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Abstract

This research was conducted because of the importance of company assessment for companies and investors
who will invest or have invested in the company. The purpose of this study is to analyze the company's growth
on the firm value of property and real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2017-
2019 period. The research sample was 21 companies for 3 years so that there were 63 sample data. The
sample is determined by purposive sampling method, namely the sampling technique using certain criteria.
This study uses panel data regression analysis. The results of this study indicate that the company's growth
has a significant positive effect on firm value.
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ESTATE YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

PENDAHULUAN

Perekonomian suatu negara tidak lepas dari seberapa banyak perusahaan
yang berhasil membangun bisnisnya dan seberapa banyak investor yang
menanamkan modalnya (Andreica & Maricescu, 2011) Sebuah perusahaan tidak
lepas dari bagaimana investor atau pihak ketiga menilainya. Penilaian ini
memberikan kedudukan bagi perusahaan dan menyediakan dana untuk
menjalankan produksi atau kegiatannya. (PricewaterhouseCoopers, 2012)
Penilaian ini jJuga memberikan kekuatan lebih bagi perusahaan dalam menghadapi
segala krisis, terutama dalam kondisi ekonomi terkini saat semua lini dipaksa
untuk berjuang dan bertahan.

Tujuan jangka panjang perusahaan adalah mengoptimalkan nilai
perusahaan dengan meminimalkan biaya modal perusahaan. Semakin tinggi nilai
perusahaan maka semakin sejahtera pemilik perusahaan tersebut. Penggunaan
kebijakan utang dapat digunakan untuk menciptakan nilai perusahaan yang
diinginkan, namun kebijakan ini juga tergantung pada pertumbuhan perusahaan
yang juga berkaitan dengan ukuran perusahaan. (Firza Alpi, 2020) Artinya,
perusahaan besar dan memiliki tingkat pertumbuhan perusahaan yang baik
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar bunga hutang jika
menggunakan hutang untuk operasional perusahaan. Maka, menghubungkan
pertumbuhan perusahaan dan nilai perusahaan sangatlah relevan.

Pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan dan positif terhadap
nilai perusahaan. Artinya, semakin cepat pertumbuhan perusahaan maka semakin
tinggi nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam menjaga kelangsungan usahanya. (Hestinoviana & Handayani,
2010) Pertumbuhan perusahaan dapat digambarkan dengan pertumbuhan
penjualan. Pertumbuhan penjualan digunakan untuk mengukur efektivitas
perusahaan dalam mempertahankan posisi ekonominya, baik dalam industri
maupun dalam kegiatan ekonomi secara keseluruhan.

Dalam penelitian ini, pertumbuhan perusahaan diukur dengan
menggunakan indikator pertumbuhan aset. Total Asset Growth (TAG)
mencerminkan pertumbuhan aset perusahaan saat ini dibandingkan dengan
perubahan total aset pada tahun sebelumnya. Perusahaan yang memiliki TAG
yang besar akan lebih mudah mendapatkan perhatian dari investor dan kreditur
karena menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba yang dapat
digunakan untuk menambah jumlah aset yang kemudian dapat meningkatkan nilai
aset perusahaan.

Nilai perusahaan bagi perusahaan yang belum go public yaitu sejumlah
biaya yang bersedia dibayar calon pembeli jika perusahaan tersebut dijual,
sedangkan untuk perusahaan yang sudah go public, nilai perusahaan dapat dilihat
dari besar kecilnya nilai saham perusahaan di pasar modal. (Wahyuni & Gani,
2022) Setiap perusahaan yang go public memiliki tujuan untuk memaksimalkan
nilai perusahaan dimana hal ini dijadikan sebagai tolak ukur keberhasilan
perusahaan karena dengan peningkatan nilai perusahaan, kemakmuran pemilik
dan pemegang saham perusahaan juga meningkat.

Nilai perusahaan memiliki pengaruh besar terhadap keputusan investasi
dalam suatu perusahaan. Dalam mengambil keputusan investasi, investor
cenderung melihat nilai perusahaan terlebih dahulu. Perusahaan yang memiliki
nilai perusahaan yang tinggi akan memiliki prospek yang baik untuk pertumbuhan
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perusahaan di masa yang akan datang, sehingga dapat menarik investor untuk
berinvestasi dan sebaliknya.

