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ABSTRACT 

 

 

This research aims to examine the effect of profitability, capital structure, firm size and sales 

growth on the firm value in the property sector and real estate are listed on the Indonesia 

Stock Exchange whether partia; or simultaneous. The total sample used is 43 companies. The 

sample in this study was selected by using purposive sampling. Analytical methods used are 

multiple linier regression analysis, t test, F test and coefficient of determination analysis 

(R2). The result of this research shows the variable (ROE) and capital structure (DER) have 

a positive significant effect on firm value, firm size (SIZE) has negative not significant effect  

on firm value and sales growth (SALES) has a positive not significant effect on firm value. 

And simultaneously, variable profitability, capital structure, firm size and sales growth has 

an significant effect on the firm value in property and real estate are listed on Indonesia 

Stock Exchange period 2012-2017. 
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PENDAHULUAN 

Nilai perusahaan adalah presepsi 

harga saham perusahaan yang dianggap 

layak bagi investor untuk memperoleh ke- 

untungan. Investor dalam melakukan ke-

putusan untuk berinvestasi memerlukan in- 

formasi tentang penilaian saham. Harga sa-

ham saat ini akan mencerminkan penilaian 

investor pada kondisi perusahaan di masa 

yang akan datang. Apabila harga saham 

tinggi maka membuat nilai perusahan ting-

gi dan meningkatkan kepercayaan pada pa-

sar sehingga dapat menarik para investor 

untuk menanamkan modalnya disuatu pe-

rusahaan. 

Tujuan utama perusahaan adalah 

meningkatkan kemakmuran pemegang sa-

ham. Menurut Horne dan Wachowicz 

(2013:3) terdapat tiga keputusan utama ya-

ng akan menentukan nilai perusahaan anta-

ra lain keputusan investasi, keputusan pen-

danaan dan keputusan manajemen aset. Se-

hubungan dengan hal tersebut, adapun be-

berapa faktor-faktor yang akan mempe-

ngaruhi nilai perusahaan sehingga akan 

menyangkut keputusan utama manajemen 

keuangan diantaranya adalah variabel pro-

fitabilitas, struktur modal, ukuran perusa-

haan dan pertumbuhan penjualan.  

Keputusan pertama yang akan da-

pat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

variabel profitabilitas. Profitabilitas adalah 

kemampuan suatu perusahaan dalam mem-

perpleh laba dalam suatu periode tertentu. 

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh besar 

kecilnya laba yang dihasilkan oleh perusa-

haan, karena besar kecilnya suatu laba ya-

ng dihasilkan suatu perusahaan dapat me-

pengaruhi nilai perusahaan.  

Selain keputusan investasi, maka 

variabel yang mempengaruhi nilai perusa-
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haan adalah struktur modal. Struktur mo-

dal adalah proporsi dari keputusan penda-

naan. Struktur modal merupakan perban-

dingan modal sendiri dan hutang jangka 

panjang. Menurut Husnan (2000), struktur 

modal adalah perbandingan antara perusa-

haan dapat meningkatkan nilai perusahaan 

dengan lebih unggul dalam menghadapai 

persaingan bisnis.  

Keputusan yang ketiga merupakan 

Keputusan manajemen aset, yaitu ukuran 

perusahaan dan pertumbuhan penjualan. 

Ukuran perusahaan menggambarkan besar 

kecilnya total aset yang dimiliki suatu pe-

rusahaan. Ukuran perusahaan memiliki pe-

ngaruh terhadap nilai perusahaan karena 

semakin besar ukuran perusahaan maka se-

makin mudah pula suatu perusahaan mem-

peroleh sumber pendanaan yang bersifat 

internal maupun eksternal.  

Pertumbuhan penjualan merupakan 

kenaikan atau penurunan jumlah penjualan 

dari tahun ke tahun atau dari waktu ke 

waktu. Pada penelitian ini, pertumbuhan 

penjualan diukur dari perubahan penjualan 

perusahaan setiap tahunnya, hal ini ber-

tujuan untuk membandingkan kenaikan a-

tau penurunan atas penjualan yang dimiliki 

oleh perusahaan.  

Penelitian ini menggunakan empat 

variabel yang di akan prediksi berpengaruh 

pada nilai perusahaan yaitu profitabilitas, 

struktur modal, ukuran perusahaan dan pe-

tumbuhan penjualan. Alasan memilih va-

riabel tersebut karena variabel tersebut me-

wakili keputusan yang penting dalam ma-

najemen keuangan. Keputusan tersebut 

adalah keputusan investasi yaitu variabel 

profitabilitas, keputusan pendanaan yaitu 

variabel struktur modal, dan keputusan 

manajemen aset yaitu untuk pertumbuhan 

penjualan dan ukuran perusahaan karena 

diprediksi berpengaruh terhadap nilai peru-

sahaan. 

Perusahaan yang menjadi objek pe-

nelitian ini adalah perusahaan property dan 

real estate yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Dimana pemilihan peru-

sahaan property dan real estate pada pene-

litian ini dikarenakan salah satu indikator 

bangkitnya kondisi perkonomian di suatu 

Negara. Peluang besar pada sektor ini juga 

dil irik oleh investor lokal dan investor a-

sing. Besarnya minat invetor tersebut tentu 

karena melihat cerahnya prospek di sektor 

property dan real estate. 

Berdasarkan latar belakang yang 

telah diuraikan, maka tujuan penelitian ini 

adalah untuk pengaruh tentang variabel 

profitabilitas, struktur modal, ukuran peru-

sahaan dan pertumbuhan penjualan terha-

dap nilai perusahaan pada perusahaan pro-

perty dan real estate yang terdaftar di Bur-

sa Efek Indonesia periode 2012-2017. 

 

KERANGKA TEORITIS DAN 

HIPOTESIS 

 

Nilai perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan harga 

yang sedia dibayar seandainya perusahaan 

tersebut dijual. Nilai perusahaan dapat ter-

cermin melalui harga saham. Semakin be-

sar harga saham berarti semakin tinggi pu-

la tingkat pengembalian kepada investor 

dan itu berarti semakin tinggi juga nilai pe-

rusahaan terkait dengan tujuan dari peru-

sahaan itu sendiri. 

Menurut Moeljadi (2006), “tujuan 

manajemen keuangan adalah sebenarnya 

tercermin dari kegiatan sehari-hari yang 

dilakukan oleh manajemen keuangan. Da-

lam hal ini, manajemen keuangan hanya 

terbatas pada kegiatan pengelolaan ke-

uangan perusahaan yang meliputi yaitu pe-

rencananan sumber keuangan, investasi, 

kekayaan, keuangan dan modal dari peru-

sahaan. Sehubungan dengan hal ini, maka 

manajemen keuangan merencanakan pero-

lehan tersebut untuk memaksimalkan nilai 

perusahaan. Agar tujuan perusahaan untuk 

memaksimalkan kemakmuran dan kesejah-

teraan pemegang saham itu dapat tercapai, 

maka perlu diambil ke financial manage-

ment decision yang mempunyai pengaruh 

besar bagi peningkatan nilai perusahaan. 

