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ABSTRAK

Nilai perusahaan merupakan nilai pasar atas surat berharga hutang dan ekuitas perusahaan yang beredar.
Nilai perusahaan dapat didefinisikan sebagai persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan
dalam mengelola sumber daya pada tahun sekarang yang tercermin pada harga saham tahun sebelumnya.
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh return on asset, debt to equity dan pertumbuhan penjualan
terhadap nilai perusahaan pada sektor real estate dan property yang terdaftar di BEI tahun 2013-2014.
Metode analisis yang digunakan adalah regresi berganda. Populasi penelitian ini adalah 49 perusahaan
dengan sampel 30 perusahaan. Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan metode purpose sampling.
Hasil penelitian menunjukkan secara simultan ROA, DER dan Pertumbuhan Penjualan berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Struktur modal yang diukur dengan DER secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan profitabilitas yang diukur dengan ROA serta pertumbuhan
penjualan secara parsia tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Katakunci : Return on Asset, Debt to Equity, Pertumbuhan Penjualan, Nilai Perusahaan

ABSTRACT

The value of the company is the market value of debt and equity securities outstanding companies. The
company's value can be defined as the perception of investors on the level of the company's success in
managing resources in the current year which is reflected in the share price a year earlier. This study
aimed to examine the effect of return on assets, debt to equity and sales growth to corporate value in the
real estate sector and the property listed on the Sock Exchange in 2013-2014. The analytical method used
is multiple regression. The study population was 49 enterprises with a sample of 30 companies. The
sampling technique is done by purposive sampling method. The results showed simultaneous ROA, DER
and Sales Growth significant effect on the value of the company. Capital structure as measured by DER
partially significant effect on firmvalue. While profitability as measured by ROA and sales growth partially
no significant effect on the value of the company.

Keywords: Return on Asset, Debt to Equity, Sales Growth, Firm Value
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1. PENDAHULUAN

Latar Belakang

Bagi seorang investor maupun calon investor sebelum mengambil keputusan dalam berinvestas
di pasar modal diperlukan analisis yang akurat. Dalam berinvestasi, investor akan
mempertimbangkan dengan sebaik-baiknya ke perusahaan mana modal akan diinvestasikan.
Untuk itulah para investor memerlukan laporan keuangan perusahaan dimana investor
menanamkan modalnya agar dapat melihat prospek keuntungan dimasa mendatang dan
perkembangan perusahaan selanjutnya untuk mengetahui kondis kerja atau kondisi keuangan
jangka pendek perusahaan tersebut.

Dalam kondisi kerja atau keuangan suatu perusahaan parainvestor juga dapat melihat nilai yang
terdapat di perusahaan tersebut. Nilai perusahaan merupakan perseps investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham dan profitabilitas. Harga
saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Nila perusahaan yang tinggi akan
membuat pasar percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini, namun juga pada prospek
perusahaan di masa depan. Pada umumnya tujuan utamainvestor dalam menanamkan dananya di
perusahaan adalah untuk mencari pendapatan dividen. Dalam kondis demikian, setiap
perusahaan dituntut untuk dapat beroperas dengan tingkat efisensi yang cukup tinggi supaya
tetap mempunyai keunggulan dan daya saing dalam upaya menghasilkan laba bersih seoptimal
mungkin.

Pengembangan perusahaan dalam upaya untuk mengantisipasi persaingan yang semakin tgjam
seperti sekarang ini akan selalu dilakukan baik oleh perusahaan besar maupun perusahaan kecil.
Upaya tersebut merupakan permasalahan tersendiri bagi perusahaan, karena menyangkut
pemenuhan dana yang diperlukan. Apabila suatu perusahaan dalam memenuhi kebutuhan
dananya mengutamakan sumber dari dalam perusahaan, maka akan sangat mengurangi
ketergantungannya kepada pihak luar. Apabila kebutuhan dana sudah sedemikian meningkatnya
karena pertumbuhan perusahaan, dan dana dari sumber internal sudah digunakan semua, maka
tidak ada pilihan lain, selain menggunakan danayang berasal dari luar perusahaan baik dari utang
(debt financing) maupun dengan mengeluarkan saham baru (external equity financing) dalam
memenuhi kebutuhan dananya.

