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Abstrak: 
Tujuan penelitian: Tujuan penelitian adalah mengetahui dampak sumber daya internal 
yang dimiliki perusahaan berupa utilitas aset tidak berwujud dan aset tetap beserta 
sumber daya eksternal berupa utang pada nilai perusahaan. 
Metode: Metode analisis data untuk penelitian ini berbentuk statistik deskriptif, 
pengujian asumsi klasik, uji hipotesis, serta analisis regresi linear berganda. 
Temuan penelitian: Temuan dari penelitian ini adalah ulititas aset tidak berwujud, 
efisiensi aset tetap serta solvabilitas berpengaruh secara signifikan serta positif baik secara 
parsial terhadap nilai perusahaan. 
Implikasi praktis: Implikasi penelitian ini adalah memberikan informasi penting bagi 
investor, analis keuangan, dan pemangku kepentingan dalam keputusan investasi dan 
pengukuran kinerja perusahaan dalam sektor properti dan real estat. 
Kata kunci: Aset Takberwujud; Aset Tetap; Solvabilitas; Nilai Perusahaan; Efisiensi. 
 
Abstract: 
Research objective: The purpose of this study is to determine the impact of internal resources 
owned by companies in the form of intangible assets utility and fixed assets efficiency along with 
external resources in the form of solvency on company value.  
Method: The data analysis method for this research is in the form of descriptive statistics, classical 
assumption testing, hypothesis testing, and multiple linear regression analysis. 
Research findings: The findings of this research are that intangible assets utility, fixed asset 
efficiency and solvency have a significant and positive effect, both simultaneously and partially, on 
company value. 
Practical implication: The implication of this research is to provide important information for 
investors, financial analysts, and stakeholders in investment decisions and measuring company 
performance in the property and real estate sector. 
Keywords: Intangible Assets; Fixed Assets; Solvency; Firm Value; Efficiency 
 

PENDAHULUAN  

Laporan keuangan menjadi pertimbangan yang digunakan investor dan kreditor ketika 
mengambil keputusan. Keputusan investor juga ditentukan dari preferensi pada periode 
investasi, baik jangka panjang maupun jangka pendek (Ramadhan et al., 2020). Namun, 
laporan keuangan tidak cukup menjadi satu-satunya informasi keuangan yang dibutuhkan 
dalam melakukan analisa investasi. Para investor dan kreditor juga akan menganalisa secara 
mendalam saat memberikan keputusan terkait pemberian dana investasi dan dana pinjaman 
berdasarkan nilai perusahaan. Nilai perusahan yang tinggi ini nantinya akan dapat 
menaikkan ketertarikan dan minat para investor dan kreditor, karena nilai perusahaan yang 
tinggi dapat menciptakan kepercayaan dan keyakinan dalam perusahaan, yang pada 
gilirannya dapat mempengaruhi hubungan dengan semua pemangku kepentingan ini (Rizqi 
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& Anwar, 2021). Nilai perusahaan dapat ditentukan berdasarkan penilaian dari para 
penanam modal dan berkaitan erat dengan harga saham. Nilai perusahaan menjadi 
indikator penilaian performa perusahaan dalam kaitannya menghasilkan keuntungan 
menurut analisa para pemegang saham. Nilai perusahaan berhubungan secara linear 
terhadap harga saham. Kenaikan harga saham dapat memicu nilai perusahaan untuk 
meningkat karena  tingginya  nilai  perusahaan  mengindikasikan adanya tingkat 
kesejahteraan penanam modal dalam suatu perusahaan tersebut mengalami kenaikan (Rizqi 
& Anwar, 2021). Perusahaan properti dan real estat juga tidak terlepas dari tujuan nilai 
perusahaan yang meningkat. Potensi keuntungan yang menjanjikan di masa depan juga 
dimiliki oleh perusahaan subsektor properti dan real estat seiring dengan bertambahnya 
tingkat kebutuhan masyarakat terhadap lahan dan bangunan. Rasio penambahan penduduk 
menembus angka 1,2 persen atau berkisar tiga juta jiwa per tahun. Hal ini berimbas pada 
peningkatan permintaan atas tempat tinggal setiap tahunnya (Prabowo, 2017). Laju 
pertumbuhan penduduk di Indonesia tidak diiringi dengan pertambahan ketersediaan 
lahan sehingga harga properti terus mengalami kenaikan harga. Hal ini menjadi pemicu bagi 
para investor dalam memberikan dana investasi terhadap perusahaan yang tercakup dalam 
kategori subsektor properti dan real estat. 

