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Abstrak 

Nilai perusahaan menggambarkan tingkat persepsi terhadap Perusahaan bernilai oleh pasar berdasarkan kapitalisasi 

pasarnya. Nilai perusahaan pada penelitian ini diukur dengan rasio Price to Book Value (PBV). Rasio ini digunakan 

oleh investor dalam menilai apakah saham suatu perusahaan tergolong undervalued atau overvalued, serta untuk 

memahami potensi pertumbuhan maupun risiko yang mungkin dihadapi di masa depan. Fokus studi ini adalah 

menelaah dampak dari profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan berkenaan dengan valuasi korporasi di bidang 

properti dan real estat yang tercatat di BEI periode 2019–2023. Populasi penelitian ini yaitu perusahaan sektor property 

dan real estate yang terdaftar di BEI periode 2019–2023. Sampel dipilih dengan purposive sampling, diperoleh 38 

perusahaan dengan 190 data observasi. Data diolah melalui metode statistik deskriptif dan analisis regresi panel 

melalui software Eviews 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan, variabel profitabilitas, likuiditas, 

dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor property dan real estate 

yang terdaftar di BEI selama periode 2019–2023. Namun secara parsial, variabel profitabilitas dan likuiditas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, ukuran perusahaan berdampak negatif terhadap nilai 

perusahaan. Studi mendatang direkomendasikan menambahkan faktor tambahan dan objek sektor berbeda. 

Perusahaan disarankan fokus pada efisiensi operasional, sementara investor disarankan untuk tidak hanya 

menggunakan ukuran perusahaan sebagai satu-satunya tolak ukur dalam berinvestasi, melainkan juga melakukan riset 

pasar yang lebih mendalam. 

Kata Kunci- nilai perusahaan, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan 

I. PENDAHULUAN  

BEI, merger dari Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya sejak 1 Desember 2007, mengelompokkan 

perusahaan berdasarkan IDX Industrial Classification (IDX-IC), termasuk sektor properti dan real estate. Sektor ini 

mencakup beragam produk seperti perumahan, apartemen, ruko, perkantoran, hingga pusat perbelanjaan, serta 

mencerminkan elemen fisik maupun wewenang kepemilikan lahan dan gedung  (Fauziyah, 2021). Berdasarkan data 

BEI, jumlah jumlah perusahaan di sektor properti dan real estat bertambah dari 64 pada 2019 menjadi 92 pada 2023, 

menunjukkan tren positif yang mencerminkan minat investor terhadap potensi keuntungan jangka panjang di sektor 

ini (Fauziyyah, 2024). Selain itu, sektor ini berkontribusi pada Produk Domestik Bruto (PDB), yang meningkat dari 

Rp439,5 triliun pada 2019 menjadi Rp505,5 triliun pada 2023, meskipun laju pertumbuhannya menurun dari 5,76% 

menjadi 1,43% dalam periode yang sama (BPS, 2025). Peran strategis sektor ini dalam perekonomian nasional 

menjadikannya fokus perhatian pemerintah dan Bank Indonesia karena dampaknya yang luas terhadap industri lain 

(Sunarsip, 2024). Properti juga dinilai sebagai instrumen investasi yang stabil dan menguntungkan karena nilai asetnya 

cenderung meningkat serta risikonya rendah (Setyaningsih, 2021; Aesia, 2022). Berdasarkan kondisi tersebut, studi 

ini menargetkan perusahaan properti dan real estat di BEI 2019–2023 sebagai focus kajian. 

Dalam kondisi persaingan yang semakin ketat, terutama pada sektor properti dan real estate, perusahaan dituntut 

untuk merancang strategi efektif guna mengoptimalkan sumber daya dan mencapai tujuan jangka pendek berupa 

perolehan keuntungan serta kesejahteraan pemegang saham, dan jangka panjang berupa peningkatan nilai perusahaan 
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(Suharman et al., 2023). Nilai perusahaan memiliki keterkaitan kuat dengan nilai saham yang menjadi indikator 

keberhasilan kinerja dan daya tarik investasi (Rachmawati & Suzan, 2024). Investor cenderung memilih perusahaan 

dengan performa historis yang baik karena dianggap memiliki prospek jangka panjang yang menjanjikan (Natalie & 

Lisiantara, 2022). Nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan kekuatan bersaing dan keberlanjutan usaha, serta 

dipersepsikan sebagai sinyal positif oleh investor, sejalan dengan teori sinyal Spence (1973) menjelaskan bahwa 

perusahaan dapat mengomunikasikan prospek kinerjanya kepada pihak luar melalui informasi yang relevan (Ghozali, 

2020). Nilai perusahaan juga tercermin melalui harga pasar saham pada akhir tahun, yang menunjukkan tingkat 

kesediaan investor membayar saham tersebut (Amalia et al., 2023), mengingat saham merupakan instrumen finansial 

yang populer dan menjanjikan imbal hasil menarik (idx.co.id). 

