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ABSTRACT

Companies are established to generate profits from their business activities. Therefore, it is expected
that the value of the company will increase each year and provide benefits and returns to shareholders.
To increase firm value, companies can make efforts such as improving financial performance,
implementing proper and effective corporate governance, allocating an efficient and effective capital
structure, and optimizing total assets so that they increase significantly from year to year. The purpose
of this study is to determine the effect of financial performance, capital structure, and firm size, both
partially and simultaneously, on firm value. The population consists of 35 property sector companies
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). Using purposive sampling, 27 companies were selected
as the research sample, resulting in a total of 135 observations. The data source used in this study is the
companies’ financial statements. The results show that financial performance (ROA) and firm size have
a significant partial effect on firm value, as measured by stock price, while capital structure (DER) does
not have a significant effect on firm value. Simultaneously, financial performance, capital structure, and
firm size have a significant effect on firm value. There is a strong correlation between financial
performance (ROA), capital structure (DER), and firm size (total assets) and firm value. Firm value can
be explained by financial performance (ROA), capital structure (DER), and firm size (total assets) by
27.8%, while the remaining 72.2% can be explained by other variables not examined in this study.
Keywords: Firm Value, Financial Performance, Capital Structure, Firm Size

ABSTRAK

Perusahaan didirikan untuk mendapatkan laba usaha dari kegiatan usaha yang dijalankan, sehingga tiap
tahunnya diharapkan nilai perusahaan dapat berkembang dan mampu memberikan manfaat dan
keuntungan bagi pemegang saham. Guna meningkatkan nilai perusahaan maka upaya yang dapat
dilakukan oleh perusahaan diantaranya dengan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan, melakukan
tata kelola usaha yang baik dan tepat sasaran, mengalokasikan struktur modal yang efektif dan efisien
serta mengoptimalkan total aset perusahaan agar meningkat dari tahun ke tahun secara signifikan.
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan, struktur modal dan ukuran
perusahaan secara parsial dan simultan terhadap nilai perusahaan. Populasi adalah perusahaan sektor
properti terdaftar di BEI sebanyak 35 perusahaan, pengambilan sampel dengan purposive sampling
sebanyak 27 perusahaan sehingga jumlah pengamatan sebanyak 135 pengamatan. Sumber data yaitu
laporan keuangan perusahaan. Hasil penelitian bahwa kinerja keuangan (ROA), dan ukuran perusahaan
secara parsial pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (harga saham), sedangkan struktur modal
(DER) tidak pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara simultan, kinerja keuangan, struktur
modal dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. terdapat korelasi yang
kuat antara kinerja keuangan (ROA), struktur modal (DER) dan ukuran perusahaan (total aset) dengan
nilai perusahaan. Nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh kinerja keuangan (ROA), struktur modal
(DER) dan ukuran perusahaan (total aset) sebesar 27,8% dan sisanya 72,2% dapat dijelaskan oleh
variabel lainnya yang tidak diteliti.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Kinerja keuangan, Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan
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PENDAHULUAN

Perkembangan ekonomi global
yang semakin dinamis serta
meningkatnya intensitas persaingan
usaha menuntut perusahaan untuk terus
melakukan berbagai upaya strategis
guna mempertahankan eksistensinya.
Perusahaan dituntut untuk
meningkatkan efektivitas operasional,
memperkuat  daya saing, serta
mengoptimalkan pemanfaatan sumber
daya yang dimiliki agar mampu
mencapai tujuan jangka panjang. Salah
satu tujuan utama perusahaan adalah
meningkatkan nilai perusahaan karena
nilai tersebut mencerminkan tingkat
keberhasilan perusahaan dalam
mengelola sumber daya dan modal
yang telah diinvestasikan. Tingginya
nilai perusahaan juga menjadi sinyal
positif bagi investor mengenai prospek
dan keberlanjutan usaha di masa depan.

Nilai perusahaan merupakan
salah satu indikator penting yang
menggambarkan kondisi dan kinerja
suatu  perusahaan. Tingkat nilai
perusahaan yang tinggi menunjukkan
bahwa perusahaan memiliki prospek
pertumbuhan yang baik sehingga
mampu  meningkatkan kepercayaan
investor. Selain itu, peningkatan nilai
perusahaan akan berdampak pada
meningkatnya kesejahteraan pemegang
saham karena harga pasar perusahaan
cenderung mengalami kenaikan. Nilai
perusahaan juga dapat diartikan sebagai
bentuk apresiasi pasar terhadap
keberhasilan perusahaan dalam
menjalankan aktivitas bisnisnya sejak
berdiri hingga saat ini. Kepercayaan
yang diberikan oleh masyarakat dan
investor menjadi cerminan bahwa
perusahaan mampu menciptakan nilai

tambah secara berkelanjutan
(Anggraini et al., 2025).
Berbagai faktor dapat

memengaruhi tinggi rendahnya nilai
perusahaan, di antaranya kinerja
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keuangan, struktur modal, dan ukuran

perusahaan. Kinerja keuangan yang
baik menunjukkan kemampuan
perusahaan  dalam  menghasilkan

keuntungan secara optimal. Kondisi
tersebut akan meningkatkan keyakinan

investor karena perusahaan dinilai
mampu memberikan tingkat
pengembalian investasi yang lebih

baik. Perusahaan yang secara konsisten
memperoleh  laba  setiap  tahun
umumnya memiliki daya tarik yang
lebih tinggi di mata investor sehingga
dapat mendorong peningkatan nilai
perusahaan (Erdi, 2024). Dengan
demikian, kinerja keuangan menjadi
salah satu faktor penting yang
menentukan persepsi pasar terhadap
perusahaan.

