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ABSTRAK

Kajian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, struktur modal dan firm size
terhadap nilai perusahaan. Objek penelitian adalah pada Perusahaan Sektor Properti di Bursa
Efek Malaysia pada tahun 2014 sampai dengan 2018 dengan populasi sebanyak 104 perusahaan.
Sampel sebanyak 30 perusahaan ditentukan dengan metode purposive sampling dengan bentuk
penelitian asosiatif. Teknik analisis data meliputi statistik deskriptif, uji asumsi klasik.
Kemudian uji korelasi, uji determinasi, analisis regresi linear berganda, uji Fdan uji t. Hasil
dari penelitian menunjukkan hasil Adjust R Square sebesar 0,144 atau 14,4 persen. Hasil
penelitian yang diperoleh bahwa profabilitas dan struktur modal berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan sedangkan ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

KATA KUNCI: Nilai perusahaan, profitabilitas, struktur modal, firm size

PENDAHULUAN

Perusahaan yang didirikan memiliki tujuan manajemen keuangan. Berikut
beberapa tujuan manajemen keuangan yaitu (1) Memaksimumkan nilai perusahaan, (2)
Menjaga keadaan finansial selalu stabil, dan (3) Memperkecil risiko perusahaan di masa
mendatang. Memaksimumkan nilai perusahaan adalah kemampuan perusahaan
memberikan nilai yang maksimum pada saat memasuki pasar modal. Dari hal tersebut,
nilai perusahaan sangat diperhatikan oleh perusahaan karena dapat menarik investor
untuk menanamkan modalnya sehingga semakin tinggi investor menanamkan modalnya
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan.

Faktor yang mempengaruhi terjadinya peningkatan nilai perusahaan, salah satunya
adalah profitabilitas perusahaan yang diukur menggunakan return on equity (ROE),
struktur modal yang diukur menggunakan debt on equity ratio (DER), firm size yang
diukur menggunakan logaritma narutal dari total aset.

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui adalah profitabilitas, struktur modal,
dan fim size dalam menjelaskan perubahan pada nilai perusahaan. Objek penelitian yang

digunakan adalah pada Perusahaan Sektor Properti di Bursa Efek Malaysia, dengan
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melihat kondisi bahwa sektor properti mempunyai karakteristik yang dianggap sesuai

dengan penelitian ini.

KAJIAN TEORITIS
Nilai perusahaan merupakan komponen penting bagi perusahaan dan prospek
yang diharapkan para investor. Menurut Sudana (2011: 8): “Nilai perusahaan
merupakan nilai sekarang dari arus pendapatan atau kas yang diharapkan diterima pada
masa yang akan datang.” Perusahaan dalam memaksimalkan nilai perusahaan harus
memperhitungkan nilai waktu dari uang serta arus laba jangka panjang. Menurut Kasmir
(2012: 12): Perusahaan yang menghasilkan keuntungan besar maka akan terjadi
peningkatan nilai saham perusahaan, namun sebaliknya perusahaan yang memperoleh
kerugian maka akan terjadi penurunan nilai saham perusahaan. Perusahaan yang
memperoleh keuntungan yang besar dapat meningkatkan nilai perusahaan, sehingga
membuat perusahaan dapat dipercaya bukan hanya melalui kinerja pada saat ini tetapi
juga untuk prospek di masa yang akan datang.
Dalam melakukan taksiran nilai perusahaan dapat menggunakan perbandingan
harga saham dengan nilai buku perusahaan yang juga disebut price to book value

(PBV). Rumus PBV menurut Darmadji dan Fakhurin (2012:157) adalah:

Harga pasar per saham
Price to Book Value=——
Nilai buku per saham

Berikut merupakan faktor yang mempengaruhi penilaian perusahaan oleh pasar,
diantaranya meliputi profitabilitas, struktur modal dan firm size. Menurut Menurut
Sudana (2011: 22): Profitabilitas adalah mengukur kemampuan perusahaan mendapat
keuntungan dari aktiva, modal atau penjualan perusahaan dan Menurut Harjito dan
Martono (2012: 19): Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memperoleh
laba dari modal yang digunakan untuk menghasilkan laba tersebut. Profitabilitas juga
merupakan aspek yang penting bagi perusahaan untuk bertumbuh dan berkembang agar
dapat melakukan persaingan dengan perusahaan lainnya dengan arus kas dari penjualan
penjualan yang akan meningkatkan nilai perusahaan. Profitabilitas dapat menggunakaan
analisis rasio perusahaan salah satunya adalah return on equity (ROE). Rumus ROE

menurut Harjito dan Martono (2012: 62) adalah:
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Laba Bersih setelah Pajak
Modal Sendiri