Price to Book Value (PBV) adalah rasio metode untuk mengevaluasi saham melalui perbandingan harga pasar dan 

nilai buku (idx.co.id). PBV membantu investor dalam mengidentifikasi apakah saham dalam kondisi undervalued 

(PBV < 1) atau overvalued (PBV > 1) (Suryanto, 2016; Pratama & Asyik, 2022), serta sebagai alat bantu dalam 

pengambilan keputusan investasi (Rita et al., 2021). Di sektor properti dan real estat, kinerja saham menunjukkan 

penurunan sejak tahun 2020 meskipun ekonomi Indonesia dinyatakan pulih pada 2023, di mana harga saham rata-rata 

turun dari 609 pada 2020 menjadi 486 pada 2023. Tekanan pada sektor ini dipengaruhi oleh kenaikan suku bunga 

acuan yang berdampak pada naiknya bunga KPR, menyebabkan beban cicilan meningkat dan investor menunda 

investasi (Aesia, 2024). Sepanjang 2022, sektor ini mencatat penurunan sebesar 7,26% (Nurmutia, 2022), dan pada 

penutupan 2023 indeksnya turun 1,2% menjadi 719,46 (Handoko, 2023). Meskipun demikian, survei dari Bank 

Indonesia menunjukkan adanya pemulihan penjualan pada properti residensial di akhir 2023 dengan pertumbuhan 

3,37% (yoy), terutama pada rumah tipe menengah dan besar (Laksono, 2024), yang mengindikasikan perbaikan 

kinerja sektor properti dan potensi peningkatan nilai perusahaan. 

Perusahaan sektor properti dan real estat kini dihadapkan pada ketidakstabilan yang tercermin dari menurunnya 

kinerja, harga saham, serta minat investor, meskipun mulai menunjukkan pemulihan dengan peningkatan penjualan 

sebesar 3,37% (yoy) pada triwulan IV-2023 (Laksono, 2024). Dalam upaya menaikkan valuasi perusahaan, ada tiga 

faktor penting yang memengaruhinya, yaitu profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan. Profitabilitas diukur 

dengan ROA, menggambarkan kapasitas entitas dalam menciptakan keuntungan dari asetnya dan menjadi indikator 

utama dalam menarik minat investor; semakin tinggi profitabilitas, semakin besar peluang peningkatan nilai 

perusahaan (Natalie & Lisiantara, 2022; Putri et al., 2024). Penelitian Burhan & Bagana (2022) mendukung hubungan 

positif ini, namun Sari & Sulistyowati (2023) berpendapat sebaliknya, bahwa profitabilitas tidak berpengaruh 

signifikan karena investor lebih menilai efektivitas pengelolaan laba jangka panjang. Likuiditas juga berperan penting 

karena menunjukkan kapasitas perusahaan memenuhi kewajiban lancar, diukur lewat current ratio; likuiditas tinggi 

diasosiasikan dengan kestabilan finansial dan kepercayaan investor (Sari & Sulistyowati, 2023), meskipun Santoso & 

Junaeni (2024) menyatakan tidak selalu berdampak terhadap nilai perusahaan. Terakhir, ukuran perusahaan dihitung 

melalui logaritma natural seluruh aset, mencerminkan skala dan kapasitas pertumbuhan; perusahaan besar dianggap 

lebih mapan dan menunjukkan prospek efektif untuk memperbesar nilai entitas  (Alifian & Susilo, 2024; Putri et al., 

2024). 

Penelitian terdahulu mengatakan bahwa ukuran perusahaan menimbulkan efek positif terhadap nilai perusahaan, 

yaitu perusahaan yang berskala besar umumnya mempunyai aset dalam jumlah besar, dan kepemilikan aset yang 

melimpah memberikan keleluasaan bagi manajemen untuk mengoptimalkan aset dalam rangka meningkatkan nilai 

perusahaannya (Putri et al., 2024). Sedangkan penelitian yang dilakukan Sari & Sulistyowati (2023) mengatakan skala 

perusahaan tidak memengaruhi nilai perusahaan, entitas berskala besar tidak otomatis  terkait dengan pertumbuhan 

nilai entitas. Maka, ukuran perusahaan bukanlah aspek pokok yang menjadi pertimbangan investor dalam penilaian 

investasi. 

II. TINJAUAN LITERATUR 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Studi ini berlandaskan signalling theory yang menekan pentingnya penyampaian informasi oleh manajemen 

perusahaan ke pihak eksternal, khususnya investor, pada proses mengambil keputusan berinvestasi. Teori ini 

menegaskan bahwa pihak manajemen menguasai data lebih rinci terkait keadaan dan prospek perusahaan,sehingga 
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mereka menyampaikan sinyal—baik positif maupun negatif—melalui pengungkapan informasi keuangan (Brigham 

