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ABSTRACT

The purpose of this research is to analyse the influence of dividend payout ratio,
fixed asset, debt to equity ratio and sales growth on the value of the company (empirical
studies of property and real estate companies listed on indonesia stock exchange year
2016-2019). The population in this research is a property and real estate companies
listed on indonesia stock exchange year 2016-2019 with a total of 65 companies. Samples
on this study were as much as 21 companies. The sampling technique used is the
purposive sampling technique. The analytical methods used are double linear regression.
The results showed that debt to equity ratio affect the value of the company because the
significance value is smaller than 0,05. Dividend payout ratio, fixed asset and sales
growth variables have no effect on the value of the company because the significance
value is greater than 0,05.

Keywords: dividend payout ratio, fixed asset, debt to equity ratio, sales growth and
value of the company

PENDAHULUAN

Nilai perusahaan memiliki peranan
penting dalam perusahaan karena ketika
perusahaan memiliki nilai yang tinggi
maka perusahaan akan mendapatkan
posisi tersendiri dalam lingkungan
bisnis. Selain itu, tingkat keberhasilan
suatu perusahaan dapat dilihat dari nilai
perusahaan, karena nilai perusahaan
merupakan sebuah informasi bagi
investor bahwa perusahaan tersebut
mampu menghasilkan profit yang tinggi
sehingga perusahaan tersebut dapat
terjaga. Menurut Mahendra (2011: 18),
Nilai perusahaan sangat penting karena
dengan nilai perusahaan yang tinggi
akan diikuti oleh tingginya kemakmuran
pemegang saham.

Nilai perusahaan diindikasikan dari
harga saham suatu perusahaan maka
dapat diartikan bahwa nilai perusahaan
memiliki nilai yang baik ketika harga
saham dari perusahaan tersebut tinggi.
Ketika harga saham tinggi maka akan
meningkatkan peluang investasi pada
perusahaan tersebut. Hal ini didasarkan
pada teori sinyal (signaling theory) yang
menyatakan bahwa informasi yang
dikeluarkan oleh manajemen atau
perusahaan, pada dasarnya adalah sinyal
bagi para pelaku pasar (investor)
(Wahyudin, 2015: 64).

Berbagai fenomena yang berkaitan
dengan nilai perusahaan diantara yaitu
terjadi pada perusahaan ARMY (PT
Armidian  Karyatama Tbk) yang
mengalami gagal bayar atas imbal hasil
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ke-1 MTN Syariah Mudharabah |
Armidian Karyatama. Atas gagal bayar
imbal hasil ini berdasarkan
pengumuman PT Kustodian Sentral Eek
Indonesia (KSEI), maka Bursa Efek
Indonesia (BEI) menghentikan
sementara  perdagangan  (suspensi)
saham ARMY pada 2 Desember 2019.
Suspensi juga terjadi pada BCIP (PT
Bumi Citra Permai Tbk) tanggal 7
Oktober 2016 karena terjadi penurunan
harga kumulatif yang signifikan. Hal
yang sama juga terjadi pada perusahaan
TARA (PT Sitara Propertindo Tbk) yang
mengalami suspensi pada tanggal 07
Januari 2020. Suspensi ini dilakukan
karena  terjadi  penurunan  harga
kumulatif yang signifikan pada saham
TARA. Suspensi juga terjadi pada
perusahaan MYRX (PT  Hanson
International Tbk) dikarenakan karena
gagal bayar hutang senilai Rp 2,66
triliun kepada 1.845 pihak.

Nilai Perusahaan dipengaruhi oleh
berbagai  faktor diantaranya yaitu
dividend payout ratio, aset tetap, debt to
eequity ratio dan  pertumbuhan
penjualan.