Penelitian yang membahas pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap
nilai perusahaan telah dilakukan oleh (Bandanuji, 2020) yang menemukan bahwa
pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan (Dhani et al., 2017), (Suastini et al., 2016), (Suryandani,
2018), (Ramdhonabh et al., 2019) mengungkapkan bahwa pertumbuhan perusahaan
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Kemudian, (Dani, 2017)
dan (Martin et al., 2021; Novietta et al., 2020) menyebutkan bahwa hasil analisis
tidak menunjukkan pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penjelasan perbedaan hasil penelitian di atas, peneliti
tertarik untuk mengkaji pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai
perusahaan. Selain itu, kondisi atau nilai perusahaan merupakan aspek penting
penilaian investor terhadap suatu perusahaan. Sebagai investor, perusahaan harus
mengetahui bagaimana prospek suatu perusahaan pada masa yang akan datang.

Pemilihan sampel penelitian perusahaan real estate berdasarkan alasan
bahwa dalam beberapa tahun terakhir perusahaan tersebut merupakan kelompok
perusahaan yang memiliki investor terbanyak, sehingga peneliti tertarik untuk
meneliti kelompok perusahaan ini. Selain Pilkada 2017-2019, pada tahun tersebut
belum terjadi wabah Covid-19 yang membuat perekonomian terpuruk, peneliti
ingin mengkaji pada saat kondisi normal. Peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian ini dengan judul Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaan Properti dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2017-2019.

KAJIAN TEORI
Pertumbuhan perusahaan

Pertumbuhan perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi akan
berdampak pada permintaan yang lebih tinggi untuk kebutuhan pendanaan
eksternal. Pertumbuhan suatu perusahaan dapat digambarkan melalui beragam
elemen laporan keuangan yang mencakup penjualan, aset dan laba bersih suatu
perusahaan (“New Approaches to SME and Entrepreneurship Financing:
Broadening the Range of Instruments,” 2019). Meskipun dapat dilihat dari
berbagai unsur, ketiga unsur tersebut merupakan satu kesatuan yang mempunyai
prinsip dasar yang sama. Pandangan pertumbuhan perusahaan adalah peningkatan
nilai suatu usaha dalam periode tertentu di setiap periode.

Ketika sebuah perusahaan tumbuh dengan cepat dan mendapatkan hasil
yang baik, maka posisinya dalam dunia bisnis yang kompetitif akan semakin kuat
dan ini memastikan bahwa perusahaan akan meningkatkan hasil penjualan serta
pangsa pasar. Dampak baiknya lagi dengan peningkatan pertumbuhan memaksa
sumber daya yang ada, baik sumber daya manusia maupun sumber daya lainnya
bekerja secara optimal untuk memenuhi kebutuhan dan permintaan pasar. Sumber
daya manusia menduduki peringkat tertinggi dalam menjalankan suatu usaha dan
memaksimalkan pelaksanaan kegiatan perusahaan. Untuk peningkatan,
perusahaan tidak hanya memperoleh keuntungan material tetapi juga non material,
seperti citra perusahaan dan citra merek.

Pertumbuhan perusahaan dapat dilihat dari rasio keuangan berupa rasio
pertumbuhan. Rasio pertumbuhan menggambarkan seberapa sukses perusahaan
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dan manajemen perusahaan dalam mengelola keuangan dan lini produksi masing-
masing perusahaan. Perusahaan yang memiliki keuntungan dan keseimbangan
dalam keuangan dan segala sesuatu yang sesuai dengan tujuan perusahaan akan
membuat perusahaan terus berkembang dengan baik dan selalu dapat
menghasilkan sesuatu yang baik, dengan kata lain perusahaan akan terkelola
dengan baik untuk memenuhi tanggung jawabnya, baik tanggung jawab sosial
maupun tanggung jawab produksi. (Fakhruddin dkk., 2021; Jihadi dkk., 2021)

Nilai perusahaan

Nilai perusahaan merupakan penilaian atau pandangan investor atau pihak
ketiga terhadap perusahaan. Pandangan investor memiliki peran penting bagi
perusahaan, baik perusahaan yang sedang berkembang maupun perusahaan yang
maju. Kenaikan nilai perusahaan oleh investor akan meningkatkan harga saham
perusahaan. Bagi perusahaan, tujuannya adalah untuk menghasilkan keuntungan
yang sebesar-besarnya serta meningkatkan kekayaan dan nilai perusahaan. (“ESG
Investing: Practices, Progress and d C Hallenges,” 2020) Bagi perusahaan,
penilaian yang baik terhadap sebuah perusahaan yaitu gambaran bagaimana
perusahaan mampu mensejahterakan pemegang sahamnya dan menjadi
perusahaan yang dapat selalu menjalankan sistem keberlanjutan untuk setiap
kebaikan yang akan dilakukan perusahaan.

