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The purpose of this study is to analyze and examine the effect of Debt to Asset Ratio,
Quick Ratio, and Sales Growth on Firm Value with Profitability as an intervening
variable. The object of this study is property and real estate companies listed on the
Indonesia Stock Exchange from 2022-2024. The analysis method used is Partial Least
Squares (PLS) using the Smart PLS 3.0 application, which includes classical
assumption tests, including multicollinearity and normality tests, determination
coefficient tests, structural equation analysis (Inner Model), and research hypothesis
testing. The results of the study indicate

that Debt to Asset Ratio has a significant negative effect on Profitability. Quick Ratio
has a positive but not significant effect on Profitability. Furthermore, Sales Growth has
a negative but not significant effect on Profitability and Firm Value. Debt to Asset Ratio
has a positive but not significant effect on Firm Value, Quick Ratio has a negative but
not significant effect on Firm Value. Meanwhile, Profitability has a positive but not
significant effect on Firm Value. The results of indirect effect hypothesis testing show
that the variables Debt to Asset Ratio, Quick Ratio, and Sales Growth have a negative
but not significant effect on Firm Value through Profitability.

I. PENDAHULUAN

Perkembangan pasar modal menjadi salah satu
tanda penting untuk menilai keadaan dan kestabilan
ekonomi suatu negara. Pasar modal berfungsi sebagai
alat pendanaan untuk perusahaan serta sebagai tempat
investasi bagi publik. Perubahan harga saham di pasar
modal mencerminkan penilaian para investor terkait
pencapaian, risiko, serta potensi perusahaan yang akan
datang. Namun, dalam kenyataannya, perubahan harga
saham sering Kkali berfluktuasi dan tidak selalu sesuai

dengan kondisi makro ekonomi. Kondisi ini
menciptakan ketidakpastian bagi investor dalam
keputusan investasi.

Dalam konteks sektor bidang usaha,

menunjukkan bahwa nilai entitas di sektor bidang usaha
tidak selalu bergerak searah dengan kemajuan Kinerja
keuangan. Berdasarkan data web https://www.idx.co.id
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laporan keuangan tercatat di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada kurun waktu 2022-2024, ada perusahaan
property berhasil meraih peningkatan dalam penjualan
dan keuntungan, namun hal ini tidak disertai oleh
kenaikan nilai perusahaan yang terlihat dari harga
saham atau perbandingan pasar. Di sisi lain, ada juga
perusahaan yang nilainya relatif konstan meskipun
terdapat perubahan pada penjualan dan keuntungan.
Situasi ini menunjukkan bahwa para investor tidak
hanya memperhatikan jumlah keuntungan atau
pertumbuhan penjualan saja, tetapi juga mengevaluasi
keunggulan kondisi kesehatan finansial perusahaan.
Hasil penelitian ini untuk membandingkan antara
perusahaan yang mengalami fluktuasi dengan
perusahaan yang kenaikannya cukup signifikan setiap
tahunnya. Fenomena vyang diamati pada objek
penelitian ini tidak semua perusahaan mendapatkan tren
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kenaikan ROA vyang konsisten setiap tahunnya.
Misalnya, pada perusahaan PT Bumi Serpong Damai
Thk (BSDE), ROA menghadapi perubahan selama
rentang waktu 2022 sampai 2024. Tahun 2022, ROA
BSDE tercatat sebesar 4,09%, lalu mengalami
penururnan menjadi  3,38% pada tahun 2023.
Menariknya, pada tahun 2024, ROA meningkat secara
signifikan menjadi 6,47%. Fluktuasi ini menunjukkan
adanya dinamika kinerja keuangan internal yang dapat
berdampak pada persepsi pasar terhadap nilai
perusahaan tersebut. Sebaliknya, PT Roda Vivatex Thk
( RDTX) menunjukkan kinerja ROA yang lebih stabil
dan cenderung tinggi selama periode yang sama. ROA
RDTX tercatat sebesar 7,9% pada tahun 2022, naik
menjadi 8,8% pada tahun 2023, mengalami penurunan
kecil menjadi 8,3% pada tahun 2024. Walaupun ada
penurunan sedikit pada tahun terakhir, nilai ROA
RDTX tetap berada pada tingkat yang relatif tinggi,
menunjukkan efisiensi dan kinerja yang konsisten dan
memanfaatkan aset untuk menghasilkan laba.

Berdasarkan pengamatan terhadap situasi ini,
perbedaan kinerja (ROA) di antara perusahaan property
dan real estate membuktikan pasar tidak hanya menilai
profitabilitas dalam angka, tetapi juga memperhatikan
kualitas serta konsistensi kinerja finansial perusahaan.
Variasi dalam ROA vyang dialami oleh PT Bumi
Serpong Damai Tbk (BSDE) menunjukkan bahwa
evektifitas penggunaan aset untuk menghasilkan
keuntungan masih dipengaruhi oleh faktor internal
perusahaan, yang menyebabkan ketidakpastian bagi
para investor. Di sisi lain, kinerja ROA PT Roda
Vivatex Tbk (RDTX) yang lebih stabil dan berada pada
angka yang tinggi  berkelanjutan.  Keadaan
ininmenunjukkan bahwa investor biasanya
mempertimbangkan stabilitas profitabilitas, efisiensi
dalam pengelolaan aset. Ketidakstabilan dalam
pengelolaan aset dan keuntungan dapat menurunkan
kepercayaan pasar, meskipun perusahaan masih mampu
menunjukkan pertumbuhan laba atau aset dalam angka
yang nominal.

Jika fluktuasi ROA tidak ditangani, perusahaan
dapat menghadapi beberapa masalah. Pertama,
kepercayaan investor mungkin akan menurun karena
ROA vyang tidak stabil menunjukkan ketidakpastian
dalam menghasilkan  keuntungan. Kedua, nilai
perusahaan dapat berkurang karena investor memberi
penilaian lebih rendah pada kinerja keuangan yang
tidak konsisten. Ketiga, perusahaan berisiko mengalami
ketidakefisienan dalam penggunaan aset, yang bisa
menghambat pertumbuhan dan daya saing di sektor
property dan real estate. Oleh karena itu, penting untuk
memperkuat manajemen keuangan dengan
mengendalikan  struktur  aset, likuiditas, dan
profitabilitas agar ROA tetap stabil dan nilai perusahaan
meningkat.

Metode ini didukung oleh teori-teori keuangan
yang relevan dan temuan dari penelitian sebelumnya,
sehingga diharapkan dapat memberikan pemahaman
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yang menyeluruh mengenai dampak rasio keuangan
terhadap nilai perusahaan di Bursa efek. Penelitian ini
mengutamakan perusahaan property dan real estate
yang terdaftar di pasar saham Indonesia selama periode
2022-2024. Variabel yang dianalisis terdiri dari (DAR),
(QR), dan pertumbuhan penjualan, sementara nilai
perusahaan  bertindak  sebagai  variabel  yang
dipengaruhi, sementara profitabilitas berperan sebagai
variabel perantara. Penelitian ini tidak
mempertimbangkan faktor-faktor eksternal lain seperti
situasi makro ekonomi, kebijikan pemerintah, atau
sentiment pasar yang tidak termasuk dalam fokus
penelitian.