Tidak ada nilai perusahaan yang sa-

ma, setiap investor memiliki cara pandang 

yang berbeda dalam merespon informasi-

informasi terkait dengan kinerja perusaha-
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an ataupun perubahan kondisi perekono-

mian. Banyak cara yang dapat digunakan 

untuk menilai nilai perusahaan, seperti: 

Price Earning Ratio (PER), Price to Book 

Value (PBV), dan Tobin’s Q.  

 

Profitabilitas 

Profitabilitas adalah kemampuan 

suatu perusahaan untuk menghasilkan laba 

dalam periode tertentu. Variabel profita-

bilitas adalah kemampuan perusahaan da-

lam menghasilkan laba yang hubungannya 

dengan penjualan, total aktiva maupun mo-

dal sendiri (Sartono,2010). Rasio profita-

bilitas memberikan ukuran tingkat efekti-

vitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini 

ditunjukan oleh laba yang dihasilkan dari 

penjualan dan pendapatan investasi. 

Menurut Kasmir (2011), dengan 

menghasilkan suatu laba yang maksimal, 

perusahaan dapat berbuat banyak bagi 

kesejahteraan dan kemakmuran para mana-

jemen perusahaan. Artinya, besarnya keun-

tungan haruslah dicapai sesuai dengan ya-

ng diharapkan dan bukan asal untung. Ra-

sio ini juga memberikan ukuran tingkat 

efek-tivitas manajemen suatu perusahaan. 

 

Struktur Modal 

Menurut Sugiarto (2009) dalam 

konteks manajemen keuangan struktur mo-

dal merupakan bagian dari struktur ke-

uangan perusahaan yang mengulas tentang 

cara perusahaan mendanai aset, yang diha-

rapkan struktur modal adalah perbandi-

ngan antara perusahaan dapat meningkat-

kan nilai perusahaan dan lebih unggul da-

lam menghadapi persaingan bisnis. Tujuan 

perusahaan dalam jangka panjang adalah 

mengoptimalkan nilai perusahaan dengan 

meminimalkan biaya modal perusahaan. 

Semakin tinggi nilai perusahaaan meng-

gambarkan semakin sejahtera pemilik pe-

rusahaan. Struktur modal yang dapat me-

maksimumkan nilai perusahaan adalah 

struktur modal terbaik. Struktur modal me-

rupakan perimbangan atau perbandingan 

antara hutang jangka panjang dengan mo-

dal sendiri (Pratiwi et al, 2016). 

Berdasarkan teori struktur modal, 

apabila posisi struktur modal berada di atas 

titik optimalnya, maka setiap pertambahan 

hutang akan menurunkan nilai perusahaan. 

Penggunaan hutang sebagai sumber penda-

naan bagi suatu perusahaan yang memiliki 

keuntungan dan kerugian. Keuntungan ini 

penggunaan hutang diperoleh dari pajak 

yaitu bunga hutang adalah sebagai pengu-

rangan pajak dan disiplin manager ketika 

membayar kewajiban hutang, sedangkan 

kerugian penggunaan hutang berhubungan 

dengan timbulnya biaya keagenan dan bi-

aya kepailitan. Adapun teori yang menda-

sari struktur modal antara lain trade of 

theory, agency theory, the Pecking Order 

Theory dan theory signaling. 

 

Trade off Theory  

Trade of theory ini merupakan pe-

ngembangan dari teori Modigliani dan Mi-

ller. Trade off Theory merupakan teori 

struktur modal yang menyatakan bahwa 

perusahaan dapat menukar manfaat pajak 

dari pendanaan hutang dengan masalah ya-

ng ditimbulkan oleh potensi kebangkrutan 

perusahaan (Brigham dan Houston, 2011).  

Adanya fakta bahwa bunga yang di 

bayarkan sebagai pengurang pajak mem-

buat hutang menjadi lebih murah diban-

dingkan saham biasa atau saham preferen. 

Secara tidak langsung, maka pemerintah 

membayar sebagian bunga atau hutang 

memberikan manfaat perlindungan pajak 

bagi perusahaan. Akibatnya penggunaan 

hutang dalam jumlah yang besar akan me-

ngurangi pajak dan menyebabkan laba 

operasi semakin banyak yang mengalir ke-

pada investor. Trade off theory ini pada in-

tinya menyeimbangkan antara manfaat pa-

jak dan pengorbanan yang timbul akibat 

penggunaan hutang. Pengorbanan karena 

penggunaan hutang tersebut berupa biaya 

kebangkrutan. Awalnya pengunaan dapat 

meningkatkan nilai perusahaan karena be-

sarnya manfaat pajak yang didapat dan 

rendahnya risiko kebangkrutan.  

Selama manfaat pajak yanag dida-

patkan masih besar daripada pengorbanan 

akibat pengunaan hutang maka hutang da-



 

4 
 

pat terus ditingkatkan, namun apabila pe-

ngorbanan akibat penggunaan hutang men-

jadi lebih besar daripada manfaat pajak 

maka hutang tidak lagi bisa ditingkatkan. 

Berdasarkan hal tersebut dapat disimpul-

kan bahwa penggunaan hutang akan me-

ningkatkan nilai perusahaan tapi hanya pa-

da titik tertentu, setelah titik tersebut peng-

gunaan hutang dapat menurunkan nilai pe-

rusahaan. Sehingga perusahaan harus me-

nentukan struktur modal optimal yaitu ke-

seimbangan antara besarnya manfaat pajak 

dengan biasa kebangkrutan. 

 

Agency Theory 

Agency theory ini menyangkut hu-

bungan antara anggota-anggota di perusa-

haan. Teori agensi sebagai sebuah strategi 

dalam peningkatan nilai perusahaan karena 

tujuan dari perusahaan adalah menciptakan 

nilai perusahaan yang tinggi bagi perusa-

haan tersebut (Moeljadi, 2016). Teori ini 

berpandangan bahwa struktur modal opti-

mal ditentukan oleh biaya yang muncul da-

ri konflik yang terjadi antara principal dan 

agen. Prinsipal adalah pemegang saham a-

tau investor, sedangkan agen adakah ma-

najemen yang mengelola perusahaan atau 

manajer. Teori ini berpendapat bahwa pep-

rusahaan menggunakan hutang yang tinggi 

sebagai sumber pendanaannya. Pemilihan 

hutang yang tinggi dijadikan investor un-

tuk mempengaruhi pihak manajemen peru-

sahaan agar terus bekerja dalam membayar 

hutang dan mengurangi perilaku menyim-

pang para pihak manajemen perusahaan. 

