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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Ukuran Perusahaan, Kebijakan Hutang, dan
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2020. Populasi dalam penelitian ini adalah sektor Perdagangan yang
terdaftar di BEI. Teknik pemilihan sampel yang digunakan yaitu purposive sampling dengan
beberapa kriteria yang telah ditentukan maka data sampel yang diperoleh 18 perusahaan dengan
periode 2016-2020. Metode analisis data yang digunakan yaitu SPSS versi 25 dengan teknik
analisis data yang digunakan adalah uji asumsi klasik multikolinieritas heteroskedastisitas, uji
normalitas, uji koefisien korelasi dan determinasi, uji simultan dan uji parsial. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan, kebijakan hutang berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan, dan
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: ukuran perusahaan, kebijakan hutang, profitabilitas dan nilai perusahaan.

Abstract

The aims of the research are to examine the effect of firm size, debt policy, and profitability on
firm value in property companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2016 —
2020 period. This study uses data obtained from financial statements. The population in this
study is the trading sector listed on the IDX. The sample selection technique used is purposive
sampling with several predetermined criteria, so the sample data obtained is 18 for the 2016 -
2020 period. The data analysis method used is SPSS version 25 with data analysis techniques
used are the classical assumption of multicollinearity, heteroscedasticity test, normality test,
correlation coefficient test and determination, simultaneous test and partial test. The results of
this study indicate that firm size has a significant negative effect on firm value, debt policy has a
significant negative effect on firm value and profitability as a positive effect on firm value.
Keywords: firm size, debt policy , profitability and firm value.

1. PENDAHULUAN

Nilai perusahaan digunakan sebagai alat yang berguna untuk mempengaruhi perspektif
para investor terhadap perusahaan, sehingga nilai perusahaan menjadi perhatian banyak pihak
karena memberikan pandangan atau gambaran kondisi perusahaan yang sebenarnya. Semakin
tinggi nilai perusahaan maka semakin besar kemakmuran yang dirasakan oleh pemilik perusahaan
atau pemilik, begitupun sebaliknya semakin rendah nilai perusahaan maka kondisi perusahaan
tersebut tidak baik bagi pemilik perusahaan atau pemegang saham. Nilai perusahaan di ukur
dengan Price Book Value (PBV), Price Earning Ratio (PER) dan Tobins’Q. Dalam penelitian ini
nilai perusahaan di ukur dengan menggunakan Price Book Value (PBV). Price Book Value (PBV)
dapat menunjukkan hasil perbandingan diantara harga pasar/lembar dan nilai buku/lembar. PBV
ini digunakan dalam pengukuran overvalued atau undervalued atas tingkat harga saham, semakin
rendah nilainya maka dikaterigorikan undervalued, yang sangat baik apabila digunakan sebagai
bentuk investasi jangka panjang. Sebaliknya rendahnya nilai atas PBV ini mampu
mengindikasikan turunnya kualitas serta kinerja fundamental emiten. Sehingga dalam hal ini nilai
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PBV perlu dibandingkan juga dengan PBV saham emiten lainnya namun dalam jenis industri
yang sama, (Dewi & Ekadjaja, 2020). Faktor-faktor pada nilai perusahaan diantaranya yaitu :
profitabilitas, kebijakan hutang, dan ukuran perusahaan. Pada penelitian ini obyek yang dipilih
adalah perusahaan property dimana saat ini perusahaan property masih dalam kondisi yang baik
dengan jumlah nilai investasi yang besar.

Menurut Nurminda et al., 2017, Ukuran perusahaan dapat menunjukan besar perusahaan
yang diukur dengan melihat jumlah asset, jumlah penjualan dan kapitalitas pasar. Apabila jumlah
asset perusahaan besar, maka perusahaan lebih bebas dalam memanfaatkan assetnya tersebut,
sehingga pengendalian perusahaan akan lebih mudah. Semakin tinggi ukuran perusahaan dalam
suatu perusahaan maka nilai perusahaan semakin besar. Dalam penelitian ini ukuran perusahaan
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga berbanding dengan penelitian
tedahulu yang dilakukan oleh (Suryana & Rahayu, 2018).