Selain Kinerja ~ keuangan,
struktur modal juga berperan dalam
memengaruhi nilai perusahaan.
Struktur ~ modal  menggambarkan
komposisi penggunaan dana yang
berasal dari utang dan modal sendiri
dalam mendukung aktivitas operasional
perusahaan.  Pengelolaan  struktur
modal yang tepat akan membantu
perusahaan mencapai tingkat efisiensi
pendanaan yang optimal. Salah satu
indikator yang umum digunakan untuk
mengukur struktur modal adalah Debt
to Equity Ratio (DER), yaitu rasio yang

membandingkan jumlah kewajiban
dengan modal yang dimiliki
perusahaan.  Penggunaan  struktur

modal yang seimbang dan dikelola
secara efektif dapat meningkatkan
kemampuan perusahaan dalam
mengembangkan  usaha  sekaligus
memberikan dampak positif terhadap
peningkatan nilai perusahaan
(Anggraini et al., 2025).

Faktor  lain  yang turut
memengaruhi nilai perusahaan adalah
ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan
menunjukkan skala operasional
perusahaan yang dapat dilihat dari total
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aset, penjualan, maupun jumlah modal
yang dimiliki. Perusahaan dengan skala
yang besar umumnya memiliki sumber
daya yang lebih memadai untuk
mendukung kegiatan operasional dan
pengembangan usaha. Besarnya aset
yang dimiliki juga sering kali menjadi
pertimbangan investor dalam menilai
tingkat  stabilitas dan  potensi
pertumbuhan perusahaan. Oleh karena
itu, perusahaan yang memiliki aset
besar cenderung memperoleh perhatian
lebih dari investor sehingga berpotensi
meningkatkan harga saham dan nilai

memberikan kontribusi positif terhadap
peningkatan nilai perusahaan dan
mendukung ekspansi usaha pada masa
yang akan datang.
Berdasarkan uraian tersebut,
nilai perusahaan dipengaruhi oleh
berbagai  faktor internal  yang
mencerminkan kondisi fundamental
perusahaan. Dalam penelitian ini, nilai
perusahaan diproksikan melalui harga
saham pada perusahaan sektor properti
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2020-2024. Data
tersebut digunakan untuk menganalisis

perusahaan di pasar modal. Hasil perkembangan nilai perusahaan serta
penelitian  Latif et al. (2023) faktor-faktor yang berpotensi
menunjukkan bahwa besarnya total memengaruhinya  selama  periode
aset yang dimiliki perusahaan dapat penelitian.
Tabel 1
Perusahaan Sektor Properti Terdaftar di BEI
Data keuangan Perusahaan Periode 2020-2024
Data keuangan
No Nama perusahaan periode laba usaha (miliar) StruktL_jr. modal Tot«’fll_aset EPS
(miliar) (miliar)
2020 1,985.50 14,965.00 26,854.00 214.00
2021 2,152.25 15,254.00 27,695.00 140.00
1 PT. Agung Podomoro land 2022 2,268.90 16,148.20 28,617.80 79.00
2023 1,164.50 14,876.10 28,327.60 129.00
2024 770.50 12,336.00 26,119.70 92.00
2020 217.00 28,292.00 51,865.00 214.00
2021 1,722.00 29,595.00 52,081.00 141.00
2 PT. Lippo Karawaci, Tbk 2022 1,981.00 30,731.00 49,871.00 79.00
2023 2,827.00 29,964.00 49,571.00 97.00
2024 1,768.00 22,837.00 53,784.00 102.00
2020 1,550.00 9,688.00 26,459.00 510.00
2021 1,119.00 8,860.00 28,866.00 464.00
3 PT. Pakuwon Jati, Tbk 2022 1,745.00 9,884.00 30,602.00 456.00
2023 2,378.00 9,915.00 32,711.00 454.00
2024 2,386.00 10,625.00 35,371.00 398.00

Sumber: Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2024

Berdasarkan tabel tersebut,
dapat diketahui bahwa nilai perusahaan
yang diproksikan melalui Earnings Per
Share (EPS) pada perusahaan sektor
properti selama periode 2020-2024
menunjukkan fluktuasi yang cukup
signifikan. Kondisi ini terlihat dari

adanya perubahan nilai EPS yang
mengalami  peningkatan ~ maupun
penurunan pada setiap tahunnya.