Dari hasil olah data yang bersumber dari laman www.idx.com, didapatkan fakta bahwa 
selama kurun waktu tahun 2017 hingga tahun 2021, rataan untuk nilai perusahaan subsektor 
properti dan real estat mengalami peningkatan dan penurunan yang relatif fluktuatif. Nilai 
perusahaan menurun 4% pada tahun 2018 dan menjadi 1,78. Penurunan di tahun 2018 
disebabkan oleh kenaikan tingkat suku bunga Bank Indonesia sehingga permintaan properti 
menjadi menurun dan berakibat pada kelebihan penawaran properti (Natalie & Lisiantara, 
2022). Sebaliknya di tahun 2019, terdapat peningkatan 40% menjadi 2,49. Kenaikan di tahun 
2019 merupakan implikasi atas kebijakan insentif fiskal yang yang dikeluarkan pemerintah 
untuk mendorong investasi di sektor properti (Tamburian, 2019). Di tahun 2020, rata-rata 
nilai perusahaan turun 30% dari 2,49 menjadi 1,74. Penurunan juga terjadi di tahun 2021 
sebesar 10% dari nilai 1,74 menjadi 1,56. Penurunan yang terus menerus di tahun 2020 dan 
2021 disebabkan oleh kondisi pandemik Covid-19 yang menyebabkan perlambatan ekonomi 
sehingga masyarakat lebih berhati-hati dalam bertransaksi termasuk dalam melakukan 
transaksi pada subsektor properti dan real estat (Natalie & Lisiantara, 2022).  

Investor menjual saham atau mengurangi investasi pada perusahaan properti dan real estat 
karena penurunan nilai perusahaan, yang dapat mengindikasikan reaksi mereka terhadap 
ketidakpastian ekonomi. Hal ini menyebabkan pencarian investasi yang stabil dan aman 
selama ketidakpastian ekonomi. Investor juga melakukan analisis lebih dalam terhadap 
perusahaan-perusahaan di subsektor ini untuk memahami bagaimana pandemi berdampak 
pada kinerja, likuiditas, dan kemampuan mereka bertahan dalam kondisi sulit. Penurunan 
nilai perusahaan dalam subsektor properti dan real estat dapat mengindikasikan bahwa 
perusahaan-perusahaan dalam sektor ini sangat bergantung pada kinerja ekonomi secara 
keseluruhan. Ketergantungan ini dapat menjadi masalah jika terjadi gejolak ekonomi. 
Penurunan nilai perusahaan juga dapat mengindikasikan masalah likuiditas. Perusahaan 
kesulitan mengelola utang mereka atau menghadapi kendala finansial lainnya selama 
periode sulit, yang dapat memengaruhi kemampuan mereka untuk beroperasi. Investasi 
dalam subsektor properti dan real estat seringkali berkaitan dengan tingkat pengembalian 
yang lebih rendah tetapi stabil. Penurunan nilai perusahaan ini membuat beberapa investor 
mempertanyakan tingkat pengembalian yang diharapkan dari investasi ini. 