& Houston, 2011; Leland & Pyle, 1977). Informasi ini kemudian diinterpretasikan oleh investor sebagai indikator 

performa perusahaan yang dapat memengaruhi nilai perusahaan (Cristofel & Kurniawati, 2021). Sinyal tersebut dapat 

berupa informasi yang mudah diamati maupun yang memerlukan analisis lebih mendalam (Ghozali, 2022), dan 

berfungsi membantu pasar membedakan perusahaan berkualitas tinggi dari yang kurang baik (Ibrahim & Jonnardi, 

2020). Oleh karena itu, laporan keuangan tidak hanya penting bagi investor, tetapi juga menjadi acuan manajemen 

dalam pengambilan keputusan strategis internal (Mayangsari, 2018). Dengan demikian, teori sinyal mendorong 

perusahaan untuk mengirimkan informasi secara relevan, akurat, dan tepat waktu guna mendukung transparansi dan 

kredibilitas dalam penilaian pasar terhadap kinerja perusahaan (Suharli & Ananda, 2023). 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan menggambarkan persepsi investor terkait potensi masa depan perusahaan, yang tercermin melalui 

harga sahamnya (Ristiani & Sudarsi, 2022). Nilai yang tinggi menandakan keyakinan pasar terhadap efektivitas 

manajemen dan potensi pertumbuhan perusahaan, sehingga dapat memperluas akses pendanaan dan meningkatkan 

daya tarik dalam merger atau akuisisi (Amalia et al., 2023). Sebaliknya, tren negatif pada nilai perusahaan dapat 

menurunkan kepercayaan investor dan merugikan pemangku kepentingan (Ibrahim & Jonnardi, 2020). Oleh karena 

itu, manajemen diharapkan mampu mengoptimalkan valuasi perusahaan untuk kemakmuran pemegang saham  

(Sanjaya, 2019). Pengukuran nilai perusahaan umumnya menggunakan rasio keuangan seperti Price to Book Value 

(PBV), Price Earnings Ratio (PER), dan Tobin’s Q (Faiq & Septiani, 2020). PBV menghitung rasio antara harga 

saham dan nilai bukunya dalam menilai saham termasuk overvalued atau undervalued, dengan rumus PBV = Harga 

Saham / Nilai Buku per Saham, dan nilai buku dihitung dari total ekuitas dibagi total saham yang beredar  (Suryanto, 

2016; Wijayanti, 2023; Zidane & Suwarti, 2022). PER mengukur perbandingan antara harga saham dan laba per 

saham, menggambarkan ekspektasi pasar(Suzan & Ramadhani, 2023) terhadap pertumbuhan laba, namun PER tinggi 

juga dapat mengindikasikan overvaluasi jika tidak diimbangi kinerja laba yang baik (Ismayana et al., 2021; Hadijah, 

2024). Sementara itu, Tobin’s Q menilai efektivitas penggunaan aset dengan membandingkan nilai pasar ekuitas dan 

utang terhadap total aset, di mana nilai lebih dari satu menunjukkan saham overvalued dan sebaliknya (Siahaan & 

Herijawati, 2023; Sudiyanto & Puspitasari, 2010; Cahyaningsih & Rahadiansyah, 2022). 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas merupakan indikator utama untuk melihat kondisi keuangan perusahaan melalui kemampuannya 

mengoptimalkan laba. Perusahaan yang mampu mencetak keuntungan menunjukkan kinerja operasional yang baik, 

sehingga memberikan sinyal positif bagi pasar, sedangkan penurunan laba mencerminkan kondisi yang kurang 

menguntungkan (Murti & Azizah, 2021). Tingkat tingkat keuntungan yang besar mendorong investor berinvestasi 

pada saham perusahaan sebab dianggap memiliki prospek positif dalam meningkatkan nilai perusahaan. Temuan 

Burhan & Bagana (2022), Putri et al. (2024), dan Ferdila et al. (2023) mendukung temuan ini, dengan menunjukkan 

profitabilitas berkontribusi positif pada nilai entitas, sebab investor cenderung condong berinvestasi pada perusahaan 

dengan laba tinggi sebagai indikator kinerja yang menjanjikan. 

H1 Profitabilitas secara parsial memiliki pengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan pada sektor property dan real 

estate pada periode 2019 - 2023. 

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

Likuiditas menggambarkan kapasitas perusahaan melunasi utang lancar yang segera jatuh tempo  (Dirmansyah et 

al., 2022), dan tingkat likuiditas yang tinggi mencerminkan kondisi keuangan yang prima serta efisiensi operasional, 

yang berdampak positif terhadap kinerja keuangan (Aden & Idayati, 2023; Nilawati & Hendrani, 2024). Perputaran 

kas yang lancar tidak hanya meningkatkan fleksibilitas perusahaan, tetapi juga menyampaikan indikasi baik bagi 

investor terkait kestabilan dan prospek entitas. Penelitian sebelumnya (Alifian & Susilo, 2024; Sari & Sulistyowati, 