Pergerakan EPS yang tidak konsisten
tersebut  mengindikasikan  bahwa
kemampuan sebuah perusahaan dalam

828

menghasilkan laba per lembar saham

masih belum stabil

dari

waktu ke

waktu.

Selain itu, berdasarkan data
keuangan yang tersedia, laba usaha
perusahaan juga memperlihatkan tren
yang berfluktuasi selama periode
pengamatan. Perubahan yang terjadi
pada laba usaha menunjukkan bahwa
tingkat profitabilitas perusahaan belum

mampu dipertahankan secara
konsisten. Situasi ini mencerminkan
adanya dinamika dalam  Kinerja
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operasional perusahaan yang
berdampak pada kemampuan
perusahaan  dalam  menghasilkan
keuntungan.

Pada aspek kepemilikan saham,
PT Agung Podomoro Land dan PT

Lippo Karawaci menunjukkan
perubahan  persentase  kepemilikan
yang relatif kecil selama periode

penelitian. Sementara itu, PT Pakuwon
Jati memperlihatkan kondisi yang lebih
stabil  karena tidak  mengalami
perubahan yang berarti dari tahun ke
tahun. Stabilitas kepemilikan tersebut
dapat mencerminkan tingkat
kepercayaan pemegang saham terhadap
prospek perusahaan dalam jangka
panjang.

Selanjutnya, nilai total liabilitas
dan total aset perusahaan selama lima
tahun pengamatan juga mengalami
perubahan yang cenderung
berfluktuasi. ~ Perubahan  tersebut
menunjukkan bahwa perusahaan masih
menghadapi dinamika dalam
pengelolaan sumber daya dan struktur
pendanaannya. Kondisi ini
mengindikasikan ~ bahwa  aktivitas
operasional dan pengembangan usaha

perusahaan belum berjalan secara
konsisten sehingga berpotensi
memengaruhi Kinerja keuangan

maupun nilai perusahaan pada periode
berikutnya.

LANDASAN TEORI
Teori Pengaruh Kinerja Keuangan
terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Suryanti et al. (2025),
tinggi rendahnya nilai perusahaan
sangat dipengaruhi oleh kemampuan
perusahaan dalam menciptakan kinerja

keuangan yang optimal. Kinerja
keuangan menggambarkan  kondisi
serta hasil pengelolaan sumber daya
perusahaan dalam suatu periode

tertentu yang dapat digunakan untuk
menilai tingkat keberhasilan
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perusahaan dalam mencapai tujuan
bisnisnya. Oleh Kkarena itu, pihak
manajemen dituntut untuk mampu
mengelola seluruh sumber daya secara
efektif agar dapat menghasilkan
performa keuangan yang maksimal.
Salah satu indikator yang umum
digunakan untuk menilai Kinerja
keuangan adalah Return on Assets
(ROA), yaitu rasio yang menunjukkan

kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba melalui
pemanfaatan  seluruh  aset yang
dimiliki.

Darniaty et al. (2023)
mengemukakan bahwa Kinerja
keuangan merupakan hasil yang
diperoleh perusahaan dari aktivitas
operasional dan ekonomi  yang

dijalankan selama periode tertentu.
Tingkat keberhasilan tersebut dapat
dianalisis melalui informasi yang
terdapat dalam laporan keuangan
sehingga dapat diketahui
perkembangan kondisi perusahaan dari
waktu ke waktu. Dalam upaya
mencapai target yang telah ditetapkan,
manajemen harus mampu menentukan
strategi dan metode pengelolaan yang
tepat agar sumber daya yang tersedia
dapat dimanfaatkan secara optimal.
Penggunaan strategi yang efektif akan
menghasilkan  tingkat produktivitas
yang lebih tinggi, sehingga output yang
diperoleh perusahaan dapat melampaui
sumber daya yang digunakan.

Kinerja keuangan yang baik
memiliki  peranan penting dalam
meningkatkan kepercayaan investor
terhadap perusahaan. Perusahaan yang

mampu  menunjukkan  kemampuan
menghasilkan ~ keuntungan  secara
konsisten umumnya akan lebih
menarik  bagi investor  untuk
menanamkan  modalnya.  Dengan
demikian, peningkatan kinerja

keuangan tidak hanya berkontribusi
terhadap pertumbuhan perusahaan,
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tetapi juga dapat memperkuat nilai
perusahaan  melalui  meningkatnya
minat investasi dari para pemegang
saham maupun calon investor.

