuran 

perusahaan sebagai aspek yang menggambarkan suatu keadaan entitas yang digunakan 

sebagai aktivitas operasional perusahaan (Alghifari et al., 2022). 

 

Pertumbuhan Perusahaan                    

Sari (2019) mendefinisikan pertumbuhan perusahaan sebagai kekuatan manajemen untuk 

mempertahankan perekonomian perusahaan. Pertumbuhan sebagai daya tarik bagi 

investor untuk berinvestasi guna mendapatkan imbal hasil lebih tinggi (Chabachib et al., 

2020). Melalui pertumbuhan perusahaan, investor dapat melihat kinerja keuangan yang 

dimiliki perusahaan (Renaldo et al., 2021). Menurut Nugroho & Patrisia (2022) 

pertumbuhan perusahaan mengacu pada peningkatan aset dan ukuran perusahaan. Ketika 

pertumbuhan suatu  perusahaan mengalami peningkatan, hal itu tercermin pada 

peningkatan penjualan dan pendapatan perusahaan. 

 

Nilai Perusahaan              

Wahyuni (2018) mengatakan nilai perusahaan ialah value yang dibayarkan oleh buyer 

ketika perusahaan akan dijual. Selain nilai perusahaan, nilai pasar dipertimbangkan 
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sebagai evaluasi investor untuk melihat harga saham yang dimiliki perusahaan (Dianti et 

al., 2020). Terjadinya peningkatan nilai perusahaan saat harga saham stabil ataupun naik. 

Dengan demikian, penting bagi entitas untuk memaksimalkan nilai bisnis yang dijalani 

guna menguntungkan pemangku kepentingan perusahaan serta meyakinkan investor 

bahwa perusahaan mampu memaksimalkan nilainya (Wulandari, 2022). 

 

Pengembangan Hipotesis 

Nilai suatu perusahaan dijelaskan melalui kemampuan ataupun kemauan pemangku 

kepentingan guna menjaga serta memperluas usahanya guna mendapatkan pemegang 

saham (Fahriyal et al., 2020). Naiknya struktur modal, maka jadi menurun nilai 

perusahaan karena pelunasan kewajiban yang sangat tinggi (Zuhroh, 2019). Menurut 

Pradika (2021) investor mengkhawatirkan kapabilitas yang dimiliki perusahaan saat 

membayar utang jangka pendek. Ketika likuiditas tinggi, kemungkinan besar pembayaran 

utang dapat dilakukan, dan ketika likuiditas rendah, kemungkinan pembayaran kembali 

lebih kecil. Salah satu cara meningkatkan nilai perusahaan, wajib memiliki tingkat 

profitabilitas yang baik (Tarigan et al., 2023). Keyakinan investor pada kemampuan 

perusahaan untuk memberikan pengembalian investasi dipengaruhi oleh ukuran 

perusahaan juga (Himawan & Andayani, 2020). Ekuitas, penjualan, atau nilai aset tinggi 

dapat meningkatkan nilai perusahaan secara menyeluruh dan memungkinkannya untuk 

berkembang sebagai pertumbuhan perusahaan. Perihal ini selaras riset Jihadi et al., 

(2021), mengemukakan struktur modal, likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan 

pertumbuhan perusahaan semuanya mempengaruhi nilai perusahaan secara simultan. 

Hipotesis yang diusulkan adalah sebagai berikut: 

H1: Struktur modal, Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan dan Pertumbuhan 

Perusahaan berdampak secara simultan terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Entitas dengan jumlah utang besar berisiko memiliki kerugian besar, karena 

dikategorikan sebagai entitas yang lalai akan kewajibannya sehingga berdampak pada 

kinerja perusahaan (Khairunnisa et al., 2019). Struktur modal juga mencerminkan sejauh 

mana perusahaan terhadap penggunaan pembiayaan utang. Oleh karena itu, jika jumlah 

utang besar, tetapi jumlah aset tidak mengalami perubahan, maka utang perusahaan kian 