Dengan menggunakan teori hipotesis pasar efisien setengah kuat, kemampuan

Return on Equity=

perusahaan dalam menghasilkan laba dari investasi pemegang saham berupa uang dari
pemegang saham, caranya dengan membandingkan awal periode pembagian dividen
dengan akhir periode pembagian dividen untuk melihat perubahan berapa persentase
pengembalian ekuitasnya. Dengan perbandingan tersebut dapat melihat perkembangan
dan kemampuan perusahaan untuk mempertahankan pendapatan yang positif, maka
dapat disimpulkan bahwa profitabilitas memberikan pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rizqgia, Aisjah dan
Sumiati (2013: 127): bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
dan penelitian yang dilakukan oleh Sucuahi dan Mark (2016: 152): bahwa profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Hi: ROE berpengaruh positif terhadap PBV

Perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya sehari-hari membutuhkan
banyak dana. Perusahaan dapat menggunakan berbagai cara untuk mendapatkan dana
tambahan, dapat melalui modal sendiri maupun utang ekternal. Menurut Harjito dan
Martono (2012: 256): struktur modal adalah perbandingan pendanaan jangka panjang
perusahaan terhadap modal sendiri dan Menurut Sudana (2011: 143): struktur modal
mempengaruhi nilai perusahaan, biaya modal perusahaan, dan harga pasar saham
perusahaan dari kebijakaan pembelanjaan jangka panjang. Tujuan manajemen struktur
modal adalah mengkombinasi sumber sumber dana yang permanen yang digunakan
untuk operasinalnya yang akan memaksimalkan perusahaan tersebut. Pencarian struktur
modal yang optimal merupakan hal yang sulit karena konflik lama antara pemegang
saham dan pemegang obligasi, maka untuk mengurangi kemungkinan tersebut
manajemen akan membuat beberapa batasan protektif.

Ada beberapa teori dasar mengenai stuktur modal yaitu pecking order theory dan
trade off theory. Dalam teori Pecking Order Theory, teori ini dimunculkan kembali
Myer dan Majhluf (1984) yang menyatakan ekuitas bukan cara yang baik untuk
meningkat modal karena jika perusahaan yang mengeluarkan ekuitas baru, para investor
berasumsi bahwa perusahaan mengambil keuntungan dan dinilai terlalu tinggi sehingga
para investor akan menempatkan nilai yang rendah untuk penerbitan ekuitas baru. Dari

teori tersebut keputusan penggunaan ekuitas juga berarti perusahaan akan membawa
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kepemilikan eksternal ke dalam perusahaan yang akan berpengaruh kepada nilai suatu
perusahaan. Sedangkan dalam teori trade off theory, teori ini dicetuskan Modigliani
Miller (1963) yang menyatakan bahwa trade off theory mengasumsikan perusahaan
akan melakukan perencanaan investasi agar tidak terjadi kekeliruan saat menggunakan
utang agar tidak melewati batas jumlah maksimum yang telah ditetapkan. Struktur
modal dapat diukur menggunakan debt to equity ratio (DER). Rumus DER menurut
Harjito dan Martono (2012: 59) adalah:

Total Utang
Modal Sendiri

Dengan menggunakan teori hipotesis pasar efisien setengah kuat, penggunan

Debt Earning Ratio=

utang yang berlebih melewati titik maksimum dalam struktur modal perusahaan tanpa
diimbangi oleh manfaat yang lebih akan membahayakan posisi keuangan perusahaan
dan menurunkan nilai perusahaan di mata investor. Penelitian sejalan dengan penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Ahmad dan Abdullah (2013: 113): bahwa struktur modal
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dan penelitian yang dilakukan oleh
Cuong dan Canh (2012: 230): bahwa struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.
H>: DER berpengaruh negatif terhadap PBV