Teori Pengaruh Struktur Modal
terhadap Nilai Perusahaan

Struktur  modal  merupakan
salah satu aspek penting dalam
keputusan keuangan perusahaan karena
berkaitan dengan komposisi
penggunaan sumber dana yang berasal
dari utang maupun modal sendiri.
Kebijakan struktur modal dirancang
untuk mencapai keseimbangan
pendanaan yang mampu mendukung
kegiatan operasional sekaligus
meningkatkan nilai perusahaan.
Kombinasi sumber pendanaan yang
tepat akan membantu perusahaan
memperoleh biaya modal yang lebih
efisien dan pada akhirnya berdampak
positif terhadap peningkatan harga
saham di pasar. Menurut Anggraini et
al. (2025), struktur modal yang optimal
merupakan kondisi ketika perusahaan
mampu mengombinasikan utang dan
ekuitas secara proporsional sehingga
dapat memaksimalkan nilai
perusahaan. Meskipun target struktur
modal dapat berubah mengikuti kondisi
bisnis dan perkembangan perusahaan,
manajemen tetap berupaya menentukan
komposisi pendanaan yang paling
efektif untuk mendukung pencapaian
tujuan perusahaan.

Erdi (2024) menjelaskan bahwa
hubungan antara struktur modal dan
nilai perusahaan sangat dipengaruhi
oleh tingkat penggunaan utang dalam
pendanaan perusahaan. Penggunaan
utang dalam jumlah yang wajar dapat
memberikan manfaat berupa
penghematan pajak serta mendorong
peningkatan  efisiensi  pengelolaan
perusahaan karena adanya kewajiban
untuk memenuhi pembayaran utang.
Namun, apabila proporsi utang terlalu
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besar, perusahaan akan menghadapi
risiko keuangan yang lebih tinggi,
seperti  meningkatnya kemungkinan
gagal bayar dan bertambahnya biaya
modal.  Kondisi  tersebut  dapat
mengurangi kepercayaan investor dan
berpotensi menurunkan nilai
perusahaan.

Teori Pengaruh Ukuran Perusahaan
terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan
gambaran  besar  kecilnya  suatu
perusahaan yang dapat dilihat dari rata-
rata total penjualan bersih dalam
periode tertentu. Perusahaan adalah
suatu organisasi yang menjalankan
kegiatan produksi barang maupun jasa
secara berkelanjutan dengan tujuan
memperoleh  keuntungan.  Ukuran
perusahaan sering digunakan sebagai
indikator untuk  menilai  tingkat
pertumbuhan dan perkembangan suatu
perusahaan (Anggraini et al., 2025).

Burhan dan Bagana (2024)
menyatakan bahwa perusahaan yang
memiliki  aset  besar umumnya
dianggap lebih stabil dibandingkan
perusahaan dengan aset yang lebih
kecil. Selain itu, ukuran perusahaan
juga sering dijadikan sebagai indikator
tingkat risiko saham. Perusahaan
berskala besar biasanya lebih dikenal
oleh masyarakat sehingga informasi

mengenai  kondisi  dan  prospek

perusahaan lebih mudah diperoleh

investor  dibandingkan  perusahaan

berskala kecil.

KERANGKA PEMIKIRAN
Berdasarkan uraian latar

belakang  penelitian  yang telah

dipaparkan sebelumnya serta hubungan
antara variabel independen yang terdiri
atas kinerja keuangan, struktur modal,
dan ukuran perusahaan dengan variabel
dependen yaitu nilai perusahaan, maka
dapat disusun kerangka konseptual
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penelitian  sebagai  dasar  dalam
menjelaskan hubungan antarvariabel
yang diteliti sebagai berikut:

Kinerja

kevangan
(X1)

Struktur modal >\ Kinerja keuangan

(X2) )
/m/ w

H4

Ukuran
perusahaan

(X

Gambar 1. Kerangka Konseptual
H:i:  Kinerja keuangan secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap
nilai  perusahaan di sektor
property terdaftar di BEI.
Struktur modal secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap
nilai  perusahaan di sektor
property terdaftar di BEI.
Ukuran  perusahaan  secara
parsial berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan di
sektor property terdaftar di BEI.
Kinerja  keuangan,  struktur
modal dan Ukuran perusahaan
secara parsial  berpengaruh
signifikan terhadap nilai
perusahaan di sektor property
terdaftar di BEI.

Ho:

Ha:

Ha:

METODE PENELITIAN

Penelitian ini dilakukan pada
perusahaan  sektor properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2020-2024. Penelitian
menggunakan pendekatan asosiatif
dengan metode kuantitatif dan bersifat
explanatory research untuk
menganalisis pengaruh Kinerja
keuangan, struktur modal, dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Populasi penelitian terdiri dari
35 perusahaan sektor properti yang
terdaftar di BEI selama periode 2020-
2024. Pengambilan sampel
menggunakan teknik purposive
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sampling berdasarkan kriteria tertentu,
yaitu perusahaan yang tidak
mempublikasikan laporan keuangan
secara lengkap selama  periode
penelitian dan  perusahaan yang
mengalami laba negatif selama periode
2020-2024. Berdasarkan  kriteria
tersebut, diperoleh 27 perusahaan
sebagai sampel dengan periode
pengamatan selama 5 tahun, sehingga
terdapat 135 observasi penelitian.