2023; Ferdila et al., 2023) menemukan bahwa likuiditas berdampak positif pada nilai perusahaan, sebab perusahaan 

dapat memenuhi kewajiban jangka pendek secara konsisten dinilai lebih aman dan menarik bagi investor, sehingga 

meningkatkan citra perusahaan serta memacu pertumbuhan harga saham. 
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H2 Likuiditas secara parsial memiliki pengaruh positif terhadap Nilai perusahaan pada sektor property dan real 

estate pada periode 2019 - 2023. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Ukuran perusahaan, yang diukur berdasarkan total aset, mencerminkan besar kecilnya perusahaan serta 

kapasitasnya dalam memperoleh dan mengelola sumber pendanaan untuk mendukung aktivitas operasional guna 

menghasilkan laba (Mujiyati & Ulynnuha, 2023; Murti & Azizah, 2021). Perusahaan berukuran besar biasanya 

memiliki lebih mudah memperoleh pendanaan, peluang lebih besar menarik minat investor, serta dianggap lebih stabil 

dalam menghadapi risiko, yang secara keseluruhan mampu memperbesar nilai entitas  (Serolin, 2023; Hartanti et al., 

2025; Putri et al., 2024; Natalie & Lisiantara, 2022). Seiring pertumbuhan aset dan pendapatan, nilai perusahaan pun 

cenderung meningkat. 

H3 Ukuran perusahaan secara parsial memiliki pengaruh positif terhadap Nilai perusahaan  pada sektor property 

dan real estate pada periode 2019 - 2023 

 

III. METODOLOGI PENELITIAN 

Studi ini termasuk studi kuantitatif menggunakan pendekatan deskriptif dan kausal dimaksudkan untuk menilai 

efek profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan pada nilai entitas di industri properti dan real estat terdaftar di 

BEI 2019–2023. Desain penelitian menggunakan studi kasus dengan pendekatan non-eksperimental, di mana 

informasi sekunder bersumber dari laporan keuangan entitas bisnis dengan metode purposive sampling. Dari total 

populasi, terkumpul 38 entitas yang sesuai persyaratan dengan total observasi sebanyak 190 data selama lima tahun. 

Variabel profitabilitas diukur berdasarkan kemampuan perusahaan dalam mengoptimalkan keuntungan dari aset yang 

dipunya, likuiditas menggambarkan kemampuan memenuhi kewajiban jangka pendek, ukuran perusahaan 

mencerminkan skala perusahaan, dan valuasi perusahaan mencerminkan pandangan investor tentang prospek bisnis. 

Proses penelitian dilakukan secara sistematis, dimulai dari identifikasi fenomena, pengumpulan informasi awal, 

perumusan hipotesis, hingga pengujian data secara statistik. Teknik analisis mencakup statistik deskriptif untuk 

menggambarkan sifat-sifat data, pengujian uji asumsi klasik seperti multikolinearitas dan heteroskedastisitas, serta 

regresi data panel untuk menganalisis hubungan antar variabel. Model regresi yang digunakan mencakup pendekatan 

efek umum, tetap, dan acak, dengan pemilihan model terbaik melalui uji statistik yang relevan. Hipotesis diuji secara 

simultan dan parsial guna mengukur tingkat pengaruh tiap variabel bebas terhadap nilai perusahaan. Seluruh analisis 

dilakukan menggunakan software statistic. 

 

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif dimanfaatkan untuk mengkaji dan menampilkan data sesuai kondisi asli tanpa melakukan 

generalisasi (Sugiyono, 2022). Studi ini memanfaatkan variabel dependen diwakili oleh nilai perusahaan melalui 

indikator PBV, sedangkan variabel bebas meliputi profitabilitas, likuiditas, dan skala perusahaan. Sampel penelitian 

yaitu 38 entitas di sektor properti dan real estat yang terdaftar di BEI periode 2019–2023, ditentukan dengan teknik 

purposive sampling dan eliminasi outlier melalui indicator saturation, menghasilkan total 190 data observasi. Analisis 

statistik deskriptif dilakukan menggunakan pada skala rasio dengan indikator rata-rata, nilai tertinggi, nilai terendah, 

deviasi standar, dan total observasi, yang hasilnya disajikan pada tabel berikut: 

Tabel 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

                 
 Sumber: Data diolah oleh penulis, 2025 

temuan analisis statistik deskriptif memperlihatkan valuasi Perusahaan mempunyai mean 0,6508 dengan deviasi 

standar 0,4617, di mana nilai rata-rata melebihi deviasi standar menunjukkan data homogen. Nilai PBV di bawah 1 

menandakan kondisi undervalued, menggambarkan harga saham yang berada di bawah nilai wajarnya. Nilai 
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maksimum sebesar 2,4016 dicapai oleh PT Kota Satu Properti Tbk (SATU) pada 2023, adapun nilai terendah senilai 

0,1346 diperoleh oleh PT Star Pacific Tbk (LPLI) pada 2020, mencerminkan rendahnya kepercayaan pasar akibat 

kondisi keuangan yang tidak sehat. Indikator profitabilitas yang diwakili oleh ROA menunjukkan rata-rata 0,0121 dan 

standar deviasi 0,0710, menunjukkan data yang variatif. Nilai maksimum sebesar 0,2774 dicapai oleh PT Megapolitan 