Selain dibatasi pada objek penelitian, juga
dibatasi pada penerapan teori struktur modal (capital
structure theory) yang menekankan signifikan
perpaduan sumber dana perusahaan antara pinjaman
dan aset dalam mempengaruhi nilai perusahaan. Teori
ini menjelaskan (DAR) adalah perbandingan utang
Rasio ini mengukur proporsi beban terhadap aktiva
perusahaan. Dalam artian lain, rasio tersebut
menggambarkan sejauh mana porsi aktiva yang didanai
melalui utang, sejauh mana utang memengaruhi
pengelolaan aset. Temuan (Apriliana, dkk, 2023)
menunjukkan bahwa DAR berpengaruh terhadap
profitabilitas. Dalam konteks penelitian inin rasio utang
terhadap aset diginakan untuk menggambarkan sejauh
mana utang membiayai aset perusahaan dengan
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Selanjutnya  penelitian  berfokus
likuiditas perusahaan menjelaskan seberapa jauh
perusahaan mampu mencukupi kewajiban jangka
pendeknya. Signaling theory menyampaikan apabila
rasio ini rendah, hal itu mengindikasikan perusahaan
memiliki masalah likuiditas dan mungkin mengalami
hambatan dalam melaksanakan kewajiban jangka
pendek. Sedangkan perbandingan ini memberikan
sigyal positif kepada investor bahwa perusahaan
mempunyai likuditas baik mampu memenuhi kewajiban
keuangannya (Hendriani, dkk, 2023). Temuan
Gusparaini & Tipa 2022 membuktikan variabel Quick
Ratio berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas.
Dalam konteks penelitian mengungkapkan tingkat
likuiditas memadai dapat meningkatkan kepercayaan

konsep

dari investor, selanjutnya bisa berimplikasi pada
kenaikan nilai perusahaan.
Penelitian ini juga terfokus pada teori

pertumbuhan perusahaan ( growth theory) yang
menguraikan bahwa kenaikan penjualan menunjukkan
adanya peningkatan permintaan di pasar dan
kemungkinan laba vyang lebih tinggi di masa
mendatang. Temuan Anisa dan Febyansyah (2024)
membuktikan  variabel  pertumbuhan  penjualan
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Dalam
konteks penelitian ini mengungkapkan pertumbuhan
penjualan dianggap tanda kinerja operasional yang
dapat memengaruhi pandangan pasar mengenai masa
depan perusahaan.
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Disamping itu, penelitian ini dibatasi pada teori
profitabilitas ~ menyoroti kesanggupan  sebuah
perusahaan mendapatkan keuntungan aset yang
dimiliki. Dimana, profitabilitas dapat dimanfaatkan
untuk  mengevaluasi  kesehatan fiansial sebuah
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba
aktivitas  pengerjaanya, bisa sering melibatkan
perbandingan kinerja keuangan dan posisi keuangan.
Temuan Indriani, dkk, (2024) menunjukan profitabilitas
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Namun, temuan dari Wafigoh, dkk, (2025) menyatakan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Batasan umum kajian mengenai pemegang

saham atau investor memiliki peran dalam nilai
perusahaan  karena berkaitan dengan harapan
penghasilan yang diinginkan. Nilai perusahaan

menunjukkan besaran harga yang bersedia dibayarkan
investor untuk Saham. Sebagian perbandingan
digantikan untuk mengukurnya adalah dengan menilai
harga saham dengan nilai akuntansi, yang disebut price
to book value atau PBV (Debora, 2021).

Hasil studi empiris membuktikan DAR
memiliki dampak yang berarti terhadap nilai
perusahaan. Ketika utang dimanfaatkan efektif dan
mendongkrak keuntungan, maka nilai perusahaan akan
naik. Sebaliknya, jika DAR terlalu tinggi dan
menambah risiko kebangkrutan, maka para investor
akan bereaksi negatif, sehingga nilai perusahaan akan
turun. Hasil ini mengeidenkasikan keuntungan sehingga
berdampak pada nilai perusahaan. Sofiani dan Siregar
(2022) Debt to Asset Ratio berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Quick Ratio memberikan dampak yang baik
terhadap nilai perusahaan karena dapat meningkatkan
keyakinan para investor. Namun, likuiditas yang terlalu
banyak bisa mengurangi efisiensi dalam penggunaan
aset, sehingga tidak selalu berdampak positif secara
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian empiris
membuktikan Quick Ratio berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan Devi dan Rimawan (2022).

Pertumbuhan penjualan menunjukkan harapan
perusahaan waktu yang akan datang. Menurut teori
pertumbuhan dan teori signaling, perusahaan yang
mengalami perkembangan pesat biasanya memiliki nilai
yang lebih besar karena dianggap memiliki kesempatan
untuk berkembang dan meningkatkan keuntungan.
Penelitian ~ empiris ~ menunjukkan  pertumbuhan
penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Wahyuni, dkk, (2023).

Selanjutnya, penelitian ini juga dibatasi oleh
teori kinerja keuangan yang menjelaskan keterkaitan
antara efisiensi pengelolaan aset, kemampuan untuk
memenuhi  kewajiban, dan  kemapuan  untuk
menghasilkan untung dengan peningkatan nilai
perusahaan. Di sisi lain, berdasarkan fenomena
perbedaan tren ROA antara BSDE dan RDTX ini
menjadi menarik dalam konteks pengaruh ROA
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terhadap nilai perusahaan menyatakan peneliti tertarik
untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh
Debt to Asset Ratio (DAR), Qucik Ratio, dan
Pertumbuhan Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan
Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening
Pada Perusahaan Properti dan Real Estate Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2022-2024”.

I1. TINJAUAN PUSTAKA
Manajemen Keuangan

Manajemen keuangan adalah mencatat tahapan
operasi dana suatu usaha melibatkan perolehan dana
perusahaan, meminimalkan biaya perusahaan, dan
mengelola keuangan entitas perusahaan memenuhi
tujuan keuangan yang telah ditetapkan sebelumnya.
(Utari, dkk 2014:33) mengemukakan bahwa
"Manajemen keuangan ialah kegiatan memperoleh
sumber dana dengan biaya yang semurah-murahnya dan
menggunakan dana seefektif dan seefisien mungkin
untuk menciptakan laba dan nilai tambah ekonomi
(economic value added)". Hanafi dan Halim (2016:2)
berpendapat bahwa "Manajemen Keuangan merupakan
serangkaian proses Yyang mencakup perencanaan,
pengorganisasian, pengelolaan sumber daya manusia,
pelaksanaan, serta pengendalian terhadap seluruh fungsi
pembiayaan perusahaan ". Menurut keterangan diatas
diringkas bahwa manajemen keuangan merupakan salah
satu kajian bertujuan untuk mempelajari keadaan
finansial ~ suatu  perusahaan, baik menyangkut
pendanaan, keputusan investasi, maupun modal, beserta
misi membagikan laba untuk pemilik saham
keberlangsungan upaya untuk perusahaan. Kesimpulan
dikemukakan para ahli.

Teori sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal (signalling theory) adalah konsep
manajemen keuangan di mana manajer perusahaan
memberikan informasi  (sinyal) melalui laporan
keuangan atau kebijakan perusahaan (seperti dividen,
utang) kepada investor untuk mengurangi asimetri
informasi. Menurut Makkurade, dkk (2025:11)
menyatakan bahwa “Teori sinyal (signalling theory)
menjelaskan bahwa informasi yang disampaikan oleh
perusahaan, baik dalam bentuk laporan keuangan atau
keputusan-keputusan penting lainnya, berfungsi sebagai
sinyal yang memberikan petunjuk bagi investor
mengenai keadaan perusahaan. Informasi keuangan ini
membantu investor dalam membuat keputusan terkait
dengan investasi atau divestasi , karena mereka akan
menilai prospek perusahaan berdasarkan sinyal yang
diberikan oleh manajemen perusahaan”. Sedangkan
menurut (Marudha et al., 2021) Teori sinyal pelaporan
keuangan yang diterbitkan oleh emiten berfungsi
sebagai sinyal yang mampu memengaruhi nilai saham
perusahaan. Sinyal tersebut memungkinkan investor
melakukan penilaian yang akurat terhadap prospek
perusahaan.  Dapat  disimpulkan  teori  sinyal
menyampaikan informasi kepada investor melalui
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laporan keuangan maupun Kkebijakan perusahaan
(seperti dividen dan utang) sebagai ‘“sinyal” untuk
menggambarkan kondisi dan prospek perusahaan.
Sinyal ini bertujuan meminimalkan asimetri data antara
manajemen dan investor. Informasi yang diberikan akan
mempengaruhi penilaian investor dalam mengambil
keputusan investasi atau divestasi, serta dapat
berdampak pada nilai saham perusahaan.

