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Abstract. This research aims to examine the influence of institutional ownership, earnings management,
profitability, and leverage on firmvalue. The population in this study consists of companiesin the property
and real estate sector. The sample size for this study includes 29 companies with a total of 81 observations.
The sampling technique employed is purposive sampling. The research method used is quantitative, with
secondary data as the data source. The data analysis method involves multiple linear regression analysis
using SPSS version 26. The results of this study empirically demonstrate that profitability has a positive
and significant impact on firm value. On the other hand, institutional ownership, earnings management,
and leverage do not have a significant influence on firmvalue.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah terdapat pengaruh kepemilikan institusional,
manajemen laba, profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan sektor property dan real estate. Jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 29 perusahaan
dengan jumlah observasi sebanyak 81 data. Teknik pengambilan sampel menggunakan metode purposive
sampling. Metode penelitian yang digunakan adalah kuantitatif dengan sumber data berupa data sekunder.
Metode analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda dengan SPSS versi 26. Hasil penelitian
ini memberikan bukti secara empiris bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan kepemilikan institusional, manajemen laba, dan leverage tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Kepemilikan Institusional, Manajemen Laba, Profitabilitas, Leverage, Nilai Perusahaan

LATAR BELAKANG

Berdirinya suatu perusahaan tidak hanya muncul sebagai wadah untuk beroperasi
secara bisnis semata, melainkan juga memiliki tujuan yang luas dan beragam. Di antara
tujuan-tujuan ini, terdapat upaya untuk mencapai keuntungan maksimal, memperkaya
pemilik perusahaan, dan memaksimalkan nilai perusahaan yang tercermin dalam harga
sahamnya (Liswatin & Sumarata, 2022). Tujuan ini bukan hanya berdampak pada

perusahaan itu sendiri, tetapi juga memiliki konsekuens yang signifikan bagi para
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pemangku kepentingan, terutamainvestor. Dalam konteks nilai perusahaan, harga saham
perusahaan menjadi ukuran yang mencerminkan ekspektasi investor terhadap kinerja dan
prospek perusahaan di masa depan. Harga saham yang tinggi cenderung menunjukkan
kesgjahteraan pemegang saham yang lebih baik, sementara harga saham yang rendah
dapat menimbulkan kekhawatiran mengenai kinerja perusahaan.

Memaksimalkan nilai perusahaan menjadi tanggung jawab utama para manajer
keuangan, karena nilai perusahaan yang tinggi memberikan keuntungan berlipat kepada
para pemegang saham dan mencerminkan potensi pertumbuhan bisnis. Seiring dengan
nilai perusahaan yang tinggi, ada konsekuens penting bagi para investor. Nilai
perusahaan bukan hanyamenjadi parameter untuk menilai kinerja perusahaan, tetapi juga
menjadi faktor kritis dalam pengambilan keputusan investasi. Sebelum melakukan
investasi dalam suatu perusahaan, para investor perlu menganalisis kondis keuangan
perusahaan serta menilai nilai perusahaan yang akan menjadi subjek investasi mereka.
Analisis dan penilaian ini membantu parainvestor dalam membuat keputusan yang lebih
terinformasi, memahami risiko yang mungkin terjadi, dan mengestimasikan tingkat
pengembalian investasi di masa mendatang.

Pentingnya nilai perusahaan semakin ditekankan oleh peristiwa global seperti
pandemi COVID-19 yang dimulai pada awal 2020. Sektor properti menjadi salah satu
sektor yang terdampak signifikan. Indeks saham sektor properti mengalami penurunan
yang cukup dalam, mencapai 19,69% year to date (Kontan, 2020). Dampak pandemi ini
jugaberdampak padanilai perusahaan di sektor properti, yang mengalami fluktuasi akibat
ketidakpastian ekonomi dan pembatasan yang diakibatkan oleh pandemi. Namun,
perubahan ini bukanlah satu-satunya hal yang terjadi dalam sektor properti. Seiring
dengan pelonggaran protokol kesehatan dan pemulihan ekonomi yang dimulai padatahun
2022, sektor properti juga mengalami perubahan positif. Kenaikan harga properti
tercermin dalam peningkatan permintaan dari pencari properti, terutama pada segmen
kelas menengah atas dengan harga mulai dari Rpl miliar (Rumah.com, 2022). Ini
menunjukkan bagaimana nilai perusahaan dapat berubah seiring dengan perubahan
kondisi ekonomi dan pasar.

Faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan menjadi fokus utama dalam
analisis ini. Pertama, kepemilikan institusional memainkan peran penting dalam

mengawasi dan mengarahkan mang emen perusahaan. Kepemilikan saham oleh institusi-
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institusi seperti perusahaan asuransi, bank, dan dana pensiun dapat memengaruhi kontrol
dan pengambilan keputusan dalam perusahaan (Nursanita, Faruqi, et al., 2019). Sebagai
hasilnya, tingkat kepemilikan institusional dapat berdampak pada nilai perusahaan.

Kedua, praktik mangemen laba mempengaruhi presentas kinerja perusahaan
kepada para pemegang saham dan investor. Mangemen laba melibatkan pilihan
kebijakan akuntans tertentu untuk memengaruhi laporan keuangan dengan tujuan
meningkatkan nilai perusahaan dan harga sahamnya (Scott, 2019). Meskipun bisa
menghasilkan peningkatan nilai perusahaan dalam jangka pendek, manajemen laba yang
tidak akurat juga bisa merugikan investornya dalam jangka panjang.

Ketiga, tingkat profitabilitas perusahaan juga menjadi faktor penting dalam
penilaian nilai perusahaan. Profitabilitas mencerminkan seberapa efisien perusahaan
menghasilkan |abadari operasionalnya(Sarmigi et al., 2021). Tingkat labayang konsisten
dan tinggi dapat memberikan sinyal positif kepada investor, yang pada gilirannya
berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan.

Keempat, leverage atau rasio solvabilitas merupakan ukuran yang menggambarkan
sgauh mana perusahaan mengandalkan utang dalam pembiayaan operasional dan
investasi (Kasmir, 2018). Rasio leverage yang tinggi bisa membawa risiko yang lebih
besar, sementara rasio yang rendah bisa membuat perusahaan lebih stabil. Hal ini juga
memiliki implikasi terhadap nilai perusahaan.

Melalui latar belakang ini, menjadi jelas bahwa pandemi COVID-19 dan perubahan
kondisi ekonomi dapat memberikan dampak yang signifikan pada nilai perusahaan di
sektor properti. Faktor-faktor seperti kepemilikan institusional, mangjemen laba,
profitabilitas, dan leverage juga memiliki peran penting dalam nilai perusahaan.
Penelitian mendalam dan analisis yang teliti diperlukan untuk memahami hubungan yang
lebih dalam antara faktor-faktor ini dan bagaimana mereka berinteraks dalam

mengarahkan nilai perusahaan di tengah perubahan yang terus menerus.

KAJIAN TEORITIS
Teori Sinyal

Teori sinyal (signaling theory) pertama kali diperkenalkan oleh Spence di dalam
penelitiannya yang berjudul Job Market Signaling. Spence (1973) dalam Nursanitaet a.,
(2019) mengemukakan bahwa isyarat atau signal berusaha memberikan potongan
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informasi relevan yang dapat dimanfaatkan oleh pihak penerima. Pihak penerima
kemudian akan menyesuaikan perilakunya sesuai dengan pemahamannya terhadap sinyal
tersebut.
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai nilai pasar karena pada saat harga saham
perusahaan meningkat, nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran maksimal bagi
para pemilik dan pemegang sasham. Menurut Brigham & Houston (2018), manajemen
perusahaan mengambil berbagai kebijakan untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui
peningkatan kemakmuran pemegang saham yang tercermin pada harga saham. Menurut
Gitman (2006), nilai perusahaan adalah jumlah aktual per lembar saham yang akan
diterima jika semua aset perusahaan dijual pada nilai pasar mereka. Hal ini menunjukkan
bahwanilai perusahaan mencerminkan nilai aset yang dimiliki perusahaan, seperti saham
dan surat berharga lainnya. Oleh karena itu, saham merupakan salah satu aset berharga
yang dikeluarkan oleh perusahaan.
Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional merujuk pada kondisi di mana saham suatu perusahaan
dimiliki oleh berbagai lembaga atau institusi, baik yang bergerak dalam sektor keuangan
maupun sektor non-keuangan. Institusi atau lembaga ini dapat mencakup pemerintahan,
perusahaan swasta, perusahaan asuransi, pegadaian, bank, serta berbagai institusi lainnya
(Nursanita et al., 2019). Kepemilikan institusional yang besar dapat membawa
pengawasan yang lebih ketat terhadap mangemen perusahaan. Investor institusional
memiliki kepentingan jangka panjang dalam perusahaan yang mereka miliki sahamnya,
sehingga mereka cenderung berperan aktif dalam mengawasi kinerja manajemen.
Pengawasan ini dapat mengurangi risiko kebijakan yang merugikan dan menciptakan
stabilitas dalam perusahaan, yang dapat berdampak positif terhadap nilai perusahaan.