membesar (Putri & Sari, 2020). Beberapa perusahaan menggunakan struktur modal 

sebagai alat penambah modal guna meningkatkan laba. Namun, tingginya struktur modal 

dapat memperbesar kemungkinan perusahaan tidak dapat memenuhi kewajibannya, maka 

berdampak pada nilai perusahaan (Gusni et al., 2021). Hal diini menjadikan investor 

curiga pada perusahaan dengan tingkat liabilitas besar, sebab liabilitas yang meningkat 

tidak akan menguntungkan dan menurunkan nilai perusahaan. Sesuai dengan riset 

Ardhana & Sudarma, 2019 mengungkapkan nilai perusahaan dapat dipengaruhi secara 

negatif oleh struktur modal. Selanjutnya riset Pradika, 2021 mengemukakan struktur 

modal berkolerasi negatif dengan nilai perusahaan. Hipotesis berdasar penjelasan tersebut 

adalah: 

H2 : Struktur Modal berdampak negatif terhadap nilai perusahan. 
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Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

Harga saham perusahaan meningkat menggambarkan likuiditas tinggi sehingga 

berdampak pada nilai perusahaan dan kepercayaan investor (Zuhroh, 2019). Likuiditas 

berperan penting bagi calon investor karena rentan abis secara tiba-tiba sehingga 

menyebabkan krisis likuiditas bagi suatu perusahaan (Toni et al., 2022). Penggunaan 

likuiditas penting membantu melunasi liabilitas lancar kepada kreditur dan menjadi 

pertimbangan penting bagi investor. Hal ini mencerminkan kas yang cukup agar entitas 

menjadi likuid serta memperluas anggapan pemegang saham pada entitas, ketika 

pemegang saham memutuskan menanamkan modalnya di suatu entitas, maka investor 

harus mengetahui kemampuan likuiditas perusahaan yang akan diinvestasikan (Jihadi et 

al., 2021). Riset Rustiarini et al., (2022) mengungkapkan bahwa likuiditas berkorelasi 

positif pada nilai perusahaan. Kemudian hasil riset Toni et al., (2022) mengungkapkan 

nilai perusahaan bisa dipengaruhi  secara positif signifikan oleh likuiditas. Hipotesis 

berdasar penjelasan tersebut berikut ini: 

H3: likuiditas berdampak positif terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas sebagai hal penting entitas berguna memperoleh laba dan menunjukkan 

kinerja perusahaan di masa depan (Fahriyal et al., 2020). Menurut Dilla & Masdupi 

(2022) profitabilitas menjadi faktor penting untuk mengambil keputusan investasi, karena 

perusahaan yang memiliki daya menguntungkan dapat meningkatkan kemajuan 

pemangku kepentingan yang nantinya menilai keberhasilan atas perkembangan 

perusahaan dipasar modal. Oleh karena itu, jika tingkat profitabilitas mengarah pada hasil 

yang memuaskan, maka nilai perusahaan juga dapat meningkat (Putri & Sari, 2020). Riset 

yang dilakukan Margono & Gantino (2021) juga menunjukkan profitabilitas dapat 

memengaruhi secara positif dan signifikan pada nilai perusahaan karena tingginya 

profitabilitas akan meningkatkan nilai perusahaan, maka permintaan saham semakin 

banyak serta mendorong investor untuk berinvestasi. Berdasarkan pernyataan tersebut 

hipotesisnya berikut ini: 

H4: Profitabilitas berdampak positif terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Naiknya ukuran perusahaan memperlihatkan bahwa entitas dapat tumbuh secara optimal 

dan dapat memaksimalkan nilai perusahaan (Zuhroh, 2019). Berkembangnya suatu 

perusahaan untuk membuktikan bahwa perusahaan mengalami perkembangan guna 

mendapatkan laba yang besar, maka ukuran perusahaan akan menjamin tingkat 

kepercayaan investor (Nurul Ch, 2020). Hal ini selaku sinyal positif untuk pemegang 

saham, karena besarnya aset entitas dapat meningkatkan nilai perusahaan yang dihasilkan 