Debt to Asset Ratio

Menurut Darmawan (2020:75) “Debt to Asset
Ratio  merupakan indikator  keuangan  yang
membandingkan total kewajiban dengan total aset
perusahaan. Secara ensesial, rasio ini mengkuantifikasi
proporsi aset yag didanai melalui utang, serta sejauh
mana utang memengaruhi struktur dan pengelolaan aset
peusahaan”. Sedangkan Menurut Fahmi (2018, hal.75)
“Debt to Assets Ratio dimana rasio ini juga disebut juga
sebagai rasio yang melihat perbandingan hutang
perusahaan, yaitu diperoleh dari perbandingan total
hutang dibagi dengan total aset.” Menurut sejumlah
penjelasan yang telah disampaikan, Debt to Asset Ratio
merupakan perbandingan menilai tingkat perusahaan
didanai melalui utang serta kesanggupan perusahaan
dalam menjalankan kewajiban dengan aktiva yang
dimiliki. Menurut Darmawan (2020:76) Debt to Asset
Ratio dapat dihitung menggunakan rumus berikut:
dibawah ini:

Debt 1o Asset Ratio = Total Debt
eotitoAssetitatio = Total Asset
Keterangan:
Total Debt : Jumlah kewajiban yang dimiliki

suatu perusahaan kepada pihak
lain baik jangka pendek
maupun jangka panjang.
: Jumlah nilai dari seluruh aset
serta kekayaan milik
perusahaan.

Total Assets

Quick Ratio

Menurut Suleman (2019:9) “Quick Ratio (QR)
merupakan  perbandingan yang  memperlihatkan
keterampilan perusahaan dalam melunasi beban rincian
kewajiban jangka pendek dengan aset lancar yang lebih
likuid tidak dengan mempertimbangkan nilai cadangan
perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan
dalam membayar kewajiban atau utang lancar dengan
aktiva lancar yang lebih likuid tanpa memperhitungkan

nilai persediaan perusahaan Kkarena persediaan
merupakanaktiva lancer yang kurang likuid”. Menurut
Sutrisno  (2017:223) "Quick Ratio  merupakan

perbandingan antara aset lancar setelah dikurangi
cadangan melalui kewajiban jangka pendek. Rasio ini
memperlihatkan besarnya alat likuid yang paling cepat
bisa digunakan untuk membayar kewajiban jangka
pendek". Jadi dapat disimpulkan Quick Ratio atau rasio
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cepat adalah ukuran yang digunakan untuk menilai
kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya dengan aset yang paling likuid dimiliki
oleh suatu perusahaan. Anismadiyah (2014:73) Quick
Ratio dapat digunakan rumus sebagai berikut:

Current Assets -Investory

ick Ratio =
Quick Ratio Current Liabilities
Keterangan:
Current Assets . Aset Lancar.

Investory : Persediaan.
Current Liabilities : Kewajiban Lancar.

Pertumbuhan Penjualan

Pertumbuhan Penjualan Menurut Aura dan
Efrianti  (2021) "Pertumbuhan penjualan adalah
perubahan tingkat penjualan yang di alami oleh sebuah
perusahaan pada setiap tahunnya". Menurut Rahmy
(2015:10)  "Pertumbuhan  penjualan  merupakan
perbandingan yang mencerminkan kapasitas perusahaan
untuk menaikkan volumenya setiap tahun”. Jadi dapat
disimpulan  Peningkatan  pertumbuhan  penjualan
menunjukkan prospek masa depan yang menjanjikan,
yang mungkin menarik perhatian investor untuk
menginvestasikan modal ke dalam bisnis dengan
membeli  saham, pada gilirannya membantu
meningkatkan nilai saham perusahaan yang dituju.
Ketika pasar berkembang melampaui kapasitas
perusahaan untuk memenuhi permintaan, pelanggan
akan memilih untuk membeli barang dari perusahaan
pesaing, yang akan merugikan bisnis tersebut sebagian
dari pasar. Jika penjualan juga cukup stabil, arus kas
perusahaan akan lebih stabil, yang memungkinkannya
untuk memanfaatkan kredit dalam total yang lebih besar
ketimbang bisnis dengan penjualan tiada menentu.
Ainniya, dkk, (2021) pertumbuhan penjualan dapat
digunakan rumus:

Penjualan - Penjualan,__, )

Sales Growth =

Penjualan (1)

Keterangan :

Penjualan Tahun ini : Total  penjualan  periode
sekarang

Penjalan tahun Lalu ~ : Total  penjualan  periode
sebelumnya.

Profitabilitas

Menurut Kasmir (2018:198) “Profitabilitas
merupakan  perbandingan  menilai  kemampuan

perusahaan dalam mencari laba dan memperlihatkan
tahap efektifitas pengelolaan ditunjukkan oleh
keuntungan yang diproduksi pemasaran dan hasil
keuntungan”. Sedangkan menurut Menurut Hery
(2017:152) “Profitabilitas digunakan untuk
mengevaluasi kemampuan perusahaan memperoleh
keuntungan dari aktivitasnya. Pengukurannya dilakukan
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dengan membandingkan komponen vyang terdapat
dalam laporan laba rugi dan neraca”. Dapat disimpulkan
profitabilitas ~ merupakan  keterampilan  sebuah
perusahaan dalam memperoleh keuntungan, yang
dihitung melalui indikator seperti ROA, ROE, dan

margin keuntungan. Tingginya profitabilitas
menunjukkan seberapa baik perusahaan dalam
mengelola aset dan menciptakan  keuntungan,

berdampak positif pada nilai perusahaan dan kepuasan
investor. Hery (2017:228) dapat dihitung menggunakan
rumus berikut:

Return On Aset = Laba Bersih
et S Aset= Total Aset

Laba Bersih . Total pendapatan dikurangi
total pengeluaran.

Total Aset : Total dari seluruh harta yang

dimiliki oleh perusahaan.

Nilai Perusahaan

Menurut (Suripto, 2015:1) "Mengoptimalkan
harga suatu perusahaan merupakan salah satu misi yang
sangat berhubungan periode persaingan yang sangat
ketat, khususnya perusahaan-perusahaan yang telah go
public". Sedangkan Menurut Indriani (2019:2) “Nilai
perusahaan pemahaman investor mengenai aktivitas
manajer dalam mengatur sumber daya dapat dialdakan,
yang umunya tercermin melalui nilai pasar”. Dapat
ditarik kesimpulan bahwa Nilai perusahaan adalah hasil
upaya manajemen untuk mengelola operasi bisnis,
terutama saling terhubung dengan harga saham, sejak
pendirian perusahaan memikat investor dan masyarakat
umum. Menurut Gitman (2012:744) dapat dihitung
menggunakan rumus berikut:

X1 Debr ro Asser
Ratio (DAR)

X>. Quick Ratio

X3. Pertumbuhan
penjualan

Y1
Profitabilitas
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Harga Saham

Price to Book Value = Nilai Buku Perlembar Saham

Nilai buku perlembar saham dapat di rumuskan dengan
cara berikut:
Total Ekuitas

Book Value Per Share=
ool Fatue e Share Ty alah Saham yang Beredar

Keterangan:

Harga saham : Harga saham yang
ditentukan pelaku
pasar serta permintaan
penawaran saham di
pasar modal
perlembar sahamnya.

Nilai Buku Perlembar Saham Penilaian atau nilai

terhadap suatu
perusahaan ketika
harus di likuidasi.

Total ekuitas . Selisih dari
keseluruhan  aktiva
dengan kewajiban
yang ada.

Jumlah saham yang beredar ~ : Saham yang sudah
diterbitkan oleh
perusahaan dan sudah
dimiliki oleh
perorangan atau
perusahaan.