H1: Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.
Manajemen L aba

Manajemen laba dapat dilihat sebagai estimasi laba agar terhindar dari reaksi
negatif para investor, serta digunakan untuk melindungi diri oleh perusahaan dalam
mengantisipasi kejadian yang tidak terduga atas keuntungan dari pihak yang terlibat di
dalam kontrak (Rahmadiani & Barry, 2020). Dengan memaksimalkan nilai perusahaan

melalui laporan keuangan yang disusun oleh managjemen perusahaan, hal tersebut akan
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menarik minat para investor untuk berinvestas dalam perusahaan tersebut. Terdapat
alasan mendasar mengapa perusahaan terlibat dalam praktik manajemen laba, karena
harga saham perusahaan berdampak secara signifikan terhadap keuntungan, risiko, dan
spekulasi. Perusahaan mungkin berusaha untuk memberikan sinyal positif kepada pasar
dan pemangku kepentingan dengan mengel ola laporan keuangannya untuk menunjukkan
performayang lebih baik dari yang sebenarnya. Hal ini bisadilakukan untuk menciptakan
persepsi bahwa perusahaan sedang dalam kondis yang baik, dan dapat meningkatkan
nilai perusahaan di pasar.

H2: Mangjemen Laba berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan
Profitabilitas

Profitabilitas merupakan |aba yang didapatkan perusahaan dalam satu periode. Jika
perusahaan berhasil mencapai tingkat laba yang tinggi, maka perusahaan tersebut layak
dipilih untuk dijadikan opsi investas karena dapat menguntungkan parainvestor di masa
depan (Kasmir, 2018). Oleh karena itu, manajer perusahaan dihadapkan pada tuntutan
untuk mencapai  keuntungan sebesar mungkin, sehingga laba yang diperoleh oleh
perusahaan bukan hanya sekadar laba, tetapi juga harus mencapai target perusahaan.
Selain itu, profitabilitas juga dapat digunakan sebagai ukuran keberhasilan perusahaan
dalam menjalankan operasionalnya.

H3: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan
Leverage

Rasio leverage adalah perbandingan yang menggambarkan sgjauh mana biaya
perusahaan berasal dari utang (Kasmir, 2018). Rasio ini menunjukkan seberapa besar
beban utang yang perusahaan tanggung dibandingkan dengan total asetnya. Melalui rasio
ini, dapat dinilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewsajiban finansial baik
dalam jangka pendek maupun jangka panjang jika perusahaan menghadapi likuidasi.
Rasio leverage dapat memengaruhi persepsi pasar dan pemangku kepentingan tentang
stabilitas perusahaan dan potensi keuntungan investasi. Leverage yang rendah dapat
meningkatkan nilai perusahaan dengan menarik investor dan mengurangi risiko,
sedangkan leverage yang terlalu tinggi dapat berdampak negatif pada nilai perusahaan
karena meningkatkan risiko kebangkrutan dan merusak kepercayaan para pemangku
kepentingan.

H4: Leverage berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan.
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METODE PENELITIAN

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif.
Metode kuantitatif bertujuan dalam membuktikan sebuah teori atau model konseptual
yang menjelaskan suatu fenomena masalah pada unit analisis yang diteliti. Penelitian ini
terfokus pada sektor property, real estate dan konstruksi bangunan khususnya pada sub
sektor property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Dalam
pemilihan sampel dari populasi, peneliti menggunakan metode purposive sampling yaitu
dengan memilih sampel berdasaarkan kriteria yang sesuai dengan tujuan penelitian.
Berdasarkan pengumpulan data tersebut, peneliti Menyusun tabel kriteria sebagai berikut:

Tabel 1 Daftar Sampel Perusahaan

No. | Kriteria Jumlah
1 Perusahaan property dan real estate yang terdaftar 35

" | di BursaEfek Indonesia (BEI) periode 2020-2022
Perusahaan property dan real estate yang tidak

2. | menyediakan laporan keuangan dan tahunan diaudit | (6)
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022
Perusahaan sektor property dan real estate yang

3. | laporan keuangannya tidak menggunakan mata 0
uang rupiah untuk periode 2020 — 2022.
Jumlah Sampel yang Memenuhi Kriteria 29
Jumlah Observasi Pendlitian (x3) 87
Jumlah Observasi Outlier (6)
Jumlah Akhir Observasi Penelitian 81

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2023

Adapun operasiondisas dari variabel yang digunakan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

Nilai Perusahaan
Nilai Perusahaan

Price to Book Value menjadi metode yang relevan dalam mengukur nilai
perusahaan. PBV (Price to Book Value) digunakan pada penelitian Wiguna & Y usuf
(2019), Farizki et al., (2021), dan Muharramzah & Hakim (2021) sebagai metode untuk
mengukur nhilai perusahaan dalam skala rasio.