Jenis data yang digunakan
adalah data sekunder berupa laporan
keuangan perusahaan sektor properti
yang diperoleh dari sumber resmi dan
dapat diakses oleh publik. Teknik
pengumpulan data dilakukan melalui
studi  pustaka dan  dokumentasi
terhadap laporan keuangan perusahaan
selama periode penelitian.

Variabel independen dalam
penelitian ini terdiri dari kinerja
keuangan yang diukur menggunakan
Return on Assets (ROA), struktur
modal yang diukur menggunakan Debt
to Equity Ratio (DER), dan ukuran
perusahaan yang diukur menggunakan
logaritma natural total aset. Sementara
itu, variabel dependen berupa nilai
perusahaan yang diukur berdasarkan
harga  saham.  Seluruh  variabel
menggunakan skala rasio.

Teknik analisis data dilakukan
menggunakan aplikasi SPSS. Analisis
diawali dengan uji asumsi klasik yang
meliputi uji normalitas,
multikolinearitas, heteroskedastisitas,
dan autokorelasi untuk memastikan
bahwa model regresi memenuhi
persyaratan  analisis.  Selanjutnya,
digunakan analisis regresi linear
berganda untuk mengetahui pengaruh
Kinerja keuangan, struktur modal, dan
ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan.

Pengujian hipotesis dilakukan
melalui uji parsial (uji-t) dan uji
simultan (uji-F). Uji-t digunakan untuk
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mengetahui pengaruh masing-masing
variabel independen secara individual
terhadap nilai perusahaan, sedangkan
uji-F digunakan untuk mengetahui
pengaruh Kkinerja keuangan, struktur
modal, dan ukuran perusahaan secara

bersama-sama terhadap nilai
perusahaan. Selain itu, koefisien
determinasi  (R?) digunakan untuk

mengetahui seberapa besar kemampuan
variabel Kkinerja keuangan, struktur
modal, dan ukuran perusahaan dalam
menjelaskan variasi nilai perusahaan.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Uji Normalitas

Histogram

Dependent Variable: Nilaiperusahaan

lean =-4.42E-16

B M Std. Dev =0.955
N=iss

10 {
5
T

T T T
El 2 2 4

Frequency

Regression Standardized Residual

Gambar 2. Hasil Uji Normlitas
Metode Histogram
Gambar menunjukkan garis
membentuk lonceng melengkung pada
sumbuh Y, maka disimpulkan data
berdistribusi normal.

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Nilaiperusahaan
1

-
T

Expected Cum Prob
= =

5
1

T T T T
02 04 08 08 10

Observed Cum Prob

°
5

832

Gambar 3. Hasil Uji Normlitas
Metode Grafik P-Plot

Gambar menunjukkan  titk-
titiktersebar merata dan merapat di
sepanjang garis diagonal, disimpulkan
bahwa data berdistribusi normal.

Tabel 1. Uji One Sample

Kolmogorov Smirnov Test

One Sample Kolmogorov Smirnov Test Unstandarized
Residual

N 135
Normal Parameters Mean 0000000

SdDeviation  6L4BT96110
Most Extreme Absolute ’ 088
Differences Positive ’ 080

Negative ' -088
Kolmogorov Smirnov Z 1017
Asymp.Sig. (2-taield) ' 25

sumber: data diolah SPSS, 2025

Tabel diatas menunjukkan hasil
pengujian Kolmogorov Smirnov  Test
mempunyai nilai signifikansi (Asymp.
Sig.2-tailed) yaitu 0,252 sehingga nilai

signifikansi 0,252>0,05 maka
disimpulkan bahwa nilai residual
berdistribusi  secara normal dan

memenuhi asumsi normalitas.

Hasil Uji Multikolinearitas
Tabel 2. Uji Multikolinearitas

Cogfficients
_ Collingarity Statistics
Variahel Tolerance VIF

ROA 0.979 1.022
DER 0.986 1.015
Ukuran perusahaan 0.975 1.050
sumber: data diolah SPSS, 2025

Diketahui  kinerja  keuangan

(ROA), struktur modal (DER), dan
ukuran perusahaan (total aset) memiliki
nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF <
10, disimpulkan tidak terjadi gejala
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multikoliearitas, artinya tidak ada
korelasi satu sama lain antara variabel
bebas.

Hasil Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: Nilaiperusahaan

Regression Studentized Residual
b

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 4. Hasil Uji
Heteroskedastisitas Metode Grafik
Scatterplot

Gambar menunjukkan bahwa
titik-titik  tersebar tidak merata di
sepanjang garis sumbuh X dan Y,
sehingga tidak membentuk gelombang
dan tidak tidak teratur, disimpulkan
tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.