Penurunan dan kenaikan selama kurun waktu 2017 hingga 2021 juga terjadi karena minat 
investor yang juga cukup fluktuatif terhadap terhadap saham perusahaan subsektor 
properti dan real estat sehingga berimplikasi terhadap penurunan dan kenaikan nilai 
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perusahaan. Selain harga saham maupun minat investasi, masih terdapat berbagai faktor 
lainnya yang dianggap memberi pengaruh pada nilai perusahaan. Namun, peneliti akan 
mengkaji apakah nilai perusahaan dipengaruhi oleh aset tak berwujud, efisiensi aset tetap 
dan solvabilitas. Beberapa alasan pemilihan variabel ini diantaranya: 1) aset tidak berwujud 
yang dikelola dengan baik dapat meningkatkan daya tarik perusahaan bagi investor dan 
kreditor, dan akhirnya berdampak pada nilai perusahaan; 2) variabel aset tetap dipilih untuk 
mengukur sejauh mana perusahaan dapat memanfaatkan aset tetapnya secara efisien, yang 
dapat mempengaruhi nilai perusahaan; dan 3) tingkat solvabilitas yang baik dapat 
meningkatkan kepercayaan investor dan kreditor, yang pada gilirannya dapat 
memengaruhi penilaian mereka terhadap nilai perusahaan. Nilai perusahaan juga ditopang 
oleh kinerja kegiatan opersional perusahaan. Baik aset berwujud maupun aset tak berwujud 
berperan sangat penting bagi perusahaan dalam menunjang kegiatan operasionalnya. Aset 
berwujud yang diperoleh dan dimiliki perusahaan berupa aset tetap biasanya dimanfaatkan 
oleh perusahaan dalam menunjang kegiatan utama atau kegiatan operasionalnya. 
Sementara itu, aset tak berwujud dapat menciptakan nilai tambah bagi perusahaan dengan 
pemberdayaan sumber daya internal, misalnya goodwill, hak paten yang menggambarkan 
nilai intelektual, hubungan pelanggan, training pegawai, dan sebagainya. Dalam rangka 
mencapai keunggulan kompetitif, aset tak berwujud menjadi dasar bagi sebagian besar nilai 
perusahaan. Aset tidak berwujud yang dikelola dengan baik dapat meningkatkan daya tarik 
perusahaan bagi investor dan kreditor, dan akhirnya berdampak pada nilai perusahaan 
(Wahyudi & Fitriah, 2021). 

Terdapat beberapa hasil penelitian yang saling bertolak belakang terkait pengaruh aset tak 
berwujud terhadap nilai perusahaan. Dari penelitian Mohammed dan Ani (2020) serta Lopes 
dan Carvalho (2021), ditemukan hubungan signifikan dan positif antara aset tak berwujud 
dengan nilai perusahaan. Namun, Marwa et al., (2017) menggambarkan bahwa nilai 
perusahaan dipengaruhi secara signifikan dan negatif oleh aset tak berwujud. Selain aset 
tidak berwujud, perusahaan juga mengelola aset tetap. Perusahaan harus mampu mengelola 
efisensi penggunaan aset tetap untuk memperoleh laba yang memadai (Sartono, 2019). 
Semakin efisien perusahaan memanfaatkan aset tetap yang dimilikinya akan berimbas pada 
peningkatan laba sehingga dapat menghasilkan penilaian kinerja dan kinerja perusahaan 
yang baik serta berimplikasi pada nilai perusahaan yang meningkat. Anggraini dan 
Widhiastuti (2020) mengidentifikasi nilai perusahaan tidak dipengaruhi secara signifikan 
oleh efisiensi aset tetap. Sebaliknya, penelitian Sunjoko dan Arilyn (2016) serta Dini et. al 
(2022) menggambarkan bahwa efisiensi aset tetap berpengaruh pada nilai perusahaan. 
Perbedaan hasil penelitian ini menjadi ketertarikan peneliti untuk mengkaji pengaruh 
efisiensi aset tetap terhadap nilai perusahaan. Selain sumber daya internal berupa aset, 
perusahaan juga memiliki sumber daya eksternal berupa utang. Pembiayaan utang 
berbentuk kas dengan tingkat pencairan yang tinggi ini memungkinkan perusahaan dalam 
melaksanakan pengelolaan terhadap sumber daya internal yang lain, yang bertujuan untuk 
menghasilkan keuntungan. Utang dan modal yang berada pada sisi pasiva menunjukkan 
sumber daya eksternal yang harus diberdayakan dengan baik oleh pihak perusahaan guna 
menaikkan nilai perusahaan. Rasio antara utang dan ekuitas yang baik ini menyebabkan 
pihak investor tertarik berinvestasi sehingga akan berdampak pada kenaikan nilai 
perusahaan. Proporsi antara utang dan ekuitas disebut dengan rasio solvabilitas. Hasil 
penelitian Karyatun dan Ardhana (2022) dan Fatimah dan Sukardan (2018) membuktikan 
bahwa nilai perusahaan tidak dipengaruhi secara signifikan oleh solvabilitas. Namun, 
Wiksuana et. al (2016) menggambarkan hasil yang berbeda bahwa nilai perusahaan 
dipengaruhi oleh solvabilitas. Perbedaan hasil penelitian terkait solvabilitas dan nilai 
perusahaan tersebut menjadi ketertarikan peneliti untuk mengkaji pengaruh solvabilitas 
terhadap nilai perusahaan. 
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Baik aset tak berwujud maupun aset tetap merupakan faktor produksi yang dikelola oleh 
perusahaan yang berpotensi menghasilkan keuntungan bagi perusahaan di masa depan. 
Sementara itu, solvabilitas merupakan rasio keuangan yang dapat mempengaruhi penilaian 
para pemegang saham dalam proses pengambilan keputusan (decision making) yang dapat 
berimbas pada kenaikan atau penurunan nilai perusahaan. Perbedaan penelitian ini dengan 
penelitian sebelumnya, yakni: 1) penelitian ini secara khusus berfokus pada subsektor 
properti dan real estat, yang merupakan subsektor yang memiliki karakteristik dan 
dinamika bisnis tersendiri; 2) penelitian ini menguji pengaruh aset tidak berwujud, efisiensi 
aset tetap, dan solvabilitas terhadap nilai perusahaan, dengan fokus pada aspek manajemen 
dan keuangan, untuk mengidentifikasi hubungan antara variabel-variabel tersebut dengan 
nilai perusahaan; dan 3) penelitian ini melibatkan data dari periode tahun 2017 hingga 2021, 
yang mencakup periode yang signifikan termasuk masa pandemik COVID-19. Pengaruh 
pandemi terhadap nilai perusahaan di subsektor properti dan real estat juga 
dipertimbangkan dalam penelitian ini, memberikan pemahaman yang relevan tentang 
dampak peristiwa eksternal terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk 
memprediksi dan menjelaskan, secara parsial, pengaruh positif dari utilitas aset tidak 
berwujud, efisiensi aset tetap, atau solvabilitas terhadap nilai perusahaan. 