Tinjauan Pustaka
Teori Struktur Modal

The capital structure is a combination of long-term debt and equity of a company that could
significantly affect the value of the company by the rate of return and risk. Relative proportion
between debt, equity, and other securities of a company referred to by the capital structure yang
artinya struktur modal merupakan gabungan antara hutang jangka panjang dan ekuitas dari sebuah
perusahaan yang secara signifikan dapat mempengaruhi nilai perusahaan tersebut melalui tingkat
pengembalian dan risiko. Proporsi relative antara hutang, ekuitas, dan sekuritas lainnya dari
sebuah perusahaan disebut dengan strukur modal (Gitman & Zutter, 2012: 25).

Akuntansi

Menurut Mardiasmo (2014: 1), Akuntansi adalah seni pencatatan, penggolongan, peringkasan,
dan pelaporan transaksi-transaksi keuangan suatu organisas dengan cara-cara tertentu yang
sistematis, serta penafsiran terhadap hasilnya.

Akuntansi Keuangan
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Menurut Albertus (2013: 9), Akuntansi keuangan disebut juga akuntansi umum atau general
accounting. Akuntansi jenis ini menyajikan laporan keuangan yang digunakan pengambil
keputusan dari luar perusahaan. Sedangkan informasi yang disajikan bersifat umum dan ditujukan
untuk berbagai pengguna. Akuntansi keuangan juga merupakan bagian dari akuntansi yang
berkaitan dengan penyiapan laporan keuangan untuk pihak luar. Seperti misanya pemegang
saham, kreditor, pemasok, serta pemerintah (Fgjarini 2014: 11-15).

Laporan Keuangan

L aporan keuangan melaporkan posisi kedua perusahaan padasuatu titik waktu dan operasi selama
beberapa periode terakhir. Namun, nilai riil dari laporan keuangan terletak pada kenyataan bahwa
mereka dapat digunakan untuk membantu memprediksi laba masa depan, dividen, dan arus kas
bebas (Hery, 2015: 7).

Tujuan Laporan Keuangan

Menurut Fahmi (2011: 28), Tujuan utama dari laporan keuangan adalah memberikan informas
keuangan yang mencakup perubahan dari unsur-unsur laporan keuangan yang ditujukan kepada
pihak-pihak lain yang berkepentingan dalam menila kinerja keuangan terhadap perusahaan di
samping pihak mangjemen perusahaan.

Komponen L aporan Keuangan

Menurut Hery (2015: 4), Komponen Laporan keuangan berdasarkan proses penyajiannya adalah
sebagai berikut :

1. Laporan Labarugi (Income Satement), merupakan laporan yang sistematis tentang
pendapatan dan beban perusahaan untuk satu periode waktu tertentu.

2. Laporan Ekuitas Pemilik (Statements of Owner’s Equity), adalah sebuah laporan yang
menygjikan ikhtisar perubahan dalam ekuitas pemilik suatu perusshaan untuk satu
periode waktu tertentu. Laporan ini sering dinamakan sebagai laporan perubahan modal.

3. Neraca (Balance Sheet), adalah sebuah laporan yang sistematis tentang posis aset,
kewagjiban, dan ekuitas perusahaan per tanggal tertentu. Tujuan dari laporan ini tidak lain
adalah untuk menggambarkan posisi keuangan perusahaan.

4. Laporan Arus Kas (Satement of Cash Flows), adalah sebuah laporan yang
menggambarkan arus kas masuk dan arus kas kel uar secaraterperinci dari masing-masing
aktivitas, yaitu mulai dari aktivitas operasi, aktivitas investasi, sampai pada aktivitas
pendanaan/pembiayaan untuk satu periode waktu tertentu.

AnalissLaporan Keuangan

Menurut Hery (2015: 132), andlisis laporan keuangan merupakan suatu proses untuk membedah
laporan keuangan ke dalam unsur-unsurnya dan menelaah masing-masing dari unsur tersebut
dengan tujuan untuk memperoleh pengertian dan pemahaman yang baik dan tepat atas laporan
keuangan itu sendiri. Menganalisis laporan keuangan berarti menilai kinerja perusahaan, baik
secarainternal maupun untuk dibandingkan dengan perusahaan lain yang berada dalam industri
yang sama, hal ini berguna bagi arah perkembangan perusahaan dengan mengetahui seberapa
efektif operasi perusahaan telah berjalan (Hery, 2015: 132).

