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Abstrak 

Penelitian ini adalah untuk mneguji pengaruh lkuiditas, struktur 
modal, profitabilitas, kebijakan deviden, dan ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan 
indikator kinerja keuangan bagi perusahaan yang god public. 
Nilai perusahan yangtinggi akan mengidindikasi kemakmuran 
pemegan saham yang tinggi. Penelitian ini dilakukan pada 
perusahaan properti dan real estate yang terdafatar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) tahun 2015-2019. Jumlah sampel yang 
diambil adalah 24 perusahaan. Metode pengambilan sampel 
pada peneltian ini enggunakan proposive sampling dan 
menggunakan tenik analisis regresi linier bergnda yang dibantu 
dengan program SPSS yang meliputi uji asumsi klasik serta uji 
persial dengan taraf nyata (a) sebesar 5%. Hasil peneitian ini 
menunjukkan bahwa likuiditas dan struktur modal berpengaruh 
negatif terhadap Nilaiperusahaan, dan untuk profitabilitas 
kebijakan deviden, dan ukuran perusahaan berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. 
 
 

 
Abstract 

The purpose of this study was to examine the effect of liquidity, 
capital structure, profitability, dividendJpolicy, and company size 
on firm value. Firm value is an indicator of financial performance 
for companies that go public. high company value will indicate 
high shareholder prosperity. This research was conducted on 
property and real estate companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange (BEI)J2015-2019. The number of samples taken was 
24 companies. The sampling method in this study using 
purposive sampling and using multiple linear regression analysis 
techniques assisted by the SPSS program which includes 
classical assumption test and partial test (t-test) with a real level 
(α)Jof 05%. The results of this study indicate that liquidity and 
capital structure have a negative effect on Firm Value, and for 
Profitability, Dividend Policy, and Firm Size have positive effect 
on Firm Value. 
 

 
Pendahuluan 

Tujuan Manajemen keuangan yaitu mengoptimalkan nilai dari perusahaan atau 
kemakmuran dari pemegang saham perusahaan. Dalam jangka panjang perusahaan dapat 
melakukan pertumbuhan perusahaan  maupun penurunan skala ekonomis usaha, dimana  
apabila satu keputusan keuangan yang diambil maka akan mempengaruhi keputusan 
keuangan lainnya dan akan berdampak pada nilai perusahaan. Perusahaan go public atau 
telah menawarkan saham ke publik maka nilai perusahaan bisa diartikan sebagai persepsi 
seorang investor terhadap perusahaan itu sendiri. Investor dapat mempergunakan nilai 
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perusahaan sebagai dasar untuk melihat kinerja perusahaan pada periode endatang, 
dimana nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham dan investor akan 
memperoleh keuntungan apabila harga perusahaan tinggi (Sintyana & Artini, 2019).  

Nilai perusahaan diartikan sebagai nilai pasar atau harga yang bersedia dibayar oleh 
calon pembeli sebagai harga  saham atas perusahaan itu sendiri. Harga saham berarti harga 
yang bersedia dibayar oleh investor untuk setiap lembar saham perusahaan, karena 
perusahaan dapat memberikan kemakmuran bagi pemegang saham secara maksimal 
apabila harga saham perusahaan meningkat. Nilai perusahaan dikatakan baik apabila 
kinerja keuangan perusahaan baik, hal tersebut merupakan cerminan dari harga saham. 
Oleh karena itu manajemen perusahaan akan selalu berupaya untuk meningkatkan nilai 
perusahaan sekaligus terjadinya peningkatan kesejahteraan pemegang saham, hal ini akan 
terlihat dari harga saham perusahaan yang mengalami peningkatan (Brigham & Houston, 
2011).  

Perusahaan properti dan real estate dipilih karena bisnis ini memberikan peluang dan 
kesempatan yang cukup terbuka untuk berkembang. Faktor yang mempengaruhinya antara 
lain adalah pengadaan rumah selalu kurang dibandingkan kebutuhan rumah masyarakat. 
Selain itu, bisnis ini didukung oleh perkembangan suatu daerah dan pertumbuhan ekonomi 
makro. Alasan lain yang mendukung peneliti lebih memilih perusahaan properti dan real 
estate sebagai objek penelitian adalah dalam penelitian-penelitian sebelumnya objek 
penelitian yang cenderung digunakan oleh peneliti sebelumnya adalah sektor Manufaktur, 
Industri Barang Konsumsi, dan Food and Beverage. Sehingga peneliti lebih tertarik untuk 
memilih perusahaan Properti dan Real Estate serta alasan pemilihan periode selama lima 
tahun (2015-2019) agar dapat diperoleh hasil penelitian yang lebih baik dan akurat.  

Studi empiris dari beberapa peneliti sebelumnya belum menunjukkan hasil yang 
konsisten pengaruh dari likuiditas, struktur modal, profitabilitas, kebijakan dividen dan ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan.  