Kerangka Konseptual

Menurut Sugiono (2019:60) “Kerangka berpikir
adalah bentuk hipotesis yang memaparkan serangkaian
konsep bagian sudah diuraikan persoalan yang relevan”.
Kerangka  konseptual pada  penelitian ini:

Y2 Nilai
perusahaan

Gambar 1. Kerangka Konseptual Penelitian
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Hipotesis
Menurut  Sugiyono  (2020:99) "Hipotesis

berfungsi sebagai perkiraan sementara yang menjawab

pokok persoalan berbentuk pertanyaan. Dengan

berpedoman pada kerangka konseptual, hipotesis

penelitian dirumuskan sebagai berikut:

H: : Debt to Aset Ratio (DAR) berpengaruh signifikan
terhadap Profitabilitas;

H. : Quick Ratio berpengaruh signifikan terhadap
Profitabilitas.;

Hs; : Pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan
terhadap Profitabilitas.;

H, : Debt to Aset Ratio (DAR) berpengaruh signifikan
terhadap Nilai perusahaan;

Hs : Quick Ratio berpengaruh signifikan terhadap
Nilai perusahaan;

Hg : Pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan
terhadap Nilai perusahaan;

H; : Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
Nilai perusahaan;

Hg : Debt to Aset Ratio (DAR) berpengaruh signifikan
terhadap Nilai perusahaan melalui Profitabilitas;

Hy : Quick Ratio berpengaruh signifikan terhadap
Nilai perusahaan melalui Profitabilitas;

Hio : Pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan
terhadap Nilai perusahaan melalui Profitabilitas.

I1l. METODE PENELITIAN
Waktu dan Tempat Penelitian

Penelitian ini memanfaatkan data sekunder
berupa laporan tahunan perusahaan Property dan Real
Estate untuk tahun 2022 hingga 2024. Informasi
diperoleh melalui situs resmi BEI www.idx.co.id dalam
rentang waktu tiga bulan (Januari-Maret 2026).

Populasi

Populasi memiliki peran strategis dalam
penelitian karena berfungsi sebagai sumber data utama.
Secara definisi, Populasi mencakup keseluruhan objek
atau subjek yang menjadi sasaran Kkajian guna

Jurnal Mahasiswa Entrepreneur
Vol. 5, No. 3, March 2026 : 561-575
Open Acces DOI: 10.36841/jme.v5i3.8358

Sampel

Menurut  Arikunto  (2013:173)  “Sampel
didefinisikan sebagai representasi nilai dankarakteristik
yang dimiliki oleh populasi”. Pengambilan sampel
dilakukan pengumpulan data secara menyeluruh
terhadap populasi seringkali tidak praktis, memakan
waktu, serta memerlukan biaya yang besar. Dengan
demikian peneliti memakai teknik purposive sampling
dalam pengambilan sampel. Sugiyono (2022:133)
menyatakan “purposive sampling merupakan cara
penentu sampel vyang dilakukan secara sengaja
berdasarkan kriteria atau karakteristik tertentu yang
relevan dengan tujuan peneliti”. Berdasarkan Kkriteria
pengambilan sampel diperoleh 33 titik data dari sampel
11 perusahaan, dikalikan dengan periode penelitian tiga
tahun dari 2022 hingga 2024.

Metode Analisis Data

Metode analisis data adalah metode pengolahan
data melalui berbagai teknik mendapatkan kesimpulan
yang bermanfaat. Tahapan ini melibatkan pendekatan
pengumpulan data, baik primer maupun sekunder, serta
pemprosesan data untuk menghasilkan temuan yang
mendukung proses pengambilan keputusan.
Menggunakan alat Smart PLS 3.0, teknik analisis data
dilaksanakan dengan memeriksa langsung catatan
keuangan tahunan Property dan Real Estate. Berikut ini
adalah analisis data yang dilakukan untuk studi ini.

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Asumsi Klasik
Uji Multikolinieritas

Uji  multikolinearitas  dilaksanakan  untuk
mengidentifikasi adanya hubungan yang kuat antara
variabel independen dalam model regresi. Model
regresi yang ideal harus bebas dari korelasi tersebut
antar variabel independen. Pengujian ini dapat
dilakukan dengan mengamati nilai Collinearity
Statistics pada "Inner VIF Values" dari hasil analisis
Smart PLS 3.0. Dalam skripsi, hasilnya disampaikan

mengidentifikasikan karakteristiknya. Dalam penelitian  dalam Tabel Uji Asumsi Klasik Multikolinearitas
ini populasi yang digunakan sebanyak 85 perusahaan S€Pagai berikut:
perusahaan Property dan real estate yang terdaftar di
BEI pada tahun 2022-2024.
Tabel 1.
Hasil Uji Multikolinieritas
Xs. o
. . X;. Debt to . . Y. Y. Nilai
Variabel Penelitian Asset Ratio X,. Quick Ratio Pertumbuhan Profitabilitas Perusahaan
Penjualan
X,. Debt to Asset Ratio 1,757 2,172
X,. Quick Ratio 1,781 1,785
X3. Pertumbuhan 1,018 1,024
Penjualan
Y. Profitabilitas 1,371

Y,. Nilai Perusahaan

Sumber: Lampiran 8, Tahun 2026
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Berdasarkan hasil pengujian yang disampaikan
pada tabel di atas, dapat disimpulkan bahwa Debt to
Asset Ratio, Quick Ratio dan Pertumbuhan Penjualan
tidak saling berkorelasi dalam  mempengaruhi
Profitabilitas (VIF < 5,00), artinya tidak terjadi
pelanggaran asumsi klasik multikolinearitas.
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normal, yaitu apakah data cenderung berkumpul di
sekitar nilai tengah (median) tanpa penyimpangan
signifikan (standar deviasi tinggi). Pengujian ini
dilakukan memakai aplikasi Smart PLS 3.0, dengan
kriteria data memenuhi asumsi normalitas jika nilai
Skewness dan Excess Kurtosis berada dalam rentang -
2,58 hingga +2,58. Hasil uji normalitas disajikan pada

Uji Normalitas tabel berikut:

Uji normalitas bertujuan mengevaluasi apakah
data setiap variabel penelitian mengikuti distribusi

Tabel 2.
Hasil Uji Normalitas
Variabel Excess Kurtosis Skewness Keterangan
X;. Debt to Asset Ratio -1.199 0.122 Normal
X,. Quick Ratio 0.422 0.858 Normal
Xs. Pertumbuhan Penjualan 24.422 4,501 Tidak Normal
Y. Profitabilitas 1.058 1.189 Normal
Y,. Nilai Perusahaan 1.244 1.613 Normal
Sumber: Lampiran 8, Tahun 2026
Hasil pengujian pada tabel di atas membuktikan  Uji Goodness Of Fit (GOF)

sebaran data baik variabel independen (X;,X;Y;:) Tujuan dari pengujian goodness of fit adalah

maupun variabel dependen (Y;) terbukti berdistribusi
normal Sebaliknya, sedangkan variabel intervening (Xs)
dalam penelitian ini teridentifikasi mempunyai sebaran
data yang tidak berdistribusi secara normal.

memverifikasi apakah sebaran data yang diperoleh dari
sampel penelitian sesuai dengan distribusi teoritis yang
tealah ditentukan atau tidak. Pengujian ini untuk
memastikan model yang dikembangkan telah
memenuhi kriteria yang cukup atau tidak untuk
dianalisis lebih lanjut. Berikut adalah hasil uji gooness
of fit (GOF) pada tabel dibawah ini:

Tabel 3.
Hasil Uji Goodness Of fit (GOF)

Saturated Estimated

Model Model Cut Off Keterangan Model
SRMR 0.000 0.000 <0.9 Baik
d_ULS 0.000 0.000 >0.5 Tidak Baik
d G 0.000 0.000 >0.5 Tidak Baik
Chi-Square 0.000 Diharapkan Kecil Baik
NFI 1.000 1.000 >0.5 (mendekati anka 1) Baik
Sumber : Lampiran 8, Tahun 2026
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel Uji Koefisien Determinasi
tersebut, model telah memenuhi kriteria kelayakan. Pengujian koefisien determinasi  bertujuan

Oleh karena itu, hasil penelitian dinyatakan layak dan
siap digunakan untuk analisis. Hal ini menunjukkan
bahwa model penelitian sesuai dengan kondisi nyata di
lapangan (fit).

kmengukur sejauh mana pengaruh atau kontribusi
variabel eksogen terhadap variabel endogen, sesuai
dengan hipotesis yang diajukan. Besaran kontribusi
variabel bebas berpengaruh terhadap variabel terikat
baik secara langsung maupun melalui variabel perantara
ditentukan berdasarkan nilai R Square. Berikut adalah
hasil pengujian:
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Tabel 4.
Hasil Uji Koefisien Determinasi

Variabel Terikat R Square R Square Adjusted
Y. Profitabilitas 0,270 0,202
Y. Nilai Perusahaan 0,028 -0,097

Sumber: Lampiran 8, Tahun 2026
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel di atas,
hasil analisis menunjukkan bahwa:

1) Variabel Debt to Asset Ratio (X;), Quick Ratio (X,),
dan Pertumbuhan Penjualan (X3) berpengaruh
rendah dengan pensentase 20,,2% terhadap
Profitabilitas  (Y,), sedangkan sisanya 79,8%
dipengaruhi oleh fator lain di luar penelitian ini.