Tujuan dan Manfaat Analisis Laporan K euangan
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Secara umum, tujuan dan manfaat analisis laporan keuangan untuk mengetahui posisi keuangan
perusahaan dalam suatu periode tertentu baik aset, liabilitas, ekuitas maupun hasil usaha yang
telah dicapai selama beberapa periode serta untuk mengetahui kelemahan dan keunggulan
perusahaan sebagai pembanding dengan perusahaan sgjenis, terutama mengenai hasil yang telah
dicapai (Hery, 2015: 133).

Profitabilitas

Analisis profitabilitas berfokus pada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Dimana
kemampuan ini merefleksikan hasil operasi perusahaan, seperti yang di laporkan pada laporan
rugi laba. Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba juga tergantung pada aktiva yang
tersedia untuk kegiatan operasi, yang dilaporkan pada neraca. Untuk itu, laporan rugi laba dan
neraca biasanya digunakan dalam mengevaluasi profitabilitas.

Menurut Joni dan Lina (2010) terdapat tiga rasio yang dapat digunakan sebagai rasio
profitabilitas, yaitu:

1. Profit margin, yaitu rasio yang bertujuan untuk mengukur sejauh mana perusahaan
dapat menghasilkan laba bersih padatingkat penjualan tertentu. Rasio profit margin
jugadapat menjadi indikasi keefesienan mangjemen perusahaan.

2. Return on Assets (ROA), yaitu rasio yang menunjukkan seberapa besar kemampuan
perusahaan menghasilkan laba dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya.

3. Return on Equity (ROE), yaitu rasio yang menggambarkan tingkat pengembalian
yang dihasilkan perusahaan bagi pemegang sahamnya.

Debt to Equity Ratio (DER)

Menurut Sugiyono (2012: 30) debt to equity ratio adalah instrumen untuk mengetahui
kemampuan ekuitas atau aktiva bersih suatu perusahaan untuk melunasi seluruh kewajibannya.
Debt to equity ratio (DER) merupakan rasio leverage atau solvabilitas yang digunakan untuk
mengukur kemampuan modal sendiri perusahaan untuk dijadikan jaminan semua hutang
perusahaan. Debt to Equity Ratio merupakan rasio hutang yang digambarkan dengan
perbandingan antara seluruh hutang, baik hutang jangka panjang maupun hutang jangka pendek
dengan modal perusahaan.

Pertumbuhan Penjualan

Pertumbuhan penjualan adal ah kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun atau dari waktu ke
waktu. Rasio pertumbuhan penjualan dapat mencerminkan kemampuan perusahaan untuk
meningkatkan penjualannya dari waktu ke waktu. Pertumbuhan penjualan mencerminkan
manifestasi keberhasilan investas periode masa lalu dan dapat dijadikan sebagai prediks
pertumbuhan di masa yang akan dating. Selain itu pertumbuhan penjualan juga merupakan
indicator permintaan dan daya saing perusahaan dalam suatu industry (Detiana, 2011).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan
tersebut dijual. Nilai perusahaan dapat didefinisikan sebagai persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan dalam mengel ola sumber daya padatahun sekarang yang tercermin pada
harga saham tahun sebelumnya (Irayanti, 2014).

Harga Saham
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The value of a company can be reflected in the company's stock price yang artinya nilai dari
sebuah perusahaan dapat tercermin dari harga saham perusahaan tersebut (Chowdhury &
Chowdhury, 2010). Untuk melakukan analisis dan memilih saham terdapat dua pendekatan dasar
yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. Analisis fundamental mencoba memperkirakan
harga saham di masa yang akan datang dengan cara yaitu melakukan estimasi nilai faktor-faktor
fundamental (laba, dividen yang dibayar dan penjualan) yang dapat mempengaruhi harga saham
di masa depan untuk selanjutnya menerapkan hubungan variabel-variabel tersebut sehingga
diperoleh taksiran harga saham (Detiana, 2011).