Kebijakan hutang menurut (Pratiwi & Mertha, 2017) adalah kebijakan hutang perusahaan
merupakan Tindakan manajemen perusahaan yang akan mendanai perusahaan dengan
mengunakan modal yang beasal dari hutang. Kebijakan hutang merupakan kebijakan perusahaan
sejauh mana menggunakan hutang sebagai sumber pendanaannya. Peneliti melakukan penelitian
ini agar mengetahui sejauh mana perusahaan dibiayai oleh hutang. Dalam penelitian ini
menunjukan bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
yang artinya pembiayaan dalam perusahaan tidak di biayai oleh hutang. Sehingga hasil penelitian
ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Samosir, 2017) yang menunjukan bahwa
kebijakan hutang berpengatuh positif terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba bersih sehubungan
dengan penjualan, total asset maupun modal sendiri (Tala & Karamoy, 2017). Apabila
profitabilitas yang dihasilkan perusahaan tinggi berarti perusahaan berhasil memperoleh laba
yang baik dan bedampak terhadap perusahaan sehingga menarik para investor untuk menamakan
saham nya terhadap perusahaan. Pada penelitian ini berbeda dengan penelitian sebelumnya
dimana perusahaan property saat ini masih menjadi primadona dalam pemenuhan kebutuhan
primer masyarakat sehingga diharapkan memperoleh gambaran lebih detail, terkait dengan
kondisi nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak perusahaan dalam
menghasilkan profit yang lebih besar. Penelitian ini juga dapat dijadikan sebagai bahan
pertimbangan investor dalam pengambilan keputusan melakukan investasi dimasa yang akan
datang.

2. KAJIAN LITERATUR
2.1. Nilai Perusahaan
Menurut (Hery, 2017) nilai perusahan adalah kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu

perusahaan sebagai gambaran kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan melalui suatu proses
kegiatan selama beberapa tahun, yaitu mulai dari perusahaan tersebut didirikan sampai saat ini.
(Pradnyani, 2018) menyatakan bahwa nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap
tingkat keberhasilan manajer dalam mengelola sumber daya perusahaan yang dipercayakan
kepadanya yang sering di hubungkan dengan harga saham. Dari pernyataan di atas dapat
disimpulkan bahawa nilai perusahaan adalah suatu kondisi yang dicapai manajer dalam
mengelola sumber daya perusahaan yang dijadikan gambaran masyarakat maupun investor yang
biasanya berkaitan dengan saham. Terdapat tiga jenis mengukur suatu nilai perusaan sebagai
berikut :

a. Price Book Value (PBV)

b. Price Earning Ratio (PER)

c. Tobin’s Q
2.2.  Ukuran Perusahaan

Menurut (Widiastari & Yasa, 2018) Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat

diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan diukur dengan toal aktiva, jumlah penjualan, nilai
saham dan sebagainya. Menurut (Goh, Nainggolan, & Sagala, 2020) Ukuran perusahaan dapat
dilihat dari bidang bisnis yang sedang dioperasikan, ukuran perusahaan dapat di tentukan
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dengan total penjualan total asett dan tingkat rata-rata penjualan. Menurut Nurminda et al., 2017,
dan Yohana et al., 2020, Ukuran perusahaan dapat menunjukan besar atau kecilnya perusahaan
yang diukur dengan melihat jumlah asset, jumlah penjualan dan kapitalitas pasar.

Berdasarkan pemaparan diatas dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan dapat diihat
dari banyaknya jumlah aset yang dimiliki perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan salah satu
faktor yang dapat mempengarui mendapatkan laba. Semakin besar suatu ukuran perusahaan,
biasanya akan mempunyai kekuatan tersendiri dalam menghadapi masalah masalah bisnis serta
kemampuan perusahaan untuk menghadapi permasalahan bisnisnya.

Ukuran perusahaan dapat diproksikan melalui logaritma natural (Ln) dari total aktiva.
Sehingga jumlah aktiva dapat terdistribusi secara normal atas ukuran perusahaan yang terlalu
besar dan kecil (Mita Tegar Pribadi, 2018)

2.3. Kebijakan Hutang
Kebijakan hutang menurut (Pratiwi & Mertha, 2017) adalah kebijakan hutang perusahaan
merupakan Tindakan manajemen perusahaan yang akan mendanai perusahaan dengan
mengunakan modal yang beasal dari hutang. Kebijakan hutang menurut (Rara & Susanto, 2018)
kebijakan hutang merupakan kebijakan perusahaan tentang seberapa jauh sebuah perusahaan
menggunakan pendanaan hutang. Terdapat beberapa teori tentang pendanaan hutang dengan
hubungannya terhadapat nilai perusahaan yaitu :
a. Teori struktur modal
b. Trade off theory.
c. Teori keagenan dan
d. Signalling Theory.
Dalam penelitian ini digunakan DER untuk mengukur kebijakan hutang, DER merupakan
salah satu rasio pengelolaan modal yang mencarikan kemampuan perusahaan untuk membiayai
uasaha dengan pinjaman yang disediakan oleh pemegang saham.