2) Variabel independen Debt to Asset Ratio (X;), Quick
Ratio (X;), dan Pertumbuhan Penjualan (X3)
berpengaruh sangat rendah dengan persentase 9,7%
terhadap variabel dependen Nilai Perusahaan (Y3),
sedangkan sisanya 90,3% dipengaruhi oleh faktor
lain di luar penelitian ini.

R _.\

¥1. Debt to
Asset Ratio

3.453

X2, Quick
Ratio

X3 —0.000 —.

X3
Pertumbuha
n Penjualan

Uji Hipotesis Penelitian

Pengujian hipotesis merupakan serangkaian
analisis sistematis yang perlu dilakukan untuk
membuktikan hasil hipotesis penelitian para peneliti.
Penelitian ini menerapkan metode Bootstrapping
dangan bantuan aplikasi Smart PLS dalam proses
pengujian hipotesis. Tingkat signifikansi hubungan
antar variabel ditinjau dari nilai path Coefficients, t-
statistic, dan p-value, sehingga dapat ditentukan apakah
hipotesis diterima atau ditolak. Adapun hasil analasis
yang disajikan pada gambar dibawah ini:

¥1

0.000

829

\H'

=0.000 — Y2

¥1.
Profitabilitas

Y2 Milai
Perusahaan

Gambar 2. Hasil Uji Model Struktural PLS
Sumber: Lampiran 8, Tahun 2026

Berdasarkan hasil uji model struktural PLS yang
ditunjukkan pada gambar di atas, maka dapat disajikan

hasil pengujian hipotesis penelitian ini pada tabel
berikut:
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Tabel 5.
Hasil Uji Hipotesis Penelitian
. Original T Statistics
Variabel Sample (0) (IO/STDEV]) P Values

X;. Debt to Asset Ratio — Y. Profitabilitas -0,550 0,173 0,001
X,. Quick Ratio — Y;. Profitabilitas 0,220 3,199 0,407
Xs. Pertumbuhan Penjualan — Y, Profitabilitas -0,057 0,142 0,763
X;. Debt to Asset Ratio — Y. Nilai Perusahaan 0,074 0,739 0,720
X,. Quick Ratio — Y,. Nilai Perusahaan -0,063 0,138 0,536
Xs. Pertumbuhan Penjualan — Y. Nilai Perusahaan -0,036 0,600 0,831
Y,. Profitabilitas — Y. Nilai Perusahaan 0,129 0,583 0,356
Xi. Debt to Asset Ratio — Y. Profitabilitas — Y,. Nilai 0,071 0,079 0,424
Perusahaan

X,. Quick Ratio — Y;. Profitabilitas — Y,. Nilai 0,007 0,158 0,874
Perusahaan

Xs. Pertumbuhan Penjualan — Y. Profitabilitas — Y. -0,008 0,329 0,742

Nilai Perusahaan

Sumber: Lampiran 8, Tabel 2026

Pembahasan
Pengaruh Debt to Asset Ratio terhadap Profitabilitas
Hasil uji hipotesis pertama menyatakan bahwa
Debt to Asset Ratio berpengaruh negatif signifikan
terhadap Profitabilitas dengan nilai original sample
yaitu negatif (-0,550), Nilai T-Statistic yaitu
3,453(>1,964) dan nilai P Value yaitu sebesar 0,001
(<0,05). Berdasarkan  pengujian maka  dapat
disimpulkan H; diterima, Secara konseptual, Rasio
Utang terhadap Aset (DAR) merepresentasikan
pembiayaan modal dalam suatu perusahaan berasal dari
kewajiban utang. Jika DAR menunjukkan angka yang
tinggi, ini berarti bahwa perusahaan lebih banyak Lebih
bergantung pada pinjaman daripada modal yang
dimiliki sendiri. Hal ini mengarah pada beban bunga
yang lebih berat sebagai biaya Tetap menjadi beban
yang harus ditanggung oleh perusahaan, tanpa
memperhatikan keadaan laba yang ada.
Konsekuensinya, laba bersih berkurang, dan semakin
besar rasio utang, semakin kuat dampaknya terhadap
profitabilitas perusahaan. Selain itu, proporsi utang
yang besar juga meningkatkan risiko finansial.
Perusahaan dapat menghadapi kesulitan melaksankan
kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang,
investor dan kreditur. Akhirnya, berimbas kondisi pada
ini dapat kepercayaan merugikan performa keseluruhan
perusahaan, termasuk kemampuan untuk menghasilkan
keuntungan. Hasil penelitian ini sejalan dengan trade-
off, menyampaikan utang memiliki manfaat seperti
pajak. Namun, jika utang melampaui batas optimal,
biaya terkait seperti risiko kebangkrutan dan biaya
agensi akan melebihi keuntungannya, sehingga
mengakibatkan penurunan profitabilitas.
Kesimpulannya, terdapat tingkat utang yang ideal;
melampauinya justru menimbulkan efek negatif pada

kinerja keuangan. Temuan ini juga menguatkan teori
urutan pecking order, menunjukkan Perusahaan lebih
memilih untuk memanfaatkan sumber dana internal
sebelum mencari pinjaman dari luar. Ketergantungan
yang berlebihan terhadap utang mencerminkan
kekurangan dalam dana internal, yang pada gilirannya
menekan profitabilitas. Dengan demikian, dampak
negatif DAR terhadap profitabilitas terbukti signifikan
secara statistik.. Temuan ini sejalan dengan hasil
penelitian  oleh  Apriliana, dkk (2023) vyang
mengemukakan Debt to Asset Ratio berpengaruh
terhadap Profitabilitas.

Pengaruh Quick Ratio terhadap Profitabilitas

Hasil uji hipotesis kedua menyatakan bahwa
Quick Ratio berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap Profitabilitas dengan nilai original sample
yaitu positif (0,220), Nilai T-Statistic yaitu 0,829 (<
1,964) dan nilai P Value yaitu sebesar 0,407 (> 0,05).
Berdasarkan pengujian maka dapat disimpulkan H,
ditolak. Maka rasio cepat menunjukkan pengaruh hasil
terhadap keuntungan, pengaruh itu tidak signifikan
secara statistik. Dampak positif ini mencerminkan
adanya asosiasi satu arah antara rasio cepat dan
keuntungan, di mana peningkatan kesanggupan
perusahaan melaksanakan kewajiban jangka pendek.
biasanya sejalan kenaikan tingkat keuntungan.
Konsisten dengan teori likuiditas, menjelaskan
perusahaan dengan likuiditas baik lebih mampu untuk
mengelola  operasional ~ secara  efisien, yang
memungkinkan untuk memperoleh laba yang lebih
tinggi. Namun, hasil analisis statistik mengindikasikan
bahwa dampaknya tidak signifikan. Hal ini berarti
bahwa hubungan antara rasio cepat dan profitabilitas
tidak cukup kuat untuk dijadikan sebagai generalisasi,
sehingga perubahan pada rasio cepat tidak benar-benar
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berdampak langsung pada profitabilitas. Rasio cepat
yang tinggi tidak selalu mencerminkan efisiensi dalam
penggunaan aset lancar, sebab perusahaan mungkin
menumpuk terlalu banyak kas atau aset yang tidak
digunakan untuk kegiatan produktif, sehingga tidak
memberikan pengaruh besar terhadap laba. Selain itu,
profitabilitas juga sangat dipengaruhi oleh faktor lain,
yaitu volume penjualan, penghematan biaya, strategi
pemasaran, struktur modal, sehingga likuiditas
bukanlah faktor penentu utama. Ada juga keterbatasan
dalam data, seperti ukuran sampel kecil atau variasi
data rendah, yang mengurangi kekuatan hubungan
antara variabel. Di samping itu, adanya trade-off antara
likuiditas dan profitabilitas turut menjelaskan temuan
ini. Perusahaan yang terlalu fokus pada likuiditas
mungkin Kegagalan untuk memanfaatkan peluang guna
memperoleh keuntungan yang lebih besar karena dana
tidak diinvestasikan dengan optimal. Sebaliknya,
perusahaan yang berusaha untuk mencapai profitabilitas
yang tinggi cenderung mengorbankan likuiditas untuk
mendukung perluasan usaha. Rasio cepat memiliki
asosiasi  positif ~ dengan  profitabilitas, tetapi
pengaruhnya tidak signifikan secara statistik. Temuan
ini tidak sejalan dengan dengan hasil penelitian oleh
Gusparini dan Tipa (2022) yang menyatakan bahwa
Quick Ratio (QR) berpengaruh signifikan terhadap
Profitabilitas. Namun, hasil penelitian ini sejalan
dengan temuan dari Melati, dkk (2024) vyang
mengumukakan bahwa Quick Ratio tidak berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap profitabilitas.