Developments Tbk (EMDE) pada 2021, sementara nilai minimum sebesar -0,3752 terdapat pada PT Lippo Cikarang 

Tbk (LPCK) pada 2020, yang menunjukkan ketidakmampuan mengoptimalkan aset untuk menghasilkan laba. Pada 

variabel likuiditas yang dihitung dengan current ratio, diperoleh rata-rata 3,6394 dan standar deviasi 7,0554, 

menunjukkan kemampuan rata-rata perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek meskipun data bersifat 

variatif. Nilai tertinggi sebesar 65,5925 dicapai oleh PT Star Pacific Tbk (LPLI) pada 2022, dan nilai terendah sebesar 

0,1429 oleh PT Duta Anggada Realty Tbk (DART) pada tahun yang sama. Terakhir, variabel ukuran perusahaan yang 

diukur dengan log natural total aset memiliki rata-rata sebesar 29,2580 dan standar deviasi 1,6290, menunjukkan data 

yang homogen. Nilai maksimum 31,8331 milik PT Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE) di 2023, sementara nilai 

terendah 24,7346 ada pada PT Metro Realty Tbk (MTSM) di tahun yang sama, mencerminkan skala operasional dan 

kekuatan finansial yang lebih rendah. 

Nilai Perusahaan 

Tabel 2 Hasil Statistik Deskriptif Nilai Perusahaan 

Keterangan 2019 2020 2021 2022 2023 

Mean 0,7234 0,6524 0,6723 0,5766 0,6291 

Maksimum 2,1963 2,1448 2,0683 1,5524 2,4016 

Minimum 0,1498 0,1346 0,2129 0,2097 0,1695 

Std. Deviasi 0,4909 0,4654 0,4695 0,3587 0,5200 

                 Sumber: Data diolah oleh penulis, 2025 

Merujuk pada Tabel 2, rata-rata PBV digunakan sebagai tolok ukur nilai Perusahaan dari tahun 2019 hingga 2023 

selalu lebih besar dibandingkan standar deviasi masing-masing tahun, menunjukkan bahwa data bersifat homogen. 

Pada 2019, nilai maksimum PBV sebesar 2,1963 diperoleh PT Puradelta Lestari Tbk (DMAS), menandakan kondisi 

overvalued, sedangkan nilai minimum sebesar 0,1498 diperoleh PT Star Pacific Tbk (LPLI) yang berada dalam kondisi 

undervalued. Pola serupa berlanjut hingga 2023, di mana nilai maksimum PBV tertinggi sebesar 2,4016 dicapai oleh 

PT Kota Satu Properti Tbk (SATU), dan nilai minimum terendah sebesar 0,1346 pada 2020 kembali diperoleh oleh 

LPLI. Secara keseluruhan, nilai PBV menunjukkan bahwa sebagian perusahaan mengalami kondisi overvalued karena 

harga saham melebihi nilai bukunya, sementara yang lain undervalued karena harga saham berada di bawah nilai 

buku.  

Profitabilitas 

Tabel 3 Hasil Statistik Deskriptif Profitabilitas 

Keterangan 2019 2020 2021 2022 2023 

Mean 0,0283 -0,0185 0,0218 0,0123 0,0165 

Maksimum 0,2605 0,1997 0,2774 0,1840 0,1890 

Minimum -0,1055 -0,3752 -0,0656 -0,1123 -0,1317 

Std. Deviasi 0,0662 0,0885 0,0702 0,0547 0,0658 

                   Sumber: Data diolah oleh penulis, 2025 

dari Tabel 3, terlihat rata-rata profitabilitas diukur dengan ROA dari tahun 2019 hingga 2023 selalu berada di 

bawah standar deviasi , yang mengindikasikan bahwa data bersifat heterogen. Pada tahun 2019, ROA tertinggi sebesar 

0,2605 diperoleh PT Indonesian Paradise Property Tbk (INPP), sedangkan terendah -0,1055 oleh PT Metro Realty 

Tbk (MTSM). Tahun 2020, nilai maksimum 0,1997 diraih PT Puradelta Lestari Tbk (DMAS) dan minimum -0,3752 

oleh PT Lippo Cikarang Tbk (LPCK). Tahun 2021, PT Megapolitan Developments Tbk (EMDE) mencatat ROA 

tertinggi 0,2774 dan PT Kota Satu Properti Tbk (SATU) terendah -0,0656. Tahun 2022, DMAS kembali mencatat 

ROA tertinggi sebesar 0,1840, sedangkan MTSM terendah -0,1123. Pada 2023, nilai maksimum sebesar 0,1890 diraih 

PT Star Pacific Tbk (LPLI), dan nilai minimum -0,1317 kembali dicatatkan oleh MTSM. Hal ini menunjukkan bahwa 

tidak semua perusahaan mampu secara konsisten memanfaatkan asetnya secara efisien dalam menghasilkan laba. 