 
Tabel 1  

Penelitian Terdahulu 

Nama Variabel Independen Hasil Penelitian 

IraJSeptriana danJHaniif FitriJMahaeswari 
(2019) 

LikuiditasJK BerpengaruhJJ 

IlhamJThaib danJAcongJDewantoro (2017) LikuiditasJK TidakJberpengaruh 

IgnatiusJLeonardusJLubis, Bonar MJSinaga 
danJHendroJSasongko (2017) 

StrukturJModal BerpengaruhJJ 

RizkyJMangondu danJYossiJDiantimala  
(2016) 

StrukturJModal TidakJberpengaruh 

I PutuJHendra SintyanaJdan LuhJGedeJSri 
Artini (2019) 

ProfitabilitasJK 
 

BerpengaruhJJ 

IlhamJThaib danJAcongJDewantoro (2017) ProfitabilitasJK TidakJberpengaruh 

I PutuJHendraJSintyana danJLuh GedeJSri 
Artini (2019) 

KebijakanJDividen 
 

BerpengaruhJJ 

ApriliaJAnita danJAriefJYulianto (2016) KebijakanJDividen TidakJberpengaruh 

IraJSeptriana danJHaniif FitriJMahaeswari 
(2019) 

UkuranJPerusahaan BerpengaruhJJ 

I PutuJHendra SintyanaJdan LuhJGedeJSri 
Artini (2019) 

UkuranJPerusahaan TidakJberpengaruh 

VariabelJDependen : NilaiJPerusahaan 
 

SignallingJtheory (sinyalJteori) mendeskripsikanJbahwa perusahaanJyangJberkualitas 
baikKdengan sengajaKakan memberikanKsinyalKpada pasarKdengan demikianKpasar 
diharapkanJdapat membedakanJperusahaan yangJberkualitas baikJdanJburuk. SinyalJyang 
diberikanJmerupakanJtanda informasiJterkait laporanJkeuangan secaraJperiodikJdengan 
maksudKtertentu agarKpara investorKbersedia menanamkanKmodalnya padaKperusahaan. 
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DariJsinyal yangJdiberikan akanJmendapat responJyang positifJmaupun negatifJdariJpara 
investorJ(Jogiyanto, 2013). 

TeoriKini mengungkapkanKbahwa investorKdapatKmembedakan antaraKperusahaan 
yangJmemiliki nilaiJtinggi denganJperusahaan yangJmemiliki nilaiJrendah. PadaJhal ini 
dapat dilihatJperusahaan yangJmemiliki Jprofitable akan memberikan sinyal tentang 
perusahaannya yangJ relatifJtidak mudahJuntuk JmengalamiJkebangkrutan. 
OptimismeJperusahaanKuntuk menciptakanJprospekJyang lebihJbaik dimasaJyang 
akanJdatang akanJditunjukkanJdengan peningkatanJhargaJsaham.  

PenggunaanJ dividenJ sebagaiKisyaratJ berupaKpengumumanJ yangLmenyatakan 
bahwaKsuatu Jperusahaan telahKmemutuskan untukKmenaikkan dividenJ perKlembar 
saham,KmungkinKdiartikan Joleh penanamKmodalKsebagai sinyalKbaik. KarenaKdividen 
perJ sahamKyang JlebihKtinggiJ menunjukkanJ bahwaKperusahaan JyangKarus Jkas masa 
mendatangKcukupKbesar untukKmenanggung tingkatKdividen yangKtinggiK(Weston & 
Copeland, 1995).  

RasioJlikuiditas adalahJmengukur kemampuanJsuatu perusahaanJdalamJmemenuhi 
kewajibanJkeuangan jangkaJpendek tepatJpadaJwaktunyaJ(Sartono, 2010:120).KApabila 
likuiditasJrendah makaJdapat disimpulkan bahwa perusahaan kurang modal untuk 
membayar hutangJdenganJkata lain perusahaanJtidak memilikiJkemampuan 
membayarJhutangJjangka pendekJatauJillikuid. ApabilaJlikuiditasJperusahaanJmeningkat, 
makaJperusahaanJmampu mengatasiJkewajiban jangkaJpendeknyaJdenganJbaik. HalJini 
akanJdiresponJpositifJoleh investorJdanJmengakibatkan hargaJsahamJnaik, danJkenaikan 
hargaJsahamJmenunjukkan meningkatnyaKnilai Jperusahaan. HasilKpenelitian 
yangKdilakukanKoleh Septriana & Mahaeswari (2019),KLubis et el (2017) danKPutra 
&KLestari (2016) menyimpulkanJbahwa likuiditasKberpengaruh positifKdan 
signifikanKterhadap JnilaiKperusahaan.KBerdasarkan 
hipotesisJyangJdiajukanJsebagaiJberikut. 
H1 : LikuiditasJberpengaruhJpositifJterhadapJNilaiJPerusahaan. 
 