 

The Pecking Order Theory 

Jika investor memiliki informasi 

yang lebih sedikit tentang nilai perusahaan 

dibandingkan orang dalam perusahaan, sa-

ham perusahaan akan dinilai secara tidak 

benar oleh pasar. Saat perusahaan me-

merlukan perusahaan bagi investasi baru-

nya, penilaian pasar yang terlalu rendah 

terhadap harga saham perusahaan akan 

mendilusi kekayaan pemegang saham la-

ma. Keadaan ini dapat mengarah pada un-

der invesment. Untuk menghindari ini ma-

ka perusahaan memiliki preferensi yang 

dikenalkan dengan financial pecking or-

der. Teori ini menggambarkan sebuah hi-

rarki dalam pencarian dan perusahaan ya-

ng menunjukkan bahwa perusahaan lebih 

memilih menggunakan internal ekuitas da-

lam membiayai investasi dan mengim-

plemetasikannya sebagai peluang partum-

buhan. Pecking order theory dinyatakan 

bahwa perusahaan lebih menyukai penda-

naan internal dibanding eksternal, utang 

yang aman dibanding utang yang beresiko.  

 

Signaling Theory 

Signaling theory didasarkan pada i-

de bahwa manajer yang memiliki informa-

si bagus tentang perusahaan berupaya me-

nyampaikan informasi tersebut kepada in-

vestasi luar agar harga saham meningkat. 

Perusahaan dengan prospek yang mengun-

tungkan akan mencoba menghindari pen-

jualan saham dan mengusahakan setiap 

modal baru yang diperlukan dengan cara-

cara lain, termasuk penggunaan utang yang 

melebihi target struktur modal yang nor-

mal (Sugiarto, 2009:48). 

 

Ukuran Perusahaan 

 Ukuran perusahaan menggambakan 

besar kecilnya aktiva yang dimiliki suatu 

perusahaan (Rahmawati et al, 2015). Uku-

ran perusahaan dianggap mampu mempe-

ngaruhi nilai perusahaan. Karena semakin 

besar ukuran atau skala perusahaan maka 

akan semakin mudah pula perusahaan me-

peroleh sumber pendanaan baik yang ber-

sifat internal maupun eksternal.  

Ukuran perusahaan mempunyai pe-

ngaruh terhadap nilai perusahaan. Bahwa 

ukuran perusahaan memiliki kapitalisasi 

pasar yang besar, nilai buku yang besar 

dan memiliki laba yang tinggi. Sedangkan 

pada perusahaan kecil akan memiliki kapi-

talisasi pasar yang kecil, nilai buku yang 

kecil dan memiliki laba yang rendah. 

Menurut penelitian Dewi dan Wira-

jaya (2013) menyebutkan bahwa dalam hal 

ukuran perusahaan dilihat dari total aset 

yang dimiliki oleh perusahaan, yang dapat 

dipergunakan untuk kegiatan operasi pe-

rusahaan. Jika perusahaan memiliki total 



 

5 
 

aset yang besar, maka pihak manajemen 

lebih leluasa dalam mempergunakan aset 

yang ada di suatu perusahaan tersebut. Ke-

bebasan yang dimiliki manajemen ini se-

banding dengan kekhawatiran yang dilaku-

kan oleh pemilik atas asetnya. Jumlah aset 

yang besar akan menurunkan nilai peru-

sahaan jika dinilai dari sisi pemilik perusa-

haan. Akan tetapi jika dilihat dari sisi lain 

manajemen, kemudahan yang dimilikinya 

dalam mengendalikan perusahaan justru a-

kan meningkatkan nilai perusahaan. 

 

Pertumbuhan Penjualan 

 Pertumbuhan penjualan merupakan 

kenaikan atau penurunan jumlah penjualan 

dari tahun ke tahun atau dari waktu ke wa-

ktu. Pertumbuhan penjualan merupakan 

salah satu indikator permintaan dan daya 

saing perusahaan dalam suatu industri. 

Menurut Pantow et al (2016) pertumbuhan 

penjualan digunakan untuk memprediksi 

pencapaian perusahaan di masa depan.  

 Dari sudut pandang investor, per-

tumbuhan suatu penjualan adalah tanda pe-

rusahaan itu menguntungkan, maka dari itu 

investor akan mengharap tingkat pengem-

balian (return) dari investasi yang dilaku-

kan. Pertumbuhan penjualan yang mudah 

terlihat adalah adanya penilaian yang ting-

gi dari eksternal perusahaan terhadap pen-

jualan perusahaan maupun terhadap per-

tumbuhan pasar saham. 

 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai 

Perusahaan 

 Profitabilitas merupakan faktor ya-

ng seharusnya mendapat perhatian penting 

karena untuk melangsungkan hidupnya, 

suatu perusahaan harus berada dalam ke-

adaan yang menguntungkan. Profitabilitas 

diukur dengan menggunakan Return on 

Equity merupakan perbandingan antara la-

ba bersih dengan total modal. Rasio Return 

on Equity ini menunjukkan kemampuan 

suatu perusahaan dalam menghasilkan se-

buah keuntungan untuk pengembalian mo-

dal saham. Hal ini berarti apabila semakin 

tinggi profitabilitas maka kemampuan sua-

tu perusahaan dalam menghasilkan keuntu-

ngan semakin besar sehingga para investor 

akan tertarik untuk menanamkan modalnya 

diperusahaan tersebut. Apabila investor itu 

tertarik untuk berinvestasi di sebuah peru-

sahaan maka permintaan terhadap saham 

akan semakin bertambah dan harga saham 

juga meningkat sehingga nilai perusahaan 

akan menjadi semakin meningkat.  

 Hal tersebut didukung oleh pene-

litian Dewi dan Wirajaya (2013), Dewi et 

al (2014), Rahmawati et al (2015), dan Lu-

moly et al (2018) yang menunjukan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif signifi-

kan terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Struktur Modal Terhadap 

Nilai Perusahaan 

 Berdasarkan trade of theory menje-

laskan bahwa struktur modal yang masih 

berada di bawah target titik optimal maka 

setiap penambahan hutang akan mening-

katkan nilai perusahaan, namun jika posisi 

struktur modal berada di atas titik optimal 

maka setiap penambahan hutang akan me-

nurunkan nilai perusahaan.  

