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Abstract: The purpose of this study is to obtain empirical evidence regarding the effect of
profitability, firm size and price earning ratio on firm value with capital structure as a moderating
variable in property and real estate listed on IDX 2017-2019. The data used in this research was
secondary data with total of 117 data for three years. The data analysis technique was carried out
by using descriptive statistics and hypothesis testing using the regression method using SPSS ver.
20. The results of this study indicate that profitability and price earning ratio have a positive and
significant effect on firm value, while firm size have a negative and no significant on firm value.
Capital structure can moderate the influence of profitability and price earning ratio on the firm
value, while firm size has no effect on firm value with firm size as a moderating variable.
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Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti secara empiris mengenai
pengaruh dari profitabilitas, ukuran perusahaan dan price earning ratio terhadap nilai perusahaan
dengan struktur modal sebagai variabel moderasi pada perusahaan property dan real estate yang
terdaftar di BEI tahun 2017-2019. Penelitian in menggunakan metode purposive sampling dengan
total 117 data selama tiga tahun. Teknik analisis data dilakukan dengan statistik deskriptif serta
pengujian hipotesis metode regresi yang menggunakan SPSS ver. 20. Hasil penelitian ini
menunjukkan profitabilitas dan price earning ratio memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, sementara ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Struktur modal mampu memoderasi hubungan profitabilitas
dan price earning ratio terhadap nilai perusahaan sedangkan struktur modal tidak mampu
memoderasi hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perushaan.

Kata kunci : Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Price Earning Ratio, Struktur
Modal.

LATAR BELAKANG

Pada saat ini dunia bisnis mengalami persaingan yang ketat antar perusahaan yang
mengakibatkan perusahaan go public harus mengoptimalkan nilai perusahaannya agar menarik
dimata investor. Perusahaan memiliki beberapa tujuan yang harus dicapainya. Tujuan perusahaan
tidak hanya menjalankan tujuan utamanya yaitu mendapatkan keuntungan yang maksimal, namun
perusahaan juga harus memperhatikan tujuan jangka panjangnya, yaitu menyejahterakan pemilik
perusahaan atau pemegang saham.

Nilai perusahaan sangat penting karena berbanding lurus dengan kesejahteraan pemegang
saham. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai perusahaan yang berarti kinerja
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perusahaannya baik. Begitupun sebaliknya makin rendah harga saham maka nilai perusahaan
juga rendah atau kinerja perusahaan kurang baik. Nilai perusahaan yang tinggi menandakan
bahwa kesejahteraan pemegang saham juga tinggi.

Salah satu faktor yang dapat memengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas. Perusahaan
dengan tingkat profitabilitas yang tinggi merupakan perusahaan yang diminati oleh investor.
Faktor kedua yang dapat memengaruhi nilai perusahaan yaitu ukuran perusahaan. Menurut
Brigham dan Houston (2011) ukuran perusahaan adalah ukuran besar atau kecilnya suatu
perusahaan yang dapat dilihat atau dinilai oleh total aset, total penjualan, jumlah laba, beban
pajak dan lain-lain. Faktor lainnya yang dapat memengaruhi nilai perusahaan yaitu Price Earning
Ratio (PER) adalah salah satu ukuran paling dasar dalam rasio keuangan. PER merupakan
perbandingan antara harga saham dengan laba bersih perusahaan, dimana harga saham
dibandingkan dengan laba bersih yang dihasilkan selama setahun. Struktur modal sebagai
variabel moderasi digunakan untuk melihat apakah mampu menaikan atau menurunkan nilai
perusahaan.

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi perusahaan agar dapat memaksimalkan
nilai perusahaannya, dan bagi investor untuk dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam
berinvestasi.

KAJIAN TEORI

Teori Sinyal (Signalling Theory). Teori Sinyal menurut Brigham dan Houston (2011) merupakan
tindakan yang diambil perusahaan dalam memberi sinyal kepada investor tentang bagaimana
manajemen memandang perusahaan. Teori sinyal membahas bagaimana seharusnya sinyal-sinyal
keberhasilan atau kegagalan manajemen (agent) disampaikan kepada pemilik (principal).
Dorongan sinyal timbul diakibatkan adanya informasi asimetris antara manajemen perusahaan
dengan pihak luar, yaitu investor mengetahui informasi internal perusahaan yang relatif lebih
sedikit dibandingkan pihak manajemen.