StrukturKmodal adalahKpertimbanganKjumlah utangKjangkaKpendek yangKbersifat 

permanen,Jutang jangkaJpanjang, sahamJpreferen danJsahamJbiasa (Sartono, 2010:225). 
SemakinKkecil rasioKDER menunjukkanKjumlah totalKhutangKperusahaan lebihKkecil 
dibandingkanJdengan modalJsendiri, halKiniKmenunjukkan perusahaanKmempunyaiKrisiko 
yangJkecil. ApabilaJrasio DebtJEquityJRatioJtinggi, makaJakan diresponJnegatifJterhadap 
investorJdan paraJinvestorJmaupun calonJinvestorJuntukJtidak melakukanJinvestasiJpada 
perusahaanJyang memilikiJrisikoJtinggi, halJiniJmengakibatkanJharga sahamJturunJdan 
dampaknyaJterjadiJpenurunan nilaiJperusahaan. HalKini didukungKolehKpenelitianKyang 
dilakukanJMangondu & Diantimala (2016)Jyang menunjukkan bahwaJstruktur 
modalJmemiliki pengaruhJnegatifJtidak signifikanJterhadapJnilaiJperusahaan. 
BerdasarkanJhipotesisJyang diajukanJsebagaiJberikut.  
H2 : StrukturJModalJberpengaruhJnegatifJterhadapJNilaiJPerusahaan. 
 

RasioJ profitabilitasKadalah kemampuanJ perusahaanKmemperoleh labaKdalam 
hubungannyaJdenganJpenjualan, totalJaktiva, maupunJmodalJsendiriJ(Sartono, 2010:122). 
SemakinJtinggiJkemampuan perusahaanJmemperolehJlaba, makaKreturn yangJdiharapkan 
investorKsemakinJbesar, sehinggaJnilai Jperusahaan menjadiKlebihKbaik. ApabilaKROA 
perusahaanJmengalami peningkatanJrespon positifJuntuk paraJinvestor 
dalamJmemprediksi seberapaJbesar perubahanJnilai atasJsahamJyang dimilikiJakan 
menyebabkan harga saham meningkatJsehingga terjadiJkenaikan nilaiJperusahaan. Hal 
iniJdidukung oleh penelitian yang dilakukan Sintyana & Artini (2019), Septriana & 
Mahaeswari (2019), Hertina et al (2019), Suryana & Rahayu (2018), NurmindaJetJal (2017), 
LubisJetJal (2017), Indriyani (2017), Novari &JLestari (2016) dan Putra & Lestari (2016) yang 
menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruhJyang positifJdan signifikanJterhadap 
nilaiJperusahaan. Berdasarkan hipotesis yang diajukanJsebagaiJberikut. 
H3 : ProfitabilitasJberpengaruhJpositifJterhadapJNilaiJPerusahaan. 
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KebijakanJdividenKadalahKkeputusan keuanganKperusahaan apakahKlabaKyang 
diperoleh JakanJdibagikanJ kepadaJpemegangJsahamKatau ditahan dalamKbentuk 
labaJditahanKguna pembiayaanJinvestasi di masa datang (Sartono, 2010). Semakin besar 
dividen yang dibagikan kepadaJpemegang sahamJakan di responKpositif olehJpara 
investorKmaupun calonJinvestor yangKdapat meningkatkanKharga sahamKdan 
dampaknyaJ terhadapKpeningkatanKnilai perusahaan. HalJini didukungJoleh 
penelitianKyang dilakukanKSintyana & AriniK(2019) membuktikanJbahwa kebijakanKdividen 
berpengaruhJpositif danKsignifikan terhadapKnilai perusahaan. BerdasarkanJhipotesis 
yangJdiajukan sebagaiJberikut. 
H4 : KebijakanJDividenJberpengaruhJpositif terhadapJNilaiJPerusahaan. 
 

UkuranKperusahaanKadalah nilaiKyangKmenunjukkan besarKatau kecilnyaKsuatu 
perusahaanJdengan berbagaiJcara, yaituKdilihat dariKtotalKaset, totalKpenjualanKdan 
kapitalisasiKpasarK(Nurminda et al., 2017). SemakinJbesar ukuranJperusahaan 
makaJsemakinJbaik reputasiJperusahaan. ApabilaJukuran perusahaanJmendapat tingkat 
kepercayaan yang lebih tinggiJdari investorJketika mencariJtambahanJdana 
gunaJmenyelamatkan perusahaanJdari kondisiJekonomiJyang sulitJmakaJhal 
iniJmemberikan responJpositif bagi para investor untuk lebihKmemilih perusahaanKyang 
dianggapKmampu memberikanKjaminan untukKdapat membayarJpinjamannya 
dimasaJyang akanJdatang. Hal iniJdidukung olehJpenelitianJyang dilakukan Septriana & 
Mahaeswari (2019), Suryana & Rahayu (2018), Indriyani (2017), Novari & Lestari (2016) dan 
Putra & Lestari (2016) menunjukkanJbahwa ukuranJperusahaan berpengaruhJpositif 
danJsignifikan terhadapJnilaiJperusahaan. BerdasarkanJhipotesisJyang 
diajukanJsebagaiJberikut. 
H5 : UkuranJPerusahaanJberpengaruhJpositifJterhadapJNilaiJPerusahaan. 
 