Pengaruh  Pertumbuhan
Profitabilitas

Hasil uji hipotesis ketiga menyatakan bahwa
Pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif tidak
signifikan terhadap Profitabilitas dengan nilai original
sample yaitu negatif (-0,057), Nilai T-Statistic yaitu
0,301 (< 1,964) dan nilai P Value yaitu sebesar 0,763 (>
0,05). Berdasarkan pengujian maka dapat disimpulkan
H; ditolak. Maka, peningkatan penjualan memiliki
dampak negatif yang tidak signifikan terhadap
keuntungan. Dampak negatif ini menunjukkan bahwa
pertumbuhan penjualan yang meningkat cenderung
berhubungan dengan berkurangnya profitabilitas. Hal
ini dapat terjadi akibat kenaikan penjualan yang tidak
memadai selalu diimbangi pengelolaan biaya yang baik,
seperti  meningkatnya biaya operasional, biaya
pemasaran, atau pemberian diskon untuk meningkatkan
volume penjualan.  Akibatnya, meskipun ada
peningkatan volume penjualan, keuntungan Yyang
diperoleh justru menurun. Namun, dampak tersebut
tidak signifikan secara statistik. Dengan demikian,
pertumbuhan penjualan memberikan efek kuat dan
konsisten terhadap profitabilitas. Dengan kata lain,
variasi dalam profitabilitas tidak dapat dijelaskan secara
langsung melalui pertumbuhan penjualan dalam studi
ini. Faktor-faktor lain yang lebih berpengaruh, seperti
efisiensi dalam operasional, komposisi biaya, dan

Penjualan  terhadap
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manajemen aset perusahaan, mungkin menjadi
penyebab utama. Situasi diakibatkan kenaikan biaya
operasional  serta  strategi  perusahaan  untuk
meningkatkan ~ penjualan, yang  mengakibatkan
keuntungan tidak meningkat secara signifikan. Temuan
ini tidak sejalan dengan hasil penelitian oleh Anisa dan
Febyansyah (2024) yang mengemukakan bahwa
pertumbuhan penjualan berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap profitabilitas. Namun, hasil
penelitian ini sejalan dengan temuan dari Susanti dan
Siswanti (2021) mengemukakan bahwa Pertumbuhan
penjualan berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap
Profitabilitas.

Pengaruh Debt to Asset Ratio terhadap Nilai
Perusahaan

Hasil uji hipotesis keempat menyatakan bahwa
Debt to Asset Ratio berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan dengan nilai original sample
yaitu positif (0,074), Nilai T-Statistic yaitu 0,359 (<
1,964) dan nilai P Value yaitu sebesar 0,720 (> 0,05).
Berdasarkan pengujian maka dapat disimpulkan H,
ditolak. Maka, Rasio Utang akan aset mempengaruhi
positif nilai perusahaan melalui pemanfaatan utang,
yang dapat memberikan dana tambahan untuk
pengembangan usaha, peningkatan kapasitas produksi,
atau pendanaan bagi proyek-proyek yang berpeluang
menguntungkan. Selain itu, menurut Teori Trade-Off,
utang juga memberikan  keuntungan  dalam
penghematan pajak yang berpotensi mendongkrak nilai
perusahaan. Akan tetapi, pengaruh ini cenderung tidak
signifikan secara statistik karena berbagai alasan.
Seperti tingkat utang perusahaan mungkin belum
mencapai kondisi ideal, sehingga manfaat yang
diperoleh belum optimal. Para investor seringkali lebih
fokus pada faktor lain seperti profitabilitas, likuiditas,
dan prospek pertumbuhan dibandingkan dengan
struktur modal utang. Juga beban utang yang tinggi
menambah risiko finansial, yang dapat menimbulkan
kekhawatiran di kalangan investor dan mengurangi
dampak positif dari utang. Elemen lain seperti jumlah
sampel yang terbatas atau rendahnya variasi dalam data
penelitian juga berpengaruh terhadap ketidak-signifikan
hasil dalam statistik. Secara keseluruhan, Rasio Utang
terhadap Aset (DAR) menunjukkan adanya keterkaitan
positif dengan nilai perusahaan, tetapi pengaruhnya
tidak signifikan, sehingga saat ini belum bisa dianggap
sebagai salah satu faktor utama dalam menentukan nilai
perusahaan.. Temuan ini tidak sejalan dengan hasil
penelitian oleh Sofiana dan Siregar (2022) yang
mengemukakan bahwa Debt to Asset Ratio berpengaruh
terhadap profitabilitas. Akan tetapi, hasil penelitian ini
sejalan  temuan dari  Indriani  (2024) yang
mengemukakan Debt to Asset Ratio berpengaruh positif
tidak signifikan terhadap nilai peusahaan.
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Pengaruh Quick Ratio terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji hipotesis kelima menyatakan bahwa
Quick Ratio berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan dengan nilai original sample
yaitu negatif (-0,063), Nilai T-Statistic yaitu 0,619 (<
1,964) dan nilai P Value yaitu sebesar 0,536 (> 0,05).
Berdasarkan pengujian maka dapat disimpulkan Hs
ditolak. Maka, rasio cepat mempunyai dampak yang
merugikan pada nilai perusahaan, yang menunjukkan
bahwa peningkatan rasio cepat biasanya disertai dengan
penurunan nilai perusahaan. Secara konseptual, hal ini
dapat dipahami bahwa tingkat likuiditas yang sangat
tinggi menunjukkan adanya penumpukan penggunaan
aset lancar yang tidak efektif untuk mendukung
kegiatan produktif. Akibatnya, aset yang tidak terpakai
ini dapat menurunkan pengembalian investasi, sehingga
Dapat menimbulkan sinyal negatif bagi investor terkait
kinerja perusahaan. Namun, meskipun begitu, pengaruh
rasio cepat terhadap nilai perusahaan tidak signifikan
secara statistik. Hal tersebut mengindikasikan walaupun
terdapat kecenderungan hubungan yang negatif, rasio
cepat bukanlah faktor utama yang mempengaruhi nilai
perusahaan. Dalam hal ini, perubahan tingkat likuiditas
tidak secara langsung berpengaruh signifikan terhadap
persepsi investor ini mungkin atau nilai disebabkan
saham perusahaan. Ketidaksignifikan ini mungin
disebabkan oleh beberapa alasan seperti investor
cenderung lebih memperhatikan indikator lain seperti
profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, dan struktur
modal. Juga likuiditas yang tinggi tidak selalu dianggap
merugikan, karena dalam keadaan tertentu justru
mencerminkan kapasitas untuk menghadapi risiko
finansial jangka pendek. Terakhir variasi data antar
perusahaan atau periode penelitian bisa mengurangi
kekuatan statistik dari hubungan tersebut. Temuan ini
sejalan  dengan  penelitian  sebelumnya  yang
membuktikan likuiditas tidak berpengaruh signifikan
pada nilai perusahaan. Memperkuat pemahaman
keputusan investasi investor lebih dipengaruhi oleh
faktor berhubungan langsung terhadap kemampuan
perusahaan untuk mmperoleh laba. Temuan ini tidak
sejalan dengan hasil penelitian oleh Nurfaizah dan
Pamungkas (2022) yang mengemukakan bahwa Quick
Ratio berpengaruh positf terhadap profitabilitas. Akan
tetapi hasil penelitian ini sejalan dengan temuan dari
Habi, dkk (2025) mengemukakan Quick Ratio negatif
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai
Perusahaan