Kerangka Penelitian

Denganini dibuat kaitan antara ROA, DER dan Pertumbuhan Penjualan terhadap nilai perusahaan
dengan kerangka pemikiran sebagai berikut:

Profitabilitas

(ROA).__
%H\\\\\\\\\\‘*“NnaiHaugm&m

Struktur Modal
(Y)

(DER)
////////////;r

_,——""F'_'-'_
Pertumbuhan

Penjualan

Gambar 1. Kerangka Hipotesis Penelitian
Sumber : Kajian Teori 2016

Hipotesis

_B(_erd_asarkan Teori dan Kerangka Penelitian serja Kgjian Empiris maka Hipotesis dari penelitian
||_r|1;1d Iclug:aF;rofitabi litas (ROA) diduga berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hs2  :Struktur Modal (DER) diduga berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
H.3  :Pertumbuhan penjuaan diduga berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

H4  :Tentang pengaruh profitabilitas (ROA), struktur modal (DER) dan pertumbuhan
penjualan secara simultan terhadap nilai perusahaan.

2. METODE PENELITIAN
Jenis Penelitian
Jenis penelitian yang digunakan dalam pendlitian ini adalah asosatif dimana penelitian ini
bertujuan untuk menganalisa pengaruh profitabilitas, struktur modal dan pertumbuhan penjualan

terhadap nilai perusahaan baik secara parsial maupun simultan. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa metode penelitian kasual adalah metode penelitian yang paling tepat untuk penelitianini.

Tempat dan Waktu Penelitian
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Penelitian ini mengambil tempat pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Ditetapkannya Bursa Efek
Indonesia sebagai tempat penelitian, karena dengan mempertimbangkan bahwa Bursa Efek
Indonesia merupakan salah satu sentral penjualan saham dan obligasi serta turunannya. Saham,
obligas serta turunannya merupakan sumber pendanaan bagi perusahaan yang go public di
Indonesia. Waktu yang diperlukan dalam melakukan penelitian tersebut sekitar 3 bulan.

Populas dan Sampel Penelitian

Populas adalah wilayah generalisas yang terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai
kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelgjari dan kemudian
ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2012: 27). Adapun yang menjadi populasi dalam penelitian ini
adalah | ebih terfokus pada tiga pul uh perusahaan sektor real estate dan property yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia mulai tahun 2013-2014.

Sampel adalah bagian dari populasi yang diambil atau ditemukan berdasarkan karakteristik dan
teknik tertentu. Penarikan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan metode purposive
sampling, yaitu teknik menentukan sampel dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2012: 28).
Dan berikut total sampel perusahaan yang memenuhi kriteria dapat dilihat pada tabel:

Tabd 1. Tabel kriteria sampel perusahaan

Keterangan Real estate dan Property
Tercatat sebagai perusahaan rea estate dan 49
property tahun 2013-2014
Tidak ada data Shareholders equity tahun 10
2013-2014
Tidak mencatat penjualan tahun 2013- 9
2014
Total sampel perusahaan 30

3. PEMBAHASAN DAN HASIL PENELITIAN

Hasil AnalisisData
AnalissRegresi Linier Berganda

Analisisregresi linier bergandaini digunakan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh

dari variabel bebasterhadap variabel terikat. Sehinggayang dicari adalah pengaruh variabel bebas
(independen variable) yaitu return on asset (X1), debt to equity rasio(X2) dan Pertumbuhan
penjualan (X3) terhadap variabel terikat (dependen variable) yaitu Nilai Perusahaan (Y).
Persamaan regresinya dapat dirumuskan

sebagai berikut:
Y =a+B1X1+PB2X2 +B3X3 +¢
Dimana:
Y = Nilai Perusahaan a= Konstanta
X1 =return on asset X2 = debt to equity rasio
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X3 = Pertumbuhan Penjualan e= Error

Berdasarkan tabel dapat diperoleh rumus regresi sebagai berikut:
Y =0,173 + 0,064 X1 + 1,563 X, - 0,508 X3 + ¢

Tabel 1. Regresi Linier Berganda

Coefficients®
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance | VIF
1 (Constant) 73 139 1.249 .217
ROA .064 .083 .091 769 445 .980| 1.020
DER 1.563 423 443 3.697 .000 .966 | 1.036
PP -.508 .000 -.035 -.296 .768 .971| 1.030

Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Hasil pengolahan data, 2016

K oefisien Deter minas

Tabel 2. Koefisien Deter minasi

Model Summary®

R Adjusted R | Std. Error of | Durbin-
Model R | Square| Square |theEstimate| Watson
1 4582 210 .168 .85289 1.208

a. Predictors: (Constant), PP, ROA, DER
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Hasil pengolahan data, 2016

Uji Asumsi Klasik
Uji Multikolinearitas

Tabel 3. Uji Multikolinearitas

Coefficients?
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
Model B Error Beta T Sig. | Tolerance | VIF
1 (Constant) 173 139 1.249 217
ROA .064 .083 .091| .769 445 .980| 1.020
| DER 1.563 423 443 3.697 .000 .966 | 1.036
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PP _s08| 000 _035| -206| 768 .971|1.030i

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Hasil pengolahan data, 2016

Uji Autokorelas
Tabel 4. Uji Autokorelas

Model Summary®
R Adjusted R| Std. Error of Durbin-
Model R | Square | Square the Estimate Watson

1 4587 210 .168 .85289 1.208

a. Predictors: (Constant), PP, ROA, DER
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Hasil pengolahan data, 2016

Uji Normalitas
Tabel 5. Uji Normalitas
Kolmogorov- Shapiro-Wilk
Smirnov(a)
Statisti df Sig. | Statistic df Sig.
c
Unstandardized | .098 60 107 336 60 .057
Residual

a.Lilliefors Sgnifinance Correction
Sumber: Hasil pengolahan data, 2016

Dari hasil output data yang ditunjukan pada tabel 4.1 diatas, angka Kolmogorov Smirnov tidak
signifikan (0,107) yang berarti residual error data adalah normal.

Uji Hipotesis
Uji F

Uji ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel bebas secara bersama-sama (simultan)
terhadap variabel terikat.

Tabel 6. Hasl Uji F

ANOVA?
Sum of Mean
Model Squares | df | Square| F Sig.
Regression 11.026| 3| 3.675| 5.052 .004°
| Residual 41.463| 57| .727
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[ Total | s52.489] 60| | |

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
b. Predictors: (Constant), PP, ROA, DER
Sumber: Hasil pengolahan data, 2016

Hasil tabel 4.6 menggunakkan SPSS 22.0 didapatkan Fuiung = 5,052 atau Sig. = 0,004 < 0,05,
sedangkan Frpe Sebesar 2,61 yang berarti Friwng > Frane. Hal ini berarti Ho ditolak sehingga Ha
diterima. Dengan demikian rumusan hipotesis yang menyatakan Return on asset (X1), Debt to
equity ratio (X2) dan Pertumbuhan penjualan (Xs) secara simultan berpengaruh terhadap Nilai
perusahaan.

Uji Parsial (t)

Pengaruh dari masing-masing variabel Return on asset, Debt to equity ratio dan Pertumbuhan
penjualan terhadap Nilai perusahaan dapat dilihat dari arah tanda dan tingkat signifikansi sebagai
berikut :

1. Hasil pengujian pada variabel independen Return on asset
Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, maka diperoleh nilai thiwung untuk
Return on asset adalah 0,769 sedangkan hasil signifikansi sebesar 0,445 > 0,05 sehingga
H.l ditolak dan Hol diterima. Hal ini menunjukkan Return on asset tidak berpengaruh
terhadap Nilai perusahaan.

2. Hasil pengujian pada variabel independen Debt to equity ratio
Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, maka diperoleh nilai thiwng untuk
Debt to equity ratio adalah 3,697 sedangkan hasil signifikans sebesar 0,000 > 0,05
sehingga Ha2 diterima dan Ho2 ditolak. Hal ini menunjukkan Debt to equity ratio
berpengaruh terhadap Nilai perusahaan.

3. Hasil pengujian pada variabel independen Pertumbuhan penjualan
Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, maka diperoleh nilai thiwung untuk
pertumbuhan penjualan adalah -0,296 sedangkan hasil signifikansi sebesar 0,768 < 0,05
sehingga H.3 ditolak dan Hoe3 diterima. Hal ini menunjukkan Pertumbuhan penjualan
berpengaruh negative terhadap Nilai perusahaan.