MetodeKL 

PenelitianJini merupakanJpenelitian dengan pendekatan kuantitatif, sedangkan 
datanya bersumberJdari dataJsekunder yaituJdata yang diperolehJdari laporan keuangan 
perusahaan sektorJproperti dan realJestate yangJterdaftar diJBursaJEfek 
IndonesiaJpertahun.KPopulasi yangJdigunakan dalamJpenelitian ini yaitu 
perusahaanJproperti dan realJestate yang terdaftar diJBursaJEfek IndonesiaJselama 5 
tahunJyaitu padaJtahun 2015-2019 yangJberjumlah 61 perusahaan.JTeknik sampling dalam 
penelitian ini menggunakanJpurposive sampling, dimana teknikJini merupakanJteknik 
penentuanJsampel denganJpertimbangan tertentu. Berdasarkan kriteriaJsampel yangJ 
sudahKditentukan, jumlahKsampel yangKdiperolehKsebanyak 24 perusahaan. DariJjumlah 
perusahaan Jyang memenuhi kriteria sampel maka dikalikan dengan 
banyakJtahunJobservasi yaituJlima tahunJdiperoleh selamaJpenelitian adalahJsebanyak 
120 dataJpenelitian. 

SetelahJsampel diseleksiJmaka langkahJselanjutnya yangKharus dilakukanKadalah 
mengolahJdanJmenganalisisKdata. TeknikJanalisis dataJdalam penelitianJiniJmenggunakan 
teknikJanalisis regresiJberganda danJpengolahanJdata akanJmenggunakanJalat 
bantuJyaitu berupaJprogramJStatisticalJPackageJforJSocialJScienceJ(SPSS). 

 
HJTabel 2 

JDefinisiJOperasionalJdanJPengukuranJVariabelHJ 

Varia
bel 

Definisi 
Operasional 

Variabel 

Pengukuran Sumber 

Nilai 
Perus
ahaan 

PriceJtoJBook 
ValueJadalah 
hargaJper 
lembarJsaham 
dibagiJnilai buku 
perJlembar saham. 

PBV =
HargaJPasarJSaham

nilaiJbuku
 

 

Wihardjo 
(2014) 
Sartono 
(2010) 
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Likuidi
tas 

Current Ratio 
adalah 
perbandingan 
antara aktiva lancar  
dengan hutang 
lancar. 

CR =
AktivaJLancar

HutangJLancar
 X 100% 

 

Rompas 
(2013) 
Sartono 
(2010) 
Hanafi, 
Mamduh M; 
Halim (2012) 

Strukt
ur 
Modal 

Debt to Equity Ratio 
adalah 
perbandingan 
antara total hutang 
dengan total 
ekuitas. 

DER =
TotalJHutang

Ekuitas
 

 

Sintyana & 
Artini (2019) 
Sartono 
(2010) 

Profita
bilitas  

ReturnJon 
AssetsJadalah 
perbandingan 
antaraJlaba 
bersihJsetelah 
pajakJdengan 
totalJasset yang 
dimiliki.  

ROA

=
LabaJBersih SetelahJPajak

TotalJAset
 X 100% 

 

Nurminda et 
al (2017) 
Sartono 
(2010) 

Kebija
kan 
Divide
n 

Dividend Payout 
RatioJadalah 
perbandingan 
antaraJdividend 
dengan net profit.  

DPR =
Dividen

Laba Bersih
 𝑋 100% 

 

Brealey et al 
(2009) 
Sartono 
(2010) 

Ukura
n 
Perus
ahaan 

Ukuran Perusahaan 
adalahJskala 
perusahaan 
yangJdapat 
dilihatJdariJtotal 
aset perusahaanJ 
pada akhir tahun. 

𝑆𝐼𝑍𝐸 = Ln Total Asset Novari & 
Lestari 
(2016) 
Nurminda et 
al (2017) 

 
 

HasilJdanJPembahasanHJH 
 

HJTabel 3 
StatistikJDeskriptifJVariabelJPenelitianHJ 

 UNU JMinimumJ JMaximumJ JMeanJ Std.Jdeviation 

CR_X1k 112 .33 16.32 2.6933 2.46450 
DER_X2 112 .06 3.70 .7288 .54387 
ROA_X3 112 .00 .22 .0483 .04155 
DPR_X4 112 .00 .69 .1377 .15253 
Size_X5 112 11.87 17.64 15.7478 1.31290 
PBV_Y 112 .06 2.47 .8776 .57959 
ValidJNJ(listwise) 112     

