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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengidentifikasi dampak profitabilitas dan leverage
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan properti & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada periode 2017-2021. Sampel penelitian terdiri dari 28 perusahaan properti & real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tersebut, dipilih menggunakan
metode Purposive sampling. Dalam penelitian ini, profitabilitas diukur menggunakan Return on
Equity (ROE) sebagai proksinya, sedangkan leverage diukur dengan menggunakan Debt to Equity
Ratio (DER) sebagai proksinya. Sementara itu, nilai perusahaan diukur dengan menggunakan
Tobin’s Q. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, artinya semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan, maka
nilai perusahaan juga akan meningkat. Di sisi lain, leverage memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, yang berarti semakin tinggi tingkat leverage suatu
perusahaan, maka nilai perusahaan cenderung menurun.

Kata Kunci : Leverage, Nilai Perusahaan, Profitabilitas

1. PENDAHULUAN

Nilai perusahaan adalah suatu kondisi khusus yang berhasil dicapai oleh suatu
perusahaan yang mencerminkan pandangan para investor mengenai efektivitas manajemen dalam
mengelola perusahaan melalui berbagai proses pelaksanaan fungsi manajerial sejak awal berdiri
hingga saat ini (Ayu & Suarjaya, 2017). Nilai perusahaan sangat penting agar investor dapat
menggunakannya sebagai acuan untuk melihat seberapa besar nilai perusahaan dan kemudian
menggunakannya sebagai pertimbangan investasi (Krisnando et al., 2019).

Pasar modal merupakan suatu tempat di mana para investor dapat mengalokasikan modal
mereka dengan harapan mendapatkan imbal hasil atas investasi mereka. Untuk mencapai imbal
hasil tersebut, investor diwajibkan untuk mempertimbangkan beberapa aspek penting dari
perusahaan yang mereka investasikan. Investasi dalam sekuritas perusahaan dapat berpengaruh
pada tingkat imbal hasil yang didapatkan. Salah satu faktor kunci yang perlu dipertimbangkan oleh
para investor adalah pemilihan sektor atau bidang usaha yang tepat, karena hal ini berhubungan
dengan tingkat keuntungan yang diharapkan. Di Bursa Efek Indonesia, terdapat sektor property
dan real estate yang merupakan bidang usaha yang bergerak di aset berupa tanah dan bangunan,
pabrik, dan infrastruktur. (Rizky et al., 2018).

Industri properti mengalami peningkatan yang cukup baik, hal ini dapat dilihat
berdasarkan hasil survei dari Bank Indonesia (Bl), tercatat bahwa pada triwulan 1V tahun 2022,
terjadi peningkatan sebesar 2% pada Indeks Harga Properti Residensial (IHPR) jika dibandingkan
dengan periode yang sama pada tahun sebelumnya (year on year / yoy). Angka ini menunjukkan
kenaikan yang lebih tinggi jika dibandingkan dengan angka pertumbuhan sebelumnya pada
triwulan sebelumnya, yang hanya mencatatkan pertumbuhan sebesar 1,94% secara tahunan.
(Sasongko, 2023).
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Perkembangan bisnis properti dan real estate yang semakin meningkat membuat
perusahaan semakin kompetitif untuk mencapai tujuan perusahaan. selain menghasilkan
keuntungan, tujuan utama yang ingin dicapai perusahaan yaitu dengan memaksimalkan nilai
perusahaan (Husnhan, 2006). Investasi pada sektor ini pun adalah salah satu investasi yang
meyakinkan, karena bersifat jangka panjang. Hal ini dapat meningkatkan keinginan investor untuk
melakukan investasi dan menanamkan modalnya pada perusahaan (Santoso, 2009).

