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ABSTRAK

PENGARUH STRUKTUR MODAL, PERTUMBUHAN
PERUSAHAAN, UKURAN PERUSAHAAN DAN
PROFITABILITAS TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA
PERUSAHAAN PROPERTI DAN REAL ESTATE YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh :
Rizkya Amrina

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel independen yaitu
struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan sebagai variabel dependen. populasi penelitian meliputi
perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2015 - 2017. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah
purposive sampling. Pengujian Hipotesis ini menggunakan analisis regresi
berganda dengan tingkat signifikan 5% (0.05). hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan sementara struktur
modal pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

kata kunci : struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan
profitabilitas dan nilai perusahaan.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Setiap perusahaan pada tahap awal berdiri pasti memerlukan modal untuk
penetapan struktur modalnya, dan pada saat akan memperluas usaha atau
menggabungkan usahanya besar kemungkinannya akan melakukan perubahan
struktur modal yang disebabkan adanya perubahan modal atau tambahan modal.
Semakin berkembangnya dunia usaha, semakin banyak pula perusahaan yang
bermunculan sehingga menimbulkan persaingan yang ketat. Akibat persaingan
yang ada membuat perusahaan semakin meningkatkan Kinerja agar tujuannya
dapat tercapai. Perusahaan mempunyai tujuan jangka panjang Yaitu
memaksimumkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan ini dipengaruhi oleh banyak
faktor salah satunya adalah pertumbuhan perusahaan. Informasi tentang adanya
pertumbuhan perusahaan direspon positif oleh investor, sehingga akan
meningkatkan harga saham. perusahaan yang tumbuh dengan cepat memperoleh
hasil positif dalam artian pemantapan posisi di era persaingan, menikmati
penjualan yang meningkat secara signifikan dan diiringi oleh adanya peningkatan
pangsa pasar. Semakin tinggi nilai perusahaan maka kemakmuran pemegang
saham akan semakin meningkat.

Menurut Gendro Wiyono dan Hadri Kusuma (2017:13) memaksimumkan
nilai perusahaan bermakna lebih luas daripada memaksimumkan laba, karena
memaksimumkan nilai perusahaan berarti mempertimbangkan pengaruh waktu

terhadap nilai uang. Memaksimumkan nilai berarti mempertimbangkan berbagai



risiko terhadap arus pendapatan perusahaan. Mutu dari arus dana yang diharapkan
diterima di masa yang akan datang mungkin beragam.

Nilai perusahaan yang tinggi akan menunjukan kemapanan dan citra yang
semakin baik sehingga calon investor memiliki kepercayaan dan ketertarikan
terhadap perusahaan. Nilai yang dimaksud adalah nilai pasar dari suatu ekuitas
perusahaan ditambah nilai pasar hutang, selain itu nilai perusahaan ditandai
dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi terhadap pemegang saham.

Menurut Wiyono dan Kusuma (2017:81) Nilai perusahaan merupakan
persepsi investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham.
Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab
dengan nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang saham juga tinggi.

Nilai perusahaan yang tinggi menunjukan Kkinerja perusahaan yang baik.
Salah satunya pandangan nilai perusahaan bagi pihak kreditur, bagi pihak kreditur
nilai perusahaan berkaitan dengan likiuditas perusahaan, yaitu perusahaan dinilai
mampu atau tidaknya mengembalikan pinjaman yang diberikan oleh pihak
kreditur. Apabila nilai perusahaan yang tersirat tidak baik maka investor akan
meniliai perusahaan dengan nilai rendah. Nilai perusahaan yang telah go public
dapat dilihat dari harga saham yang dikeluarkan oleh perusahaan tersebut
(Susanti, 2016 : 178).

Penilaian terhadap nilai saham perusahaan terdapat tiga jenis penilaian
penting, diantaranya penilaian atas nilai buku (book value), nilai pasar (market
value) dan nilai intrinsik (intrinsic value). Ketiga nilai tersebut perlu dipahami

oleh parah investor karena merupakan informasi penting dalam pengambilan



keputusan investasi saham yang dapat membantu investor untuk mengetahui
saham mana yang bertumbuh dan murah.