Senata (2016) menyatakan dividend
payout ratio (DPR) yaitu merupakan
suatu bentuk kebijakan perusahaan
mampu menetapkan proporsi laba yang
diterima perusahaan untuk kemudian
dibayarkan kepada investor sesuai
dengan jumlah saham vyang dimiliki.
Pada dasarnya, laba yang diperoleh
perusahaan dibagi sebagai dividen atau
ditahan untuk diinvestasikan kembali.
Pemberian dividen memberikan
informasi atau isyarat mengenai Kkinerja
finansial perusahaan dipandangan para
investor. Jika perusahaan memiliki rasio
pembayaran dividen yang stabil, atau
bahkan meningkat dari tahun ke tahun,
maka akan dapat melahirkan sentimen
positif pada para investor

Aset tetap adalah aset yang bersifat
jangka panjang atau secara relatif
memiliki sifat permanen serta dapat
digunakan dalam jangka panjang.
(Warren et al, Pengantar Akuntansi

2010:2) . Aset tetap dalam perusahaan
memiliki peranan yang cukup besar
dalam mendukung kegiatan operasional
perusahaan. Perusahaan yang memiliki
proporsi aset tetap yang besar
mengidikasikan ~ bahwa  perusahaan
memiliki sumber daya utama yang
besar.

Debt to equity ratio (DER) adalah
rasio yang digunakan untuk menilai
hutang dengan ekuitas. Semakin tinggi
rasio hutang perusahaan, investor
menganggap perusahaan mempunyai
banyak  kesempatan = menggunakan
modalnya  untuk  ekspansi  atau
pengembangan.

Pertumbuhan  penjualan adalah
kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke
tahun atau dari waktu ke waktu
(Kennedy dkk, 2013). Suatu perusahaan
yang mempunyai pertumbuhan
penjualan tinggi mencerminkan
perkembangan  perusahaan tersebut
tinggi dan begitu pula sebaliknya.

Penelitian ini merupakan replikasi
dari penelitian Lidya Anggraeni (2020)
yang berjudul Pengaruh Return on
Equity (ROE), Investment Opportunity
Set (10S), Debt to Equity Ratio (DER),
dan Dividend payout ratio (DPR)
terhadap  Nilai  Perusahaan pada
perusahaan manufaktur di bursa efek
indonesia periode 2014-2017.

Perbedaan penelitian ini dengan
penelitian Lidya Anggraeni (2020)
antara lain: 1). Periode penelitian yang
digunakan oleh sebelumnya adalah
2014-2017, sedangkan penelitian ini
periode yang digunakan adalah tahun
2016-2019. 2) penelitian sebelumnya
pada perusahaan manufaktur sektor
otomotif dan komponen, sedangkan
penelitian ini pada sektor property dan
real estate 3). Peneliti menambahkan
variabel aset tetap dan pertumbuhan
penjualan dalam variabel independen
karena masih terdapat perbedaan hasil
penelitian terdahulu (research gap)
menjadi  alasan untuk  melakukan
penelitian kembali mengenai pengaruh
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aset tetap dan pertumbuhan penjualan
terhadap nilai perusahaan.

Rumusan masalah dalam penelitian
ini adalah : 1) Apakah dividend payout
ratio berpengarun terhadap nilai
perusahaan? 2) Apakah  aset tetap
berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
3) Apakah debt to equity ratio
berpengaruh terhadapnilai perusahaan?
4) Apakah  pertumbuhan penjualan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

Berdasarkan  rumusan  masalah
diatas, tujuan penelitian ini adalah: 1)
Untuk mengetahui  dan menganalisis
pengaruh  dividend payout ratio
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
2) Untuk mengetahui dan menganalisis
pengaruh aset tetap berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. 3) Untuk
mengetahui dan menganalisis pengaruh
debt to equity ratio berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. 4) Untuk
mengetahui dan menganalisis pengaruh
pertumbuhan penjualan  berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

TELAAH PUSTAKA

Landasan Teori
Nilai Perusahaan

Memaksimalkan nilai perusahaan
sangat penting artinya bagi suatu
perusahaan, karena dengan
memaksimalkan nilai perusahaan berarti
juga  memaksimalkan  kemakmuran
pemegang saham yang merupakan
tujuan utama perusahaan (Haryadi,
2016).

Menurut Sartono (2010) nilai
perusahaan adalah nilai jual sebuah
perusahaan sebagai suatu bisnis yang
sedang beroperasi. Nilai perusahaan
yang tinggi akan membuat pasar percaya
tidak hanya pada kinerja perusahaan saat
ini namun juga pada prospek perusahaan
dimasa depan.