Penggunaan hutang akan mening-

katkan nilai perusahaan namun hanya sam-

pai pada batas tertentu. Jika melebihi batas 

hingga berada di atas titik optimal struktur 

modal, maka setiap penambahan hutang 

justru akan menjadi risiko yang besar bagi 

perusahaan  yaitu kebangkrutan karena se-

makin besar beban yang akan dibayar oleh 

perusahaan. Semakin besar beban yang di-

bayarkan maka akan menurunkan laba. In-

vestor juga cenderung kurang berminat ter-

hadap saham tersebut, karena investor 

menganggap hutang yang banyak adalah 

risiko tinggi bagi perusahaan, sehingga 

akan membuat permintaan saham berkura-

ng dan harga saham menurun, menurunnya 

harga saham tersebut menunjukan semakin 

menurun pula nilai perusahaan. Hal terse-

but didukung oleh penelitian dari Dewi 

dan Wirajaya (2013), dan Rahmawati et al 

(2015) yang menyatakan bahwa variabel 

struktur modal berpengaruh negatif signifi-

kan terhadap nilai perusahaan. 

Namun, penelitian dari Dewi et al 

(2014), Pratiwi et al (2016) Pantow et al 
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(2016) menunjukan bahwa struktur modal 

berpengaruh positif signifikan terhadap ni-

lai perusahaan. Hal ini berarti semakin 

tinggi struktur modal maka semakin tinggi 

pula nilai perusahaan karena perusahaan  

yang besar cenderung memiliki sumber 

pendanaan yang kuat, sehingga cenderung 

memilih hutang jangka panjang. Hutang 

jangka panjang dipilih perusahaan untuk 

menghemat pajak, karena biaya bunga hu-

tang bisa dipakai sebagai pengurang pajak, 

dengan memasukkan pajak, maka penam-

bahan hutang akan meningkatkan nilai pe-

rusahaan. 

 

Pengaruh Ukuran PerusahaanTerhadap 

Nilai Perusahaan 

 Ukuran perusahaan yang tinggi 

memcerminkan bahwa perusahaan tersebut 

telah mengalami perkembangan dan per-

tumbuhan yang baik. Kenaikan ukuran pe-

rusahaan dapat ditandai dengan total aset 

perusahaan yang mengalami kenaikan le-

bih tinggi dibandingkan dengan jumlah hu-

tang perusahaan. Nilai total aset ini digu-

nakan sabagai dasar bahwa nilai total aset 

mencerminkan kekayaan atau harta suatu 

perusahaan. Semakin besar ukuran peru-

sahaan, maka kredibilitas perusahaan se-

makin meningkat, sehingga dengan me-

ningkatnya kredibilitas investor akan terta-

rik untuk menanamkan modalnya di peru-

sahaan tersebut. Apabila investor tertarik 

untuk berinvestasi maka permintaan jum-

lah saham akan bertambah sehingga harga 

saham akan meningkat, dengan mening-

katnya harga saham maka nilai perusahaan 

juga akan meningkat. Penjelasan tersebut 

didukung oleh Dewi et al (2014) dan Rah-

mawati et al (2015), serta Pratiwi et al 

(2016) yang menunjukan ukuran perusa-

haan  berpengaruh positif signifikan terha-

dap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan 

Terhadap Nilai Perusahaan 

 Pertumbuhan penjualan perusahaan 

yang meningkat menandakan perusahaan 

itu berkembang dan mampu mengelola 

penjualan perusahaan dengan baik. Apa-

bila perusahaan semakin berkembang ma-

ka pendapatan yang diperoleh perusahaan 

semakin meningkat dari penjualan perusa-

haan. Apabila penjualan meningkat dan te-

rus tumbuh, maka para investor mempu-

nyai pandangan bahwa perusahaan tersebut 

dapat berkembang baik di masa yang akan 

datang, sehingga para investor merasa a-

man dengan return yang diperolehnya. 

Kondisi ini dinilai investor suatu sinyal ya-

ng baik. Sinyal tersebut membuat para in-

vestor tertarik untuk menanamkan modal-

nya sehingga permintaan saham bertam-

bah, apabila permintaan saham meningkat 

maka nilai perusahaan meningkat. Demiki-

an hal tersebut didukung oleh penelitian 

dari Pantow et al (2015) menunjukan bah-

wa pertumbuhan penjualan berpengaruh 

positif tidak signifikan terhadap nilai peru-

sahaan. 

Adapun kerangka pemikiran yang 

mendasari penelitian ini dapat digambar-

kan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1 

Kerangka Penelitian 
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METODE PENELITIAN 

 

Klasifikasi Sampel 

Populasi dalam penelitian ini ada-

lah semua perusahaan property dan real 

estate yang terdaftar di Bursa Efek Indo-

nesia. Sampel pada penelitian ini adalah 

perusahaan property dan real estate pe-

riode 2012-2017 yang termasuk kriteria. 

Pengambilan sampel penelitian ini 

menggunakan purposive sampling dengan 

tujuan untuk mendapatkan hasil sampel 

yang representative sesuai dengan kriteria 

yang ditentukan. Kriteria yang dipilih me-

jadi sampel adalah: (1) Perusahaan sektor 

property dan real estate yang terdaftar ber-

turut-turut di Bursa Efek Indonesia pada 

periode tahun 2012–2017. (2) Perusahaan 

sektor property dan real estate menyedia-

kan data laporan keuangan yang dipublika-

sikan pada tahun 2012-2017. (3) Perusaha-

an sektor property dan real estate yang 

mempunyai ekuitas positif. 

 

Data Penelitian 

Penelitian ini data yang digunakan 

merupakan data kuantitatif. Sumber data 

dalam penelitian ini adalah data sekunder 

berupa laporan keuangan yang diperoleh 

dari Bursa Efek Indonesia dan sumber la-

innya seperti buku dan internet. Metode 

pengumpulan data pada penelitian ini data 

menggunakan metode dokumentasi yaitu 

pengumpulan data melalui publikasi dari 

laporan keuangan keuangan yang telah di-

publikasikan di BEI yang diperoleh dari 

http://www.idx.co.id. Pada penelitian ini 

untuk pengukuran varibel profitabilitas, 

struktur modal, ukuran perusahaan dan 

pertumbuhan penjualan digunakan laporan 

keuangan tahun 2012-2016. Sedangkan, 

untuk pengukuran variabel nilai perusaha-

an digunakan laporan keuangan periode 

tahun 2013-2017. 

 

Variabel Penelitian 

Variabel yang digunakan dalam pe-

nelitian ini yaitu nilai perusahaan sebagai 

variabel dependen atau terikat serta pro-

fitabilitas, struktur modal, ukuran peru-

sahaan dan pertumbuhan penjualan seba-

gai variabel independen atau bebas. 

 

Definisi Operasional Variabel 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah presepsi har-

ga saham perusahaan yang dianggap layak 

bagi investor untuk memperoleh keuntung-

an. Penelitian ini akan menghitung nilai 

perusahaan menggunakan persamaan PBV 

(Price Book Value). PBV adalah rasio ya-

ng menunjukkan apakah harga saham yang 

diperdagangkan overvalued (di atas) atau 

undervalued (di bawah) nilai buku saham. 