TINJAUAN PUSTAKA 

Resource-Based Theory dari Wernerfelt (1984) menyatakan bahwa segala sumber daya yang 
dikelola oleh perusahaan dapat menjadi kekuatan dan kelemahan perusahaan itu sendiri. 
Sumber daya yang dimaksud mencakup aset tak berwujud dan juga aset berwujud yang 
terikat secara semi permanen dengan perusahaan. Perusahaan perlu mengidentifikasi 
sumber daya yang dapat bertahan dari kelangkaan yang tidak dimiliki oleh pesaing lain 
sehingga mampu mencapai keunggulan bersaing. Pendekatan Resource Based menekankan 
seberapa penting sumber daya internal milik perusahaan untuk memperoleh keunggulan 
yang bersifat kompetitif secara berkelanjutan. Sudut pandang tersebut memperlihatkan 
bahwa kinerja perusahaan berbanding lurus dengan kinerja manajer dalam rangka 
pembangunan bisnis dengan mengelola sumber daya yang memiliki nilai (value), sulit dicari 
(rare), sulit diimitasi (costly to imitate), dan tidak mudah tergantikan. Noviyana dan Sitorus 
(2023) mengungkapkan bahwa keunggulan kompetisi ini bisa dihadirkan apabila 
perusahaan mampu menghasilkan nilai ekonomi yang lebih besar dikomparasikan dengan 
kompetitornya dalam industri yang sama. Perusahaan yang memiliki kompetensi yang 
bernilai (valuable) dan sulit didapatkan akan memperoleh keunggulan yang bersifat 
kompetitif sehingga menghasilkan kinerja keuangan memuaskan dan berimplikasi pada 
nilai perusahaan yang meningkat (Dasuki, 2021). 