Teori Keagenan (Agency Theory). Teori ini dipopulerkan oleh Jensen dan Mecking (dalam
Sabrin dkk., 2016) yang menyebutkan bahwa manajer suatu perusahaan sebagai “agent” dan
pemegang saham sebagai “principal”. Principal mengacu pada agent yang berwenang untuk
melaksanakan semua aktivitas hingga bertindak sebagai pengambil keputusan atas nama principal.
Principal adalah pemegang saham atau biasa disebut investor, dan agent adalah manajer yang
menjalankan fungsi manajemen di perusahaan (Ramadona, 2016).

Trade-off Theory. Menurut Myers (dalam Dewi dan Wirajaya, 2013) trade-off theory merupakan
kondisi perusahaan berutang sampai tingkat utang tertentu, dimana penghematan pajak (tax
shields) dari tambahan utang sama dengan biaya kesulitan keuangan (financial distress). Faktor
yang termasuk Trade-off theory dalam menentukan struktur modal yaitu, pajak, biaya keagenan
(agency costs) dan biaya kesulitan keuangan (financial distress). Dimana biaya keagenan (agency
costs) terjadi akibat dari menurunnya kredibilitas suatu perusahaan. Dan biaya kesulitan keuangan
(financial distress) merupakan biaya kebangkrutan (bankruptcy costs).

Nilai Perusahaan. Husnan (2015) mengatakan bahwa nilai perusahaan merupakan harga yang
akan dibayar oleh calon investor apabila perusahaan tersebut dijual. nilai perusahaan merupakan
suatu ukuran yang digunakan sebagai membeli kepemilikan perusahaan indikator terhadap
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keberhasilan perusahaan dari awal didirikannya perusahaan sampai dengan saat ini. Nilai
perusahaan menjadi bahan pertimbangan bagi para investor dalam menginvestasikan modalnya.
Jika nilai perusahaan tinggi maka harga saham perusahaan juga akan tinggi.

Profitabilitas. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba atau
ukuran efektivitas pengelolaan manajemen. Dalam penelitian ini rasio yang digunakan adalah rasio
profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE). Penelitian yang dilakukan Lubis dkk.
(2017) dari hasil penelitiannya menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Repi dkk. (2016) yang
mengatakan bahwa profitabilitas (ROE) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Ukuran Perusahaan. Ukuran perusahaan adalah skala yang dapat diukur menurut total aset, harga
pasar saham, dan lain-lain. Ukuran suatu perusahaan juga dapat diukur dari jumlah penjualan, rata-
rata penjualan, dan nilai pasar saham perusahaan tersebut. Berdasarkan penelitian yang dilakukan
oleh Putra dan Lestari (2016) dan Dayanty dan Setyowati (2020) yang mengatakan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian Dewi dan
Wirajaya (2013) serta Sintyana dan Artini (2019) yang menjelaskan bahwa tidak terdapat pengaruh
signifikan antara ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan.

Price Eearning Ratio. Menurut Prasetyorini (2013) price earning ratio merupakan rasio yang
mengukur bagaimana investor mengevaluasi prospek pertumbuhan perusahaan di masa depan, dan
dilihat dari harga saham yang dibayar investor untuk setiap keuntungan yang diperoleh perusahaan.
Peningkatan harga saham ini digunakan sebagai indikator nilai perusahaan (Mabruroh dkk., 2014).
Berdasarkan penelitian Nopiyanti dan Darmayanti (2016) menyatakan bahwa price earning ratio
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan
oleh Frederik dkk. (2015) dan Languju dkk. (2016) yang mengatakan bahwa price earning ratio
berpangaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Struktur Modal. Struktur modal merupakan nilai perbandingan antara utang jangka panjang
dengan modal perusahaan itu sendiri (Riyanto, 2011). Utang jangka panjang merupakan bentuk
pembiayaan yang memiliki jangka waktu tempo lebih dari satu tahun. Sedangkan modal sendiri
merupakan dana jangka panjang yang dimiliki perusahaan yang disediakan oleh pemilik
perusahaan (pemegang saham).