_ Harga per Lembar Saham
Price to Book Value (PBV) =

Nilai Buku per Lembar Saham
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Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusiona mengacu pada kepemilikan saham perusahaan oleh
badan atau pemilik institusional seperti bank, asuransi, pemerintah, dan dana pensiun.
Kepemilikan institusional dapat diukur dengan memperhatikan persentase saham yang
dimiliki oleh investor institusional dalam suatu perusahaan pada akhir tahun, yaitu:

Jumlah Saham Institusional

K ilikan Institusional =
epemilikan Institusiona jumlah Saham yang beredar

Manajemen Laba
Manajemen laba dapat diukur melalui discretionary accruals, yang dihitung dengan
mengurangi total accruals (TACC) dengan nondiscretionary accruals (NDACC). Berikut
adalah rumus perihitungan model:
TAC = Nlit — CFOit
Keterangan:

TA™="* = Total Accrual perusahaan i pada periode waktu tahun t

NI*= = Lababersih perusahaan i pada periode waktu tahun t
CFO° = Aruskasdari aktivitasoperasi perusahaan i pada periode
waktu tahun t

Menghitung nilal fotal accrual yang diestimasi dengan persamaan regresi

OLS:
TA; (A 1 ) (&Revit) (PPE“)
= £ i o +.8
A1 A =4 % Ajr—q s A1

Setelah mendapatkan koefisien regresi, langkah selanjutnya adalah

menghitung nondiscretionary accruals (NDA) dengan rumus sebagai berikut:

NDA, = B, (_1_) +5 (&Revu » ARecit) ; (PPE“)
Ajt—1 Ajitr A Ajt—1
Langkah terakhir adalah menghitung discretionary accruals (DA) sebagai
ukuran dari manajemen laba
DA; = ;ﬂ — NDA;;

it—1
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Keterangan:
DA®"= = Discretionary Accruals perusahaan i dalam periode

tahun t
NDA = Nondiscretionary Accruals perusahaan i dalam periode
) tahun t
TA = Total Accrual perusahaan i dalam periode tahun t
NI~ = Laba bersih perusahaan i dalam periode tahun t
CFO: = Arus kas dari aktivitas operasi perusahaan i dalam
’ periode tahun t
A = Total aset perusahaan i dalam periode tahun t
AREV = Pendapatan perusahaan i pada tahun t dikurangi dengan

pendapatan perusahaan i pada tahun t-1

AREC = Piutang usaha perusahaan i pada tahun t dikurangi
" dengan piutang usaha perusahaan i padatahun t-1
PPE = Total aset tetap berwujud perusahaan i dalam periode
) tahun t
€ = FEror
Profitabilitas

Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam memperoleh laba
pada periode tertentu, yang dapat menjadi indikator efisiensi mangjemen perusahaan.
Salah satu metode yang dapat digunakan untuk mengukur profitabilitas adalah dengan
menggunakan rasio ROA (Return on Assets).

Laba Bersih Setelah Pajak

Return on Assets (ROA) = Jjumlah Aset

Leverage

Leverage mencerminkan tingkat pembiayaan aset perusahaan melalui penggunaan
hutang. Dalam penelitian ini, leverage diwakili oleh Debt to Equity Ratio (DER). DER
merupakan sebuah rasio yang digunakan untuk mengevaluasi proporsi hutang perusahaan
terhadap ekuitasnya. Rasio ini dihitung dengan membandingkan total hutang perusahaan,
termasuk hutang jangka pendek, dengan total ekuitas perusahaan.

Jumlah Hutang

Debt to Equity Ratio (DER) = Jumlah Ekuitas
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif
Analisis deskriptif bertujuan untuk menggambarkan variabel-variabel dalam
penelitian untuk mengetahui jumlah data, nilai minimum, nilai maksmimum, nilai rata-
rata (mean) dan simpangan baku (standart deviation).
Tabel 2 Hasil Statistik Deskriptif Sebelum Outlier Data

Descriptive Statistics

Minimu  Maximu Std.
N m m Mean Deviation

KEPEMILIKAN 87 12 .97 .6043 .21224
INSTITUSIONAL

MANAJEMEN LABA 87 -.04 .04 -.0007 .00776
PROFITABILITAS 87 -.04 .20 .0317 .03993
LEVERAGE 87 .00 3.79 7611 77210
NILAI PERUSAHAAN 87 .02 4.59 .8212 .83254

Valid N (listwise) 87
Sumber: Datadiolah oleh peneliti 2023

Berdasarkan tabel Hasil Statistik Deskriptif Sebelum Outlier Data menunjukan
hasil analisis statistik deskriptif, dapat dijelaskan bahwa terdapat 81 jumlah observasi
perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia)
pada periode 2020 — 2022. Namun, peneliti melakukan outlier data untuk menghapus data
yang terlalu ekstrem dalam penelitian ini. Setelah melakukan outlier data, didapatkan 6
data outlier dari 87 jumlah populasi. Sehingga total populasi yang digunakan peneliti
dalam penelitian ini sebanyak 81 populas. Berikut ini disgjikan tabel yang menunjukan
hasil statistik deskriptif setelah outlier data.