Likuiditas 
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Tabel 4. Hasil Statistik Deskriptif Likuiditas 

Keterangan 2019 2020 2021 2022 2023 

Mean 3,3956 3,0199 4,3558 4,4758 2,9500 

Maksimum 24,8819 14,4713 65,2515 65,5925 18,0056 

Minimum 0,1643 0,2569 0,1468 0,1429 0,1507 

Std. Deviasi 4,2634 2,8833 10,3216 10,4302 3,2058 

                   Sumber: Data diolah oleh penulis, 2025 

menurut Tabel 4, rata-rata likuiditas dari Current Ratio (CR) berfluktuasi sepanjang 2019–2023. Pada 2019, rata-

rata sebesar 3,3956 lebih kecil dari standar deviasi 4,2634, menunjukkan data bervariasi; nilai maksimum 24,8819 

dimiliki oleh PT Bekasi Asri Pemula Tbk (BAPA), sedangkan minimum 0,1643 oleh PT Plaza Indonesia Realty Tbk 

(PLIN). Tahun 2020 menunjukkan rata-rata 3,0199 sedikit lebih tinggi dari standar deviasi 2,8833, menandakan data 

cenderung homogen; nilai tertinggi masih diraih BAPA (14,4713), sedangkan terendah oleh PT Modernland Realty 

Tbk (MDLN) sebesar 0,2569. Pada 2021, data kembali bervariasi dengan mean 4,3558 dan standar deviasi 10,3216; 

nilai tertinggi 65,2515 oleh PT Star Pacific Tbk (LPLI) dan terendah 0,1468 oleh PT Duta Anggada Realty Tbk 

(DART). Tahun 2022 menunjukkan pola serupa dengan rata-rata 4,4758 dan standar deviasi 10,4302; nilai maksimum 

65,5925 oleh LPLI dan minimum 0,1429 oleh PT Maha Properti Indonesia Tbk (MPRO). Pada 2023, mean menurun 

menjadi 2,2900 dan tetap lebih kecil dari standar deviasi 3,2058, menandakan variasi yang tinggi; nilai tertinggi 

18,0056 masih dicapai LPLI, dan nilai terendah 0,1507 kembali dimiliki DART. Temuan ini mengindikasikan bahwa 

kapasitas korporasi melunasi kewajiban jangka pendek bervariasi antar entitas setiap tahunnya. 

Ukuran Perusahaan 

Tabel 5 Hasil Statistik Deskriptif Ukuran Perusahaan 

Keterangan 2019 2020 2021 2022 2023 

Mean 29,2470 29,2382 29,2619 29,2650 29,2778 

Maksimum 31,6398 31,7396 31,7496 31,8054 31,8331 

Minimum 25,0601 25,0126 24,9707 24,8485 24,7346 

Std. Deviasi 1,6234 1,6329 1,6425 1,6651 1,6682 

                  Sumber: Data diolah oleh penulis, 2025 

Berdasarkan Tabel 5, mean variabel ukuran perusahaan dari tahun 2019 hingga 2023 selalu melebihi simpangan 

baku, yang mengindikasikan data bersifat homogen secara signifikan. Pada tahun 2019, nilai mean sebesar 29,2470 

dengan standar deviasi 1,6234; nilai maksimum 31,6398 dimiliki PT Lippo Karawaci Tbk (LPKR) dan nilai minimum 

25,0601 oleh PT Metro Realty Tbk (MTSM). Tahun 2020, rata-rata 29,2382 dan standar deviasi 1,6329; nilai 

maksimum 31,7396 oleh PT Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE) dan minimum 25,0126 oleh MTSM. Tahun 2021, 

rata-rata 29,2619 dengan standar deviasi 1,6425; nilai maksimum 31,7496 tetap oleh BSDE dan minimum 24,9707 

oleh MTSM. Tahun 2022, rata-rata 29,2650 dan standar deviasi 1,6651; nilai maksimum 31,8054 masih oleh BSDE 

dan minimum 24,8485 oleh MTSM. Terakhir, tahun 2023 memperlihatkan mean 29,2778 dengan simpangan baku 

1,6682; nilai maksimum 31,8331 tetap dicapai oleh BSDE dan nilai minimum 24,7346 oleh MTSM. Hal ini 

mengindikasikan bahwa BSDE secara konsisten memiliki total aset terbesar, sedangkan MTSM tercatat sebagai 

perusahaan dengan aset terkecil selama periode observasi. 

Uji Asumsi Klasik 

Uji multikolinearitas dilaksanakan guna mendeteksi keterkaitan antar variabel bebas pada regresi, yang 

menandakan tidak ada multikolinearitas apabila nilai Variance Inflation Factor (VIF) untuk setiap variabel independen 

< 10. Berdasarkan hasil uji seluruh variabel bebas dengan VIF di bawah 10, sehingga model regresi ini tidak 

mengalami gejala multikolinearitas. 