Dividend Payout Ratio

Dividen adalah bagian dari laba
bersih (retained earning) atau laba
setelah pajak (earning after tax) yang

dibagikan kepada para pemegang saham.
Pemberian dividen memberikan
informasi atau isyarat mengenai Kinerja
finansial perusahaan dipandangan para
investor. Setiap perusahaan di satu pihak
menginginkan adanya pertumbuhan bagi
perusahaan dan di lain pihak juga ingin
membayarkan dividen kepada para
pemegang saham. Sehingga perusahaan
akan berupaya mempertahankan
dividend payout ratio serta berusaha
meningkatkannya.  Jika  perusahaan
memiliki rasio pembayaran dividen
(dividend payout ratio) yang stabil, atau
bahkan meningkat dari tahun ke tahun,
maka akan dapat melahirkan sentimen
positif pada para investor.
Aset tetap

Menurut Warren et al, Pengantar
Akuntansi (2010:2) Aset tetap adalah
aset yang bersifat jangka panjang atau
secara relatif memiliki sifat permanen
serta dapat digunakan dalam jangka
panjang. Aset tetap dalam perusahaan
memiliki peranan yang cukup besar
dalam mendukung kegiatan operasional
perusahaan.  Nilai  investasi yang
ditanamkan dalam aset tetap relatif besar
serta aset tetap merupakan harta
perusahaan yang menyerap sebagian
besar modal perusahaan, karena dari
segi jumlah dana untuk memperoleh aset
tetap diperlukan dana yang relatif besar
(Ernawati, 2014, dalam Dharmendra,
2016).

Debt To Equity Ratio

Debt to equity ratio adalah rasio
yang digunakan untuk menilai hutang
dengan ekuitas (Kasmir, 2015:157).
Debt to equity ratio dapat memberikan
gambaran mengenai struktur modal yang
dimiliki  perusahaan dan cerminan
kemampuan perusahaan membiayai
aktivitasnya dengan pinjaman dana yang
disediakan oleh pemegang saham. Rasio
ini dicari dengan membandingkan antara
total hutang dengan total ekuitas. Rasio
ini digunakan untuk mengetahui jumlah
dana yang disediakan  peminjam
(kreditor) dengan pemilik perusahaan.
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Dengan kata lain, rasio ini berfungsi
untuk mengetahui setiap rupiah modal
sendiri yang dijadikan jaminan hutang
(Kasmir, 2015).

Pertumbuhan Penjualan

Menurut Kusuma, Suhadak, dan
Arifin (2013) pertumbuhan penjualan
(sales growth) menggambarkan
kenaikan atau penurunan penjualan
setiap tahun. Kenaikan atau penurunan
penjualan  tersebut  mempengaruhi
keuntungan yang diperoleh perusahaan
dan mempengaruhi keputusan investasi
oleh investor. Pertumbuhan penjualan
merupakan indikator permintaan dan
daya saing perusahaan dalam suatu
industri. Rasio pertumbuhan penjualan
dapat  mencerminkan  kemampuan
perusahaan untuk meningkatkan
penjualannya dari waktu ke waktu.

Kerangka Pemikiran

Pengaruh Dividend Payout Ratio
Terhadap Nilai Perusahaan

Dividend payout ratio (DPR)
adalah perbandingan antara dividen per
lembar saham dengan laba per lembar
saham. Senata (2016) menyatakan
dividend payout ratio yaitu merupakan
suatu bentuk Kkebijakan perusahaan
mampu menetapkan proporsi laba yang
diterima perusahaan untuk kemudian
dibayarkan kepada investor sesuai
dengan jumlah saham yang dimiliki.

Pemberian dividen memberikan
informasi atau isyarat mengenai Kinerja
finansial perusahaan dipandangan para
investor. Jika perusahaan memiliki rasio
pembayaran dividen yang stabil, atau
bahkan meningkat dari tahun ke tahun,
maka akan dapat melahirkan sentimen
positif pada para investor, yang dapat
meningkatkan permintaan akan saham
dengan demikian harga saham akan
meningkat sehingga nilai perusahaan
juga meningkat.

Berdasarkan kerangka pemikiran di
atas, maka dapat dibangun hipotesis:

H, : Dividend payout ratio
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Aset Tetap Terhadap Nilai
Perusahaan

Menurut Warren et al, Pengantar
Akuntansi (2010:2) Aset tetap adalah
aset yang bersifat jangka panjang atau
secara relatif memiliki sifat permanen
serta dapat digunakan dalam jangka
panjang. Aset tetap dalam perusahaan
memiliki peranan yang cukup besar
dalam mendukung kegiatan operasional
perusahaan.  Nilai  investasi yang
ditanamkan dalam aset tetap relatif besar
serta aset tetap merupakan harta
perusahaan yang menyerap sebagian
besar modal perusahaan, karena dari
segi jumlah dana untuk memperoleh aset
tetap diperlukan dana yang relatif besar
(Ernawati, 2014, dalam Dharmendra,
2016).