Menurut Brigham dan Houston (2014: 4): ukuran besar kecilnya sebuah
perusahaan yang ditunjukkan atau dinilai oleh total asset, total penjualan, jumlah laba,
beban pajak dan lain-lain dan Menurut Jogiyanto Hartono (2013: 282): ukuran
perusahaan terbagi menjadi tiga yaitu perusahaan besar (large firm), perusahaan
menengah (medium firm), dan perusahaan kecil (small firm), menentukan ukuran
perusahaan dilihat pada besarnya total asset suatu perusahaan. Dengan besarnya ukuran
perusahaan ini akan membuat para investor akan lebih banyak menaruh perhatian
kepada perusahaan tersebut karena dianggap memiliki kondisi yang lebih stabil
dibandingkan perusahaan dengan ukuran perusahaan yang kecil. Dari kestabilan
tersebut, para investor yang mempunyai saham dari perusahaan tersebut sehingga harga
saham akan tinggi di pasar modal. Rumus Firm Size menurut Jogiyanto (2007:282)

adalah:

Firm Size = Ln (Total Aset)
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Dengan menggunakan teori hipotesis pasar efisien setengah kuat, dari kestabilan
tersebut akan membuat para investor mempunyai saham dari perusahaan tersebut
sehingga harga saham tersebut akan tinggi di pasar modal. Penelitian sejalan dengan
penelitian terdahulu oleh Bestariningrum (2015: 363): bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan penelitian yang dilakukan oleh
Hirdinis (2019: 190): bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Hs: Firm Size berpengaruh positif terhadap PBV.

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif dan bersifat
asosiatif kausal dengan teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah studi dokumenter. Data sekunder pada penelitian ini menggunakan laporan
keuangan perusahaan dari tahun 2014 sampai 2018.

Penelitian dilakukan pada Perusahaan Sektor Properti di Bursa Efek Malaysia
dengan jumlah populasi dari tahun 2014 sampai dengan 2018 sebanyak 104 perusahaan.
Metode pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive
sampling, dengan kriteria sample yaitu Initial Public Offering (IPO) sebelum tahun
2014, memiliki laporan keuangan yang berakhir pada 31 Desember, dan perusahaan
yang tidak pernah terkena suspensi periode 2014 hingga 2018.

Dari perolehan sampel tersebut akan diperoleh data yang diolah menggunakan
sofware SPSS versi 22. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini meliputi
analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas,
multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokoreasi serta uji korelasi, uji koefisien
determinasi, analisis regresi linear berganda, dan uji hipotesis yaitu uji F dan uji t.
Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini adalah return on equity (X1), debt
earning ratio (X2), dan firm size (X3). Variabel terikat yang digunakan dalam penelitian

ini adalah price to book value (Y).
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PEMBAHASAN

1. Analisis Statistik Deskriptif

Hasil statistik deskriptif dapat dilihat pada Tabel 1 sebagai berikut:

TABEL 1
PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DI BURSA EFEK MALAYSIA
STATISTIK DESKRIPTIF
Descriptive Statistics
N | Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
ROE 150 -4525 73,55 4,1978 12,41668
DER 150 4,30 680,10 68,1324 66,29253
LN ASET 150 17,29 23,37 20,1993 1,33573
PBV 150 13 4,49 9104 , 79214
Valid N (listwise) | 150

Sumber: Data Olahan , 2020

Berdasarkan Tabel 1 diketahui jumlah data sebanyak 150 di masing-masing
variabel, ROE memiliki nilai terendah sebesar -45,25 dan nilai tertinggi sebesar
73,55 dengan nilai rata-rata ROE sebesar 4,1978 dan standar deviasi sebesar
12,41668. DER memiliki nilai terendah sebesar 4,30 dan nilai tertinggi 680,10
dengan nilai rata-rata DER sebesar 68,1324 dan standar deviasi sebesar 66,29253. Ln
Aset memiliki nilai terendah adalah 17,29 dan nilai tertinggi sebesar 23,37 dengan
nilai rata-rata Ln Aset sebesar 20,1993 dan standar deviasi sebesar 1,33573. PBV
memiliki nilai terendah sebesar 0,13 dan nilai tertinggi sebesar 4,49 dengan nilai
rata-rata PBV sebesar 0,9104 dan standar deviasi sebesar 0,79214.