Sumber : DataJSekunderJDiolah,J2020 
 

Dari tabel 3 di atas, menunjukkanJbahwa perusahaanJproperti dan realJestateJyang 
ditelitiJdilihatKdari likuiditasKsecara rata-rataKsebesar 2,69 (269%) menunjukkanKbahwa 
perusahaanJmemiliki kemampuanJmemenuhi kewajibanKjangka pendek. StrukturKModal 
(DER) secaraJrata-rata sebesar 0,73 (73%) menunjukkanJbahwa modalKsendiriKlebih 
berperanJdibandingkanJmodal asing. Profitabilitas (ROA) secaraJrata-rata sebesar 0,05 
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(5%) menunjukkanKbahwa tingkatKkeuntungan yangKdicapai perusahaanKrelatif kecilKjika 
dibandingkanJdengan tingkatKdeposito bank. KebijakanKDeviden (DPR) secaraKrata-rata 
sebesar 0,138 (13,8%) menunjukkanKbahwa perusahaanKmemberikanKpeningkatan 
kesejahteraanKkepada pemegangKsaham yangKrelatif cukupKbesar denganKkataKlain 
perusahaanJmenetapkan kebijakanJdeviden yangJbaik. UkuranJPerusahaan (Size)  secara 
rata-rataKsebesar 15,74 menunjukkanKbahwa perusahaanKyang tergolongKbesar,Kyaitu 
perusahaanJdenganJnilai asetJlebihJbesarJdari 10Jmilyar (dalamJrupiah).   
 DariJjumlah sampelJsebanyak 120 dataJterdapatJoutlierJsebanyak 8 data. HasilJuji 
normalitasKbaik nilai Zkurtosis maupun nilai Zskewness berada < 1.96. HasilKuji 
multikolonieritasJsemua variabelJindependen nilaiJtolerance berada > 0.10 sedangkanJnilai 

Variance Inflation Factor (VIF) < 10. HasilJuji autokorelasi beradaJdiantara Du (1.7860) dan 
4-u (2.118). HasilJuji heteroskedastisitas semua variabelJdiatas 0.05 
sehinggaJmodelJregresi padaJpenelitian iniJterbebas dariJheteroskedastisitas. 

 
KHTabel 4  

   AnalisisJRegresiJBergandaKH 

JmodelJ JUnstandardized 

CoefficientsJ  

JStandardized 

CoefficientsJ 

JtJ JSig. 

 B Std. Error JBetaJ   

(Constant) -1.737 .621  -.2.795 .006 

CR_X1 -.066 .020 -.280 -3.214 .002 

DER_X2 -.092 .099 -.086 -.931 .354 

ROA_X3 .041 .012 .292 3.537 .001 

DPR_X4 0.000368 .321 .010 .115 .909 

SIZE_X5 .169 .039 .382 4.276 .000 

      SumberJ:JDataJSekunderJDiolah,J2020 
 

Berdasarkan tabel 4 diatas, persamaan regresi yang terbentuk yaitu: 
 
PBV = −1.737 + −0.066X1 + −0.092X2 + 0.041X3 + −0.000368X4 + 0.169X5 + 0.621  (1) 

 
BedasarkanJmodel regresi yang terbentuk, dapat diinterpretasikan hasil sebagai 

berikut. KonstantaJsebesar -1.737; artinya jikaJLikuiditas (X1), StrukturJModal (X2), 
Profitabilitas (X3), KebijakanJDividen (X4) danJUkuranJPerusahaan (X5), adalah 0, maka 
NilaiJPerusahaan (Y) nilainyaJadalah -0.417 atau jika variabel PBV tidakJdipengaruhi 
olehJvariabel lainKmaka nilainyaJadalah negatif 1.737. KoefisienJregresi variabelJLikuiditas 
(X1) sebesar -0.066; artinyaJterjadi pengaruhJnegatif pada LikuiditasJterhadap 
NilaiJPerusahaan atauJsemakin tinggi nilaiJLikuiditas maka nilai Nilai Perusahaan 
semakinJrendah. KoefisienJregresiJvariabel StrukturJModal (X2) sebesar -0.092; 
artinyaJterjadi pengaruhJnegatif padaJStrukturJModal terhadap NilaiJPerusahaan 
atauJsemakinJtinggi nilai StrukturJModal makaJnilaiJNilai PerusahaanJsemakinJrendah. 
KoefisienJregresiJvariabel ProfitabilitasJ(X3)Jsebesar 0.041; artinyaJterjadi pengaruhJpositif 
padaJProfitabilitas terhadapJNilaiJPerusahaan atauJsemakin tinggi nilaiJProfitabilitas maka 
nilaiJNilai PerusahaanJjugaJsemakinJtinggi. KoefisienJregresi variabelJKebijakanJDividen 
(X4) sebesarK0.000368; artinyaJterjadi pengaruhJpositifJpada KebijakanJDividen terhadap 
NilaiJPerusahaan atau semakinJtinggi nilai KebijakanJDividen maka nilai NilaiJPerusahaan 
juga semakin tinggi. Koefisien regresi variabelJUkuran Perusahaan (X5) sebesar 0.169; 
artinya terjadiJpengaruhJpositif pada UkuranJPerusahaan terhadapJNilai PerusahaanJatau 
semakin tinggi nilai UkuranJPerusahaan maka nilaiJNilai PerusahaanJjuga semakinJtinggi. 
Nilai standart error untuk meminimalisir kesalahan yang terjadi sehingga nilai e disini adalah 
0.621. 
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Tabel 5 
KoefisienJDeterminasiGH 