Berikut ini dapat disajikan hasil
uji glejser dari pengolahan data yang
dilakukan sebagai berikut:

Tabel 3. Uji Glejser

Coefficientsa

Unstandardized  Standardized
Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta

Model

1 (Constant) 1089.091  164.536 6.619 0
ROA 7990 3438 0173 1365 0217
DER -0.422 0.278 <0112 -1521 0415
Ukuran perusahaan -0.627 0317 0468 -1732 0317

a Dependent Variable: Abs_res

Sumber: data diolah SPSS, 2025

Berdasarkan  tabel tersebut,
diketahui  bahwa variabel ROA
memiliki nilai signifikansi sebesar

0,217, variabel DER sebesar 0,415, dan

ukuran perusahaan sebesar 0,317.

Seluruh variabel independen memiliki
nilai signifikansi yang lebih besar dari
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0,05. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa model regresi yang

digunakan tidak mengalami gejala
heteroskedastisitas, sehingga varians
residual bersifat konstan dan tidak
terdapat gangguan yang  dapat
memengaruhi hasil penelitian.
Hasil Uji Autokorelasi
Tabel 4. Uji Autokorelasi
Model Summaryb
Adjusted R | Std. Error | Change Statistics | Durbin
Model| R R Square of the R |FChange| Watson
Square Estimate
1 528, 278 207 .38048 278 7.241 0.765]
a. Predictors: (Constant ), ROA_X1, DER_X2, Ukuran perusahaan_X3
b. Dependent Variable: nilai perusahaan_Y
Sumber: data diolah SPSS, 2025
Diketahui bahwa nilai DW

sebesar 0,765, maka nilai DW terletak
antara -2 < 0,765 <2, disimpulkan
tidak terjadi gejala autokorelasi.

Regresi Linear Berganda
Tabel 5. Uji Regresi Linear

Berganda
Coefficientsa
Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) 92145 8.145 2658 000
ROA 2765 1365 125 1863 005
DER N O O
Ukuranperusahean | 468 a7a] st [ v7ea] 026
a. Dependent Variable: Nilai perusahaan_Y
Sumber: data diolah SPSS, 2025
Berdasarkan  hasil  analisis
regresi linear berganda, diperoleh

persamaan sebagai berikut:

Nilai Perusahaan = 92,145 + 2,765
ROA + 0,725 DER + 0,468 Ukuran
Perusahaan

Interpretasi  dari  persamaan
regresi tersebut adalah sebagai berikut:
1. Nilai konstanta sebesar 92,145

menunjukkan bahwa apabila
variabel ROA, DER, dan
ukuran perusahaan diasumsikan
bernilai tetap atau sama dengan
nol, maka nilai perusahaan

diperkirakan sebesar 92,145.

2. Koefisien regresi ROA sebesar

2,765 menunjukkan adanya
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hubungan positif antara ROA
dan nilai perusahaan. Artinya,
setiap peningkatan ROA
sebesar 1% akan meningkatkan
nilai perusahaan sebesar 2,765,

dengan asumsi variabel lain
tetap.

3. Koefisien regresi DER sebesar
0,725 mengindikasikan bahwa
DER  berpengaruh  positif
terhadap  nilai  perusahaan.
Dengan  demikian,  setiap
kenaikan DER sebesar 1%
diperkirakan akan

meningkatkan nilai perusahaan
sebesar 0,725, dengan asumsi
variabel lainnya konstan.

4. Koefisien regresi ukuran
perusahaan  sebesar 0,468
menunjukkan adanya pengaruh
positif terhadap nilai
perusahaan. Hal ini berarti
bahwa  setiap  peningkatan

ukuran perusahaan sebesar 1%

akan meningkatkan nilai
perusahaan  sebesar 0,468,
dengan asumsi variabel lain

tidak mengalami perubahan.

Hasil Uji Hipotesis
Hasil Uji Parsial (Uji-t)
Tabel 6. Uji Hipotesis Parsial

Coefficientsa

Standardized
Model Coefficients t Sig.
Beta
1 (Constant) 2.658 .000
ROA 125 1.863[ .005
DER 095 679 581
Ukuran perusahaan [ .081 1.784] 026
a. Dependent Variable: Nilai perusahaan_ Y
Sumber: data diolah SPSS, 2025
Berikut ini  hasil pengujian
parsial:
1. Variabel kinerja keuangan yang
diproksikan ~ dengan  ROA

memiliki nilai t-hitung sebesar
1,863 yang lebih besar dari t-
tabel sebesar 1,656 serta nilai
signifikansi sebesar 0,005 yang
lebih kecil dari 0,05. Hasil ini
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3. Variabel

menunjukkan  bahwa ROA
berpengaruh signifikan terhadap
nilai  perusahaan, sehingga
hipotesis pertama (H1)
diterima.

2. Variabel struktur modal yang
diproksikan ~ dengan  DER

memiliki nilai t-hitung sebesar
0,679 yang lebih kecil dari t-
tabel sebesar 1,656 serta nilai
signifikansi sebesar 0,581 yang
lebih besar dari 0,05. Hasil
tersebut menunjukkan bahwa
DER tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai
perusahaan, sehingga hipotesis
kedua (H2) ditolak.

ukuran perusahaan
memiliki nilai t-hitung sebesar
1,784 yang lebih besar dari t-
tabel sebesar 1,656 dan nilai
signifikansi sebesar 0,026 yang
lebih kecil dari 0,05. Dengan
demikian, ukuran perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap
nilai  perusahaan  sehingga
hipotesis ketiga (H3) diterima.