Perusahaan  yang  memiliki
proporsi aset tetap yang besar
mengidikasikan  bahwa  perusahaan
memiliki sumber daya utama yang
besar. Sumber daya ini adalah sumber
daya untuk mengerjakan proyek-proyek
yang besar pula. Proyek-proyek besar ini
tentunya memiliki nilai yang tinggi
sehingga akan meningkatkan laba
perusahaan di masa mendatang. Dengan
laba yang meningkat tentunya akan
menarik minat investor terhadap saham
perusahaan dan akan meningkatkan
permintaan akan saham. Dengan
demikian akan meningkatkan harga
saham sehingga nilai perusahaan juga
meningkat.

Berdasarkan kerangka pemikiran di
atas, maka dapat dibangun hipotesis:
H, : Aset tetap terhadap nilai
perusahaan

Pengaruh Debt To Equity Ratio
Terhadap Nilai Perusahaan

Debt to equity ratio adalah rasio
yang digunakan untuk menilai hutang
dengan ekuitas. Debt to equity ratio
dapat memberikan gambaran mengenai
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struktur modal yang dimiliki perusahaan
dan cerminan kemampuan perusahaan
membiayai aktivitasnya dengan
pinjaman dana yang disediakan oleh
pemegang saham. Rasio ini dicari
dengan membandingkan antara total
hutang dengan total ekuitas.

Saifi dan Nurlaily (2018: 152)
menyatakan bahwa dengan aset tinggi
perusahaan yang diperoleh dari utang
maka dapat meningkatkan risiko
investasi apabila perusahaan tidak dapat
melunasi kewajibannya tepat waktu.
Namun demikian, semakin tinggi rasio
hutang perusahaan, investor
menganggap perusahaan mempunyai
banyak  kesempatan = menggunakan
modalnya  untuk  ekspansi  atau
pengembangan dengan harapan semakin
berkembangnya  perusahaan  maka
keuntungan bagi investor juga akan
semakin tinggi sehingga investor tertarik
untuk membeli saham perusahaan.
Semakin naik harga saham berarti nilai
perusahaan juga akan meningkat.

Debt to equity ratio berkaitan
dengan perhitungan pajak, bunga yang
dikenakan akibat penggunaan hutang
dikurangkan dahulu, sehingga
mengakibatkan perusahaan memperoleh
keringanan pajak. Keputusan struktur
modal yang efektif dapat merendahkan
biaya modal yang dikeluarkan oleh
perusahaan. Keuntungan perusahaan
menggunakan hutang yaitu bunga yang
dibayarkan dapat dipotong untuk tujuan
pajak, sehingga menurunkan biaya
efektif dari hutang (Setiana dan Rahayu,
2012).

Berdasarkan kerangka pemikiran di
atas, maka dapat dibangun hipotesis:

Hs : Debt to equity ratio berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan
Terhadap Nilai Perusahaan

Pertumbuhan  penjualan  dapat
diartikan sebagai kenaikan jumlah
penjualan dari tahun ke tahun atau dari
periode ke periode. Pertumbuhan
penjualan mencerminkan keberhasilan
investasi periode masa lalu dan dapat

dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan
masa yang akan datang. Pertumbuhan
penjualan suatu perusahaan dapat dilihat
dari bertambahnya volume penjualan.
Dengan meningkatnya volume penjualan
maka perolehan pendapatan dan laba
perusahaan juga meningkat.
Pertumbuhan penjualan merupakan
indikator permintaan dan daya saing
perusahaan dalam suatu industri. Hal ini
berarti semakin tinggi pertumbuhan
penjualan maka laba juga akan semakin
meningkat diiringi dengan pembayaran
dividen yang tinggi sehingga investor
akan berminat pada saham yang akan
meningkatkan harga saham dengan
demikian nilai perusahaan juga akan
semakin meningkat atau sebaliknya
semakin rendah pertumbuhan penjualan
maka nilai perusahaan semakin rendah.
Hasil dari penelitian Pantow et al.,
(2015), menunjukkan bahwa
pertumbuhan  penjualan  mempunyai
hubungan yang positif terhadap nilai
perusahaan, hal ini yang berarti
pertumbuhan penjualan merupakan salah
satu bukti bahwa suatu perusahaan
benar-benar bertumbuh. Pertumbuhan
penjualan digunakan oleh banyak pihak
baik pemilik perusahaan, investor,
kreditor, maupun pihak lain untuk
melihat prospek suatu perusahaan.
Berdasarkan kerangka pemikiran di
atas, maka dapat dibangun hipotesis:

H, :Pertumbuhan penjualan
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini merupakan penelitian
kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini
dilakukan pada perusahaan properti dan
real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2019 sebanyak 65
perusahaan. Sampel yang digunakan
diperolen dengan metode purposive
sampling sebanyak 4 tahun pengamatan.
Perusahaan yang memenuhi Kriteria
sampel adalah sebanyak 21 perusahaan.
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Teknik pengumpulan data
menggunakan  metode  dokumenter
terhadap laporan keuangan maupun
informasi lainnya yang terkait dengan
lingkup penelitian ini. Metode analisis
yang digunakan adalah analisis regresi
berganda (multiple regression analysis).

Identifikasi Dan Operasional Variabel
Nilai Perusahaan (Y)

Nilai perusahaan diukur dengan
menggunakan rumus Price to Book
Value (PBV). Rasio PBV dihitung
dengan rumus sebagai  berikut
(Brigham dan Houston, 2013):

Harga per Lembar Saham

PBV = Nilai Buku per Lembar Saham
PBV = Price to Book Value

Dividend Payout Ratio (X1)

dividen payout ratio adalah
persentase pendapatan yang akan
dibayarkan kepada para pemegang
saham sebagai dividen kas Riyanto
(2015: 105)

Dividen per lembar saham
DPR =

Laba per lembar saham

Aset Tetap (X2)

Aset tetap adalah aset yang
bersifat jangka panjang atau secara
relatif memiliki sifat permanen serta
dapat digunakan dalam jangka
panjang.

. Aset tetap
Fixed Asset to Total Asset = —————
Total aset
Debt To Equity Ratio (X3)

Debt to equity ratio adalah rasio
yang digunakan untuk menilai
hutang dengan ekuitas (Kasmir
2015:157).

Total Hutang
DER

- Total Ekuitas

Pertumbuhan Penjualan (X4)

Pertumbuhan penjualan adalah
kenaikan jumlah penjualan dari tahun
ke tahun atau dari waktu ke waktu
(Kennedy dkk, 2013).

_ Penjualan (t) — Penjualan (t— 1)

PP X 100%

Penjualan (t — 1)
PP= Pertumbuhan Penjualan

Analisi Regresi Linier Berganda
Dalam penelitian ini, untuk melihat
pengaruh  variabel bebas terhadap
variabel terikat dengan menggunakan
analisis regresi berganda (Multiple
Regression  Analysis).  Analisis ini
bertujuan untuk menguji hubungan antar
variabel penelitian dan mengetahui
besarnya  pengaruh  masing-masing
variabel bebas terhadap variabel terikat.

Gambaran Umum Objek Penelitian

Tabel 1 Sampel perusahaan property
dan real estate 2016-2019

No Nama Perusahaan Kode
1 |Agung Podomoro Land Thk APLN
2 |Bekasi Fajar Industrial Estate Thk BEST
3 [Bumi Serpong Damai Thk BSDE
4 |Ciputra Development Thk CTRA
5 [Intiland Development Thk DILD
6 |Puradelta Lestari Tbk DMAS
7 _|Duta Pertiwi Thk DUTI
8 [Fortune Mate Indonesia Tbk FMII
9 |Gowa Makassar Tourism Development Tbk | GMTD
10 |Perdana Gapura Prima Thk GPRA
11 |Jaya Real Property Thk JPRT
12 |Lippo Karawaci Tbk LPKR
13 |Modernland Realty Thk MDLN
14 |Metropolitan Land Thk MTLA
15 [Plaza Indonesia Realty Thk PLIN
16 |PP Property Thk PPRO
17 [Pudjiati Prestige Thk PUDP
18 |Pakuwon Jati Thk PWON
19 [Roda Vivatex Thk RDTX
20 |Pikko Land Development Thk RODA
21 [Summarecon Agung Tbk SMRA

HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif

Data statistik deskriptif diperoleh
dari 65 data dengan jumlah sampel
berjumlah 21 perusahaan dengan 4 tahun
pengamatan.