Hasil uji hipotesis keenam menyatakan bahwa
Pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif tidak
signifikan terhadap Nilai perusahaan dengan nilai
original sample yaitu negatif (-0,036), Nilai T-Statistic
yaitu 0,214 (< 1,964) dan nilai P Value yaitu sebesar
0,831 (> 0,05). Berdasarkan pengujian maka dapat
disimpulkan Hs ditolak. Peningkatan penjualan suatu
perusahaan tidak selalu berkontribusi signifikan
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terhadap nilai perusahaan di hadapan para investor.
Dalam teori, pertumbuhan penjualan biasanya dilihat
sebagai indikasi kinerja yang positif. Namun, penelitian
ini menemukan adanya hubungan negatif di antara
keduanya. Ini bisa dipicu oleh beberapa sebab utama.
Peningkatan penjualan tidak selalu diiringi dengan
kenaikan laba yang setara. Perusahaan bisa saja
mengalami peningkatan biaya operasional, pemasaran,
atau beban lain yang lebih tinggi daripada pertumbuhan
penjualannya, sehingga laba tetap rendah dan minat
investor berkurang. Seperti pertumbuhan penjualan
yang cepat sering kali melibatkan strategi ekspansi yang
agresif dan membutuhkan modal besar, misalnya
melalui utang. Peningkatan risiko finansial Hal ini
mampu  memperkecil  keyakinan investor dan
berpengaruh buruk terhadap nilai perusahaan. Selain itu
penting untuk mengevaluasi kualitas dari pertumbuhan
penjualan tersebut. Jika pertumbuhannya berasal dari
penjualan kredit atau penawaran diskon besar,
meskipun volume penjualan meningkat, keberlanjutan
dan daya profitabilitas menjadi dipertanyakan, dan
pasar tidak melihat ini sebagai indikasi positif. Temuan
dari penelitian yang kurang signifikan meyatakan
pertumbuhan penjualan bukanlah faktor utama yang
menentukan nilai perusahaan. Ada sebab lain misalnya
profitabilitas, struktur modal, dan kebijakan dividen
barangkali memiliki pengaruh yang lebih besar.
Pertumbuhan penjualan tidak selalu menjamin nilai
perusahaan meningkat, sehingga perlu memastikan
bahwa pertumbuhan tersebut berkualitas, efisien, dan
menghasilkan  laba yang berkelanjutan  untuk
membangun kepercayaan investor. . Temuan ini tidak
sejalan dengan hasil penelitian oleh Fajriah dan
Nadhiroh (2022) yang mengemukakan pertumbuhan
penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Namun, hasil penelitian ini sejalan
dengan temuan dari Romadhina dan Ardhitiyara (2021)
yang  mengemukakan  Pertumbuhan  penjualan
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Hasil uji hipotesis ketujuh menyatakan bahwa
Profitabilitas berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan dengan nilai original sample
yaitu negatif (0,129), Nilai T-Statistic yaitu 0,924 (<
1,964) dan nilai P Value yaitu sebesar 0,356 (> 0,05).
Berdasarkan pengujian maka dapat disimpulkan H;
ditolak. Maka, pengaruh positif menunjukkan adanya
keterkaitan ~ hubungan  profitabilitas dan nilai
perusahaan. Di mana, jika profitabilitas meningkat,
biasanya nilai perusahaan juga akan ikut naik. Ini
disebabkan oleh fakta bahwa laba yang tinggi memberi
sinyal baik kepada investor tentang kinerja perusahaan
yang memuaskan. Namun, perolehan tidak signifikan
secara statistik membuktikan pengaruh ini tidak cukup
kuat dikatakan valid, sehingga hubungan yang terlihat
mungkin saja hanya kebetulan di dalam sampel
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penelitian ini. Beberapa faktor dapat memengaruhi
situasi ini, seperti adanya variabel lain yang lebih
berpengaruh pada nilai perusahaan, contohnya struktur
modal, ukuran perusahaan, juga keadaan ekonomi saat
ini. Selain itu, investor juga melihat aspek lain di luar
profitabilitas, seperti risiko, potensi pertumbuhan, dan
kestabilan perusahaan. Keterbatasan dalam jumlah
sampel atau variasi data pun dapat membuat hubungan
ini menjadi lemah. Oleh karena itu, walaupun secara
teori profitabilitas seharusnya berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan, di dalam penelitian ini
pengaruhnya belum terbukti signifikan secara statistik.
Temuan ini tidak sejalan dengan hasil penelitian oleh
Indriani, dkk (2024) yang mengemukakan profitabilitas
berpengaruh  positif ~ signifikan  terhadap nilai
perusahaan. Akan tetapi hasil penelitian ini sejalan
dengan temuan dari Alip, dkk (2024) menyatakan
profitabilitas berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Debt to Asset Ratio terhadap Nilai
Perusahaan melalui Pofitabilitas

Hasil uji hipotesis kedelapan menyatakan
bahwa Debt to Asset Ratio berpengaruh negatif tidak
signifikan  terhadap nilai  perusahaan  melalui
Profitabilitas dengan nilai original sample yaitu negatif
(-0,071), Nilai T-Statistic yaitu 0,799 (<1,964) dan nilai
P Value vyaitu sebesar 0,424 (> 0,05). Berdasarkan
pengujian maka dapat disimpulkan Hg ditolak.
Perbandingan atas aset (DAR) menunjukkan dampak
negatif yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan
melalui ini mediasi profitabilitas. Hubungan negatif
mengindikasikan bahwa jika porsi utang dalam struktur
modal meningkat, maka profitabilitas cenderung
berkurang, kesimpulannya dapat berpengaruh terhadap
nilai  perusahaan. Hal tersebut terjadi akibat
meningkatnya beban bunga dari utang yang tinggi,
sehingga mengurangi laba bersih  perusahaan.
Penurunan tersebut bisa memengaruhi bagaimana laba
investor memandang performa perusahaan serta
penilaian mereka di pasar. Namun, dampak asil analisis
menunjukkan hubungan tersebut tidak signifikan secara
statistik, yang berarti Debt to Asset Ratio (DAR) tidak
terbukti memberikan pengaruh kuat terhadap nilai
perusahaan melalui peran profitabilitas. Demikian
profitabilitas tidak berfungsi sebagai mediator yang
efektif dalam keterkaitan ini. Hal ini kemungkinan
disebabkan oleh kemampuan perusahaan
dalam utangnya dengan baik sehingga tidak langsung
merusak performa laba. atau karena investor
mempertimbangkan aspek lain  seperti  potensi
pertumbuhan, ukuran perusahaan, dan situasi industri.
Oleh karena itu, meskipun terdapat kecenderungan
hubungan yang negatif, pengaruh empiris yang ada
belum cukup kuat untuk dijadikan landasan pemecehan
masalah strategis. Temuan ini sejalan dengan hasil
penelitian Fajriah, dkk (2023).
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Pengaruh Quick Ratio terhadap Nilai Perusahaan
melalui Profitabilitas