Harga saham dianggap sebagai cerminan dari penilaian suatu perusahaan.
Harga saham yang tinggi merupakan penilaian keberhasilan perusahaan dalam
menciptakan penilaian dan memberikan harapan bagi pemegang saham. Harapan
bagi pemegang saham adalah berupa keuntungan yang besar. Analisis nilai
perusahaan menggunakan rasio pasar yaitu menggunakan price book value (PBV).
Rasio ini digunakan untuk mengukur Kinerja harga saham di pasar pada nilai
bukunya. (Auliarahman & Johari, 2021; Manoppo, n.d.)

Nilai perusahaan yang dinilai dari market ratio dapat melihat kondisi
sebenarnya dari investor, apa yang diinginkan investor dan kondisi psikologis
investor. Pasar memberikan penilaian tentang apa yang telah diproduksi dan
dilakukan perusahaan. Perusahaan yang telah memenuhi hasil yang maksimal,
tentunya pasar akan memberikan imbalan dengan cara membeli saham sesuai
dengan apa yang dirasakannya sesuai. Sehingga, dapat disimpulkan bahwa
semakin tinggi tingkat harga saham yang ditawarkan, maka penilaian perusahaan
akan semakin baik. Berdasarkan tujuan dan latar belakang penelitian ini, maka
hipotesis yang diajukan adalah: Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif
signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Properti dan Real Estate
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 .

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode deskriptif dan verifikatif. Masing-masing
variabel dan pengaruh antar variabel yang diteliti akan dijelaskan. Jenis pengaruh
antar variabel yang digunakan adalah kausalitas, yaitu variabel bebas
mempengaruhi variabel terikat. Analisis data menggunakan analisis regresi data
panel. Peneliti menggunakan program pengelolaan data dengan Eviews versi 10.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. Sampel penelitian
ditentukan dengan teknik purposive sampling. Kriteria pemilihan sampel yaitu
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perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
tahun 2017 — 2019. Penelitian ini merupakan replikasi dari (Febriyanto, 2018;
Halfiyyah & Suriawinata, 2020; Pratiwi et al., 2021).

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil perhitungan penelitian ini yaitu berupa gambaran variabel nilai
perusahaan dan pertumbuhan perusahaan pada perusahaan properti dan real estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. Variabel rata-rata nilai
perusahaan mencapai -3,633666 dengan nilai median -3,473768, nilai minimum -
9,21034 dan nilai maksimum -2,349677. Artinya data variabel ini cukup
bervariasi. Nilai rata-rata variabel Pertumbuhan Perusahaan sebesar -2,766292
dengan nilai median sebesar -2,645075, nilai minimum sebesar -6,074846 dan
nilai maksimum sebesar 0,185068 yang menggambarkan data pada variabel
pertumbuhan perusahaan. Berdasarkan hasil Uji Multikolinearitas, nilai koefisien
korelasi variabel independen kurang dari 0,9. Maka, dapat disimpulkan bahwa
data yang digunakan dalam penelitian ini tidak terjadi multikolinearitas atau
dengan kata lain tidak ada hubungan antar variabel bebas. Berdasarkan Uji White,
diperoleh nilai probabilitas Chi-Square Obs. R-kuadrat 0,152 > 0,05. Maka, dapat
disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam penelitian tidak mengalami
heteroskedastisitas.

Berdasarkan hasil Uji Chow, nilai probabilitas persilangan F untuk hasil
estimasi Uji Chow mencapai 0,0003. Nilai tersebut berarti nilai probabilitasnya <
0,05 yang dapat disimpulkan bahwa hasil pengujian ini menerima hipotesis atau
model pertama, model fixed effect lebih baik daripada model common effect.
Berdasarkan hasil penelitian, nilai random cross section probability dari
penelitian ini adalah 0,0375 < 0,05, maka hasil Uji Hausman membuktikan
hipotesis atau model fixed effect dalam penelitian ini layak digunakan . Hasil
pengujian menunjukan nilai Adjusted R-squared sebesar 0,238806. Artinya,
pertumbuhan perusahaan memberikan kontribusi terhadap nilai perusahaan
sebesar 23,88% sedangkan sisanya 76,12% dipengaruhi oleh faktor lain di luar
penelitian.