(Margono & Gantino, 2021). Riset Nugroho, 2022 juga mengungkapkan ukuran 

perusahaan dapat memengaruhi nilai perusahaan secara positif. Kemudian riset Rustiarini 

et al., 2022 menegaskan bahwa nilai perusahaan bisa mempengaruhi secara positif dan 

signifikan pada ukuran perusahaan untuk mempermudah entitas mendapatkan dana 
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sumbernya yang diperoleh dari pelaku internal maupun eksternal. Sesuai pengungkapan 

tersebut hipotesisnya: 

H5: Ukuran Perusahaan berdampak positif terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut investor, entitas mempunyai pertumbuhan secara baik maka menghasilkan 

return saham tertinggi untuk mendapatkan laba (Aripin & Handayani, 2020). 

Pertumbuhan perusahan sebagai pencapaian suatu perusahaan yang memerlukan 

pendanaan dari pihak eksternal, karena naiknya pertumbuhan perusahaan memerlukan 

modal lebih besar guna mendanai operasionalnya (Nugroho & Patrisia, 2022). Oleh 

karena itu, entitas dipandang baik oleh pemegang saham dikarenakan harga saham dan 

nilai perusahaannya naik (Koeswoyo, 2023). Riset terdahulu oleh Chabachib et al., 2020 

menyatakan bahwa pertumbuhan perrusahaan dengan nilai perusahaan memiliki 

hubungan positif. Selanjutnya riset yang dilakukan  Putri, 2023 juga membuktikan 

pertumbuhan perusahaan memiliki dampak signifikan dan positif terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut bahwa hipotesisnya: 

H6: Pertumbuhan Perusahaan berdampak positif terhadap nilai perusahaan. 
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Gambar 1. Model Penelitian 

 
 

Metode Penelitian 
 

Penggunaan metode research ini ialah analisa kausal komparatif, penggunaan dua 
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pada financial report, maka pengumpulan data memanfaatkan data sekunder. Variabel-

variabel yang digunakan diukur dengan metode kuantitatif pada penelitian disini. Struktur 

modal, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan selaku 

variabel independen. 

Variabel struktur modal menjadi variabel independen pertama menggunakan DER 

diukur  total utang dibanding total ekuitas. Variabel independen kedua ialah likuiditas, 

CR pengukurannya menggunakan seluruh aset lancar dibanding seluruh kewajiban. 

Profitabilitas sebagai variabel ketiga, NPM caranya laba bersih keseluruhan dibanding 

setelah pajak pada seluruh penjualan. Variabel independen keempat logaritma natural dari 

keseluruhan aset dipakai untuk menghitung ukuran perusahaan. Variabel independen 

kelima selaku variabel terakhir menggunakan berbanding laba setelah pajak periode saat 

ini dan lalu untuk pengukuran pertumbuhan perusahaan. Price to Book Value (PBV) 

menggambarkan total harga saham dan nilai buku menjadi analisis digunakan dalam 

rangka sudut pandang atau dugaan suatu entitas. Perusahaan yang menghasilkan PBV 

tingkat tinggi mempunyai skala lebih dari satu (>1). 

Riset ini menggunakan entitas dibidang properti/real estate tercantum di BEI 

tahun 2020-2022 yang telah menerbitkan financial report menjadi populasi riset. Hal 

itulah, riset disini berpusat pada 92 entitas selama tiga periode. Proses non-probability 

sampling dan purposive sampling digunakan pada research ini. Suatu entitas wajib 

memiliki financial report lengkap periode 2020-2022, dan mendapatkan profit secara 

terus-menerus, guna dijadikan sampel riset. Alhasil sampel riset menghasilkan 81 data 

yang digabungkan dari 27 entitas selama periode 2020-2022. 