Tabel 3Has| Statistik Deskriptif Setelah Outlier Data

Descriptive Statistics

Std.
N Minimum Maximum Mean Deviation

KEPEMILIKAN 81 12 .97 .6022 .21622
INSTITUSIONAL

MANAJEMEN LABA 81 -.04 .04 -.0006 .00792
PROFITABILITAS 81 -.04 .20 .0308 .04016
LEVERAGE 81 .00 3.79 .7955 .78928
NILAI PERUSAHAAN 81 .02 2.01 .6357 41792
Valid N (listwise) 81

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2023
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Berdasarkan tabel Hasil Statistik Deskriptif Setelah Outlier Data menunjukan hasil
analisis dtatistik deskriptif, dapat dijelaskan bahwa terdapat 81 jumlah observas
perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia)
pada periode 2020 — 2022.

Hasil analisis deskriptif menunjukan bahwa variabel nilai perusahaan yang
memiliki nliai terendah sebesar 0.02 dimiliki oleh PT Repower Asia Indonesia Tbhk tahun
2022. Lalu, nilai maksimum sebesar 2.01 yang dimiliki oleh PT Puradelta Lestari Tbk
pada tahun 2020. Kemudian untuk nilai rata-rata (mean) sebesar 0.6357 dan nilai standar
deviasi sebesar 0.41792 menandakan datatidak bervariasi atau berkelompok karenanilai
rata-rata yang lebih besar daripada nilai standar deviasi.

Variabel kepemilikan institusional memiliki nilai terendah yaitu sebesar 0.12,
dimiliki oleh PT Kawasan Industri Jababeka Tbk pada tahun 2020. Kemudian untuk
kepemilikan institusional yang memiliki nilai maksimum yaitu sebesar 0.97, dimiliki oleh
PT Suryamas Dutamakmur Thk. Kemudian untuk nilai rata-rata (mean) sebesar 0.6022
dan nilai standar devias sebesar 0.21622 menandakan data tidak bervariasi atau
berkelompok karena nilai rata-rata yang lebih besar daripada nilai standar deviasi.

Variabel manajemen laba memiliki nilai terendah sebesar -0.04 yang dimiliki oleh
PT Puradelta Lestari Thk padatahun 2020. Kemudian untuk manajemen laba dengan nilai
maksimum sebesar 0.04 dimiliki oleh PT Urban Jakarta Propertindo Thk pada tahun
2020. Kemudian untuk nilai rata-rata (mean) sebesar -0.0006 dan nilai standar deviasi
sebesar 0.00792 menandakan data bervariasi karena nilai rata-rata yang lebih kecil
dibandingkan nilai standar deviasi.

Variabel profitabilitas memiliki nilai terendah sebesar -0.04 yang dimiliki oleh PT
Alam Sutera Realty Tbhk pada tahun 2020. Lalu, untuk profitabilitas dengan nila
maksimum sebesar 0.20 dimiliki oleh PT Puradelta Lestari Tbk pada tahun 2020.
Kemudian untuk nila rata-rata (mean) sebesar 0.0308 dan nilai standar deviasi sebesar
0.04016 menandakan data bervariasi karenanilai rata-rata yang lebih kecil dibandingkan
dengan nilai standar deviasi.

Variabel leverage memiliki nilai terendah sebesar 0.002 yang dimiliki oleh PT
Repower Asia Indonesia Tbk pada tahun 2022. Kemudian, leverage dengan nilai
maksimum sebesar 3.79 dimiliki oleh PT PP Property Tbk pada tahun 2022. Kemudian
untuk nilai rata-rata (mean) sebesar 0.7955 dan nilai standar deviasi sebesar 0.78928
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menandakan data tidak bervariasi atau berkelompok karena nilai rata-rata yang lebih
besar daripada nilai standar deviasi.
Uji Normalitas

Menurut Ghozali (2018), tujuan dari uji normalitas adalah untuk mengetahui
apakah masing-masing variabel berdistribusi normal atau tidak. Pada pengujian ini
menunjukkan hasil yang tidak normal karena nilai signifikansi di bawah 0.05, sebagai
berikut:

Tabel 4 Uji Normalitas Sebelum Outlier Data

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized

Residual
N 87
Normal ParametersaP Mean .0000000
Std. Deviation .77016080
Most Extreme Differences Absolute .200
Positive .200
Negative -.154
Test Statistic .200
Asymp. Sig. (2-tailed) .000¢