Kaitan Antar Variabel

Profitabilitas dengan Nilai Perusahaan. Profitabilitas yang tinggi dari suatu perusahaan
berdampak pada meningkatnya permintaan saham oleh investor. Berdasarkan teori sinyal,
perusahaan dapat mengirimkan sinyal kepada investor melalui pengungkapan informasi yang
dimiliki perusahaan guna memberitahu prospek perusahaan pada masa depan. Prospek perusahaan
yang baik dapat meningkatkan pandangan investor mengenai nilai perusahaan. Prospek suatu
perusahaan dapat diamati dari tingkat profitabilitasnya, profitabilitas yang tinggi menggambarkan
perusahaan yang baik dan begitupun sebaliknya. Menurut Lubis dkk. (2017) dari hasil
penelitiannya menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan Repi dkk. (2016) yang mengatakan bahwa profitabilitas (ROE) tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Ukuran perusahaan dengan Nilai Perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar dan yang terus
bertumbuh menggambarkan tingkat profit pada masa datang serta kemudahan pembiayaan, hal ini
dapat menjadi informasi yang baik bagi investor dan akan memengaruhi nilai perusahaan (Eko,
2014). Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Putra dan Lestari (2016) dan Dayanty dan
Setyowati (2020) yang mengatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Penelitian Dewi dan Wirajaya (2013) serta Sintyana dan Artini (2019)
yang menjelaskan bahwa tidak terdapat pengaruh signifikan antara ukuran perusahaan dengan
nilai perusahaan.

Price Earning Ratio dengan Nilai Perusahaan. Peningkatan price earning ratio memberikan
sinyal positif bagi nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan Nopiyanti dan Darmayanti (2016)
menyatakan bahwa price earning ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Frederik dkk. (2015) dan Languju dkk.
(2016) yang mengatakan bahwa price earning ratio berpangaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas dengan Nilai Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai Variabel Moderasi.
Keputusan pendanaan yang tepat akan mempengaruhi nilai perusahaan, dimana pendanaan dengan
stuktur modal perusahaan akan mempengaruhi juga profitabilitas perusahaan tersebut. Munthe
(2018) yang mengatakan bahwa struktur modal memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan hal ini tidak mendukung penelitian yang dilakukan oleh Nopiyanti dan
Darmayanti (2016) yang mengatakan bahwa struktur modal tidak mampu memoderasi hubungan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Ukuran Perusahaan dengan Nilai Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai Variabel
Moderasi. Dalam memenuhi kebutuhan penambahan aset, perusahaan dapat melakukan
pembiayaan dengan hutang. Dengan melakukan pinjaman untuk penambahan aset akan
mempengaruhi proprosi utang (struktur modal) perusahaan. Makin besar jumlah aset yang dibeli
maka akan meningkatkan proporsi hutangnya. Mardevi dkk. (2020) yang mengatakan bahwa
struktur modal mampu memoderasi ukuran perusahaan terhadap nilai perushaaan. Namun, tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nopiyanti dan Darmayanti (2016) yang
mengatakan bahwa struktur modal tidak mampu memoderasi hubungan ukuran perusahaan
dengan nilai perushaaan.

Price Earning Ratio dengan Nilai Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai Variabel
Moderasi. Biaya yang harus dikeluarkan agar memperoleh modal dari pemegang saham dapat
menggunakan pembiayaan berupa utang. Peningkatan jumlah utang akan meningkatkan juga nilai
price earning ratio. Penelitian yang dilakukan oleh Nopiyanti dan Darmayanti (2016) mengatakan
bahwa price earning ratio berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun
Nopiyanti dan Darmayanti (2016) juga mengatakan bahwa struktur modal tidak mampu
memoderasi hubungan antara price earning ratio terhadap nilai perusahaan.

