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PENGARUH PROFITABILITAS, LEVERAGE, DAN LIKUIDITAS
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2016-2020

ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage,
dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan populasi
perusahaan sektor property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2016-2020. Sampel yang diambil yaitu sebesar 38 perusahaan dan teknik pengolahan data
menggunakan program eviews 10. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa profitabilitas
dengan proksi net profit margin berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan,
leverage dengan proksi Debt to Equity Ratio berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan, dan likuiditas dengan proksi rasio lancar berpengaruh negatif tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Profitabilitas, Leverage, Likuiditas, Nilai Perusahaan

ABSTRACT

The purpose of this study is to determine the effect of profitability, leverage, and
liquidity on firm value. The population is property & real estate company which is listed
on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2016-2020. using 38 companies as the
sample, this research uses eviews 10 program to process the data. The results is stated
that profitability with net profit margin as the proxy has a significant positive effect on
firm value, leverage with Debt to Equity Ratio has a significant positive effect on firm
value, and liquidity with current ratio has a negative effect but not significant.

Keywords: Profitability, Leverage, Liquidity, Firm Value
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BAB I
PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN

1. Latar Belakang Penelitian

Pertumbuhan ekonomi yang dinamis menjadi tantangan bagi para
manajer keuangan dalam mengelola keuangan perusahaan. Terhitung 31
desember 2020 banyak perusahaan yang mengalami penurunan penjualan
yang diakibatkan oleh ketidakpastian situasi ekonomi ditengah pandemi
covid-19 yang melanda diseluruh dunia. Dengan tingkat penyebaran virus
yang dibilang cepat, maka diperlukan upaya untuk membatasi kontak fisik
manusia seperti pembelajaran secara daring, bekerja dari rumah atau work
from home, dan menutup atau membatasi jumlah pengunjung di berbagai
pusat perbelanjaan dan tempat makan. Pembatasan kontak fisik atau
physical distancing membuat perekonomian negara menjadi melemah.
Akibat ketidakpastian kondisi pandemi ini, masyarakat lebih cenderung
untuk menyimpan uang dibanding belanja hal-hal diluar kebutuhan primer.

Ditengah kondisi ekonomi yang tidak pasti, masyarakat cenderung
untuk menyimpan uang dibandingkan dengan membelanjakannya. PHK
yang dapat terjadi sewaktu-waktu membuat masyarakat lebih cenderung
untuk membelanjakan uangnya hanya untuk kebutuhan yang penting saja.
Akibat menurunnya perputaran uang yang beredar, banyak usaha yang
mengalami penurunan pendapatan secara drastis karena intensitas kegiatan
jual beli menjadi menurun. Apabila dibiarkan berlarut-larut, maka akan
timbul terjadinya krisis ekonomi. Pemerintah harus cepat tanggap dalam
hal ini melalui berbagai kebijakan seperti penurunan suku bunga dan subsidi
pajak. Penurunan suku bunga membuat sejumlah orang memindahkan uang
tabungannya ketempat lain seperti saham yang dapat langsung memberikan
dampak kepada masyarakat. Subsidi pajak juga
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diharapkan dapat membantu meningkatkan daya beli masyarakat karena
pajak yang tersubsidi dapat dialokasikan untuk belanja kebutuhan mereka.

Gagalnya mempertahankan kinerja menjadi kekhawatiran bagi para
investor. Sejak kasus pertama covid-19 diumumkan, terjadi panic selling
di Bursa Efek Indonesia (BEI) terhitung sejak 3 maret 2020 sampai 26 maret
2020. Dampak dari panic selling yaitu Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) anjlok sebesar 31% dalam 3 minggu. Tanpa perlu menunggu laporan
kuartal 2 rilis, investor sudah dapat memperkirakan bahwa disejumlah
perusahaan, pendapatan akan menurun dan mengambil tindakan untuk
menjual saham diperusahaannya yang dirasa akan membukukan kinerja
buruk. Akibatnya nilai jual perusahaan yang diukur menggunakan price to
book value menjadi menurun.