Tabel 2 Statistik Deskriptif

Descriptive Statistic

L . Std.

N | Minimum Maximum Mean Deviation
X1 84 -.08 8.55 .6224 1.38201
X2 84 A1 .92 .5695 .17186
X3 84 .04 3.70 .7838 .58888
X4 84 -91 1.56 .0332 .29732
Y 84 A1 12.77 1.3442 1.70082
Valid N
istwise) |

Sumber : Data olahan SPSS 25, 2021
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Uji Asumsi Klasik

Uji ini bertujuan untuk mengetahui
apakah di dalam model regresi terdapat
masalah-masalah asumsi Kklasik yaitu uji
normalitas  data, multikolinearitas,
autikorelasi, dan heterokedastisitas.

Hasil Uji Normalitas

Tabel 3 Hasil Uji Normalitas

Unstandardized Residual

N 84
Normal Mean 0
Parameters®®  Std. Deviation 1.43644052
Most Extreme Abs_qlute 0.125
Differences Positive 0.125]

Negative -0.091
Test Statistic 1.146
Asymp. Sig. (2-tailed) .145°

Sumber : Data olahan SPSS 25, 2021

Hasil dari pengujian uji
Kolmogorov-Smirnov menunjukan
Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0,145 >
0,05 dan dapat disimpulkan bahwa data
berdistribusi normal.

Hasil Uji Multikolonearitas

Tabel 4 Hasil Uji Multikolinieritas

Collinearity
Statistics

Model Tolerance VIF
1 (Constant)

XI (DPR) 950 1.052

X2 (Aset Tetap) .958 1.043

X3 (DER) 995 1.005

X4 (Pert.Penjualan) .986 1.014

Sumber : Data olahan SPSS 25, 2021

Nilai tolerance
berarti tidak ada korelasi antar
variabel independen dan hasil
perhitungan nilai VIF (Variance
Inflation Factor) < 10. Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa
tidak ada multikolonearitas yang
berarti juga tidak ada koreasi antar
variabel independen dalam model
regresi ini.

> 0,1 yang

Hasil Uji Autokorelasi

Tabel 5 Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®
Mode R |R Square| Adjusted |Std.Error of the | DW
| R Square Estimate
1 4647 215 137 73764 1.857

Sumber : Data olahan SPSS 25, 2021

Nilai Durbin Watson menunjukkan
nilai 1,857. Bersadarkan tabel Durbin
Watson,nilai Durbin Watson berada
diantara 1,7462 dan 2,2538 atau
1,7462 < 1,857 < 2,2538.

Maka dapat disimpulkan bahwa
data pada penelitian ini tidak terdapat
autokorelasi.

Hasil Uji Heteroskedastisitas

Gambar 1 Hasil Uji
Heterokedastisitas

H o 8t . "™
g e

el M,
.

Regression Standardized Predicted Vaiue

Sumber : Data olahan SPSS 25, 2021

Titik-titik menyebar ke atas, ke
bawah dan sekitar angka nol sehingga
dapat disimpulkan bahwa data penelitian
tidak terjadi heteroskedastisitas.

Uji Ketetapan Model
Uji F (Simultan)

Tabel 6 Hasil Uji Signifikan Simultan
(Uji Statistik F)

Model

Sum of of Mean E sig
Squares

1

Square
Regression 11.827 4 17.211 7.939 0.000°

Residual 60.239 79 2.168

Total 72.065 83

Sumber : Data olahan 25, 2021

Hasil uji f menunjukkan nilai sig f
sebesar 0,000 yang lebih kecil dari a =
0,05. Oleh karena itu variabel
independen mampu menjelaskan
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variabel dependen yang diuji yaitu nilai memiliki nilai beta sebesar 0,201 dan

perusahaan. nilai signifikansi sebesar 0,98 > 0,05.
Hal ini menunjukkan bahwa dividend
Hasil Uji Regresi Berganda payout ratio tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada sektor property
Tabel 7 Hasil Analisis Regresi dan real estate periode 2016-2019.
Berganda Dengan demikian hipotesis pertama (H,)