Pengembangan Hipotesis

Dalam Penelitian Lubis dkk. (2017) dan Lumoly dkk. (2018) yang menjelaskan bahwa antara
profitabilitas (ROE) dengan nilai perusahaan memiliki pengaruh yang positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil penelitian ini bertentangan dengan Herawati (2013) dan
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Repi dkk. (2016) yang mengatakan bahwa profitabilitas (ROE) tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hi: Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Putra dan Lestari (2016) dan Dayanty dan Setyowati
(2020) yang mengatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Penelitian Dewi dan Wirajaya (2013) serta Sintyana dan Artini (2019) yang
menjelaskan bahwa tidak terdapat pengaruh signifikan antara ukuran perusahaan dengan nilai
perusahaan. Ho: Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan Nopiyanti dan Darmayanti (2016) menyatakan bahwa price earning
ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Frederik dkk. (2015) dan Languju dkk. (2016) yang mengatakan bahwa price
earning ratio berpangaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.. Hs: Price
earning ratio berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Munthe (2018) yang mengatakan bahwa struktur modal
memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hal ini tidak
mendukung penelitian yang dilakukan oleh Nopiyanti dan Darmayanti (2016) yang mengatakan
bahwa struktur modal tidak mampu memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Ha: Struktur modal memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian Mardevi dkk. (2020) yang mengatakan bahwa struktur modal mampu
memoderasi ukuran perusahaan terhadap nilai perushaaan. Namun, tidak sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Nopiyanti dan Darmayanti (2016) yang mengatakan bahwa struktur modal
tidak mampu memoderasi hubungan ukuran perusahaan dengan nilai perushaaan. Has: Struktur
modal memoderasi hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Nopiyanti dan Darmayanti (2016) mengatakan bahwa price
earning ratio berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun Nopiyanti dan
Darmayanti (2016) juga mengatakan bahwa struktur modal tidak mampu memoderasi hubungan
antara price earning ratio terhadap nilai perusahaan. Ha6: Struktur modal memoderasi hubungan
price earning ratio terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan diatas, berikut ini adalah hipotesis serta kerangka
pemikiran yang akan digunakan dalam penelitian ini:

Profitabilitas \
t Nilai
Ukuran Perusahaan > Perusahaan
Price Earning Ratio T

Stuktur Modal

Gambar 1. Kerangka Pemikiran
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METODOLOGI

Metodologi penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh
dari Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. Teknik pemilihan sampel dalam penelitian ini
adalah purposive sampling dari sektor property dan real estate dengan kriteria 1) terdaftar
berturut-turut pada tahun 2017-2019, 2) memperoleh laba positif selama tahun 2017-2019, 3)
menyajikan laporan keuangan dalam mata uang Rupiah selama tahun 2017-2019. Jumlah seluruh
sampel yang valid berjumlah 39 perusahaan.

Variabel Operasional dan pengukuran yang digunakan adalah:

Tabel 1. Variabel Operasional dan Pengukuran

Variabel Ukuran Skala Sumber
Nilai Perusahaan Harga Saham Rasio Nopiyanti dan
= Nilai Buku Saham Darmayanti
PBV (2016)
Profitabilitas Laba bersih Rasio Nopiyanti dan
Return On Equity = Ekuitas Darmayanti
(2016)
Ukuran Perusahaan Size = Ln (Total Aset) Rasio Nopiyanti dan
Darmayanti
(2016)
Price Earning Ratio Harga Penutupan Saham Rasio Nopiyanti dan
. Darmayanti
= EPS
PER x 1 kali (2016)
Struktur Modal Total Hutang Rasio Nopiyanti dan
. . _  EKuitas 0 Darmayanti
Debt to Equity Ratio x 100% (2016)

Dalam penelelitian ini data dianalisis menggunakan uji asumsi klasik, regresi linier berganda,
uji koefisien determinasi, uji t, uji f dan moderated regression analysis (MRA). MRA vyaitu analisis
linear berganda yang dimana bertujuan untuk menguji apakah variabel moderasi dapat memperkuat
atau memperlemah setiap variabel independen terhadap variabel dependen. Berikut merupakan
persamaan model analisis regresi berganda yang digunakan dalam penelitian:

Model 1

PBV = o + B1ROE + B2SIZE + B3PER + ¢

Model 2

PBV = a + B1ROE + B2SIZE + P3PER + B4DER + ¢

Model 3

PBV = o + BIROE + B2SIZE + B3PER + B4DER + BSROE*DER + B6SIZE*DER + B7PER*DER + e
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HASIL UJI STATISTIK

Uji Asumsi Klasik. Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan uji One Sample
Kolmogorov-Smirnov. Hasil uji normalitas dalam penelitian ini nilainya berturut-turut sebesar
0.089, 0.083 dan 0.312. Nilai tersebut menunjukan Asymp. Sig (2-tailed) > 0.05, sehingga dapat
disimpulkan bahwa data berdistribusi normal.

Pada hasil uji multikolinearitas, hasil dari ketiga persamaan model menunjukan nilai tolerance
> 0.1 dan nilai VIF < 10. Maka dapat disimpulkan bahwa semua variabel tidak terdapat gejala
multikolinearitas.

Pada hasil uji heteroskedastisitas dengan menggunakan Uji Glejser. Hasil uji
heteroskedastisitas yang dilakukan dalam penelitian ini pada persamaan model satu sampai tiga
menunjukan nilai signifikansi lebih dari 0.05. Hal ini berarti tidak adanya gejala
heteroskedastisitas dalam penelitian ini.

Pada hasil uji autokorelasi, Nilai Durbin-Watson yang dihasilkan berturut-turut sebesar 1.995,
1.889, dan 1.831. ketiga hasil tersebut sesuai dengan kriteria du < d < 4-du. Maka dapat
disimpulkan pada persamaan ketiga model tersebut tidak terjadi gejala autokolerasi.

Tabel 2. Hasil Anaslis Regresi Berganda

No Persamaan Model
1 PBV = 7.140 + 10.630 ROE -0.233 SIZE + 0.001 PER + ¢

2 PBV =11.539 + 10.007 ROE -0.398 SIZE + 0.001 PER + 0.565 DER + ¢

3 PBV = -3.851 + 4.173 ROE + 0.142 SIZE + 0.001 PER + 10.914 DER + 5.873 ROE*DER -
0.369 SIZE*DER + 0.004 PER*DER + e

Berdasarkan tabel di atas, model persamaan regresi satu memiliki nilai perusahan (PBV)
sebesar 7.140 jika variabel independen lainnya dianggap nol. Jika profitabilitas (ROE) naik satu
satuan dan diasumsikan variabel independen lainnya adalah konstan, maka nilai perusahaan
mengalami kenaikan sebesar 10.630 satuan. Jika ukuran perusahan (SIZE) naik satu satuan dan
diasumsikan variabel independen lainnya adalah konstan, maka nilai perusahaan akan
mengalami penurunan sebesar 0.233 satuan. Jika price earning ratio (PER) naik satu satuan dan
diasumsikan variabel independen lainnya adalah konstan, maka nilai perusahaan akan
mengalami kenaikan sebesar 0.001 satuan.

Persamaan regresi yang kedua memiliki nilai perusahaan (PBV) sebesar 11.539 jika
variabel independen lainnya bernilai nol atau diabaikan. Jika profitabilitas (ROE) naik satu
satuan dan variabel independent lainnya adalah konstan, maka nilai perusahaan naik sebesar
10.007 satuan. Jika ukuran perusahaan (SIZE) naik satu satuan dan variabel independen lainnya
adalah konstan, maka nilai perusahaan akan mengalami penurunan sebesar 0.398 satuan. Jika
Price earning ratio (PER) naik satu satuan dan variabel independen lainnya adalah konstan,
maka nilai perusahaan naik sebesar 0.001 satuan. Jika struktur modal (DER) naik satu satuan
dan variabel independen lainnya adalah konstan maka nilai perusahaan meningkat sebesar 0.565
satuan.