. Uji Asumsi Klasik

Pengujian asumsi klasik dilakukan untuk menunjukkan hasil uji konsisten,
tidak bias dan dapat dipercaya. Uji asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas,
multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi.

Uji asumsi klasik yang pertama adalah uji normalitas. Teknik uji normalitas
menggunakan pengujian statistik One Sample Kolmogorov-Smirnov test pada nilai

residual. Hasil uji normalitas dapat dilihat pada Tabel 2 berikut ini:
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TABEL 2

PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DI BURSA EFEK MALAYSIA
HASIL UJI NORMALITAS

One-Sample Kolmo

orov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N

Normal Mean

Parameters®® Std. Deviation

Most Extreme Absolute

Differences Positive
Negative

Test Statistic
Asymp. Sig. (2-tailed)

126
,0000000
,29927547
,071

,071

-,037

,071

,198¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber: Data Olahan, 2020

Berdasarkan Tabel 2, dari uji normalitas menghasilkan nilai signifikansi

sebesar 0,198. Kriteria data terdistribusi normal adalah nilai signifikansi lebih besar

dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan dari uji normalitas diatas berdistribusi normal.

Uji asumsi klasik yang kedua adalah multikolinearitas. Teknik yang digunakan

adalah tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Hasil uji multikolinearitas

dapat dilihat pada Tabel 3 berikut ini:

TABEL 3

PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DI BURSA EFEK MALAYSIA
HASIL UJI MULTIKOLINEARITAS

Coefficients?

Unstandardized | Standardized Collinearity

Coefficients Coefficients Statistics
Model B | Std. Error Beta t Sig. [ Tolerance | VIF

1 (Constant) | 1,239 419 2,959,004

ROE ,007 ,004 ,1791 2,070,041 9141 1,094
DER ,003 ,001 ,381( 4,560,000 979 ( 1,022
Ln Aset -,038 ,021 -,158(-1,8371],069 921 [ 1,086

a. Dependent Variable: PBV
Sumber: Data Olahan, 2020

Dari hasil Tabel 3 tersebut menunjukkan model regresi tidak terjadi

multikolinearitas pada masing-masing variabel independen. Hal ini dilihat dari
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masing-masing variabel independen yang uji menunjukkan nilai folerance lebih
besar dari 0,1 dan VIF lebih kecil dari 10.

Uji asumsi klasik yang ketiga adalah heteroskedastisitas. Teknik uji
heteroskedastisitas dengan menggunakan uji glesjer. Hasil uji heteroskedastisitas
dapat dilihat pada Tabel 4 berikut ini:

TABEL 4
PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DI BURSA EFEK MALAYSIA
HASIL UJI HETEROSKEDASTISITAS

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 479 ,260 1,846 ,067
ROE ,001 ,002 ,047 ,501 ,617
DER ,001 ,000 ,166 1,850 ,067
Ln Aset -,015 ,013 -106| -1,146 254

a. Dependent Variable: PBV
Sumber: Data Olahan, 2020

Berdasarkan hasil Tabel 4 tersebut, gejala heteroskedatisitas terjadi jika nilai
signifikansi lebih kecil dari 0,05 dan diketahui bahwa tidak terjadi permasalahan
heteroskedatisitas pada setiap variabel independen karena nilai signifikan setiap
variabel lebih besar dari 0,05.

Uji asumsi klasik yang terakhir adalah autokorelasi. Teknik uji autokorelasi
dalam penelitian ini menggunakan metode Durbin-Waston (DW). Hasil uji
autokorelasi dapat dilihat pada Tabel 5 berikut ini:

TABEL 5
PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DI BURSA EFEK MALAYSIA HASIL
UJI AUTOKORELASI

Model Summary®

Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate | Durbin-Watson
1 ,406° ,165 ,144 ,30293 1,787

a. Predictors: (Constant), X3, X2, X1

b. Dependent Variable: Y
Sumber: Data Olahan, 2020
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Berdasarkan hasil Tabel 5 menunjukkan nilai Durbin Waston yang diperoleh
sebesar 1,787. Nilai tabel Durbin-Watson (DW) untuk dL. dan dU dengan tingkat
signifikansi 5 persen untuk jumlah data sama dengan 126 dan jumlah variabel
independen sama dengan 3 adalah 1,6608 dan 1,7582, sehingga dapat disimpulkan
bahwa kondisi tidak mengalami atau tidak terjadi autokorelasi (1,7582 < 1,787 <
2,2418) sehingga dari hasil tersebut dinyatakan bebas dari masalah autokorelasi.