Diskusi

Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya, ketika
pertumbuhan perusahaan meningkat maka nilai perusahaan akan meningkat
(Ghozali et al., 2018; Tarmidi et al., 2020). Pertumbuhan perusahaan yang tinggi
menggambarkan banyak proses yang dilalui untuk mengembangkan bisnis
perusahaan. Akan tetapi, ketika pertumbuhan perusahaan menurun, gambaran
bisnis juga akan menurun. Pertumbuhan perusahaan digambarkan dengan
bagaimana perusahaan itu positif atau negatif. Pertumbuhan positif berarti
pertumbuhan yang terus menanjak dan terus menuju puncak. Sedangkan
pertumbuhan ke arah negatif berarti pertumbuhan perusahaan sedang menurun
sampai pada titik kemerosotan. Pertumbuhan perusahaan ditentukan oleh seberapa
besar usaha yang dilakukan perusahaan. Perusahaan akan terus melakukan upaya-
upaya besar untuk mencapai tujuan perusahaan. Pertumbuhan perusahaan
merupakan sinyal bagi pihak Kketiga, seperti investor dan masyarakat.
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Pertumbuhan perusahaan juga dapat dilihat dari seberapa besar penjualan atau
produksi untuk memenuhi kepentingan atau permintaan pelanggan.

Pelanggan mengajukan permintaan kepada perusahaan karena pelanggan
percaya dengan kemampuan perusahaan. Semakin perusahaan mampu
menyediakan permintaan pelanggan, maka akan semakin besar pertumbuhan
perusahaan. Artinya, perusahaan memiliki permintaan penjualan yang tinggi. Di
sisi lain, hal ini juga harus dibandingkan dengan biaya yang dikorbankan,
seberapa besar keuntungan yang diperoleh dengan meningkatkan penjualan.
(Hidayat et al., 2021) Pertumbuhan perusahaan dapat dilihat dari banyaknya
penjualan perusahaan. Semakin tinggi penjualan, semakin tinggi tingkat
pertumbuhan perusahaan. Sebaliknya, ketika penjualan rendah maka tingkat
pertumbuhan perusahaan akan semakin rendah. Pertumbuhan perusahaan tidak
hanya menjadi sinyal tetapi juga menjadi penentu bagaimana pemangku
kepentingan dan pemegang saham memandang nilai perusahaan. Dalam penelitian
ini, tingginya nilai perusahaan juga digambarkan dari tingginya pertumbuhan
perusahaan. Pertumbuhan perusahaan tergambar dari tingginya angka penjualan
dan permintaan pelanggan terhadap produksi perusahaan. Hal ini menggambarkan
bahwa laba yang diperoleh perusahaan juga tinggi, maka perusahaan mampu
membuktikan bahwa perusahaan mampu berkembang dengan baik. Jika
pertumbuhan perusahaan terus meningkat, maka penilaian terhadap perusahaan
tersebut akan semakin tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi merupakan sinyal yang
baik bagi investor agar mereka percaya dengan dana yang telah ditanamkannya.
Sebaliknya, ketika nilai perusahaan rendah maka kepercayaan investor terhadap
perusahaan semakin rendah. Hal ini dapat dilihat dari harga saham di pasar.
Semakin tinggi laba dan penjualan, semakin tinggi nilai perusahaan, dan
sebaliknya. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian sebelumnya (Dhani et al.,
2017), (Suastini et al., 2016), (Suryandani, 2018), (Ramdhonah et al., 2019),
(Martin et al. , 2021; Novietta et al., 2020) yang mengungkapkan bahwa
pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Semakin tinggi pertumbuhan perusahaan, semakin tinggi tingkat nilai perusahaan
dan berlaku sebaliknya.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan di atas, dapat disimpulkan
bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan Properti dan Real Estate. Salah satu upaya untuk meningkatkan
perekonomian yaitu dengan melakukan penanaman modal langsung atau Foreign
Direct Investment (FDI), dimana suatu perusahaan dari suatu negara mendirikan
atau memperluas perusahaannya di negara lain. Investasi langsung untuk
mendukung pertumbuhan ekonomi dan menumbuhkan sektor non-migas yang
kompetitif di tingkat internasional. Agar penanaman modal asing dapat berjalan
dengan baik, penting untuk memperhatikan faktor-faktor yang mempengaruhinya.
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