Persamaan regresi yang ketiga memiliki nilai perusahaan (PBV) sebesar -3.851 jika
variabel independen lainnya bernilai nol atau diabaikan. Jika profitabilitas (ROE) naik satu
satuan dan variabel independen lainnya adalah konstan, maka akan diikuti dengan kenaikan
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pada nilai perusahaan sebesar 4.173. Jika ukuran perusahaan (SIZE) satu satuan dan variabel
lainnya adalah konstan, maka akan diikuti juga dengan kenaikan pada nilai perusahaan sebesar
0.142 satuan. Jika Price earning ratio naik satu satuan dan variabel independen lainnya adalah
konstan, maka nilai perusahaan naik sebesar 0.001. Jika struktur modal (DER) naik satu satuan
dan variabel independen lainnya adalah konstan, maka akan diikuti dengan kenaikan pada nilai
perusahaan sebesar 10.914 satuan. Pada interaksi antara variabel profitabilitas dengan struktur
modal (ROE*DER) apabila nilainya naik satu satuan dan variabel independen lainnya adalah
konstan, maka nilai perusahaan akan naik sebesar 5.873 satuan. Jika pada interaksi variabel
ukuran perusahaan dengan struktur modal (SIZE*DER) naik satu satuan dan variabel
independen lainnya adalah konstan, maka akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 0.369
satuan. Sedangkan pada interaksi variabel price earning ratio dengan struktur modal
(PER*DER) apabila naik satu satuan dan variabel independen lainnya adalah konstan, maka
akan menaikan juga nilai perusahaan sebesar 0.004 satuan.

Tabel 2. Hasil Uji Adjusted R2

No Persamaan Model Adjusted R Square

1 | PBV =+ BIROE + p2SIZE + P3PER + ¢ 0.381

5 | PBV = o+ BIROE + B2SIZE + B3PER + B4DER + ¢ 0.438

5 |PBV = o + BIROE + 2SIZE + B3PER + PADER + PSROE*DER + 0.630
B6SIZE*DER + B7PER*DER + ¢

Uji ini dilakukan untuk mengetahui korelasi variabel-variabel independen terhadap variabel
dependen. Nilai Adjusted R-Square dari ketiga persamaan model berturut-turut sebesar 0.381,
0.438, 0.630.

Tabel 3. Hasil Uji F.

No Persamaan Model Sig.

1 | Y =0+ BIROE + P2SIZE + P3PER + ¢ 0.000
Y = + PIROE + B2SIZE + B3PER + B4DER + ¢ 0.000
Y = + BIROE + P2SIZE + B3PER + P4DER + BSROE*DER + P6SIZE*DER 0.000
+ B7PER*DER + ¢

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel di atas, diketahui nilai signifikansi dari ketiga
persamaan model sebesar 0.000, dapat disimpulkan variabel independen secara simultan
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.

Tabel 4. Hasil Uji t.

No Persamaan Model Variabel Coefficient Sig.
ROE 10.630 0.000
1 | PBV =a+ BIROE + B2SIZE + B3PER +¢
SIZE -0.233 0.236
PER 0.001 0.000
, | PBV=a+BIROE +B2SIZE + B3PER + B4DER ROE 10.007 0.000
te SIZE -0.398 0.000
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PER 0.001 0.000

DER 0.565 0.001

ROE 4173 0.067

RGO P IR e | owe | oas
PER 0.001 0.000

DER 10.914 0.000

ROE*DER 5.873 0.001

SIZE*DER -0.369 0.000

PER*DER 0.004 0.000

Berdasarkan tabel hasil uji t, penjelasan mengenai hipotesis dalam penelitian sebagai berikut:

Hai: Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perushaaan.
Profitabilitas (ROE) memiliki nilai probabilitas sebesar 0.000 dan nilai koefisien regresi
variabel ini sebesar 10.630. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa Hai diterima, yang
berarti profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perushaan.

Haz:Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Ukuran perusahaan memiliki nilai probabilitas sebesar 0.236 dan nilai koefisien regresi variabel
ini sebesar -0.233. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa Ha. ditolak, karena ukuran
perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahan.