Semakin besar rasio Price to Book Value 

(PBV) semakin tinggi perusahaan dinilai 

oleh para pemodal relatif dibandingkan de-

ngan dana yang telah ditanamkan di peru-

sahaan. Berikut rumus untuk mengukur 

Price to Book Value: 

 

PBV =   Market price per share  

Book Value per share 

 

Profitabilitas 

 Profitabilitas adalah kemampuan 

suatu perusahaan untuk menghasilkan laba 

dalam periode tertentu. Profitabilits dapat 

diukur dengan menggunakan ROE (Return 

on Equity). ROE merupakan tingkat pe-

ngembalian ekuitas pemilik perusahaan. 

Ekuitas pemilik adalah jumlah aktiva ber-

sih perusahaan. Berikut rumus untuk me-

ngukur Return on Equity: 

 

ROE= Laba Bersih / Total Ekuitas 

 

Struktur Modal 

 Struktur modal yaitu perimbangan 

atau perbandingan antara hutang jangka 

panjang dengan modal sendiri. Dalam pe-

nelitian struktur modal menggunakan Debt 

Equity Ratio (DER). Debt Equity Ratio 

(DER) untuk mengukur kemampuan peru-

sahaan dalam memenuhi kewajiban dalam 

membayar hutangnya dengan jaminan mo-

dal sendiri. Berikut rumus untuk mengukur 

Debt to Equity: 

 

      DER=  Total Hutang / Modal Sendiri 

http://www.idx.co.id/
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Ukuran Perusahaan 
 Ukuran perusahaan menggambar-

kan besar kecilnya aktiva yang dimiliki su-

atu perusahaan. Secara umum, ukuran pe-

rusahaan diukur dengan besarnya total aset 

yang dimiliki karena nilai total aset umum-

nya sangat besar dibandingkan variabel ke-

uangan lainnya. Berikut adalah rumus un-

tuk mengukur ukuran perusahaan:  

Size = Ln (Total asset) 

  

Pertumbuhan Penjualan 

Pertumbuhan penjualan adalah seli-

sih antara total penjualan periode tahun 

sekarang dan periode tahun sebelumnya. 

Pertumbuhan penjualan dapat diukur dari 

segi penjualan. Berikut rumus untuk me-

ngukur sales: 

 

      
                        

           
        

 

 

Teknik Analisis Data 

Dalam penelitian ini menggunakan 

analisis deskriptif dan teknik analisis re-

gresi linear berganda. Analisis deskriptif 

digunakan untuk memberikan gambaran 

secara umum mengenai variabel-varibael 

dalam penelitian ini. Alasan dipilihnya 

model regresi linier berganda karena untuk 

menguji pengaruh beberapa variabel bebas 

terhadap satu variabel bebas. 

 

HASIL PENELITIAN DAN 

PEMBAHASAN 

 

Uji Deskriptif 

Analisis deskriptif pada penelitian ini ber-

tujuan untuk memberikan penjelasan me-

ngenai presentase dan nilai rata-rata dari 

variabel yang digunakan. Berikutnya akan 

menunjukan gambaran hasil dari setiap va-

riabel dependen maupun variabel indepen-

den dalam penelitian yang dilakukan ini. 

Tabel 1 

Hasil Analisis Deskriptif  

 

 

 

 

 

 

  Sumber: www.idx.co.id, diolah. 

 

Berdasarkan pada tabel 1 besarnya 

nilai rata-rata nilai perusahaan (NP) adalah 

sebesar 1,28 dengan nilai simpangan baku 

sebesar 1,01. Nilai tertinggi pada variabel 

nilai perusahaan sebesar 4,89 ditahun 2015 

di miliki oleh PT Fortune Mate Indonesia 

Tbk (FMII). Nilai ini mengindikasikan PT 

Fortune Mate Indonesia Tbk mengalami 

peningkatan nilai perusahaan atau dengan 

kata lain perusahaan mampu memberikan 

kepercayaan kepada investor dan saham 

perusahaan menjadi yang favorit bagi para 

investor di bursa efek untuk tahun 2015. 

Nilai terendah pada variabel nilai perusa-

haan sebesar 0,09 pada tahun 2016 dimi-

liki oleh PT Indonesia Prima Property Tbk. 

(OMRE). Penurunan nilai perusahaan ter-

jadi dikarenakan harga saham berada diba-

wah atau lebih rendah dari nilai bukunya. 

 Hasil rata-rata profitabilitas (PR) 

memiliki nilai sebesar 9,85 dan dengan ni-

lai simpangan baku sebesar 10,21. Nilai 

tertinggi pada variabel profitabillitas sebe-

sar 41,16% di tahun 2016 dimiliki oleh PT 

Fortune Mate Indonesia Tbk. (FMII) nilai 

ini mengindikasikan bahwa PT Fortune 

Mate Indonesia Tbk. mampu memaksimal-

kan ekuitas perusahaan dalam menghasil-

kan laba bersih dan perusahaan dapat 

mengoptimalkan penggunaan modal sendi-

ri. Sedangkan nilai terendah adalah sebesar 

-17,87% dimiliki oleh PT Bhuwanatala In-

dah Permai Tbk pada tahun 2012. Hal ini 

disebabkan karena perusahaan PT Bhuwa-

Variabel Maximum Minimum Mean Std. Deviasi 

NP (X) 4,89 0,09 1,28 1,01 

PR (%) 41,16 -17,80 9,85 10,22 

SM (X) 2,02 0,03 0,71 0,49 

UK (juta) Rp 45.603.683 Rp 84.642 8.003.883 3.379.331 

PP (%) 436,9 -87,10 25,15 61,99 

http://www.idx.co.id/
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natala mengalami rugi bersih sebesar Rp 

15.132 juta pada tahun 2012. 

 Hasil rata-rata dari struktur modal 

(SM) adalah sebesar 0,71 dan simpangan 

baku sebesar 0,49. Nilai maksimum dari 

variabel struktur modal sebesar 2,02 dimi-

liki oleh PT Cowell Development Tbk. pa-

da tahun 2015. Hal ini menunjukan bahwa 

perusahaan dalam menjalankan kegiatan 

operasionalnya lebih banyak menggunakan 

hutang. Semakin tinggi hutang yang dimi-

liki perusahaan maka semakin besar pula 

beban perusahaan pada kreditur. Sedang-

kan nilai minimum dari variabel struktur 

modal sebesar 0,03 dimiliki oleh perusaha-

an PT Ristia Bintang Mahkota Sejati Tbk. 

pada tahun 2016. Artinya perusahaan PT 

Mahkota Sejati Tbk. lebih banyak meng-

gunakan modal sendiri sebagai sumber 

pembiayaan dan lebih sedikit mengguna-

kan hutang sebagai pembiayaan kegiatan 

operasionalnya. 