Hasil Uji Simultan (Uji-F)
Tabel 7. Uji Hipotesis Simultan
ANOVA,

Model SumofSquares  df  MeanSouare  F Sig.

1750666 7241 034
389710

e 4

. r
Residual 5066205 130
Toel e

1 Regression

 Predictors: (Constant), ROA_XL, DER_X2, Ukuran perusehazn_X3
b. Dependent Variable: il perusahaan_ Y
Sumber: data diolzh PSS, 2025

Disimpulkan ~ bahwa  rasio
kinerja keuangan (ROA), struktur
modal (DER) dan ukuran perusahaan
(total aset) secara bersama-sama
berdampak signifikan terhadap nilai
perusahaan (harga saham) maka H4
diterima (Fhitung > Ftabel. 7,241 >
2,444 pada sig. 0,034 < 0,05).
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Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)
Tabel 8. Uji Koefisien Determinasi

Model Summaryb
Adjusted R | Std. Error | Change Statistics

Square of the R F Change
Estimate

R

Model R
Square

1| .528, .278 .207 .38048 .278 7.241

a. Predictors: (Constant ), ROA_X1, DER_X2, Ukuran perusahaan_X3
b. Dependent Variable: nilai perusahaan_Y
Sumber: data diolah SPSS, 2025

Nilai koefisien R = 0,528
artinya terdapat korelasi yang kuat
antara kinerja keuangan (ROA),
struktur modal (DER) dan ukuran
perusahaan (total aset) dengan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan dapat
dijelaskan oleh kinerja keuangan
(ROA), GCG, struktur modal (DER)
dan ukuran perusahaan (total aset)
sebesar 27,8% dan sisanya 72,2% dapat
dijelaskan oleh variabel lainnya yang
tidak diteliti.

PEMBAHASAN
Pengaruh Kinerja Keuangan
terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Sektor Properti
terdaftar di BEI

Berdasarkan hasil pengujian
hipotesis diperoleh bahwa kinerja

keuangan yang diproksikan dengan
Return on Assets (ROA) berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan,
yang ditunjukkan oleh nilai t-hitung
sebesar 1,863 yang lebih besar dari t-
tabel sebesar 1,656 serta nilai
signifikansi sebesar 0,005 yang lebih
kecil dari 0,05. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa semakin baik
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba melalui
pemanfaatan aset yang dimiliki, maka
semakin tinggi pula nilai perusahaan.
Pada perusahaan sektor properti,
tingkat ROA yang stabil dan cenderung
meningkat mencerminkan efektivitas
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perusahaan dalam mengelola aset
untuk  menghasilkan  keuntungan.
Kondisi ini menjadi sinyal positif bagi
investor karena menunjukkan prospek
perusahaan yang baik di masa
mendatang. Meningkatnya kepercayaan
investor akan mendorong minat untuk
berinvestasi, yang pada akhirnya dapat
meningkatkan harga saham dan nilai
perusahaan. Dengan demikian, kinerja
keuangan yang baik menjadi salah satu
faktor penting yang mampu
meningkatkan persepsi pasar terhadap
perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan
dengan temuan Suryanti et al. (2025)
dan Darniaty et al. (2023) yang
menyatakan bahwa Kkinerja keuangan

yang baik dan konsisten dapat
meningkatkan kepercayaan investor
serta berkontribusi terhadap

peningkatan nilai perusahaan di pasar.

Pengaruh Struktur Modal terhadap
Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Sektor Properti terdaftar di BEI
Berdasarkan hasil pengujian
hipotesis, diperoleh bahwa struktur
modal yang diproksikan dengan Debt
to Equity Ratio (DER) tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh
nilai t-hitung sebesar 0,679 yang lebih
kecil dari t-tabel sebesar 1,656 serta
nilai signifikansi sebesar 0,581 yang
lebih besar dari 0,05. Hasil tersebut
mengindikasikan bahwa tingkat utang
perusahaan yang tercermin dalam rasio
DER belum mampu menjadi faktor
yang menentukan perubahan nilai
perusahaan. Kondisi ini menunjukkan
bahwa investor tidak selalu menjadikan

DER sebagai pertimbangan utama
dalam menilai prospek  suatu
perusahaan. Rasio DER  hanya

menggambarkan perbandingan antara
total utang dan modal perusahaan,
sehingga belum dapat mencerminkan
secara menyeluruh kemampuan
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perusahaan dalam menciptakan nilai di
masa mendatang. Oleh karena itu,
keputusan investasi yang dilakukan
investor cenderung dipengaruhi oleh
faktor lain yang dianggap lebih relevan
dalam menilai kinerja dan prospek
perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan
dengan temuan Suryanti et al. (2025)
dan Safaruddin et al. (2023) yang
menyatakan bahwa struktur modal
tidak berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan. Temuan tersebut
mengindikasikan  bahwa  kebijakan
pendanaan perusahaan bukan satu-
satunya dasar yang digunakan investor
dalam mengambil keputusan investasi.
Selain itu, efektivitas penggunaan
utang dalam mendukung kegiatan
operasional dan pertumbuhan
perusahaan juga dapat berbeda pada
setiap perusahaan, sehingga
pengaruhnya terhadap nilai perusahaan
tidak selalu terlihat secara signifikan.