Gambar 1.1 Panic Selling Pada Bursa Saham Indonesia Tahun 2020

H- & 53 - 'S (o]

Sumber : www. Investing.com

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan yang umumnya sering dihubungkan dengan harga
saham (Sujoko dan Soebiantoro, 2007). Menurut Sartono (2010) nilai
perusahaan adalah harga jual perusahaan sebagai suatu bisnis atau profit
organization yang sedang beroperasi. Perusahaan Yyang berhasil
mencatatkan kinerja yang bagus dan meningkat dari periode sebelumnya
maka akan memunculkan kepercayaan investor untuk menanamkan
modalnya diperusahaan tersebut (Riyadi, 2018). Investor membentuk nilai
perusahaan yang tinggi ataupun rendah dengan cara membeli atau menjual

saham perusahaan tersebut. Alasan peneliti melakukan penelitian tentang


http://www.investing.com/

nilai perusahaan karena nilai perusahaan dapat mencerminkan
kemakmuran pemegang saham inti atau pemilik suatu perusahaan dan
dapat mencerminkan kinerja baik perusahaan.

Terdapat dua rumus yang dapat mencerminkan harga saham murah
yaitu Price to Book Value (PBV) dan Price to Earning Ratio (PER). PBV
membandingkan harga saham dengan nilai buku per lembar saham. Rumus
ini melihat seberapa besar harga jual ekuitas perusahaan di pasar saham.
Sedangkan PER membandingkan harga saham dengan laba per lembar
saham. Rumus ini melihat bagaimana harga perusahaan jika dibandingkan
dengan laba yang dihasilkannya. Kedua rumus diatas hanya dapat melihat
kondisi harga saham perusahaan. tentunya dilakukan lebih lanjut untuk
mengetahui kondisi perusahaan tersebut. Penilaian suatu harga saham sangat
subjektif dan penentuan mahal atau murah sangat bergantung pada seberapa
risiko yang siap ditanggung investor. Semakin rendah nilai perusahaan maka
semakin tinggi tingkat risiko yang akan diterima. Alasan peneliti
menggunakan PBV adalah karena peneliti ingin melihat berapa harga
ekuitas perusahaan di pasar saham.

Sebelum melakukan pembelian saham, investor melakukan beberapa
penilaian atau analisa terhadap laporan keuangan perusahaan yang akan
diinvestasikannya. Kajian atau analisa yang dilakukan yaitu analisis vertikal
(common size) dan analisis horizontal (trend). Analisis vertikal atau common
size disusun dengan jalan menghitung tiap-tiap rekening dalam laporan laba-
rugi dan neraca menjadi proporsi dari total penjualan (untuk laporan laba-
rugi) atau dari total aktiva (untuk neraca) (M Mamduh Hanafi & Halim,
2016). Analisis vertikal dapat melihat bagaimana tingkat -efisiensi
perusahaan dalam menghasilkan laba. Adapun contoh analisis rasio secara
vertikal yaitu net profit margin, gross profit margin, operating profit
margin, dan lainnya. Menurut Harahap (2009), analisis perbandingan adalah
analisis laporan keuangan yang dilakukan dengan cara menyajikan laporann
keuangan secara horizontal dan membandingkan antara satu dengan yang

lain, dengan menunjukkan



informasi keuangan atau data lainnya baik dalam rupiah atau dalam unit.
Analisis perbandingan ini dapat melihat bagaimana perubahan pos-pos
akun dalam laporan keuangan dari tahun ke tahun. Kedua jenis analisis ini
yaitu vertikal dan horizontal dapat dilakukan secara bersamaan sehingga
efisiensi dapat diukur, dinilai, dan dibandingkan dari tahun ke tahun.
Diharapkan penggabungan kedua cara ini dapat membantu investor
menilai kondisi perusahaan sehingga dapat ditentukan apakah nilai
perusahaan sudah tinggi atau belum secara subjektif. Menurut Hery (2018)
pengukuran kinerja keuangan merupakan salah satu usaha formal untuk
mengevaluasi efisiensi dan efektivitas perusahaan dalam menghasilkan
laba dan posisi kas tertentu. Disamping efektivitas dan efisiensi, pengukuran
perusahaan dalam penggunaan hutang juga perlu dievaluasi dan
dibandingkan dengan kinerja perusahaan supaya tidak terjadi gagal bayar
hutang perusahaan dikemudian hari seperti pada contoh kasus PKPU PT
Kota Satu Properti Tbk (SATU) pada 3 juli 2020 yang digugat PKPU oleh
8 kreditur dengan total hutang mencapai Rp88,84 miliar karena debt to
equity ratio yang mencapai 2,04x. SATU juga dapat dikatakan gagal dalam
mengelola kinerja keuangannya yang berbuntut pada rugi bersih sebesar
75% dari penjualan. Akibat pengelolaan kinerja yang tidak efektif dan
efisien, nilai perusahaan turun dari 1,21x pada akhir tahun 2019 menjadi
0,70x pada tahun July 2020.