Ehrhardt dan Brigham (2015) memproksikan nilai perusahaan dengan Book/Market Ratio, 
yaitu dengan mengkomparasikan nilai buku saham dan pasar saham. Book/Market Ratio atau 
sering disebut juga dengan Price Book Value (PBV) memberikan gambaran bagaimana 
penilaian investor pada nilai perusahaan. Nilai buku merupakan nilai historical, sedangkan 
nilai pasar merupakan nilai prediktif yang diekspektasikan dapat menghasilkan dan 
menghadirkan keuntungann di masa mendatang. Semakin besar nilai pasar saham, investor 
semakin berminat untuk memberikan dana investasi. Hasil penelitian Lopes dan Carvalho 
(2021) memperlihatkan bahwa variabel asset tidak berwujud memiliki pengaruh positif 
pada nilai perusahaan. Aset tak berwujud didefinisikan dengan sumber daya milik 
perusahaan yang berpotensi untuk memberikan manfaat di masa mendatang. Manfaat dari 
kepemilikan aset tak berwujud dapat berupa nilai perusahaan yang meningkat. Oleh karena 
itu, tingginya nilai aset tak berwujud yang dicatat akan menyebabkan tingginya nilai 
perusahaan. Sunjoko dan Arilyn (2016) membuktikan bahwa efisiensi aset tetap dapat 
mempengaruhi tinggi atau rendahnya nilai perusahaan. Semakin efektif perusahaan 
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menggunakan sumber daya berupa aset tetap, nilai perusahaan akan menjadi lebih tinggi. 
Hasil penelitian Pratama dan Wiksuana (2016) menunjukkan bukti bahwa nilai perusahaan 
dipengaruhi oleh solvabilitas. Semakin besar porsi pembiayaan yang bersumber dari 
liabilitas dibandingkan dengan ekuitas, nilai perusahaan akan naik. Oleh karena itu, efisiensi 
aset tetap, aset tak berwujud, serta solvabilitas secara keseluruhan dapat memberikan 
pengaruh pada variabel nilai perusahaan. Sesuai dengan teori resource-based bahwa 
pengelolaan sumber daya internal, termasuk aset tidak berwujud, efisiensi aset tetap, dan 
solvabilitas, dapat berkontribusi positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini menggarisbawahi 
pentingnya pengelolaan sumber daya internal sebagai faktor penting dalam mencapai 
keunggulan kompetitif dan menciptakan nilai tambah dalam lingkungan bisnis. 
Berdasarkan hasil penelitian ini, ada indikasi bahwa aset tak berwujud, efisiensi aset tetap 
dan solvabilitas memberikan pengaruh pada variabel nilai perusahaan.  

Utilitas aset tak-berwujud didefinisikan sebagai asset yang tidak mempunyai fisik yang 
substantif. Akan tetapi, aset tak berwujud dapat dibuktikan dalam bentuk fisik lainnya 
berupa sertifikat paten, compact disc dan prototipe dari hasil penelitian (Mackenzie et al., 
2014). Lopes dan Carvalho (2021) menyebutkan bahwa terdapat empat metode yang 
digunakan dalam mengukur sumber daya tak berwujud sebagai berikut: (1) Metode 
Kapitalisasi Pasar, yaitu metode yang membandingkan antara nilai pasar dan nilai buku, (2) 
Metode ROA, yaitu metode yang menghitung pre-tax profit dalam hubungannya dengan aset 
berwujud, (3) Metode Direct Intellectual Capital, yaitu pengukuran yang mengestimasi nilai 
sumber daya tidak berwujud dengan mengidentifikasi komponen yang bervariasi, dan (4) 
Metode Scorecard, yaitu metode yang mengidentifikasi berbagai komponen dari aset tak 
berwujud yang akan membentuk indikator dan indeks dalam formula scorecard. Dari hasil 
penelitian Lopes dan Carvalho (2021), ditemukan hubungan yang signifikan serta positif 
antara aset tak berwujud pada nilai perusahaan. Tidak berbeda dari hasil penelitian Lopes 
dan Carvalho (2021) serta Mohammed dan Ani (2020) juga menunjukkan hasil yang sama, 
yaitu aset tak berwujud mempengaruhi nilai perusahaan dengan signifikan. Gamayuni 
(2015) juga menunjukkan bahwa variabel asset tidak berwujud memberikan pengaruh 
positif dan signifikan pada variabel nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa 
semakin besar sumber daya berupa aset tak berwujud yang dicatat oleh perusahaan, maka 
semakin besar nilai perusahaan. Sesuai dengan teori Resource-Based bahwa aset tidak 
berwujud dapat menjadi sumber daya berharga yang memengaruhi nilai perusahaan dan 
memberikan keunggulan kompetitif dalam lingkungan bisnis. Pengelolaan sumber daya ini 
menjadi penting dalam upaya menciptakan dan mempertahankan nilai perusahaan. 
Berdasarkan hasil penelitian tersebut, ada indikasi bahwa aset tak berwujud memberikan 
pengaruh pada variabel nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas dapat dirumuskan 
hipotesis pertama (H1) sebagai berikut: utilitas aset tak-berwujud memberikan pengaruh pada 
variabel nilai perusahaan secara positif. 