Sementara itu, uji heteroskedastisitas dimaksudkan untuk memeriksa adanya perbedaan variansi pada residual 

antar variabel independen. Pengujian dilakukan melalui metode residual graph dengan acuan batas ±500. Berdasarkan 

grafik residual berwarna biru tidak melewati batas tersebut, sehingga menunjukkan bahwa varians residual tetap. 

Karena itu, tidak indikasi heteroskedastisitas dalam model regresi yang digunakan. 

Analisis Regresi Data Panel 

Pemilihan Model Regresi Data Panel 

Uji Chow 
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Tabel 6. Hasil Uji Chow 

 

Berdasarkan tabel 6, hasil uji chow berdasarkan nilai probabilitas yaitu sebesar 0.0000. Maka artinya nilai tersebut 

< 0,05 , sehingga H0 ditolak dan model regresi panel terbaik untuk penelitian ini adalah Fixed Effect Model. Berikutnya 

dilakukan perbandingan FEM dan REM melalui uji Hausman. 

Uji Hausman 

Tabel 7. Hasil Uji Hausman 

 

Berdasarkan tabel 7, hasil uji hausman berdasarkan nilai probabilitas yaitu sebesar 0,0000. Maka artinya nilai itu 

di bawah 0,05, maka H0 ditolak dan model panel yang tepat adalah Fixed Effect Model. 
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Hasil Analisis Regresi Data Panel 

Tabel 8. Hasil Uji Fixed Effect Model 

 

dari Tabel 8, hasil pengujian dengan Fixed Effect Model menghasilkan persamaan regresi panel berikut: Y = 27,77482 + 0,325374 X1 + 0,000838 X2 − 0,927303 X3 + ℇ 

Berdasarkan hasil estimasi regresi data panel, konstanta sebesar 27,77482 mengindikasikan bahwa apabila 

profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan bernilai nol, maka valuasi perusahaan properti dan real estate di BEI 

periode 2019–2023 adalah 27,77482. koefisien regresi profitabilitas 0,325374 mengindikasikan peningkatan 

profitabilitas satu satuan akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 0,325374. Sementara itu, likuiditas memiliki 

koefisien sebesar 0,000838 yang berarti naiknya satu satuan likuiditas diproyeksikan menaikkan valuasi perusahaan 

sebanyak 0,000838. Sebaliknya, ukuran perusahaan berkoefisien negatif –0,927303, yang mengartikan bahwa naiknya 

ukuran perusahaan setiap kenaikan satu unit mengurangi valuasi perusahaan sebesar 0,927303. 

Pengujian Hipotesis 

Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Tabel 9. Hasil Uji koefisien Determinasi 
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Berdasarkan tabel 9 di atas, hasil uji koefisien determinasi menunjukkan nilai adjusted R-squared sebesar 

0,758979 atau 75%. Sehingga dapat disimpulkan bahwa faktor bebas dalam kajian ini dapat menerangkan faktor 

terikat yakni nilai perusahaan yang diukur menggunakan PBV mencapai 75% sedangkan 25% lainnya dipengaruhi 

oleh faktor eksternal. 

Uji Simultan (Uji F) 

Tabel 10 Hasil Uji Simultan (Uji F) 

Berdasarkan tabel 10. di atas, hasil uji simultan (uji F) mengindikasikan probabilitas (F-statistic) berada di bawah 

tingkat singnifikansi, yaitu 0.000000 < 0,05. Berdasarkan kriteria hipotesis, maka H0 ditolak yang artinya 

profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan secara serentak memengaruhi variabel terikat yakni valuasi 

perusahaan pada entitas property dan real estate tahun 2019-2023.  

Uji Parsial (Uji T) 

Tabel 11. Hasil Uji Parsial (Uji T) 

Berdasarkan hasil uji parsial (uji t) pada Tabel 11, diketahui bahwa profitabilitas mempunyai nilai probabilitas 

0,3595 (> 0,05) dan koefisien 0,325374, sehingga tidak memiliki dampak pada valuasi perusahaan. Likuiditas juga 

tidak berpengaruh dengan nilai probabilitas 0,8099 (> 0,05) dan koefisien 0,000838. Di sisi lain, skala perusahaan 

memperlihatkan dampak negatif pada valuasi perusahaan dengan probabilitas 0,0000 (< 0,05) dan koefisien -

0,927303. 

Hasil dan Pembahasan 

Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Mengacu pada temuan uji secara simultan yang terdapat pada tabel 8 menunjukkan bahwa nilai probabilitas (F-

statistic) sebesar 0,000000 atau kurang dari 0,05 yang berarti H0 ditolak dan Ha diterima. Hal ini artinya profitabilitas, 

likuiditas, dan ukuran perusahaan secara simultan memberikan dampak yang bermakna terhadap valuasi perusahaan. 