Nilai perusahaan dapat dilihat dari Price Book Value (PBV) yang
merupakan rasio untuk mengukur perbandingan antara harga saham dengan nilai
buku per lembar saham perusahaan. PBV juga menunjukan kemampuan
perusahaan dalam menciptakan nilai perushaan yang relatif terhadap jumlah
modal yang diinvestasikan (Wirawati, 2016 : 1796). Semakin tinggi PBV berarti
perusahaan semakin berhasil menciptakan nilai atau kemakmuran bagi pemegang
saham. Semakin baik kinerja keuangan suatu perusahaan maka semakin makmur
pula keadaan para investor. Nilai perusahaan merupakan nilai pasar dari suatu
ekuitas perusahaan ditambah nilai pasar hutang. Dengan demikan, penambahan
dari jumlah ekuitas perusahaan dengan hutang perusahaan dapat mencerminkan
nilai perusahaan.

Terdapat beberapa faktor yang dapat dihubungkan dengan nilai perusahaan
antara lain : struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan dan
profitabilitas. Struktur modal diperlukan untuk meningkatkan nilai perusahaan
karena penetapan struktur modal dalam kebijakan pendanaan perusahaan
menentukan pertumbuhan perusahaan. Pemilik struktur modal yang baik pada
perusahaan adalah penting (Utama, 2017 : 400). Perbandingan modal pinjaman
dengan modal sendiri haruslah tepat karena perbandingan tersebut akan berakibat
langsung terhadap posisi keuangan perusahaan. Nilai perusahaan mengutamakan
modal sendiri akan mengurangi biaya ketergantungan terhadap pihak luar dan

mengurangi risiko keuangan. Namun disamping itu perusahaan akan berusaha



melakukan pengembangan usaha atau ekspansi sehingga membutuhkan modal
yang besar, sehinga selain menggunakan modal sendiri, perusahaan juga
membutuhkan modal pinjamana.

Manajer keuangan harus mempertimbangkan keputusan pendanaan dengan
sebaik-baiknya agar tercapai keseimbangan finansial, yaitu keseimbangan antara
aset dengan hutang yang dapat dicapai. Struktur modal dapat dihitung dengan
menggunakan rasio DER (debt to equity ratio) yang meruapakak rasio untuk
membandingkan total utang dengan ekuitas. Rasio ini yang mengukur persentase
dari dana yang diberikan oleh para kreditur. Total utang meliputi kewajiban lancar
dan kewajiban jangka panjang. DER mencerminkan kemampuan perusahaan
untuk membayar atau memenuhi kewajibannya dengan modal sendiri yang
menjelaskan tingkat hutang yang dimiliki perusahaan dari ekuitas yang dimiliki
perusahaan. Semakin tinggi rasio DER maka diasumsikan bahwa nilai perusahaan
akan meningkat sampai pada titik optimalnya sesuai dengan trade-off theory
(Pratama dan Wiksuana, 2016 : 1338).

Pertumbuhan perusahaan merupakan salah satu faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Pertumbuhan adalah kemampuan perusahaan
untuk mempertahankan posisi usahanya di dalam perkembangan ekonomi dan
industri didalam perekonomian dimana perusahaan beroperasi (Susanti, 2016 :
27). Perusahaan yang bertumbuh akan membutuhkan dana lebih besar
dibandingkan perusahaan mapan. Pertumbuhan aset akan diikuti peningkatan hasil
operasional. Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan investor, artinya semakin