2.4  Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba bersih sehubungan
dengan penjualan, total asset maupun modal sendiri (Tala & Karamoy, 2017; Dewi, et all, 2021;
Yohana, et all 2021). Rasio profitabilitas ini dapat digunakan untuk mengukur pada suatu periode
atas besarnya pendapatan atau keberhasilan operasi perusahaan. Pada penelitian ini atas rasio
profitabilitas menggunakan proksi Return on Assets. Untuk memperoleh pendanaan melalui
hutang maupun ekuitas sangat dipengaruhi oleh pendapatan ini. Pendapatan juga mampu
mempengaruhi tingkat likuiditas serta tumbuh kembangnya suatu perusahaan

3. HIPOTESIS PENELITIAN
Pada penelitian ini kami menggunakan beberapa penelitian terkait dengan nilai perusahaan
sebagai salah satu indikotor yang dapat digunakan sebagai pengukur variabel nilai perusaan,
(Dwiastuti & Dillak, 2019, Rara & Susanto, 2018 dan Sakdiyah, Salim, & Rahman, 2020)

1. Ukuran Perusahaan, Kebijakan Hutang, dan Profitabilitas berpengaruh positif signifikan

secara simultan terhadap Nilai Perusahaan.

2. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

3. Kebijakan Hutang berpengaruh negatif signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

4. Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan

4. METODOLOGI PENELITIAN
Penelitian ini menggunakan perusahaan yang terdaftar di BEI pada tahun 2016 sampai dengan
2020 sebagai populasinya. Kriteria-kriteria yang digunakan dalam penelitian ini meliputi:
1. Perusahaan properti yang masih terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020.
2. Laporan keuangannya telah dipublikasikan secara konsisten pada periode tersebut.
3. Perusahaan tidak mengalami kerugian pada periode penelitian.
4. Perusahaan property tidak memakai kurs USD.
Definisi operasional serta pengukuran variable yang digunakan dalam penelitian ini meliputi.
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Variabel Dependen

Nilai Perusahaan ()
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. (Pradnyani, 2018) menyatakan
bahwa nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan manajer dalam
mengelola sumber daya perusahaan yang dipercayakan kepadanya yang sering di hubungkan
dengan harga saham. Metode pengukuran nilai perusahaan dalam penelitian ini menggunakan
price book value (PBV), dimana PBV diproksikan dengan rumus sebagai berikut :

PBV =

Harga per Lembar Saham

Nilai Buku per Lembar Saham

Variabel Independen

Ukuran Perusahaan (X1)
Menurut Nurminda et al., 2017, Ukuran perusahaan dapat menunjukan besar perusahaan yang
diukur dengan melihat jumlah asset, jumlah penjualan dan kapitalitas pasar yang dapat di ukur
menggunakan rumus berikut ini:

‘ Ukuran Perusahaan (Size) = Ln Total Aset ‘

Kebijakan Hutang (X2)
Kebijakan hutang menurut (Pratiwi & Mertha, 2017) adalah kebijakan hutang perusahaan
merupakan Tindakan manajemen perusahaan yang akan mendanai perusahaan dengan

mengunakan modal yang beasal dari hutang. Yang di ukur dengan rumus , sebagai berikut :

DER =

Total Hutan
Total Ekuitas

Profitabilitas (X4)
Menurut Tala & Karamoy, 2017, perhitungan rasio profitabilitas dapat menggunakan Return on

Asset (ROA) yang dapat di ukur menggunakan rumus berikut ini:

Return on Asset = Net Income X 100

Total Asset

5. HASIL DAN PEMBAHASAN
5.1 Uji Asumsi Klasik Multikolinieritas

Uji Asumsi Klasik Multikolinieritas

Tabel 1.

Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Stel. Error Beta t Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) 2198.658 1962.855 1.120 266
X1 = Ukuran Ferusahaan -90.588 67.017 -139 -1.352 180 926 1.080
X2 = Kehijakan Hutang 1.715 474 REE 1.752 083 843 1.186
X3 = Profitabilitas 17.401 4.540 401 3.833 .0oo .8a9 1.113

a. Dependent Variable: ¥ = Nilai Perusahaan

Sumber: Hasil olah data Penulis dengan SPSS

variabel diatas 0,1 diantara nya : X1 = 0,926 , X2 = 0,843 Dan X3 = 0,899. Pada kolom

Dari tabel diatas pada kolom collinearity stastics menunjukan hasil tolerance ketiga
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Variation Factor (VIF) menunjukan hasil dari ketiga variabel tidak lebih dari 10, diantaranya :
X1 =1.080, X2 =1.186 Dan X3 = 1.113. Hal ini berarti data penelitian bebas dari masalah
multikolineritas dan ketiga variabel independen tersebut layak digunakan bersama-sama dalam
pengujian regresi berganda.

5.2  Uji Asumsi Klasik Heteroskedastisitas

Tabel 2.
Uji Asumsi Klasik Heteroskedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: Y = Nilai Perusahaan

. o o saddMan ‘.‘“-

Regression Studentized Residual
-

-2 El 0 1 2 3 4

Regression Standardized Predicted Value

Sumber: Hasil olah data Penulis dengan SPSS

Bedasarkan tabel diatas, Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk melihat bahwa data
bersifat heterogen, secara umum tidak memiliki sifat pergerakan data yang sama. Hasil dari tabel
diatas adalah data menumpuk dan tidak menyebar secara acak. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa data mempunyai masalah terhadap Heteroskedastisitas.

5.3  Uji Koefisien Korelasi dan Determinasi

Tabel 4.
Uji Koefisien Korelasi dan Determinasi

Model Summanf'

Adjusted R Std. Error of Durhin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 353* 154 125 B10.8356506 1.078

a. Predictors: (Constant), X3 = Profitabilitas, X1 = Ukuran Perusahaan, X2 =
Kebijakan Hutang

h. Dependent Variable: ¥ = Nilai Perusahaan

Sumber: Hasil olah data Penulis dengan SPSS

Nilai Adjusted R-Square sebesar 0.125 atau 12,5% pada tabel diatas, dapat ditarik suatu
kesimpulan bahwa pada variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini yang meliputi
profitabilitas, kebijakan hutang dan ukuran perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan,
sedangkan 87,5% dipengaruhi oleh variabel lain yang diluar penelitian.

5.4  Uji Signifikasi Simultan (Uji F)

Tabel 5.
Uji Signifikasi Simultan (Uji F)
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ANOVA?
sum of
Madel Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1031384663 3 3437948876 5229 oozt
Residual 56541082.90 a6 657454 452
Total B6854929.53 a8
a. Dependent Variable: ¥ = Milai Perusahaan

b. Predictors: (Constant), X3 = Profitabilitas, X1 = Ukuran Perusahaan, X2 = Kebijakan
Hutang

Sumber: Hasil olah data Penulis dengan SPSS

Hasil uji statistic F pada tabel diatas menunjukkan nilai F sebesar 5,229 dan dengan
tingkat signifikat 0,002 yang lebih rendah dari 0,05.

5.5  Uji Signifikasi Parsial (Uji t)
Tabel 6.
Uji Signifikasi Parsial (Uji t)

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Marel B Stel. Error Beta 1 Sia. Tolerance WIF
1 (Constant) 2198658 1962.855 1.120 266
X1 = Ukuran Perusahaan -90.588 67.017 -139 -1.352 180 926 1.080
X2 = Kehijakan Hutang 1.715 479 189 1.752 083 843 1.186
X3 = Profitakilitas 17.401 4.540 A0 3833 .0oo 8949 1113

a. Dependent Variable: ¥ = Milai Perusahaan

Sumber: Hasil olah data Penulis dengan SPSS

Pada dasarnya uji statistik t menunjukkan seberapa pengaruh variable independen secara
individual menerangkan variabel dependen. Data tabel diatas didapatkan hasil.