Pengujian penelitian ini menggunakan statistic deskriptif dan pengujian asumsi 

klasik meliputi pengujian normalitas, multikolinearitas, autokorelasi serta 

heteroskedastisitas (Ghozali, 2018). Sedangkan pengujian hipotesisnya melalui pengujian 

F, pengujian T, serta  pengujian koefisien determinasi (Ghozali, 2018). Selain itu, 

percobaan riset menggunakan analisa regresi berganda: 

 

PBV = α + β1. DER + β2. CR + β3. NPM + β4. Asset + β5. PG + ε 

 

Keterangan : 

PBV  = Nilai Perusahaan (Price to Book Value) 

α  = konstanta 

β1, β2, β3 = koefisien regresi 

DER  = Hutang (Debt to Equity Ratio) 

CR  = Likuiditas (Current Ratio) 

NPM   = Profitabilitas (Net Profit Margin) 

Size   = Ukuran Perusahaan (Asset) 

PG   = Pertumbuhan Perusahaan (Profit Growth) 

ε  = error 
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Hasil Penelitian Dan Pembahasan 
 

Hasil analisis uji statistic deskriptif menghasilkan informasi berkaitan data nilai 

minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata dan standar deviasinya. Sebanyak 81 data 

digunakan pada riset ini. Dibawah ini tabel temuan analisis statistic deskriptif yang 

dipakai penelitian ini : 

 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

 N Min Max Mean Std. 

Deviation 

Struktur Modal 81 1.0017 3.6998 2.7315 1.4830 

Likuiditas 81 .2635 .8864 .4347 1.0202 

Profitabilitas 81 .0021 1.4460 .5133 .3627 

Ukuran Perusahaan 

Pertumbuhan 

Perusahaan 

81 

81 

15.5960 

.9900 

31.8054 

1.4100 

26.6670 

.1269 

4.3400 

.3790 

Nilai Perusahaan 81 .0008 5.3873 2.8893 1,7070 

Valid N (listwise) 81     

 

Hasil uji deskriptif diatas menyimpulkan sampel sebanyak 81 perusahaan. Hasil 

uji statistik deskriptif menghasilkan mean senilai 2,7315, nilai minimal 1,0017 yang 

dihasilkan dari PT Bhuwanatala Tbk tahun 2020 dan nilai maksimal 5,7591yang 

dihasilkan dari PT Royalindo Investa Wijaya Tbk tahun 2022 untuk variabel struktur 

modal (DER). Hasil current ratio dari variabel likuiditas sebesar 0,4347 dan standar 

deviasi 1,0202, nilai minimum 0,2635 yang dihasilkan PT Metropolitan Land Tbk periode 

2020 serta angka maksimum 0,8864 didapat PT Royalindo Investa Wijaya Tbk tahun 

2022. 

Selanjutnya, nilai rendah memperoleh 0,0021 dari PT Bumi Citra Permai Tbk 

periode 2021, nilai tertinggi 1,4460 yang ditetapkan oleh PT Royalindo Investa Wijaya 

Tbk tahun 2020, angka rata- rata profitabilitas (NPM) senilai 0,5133, standar deviasinya 

senilai 0,3627. Angka rata-rata rasio Ln Totas Aset sebesar 26,6670, nilai terendah 

sebesar 15,5960 yang dicatatkan oleh PT Metropolitan Land pada tahun 2020, dan nilai 

tertinggi 31,8054 dicatatkan oleh PT Bumi Serpong Damai Tbk tahun 2022 sebagai 

variabel ukuran perusahaan dengan standar deviasi 4,3400. Angka rata-ratanya untuk 

pertumbuhan perusahaan senilai 0,1269, standar deviasinya senilai 0,3790, dengan angka 

minimum yang ditetapkan PT Bumi Citra Permai Tbk tahun 2021 sebesar 0,9900 dan 

angka maksimal yang ditetapkan PT Bumi Citra Permai tahun Tbk tahun 2022 sebesar 

1,4100. Terakhir, angka rata-ratanya senilai 2,8893, standar deviasinya 1,7070 dan angka 

terkecil senilai 0,0008 yang diperoleh PT Summarecon Agung Tbk tahun 2020 dan angka 

maksimal yang diperoleh PT Suryamas Dutamakmur Tbk tahun 2020 sebesar 5,3873 

adalah variabel nilai perusahaan (PBV). Artinya perusahaan yang termasuk dalam 

pembahasan diatas mencapai rata-rata nilai perusahaan lebih dari 1 sehingga tergolong 