 Hasil nilai rata-rata dari ukuran pe-

rusahaan (UK) adalah sebesar 8.003.883 

dan simpangan baku sebesar 3.379.332. 

Nilai maksimum dari variabel ukuran pe-

rusahaan dimiliki oleh PT Lippo Karawaci 

Tbk. (LPKR) pada tahun 2016 sebesar Rp. 

45.603.683 (juta). Hal ini menunjukan 

bahwa LPKR memiliki aseet yang besar 

dan merupakan perusahaan yang memiliki 

aset tertinggi dibanding yang perusahaan 

lainnya. Sedangkan nilai minimum dari 

variabel ukuran perusahaan adalah sebesar 

Rp. 84.642 (juta) yang dimiliki oleh PT 

Metro Realty Tbk. pada tahun 2016. Hal 

ini menandakan bahwa perusahaan memi-

liki aset yang terbatas dibanding yang lain-

nya dan kurang mampu dalam mengelola 

asetnya sehingga operasional perusahaan 

juga ikut menurun. 

 Hasil nilai rata-rata dari variabel 

pertumbuhan penjualan adalah sebesar 

25,15% dan nilai simpangan baku sebesar 

61,99%. Nilai maksimum dari variabel 

pertumbuhan penjualan adalah sebesar 

436,95% yang dimiliki oleh perusahaan 

PT Fortune Mate Indonesia Tbk (FMII) 

pada tahun 2015, hal ini dikarenakan terja-

di pelonjakan penjualan lahan, dan pen-

jualan rumah serta penjualan gedung dari 

perusahaan PT. Fortune Mate Indonesia 

Tbk.  Sedangkan nilai minimum adalah se-

besar -87,12% yang dimiiki oleh PT 

Greenwood Sejahtera Tbk. pada tahun 

2013. Hal ini menunjukkan perusahaan 

tersebut pada tahun 2013 mengalami penu-

runan yang salah satunya merupakan dam-

pak dari penurunan perekonomian nasional 

dan peningkatan suku bunga bank yang 

mengakibatkan minat masyarakat untuk 

me lakukan investasi turun. Alasan lain ju-

ga dikarenakan proyek perkantoran The 

City Center (TCC) Batavia akan ditang-

guhkan sampai awal tahun 2014. 

 

Hasil Analisis dan Pembahasan 

 

Tabel 2 

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
Variabel B thitung ttabel Sig. r

2
 Kesimpulan 

(Constant) 2,459      

PR 0,036 4,458 1,645 0,000 0,337 H0 ditolak 

SM 0,830 4,834 ±1,960 0,000 0,362 H0 ditolak 

UK -0,141 -2,442 1,645 0,016 -0,193 H0 ditolak 

PP 0,000 -0,146 1,645 0,884 -0,012 H0 diterima 

Fhitung   = 11,860  Sig. = 0,000  Ftabel = 2,430  R Square = 0,234 H0 ditolak 

  Sumber : www.idx.co.id, diolah 

 

Berdasarkan hasil analisis yang te-

lah dilakukan pada tabel 2 menunjukkan 

bahwa variabel profitabilitas (PR), struktur 

modal (SM), ukuran perusahaan (UK) dan 

pertumbuhan penjualan (PP) secara simul-

tan berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal tersebut dikarenakan nilai 

signifikan sebesar 0,000 lebih kecil dari α 

http://www.idx.co.id/


 

10 
 

atau sebesar 0,05 (5%) atau Fhitung sebesar 

11,860 lebih besar dari Ftabel sebesar 2,430. 

 Berdasarkan nilai koefisien deter-

minasi hasil R² menunjukkan sebesar 

23,4% sehingga dapat dijelaskan bahwa 

variabel profitabilitas, struktur modal, uku-

ran perusahaan dan pertumbuhan penjual-

an mampu berkontribusi terhadap nilai pe-

rusahaan sebesar 23,4% pada perusahaan 

sektor property dan real estate yang ter-

daftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-

2017 dan sisanya 76,6% dipengaruhi oleh 

variabel diluar model penelitian seperti ke-

bijakan investasi, kebijakan pendanaan dan 

kebijakan deviden. 

 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai 

Perusahaan 

 Berdasarkan tabel 2, nilai koefisien 

dari persamaan variabel profitabilitas (PR) 

sebesar 0,036 yang menunjukkan bahwa 

apabila profitabilitas naik satu satuan, ma-

ka nilai perusahaan akan  naik sebesar 

0,036 dengan asumsi variabel bebas yang 

lain dalam keadaan konstan. Berdasarkan 

hasil pada tabel 2 menunjukkan bahwa va-

riabel profitabilitas memiliki tingkat signi-

fikan sebesar 0,000 lebih kecil dari  α atau 

(0,000<0,05) atau thitung sebesar 4,458 le-

bih besar dari ttabel (4,458>1,645) sehingga 

H0 ditolak. Hal ini dapat dijelaskan bahwa 

variabel profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 Hasil ini menandakan bahwa peru-

sahaan yang memiliki profitabilitas tinggi, 

maka menunjukan prospek kedepan yang 

baik. Fenomena ini akan memberikan si-

nyal yang positif di pasar modal, sehingga 

lebih banyak menarik minat investor untuk 

menanamkan modalnya di suatu perusaha-

an. Investor menganggap bahwa perusaha-

an yang memperoleh laba yang tinggi akan 

menghasilkan return yang tinggi pula. 

Semakin banyak investor yang tertarik ber-

investasi maka akan meningkatkan per-

mintaan saham dan akan meningkatkan 

harga saham sehingga nilai perusahaan ju-

ga akan meningkat. Hasil ini mendukung 

penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan 

Wirajaya (2013), Dewi et al (2014), Rah-

mawati et al (2015), Lumoly et al (2018) 

yang menyatakan bahwa variabel profita-

bilitas berpengaruh positif signifikan ter-

hadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Struktur Modal Terhadap 

Nilai Perusahaan 

 Nilai koefisien dari persamaan va-

riabel struktur modal adalah sebesar  0,830 

yang menunjukkan apabila struktur modal 

naik satu satuan, maka nilai perusahaan a-

kan naik sebesar 0,830 dengan asumsi va-

riabel bebas yang lain dalam keadaan 

konstan. Berdasarkan tabel 2, menunjuk-

kan bahwa variabel struktur modal memili-

ki tingkat signifikan sebesar 0,000 lebih 

kecil dari pada α (0,000<0,025) atau thitung 

sebesar 4,834 lebih besar daripada ttabel 

(4,834> 1,960) sehingga H0 ditolak. Hal 

ini dapat dijelaskan bahwa variabel struk-

tur modal berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 Hasil ini sesuai dengan trade of 