Ugs;)t:fnfciicair:lr:tzsed Standardize Coefficients ditolak.
Model B [5td. Error]_Beta t Sig Hasil penelitian ini menyatakan
o e | bahwa fidak adanya pengaruh antara
X2 1.258 | 961 | 127 | 1309 | .194 dividend payout ratio dan nilai
X rs s i [ ra n perusahaan, _tidak adanya - pengaruh
Sumber : Data olahan SPSS 25, 2021 mengindikasikan bahwa Jjika

pembayaran dividen suatu perusahaan
TN ; tinggi  bukan  berarti  perusahaan
Uji Hipotesis e .
Hasil Uji T (uji Parsial) memiliki prospek yang baik. H_al
tersebut dikarenakan suatu rasio
pembayaran dividen hanyalah rincian

Tabel 8 Hasil Uji Signifikansi Parsial
J1 519 dan tidak mempengaruhi kesejahteraan

Unstandardized(uJI t) : . pemegang saham.
Coefficients | Standardize Coefficients | o, Meningkatnya nilai dividen tidak
?f:%i‘;'tam) B P B L 20 selalu diikuti dengan meningkatnya nilai
XI 201 | 120 | .163] 1673 | .098 | ditolak perusahaan karena nilai perusahaan
il i st Lo gitentukan hanyaoleh kemampuan
X4 757 | 547 | 182 | 1.383 | 171 | ditolak perusahaan menghasilkan laba dari aset-
Sumber : Data olahan SPSS 25, 2021 aset  perusahaan atau  kebijakan
investasinya (Gayatri dan Mustanda,
Hasil uji Koefisien Determinasi (R?) 2014). Alasan lainnya yaitu karena
dividen hanya dibayarkan setiap 1 tahun
Tabel 9 Hasil Uji Koefiisien sekali sehingga, bagi investor yang
Determinasi (R? hanya berorientasi pada laba yang cepat
Model | R R Square Q";gz‘;ﬂ oo hal ini kurang memberikan minat.
1 535° 287 251 1.47236 Modigliani dan Miller (M&M) dalam
Sumber : Data olahan SPSS 25, 2021 Harsindhuaji dan Soedjono (2014: 8),
memberikan argumen mengenai
Nilai adjusted R square adalah ketidakrelevanan dividen, M&M
menunjukan bahwa variabel independen mengatakan rasio pembayaran dividen
0,122 dalam penelitian ini mampu hanya merupakan bagian kecil saja dari
menjelaskan variabilitas variabel nilai keputusan investasi perusahaan.
perusahaan sebesar 25,1%. Sementara Pembayaran dividen tidak
itu, sisanya sebesar 74,9% dijelaskan mempengaruhi  kekayaan pemegang
olen variabel lain diluar model saham.
penelitian ini.
Pengaruh Aset Tetap terhadap Nilai
PEMBAHASAN Perusahaan
Berdasarkan tabel 8 menunjukka
Pengaruh Dividend Payout Ratio bahwa hasil pengujian hipotesis kedua
terhadap Nilai Perusahaan (H,) yaitu aset tetap memiliki nilai beta
Berdasarkan tabel 8 menunjukkan sebesar 1.258 dan nilai signifikansi
bahwa hasil pengujian hipotesis pertama sebesar 0,194 > 0,05. Hal ini
(H)) vyaitu dividend payout ratio menunjukkan bahwa aset tetap tidak
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berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada sektor property dan real estate
periode 2016-2019. Dengan demikian
hipotesis kedua (H,) ditolak.

Tidak adanya pengaruh antara
asset tetap dengan nilai perusahaan
mengindikasikan bahwa rasio aset tetap
dalam perusahaan tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Walaupun peran aset tetap dalam
perusahaan property dan real estate
cukup besar terkait kegiatan
operasionalnya, namun demikian hal
tersebut tidak menjadi pertimbangan
bagi investor untuk berinvestasi. Dalam
hal ini investor lebih  memilih
menggunakan rasio-rasio keuangan lain
dari  perusahaan  sebagai  bahan
pertimbangan dalam melakukan
penilaian terhadap perusahaan.