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari kegiatan
operasionalnya (Yanti & Abundanti, 2019). Dalam penelitian ini, tingkat profitabilitas diukur
dengan menggunakan Return on Equity (ROE) karena ROE mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih. Menurut Tanggo & Tagwa, (2020) dalam
penelitiannya profitabilitas dengan proksi ROE memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan Dama & Tulung, (2017)
menunjukkan bahwa dalam hasil penelitiannya profitabilitas dengan proksi variabel Return on
Equity (ROE) memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Leverage atau debt ratio adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk
membayar kewajiban jangka panjang (Yulfiatmi, 2021). Dalam penelitian ini, leverage diukur
dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) karena metrik ini mengindikasikan kemampuan
perusahaan untuk membayar kembali biaya utang melalui modal yang dimilikinya. (Sukarya &
Baskara, 2019). Menurut Fadli, (2022) dalam penelitiannya leverage dengan proksi DER memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. berbeda dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Nafisah et al., (2018) dalam penelitiannya leverage dengan proksi DER
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

2. TINJAUAN PUSTAKA

Nilai Perusahaan

Menurut (Dzahabiyya et al., 2020) Nilai perusahaan merupakan jumlah uang yang siap
dibayarkan oleh investor untuk memiliki sebuah perusahaan yang beroperasi seiring dengan
kemajuan perusahaan tersebut. Dengan meningkatnya nilai perusahaan akan menunjukkan
peningkatan Kinerja perusahaan. pertumbuhan nilai perusahaan akan membuat investor tertarik
untuk berinvestasi pada perusahaan sehingga membuat harga saham perusaahaan mengalami
peningkatan (Yanti & Setiawati, 2022). Nilai perusahaan dalam riset ini di hitung dengan
menggunakan Tobin’s Q. Menurut (Chung & Pruitt, 1994) rumus Tobin’s Q adalah Market value
off all outstanding shares (MVS) ditambah dengan Debt (Utang) dan dibagi dengan Total aset.

Profitabilitas

Profitabilitas adalah kapasitas suatu perusahaan untuk menciptakan keuntungan bersih
dari kegiatan yang dilakukan selama periode akuntansi tertentu (Tobing et al., 2022). Profitabilitas
dihitung dengan menggunakan proksi Return on Equity (ROE). Menurut (Antoro & Hermuningsih,
2018) rumus ROE adalah Earning After Taxes (Laba bersih setelah pajak) dibagi dengan Total
ekuitas (Total Equity).

Leverage

Leverage atau rasio solvabilitas adalah rasio yang menilai sejauh mana aktiva perusahaan
dibiayai dengan menggunakan utang (Wilson, 2020). Leverage dalam riset ini dihitung dengan
menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). Menurut (Oktaviarni et al., 2019) rumus DER yang
dapat digunakan adalah Total utang (Debt) dibagi dengan Total Ekuitas.

Hubungan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Tingkat proftabilitas dapat mempengaruhi nilai perusahaan. profitabilitas mengukur kemampuan
perusahaan dalam mengasilkan laba. Semakin tinggi nilai rasio ini, menandakan bahwa laba bersih
yang dihasilkan oleh perusahaan dari ekuitas semakin meningkat, menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam menciptakan keuntungan bersih yang tinggi. ROE yang tinggi akan menarik



minat investor untuk berinvestasi, karena hal ini mencerminkan kemampuan manajemen dalam
mengelola modal secara efektif dan efisien. Investor akan percaya bahwa pendapatan yang
diperoleh akan lebih besar, sehingga membuat nilai perusahaan terlihat positif di mata investor
(Nasir et al., 2022).

H1 : Terdapat pengaruh positif signifikan profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Hubungan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Debt to Equity Ratio (DER) menggambarkan sejaunh mana utang digunakan sebagai sumber
pendanaan perusahaan dibandingkan dengan ekuitas, dan sekaligus mencerminkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya. Memahami tingkat utang dalam struktur
modal perusahaan sangat krusial untuk mengetahui korelasi antara risiko dan potensi laba.
Penggunaan utang membawa risiko karena umumnya mengikat perusahaan dalam kewajiban
membayar bunga dan pokok utang secara berkala. (Kurnia, 2017). Apabila tingkat leverage suatu
perusahaan semakin tinggi, maka nilai perusahaan cenderung semakin rendah. Hal ini
menyebabkan investor cenderung menghindari perusahaan yang memiliki tingkat Debt to Equity
Ratio (DER) yang tinggi karena terdapat risiko investasi yang lebih tinggi dalam perusahaan
tersebut.

H2 : Terdapat pengaruh negatif signifikan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap nilai perusahaan.