besar pertumbuhan perusahaan maka nilai perusahaan akan meningkat. Peluang



pertumbuhan yang baik atau perusahaan mempunyai prospek yang bagus dimasa

mendatang akan dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Pada umumnya, perusahaan yang tumbuh dengan cepat memperoleh hasil
yang positif dalam artian pemantapan posisi di era persaingan menikmati
penjualan yang meningkat secara signifikan dan diiringi oleh adanya peningkatan
pangsa pasar. Informasi tentang adanya pertumbuhan perusahaan direspon positif
oleh investor, sehingga akan meningkatkan harga saham. Semakin tinggi
kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba maka semakin besar Return yang
diharapkan oleh Para investor. oleh karena itu perusahaan yang Memiliki
pertumbuhan tinggi akan diminati sahamnya oleh Para investor. dengan demikian
pertumbuhan dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan dianggap salah satu faktor yang dapat mempengaruhi
nilai perusahaan semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin
mudah pula perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat
internal walaupun eksternal. Menurut penelitian (Pratama dan Wiksuana, 2016 :
210), ukuran perusahaan merupakan salah satu variabel yang diperhitungkan
dalam menentukan nilai perusahaan. Menurut (Riyanto 2016 : 375), leverage
merupakan penggunaan aktiva atau dana di mana perusahaan yang menggunakan

uang tersebut harus menutup biaya atau beban tetap.

Ukuran perusahaan yang besar menunjukkan perusahaan mengalami
perkembangan sehingga Para investor akan merespon positif nilai perusahaan
akan meningkat pangsa pasar relatif menunjukkan daya asing perusahaan lebih

tinggi dibanding pesaing utamanya. investor akan merespons positif sehingga nilai



perusahaan akan meningkat. perusahaan besar memiliki kontrol yang lebih baik
(greater control) terhadap kondisi pasar, sehingga mereka mampu menghadapi
persaingan ekonomi, yang membuat mereka menjadi kurang rentan terhadap
fluktuasi ekonomi (Suwarno, 2016 : 54). Selain itu, perusahaan-perusahaan besar
mempunyai lebih banyak sumber daya untuk meningkatkan nilai perusahaan
karena memiliki akses yang lebih baik terhadap sumber-sumber informasi
eksternal dibanding perusahaan kecil. besar kecilnya ukuran perusahaan secara
langsung berpengaruh terhadap kebijakan keputusan pendanaan atau struktur
modal perusahaan tersebut. Semakin banyak total aset maka semakin banyak
perputaran uang dan semakin besar kapitalisasi pasar maka semakin besar pula
perusahaan dikenal dalam masyarakat (Rahmasari, 2017 : 1195). Perusahaan
dengan ukuran yang lebih besar diperkirakan akan memiliki kemampuan untuk
menghasilkan earning yang lebih besar, sehingga akan mampu membayar dividen
yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan kecil (Rahmasari dan Titik, 2017 :

1386).

Faktor terakhir yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah
profitabilitas. Menurut Sartono dalam (Fatmawati, 2017 : 19) Profitabilitas adalah
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba dalam hubungannya dengan
penjualan, total aktiva maupun modal sendiri. Profitabilitas merupakan tingkat
keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan
operasinya. Pada umumnya perusahaan lebih menyukai pendapatan yang mereka
terima digunakan sebagai sumber utam dalam pembiayaan untuk investasi.

Keuntungan yang layak dibagikan oleh perusahaan kepada pemegang saham



adalah keuntungan setelah bunga dan pajak. Semakin besar Keuntungan yang
diperoleh maka semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk membayar

dividennya.

Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan return on equity
(ROE). Return on equity (ROE) merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih untuk pengembalian ekuitas
pemegang saham. ROE Merupakan rasio keuangan yang digunakan untuk
mengukur profitabilitas dari ekuitas. semakin besar hasil ROE maka kinerja
perusahaan semakin baik (Susanti, 2016 : 83). Rasio yang meningkat
menunjukkan bahwa kinerja manajemen meningkat dalam mengelola sumber
dana dan pembiayaan operasional secara efektif untuk menghasilkan laba bersih
(profitabilitas meningkat). Jadi dapat dikatakan bahwa selain memperhatikan
efektivitas manajemen dalam mengelola investasi yang dimiliki perusahaan,
investor juga memperhatikan kinerja manajemen yang mampu mengelola sumber

dana pembiayaan secara efektif untuk menciptakan laba bersih.

Banyak penelitian yang telah menganalisis berbagai faktor yang
berpengaruh terhadap nilai perusahaan akan tetapi hasil dari penelitian-penelitian
tersebut masih terjadi perbedaan hasil penelitian (research gap). Seperti Penelitian
yang dilakukan oleh (Yulia, 2016 : 29), hasil penelitian menunjukkan bahwa
struktur modal pertumbuhan perusahaan dan profitabilitas secara bersama-sama
berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Objek yang
digunakan adalah perusahaan yang masuk ke dalam LQ 45 di Bursa Efek

Indonesia selama periode 2008 - 2012.