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2023

Tabd 5 Uji Normalitas Data Setelah Outlier Data

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized

Residual
N 81
Normal ParametersaP Mean .0000000
Std. Deviation .35922750
Most Extreme Differences Absolute .094
Positive .094
Negative -.065
Test Statistic .094
Asymp. Sig. (2-tailed) .077°¢

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2023

Berdasarkan hasil pada tabel Uji Normalitas Data Setelah Outlier Data pengujian
terhadap unstandardized residual menghasilkan asymptotic significance sebesar 0.077
yang artinya angka tersebut lebih besar dari 0,05. Sesuai kaidah pengujian maka dapat
disimpulkan bahwa data berdistribusi normal.
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Uji Multikolinearitas
Tabel 6 Uji Multikolinearitas

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 (Constant)
KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL .874 1.145
MANAJEMEN LABA .930 1.075
PROFITABILITAS .832 1.202
LEVERAGE .910 1.099

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2023

Berdasarkan tabel Uji Multikolinearitas dapat diketahui bahwa hasil perhitungan
tolerance menunjukkan tidak ada variabel independen yang memiliki nilai tolerance <
0,10 dan nilai VIF = 10 yang berarti bahwa tidak ada multikolinieritas antar variabel
independen dalam model regresi.

Uji Heter oskedastisitas
Tabel 7 Uji Heter oskedastisitas

Model Sig.

1 (Constant) .005
KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL .728
MANAJEMEN LABA .659
PROFITABILITAS .399
LEVERAGE .087

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2023

Berdasarkan hasil uji glejser dapat pada tabel Uji Heteroskedastisitas dapat
disimpulkan bahwatidak ada satupun variabel independen yang signifikan secara statistik
mempengaruhi variabel dependen nilai absolut residual. Di mana terlihat bahwa
probabilitas signifikansinya di atas tingkat signifikansi 0.05 atau 5%. Jadi dapat
disimpulkan bahwa data sampel penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas.
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Uji Autokorelasi
Tabd 8 Uji Heteroskedastisitas

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 5112 .261 222 .36856 1.288

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2023

Berdasarkan Tabel Uji Autokoreals nilai dW sebesar 1,288 atau berada diantara -
2 sampai +2 sehingga dapat disimpulkan bahwamodel regres 1 tidak terjadi autokorelasi.
Uji Regres Linear Berganda
Tabel 9 Uji Regresi Linear Berganda
Coefficients?

Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients
Std.
Model B Error Beta t Sig.
1 (Constant) .620 142 4.383 .000
KEPEMILIKAN -.220 .204 -.114 -1.077 .285
INSTITUSIONAL
MANAJEMEN LABA  -1.193 5.397 -.023 -221 .826
PROFITABILITAS 5.379 1.125 517 4.782 .000
LEVERAGE -.024 .055 -.045 -.437 .663

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2023

Berdasarkan tabel Uji Regresi Linear Berganda dapat dirumuskan persamaan
regresi sebagai berikut:
Nilai Perusahaan = 0.620 — 0.220 Kepemilikan Institusional — 1.193 Mangemen
laba + 5.379 Profitabilitas — 0.024 Leverage + e
Berdasarkan persamaan regresi linier berganda yang telah diperoleh, maka dapat
dissmpulkan bahwa:
1. Nila konstanta (a) bernilai 0.620. Artinya apabila nilai kepemilikan
institusional, manajemen laba, profitabilitas, dan leverage adalah sebesar 0,
maka nilal perusahaan sebesar 0.620.
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Nilai koefisien regresi kepemilikan institusional (31) bernilai -0.220. Hal ini
menunjukan bahwa setiap kenaikan satu indikator kepemilikan
institusional, maka indeks nilai perusahaan akan mengalami penurunan
sebesar 0.220

Nilai koefisien regresi manajemen laba ($2) bernilai -1.193. Hal ini
menunj ukan bahwa setiap kenaikan satu manajemen laba, makaindeks nilai
perusahaan akan mengalami penurunan sebesar 1.193.

Nilai koefisien regresi profitabilitas (33) bernilai positif 5.379. Hal ini
menunjukan bahwa setigp kenaikan satu profitabilitas, maka nilai
perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 5.379.