perusahaan dengan nilai unggul. 
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Pengujian normalitas One-Sampel Kolmogrov-Smirnov Test menunjukan bahwa 

sampel atau populasi terdistribusi normal. Untuk itu, penelitian ini menyatakan bahwa 

variabel terdistribusi dikatakan normal. Adapun untuk multikolinearitas, penelitian ini 

tidak terkena tidak terdapat masalah multikolinearitas. A dapun untuk uji autokorelasi 

Durbin Watson tidak menunjukkan adanya gangguan heteroskedatisitas. Uji 

heteroskedastisitas menunjukkan titik-titik terdistribusi tidak beraturan diatas, dibawah 

atau disekitar angka 0. Karenanya penelitian telah memenuhi asumsi klasik. 

 

PBV= 0,294 - 0,104.DER + 0,666.CR + 0,027.NPM + 0,003.Size + 0,019PG + ε 

 

Pada hasil penelitian persamaan regresi diperoleh menunjukan jika variabel nilai 

perusahaan mengalami kenaikan sebesar 0,294 karena variabel independen yang 

diasumsikan nilainya 0 adalah debt to equity ratio, current ratio, net profit margin, firm 

size, serta firm growth. Adapun untuk debt to equity ratio) berpengaruh negatif terhadap 

PBV. Adapun variabel CR, NPM, Size dan PG berpengaruh positif terhadap PBV (Nilai 

perusahaan). 

 

 

Tabel 2. Uji Parsial (Uji T) 

 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
 

 

 

t 

 

 

 

Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) ,294 ,057  5,125 ,038 

DER -,104 ,223 -,023 -,109 ,165 

CR ,666 ,195 ,353 2,353 ,009 

NPM ,027 1,012 ,148 3,218 ,001 

FS 

PG 

,003 

,019 

,121 

,009 

,224 

,307 

2,250 

2,942 

,017 

,004 

 

Berdasar temuan pengujian statistic t menunjukkan struktur modal menunjukan 

bahwa struktur modal yang diproksikan Debt to Equity Ratio (DER) tidak mempengaruhi 

nilai perusahaan. Likuiditas diproksikan Current Ratio (CR) memengaruhi nilai suatu 

perusahaan secara positif. Net Profit Margin (NPM) diinterpretasikan profitabilitas 

mempengaruhi nilai perusahaan secara positif. Firm Size (FS) dengan ukuran perusahaan 

diukur keseluruhan asset mempengaruhi nilai perusahaan secara positif. Profit Growth 

(PG) dinyatakan secara positif mempengaruhi nilai perusahaan. Menurut f hitung 

menunjukan bahwa Struktur modal, Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran perusahaan, dan 

Pertumbuhan Perusahaan  semuanya berdampak pada nilai perusahaan secara bersamaan. 

Berdasarkan uji koefisiennya ( R ) menjelaskan variabel yang diproksikan oleh Debt to 

Equity Ratio, Current Ratio, Net Profit Margin, Firm Size, serta  Profit Growth sebesar 

0,495 ataupun 49,5%, namun sisanya menjelaskan aspek lainnya yang tidak 

dipertimbangkan didalam riset ini. 
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Pembahasan 

Pengujian simultan (uji F)  membuktikan bahwa struktur modal  (DER), likuiditas  

(CR), profitabilitas (NPM), ukuran perusahaan (Asset) dan pertumbuhan perusahaan (PG)  

mempunyai dampak pada PBV secara bersamaan. Sehingga H1 yaitu, struktur modal, 

likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan dan pertumbuhan perusahaan mempengaruhi 

nilai perusahaan secara simultan diterima. Entitas mempunyai kemampuan 

menyelesaikan utang jangka pendek, mengelola utang dengan benar, memiliki sumber 

keuangan memadai, dan ukuran perusahaan besar, menjadi kabar menyenangkan bagi 

investor untuk menanamkan modalnya di suatu entitas dan permintaan reksa dana 

meningkat. Investor percaya bahwa bertambahnya modal, maka peluang yang dimiliki 

entitas semakin besar untuk  mengembangkan usahanya. Perkembangan suatu perusahaan 