3. METODE PENELITIAN

Metode yang digunakan dalam riset ini adalah metode kuantitatif. Penelitian ini melibatkan
populasi sebanyak 35 perusahaan di sektor Properti & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada periode tahun 2017 hingga 2021. Pengambilan sampel dilakukan dengan metode
purposive sampling. Berdasarkan kriteria tersebut, penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 28
perusahaan di sektor Properti & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
tahun 2017 hingga 2021. Jenis dan sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
time series yang berasal dari sumber data sekunder. Sumber data pada penelitian ini yaitu laporan
keuangan tahunan perusahaan properti & Real Estate tahun 2017-2021 yang dapat diakses di
website resmi emiten. Penelitian ini menggunakan pengujian hipotesis yang meliputi pengujian
statistik yaitu regresi linear berganda.

4. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Regresi Linear Berganda
Tabel 1. Regresi Linear Berganda

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients i Sig.
B Std. Beta
Error
(Constant) .143 .019 7.537 .000
1 ROE (X1) .820 .208 314 3.947 .000
DER (X2) -.061 .015 -.329 -4,139 .000
R 0,598°
R-Square 0,358

Adjust R-Square 0,347

Dependent Variable: Tobin's Q



Berdasarkan Berdasarkan tabel 1 di atas diperoleh persamaan regresi linear sebagai
berikut :

Y = 0,143+0,820X1+(-0,061)X2+e

Konstanta sebesar 0,143, sehingga jika variabel profitabilitas (X1) dan leverage (X2) nilainya 0,
maka nilai perusahaan (Y) sebesar 0,143. Koefisien bl sebesar 0,820, Dengan asumsi bahwa
variabel leverage memiliki nilai yang tetap dan tidak berubah, peningkatan satu satuan dalam
variabel profitabilitas akan menyebabkan peningkatan nilai perusahaan sebesar 0,820. Koefisien
bl memiliki nilai positif, menunjukkan bahwa terdapat hubungan positif antara profitabilitas dan
nilai perusahaan. Sebaliknya, dengan asumsi bahwa variabel profitabilitas memiliki nilai yang
tetap dan tidak berubah, peningkatan satu satuan dalam variabel leverage akan menyebabkan
penurunan nilai perusahaan sebesar 0,061. Koefisien b2 yaitu -0,061 bernilai negatif, menunjukkan
bahwa terdapat hubungan negatif antara leverage dan nilai perusahaan. variabel profitabilitas (X1)
memiliki nilai signifikan 0,000 < 0,05 yang artinya variabel profitabilitas berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan (). Variabel leverage (X2) memiliki nilai sinifikan 0,000 < 0,05 yang
artinya variabel leverage berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (). nilai R Square
sebesar 0,358 atau sama dengan 35,8%, yang dapat diartikan bahwa 35,8% nilai perusahaan
dipengaruhi oleh variabel profitabilitas dan leverage. Sedangkan 64,2% dipengaruhi oleh variabel
lain yang tidak di uji atau diteliti pada penelitian ini.

Uji F (Simultan)

Tabel 2. Uji F
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 5.931 2 2.966 34.505 .000°
Residual 10.658 124 .086
Total 16.589 126

Dependent Variable: Tobin's Q
Predictors: (Constant), DER, ROE

Berdasarkan tabel 2 di atas dapat dilihat nilai f sebesar 34,505 dengan nilai signifikan 0,000 <
0,05 yang berarti bahwa variabel profitablitas dan leverage berpengaruh secara simultan atau
secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan data yang terdapat di Tabel 1, profitabilitas yang diukur menggunakan ROE memiliki
nilai sebesar 3,947, dan nilai signifikansinya adalah 0,000, yang kurang dari nilai batas 0,05.
Selain itu, dari tabel regresi linear, didapatkan koefisien regresi sebesar 0,820, yang menunjukkan
adanya hubungan positif. Dengan mengacu pada hasil penelitian tersebut, dapat disimpulkan
bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Semakin tinggi nilai rasio ini, menandakan bahwa laba bersih yang dihasilkan oleh perusahaan
dari ekuitas semakin meningkat, menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menciptakan
keuntungan bersih yang tinggi. ROE yang tinggi akan menarik minat investor untuk berinvestasi,
karena hal ini mencerminkan kemampuan manajemen dalam mengelola modal secara efektif dan
efisien. Investor akan percaya bahwa pendapatan yang diperoleh akan lebih besar, sehingga
membuat nilai perusahaan terlihat positif di mata investor (Nasir et al., 2022). Penemuan dari
penelitian ini sejalan dengan hasil temuan Tanggo & Tagqwa (2020), Rohmah & Ahalik (2020),
dan Tobing et al. (2022) yang menyatakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif dan



signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa ada hubungan sejajar antara
profitabilitas dan nilai perusahaan. Semakin tinggi tingkat profitabilitas suatu perusahaan, semakin
tinggi pula nilai perusahaan tersebut. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa hipotesis pertama
dalam penelitian ini dapat diterima.

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan data yang terdapat di Tabel 1, leverage yang diukur menggunakan Debt to Equity
Ratio (DER) memiliki nilai -4,139, dan nilai signifikansinya adalah 0,000, yang lebih kecil dari
nilai batas 0,05. Selain itu, dari tabel regresi linear, didapatkan koefisien regresi sebesar -0,061,
yang menunjukkan adanya hubungan negatif atau arah negatif. Dengan mengacu pada hasil
penelitian tersebut, dapat disimpulkan bahwa leverage memiliki pengaruh negatif yang signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Debt to Equity Ratio (DER) menggambarkan sejaunh mana utang digunakan sebagai sumber
pendanaan perusahaan dibandingkan dengan ekuitas, dan sekaligus mencerminkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya. Memahami tingkat utang dalam struktur
modal perusahaan sangat krusial untuk mengetahui korelasi antara risiko dan potensi laba.
Penggunaan utang membawa risiko karena umumnya mengikat perusahaan dalam kewajiban
membayar bunga dan pokok utang secara berkala (Kurnia, 2017). Apabila tingkat leverage suatu
perusahaan semakin tinggi, maka nilai perusahaan cenderung semakin rendah. Hal ini
menyebabkan investor cenderung menghindari perusahaan yang memiliki tingkat Debt to Equity
Ratio (DER) yang tinggi karena terdapat risiko investasi yang lebih tinggi dalam perusahaan
tersebut. (Hasibuan et al, 2016) yang dikutip dalam penelitian oleh (Sinuraya & Dillak, 2021)
menyatakan bahwa tingkat Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi mengindikasikan bahwa
perusahaan akan menerima keuntungan yang lebih kecil, sementara DER yang rendah
mengindikasikan bahwa perusahaan akan menerima keuntungan yang lebih besar. Temuan dari
penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian sebelumnya oleh (Sinuraya & Dillak, 2021) dan
(Nafisah et al., 2018) yang menyatakan bahwa ketika tingkat leverage suatu perusahaan
meningkat, maka nilai perusahaan cenderung menurun. Berdasarkan hasil penelitian ini, dapat
disimpulkan bahwa hipotesis kedua yang diajukan dalam penelitian ini diterima.

5. KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil uji yang telah dilakukan, kesimpulan dapat diambil bahwa profitabilitas
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya, semakin meningkat
profitabilitas suatu perusahaan, maka nilai perusahaan juga akan meningkat. Di sisi lain, leverage
memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini menunjukkan bahwa
semakin tinggi tingkat leverage suatu perusahaan, maka nilai perusahaan cenderung menurun.
Terdapat keterbatasan pada riset ini, yaitu dalam riset ini hanya menggunakan dua variabel
independen yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu, profitabilitas dan leverage. Adapun, masih
terdapat beberapa variabel bebas lain yang berpotensi mempengaruhi nilai perusahaan, namun
penelitian ini hanya membatasi diri pada perusahaan properti & real estate yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama periode 2017-2021. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder, sehingga peneliti tidak memiliki kendali penuh atas pengaturan data dan tidak dapat
mengatasi kemungkinan kesalahan dalam perhitungan. Saran penulis untuk peneliti selanjutnya
Menggunakan seluruh perusahaan Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
sebagai sampel penelitian sehingga bisa lebih mempresentasikan keadaan yang sesungguhnya.
Menambahkan
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