Berdasarkan contoh kasus diatas, peneliti menduga bahwa
profitabilitas, leverage, dan likuiditas memiliki kontribusi terhadap
perubahan nilai perusahaan. Peneliti akan menjelaskan secara singkat
bagaimana hubungan profitabilitas, leverage, dan likuiditas terhadap nilai
perusahaan.

Profitabilitas menjadi tolak ukur hasil kerja manajer atau direksi
dalam mengelola sumber daya perusahaan. Profitabilitas mengukur
bagaimana tingkat perusahaan menggunakan sumber daya untuk
menghasilkan suatu produk dan menghasilkan laba. Profitabilitas memiliki

pengaruh yang cukup signifikan terhadap pembentukan nilai perusahaan



karena hal pertama yang dilihat investor dalam melakukan analisa laporan
keuangan adalah melalui profitnya. Dalam penelitian ini profitabilitas akan
diukur menggunakan net profit margin. Proksi ini dapat menjelaskan
bagaimana hasil total kinerja direksi dan manajemen dalam menjalankan
dan mengelola perusahaan

Leverage merupakan penggunaan aset oleh perusahaan yang
menimbulkan biaya tetap (dalam penelitian ini, leverage difokuskan pada
financial leverage). Penggunaan leverage untuk menggantikan
penggunaan ekuitas dalam menunjang operasional bisnis dapat
meningkatkan nilai perusahaam karena dalam rumus price to book value,
ekuitas diposisikan sebagai penyebut sehingga apabila ekuitas semakin
sedikit digunakan maka nilai perusahaan akan semakin meningkat. Peneliti
menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) dalam mengukur tingkat leverage
perusahaan karena untuk mengetahui berapa tingkat penggunaan hutang jika
dibandingkan dengan ekuitas.

Likuiditas dapat mengukur tingkat efisien penggunaan aset lancar
jika dibandingkan dengan hutang lancar. Semakin kecil likuiditas
perusahaan maka semakin efisien perusahaan dalam menggunakan aset
lancar. Tetapi semakin kecil likuiditas semakin besar risiko keuangan
perusahaan. Peneliti menggunakan rasio lancar untuk mengukur tingkat
likuiditas perusahaan karena rasio lancar dapat melihat seluruh total aset
lancar.

Beberapa peneliti pendahulu sudah mengatakan bahwa nilai
perusahaan dapat dipengaruhi oleh profitabilitas, leverage, dan likuiditas.
Penelitian menurut Meivinia (2019) mengatakan bahwa likuiditas dan debt
to equity ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Penelitian menurut Nengsih (2020) mengatakan bahwa profitabilitas dan
likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Peneliti akan menggunakan populasi perusahaan sektor properti di
Bursa efek Indonesia. Industry properti memiliki rata-rata pertumbuhan

sebesar 5 persen setiap tahunnya akan tetapi, CEO Indonesia Property



Watch (IPW) Advisory Group Ali Tranghanda mengatakan bahwa penjualan
pada industri properti telah anjlok sebesar 60% jika dibandingkan
dengan 2019 (Budhiman, 2020). Beberapa perusahaan properti yang
mengalami penyusutan adalah PT. Agung Semesta Sejahtera Thk (TARA).
Nilai perusahaan TARA mengalami penurunan yang cukup signifikan dari
6.27x sampai 0.48x. penurunan. Summarecon Agung Thk. (SMRA) juga
mencatatkan penurunan pada nilai perusahaannya dari 2.34x menjadi 1.24x.
Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE) juga mencatatkan penurunan pada nilai
perusahaan sebesar 46% sepanjang tahun 2016-2020 dari 1.39x menjadi
0.75x.

Anjloknya industry properti menjadi masalah tersendiri bagi investor
properti. Jika ditinjau dari gambar 1.2, PBV perusahaan properti menyusut
sebesar 43% dari tahun 2016 yaitu sebesar 1,56x menjadi 0,84x di tahun
2020. Oleh karena itu penulis memilih sektor properti untuk membantu
investor dalam menentukan faktor-faktor yang membuat nilai perusahaan
properti menjadi menurun. Peneliti akan menguji profitabilitas, leverage,
dan likuiditas terhadap nilai perusahaan di sektor properti yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020.