Pembahasan

Pengaruh Profitabilitas (ROA), Struktur modal (DER) dan Pertumbuhan penjualan
terhadap Nilai perusahaan

Secara simultan variabel profitabilitas (ROA), struktur modal (DER) dan pertumbuhan penjualan
berpengaruh terhadap Nilai perusahaan. Hal ini ditunjukkan pada Tabel 4.7 diperoleh nilai
Signifikan 0.217 < 0,05, artinya variabel ini berpengaruh signifikan. Hal tersebut membuktikan
membuktikan bahwa profitabilitas (ROA), struktur modal (DER) dan pertumbuhan penjualan
mempengaruhi nilai perusahaan pada sektor real estate dan properti di BEI tahun 2013-2014.

Pengaruh Profitabilitas (ROA) terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, maka diperoleh nilai thiung Untuk Return on
asset adalah 0,769 sedangkan hasil signifikansi sebesar 0,445 > 0,05 sehingga Hal ditolak dan
Holditerima. Hal ini menunjukkan Return on asset tidak berpengaruh terhadap Nilai perusahaan.
Hal ini sgjalan dengan Wauran (2014) dan Lu & Tsa (2010) yang dalam hasil penelitian mereka
juga menunjukkan Return on asset tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan hal ini tidak
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sejaan dengan penelitian yang dilakukan oleh Tetelepta (2011), Pratama & Wirawati (2016),
Munawaroh (2014) dan Firnanti (2011) yang menyatakan dalam penelitiannya bahwa ROA
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Struktur Modal (DER) terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, maka diperoleh nilai thiwng Untuk Debt to
equity ratio adalah 3,697 sedangkan hasil signifikans sebesar 0,000 > 0,05 sehingga Ha2 diterima
dan He2ditolak. Hal ini menunjukkan Debt to equity ratio berpengaruh terhadap Nilai perusahaan,
hal ini tidak sejalan dengan hasil pendlitian dari Widowati (2016) dan Ogolmagai (2013) dalam
penelitian mereka didapati Debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan
sedangkan hasil penelitian dari Irayanti (2014) dan Pratama & Wirawati (2016) yang mengatakan
bahwa Debt to equity ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang berarti semakin tinggi
nilai DER makasemakin tinggi pulanilai perusahaan yang artinya sejalan dengan hasil penelitian
ini. Berdasarkan trade-off theory apabilaposisi struktur modal beradadi atastarget struktur modal
optimalnya, maka setiap pertambahan hutang akan menurunkan nilai perusahaan.

Pengar uh Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, maka diperoleh nilai thiwung UNtuk
pertumbuhan penjualan adalah -0,296 sedangkan hasil signifikansi sebesar 0,768 < 0,05 sehingga
Ha3ditolak dan He3 diterima. Hal ini menunjukkan Pertumbuhan penjualan berpengaruh negative
terhadap Nilai perusahaan. Hal penelitian ini sejalan dengan Detiana (2011) dan Lu & Tsai (2010)
yang dalam penelitiannya juga didapati pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan dan sedangkan dalam penelitian Wauran (2014) didapati pertumbuhan
penjualan berpengaruh signifikan dengan penelitian pada sektor real estate dan property tahun
2010-2011.

4. PENUTUP
Kesimpulan

1. Profitabilitas (ROA) secara parsia tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai
perusahaan pada sektor real estate dan property di BEI tahun 2013-2014.

2. Struktur modal (DER) secara parsia berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan
pada sektor real estate dan property di BEI tahun 2013-2014.

3. Pertumbuhan Penjualan secara parsia tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai
perusahaan pada sektor real estate dan property di BEI tahun 2013-2014.

4. Profitabilitas (ROA), Struktur modal (DER) dan Pertumbuhan penjualan secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan pada sektor real estate dan property di
BEI tahun 2013-2014.

Saran

1. Bagi perusshaan, agar dapat memperhatikan faktor-faktor lain selain profitabilitas,
struktur modal dan pertumbuhan penjualan dalam menentukan nilai perusahaan yang
optimal bagi perusahaannya.

2. Bagi investor, dapat melihat faktor-faktor lain selain struktur modal untuk membuat
keputusan investasi, karena profitabilitas dan pertumbuhan penjuaan tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
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3. Bagi peneliti selanjutnya, sebaiknya menambahkan faktor-faktor lain yang mungkin
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan dan melakukan penelitian pada sektor-
sektor lainnya dengan menambah periode waktu pengamatan.
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