Nilai koefisien regresi leverage (B4) bernilai -0.024. Ha ini
menggambarkan bahwa setiap kenailkan satu leverage, maka nilai

perusahaan akan mengalami penurunan sebesar 0.024

Uji Hipotesis
1. UjiF
Tabel 10 Uji Kelayakan M odel
ANOVA?
Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 Regressi 3.649 4 912 6.716  .000°
on
Residual 10.324 76 .136
Total 13.973 80

Sumber: Datadiolah oleh peneliti 2023

Berdasarkan tabel Uji Kelayakan Model yang memperlihatkan hasil uji kelayakan
model, dikatakan bahwannilai signifikansi yang dihasilkan uji F adalah 0.00. Maka dapat
dissmpulkan model regresi layak digunakan untuk penelitian.

2. UjiT

Tabel 1 Uji T

Model t Sig.

1 (Constant) 4.383 .000
KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL -1.077 .285
MANAJEMEN LABA -.221 .826
PROFITABILITAS 4.782 .000
LEVERAGE -.437 .663

Sumber: Datadiolah oleh peneliti 2023
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Merujuk pada Tabel Uji Regresi Linear Berganda yang menampilkan hasil uji T,
maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Variabel kepemilikan institusional mempunyai koefisien regresi sebesar -0.220
dan nilai signifikansi sebesar 0.285 > 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel
kepemilikan institusional mempunyai arah negatif dan tidak signifikan terhadap
variabel dependen (nilai perusahaan). Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
hipotesis pertama yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan tidak diterima.

2. Variabel mangemen laba mempunyai koefisien regresi sebesar -1.193 dan nilai
signifikansi sebesar 0.826 > 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel
manajemen laba mempunyai arah negatif dan tidak signifikan terhadap variabel
dependen (nilai perusahaan). Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
hipotesis kedua yang menyatakan bahwa mangemen laba berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan tidak diterima.

3. Variabel profitabilitas mempunyai koefisien regres sebesar 5.379 dan nilai
signifikansi sebesar 0.000 < 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel
profitabilitas mempunyai arah positif dan signifikan terhadap variabel dependen
(nilai perusahaan) yang berarti variabel profitabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap variabel nilai perusahaan. Dengan demikian dapat
dismpulkan bahwa hipotesis ketiga yang menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan diterima.

4. Variabel leverage mempunyai koefisien regresi sebesar -0.024 dan nilai
signifikansi sebesar 0.663 > 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel leverage
mempunyai arah negatif dan tidak signifikan terhadap variabel dependen (nilai
perusahaan). Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa hipotesis keempat yang
menyatakan bahwa |everage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan tidak

diterima.



Pengaruh Kepemilikan Institusional, Manajemen Laba, Profitabilitas, dan Leverage Terhadap Nilai
Perusahaan Pada Perusahaan Property Dan Real Estate Periode 2020-2022

3. Uji Koefisien Deter minas
Tabd 12 Uji Koefisien Deter minasi

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 5112 .261 222 .36856

Sumber: Datadiolah oleh peneliti 2023

Berdasarkan tabel Uji Koefisisen Determinasi diperlihatkan nilai koefisien
determinasi (Adjusted R Square) sebesar 0.222 hal ini menunjukkan bahwa nilai
perusahaan dapat dipengaruhi oleh keempat variabel independen yaitu kepemilikan
institusional, manajemen laba, profitabilitas, dan leverage sebesar 22%.

Pengar uh Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian yang sudah dilakukan peneliti, menunjukan bahwa
kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. M aka dapat
dismpulkan bahwa H1 tidak diterima.Hal ini berarti variabel kepemilikan institusional
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Jika kepemilikan institusional mengalami peningkatan ataupun penurunan, maka
nilai perusahaan tidak mengalami peningkatan atau penurunan. Hal ini dapat terjadi
karena investor institusional belum bisa menjalankan perannya dalam memontoring
kinerja mangjer dengan baik (Sari & Wulandari, 2021).

Hasil yang samajuga diperoleh dari penelitian oleh Budiharjo (2020), Faridaet al.,
(2019), dan Sari & Wulandari (2021) yang menyatakan bahwa meskipun perusahaan
memiliki kepemilikan institusional yang tinggi, hal tersebut tidak memengaruhi nilai
perusahaan. Ini dikarenakan ketika seorang calon investor akan berinvestasi dalam
saham, calon investor tersebut tidak melihat seberapabesar kepemilikan institusionalnya,
tetapi lebih melihat pada mangemen perusahaan.

Pengar uh Manajemen Laba Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian yang sudah dilakukan peneliti, menunjukan bahwa
mangjemen laba tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Maka dapat
disimpulkan bahwa H2 tidak diterima. Hal ini berarti variabel manaemen laba tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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Hal ini dapat terjadi dikarenakan mangemen laba yang dilakukan tidak akan
memberikan reaksi yang berdampak pada peningkatan nilai perusahaan yang tercermin
dalam harga sashamnya. Menurut Kusuma & Mertha (2021) Investor cenderung
mengabaikan informas laba yang dipengaruhi oleh praktik mangemen laba untuk
meningkatkan pendapatan, karena laba semacam itu bersifat opportunistic dan tidak
mencerminkan informasi yang akurat. Hal ini berpotensi merugikan investor dan pihak
terkait lainnya.