Gambar 1.2 Price to Book Value Perusahaan Properti yang Terdaftar di
BEI
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Berdasarkan latar belakang yang telah dijabarkan diatas maka
peneliti - mengambil  judul “PENGARUH PROFITABILITAS,



LIKUIDITAS, DAN LEVERAGE TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
PROPERTI YANG TERDAFTAR DI BEI PERIODE 2016-2020.”

2. ldentifikasi Masalah

Penelitian mengenai nilai perusahaan telah banyak dilakukan oleh
para peneliti pendahulu. Hasil penelitian menyebutkan bahwa terdapat
inkonsistensi pada hasil penelitian yang telah dilakukan sebelumnya.
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Wahyu & Mahfud
(2018) profitabilitas memiliki pengaruh yang positif signifikan terhadap
nilai perusahaan karena profitabilitas yang besar dapat memengaruhi minat
investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut. Akan tetapi
berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Lestari & Armayah
(2016) menyatakan bahwa profitabilitas yang diukur menggunakan net
profit margin memberukan hasil yang signifikan dan negatif terhadap nilai
perusahaan. Menurut Lestari & Armayah (2016) tingkat profitabilitas yang
tinggi dapat membuat harga jual tidak dapat bersaing dengan kompetitornya.

Peneliti Winarto (2015) menyatakan bahwa leverage memberikan
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan menyatakan bahwa hal ini
tidak sejalan dengan teori static trade-off. Hal ini juga didukung oleh
Tauke et al. (2017) yang menyatakan bahwa selama perusahaan dapat
menyeimbangkan antara hutang dengan ekuitas, dampak dari muncul dari
hutang tidak akan menjadi masalah. Akan tetapi, Haryadi (2016)
mengatakan bahwa tingkat hutang yang tinggi dapat menyebabkan
munculnya biaya keagenan, biaya kebangkrutan, dan beban bunga yang
semakin besar. Semakin besar biaya kebangkrutan semakin besar pula
tingkat keuntungan yang disyaratkan oleh pemegang saham.

Penelitian yang dilakukan oleh Utami & Welas (2019) menyatakan
bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan karena
likuiditas yang tinggi menandakan bahwa perusahaan memiliki dana yang

cukup untuk membiayai operasi perusahaan, pembayaran dividen, dan



investasi. Akan tetapi Oktrima (2017) memberikan hasil penelitian bahwa
likuiditas memberikan pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan karena
likuiditas yang tinggi cenderung menunjukkan adanya aktiva lancar yang

berlebihan dan tidak terpakai secara efektif.

3. Batasan Masalah

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh faktor internal dan eksternal.
Faktor internal membahas tentang bagaimana perusahaan menjalankan
bisnisnya seperti contoh yaitu penjualan, laba, rasio hutang terhadap ekuitas,
dan lain sebagainya. Sedangkan faktor eksternal membahas hal- hal yang
tidak dapat dikendalikan atau dikontrol oleh perusahaan seperti kondisi
perekenomian global, kurs, kebijakan pemerintah dan lain sebagainya.

Peneliti akan membatasi penelitian nilai perusahaan ini dengan
menggunakan faktor internal yaitu profitibalitas, leverage, dan likuiditas.
Subjek penelitian ini menggunakan perusahaan properti yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020.

4. Rumusan Masalah
Rumusan masalah dalam penelitian ini dapat dijabarkan sebagai
berikut:
1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan properti?
2. Bagaimana pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan properti?
3. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan properti?



B. TUJUAN DAN MANFAAT

1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikembangkan, maka

tujuan penelitian ini dirumuskan untuk:

a. Mengetahui bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan properti
b. Mengetahui bagaimana pengaruh leverage terhadap nilai
perusahaan properti
c. Mengetahui bagaimana pengaruh likuiditas terhadap nilai
perusahaan properti
2. Manfaat
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi:
a. Investor dan pemilik bisnis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan tentang
faktor penyebab pergerakan nilai perusahaan secara internal yaitu
profitabilitas, leverage, dan likuiditas
b. Manajer
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi wawasan bagi manajer
supaya dapat memperhatikan faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan.
c. Bagi peneliti selanjutnya

Diharapkan hasil dari penelitian ini dapat menjadi referensi dan
pertimbangan bagi peneliti selanjutnya yang ingin meneliti nilai

perusahaan.
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