. Analisis Pengaruh Return on Equity, Debt to Equity Ratio, dan Firm Size terhadap
Price to Book Value.

Analisis pengaruh digunakan untuk melihat pengaruh masing-masing variabel

independen terhadap variabel dependen. Analisis pengaruh terdiri dari uji korelasi,

uji koefisien determinasi, analisis regresi linear berganda, uji f dan uji t.:

TABEL 6
PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DI BURSA EFEK MALAYSIA
UJI DETERMINASI
Model Summary
Model R | R Square | Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 ,406% ,165 ,144 ,30293

a. Predictors: (Constant), X3, X2, X1
Sumber: Data Olahan, 2020

Berdasarkan Tabel 6, uji korelasi ini digunakan untuk mengukur kuat atau
lemahnya hubungan antar variabel independen dan variabel dependen dalam
penelitian sehingga diperoleh nilai R sebesar 0,406 yang berarti terjadi hubungan
korelasi yang cukup kuat antara variabel Profitabiltas (ROE), Struktur Modal (DER),
Ukuran Perusahaan (Ln Aset) dengan nilai perusahaan (PBV) karena berada dalan
rentang nilai 0,41 sampai dengan 0,60.

Analisis pengaruh yang kedua adalah koefisien determinasi, nilai koefisian
diperoleh dari nilai adjusted R square. Berdasarkan hasil uji determininan pada Tabel
6 diperoleh hasil adjusted R square sebesar 0,144 yang berarti kemampuan dari
variabel ROE, DER, Ln Aset untuk menjelaskan perubahan yang terjadi terhadap
PBV sebesar 0,144 atau 14,4 persen, sedangkan sisa persentase sebesar 85,6 persen
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak ada di dalam penelitian ini.

Analisis pengaruh yang ketiga adalah analisis regresi linear berganda. Berikut

merupakan hasil dari linear berganda yang terdapat pada Tabel 7:
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TABEL 7
PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DI BURSA EFEK MALAYSIA
REGRESI LINEAR BERGANDA

Coefficients?

Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1  (Constant) 1,239 ,419 2,959,004
ROE ,007 ,004 1791 2,070 ,041
DER ,003 ,001 3811 4,560 ,000
Ln Aset -,038 ,021 -,158] -1,837 ,069

a. Dependent Variable: PBV
Sumber: Data Olahan, 2020

Berdasarkan hasil regresi linear berganda pada tabel Tabel 7 diperoleh hasil
persamaan regresi sebagai beriku:

Y= 1,239 + 0,007 X1 + 0,003 X2 - 0,038 X3 +e

Analisis pengaruh yang keempat adalah uji f. Teknik yang digunakan adalah
uji ANOVA. Hasil uji f dapat dilihat pada tabel 7 berikut ini:

TABEL 8
PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DI BURSA EFEK MALAYSIA
UJI KELAYAKAN MODEL
ANOVA?
Sum of
Model Squares Df [Mean Square F Sig.
1 Regression 2,210 3 , 137 8,028 ,000°
Residual 11,196 122 ,092
Total 13,406 125

a. Dependent Variable: PBV

b. Predictors: (Constant), ROE, DER, Ln Aset
Sumber: Data Olahan, 2020

Berdasarkan Tabel 8, nilai signifikansi yang diperoleh adalah 0,000 dan lebih
kecil dari 0,05 yang berarti model regresi sudah layak untuk memprediksi nilai
perusahaan.