Pengaruh Debt To Equity Ratio
terhadap Nilai Peusahaan

Berdasarkan tabel 8 menunjukkan
bahwa hasil pengujian hipotesis ketiga
(H3) yaitu debt to equity ratio memiliki
nilai beta sebesar 1.389 dan nilai
signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hal
ini menunjukkan bahwa debt to equity
ratio berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada sektor property dan
real estate periode 2016-2019. Dengan
demikian hipotesis (H3) diterima.

Hasil penelitian ini menyatakan
bahwa debt to equity ratio berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.  Hal ini
mengindikasikan bahwa dengan semakin
tinggi rasio hutang perusahaan, investor
menganggap perusahaan mempunyai
banyak kesempatan menggunakan
modalnya  untuk  ekspansi  atau
pengembangan dengan harapan semakin
berkembangnya  perusahaan  maka
keuntungan bagi investor juga akan
semakin tinggi sehingga investor tertarik
untuk membeli saham perusahaan.
Semakin naik harga saham berarti nilai
perusahaan juga akan meningkat.

Hal ini sesuai dengan teori
keputusan pendanaan yaitu teori sinyal,

dikatakan  jika perusahaan memiliki
keyakinan bahwa prospek yang baik,
karenanya ingin agar harga saham
meningkat, perusahaan tentunya ingin
mengkomunikasikan hal tersebut kepada
investor. Perusahaan dapat
menggunakan hutang yang lebih banyak,
yang nantinya berperan sebagai sinyal
yang lebih terpercaya. Ini karena
perusahaan yang meningkatkan hutang
dapat dipandang sebagai perusahaan
yang mampu dalam melunasi hutang
jangka panjangnya dan yakin dengan
prospek di masa yang akan datang.
Investor diharapkan akan menangkap
sinyal tersebut yang mengindikasikan
bahwa perusahaan mempunyai prospek
yang baik di masa depan (Mardiyati,
dkk. 2012).

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan
terhadap Integritas Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 8 menunjukka
bahwa hasil pengujian hipotesis keempat
(H;) vyaitu pertumbuhan penjualan
memiliki nilai beta sebesar 0,757 dan
nilai signifikansi sebesar 0,171 > 0,05.
Hal ini menunjukkan bahwa
pertumbuhan penjualan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada sektor property dan real estate
periode 2016-2019. Dengan demikian
hipotesis pertama (H,) ditolak.

Perusahaan dapat menggunakan
data penjualan di masa lalu untuk
mengoptimalkan sumber daya yang ada.
Data penjualan di masa lalu dapat
memotivasi para manajemen untuk
berusaha lebih keras dalam
meningkatkan penjualan di masa yang
akan datang. Namun, meningkatnya
penjualan dari perusahaan property dan
real estate tidak mampu meningkatkan
nilai perusahaan. Ketika perusahaan
mengalami  kenaikan penjualan, hal
tersebut belum tentu mengindikasikan
bahwa laba juga meningkat dikarenakan
sebagian laba digunakan untuk laba
ditahan.
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SIMPULAN

Berdasarkan hasil pengujian dalam
penelitian ini dapat ditarik kesimpulan
bahwa debt to equity ratio berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
dividend payout ratio, aset tetap dan
pertumbuhan penjualan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Dalam penelitian ini terdapat
beberapa keterbasan diantaranya
penelitian ini  hanya menggunakan
perusahaan properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2016 — 2019 yang memiliki
data keuangan yang berkaitan dengan
variabel yang diteliti dan hanya
menggunakan empat variabel
independen yaitu dividend payout ratio,
aset tetap, debt to equity ratio dan
pertumbuhan penjualan serta
kemungkinan masih banyak variabel
independen lain yang lebih berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan keterbatasan tersebut,
disarankan untuk menambah variabel
selain variabel dividend payout ratio,
aset tetap, debt to equity ratio dan
pertumbuhan penjualan dan menambah
sampel dengan menggunakan
perusahaan selain perusahaan properti
dan real estate serta periode yang
digunakan sebaiknya ditambah agar
hasil lebih bisa digeneralisasi. Bagi
perusahaan, sebaiknya memperhatian
nilai  perusahaan. Bagi investor,
sebaiknya lebih teliti dalam menilai
perusahaan sehingga keputusan investasi
yang diambil tidak akan menimbulkan
penyesalan di kemudian hari.
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