5.6  Ukuran Perusahaan

Melalui hasil uji stastistik t untuk ukuran perusahaan diperoleh nilai t -1,352 dengan
tingkat signifikan 0,180. Nilai tersebut berarti bahwa 0,180 > 0,05. Berdasarkan hasil ini
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan
sehingga hipotesis 2 ditolak. Tidak berpengaruhnya ukuran perusahaan terjadi dikarenakan tidak
perpatokan dengan besar kecilnya perusahaan, karena walupun perusahaan kecil bisa
mendapatkan profit yang tinggi begitupun sebaliknya (Dwiastuti & Dillak, 2019)

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian milik (Languju, Mangantar, & Tasik,
2016) , (Tui, Nurnajamuddin, Sufri, & Nirwana, 2017) dan (Irawan & Kusuma, 2019) yang
menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Penelitian
ini bertentangan dengan penelitian milik (Suryana & Rahayu, 2018). yang menyatakan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

5.7 Kebijakan Hutang

Melalui hasil uji statistik t untuk kebijakan hutang diperoleh nilai t 1.725 dengan tingkat
signifikan 0,83. Nilai tersebut berarti bahwa 0,83 < 0,05. Berdasarkan hasil ini menunjukkan
bahwa kebijakan hutang berpengaruh negatif signifikan terhadap nila perusahaan sehingga
hipotesis 3 ditolak.

Berdasarkan hasil uji t disimpulkan bahwa perusahaan properti tahun 2016-2020
memiliki kebijakan hutang dibawah rata-rata. Sehingga dapat disimpulkan bahwa data kebijakan
hutang pada perusahaan properti yang digunakan pada penelitian ini dibawah rata-rata dengan
nilai perushaan dibawah rata-rata. Yang artinya semakin kecil kebijakn hutang hutang maka
semakin kecil nilai perusahaan.
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Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian milik Viana Fandriani dan Herlin Tunjung
(Rara & Susanto, 2018) dan (Dwiastuti & Dillak, 2019) yang menyatakan bahwa kebijakan
hutang berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini bertentangan
dengan penelitian milik Sehingga hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian yang
dilakukan oleh (Samosir, 2017) yang menunjukan bahwa kebijakan hutang berpengatuh positif
terhadap nilai perusahaan.

5.8 Profitabilitas

Melalui hasil uji statistik t untuk profitabilitas diperoleh nilai t 1.752 dengan tingkat
signifikan 0,002. Nilai tersebut berarti bahwa 0,000 < 0,05. Berdasarkan hasil ini menunjukkan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis 5 diterima.

Profitabilitas dapat mempengaruhi niali perusahaan karena semakin tinggi profitabilitas
atau laba yang dihasilkan semakin besar nilai perusahaan tersebut. Tinggi atau rendahnya ROA
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, hal itu dikarenakan dengan meningkatnya laba
perusahaan, maka perusahaan tersebut akan memberikan dampak positif terhadap peningkatan
harga saham dan memperilihatkan bahwa kondisi peursahaan baik sehingga dapat membantu para
investor dan calon investor untuk berinvestasi dalam perusahaan tersbeut.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian milik Halimatus Sakdiyah (Sakdiyah, Salim, &
Rahman, 2020) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian milik (Agustia & Suryani, 2018),
(Fandriani & Tunjung, 2019) serta Pipit Widhi Astuti (Astuti, 2017) yang menyatakan baha
profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahan.

6. KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan perngaruh ukuran perusahaan, kebijakan
hutang dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan properti di Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2020, dapat disimpulkan sebagai berikut :

1. Berdasarkan tabel dapat dilihat bahwa nilai adjusted R-quared sebesar 0.125 atau 12,5%. Hal
tersebut dapat disimpulkan bahwa variabel independen yang terdiri dari ukuran perusahaan,
kebijakan hutang dan profitabilitas. Sedangkan 87,5% dipengaruhi oleh variabel lain yang
diluar penelitian.

2. Berdasarkan tabel dapat Hasil uji F pada tabel diatas menunjukan nilai F sebesar 5,229 dan
dengan tingkat signifikan nya 0,002 yang dimana lebih rendah dari 0,05.maka hipotesis 1
diterima dimana artinya variabel independent dalama penelitian ini, yaitu : ukuran
perusahaan, kebijkan hutang dan profitabilitas secara silmultan atau keseluruhan
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan pada perusahaan
properti tahun 2016-2020.

3. Berdasarkan uji parsial (Uji t) ukuran perusahaan menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis 2 ditolak.

4. Berdasarkan uji parsial (Uji t) kebijakan hutang menunjukkan bahwa kebijakan hutang
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis 3 ditolak.

5. Berdasarkan uji parsial (Uji t) profitabilitas menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis 4 diterima.
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