Penelitian yang dilakukan oleh (Susanti, 2016 : 35), hasil penelitian
menunjukkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh negatif signifikan
terhadap nilai perusahaan, pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan, dan profitabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Objek yang digunakan adalah emiten sektor

manufaktur yang yang listing di BEI Tahun 2009 - 2013.

Penelitian yang dilakukan oleh (Utama, 2017 ; 135), pertumbuhan
perusahaan berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan,
struktur modal berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan
dan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Objek yang digunakan adalah perusahaan manufaktur sektor properti Real Estate

yang terdaftar di di Bursa Efek Indonesia tahun 2016- 2019.

Berdasarkan beberapa penelitian terdahulu yang telah dijelaskan diatas
terhadap perbedaan variabel dan hasil penelitian. Dikarenakan adanya perbedaan
penelitian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian lebih lanjut
agar mendapatkan hasil yang konsisten untuk mengetahui faktor-faktor
yang mempengaruhi nilai perusahaan. penelitian ini mengacu pada penelitian
yang dilakukan oleh (Utama, 2017 ; 148). perbedaan dari penelitian yang
dilakukan yaitu Dalam penelitian ini, peneliti menambahkan variabel independen
baru yaitu ukuran perusahaan. ukuran perusahaan ditambahkan dalam penelitian
karena ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi

nilai perusahaan titik sehingga penelitian ini terdiri dari empat variabel



independen yaitu struktur modal pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan dan

profitabilitas. Variabel dependen dari penelitian ini yaitu itu nilai perusahaan.

Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor
properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2019. peneliti menggunakan perusahaan tersebut karena memiliki karakteristik
produk yang banyak dibutuhkan oleh banyak orang. Sektor properti dan real
estate merupakan salah satu sektor terpenting di suatu negara. Investasi di bidang
properti dan real estate pada umumnya bersifat jangka panjang dan akan
bertumbuh sejalan dengan perekonomian ekonomi serta diyakini merupakan salah
satu investasi yang menjanjikan. Perkembangan sektor properti dan real estate
tentu saja akan menarik minat investor dikarenakan kenaikan harga tanah dan
bangunan yang cenderung naik supply tanah bersifat tetap sedangkan demand
akan selalu bertambah besar seiring dengan pertambahan jumlah penduduk serta
bertambahnya kebutuhan manusia akan tempat tinggal, perkantoran pusat
perbelanjaan dan lain-lain. Berdasarkan uraian di atas maka penulis tertarik untuk
melakukan penelitian yang berjudul ¢ Pengaruh Struktur Modal, Pertumbuhan
Perusahaan, Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas Terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Properti dan Real Estate Yang Terdaftar di

Bursa Efek Indonesia”.



1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan di atas, maka

permasalahan yang akan dibahas pada penelitian ini adalah :

1. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

2. Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan properti Intan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

4. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

5. Apakah struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan dan
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah :

1. Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.
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13.1

Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan
perusahaan properti dan Real Estate terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Untuk mengetahui pengaruh Struktur modal, pertumbuhan perusahaan,
ukuran perusahaan dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan perusahaan
properti dan Real Estate terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini, yaitu sebagai

berikut:
Manfaat Teoritis

Diharapkan agar dapat memperluas pengembangan ilmu pengetahuan
faktor-faktor apa saja yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan serta
menjadi referensi dan literatur untuk memberikan informasi bagi pembaca

dan pihak-pihak yang akan melakukan penelitian selanjutnya.

Manfaat Praktis
a. pihak investor
Dapat memberikan informasi keuangan perusahaan sebagai

pertimbangan dimana akan menginvestasikan dananya pada suatu

11



perusahaan.

b.

Pihak Manajemen

Dapat digunakan untuk meningkatkan kinerja perusahaan dalam
rangka meningkatkan nilai perusahaan sehingga menghindari

kebangkrutan.
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