Analisis pengaruh yang terakhir adalah uji t. Hasil uji t dapat dilihat pada
Tabel 7 menunjukkan nilai signifikansi dari variabel ROE sebesar 0,041 yang
nilainya lebih besar dari 0,05 (0,041>0,05) yang berarti variabel independen (ROE)
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berpengaruh terhadap variabel dependen (PBV). Untuk variabel DER memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 0,05 (0,000<0,05) berarti variabel
independen (DER) berpengaruh terhadap variabel dependen (PBV). Nilai signifikansi
dari Ln Aset adalah 0,069 yang memiliki nilai lebih besar dari 0,05 (0,069>0,05)
yang berarti variabel independen (Ln Aset) tidak berpengaruh terhadap variabel
dependen (PBV).
. Pembahasan Hasil Penelitian
Dalam penelitian terdapat tiga hipotesis, yaitu sebagai berikut:
Hipotesis 1:
Hi: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan tabel 7, nilai signifikansi ROE adalah 0,041 dan lebih kecil dari
0,05 dengan nilai koefisien sebesar 0,007 yang berarti H; diterima. Profitabilitas
merupakan salah satu rasio yang menggambarkan seberapa efektif dan efisien suatu
perusahaan dalam penggunaan modalnya untuk memperoleh laba yang maksimal.
Profitabilitas yang tinggi menunjukkan kemampuan perusahaan dapat mengelola
modalnya dengan baik, sehingga menjadi sinyal bagi para investor untuk
menanamkan modal yang besar ke perusahaan. Profitabilitas merupakan salah satu
rasio yang menggambarkan seberapa efektif dan efisien suatu perusahaan dalam
penggunaan modalnya untuk memperoleh laba yang maksimal. Profitabilitas yang
tinggi menunjukkan kemampuan perusahaan dapat mengelola modalnya dengan baik,
sehingga menjadi sinyal bagi para investor untuk menanamkan modal yang besar ke
perusahaan.
Hipotesis 2:
Hb: Struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan tabel 7, nilai signifikansi DER adalah 0,000 dan lebih kecil dari
0,05 dengan koefisien sebesar 0,003 yang berarti H» diterima tetapi tidak searah.
Perusahaan sektor properti menggunakan utang untuk mengatasi kesulitan keuangan
yang sedang dialami, penggunaan utang tersebut harus disertai dengan perencanaan
agar tidak terjadi kekeliruan pada saat penggunaan utang yang melewati batas
maksimum agar tetap memperoleh manfaat. Manfaat utang yang dapat diperoleh
perusahaan yaitu pengurangan biaya pajak yang diakibatkan timbulnya biaya bunga

dari pinjaman utang perusahaan. Struktur modal juga menunjukkan informasi kepada
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investor yang ingin menganalisis fundamental suatu perusahaan yang dilihat dari
kondisi keuangan dan pendanaan, dari analisis tersebut investor dapat memperoleh
keputusan untuk melakukan investasi atau tidak pada perusahaan.

Hipotesis 3:

Hs: Firm Size berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan tabel 7, nilai signifikansi Ln Aset adalah 0,069 yang lebih kecil
dari 0,05 dengan koefisien sebesar negatif 0,038 yang berarti H3 ditolak. Berdasarkan
hasil penelitian tersebut dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan yang besar
tidak menjamin nilai perusahaan tersebut akan tinggi dan baik, sebaliknya
perusahaan yang berukuran kecil bukan berarti memiliki nilai perusahaan yang
rendah dan buruk. Menentukan nilai perusahaan baik adalah kinerja dari perusahaan
tersebut dan faktor lainnya yang mempengaruhi secara langsung seperti perolehan
laba bersih yang mampu dihasilkan perusahaan. Perusahaan yang memiliki skala
besar belum tentu akan menghasilkan laba yang lebih besar dibandingkan dengan
perusahaan yang berskala kecil dan tidak menutup kemungkinan perusahaan besar
mengalami kerugian pada tahun tersebut. Faktor lainnya pada saat Perusahaan Sektor
Properti sedang mengalami kondisi yang rendah seperti penurunan harga saham pada
sektor tersebut yang menyebabkan nilai perusahaan menurun tanpa memperhatikan

ukuran perusahaan tersebut besar maupun kecil.

PENUTUP

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh penulis, diperoleh
kesimpulan yaitu profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sehingga
hipotesis pertama (Hi) diterima. Struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan sehingga hipotesis kedua (H») diterima tetapi tidak searah. Untuk firm size
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis ketiga (H3) ditolak.
Saran dari hasil penelitian tersebut yang telah dilakukan oleh penulis, menambahkan
variabel indpenden lainnya yang memiliki pengaruh terhadap nilai perusahan dan dapat

menggunakan rasio lainnya untuk variabel profitabilitas, struktur modal, dan firm size.
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