Pada laporan posisi keuangan, nilai aset tetap merupakan gabungan dari nilai perolehan 
pabrik, peralatan, tanah, dan investasi lainnya yang diharapkan untuk dipertahankan dalam 
jangka waktu tertentu dan tidak dapat dengan mudah dikonversi menjadi kas (Titman, 
2020). Efisensi Aset Tetap merupakan pengukuran tingkat efisiensi perusahaan dalam 
penggunaan aset tetap yang diperlihatkan pada bentuk rasio. Pengukuran ini diperoleh dari 
rasio perbandingan antara penjualan dan rata-rata nilai bersih aset tetap (property, plant, and 
equipment) (Titman, 2020). Rasio tersebut dikenal dengan nama rasio perputaran aset tetap. 
Dengan nilai rasio perputaran asset tetap yang tinggi, aset tetap dapat didayagunakan 
dengan lebih efisien (Sunjoko & Arilyn, 2016). Sunjoko dan Arilyn (2016) menggambarkan 
bahwa efisiensi aset tetap berpengaruh pada nilai perusahaan. Dini et. al (2022) juga 
menunjukkan hasil serupa, efisiensi aset tetap memberikan pengaruh pada variabel nilai 
perusahaan secara signifikan. Febrianti dan Chandra (2022) juga menguatkan bahwa 
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efisiensi aset tetap memberikan pengaruh pada variabel nilai perusahaan. Pendayagunaan 
aset tetap secara efisien dapat membantu perusahaan dalam bersaing secara kompetitif 
untuk meningkatkan penjualan dibandingkan para pesaingnya sesuai dengan teori resource 
based yang dikemukakan oleh Wernerfelt (1984). Oleh sebab itu, semakin efisien perusahaan 
memanfaatkan dan mengelola aset tetap, dengan ini nilai perusahaan akan naik. Dengan 
demikian, ada indikasi bahwa efisiensi aset tetap memberikan pengaruh pada variabel nilai 
perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas dapat dirumuskan hipotesis kedua (H2) sebagai 
berikut: efisiensi aset tetap memberikan pengaruh pada variabel nilai perusahaan secara positif. 

Solvabilitas merupakan rasio yang dijadikan sebagai acuan dalam mengkalkulasi sejauh 
mana aset perusahaan didanai melalui liabilitas. Solvabilitas atau disebut juga leverage ratio 
dapat dijadikan acuan untuk mengukur aset milik perusahaan yang dibiayai dari liabilitas 
(Oktaviyani & Munandar, 2017). Septiyani et al. (2020) menyatakan bahwa rasio solvabilitas 
dapat membantu perusahaan dalam melakukan pengukuran terhadap tingkat 
kemampuannya dalam memenuhi kewajiban utang kepada kreditur, terutama utang jangka 
panjang. Jika hasil perhitungan dari rasio ini bernilai tinggi, maka perusahaan mempunyai 
risiko gagal bayar yang tinggi dikarenakan nilai total utang melampaui nilai ekuitas. 
Sebaliknya, apabila rasio solvabilitas bernilai rendah, perusahaan akan menghadapi risiko 
gagal bayar yang rendah dan berimplikasi pada tingkat pengembalian yang rendah (Kasmir, 
2017). Pratama & Wiksuana (2016) menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh 
solvabilitas. Penelitian Syamsuddin et al. (2021) juga membuktikan hal yang serupa, 
solvabilitas menjadi salah satu variabel berpengaruh secara signifikan dan positif terhadap 
nilai perusahaan. Pengaruh solvabilitas secara signifikan dan positif juga dikuatkan oleh 
penelitian Yusmaniarti et al. (2021). Perusahaan yang memiliki hutang dapat dinilai 
merupakan perusahaan yang memiliki keperpercayaan diri di masa mendatang karena 
penggunaan sumber daya berupa utang dapat memicu kenaikan nilai perusahaan 
(Hendrani & Septyanto, 2021). Besarnya porsi pembiayaan perusahaan yang berasal dari 
kewajiban dapat memicu perusahaan untuk meningkatkan prodiktivitasnya agar dapat 
membayar kewajiban atau utang. Peningkatan produktivitas tersebut juga dapat 
berimplikasi pada nilai perusahaan yang meningkat. Pengelolaan solvabilitas sebagai 
bagian dari portofolio sumber daya perusahaan dapat menjadi faktor yang signifikan dalam 
membentuk nilai perusahaan. Solvabilitas yang baik dapat mencerminkan kapasitas 
perusahaan untuk mengelola sumber daya finansialnya dengan bijak, yang sesuai dengan 
prinsip-prinsip teori resource-based dalam menciptakan dan memelihara nilai perusahaan. 
Dengan ini, dapat diindikasikan bahwa solvabilitas memberikan pengaruh pada variabel 
nilai perusahaan secara positif. Berdasarkan penjelasan di atas dapat dirumuskan hipotesis 
ketiga (H3) sebagai berikut: solvabilitas memberikan pengaruh pada variabel nilai perusahaan 
secara positif. Variabel independen direpresentasikan melalui utilitas aset tak-berwujud, 
efisiensi aset tetap dan solvabilitas, sedangkan variabel dependen direpresentasikan melalui 
nilai perusahaan. Tujuan yang ingin dicapai adalah untuk mengkaji pengaruh sumber daya 
yang berasal dari internal maupun eksternal milik perusahan terhadap nilai perusahaan 
secara parsial. 