dibuktikan dengan pertumbuhan aset dan profitabilitas, maka semakin besar pula return 

yang dihasilkan bagi investor, dan semakin besar juga minat investor terhadap reksa dana 

untuk meningkatkan nilai perusahaan. Temuan ini sejalan dengan riset Jihadi et al., 2021 

dan  Margono & Gantino, 2021  menemukan variabel struktur modal, likuiditas, 

profitabilitas, ukuran perusahaan dan pertumbuhan perusahaan secara serentak 

berdampak pada nilai perusahaan. 

Hasil pengujian parsial (uji t) diperoleh adanya dampak negatif antara struktur 

modal pada nilai perusahaan, hal ini mengindikasikan pada hipotesa kedua (H2) berupa 

struktur modal diukur Debt to Equity Ratio memiliki dampak  negatif pada nilai 

perusahaan, maka hipotesa tersebut ditolak. Sebagian besar entitas membiayai 

operasional mereka melalui modal ekuitas yang berasal dari ekuitas, bukan modal hutang. 

Oleh karena itu, bertambahnya hutang dapat menurunkan nilai suatu perusahaan karena 

beban hutang yang berlebihan mengurangi keuntungan yang diterimanya. Hal tersebut 

sejalan dengan riset Ardhana & Sudarma (2019) yang menyatakan bahwa tingginya 

persentase struktur modal memiliki tingkat risiko yang akan dihadapi perusahaan salah 

satunya risiko kebangkrutan jika perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban 

pendeknya dengan tepat waktu. Riset  sejalan dengan hasil riset Nugroho & Patrisia 

(2022) mengungkapkan struktur modal memengaruhi nilai perusahaan secara negatif dan 

signifikan. 

Setelah dilakukan uji parsial (uji t), terdapat dampak positif antara likuditas pada 

nilai perusahaan, hal ini menandakan hipotesa ketiga (H3) likuiditas berdampak positif 

terhadap nilai perusahaan maka hipotesa tersebut diterima. Likuiditas menjadi faktor 

penting yang mengacu pada kemampuan entitas untuk memenuhi kewajibannya. 

Perusahaan dengan likuiditas tinggi dipandang oleh investor memiliki kinerja yang baik 

di industri properti/real estate. Likuiditas digunakan sebagai kesanggupan entitas saat 

kewajibannya terpenuhi. Hal tersebut sejalan dengan riset Hendayana & Riyanti (2019) 

yang menyatakan bahwa likuditas dengan persentase tinggi meminimalisir risiko 

perusahaan dan membuka peluang besar untuk berkembang dengan jangka panjang. Riset 

juga sejalan dengan Dilla & Masdupi, (2022) mengemukakan likuiditas berdampak 

positif dan signifikan pada nilai perusahaan. 
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Pada uji parsial (pengujian t) didapatkan bahwa Net Profit Margin berdampak 

positif dan signifikan pada nilai perusahaan, hal ini pada hipotesa keempat (H4) 

profitabilitas memengaruhi nilai perusahaan secara positif dan signifikan diterima. 

Entitas memperoleh keuntungan banyak menjadi sinyal positif bagi investor. 

Profitabilitas dengan persentase tinggi meningkatkan nilai perusahaan dan menunjukkan 

bahwa perseroan mampu memiliki laba yang sehat dari operasional usahanya, sehingga 

investor terdorong untuk menanamkan modalnya lebih lanjut pada perseroan. Sejalan 

dengan riset Sasongko (2019) investasi yang  memberikan keuntungan dan meningkatkan 

harga saham, meningkatnya nilai perusahaan, serta minat investor bertambah 

memudahkan pemegang kepentingan entitas guna memperoleh ekuitas berbentuk saham. 

Riset yang dilakukan Tarigan et al., (2023) mengemukakan profitabilitas memengaruhi 

nilai perusahaan secara  positif dan signifikan. 