Pengaruh  Ukuran  Perusahaan
terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Sektor Properti
terdaftar di BEI

Berdasarkan hasil pengujian
hipotesis, diperolen bahwa ukuran
perusahaan yang diproksikan dengan
total aset berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini
ditunjukkan oleh nilai t-hitung sebesar
1,784 yang lebih besar dari t-tabel
sebesar 1,656 serta nilai signifikansi
sebesar 0,026 yang lebih kecil dari
0,05. Hasil tersebut menunjukkan
bahwa  semakin  besar  ukuran
perusahaan, maka semakin tinggi pula
nilai perusahaan. Besarnya total aset
yang dimiliki perusahaan
mencerminkan kapasitas perusahaan
dalam menjalankan kegiatan
operasional dan  mengembangkan
usahanya. Aset yang dikelola secara
efektif dapat mendukung peningkatan
produktivitas dan kemampuan
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perusahaan dalam menghasilkan laba.
Apabila  kondisi  tersebut  dapat
dipertahankan secara konsisten, maka
perusahaan memiliki peluang yang
lebih besar untuk meningkatkan kinerja
dan nilai perusahaan di masa
mendatang. Hasil penelitian ini sejalan
dengan temuan Anggraini et al. (2025)
serta Burhan dan Bagana (2024) yang
menyatakan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Semakin besar aset yang
dimiliki, semakin besar pula peluang
perusahaan  untuk  memanfaatkan
sumber  daya  tersebut  dalam
meningkatkan  kinerja  bisnis dan
menarik minat investor. Oleh karena
itu, perusahaan perlu mengelola dan
mengalokasikan aset yang dimiliki
secara optimal pada kegiatan yang
produktif guna mendukung
pertumbuhan dan peningkatan nilai
perusahaan secara berkelanjutan.

PENUTUP

Kesimpulan
Studi ini tujuannya guna uji

pengaruh kinerja keuangan (ROA),

struktur modal (DER), dan ukuran
perusahaan (total aset) terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sektor
properti yang terdaftar di BEI. Jumlah

sampel yang digunakan meliputi 27

perusahaan  sektor properti yang

terdaftar di BEI periode 2020-2024.

Sebagaimana analisis data, pengujian

hipotesis dan  pemaparan  yang

dilaksanakan, kesimpulan dari studi
dapat dirumuskan antara lain:

1. Kinerja  keuangan  (ROA)
berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, yang
menunjukkan bahwa semakin
Kinerja keuangan perusahaan
dengan rasio ROA meningkat
maka dapat meningkatkan nilai
perusahaan di mata investor.
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Struktur modal (DER) tidak
berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, yang
menunjukkan bahwa semakin
tinggi struktur modal
perusahaan maka dapat
menurunkan nilai perusahaan
karena tinggi ketergantungan
pinjaman  perusahaan pada
pihak eksternal.

Ukuran perusahaan (total aset)
berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, yang
menunjukkan bahwa semakin
besar total aset dimiliki oleh
perusahaan maka  semakin
tinggi nilai perusahaan karena
dapat mengalokasikan  aset
perusahaan untuk  tujuan
produktif dan menguntungkan
bagi perusahaan.

Berdasarkan kesimpulan yang

dikemukakan di atas, adapun saran
yang dapat disampaikan oleh penulis
dari penelitian yang dilakukan sebagai
berikut:

1.

Bagi manajemen perusahaan
sektor property agar dapat
menjaga dan mempertahankan
nilai perusahaan dengan optimal
dan konsisten sehingga minat
dan kepercayaan investor pada
perusahaan tetap baik dan besar

dan kedepannya nilai
perusahaan akan ikut naik dan
berkembang.

Bagi investor agar kedepanya
agar lebih cermat dan meneliti
lebih baik dalam menanamkan
dananya di perusahaan sehingga
tujuan untuk menambah
kekayaan dari investasi
dilakukan akan dapat tercapai
dengan hasil yang optimal.

Bagi peneliti selanjutnya dapat
memilih variabel lain untuk
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Burhan,

Darniaty,

Ghozali,

memberikan hasil lebih akurat
mengenai  nilai  perusahaan
seperti nilai perusahaan,
dividend payout ratio, EPS dan
lainnya.
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