Hasil uji hipotesis kesembilan menyatakan
bahwa Quick Ratio berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan melalui Profitabilitas dengan
nilai original sample yaitu negatif (-0,007), Nilai T-
Statistic yaitu 0,158 (< 1,964) dan nilai P Value yaitu
sebesar 0,874 (> 0,05). Berdasarkan pengujian maka
dapat disimpulkan Hg ditolak. Dalam hal profitabilitas,
rasio cepat yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan
lebih memfokuskan perhatian pada menjaga likuiditas
yang sehat daripada mengoptimalkan penggunaan aset
untuk menghasilkan keuntungan. Keadaan ini dapat
menyebabkan kurangnya efisiensi dalam pengelolaan
aset, yang pada gilirannya dapat menurunkan tingkat
profitabilitas perusahaan. Jika profitabilitas tidak
memadai atau rendah, hal ini dapat memengaruhi
persepsi investor terhadap kinerja perusahaan, yang
turut menyebabkan penurunan dalam nilai perusahaan.
Walaupun demikian, hasil penelitian membuktikan
quick ratio memiliki pengaruh negatif namun tidak
signifikan  terhadap nilai  perusahaan  melalui
profitabilitas, menandakan walaupun hubungan tersebut
negatif, pengaruhnya secara statistik tidak kuat. Dengan
kata lain, perubahan pada quick ratio tidak secara
signifikan mendorong perubahan profitabilitas yang
relevan terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu,
profitabilitas Profitabilitas tidak berperan sebagai
perantara yang efesien antara quick Ratio dan nilai
perusahaan. Ketidaksignifikanan ini kemungkinan
disebabkan oleh adanya faktor lain yang lebih
berpengarun dalam memengaruhi nilai perusahaan,
seperti pertumbuhan perusahaan perusahaan, struktur
modal, kebijakan dividen, serta keadaan ekonomi
makro. Maka dari itu, meskipun secara teoritis Quick
ratio berhubungan dengan profitabilitas dan nilai
perusahaan, pengaruhnya dalam praktik tidak selalu
berarti signifikan, sehingga variabel lainnya harus
diperhatikan untuk  menjelaskan perubahan nilai
perusahaan. Temuan ini tidak sejalan dengan dengan
hasil penelitian Khumaini dan Nurzansyah (2020) dan
Indriani, dkk (2024).

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai
Perusahaan melalui Profitabilitas

Hasil uji hipotesis kesepuluh menyatakan
bahwa Pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan melalui
profitabilitas dengan nilai original sample yaitu negatif
(-0,008), Nilai T-Statistic yaitu 0,329 (< 1,964) dan nilai
P Value vyaitu sebesar 0,742 (>0,05). Berdasarkan
pengujian maka dapat disimpulkan Hi, ditolak.
Pertumbuhan penjualan umumnya dianggap sebagai
indikator yang baik untuk para investor karena
mencerminkan  adanya peningkatan  permintaan
terhadap produk atau layanan yang ditawarkan oleh
perusahaan. Namun, dalam penelitian ini, maksimal,
peningkatan penjualan tidak berhasil meningkatkan
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profitabilitas secara sehingga dampaknya terhadap nilai
perusahaan tidak menguntungkan. Hal ini dikarenakan
beberapa factor seperti pertumbuhan penjualan yang
tidak diikuti dengan pengelolaan biaya yang baik dapat
mengurangi margin keuntungan. Meskipun terjadi
peningkatan dalam penjualan, jika biaya operasional,
distribusi, atau produksi meningkat lebih cepat, laba
yang diperoleh bisa rendah atau bahkan turun. Strategi
ekspansi yang agresif untuk mendorong penjualan
seperti diskon besar-besaran, kebijakan kredit yang
longgar, atau peningkatan anggaran
pemasarancenderung berdampak negatif pada laba
bersih. Meskipun strategi ini berhasil meningkatkan
volume penjualan dalam jangka pendek, tetapi tidak
serta-merta memperkuat profitabilitas yang merupakan
ukuran penting bagi investor. Kualitas dari
pertumbuhan penjualan menjadi faktor kunci. Jika
pertumbuhan diperoleh dari segmen dengan margin
yang rendah atau penjualan yang mengandung risiko
tinggi (seperti pinjaman yang rawan gagal bayar), maka
kontribusinya terhadap profitabilitas menjadi sangat
kecil. Selain itu, penelitian ini membuktikan
Profitabilitas tidak dapat memediasi secara signifikan
keterkaitan ~ pertumbuhan  penjualan dan nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa para pemodal
tidak hanya memperhatikan Peningkatan penjualan dan
keuntungan, tetapi juga aspek lain seperti pengaturan
modal, bahaya usaha, manajemen perusahaan, dan
keadaan ekonomi secara keseluruhan tidak selalu
berimplikasi pada perbaikan performa perusahaan jika
tidak disertai dengan kemampuan untuk menghasilkan
laba. Oleh karena itu, perusahaan harus menekankan
kualitas pertumbuhan dan efisiensi operasional agar
penjualan  dapat berkontribusi  positif  terhadap
profitabilitas dan, akhirnya, nilai perusahaan . Temuan
ini sejalan dengan hasil penelitian oleh Anisa dan
Febyansyah (2024) dan Indriani, dkk (2024).

V. KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Berdasarkan rangkaian pengkajian data dari
hasil yang sudah dijelaskan di atas, dapat ditarik
beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1) Debt to Asset Ratio berpengaruh signifikan
negatif terhadap Profitabilitas (H, diterima);

2) Quick Ratio berpengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap Profitabilitas (H, ditolak);

3) Pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif
namun tidak signifikan terhadap Profitabilitas (Hs
ditolak);

4) Debt to Asset Ratio berpengaruh positif namun
tidak signifikan terhadap Nilai perusahaan (H,4
ditolak);

5) Quick Ratio berpengaruh negatif namun tidak
signifikan terhadap Nilai perusahaan (Hs ditolak);

6) Pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif
namun tidak signifikan terhadap Nilai perusahaan
(He ditolak);
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7) Profitabilitas berpengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap Nilai perusahaan (H- ditolak);
8) Debt to Asset Ratio berpengaruh negatif hamun
tidak signifikan terhadap Nilai perusahaan
melalui Profitabilitas (Hg ditolak);
9) Quick Ratio berpengaruh negatif namun tidak
signifikan terhadap Nilai perusahaan melalui
Profitabilitas (Hy ditolak);
10) Pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif
namun tidak signifikan terhadap Nilai perusahaan
melalui Profitabilitas (Hyq ditolak).
Saran

Berdasarkan  kesimpulan  yang  diuraikan
sebelumnya, berikut disampaikan beberapa
rekomendasi sebagai masukan berharga bagi peneliti
berikutnya:

Bagi Universitas Abdurachman Saleh Situbondo

Hasil penelitian sebagai acuan bagi universitas
dalam mengembangkan kurikulum kampus. Selain itu,
temuan ini menambah informasi dan pengetahuan
mengenai variabel-variabel penting, yaitu Debt to Asset
Ratio, Quick Ratio dan Pertumbuhan penjualan, yang
berdampak pada nilai perusahaan dengan Profitabilitas
sebagai variabel perantara di perusahaan property dan
real estate yang terdaftar di BEI periode 2022-2024.
Hal ini juga dapat mencegah duplikasi penelitian oleh
peneliti selanjutnya.

Bagi Perusahaan Property dan Real Estate

Hasil penelitian ini diharapkan membantu
perusahaan  property dan real estate dalam
memperhatikan kondisi keuangan, seperti Debt to Asset
Ratio, Quick Ratio, serta pertumbuhan penjualan, yang
berpengarun  terhadap  profitabilitas dan nilai
perusahaan. Elemen ini adalah data keuangan yang
krusial digunakan oleh investor sebagai acuan dalam
menentukn  langkah  investasi  mereka  serta
menggambarkan kemungkinan keuntungan yang dapat
diraih jika berinvestasi di perusahaan tersebut.

Bagi Peneliti Selanjutnya
Hasil penelitian ini dapat digunakan peneliti

lain sebagai referensi untuk mengembangkan model-

model baru berhubungan nilai perusahaan, yang

disesuaikan dengan kebutuhan ilmu pengetahuan masa

Kini.
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