JModelJ JRJ JR Square Adjusted R 
JSquareJ 

JStd. Error 
ofJthe 

EstimateJ 

JDurbin -
WatsonJ 

1 .541 a .293 .260 .49874 2.118 

SumberJ:JDataJSekunderJDiolah,J2020 

 
Tabel 6 

       UjiJStatistikJTGH 

JModelJ Unstandardize
d Coefficients  

Standardize
d 

Coefficients 

T Sig. Collinearity 
Statistics 

 B Std. 
Error 

JbetaJ   Toleranc
e 

VIF 

(Constant) -1.737 .621  -2.795 .006   
CR_X1 -.066 .020 -.280 -3.214 .002 .879 1.138 
DER_X2 -.092 .099 -.086 -.931 .354 .774 1.291 
ROA_X3 .041 .012 .292 3.537 .001 .977 1.023 
DPR_X4 0.000

368 
.003 .010 .115 .909 .936 1.069 

SIZE_X5 .169 .039 .382 4.276 .000 .835 1.198 

       SumberJ:JDataJSekunderJDiolah,J2020 

 
BerdasarkanJtabel 5 diketahui nilaiJkoefisienJdeterminasi yang dilihatJdenganJnilai 

AdjustedKRKSquareKsebesar 0.293Katau 29.3%. HalJini menunjukkanJbahwaJvariabel 
(independen) yaituJLikuiditas (CR), StrukturJModal (DER),JProfitabilitas (ROA),JKebijakan 
Dividen (DPR) dan Ukuran Perusahaan (SIZE) dapatJmenjelaskan variabel terikat 
(dependen) yang dalam penelitian ini adalah NilaiJPerusahaan (PBV) pada perusahaan 
PropertiJdan Real Estate yang terdaftar diJBursaJEfekJIndonesiaJ(BEI) pada tahun 2015-
2019 sebesar 0.293. Sedangkan diluar variabel independen yang diteliti tersebut, 
NilaiJPerusahaan (PBV) dapat dijelaskanJoleh faktor-faktorJlainnya sebesar 0.707 atau 
70.7% (100% - 29.3% = 70.7%). 

Uji.t pengujian Jyang digunakan untuk mengetahui apakah variabel-variabel 
independen secaraJparsial yangJberpengaruh nyata atauJtidak 
terhadapJvariabelJdependen, derajat signifikansiJyang digunakanJadalah 0,05. ApabilaJnilai 
signifikansiJlebihJkecil dariJderajat kepercayaanJmakaJkitaJmenerimaKhipotesis 
alternatifKyang menyatakanKbahwaKsuatu variabelJindependenJsecara 
parsialJmempengaruhiJvariabelJdependen. 

BerdasarkanJtabelJ6, makaJdapatJdideskripsikan Hasil uji t H1 diperoleh 
nilaiJkoefisien β sebesarK-0.066 denganJsignifikasi sebesarK0.002 < 0,05 
denganKdemikianKLikuiditas bepengaruhJnegatif danJsignifikan terhadapJNilaiJPerusahaan 
atau Hipotesis 1 ditolak.  

Hasil uji t H2 diperoleh nilaiJkoefisien β sebesar -0.092 dengan signifikasi 
sebesarJ0.354 > 0.05 dengan demikian StrukturJModal bepengaruhJnegatif danJtidak 
signifikan terhadap NilaiJPerusahaan atau Hipotesis 2 ditolak. 

Hasil uji t H3 diperoleh nilaiJkoefisien β sebesarJ0.041 dengan signifikasiJsebesar 
0.001 < 0,05 dengan demikian Profitabilitas bepengaruh positif dan signifikanJterhadapJNilai 
PerusahaanJatau Hipotesis 3 diterima. 

Hasil uji t H4 diperoleh nilai koefisien β sebesarJ0.000368 dengan signifikasiJsebesar 
0.909 > 0,05 dengan demikian KebijakanJDividen bepengaruhJpositif dan tidakJsignifikan 
terhadap NilaiJPerusahaan atau Hipotesis 4 ditolak. 
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Hasil uji t H5 diperolehJnilai koefisien β sebesarJ0.169 dengan signifikasiJsebesar 
0.000 < 0,05 dengan demikian UkuranJPerusahaan bepengaruhKpositif danKtidak signifikan 
terhadapJNilaiJPerusahaanJatau Hipotesis 5 diterima. 