Hasil pengujian parsial (pengujian t) didapatkan ukuran perusahaan berhubungan 

positif dan signifikan dengan nilai perusahaan, maka pada hipotesa kelima (H5) yakni 

ukuran perusahaan berdampak positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan diterima. 

Secara teoritis salah satu alasan nilai perusahaan bisa sebab timbulnya ukuran perusahaan 

yang besar, maka mengindikasikan munculnya hipotesis awal berupa ukuran perusahaan 

berdampak positif dengan nilai perusahaan. Pada pernyataan tersebut mengetahui bahwa 

nilai perusahaan dapat ditentukan dengan ukuran perusahaan. Seperti kreditor, bank dan 

lembaga keuangan lainnya seringkali bersedia memberikan pinjaman dana pada 

perusahaan berskala besar karena diyakini memiliki kinerja usaha yang baik dikarenakan 

kondisi keuangan stabil (Margono & Gantino, 2021). Penelitian ini sejalan dengan 

Taniman & Jonnardi (2020) yang mengemukakan ukuran perusahaan berdampak positif 

dan signifikan pada nilai perusahaan. 

Temuan pengujian parsial (uji t) menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan 

berdampak positif dan signifikan pada nilai perusahaan, hal ini pada hipotesa keenam 

(H6) yaitu pertumbuhan perusahaan memengaruhi nilai perusahaan secara positif 

diterima. Pertumbuhan perusahaan secara umum memperlihatkan kemampuan suatu 

perusahaan untuk mengembangkan atau mempertahankan usahanya. Entitas 

menghasilkan pertumbuhan tinggi seringkali dinilai oleh pasar karena memiliki prospek 

pertumbuhan kuat dan investor percaya bahwa perusahaan tersebut memiliki potensi 

menghasilkan keuntungan besar di masa depan dan meningkatkan nilai perusahaan. 

Pertumbuhan perusahaan diperhitungkan investor sebagai meningkatnya seluruh aset 

entitas untuk mendapatkan feedback baik di pasar. Sejalan dengan riset Rustiarini et al., 

(2022) yang menyatakan untuk mempertahankan pertumbuhan perusahaan tetap baik dan 

bagi pemangku kepentingan perusahaan perlu mengefesiensi biaya operasional untuk 

meningkatkan nilai perusahaan. Riset yang dilakukan Sriyono (2023) mengungkapkan 

bahwa pertumbuhan perusahaan memengaruhi nilai perusahaan secara positif dan 

signifikan. 
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Kesimpulan 
 

Laporan keuangan dari 27 perusahaan properti/real estate di Indonesia tercatat di 

BEI sejak 2020-2022 dan memiliki laporan keuangan lengkap serta sudah dipublikasi 

yang mana laporan tersebut sudah mencapai keuntungan selama periode berjalan guna 

dipakai sampel data riset ini. Temuan akhir menunjukkan bahwa faktor-faktor seperti 

struktur modal, likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan 

perusahaan memengaruhi nilai perusahaan. Selain itu, debt to equity ratio tidak 

memengaruhi nilai perusahaan, current ratio berdampak positif, seperti halnya net profit 

margin, ukuran perusahaan dan pertumbuhan perusahaan memengaruhi nilai perusahaan 

secara positif. 

Riset ini menggambarkan manajemen perusahaan subsektor properti/real estate 

perlu lebih mempertimbangkan serta memberikan perhatian pada kinerja entitas dan nilai 

pemegang saham yang berhubungan dengan struktur modal, likuiditas, profitabilitas, 

ukuran perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan. Manajemen ataupun pemangku 

kepentingan perusahaan mungkin ingin meningkatkan laba sehingga manajemen perlu 

mengurangi biaya dan mewaspadai tingkat utang tinggi, hal ini dikarenakan peningkatan 

utang yang signifikan mempengaruhi kemampuan perusahaan untuk menangani modal 

secara efisien dalam pembiayaan operasional untuk menghindari kerugian.  
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