theory yang menjelaskan bahwa hutang 

yang masih berada di bawah titik optimal 

struktur modal, maka setiap penambahan 

hutang akan semakin meningkatkan nilai 

perusahaan, namun apabila hutang sudah 

berada diatas titik optimal maka setiap pe-

nambahan hutang akan menurunkan nilai 

perusahaan. Fenomena ini yang menunjuk-

kan struktur modal berpengaruh positif  

karena perusahaan  yang besar cenderung 

memiliki sumber pendanaan yang kuat, se-

hingga cenderung memilih hutang jangka 

panjang. Hutang jangka panjang dipilih 

oleh perusahaan untuk menghemat pajak, 

karena biaya bunga hutang bisa dipakai se-

bagai pengurang pajak. Penambahan huta-

ng justru akan meningkatkan nilai perusa-

haan dimana peningkatan nilai tersebut ka-

rena adanya penghematan pajak dari bunga 

yang dibayarkan. Lalu, hutang jangka pan-

jang juga umumnya digunakan perusahaan 

untuk membelanjai perluasan atau melaku-

kan ekspansi. Perusahaan akan kesulitan 

melakukan ekspansi apabila perusahaan 

hanya mengandalkan modal sendiri, kare-

na pada dasarnya setiap perusahaan berke-

inginan untuk tumbuh dan berkembang 
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meraih peluang yang menguntungkan. Hal 

ini akan membuat para investor tertarik 

untuk menanamkan modalnnya di perusa-

haan, apabila semakin banyak investor ya-

ng berminat maka permintaan saham akan 

bertambah dan harga saham meningkat se-

hingga nilai perusahaan juga mengalami 

peningkatan. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan Dewi et al (2014), Pratiwi 

et al (2016), Pantow et al (2016)  yang 

menyatakan bahwa struktur modal berpe-

ngaruh positif signifikan terhadap nilai pe-

rusahaan. Namun, tidak sejalan dengan pe-

nelitian Dewi dan Wirajaya (2013), Rah-

mawati et al (2015) yang menyatakan bah-

wa struktur modal berpengaruh negatif sig-

nifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan 

Terhadap Nilai Perusahaan 

 Nilai koefisien dari persamaan 

ukuran perusahaan adalah sebesar -0,141 

yang menunjukan bahwa apabila nilai pe-

rusahaan naik satu satuan, maka nilai peru-

sahaan akan turun sebesar 0,141 dengan 

asumsi variabel bebas yang lain dalam ke-

adaan konstan. Berdasarkan hasil pada ta-

bel 2, menunjukkan bahwa variabel ukuran 

perusahaan memiliki tingkat signifikan se-

besar 0,016  lebih kecil dari pada α (0,016 

<0,05) atau thitung sebesar -2,442 lebih kecil 

daripada ttabel (-2,442< 1,645) sehingga H0 

ditolak. Hal ini dapat dijelaskan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan tidak hanya bisa 

diukur dengan adanya besar total aset pe-

rusahaan. Pada sisi lain, saat ukuran peru-

sahaan besar akan lebih mudah mempero-

leh hutang dari pihak eksternal. Hutang ya-

ng akan diperoleh perusahaan digunakan 

untuk investasi, namun presepsi para in-

vestor tidak mau mengambil risiko pada 

saat perusahaan memiliki hutang yang ber-

lebih, karena dapat menyebabkan kemung-

kinan total aset yang besar bisa digunakan 

perusahaan sebagai jaminan atas hutang 

tersebut. Fenomena ini yang membuat para 

investor kurang tertarik untuk menanam-

kan modalnya di pasar modal. Apabila se-

makin banyak investor yang tidak tertarik, 

maka permintaan akan saham sedikit dan 

harga saham menurun, oleh sebab itu nilai 

perusahaan juga menurun. Hasil tidak seja-

lan dengan penelitian dari Dewi et al 

(2014), Rahmawati et al (2015) dan Prati-

wi et al (2016) yang menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan 

Terhadap Nilai Perusahaan 

 Nilai koefisien dari persamaan per-

tumbuhan penjualan adalah sebesar 0,000 

yang menunjukkan bahwa apabila partum-

buhan penjualan naik satu satuan, maka ni-

lai perusahaan akan naik sebesar 0,000 de-

ngan asumsi variabel bebas yang lain da-

lam keadaan konstan. Berdasarkan hasil 

pada tabel 2 menunjukkan bahwa variabel 

pertumbuhan penjualan memiliki tingkat 

signifikan sebesar 0,884 lebih besar dari α 

(0,884>0,05) atau thitung sebesar -0,146 

lebih kecil dari pada ttabel (-0,146<1,645) 

sehingga H0 diterima. Hal ini dapat dijelas-

kan bahwa pertumbuhan penjualan berpe-

ngaruh positif tidak signifikan terhadap ni-

lai perusahaan. 

 Fenomena ini menunjukkan bahwa 

peningkatan pertumbuhan penjualan tidak 

ada pengaruh terhadap nilai perusahaan 

karena pertumbuhan penjualan merupakan 

hasil yang belum final sebab pendapatan 

perusahaan masih belum dikurangi dengan 

biaya-biaya lainnya. Ketika perusahaan 

mengalami kenaikan suatu penjualan, hal 

tersebut belum tentu mengindikasikan bah-

wa laba juga akan meningkat dengan kata 

lain laba bisa menurun. Dalam konteks ke-

uangan, laba atau rugi merupakan selisih 

dari total pendapatan dan total beban. Apa-

bila pendapatan lebih besar dari beban ma-

ka perusahaan mengalami laba, sebaliknya 

apabila pendapatan lebih kecil daripada to-

tal beban maka perusahaan mengalami ru-

gi. Sehingga penjualan perusahaan tidak 

dijadikan acuan oleh perusahaan untuk 

meningkatkan nilai perusahaan. Oleh kare-

na itu, pertumbuhan penjualan tidak digu-
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nakan investor sebagai pertimbangan 

untuk mengambil keputusan investasi di 

suatu perusahaan. Hasil ini mendukung pe-

nelitian yang dilakukan oleh Pantow et al 

(2016) yang menyatakan bahwa partumbu-

han penjualan berpengaruh tidak signifi-

kan terhadap nilai perusahaan. 