Kemudian, nilai adjusted R-squared diperoleh sebesar 0, 758979 atau 75%, yang memperlihatkan bahwa faktor bebas 

berupa profitabilitas, likuiditas, dan skala perusahaan dapat menerangkan faktor terikat yakni valuasi perusahaan 

sebesar 75%, sedangkan 25% sisanya dijelaskan oleh faktor eksternal penelitian. 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji parsial (uji T), variabel profitabilitas memiliki koefisien sebesar 0,325374 dengan 

probabilitas senilai 0,3595 > 0,05. Dengan demikian, H0 diterima dan Ha ditolak ini menunjukkan bahwa profitabilitas 

tidak memiliki dampak pada valuasi perusahaan di sektor properti dan real estat yang tercatat di BEI periode 2019–
2023. Temuan ini tidak mendukung hipotesis bahwa profitabilitas yang diukur dengan ROA berpengaruh positif pada 

nilai perusahaan. Temuan ini selaras dengan hasil analisis statistik yang menunjukkan tidak adanya pengaruh 
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signifikan antara profitabilitas dan nilai perusahaan, sebagaimana didukung oleh penelitian Aprilia & Wardoyo (2024) 

yang menyebutkan bahwa perubahan profitabilitas tidak berdampak pada valuasi perusahaan. 

Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji parsial (uji T), variabel likuiditas memiliki koefisien sebesar 0,000838 pada probabilitas 

0,8099 > 0,05. Dengan demikian, H0 diterima dan Ha ditolak ini menunjukkan bahwa likuiditas tidak memengaruhi 

nilai perusahaan pada sektor property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023. Hasil 

penelitian ini tidak sejalan dengan hipotesis bahwa likuiditas berdampak positif pada nilai perusahaan. Temuan ini 

menunjukkan bahwa entitas dengan tingkat likuiditas tinggi belum tentu bernilai perusahaan tinggi, begitu pula 

sebaliknya, sehingga dapat disimpulkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil ini 

konsisten dengan penelitian Amalia et al. (2023) yang menyatakan bahwa perubahan likuiditas tidak memengaruhi 

nilai perusahaan. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji parsial (uji T), variabel ukuran perusahaan memiliki koefisien sebesar -0,927303 dengan 

probabilitas yaitu sebesar 0,0000 < 0,05 yang berarti bahwa variabel likuiditas berdampak buruk secara signifikan 

pada nilai perusahaan. Maka dinyatakan bahwa H0 ditolak dan Ha diterima, ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan pada sektor property dan real estate yang tercatat di BEI pada tahun 

2019-2023. Temuan studi ini bertentangan dengan hipotesis bahwa skala perusahaan yang diukur melalui ln total aset 

berdampak positif pada valuasi perusahaan. Temuan ini selaras dengan hasil uji statistik secara parsial yang 

mengindikasikan ukuran perusahaan memengaruhi nilai perusahaan secara negatif. Kondisi ini menandakan bahwa 

pertumbuhan ukuran perusahaan meningkatkan kompleksitas dan risiko yang dihadapi, sehingga dapat menurunkan 

efisiensi dan daya saing yang berdampak negatif terhadap nilai perusahaan. Kesimpulan ini sejalan dengan penelitian 

Aprilia & Wardoyo (2024) yang menyatakan bahwa perusahaan besar cenderung menghadapi tantangan lebih besar 

yang dapat mengurangi nilai perusahaan. 

 

V. KESIMPULAN DAN SARAN 

Merujuk pada hasil kajian di perusahaan sektor properti dan real estat yang tercatat di BEI tahun 2019–2023,, 

disimpulkan bahwa mean nilai perusahaan sebesar 0,6508, dengan nilai tertinggi dimiliki PT Kota Satu Properti Tbk 

dan terendah PT Star Pacific Tbk; profitabilitas rata-rata sebesar 0,0121 dengan nilai tertinggi pada PT Megapolitan 

Developments Tbk dan terendah pada PT Lippo Cikarang Tbk; likuiditas rata-rata 3,6394 dengan nilai tertinggi pada 

PT Star Pacific Tbk dan terendah pada PT Duta Anggada Realty Tbk; serta ukuran perusahaan rata-rata sebesar 

29,2580 dengan nilai tertinggi pada PT Bumi Serpong Damai Tbk dan terendah pada PT Metro Realty Tbk. Secara 

serentak , profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun secara 

parsial, profitabilitas dan likuiditas tidak berpengaruh, sementara ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan. Maka dari itu, studi berikutnya direkomendasikan menambahkan faktor lain seperti kebijakan 

pembagian dividen, struktur permodalan, dan growth opportunity serta mempertimbangkan sektor industri berbeda 

guna memperluas perspektif hasil temuan. Dari sisi praktis, perusahaan disarankan untuk lebih memperhatikan 

efisiensi operasional dan pengelolaan risiko agar ukuran perusahaan tidak berdampak berdampak buruk pada nilai 

perusahaan, sedangkan investor diimbau untuk memperhatikan ukuran perusahaan dalam pengambilan keputusan 

investasi, karena perusahaan besar tidak selalu menjamin nilai tinggi bagi pemegang saham. 
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