 
PengaruhJLikuiditasJTerhadapJNilaiJPerusahaan 

MenurutJSartono (2010:114) LikuiditasJmerupakanJkemampuan perusahaanJuntuk 
memenuhiJ kewajiban finansialKyang berjangkaKpendek tepatKpadaKwaktunya.KUkuran 
likuiditasKperusahaan yangKdiproksikan denganKcurrent ratioK(CR) yangKmerupakan 
perbandinganJantara aktivaJlancar (currentJasset) denganJhutang lancar 
(currentJliabilities). LikuiditasJyang tinggiKmenunjukkan kekuatanKperusahaan dariKsegi 
kemampuanKuntuk memenuhiKhutang lancarKdari hartaKlancar yangKdimiliki sehinggaKhal 
iniKmeningkatkan kepercayaanJpihak luarJterhadap perusahaanJtersebut. 

HasilJpenelitian menunjukkanJlikuiditasJberpengaruh negatifJdan 
signifikanJterhadap nilaiJperusahaan, hal ini menunjukkanJbahwa denganJlikuiditas (CR) 
sebesar 2,69 dimana perusahaanJyang diteliti memiliki kemampuan membayarJhutang 
jangkaJpendek belum bisa memberikanJinformasi yangJpositif kepada 
investorJmelainkanKtingginya tingkatKlikuiditas menyebabkan penurunan nilaiJperusahaan. 
NilaiJlikuiditasJyangJterlaluJtinggiJdianggap kurangJbaik, karenaJpadaJkondisiJtertentu 
halJtersebutKmenunjukkan banyakKdana perusahaanJyang menganggurJatau 
kurangJdigunakan secaraKoptimal, sehingga pada akhirnya dapat mengurangi nilai 
perusahaan. Sebaliknya jika perusahaanJmampuJmengelola asetJlancar yangJdimiliki 
secara optimalJmaka perusahaan dapat meningkatkan kemampuannya dalam memperoleh 
laba. Jika laba yang diperoleh tinggi maka memberikan keyakinanJkepada 
investorJuntukJmemiliki sahamJperusahaan tersebutJsehingga harga pasar saham dapat 
meningkat dan nilaiJperusahaan juga meningkat (Aisyah et al., 2017). 

HasilJpenelitian iniJsejalan dengan penelitian Akbar & Fahmi (2020) mengungkapkan 
bukti empiris bahwaJlikuiditasJberpengaruh negatif dan signifikan 
terhadapJnilaiJperusahaan.  

 
PengaruhJStrukturJModalJTerhadapJNilaiJPerusahaan  

StrukturJmodal merupakanJrasio yang digunakan sebagai pembanding antara total 
utang denganJmodalJsendiri (equity). TotalJutang meliputi kewajiban jangka panjang dan 
kewajiban lancar. 

HasilKpenelitian menunjukkan strukturJmodalKberpengaruhKnegatifKdanKtidak 
signifikanKterhadapJnilaiJperusahaan, halJini menunjukkanJbahwaKdenganKDER sebesar 
72% dimana nilai rata-rata DER kurang dari 100% menunjukan bahwa jumlah modalJyang 
dimilikiKperusahaan lebihKtinggi daripadaHjumlahHhutang yang harusKdibayarKoleh 
perusahaan. Artinya, para investor memiliki tingkat responsivitas yang rendah terhadap 
informasi terutama yang berkaitan dengan nilai modal perusahaan dalam pengambilan 
keputusan investasi. 

HasilJpenelitianJini sejalanJdenganJpenelitian yangJdilakukanJoleh Mangondu & 
Diantimala (2016) yang menunjukkanJbahwa strukturJmodal memilikiJpengaruh negatif tidak 
signifikan terhadapJnilaiJperusahaan.  

 
PengaruhJProfitabilitasJTerhadapJNilaiJPerusahaan 

ProfitabilitasJmerupakan indikatorJyang dapatJdigunakan untukJmenilaiHefektivitas 
sebuahJperusahaan, sertaJmemperlihatkan bagaimanaJmanajemen perusahaanJmengelola 
sumberJdaya yangJdimiliki (Hestinoviana, 2013). HalJtersebut menunjukanJbahwaJsemakin 
baikJkemampuan perusahaanJdalam menghasilkanJkeuntungan maka nilaiJperusahaan 
juga akanJsemakinJmeningkat. 