 

KESIMPULAN, KETERBATASAN 

DAN SARAN 

 

Berdasarkan kriteria sampel yang 

sudah ditentukan mendapatkan hasil seba-

nyak 32 perusahaan property dan real es-

tate selama tahun 2012-2017. Variabel ya-

ng digunakan pada penelitian ini yaitu 

nilai perusahaan sebagai variabel depen-

den dan profitabilitas, struktur modal, uku-

ran perusahaan dan pertumbuhan penjual-

an sebagai variabel independen. Berdasar-

kan hasil pengujian hipotesis pada peneliti-

an ini dapat ditarik kesimpulan sebagai be-

rikut: (1) profitabilitas, struktur modal, 

ukuran perusahaan dan pertumbuhan pen-

jualan secara simultan berpengaruh terha-

dap nilai perusahaan. Profitabilitas, struk-

tur modal, ukuran perusahaan dan pertum-

buhan penjualan secara bersama-sama apa-

bila dapat dikelola dengan baik akan mem-

berikan dampak yang optimal bagi nilai 

perusahaan. (2) Profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusa-

haan. Artinya, meningkatnya profitabilitas 

mampu meningkatkan nilai perusahaan. 

(3) Variabel struktur modal berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusaha-

an. Hal ini berarti perusahaan lebih banyak 

menggunakan hutang sebagai sumber dana 

untuk meningkatkan nilai perusahaan, di-

mana kontribusi struktur modal dalam 

mempengaruhi nilai perusahaan paling 

tinggi yakni sebesar 13,10%. (4) Variabel 

ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini berarti apabila ukuran perusahaan me-

nurun maka nilai perusahaan juga menu-

run. (5) Variabel pertumbuhan penjualan 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini berarti apabila terjadi 

peningkatan pertumbuhan penjualan maka 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusaha-

an. 

Pada penelitian ini mempunyai ke-

terbatasan yaitu (1) Model pada penelitian 

ini hanya mampu menjelaskan kontribusi 

hubungan variabel dependen dengan varia-

bel independen sebesar 23,4% dan sisanya 

sebesar 76,6% dipengaruhi oleh variabel 

lain diluar model penelitian seperti kebi-

jakan investasi, kebijakan pendanaan dan 

kebijakan deviden. (2) tidak semua perusa-

haan sektor property dan real estate mela-

porkan laporan keuangan  pada tahun 2012 

-2017 sehingga mengurangi sampel.  

Berdasarkan pada hasil dan keter-

batasan penelitian, maka saran yang dapat 

diberikan kepada investor yaitu sebaiknya 

para investor lebih melihat profitabilitas 

dan struktur modal dalam membeli saham 

karena akan memberikan sinyal positif ke-

pada investor terhadap keuntungan yang 

diterima dimasa yang akan datang. 

Bagi perusahaan, yaitu sebaiknya 

perusahaan mempertahankan kinerjanya 

dalam memperoleh laba khususnya pada 

profitabilitas dan struktur modal karena 

dalam hasil pengujian sebelumnya terbukti 

berpengaruh positif signifikan. Selanjutnya  

perusahaan meningkatkan penjualan agar 

investor lebih tertarik untuk menanamkan 

modalnya pada perusahaan property dan 

real estate. 

Bagi peneliti selanjutnya, yaitu di-

harapkan menambah variabel-variabel lain 

seperti kebijakan investasi, kebijakan pen-

danaan dan kebijakan deviden karena 

variabel tersebut dimungkinkan berpenga-

ruh terhadap nilai perusahaan dan diharap-

kan peneliti selanjutnya memperpanjang 

periode penelitian agar lebih mendapatkan 

hasil yang optimal. Serta peneliti selanjut-

nya sebaiknya melakukan outlier apabila 

terdapat data yang ektrem pada penelitian 

agar penelitian selanjutnya menghasilkan 

pengujian hipotesis yang sesuai dengan ya-

ng diharapkan. 

 

DAFTAR RUJUKAN 
Brigham, E.F., dan J. Houston. 2010. 

Dasar-dasar Manajemen Keuangan. 



 

13 
 

Penerjemah Ali Akbar Yulianto. E-

disi Kesebelas. Buku II. Jakarta: Er-

langga. 

Dewi, Ayu Sri Mahatma & Wirajaya, Ary. 

(2013). Pengaruh Struktur Modal, 

Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan 

Pada Nilai Perusahaan. E-Jurnal 

Akuntansi Universitas Udayana, 

4(2): hal: 358-372. 

Dewi, Putu Yunita S., Yuniarta, Gede A-

di., & Atmadja, Ananta Wikrama T. 

(2014). Pengaruh Struktur Modal, 

Pertumbuhan Perusahaan Dan Profi-

tabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Pada Perusahaan Lq 45 Di Bei Peri-

ode 2008-2012. E-Journal S1 Ak 

Universitas Pendidikan Ganesha Ju-

rusan Akuntansi S1, 2(1): hal: 1-12. 

Kasmir. 2011. Analisis Laporan Keuang-

an. Jakarta : Rajawali Pers. 

Lumoly, Selin., Murni, Sri., Untu, Victoria 

N. (2018). Pengaruh Likuiditas, 

Ukuran Perusahaan dan Profitabilitas 

Terhadap Nilai Perusahaan (Studi 

pada Perusahaan Logam dan Sejenis-

nya yang terdaftar di BEI). Jurnal 

EMBA, 6(3): hal: 1108-1117. 

Moeljadi. 2006. Manajemen Keuangan 

Pendekatan Kuantitatif dan Kualita-

tif. Edisi Pertama. Malang: Bayume-

dia Publishing 

Pantow, Mawar Sharon R., Murni, Sri. & 

Trang, Irvan. (2015). Analisa Per-

tumbuhan Penjualan, Ukuran Perusa-

haan, Return On Asset, dan Struktur 

Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

yang Tercatat di Indeks LQ 45. Jur-

nal EMBA, 3(1): hal: 961-971 

Pratiwi, Ni Putu Yuni., Yudiatmaja, Frida-

yana., & Sawendra, I Wayan. (2016). 

Pengaruh Struktur Modal dan Uku-

ran Perusahaan Terhadap Nilai Peru-

sahaan. e-Journal Bisma Universitas 

Pendidikan Ganesha  

Rahmawati, Amalia Dewi., Topowijono & 

Sulasmiyati, Sri. (2015). Pengaruh 

Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, 

Struktur Modal, dan Keputusan In-

vestasi Terhadap Nilai Perusahaan 

(Studi pada Perusahaan Sektor Pro-

perti, Real Estate, dan Building Con-

struction yang Terdaftar di (BEI) Pe-

riode 2010-2013). Jurnal Adminis-

trasi Bisnis, 23(2): hal: 1-7. 

Sugiarto. 2009. Struktur Modal, Struktur 

Kepemilikan Perusahaan, Permasa-

lahan Keagenan dan Informasi Asi-

metri. Yogyakarta:Graha Ilmu. 

Van Horne, J.C., dan Wachowicz, J.M.. 

2009. Fundamental of Financial Ma-

nagement 12
th

 ed. Penerjemah: Dewi 

Fitriasari dan Deny Arnos. Buku I. 

Jakarta: Salemba Empat 

www.idx.co.id

http://www.idx.co.id/


 

 

 