Hasil yang sama juga didapatkan dari penelitian Asria (2019), Putu et al., (2019),
dan Juliani et al., (2023), yang menyatakan bahwa praktik mangemen laba yang
dilakukan tidak memiliki dampak signifikan terhadap peningkatan atau penurunan nilai
suatu perusahaan. Meskipun mungkin terjadi kenaikan laba dalam jangka pendek melalui
tindakan mangjemen laba, hal ini dapat mengakibatkan ketidakpastian dan
ketidakpercayaan di antara investor saat mereka mencoba memahami kinerja sebenarnya
dari perusahaan.

Pengar uh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil yang telah dilakukan peneliti, mendapatkan kesimpulan bahwa
profitabilitas memilki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Maka dapat disimpulkan
bahwa H3 diterima. Hal ini memiliki arti bahwa variabel profitabilitas mengalami
peningkatan maka nilai perusahaan juga akan mengalami peningkatan.

Profitabilitas yang tinggi pada suatu perusahaan mencerminkan prospek yang baik
di masa depan, sehingga mendorong minat investor untuk berinvestasi dalam saham
perusahaan tersebut. Banyaknya investor yang berpartisipasi dalam kepemilikan saham
perusahaan dapat mengakibatkan kenaikan nilai saham dan berdampak pada nilai
perusahaan. Hal tersebut sesuai dengan signaling theory (teori sinyal) yang menyatakan
bahwa perusahaan akan memberikan sinyal pada pasar yang berupa informasi akuntans
seperti laporan keuangan, dengan demikian pasar diharapkan dapat membedakan
perusahaan mana yang memiliki kualitas yang baik dan buruk.

Hasil yang sama juga diperoleh dari penelitian yang dilakukan Barnades &
Suprihhadi (2020); Herawan & Dewi (2021), serta Kurnia (2019), yang menyatakan
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Semakin
tinggi profitabilitas atau laba yang dihasilkan oleh suatu perusahaan, maka semakin tinggi
nilai perusahaan tersebut.
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Pengaruh L everage Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian yang sudah dilakukan peneliti, menunjukan bahwa
leverage tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Maka dapat disimpulkan
bahwa H4 tidak diterima. Hal ini berarti variabel leverage tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Hal ini dapat disebabkan oleh kecenderungan perusahaan untuk lebih memilih
menggunakan sumber pendanaan internal, seperti laba ditahan dan moda saham, untuk
membiayai kegiatan operasionalnya daripada bergantung pada utang. Tindakan ini
berkontribusi dalam mengurangi proporsi penggunaan utang dalam struktur keuangan
perusahaan. Sebagai akibatnya, rendahnya proporsi utang dapat berpotensi meningkatkan
nilai perusahaan. Namun, apabila propors utang terus meningkat, hal ini bisa
mengakibatkan penurunan nilai perusahaan.

Hasil yang sama juga didapatkan dari penelitian yang dilakukan Oktaviarni et al.,
(2019), Khotimah, (2020) dan Barnades & Suprihhadi (2020) yang menyatakan.
Tingginya leverage (DER) tidak selau menjadi faktor penyebab turunnya nilai
perusahaan. Sebaliknya, rendahnya leverage juga tidak selalu mengakibatkan kenaikan
nilai perusahaan. Hal ini disebabkan oleh pandangan investor yang mempertimbangkan
berbagai aspek laporan keuangan.

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan pembahasan pada bagian sebelumnya, dapat disimpulkan profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin
tinggi tingkat profitabilitas maka semakin tinggi nilai perusahaan. Sedangkan
kepemilikan institusional, manajemen laba, dan leverage tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukan bahwa semakin tinggi tingkat kepemilikan institusional,
mangemen laba, dan leverage tidak akan memengaruhi naik atau turunnya nilai
perusahaan. Adapun saran untuk penelitian berikutnya yaitu dapat memperluas sampel
penelitian dengan meneliti periode setelah pandemi yaitu mulai dari tahun 2022 dan tahun
selanjutnya. Selain itu penelitian selanjutnyajuga dapat meneliti sektor yang tidak diteliti
dalam penelitian ini. Selain itu, peneliti masa depan yang berminat dalam melakukan

penelitian serupa disarankan untuk memasukkan variabel tambahan yang tidak
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diikutsertakan dalam penelitian ini, seperti kepemilikan mangjerial, ukuran perusahaan,

dan likuiditas.
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