HasilJKpenelitianKJmenunjukkan profitabilitasJberpengaruhJpositif Kdan Jsignifikan 
terhadap.JApabila kemampuanJperusahaan untukJmenghasilkan laba meningkat,Jmaka 
hargaJsaham jugaJakan meningkatJ(Husnan & Pudjiastuti, 2015). Apabila 
terdapatJkenaikkan permintaanJsaham suatuJperusahaan, makaJakan menaikkanJharga 
sahamJtersebut di pasar modal.  
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HasilJpenelitianJiniJsejalanJdenganJpenelitian Akbar & Fahmi (2020), Septriana & 
Mahaeswari (2019), Lubis et al. (2017), Indriyani (2017), Novari & Lestari (2016a) dan Putra 
& Lestari (2016) menyimpulkan bahwaKprofitabilitasKmemiliki pengaruhKyangKpositif dan 
signifikan terhadapJnilaiJperusahaan.  

 
PengaruhJKebijakanJDividenJTerhadap Nilai Perusahaan 

KebijakanJdividen merupakanJkeputusanJkeuangan perusahaanJapakah labaJyang 
diperolehJakan dibagikanJkepada pemegangJsaham atauJditahan sebagaiJlabaJditahan. 
KebijakanJdividen seringJkali menimbulkanJkonflik antaraJmanajemen perusahaanJdengan 
pihak pemegang saham. HalKini terjadiKkarena manajerKperusahaan seringKmemiliki 
kepentinganJyang berbedaJdengan pihakJpemegangJsaham (Sugiarto, 2011).  

HasilJpenelitian menunjukkan KebijakanJDividenKbepengaruhKpositif danKtidak 
signifikanJterhadapJNilaiJPerusahaan, halJiniJmenunjukkanJbahwaJdenganJDPRJsebesar 
13,77% artinyaJtinggiJrendahnyaJdividenJyangJdibayarkankepadaJpemegang sahamJtidak 
berkaitanJdengan tinggiJrendahnyaJnilaiJperusahaan  

HasilJpenelitianJiniJsejalanJdenganJpenelitian Akbar & Fahmi (2020), Sintyana & 
Artini (2019) dan Putra & Lestari (2016) menunjukkan bahwaJkebijakan 
dividenJberpengaruh positif dan tidakJsignifikan terhadapJnilaiJperusahaan.  

 
PengaruhJUkuranJPerusahaanJTerhadapJNilaiJPerusahaan 

UkuranKperusahaan adalahKnilai yangKmenunjukkan besarKatau kecilnyaKsuatu 
perusahaanJdengan berbagaiJcara,JyaituJdilihat dariKtotalKaset, totalKpenjualan dan 
kapitalisasiKpasar (Nurminda et al., 2017).KApabilaJperusahaanKmemilikiKtotalJaset 
yangJbesar,Jmaka perusahaanJakan lebih bebas dalam menggunakan aset yang ada pada 
perusahaanJtersebut,JsehinggaKperusahaanJdapatKdenganJmudahKuntukJmengendalikan
perusahaanJdalam meningkatkanJnilaiJperusahaannya. 

Hasil penelitianJmenunjukkan UkuranJPerusahaan berpengaruhKpositif danKtidak 
signifikan terhadapKNilaiJPerusahaan, hal ini jika dilihat berdasarkan Badan Standarisasi 
Nasional, rata-rata Perusahaan sektorJProperti danJReal Estate periode 2015-2019 
tergolong dalam perusahaan besar, yaitu perusahaan dengan nilai aset lebih besar dari 10 
milyar (dalam rupiah).  

HasilJpenelitianJini sejalanJdengan penelitian Septriana & Mahaeswari (2019), 
Suryana & Rahayu (2018), Indriyani (2017), Novari & Lestari (2016) dan Putra & Lestari 
(2016) menunjukkanJbahwa ukuranJperusahaanJberpengaruh positifJdan 
signifikanJterhadapJnilai perusahaan.  
 
Simpulan dan Saran 

BerdasarkanJhasilJanalisisJdataJdan pembahasanJyangJtelahJdiuraikan, makaJdapat 
ditarikKkesimpulan bahwaKLikuiditasJberpengaruhJnegatif dan signifikanJterhadapJNilai 
Perusahaan, StrukturJmodal Jberpengaruh negatif dan tidakJsignifikan terhadapJNilai 
Perusahaan, ProfitabilitasJberpengaruh positifJdan signifikan terhadapJNilaiJPerusahaan, 
KebijakanJdeviden berpengaruhJpositif dan tidak signifikan terhadapJNilaiJPerusahaan, dan 
UkuranJperusahaan berpengaruhJpositif dan tidak signifikan terhadapJNilai perusahaan  

BerdasarkanJhasilJpenelitian yangJtelahJdiperoleh, adapunJsaran dalamJpenelitian 
ini sebaiknyaJbagi penelitianJselanjutnya diharapkanJmenambahkanJvariabel lain yang 
dapat mempengaruhi nilaiJperusahaan, misalnya kepemilikanJmanajerial, 
kepemilikanJinstitusi dan memperpanjang periode penelitian serta pada variabel 
kebijakanJdeviden berpengaruh positif tidak signifikan, untuk penelitian selanjutnya  
kebijakan dividen dapat menggunakan proksi kas deviden. 
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