Has: Price earning ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Price
earning ratio memiliki nilai probabilitas sebesar 0.000 dan nilai keofiesien regresi yang
dihasilkan variabel ini sebesar 0.001. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa Has diterima,
yang berarti price earning ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perushaan.

Has: Struktur modal memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Pada
persamaan model tiga dalam hasil uji t interaksi antara profitabilitas dengan struktur modal
(ROE*DER) terhadap nilai perusahaan menunjukan hasil nilai probabilitas signifikansi sebesar
0.001 dan nilai koefisien regresi sebesar 5.873. Dapat disimpulkan bahwa Has diterima. Hal ini
berarti struktur modal memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai perushaan.

Has: Struktur modal memoderasi hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.
Pada persamaan model tiga dalam tabel hasil uji t dari interaksi antara ukuran perusahaan
dengan struktur modal (SIZE*DER) terhadap nilai perusahaan. Nilai probabilitas signifikansi
yang muncul sebesar 0.000 dan nilai koefisien regresi sebesar -0.369. Dapat disimpulkan bahwa
Has diterima. Hal ini berarti struktur modal memoderasi ukuran perushaan terhadap nilai
perusahaan.

Hae: Struktur modal memoderasi hubungan price earning ratio terhadap nilai perusahaan.
Pada persamaan model tiga dalam tabel hasil uji t interaksi antara price earning ratio dengan
struktur modal (PER*DER) terhadap nilai perusahaan menunjukan nilai probabilitas signifikansi
sebesar 0.000 dengan nilai koefisien regresi sebesar 0.004. Dapat disimpulkan bahwa Has
diterima karena struktur modal memoderasi hubungan price earning ratio terhadap nilai
perusahaan.
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DISKUSI

Berdasarkan hasil penelitian ini, tingginya nilai profitabilitas yang dihasilkan oleh suatu
perusahaan akan berdampak pada nilai perusahan. Hal ini dikarenakan para investor tertarik
untuk menginvestasikan modalnya dalam perusahaan tersebut, sehingga menaikan nilai
perushaan tersebut. Begitupun dengan price earning ratio, semakin tinggi nilai price earning
ratio semakin tinggi juga harga saham per lembar, sehingga nilai perusahaan juga dinilai baik
oleh para investor. Sedangkan ukuran perusahaan yang besar tidak selalu menjamin nilai
perusahaan akan baik karena semakin besar skala perusahaan, perusahaan belum tentu mampu
mengelola aset yang mereka miliki dengan tepat dan efisien. Hasil dari penelitian ini
mengungkapkan bahwa profitabilitas dan price earning ratio memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perushaan. Sedangkan ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap nilai perushaan. Struktur modal dapat memoderasi hubungan
profitabilitas, ukuran perusahaan dan price earning ratio terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN

Keterbatasan yang timbul dalam penelitian ini yang dapat menjadi bahan pertimbangan
pada penelitian selanjutnya antara lain sebagai berikut: 1) Faktor yang digunakan dalam
penelitian ini masih terbatas dan kurang luas. 2) Periode yang digunakan dalam penelitian ini
relatif singkat, yaitu hanya tiga tahun berturut-turut dari tahun 2017-2019 sehingga tidak dapat
memberikan gambaran secara lengkap. 3) Sampel yang digunakan hanya perushaan property
dan real estate yang mengakibatkan cakupannya terbatas dan kurang luas.

Berdasarkan keterbatasan yang dilakukan dalam penelitian ini, berikut merupakan saran
bagi penelitian selanjutnya: 1) Penelitian selanjutnya dapat menambahankan variabel
independen lainnya seperti ROA, leverage, growth, kebijakan dividen dan yang lain-lain yang
mungkin memiliki pengaruh yang lebih baik dan dapat meningkatkan kualitas penelitian
mengenai nilai perushaan. 2) Penelitian selanjutnya dapat memperluas sektor yang akan diteliti,
sehingga tidak terbatas dari sektor property dan real estate saja. 3) Penelitian selanjutnya juga
dapat menambahkan periode penelitian agar cakupan informasi menganai laporan keuangannya
lebih luas.
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