METODE 

Data penelitian ini bersumber dari laporan keuangan perusahaan yang ada dalam subsektor 
properti dan real estat yang tercatat resmi di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode tahun 
2017 – 2021 (data sekunder). Peneliti menghimpun data melalui teknik observasi pada 
laporan keuangan dan penelitian kepusatakaan dengan cara menghimpun, membaca serta 
mendalami berbagai rujukan seperti berita, jurnal ilmiah, buku, serta berbagai sumber yang 
lain dan berhubungan dengan berlangsungnya penelitian ini. 
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Tabel 1. Operasionalisasi Variabel 

Variabel Definisi Variabel Rumus 
Skala 
Ukur 

Nilai 
Perusahaan (Y)  

Nilai yang mampu dibayar 
investor dalam mengakuisisi 
perusahaan (Pice Book Value) 
(Gamayuni, 2015). 

𝑃𝑉𝐵 =
𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒
 Rasio  

Aset Tak 
Berwujud (X1)  
 

Aset non moneter yang dapat 
diidentifikasi, yang tidak 
memiliki substansi fisik 
(Lopes & Carvalho, 2021). 

𝐴𝑠𝑒𝑡 𝑇𝑎𝑘 𝐵𝑒𝑟𝑤𝑢𝑗𝑢𝑑
= (𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑎𝑠𝑒𝑡 𝑡𝑎𝑘 𝑏𝑒𝑟𝑤𝑢𝑗𝑢𝑑 

 𝑠𝑒𝑙𝑎𝑖𝑛 𝑔𝑜𝑜𝑑𝑤𝑖𝑙𝑙
+ 𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑔𝑜𝑜𝑑𝑤𝑖𝑙𝑙 )
/(𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡) 

Rasio 

Efisiensi Aset 
Tetap (X2)  

Tingkat efisiensi penggunaan 
aset tetap untuk 
menghasilkan penjualan atau 
pendapatan (Titman, 2020).  

𝐹𝐴𝑅

=
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝐴𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

Rasio 

Solvabilitas 
(X3)  

Rasio untuk mengukur 
ketersediaan dana kreditor 
untuk dipinjamkan kepada 
pemilik perusahaan (Pratama 
& Wiksuana, 2016). 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 Rasio 

Populasi penelitian yang peneliti ambil terdiri atas semua perusahaan listed di laman resmi 
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada subsektor properti dan real estat sejumlah 86 perusahan 
yang diakumulasi selama periode tahun 2017 – 2021 menjadi 430 perusahaan. Pengambilan 
sampel penelitian ini dilaksanakan melalui teknik purposive sampling. Beberapa 
pertimbangan dalam pengambilan sampel yaitu dengan karakteristik berupa: (1) 
perusahaan yang mengunggah laporan tahunan berkala dan laporan keuangan pada Bursa 
Efek Indonesia (BEI) untuk tahun 2017 sampai dengan 2021 dan (2) perusahaan yang 
mengungkapkan data penelitian dengan detail dan lengkap. Mengacu pada teknik purposive 
sampling, dihasilkankanlah sampel penelitian sejumlah 18 perusahaan yang sesuai dan 
sejalan pada kriteria yang ditetapkan, sehingga menjadi 90 sampel penelitian. 

Uji regresi merupakan suatu teknik yang dipakai untuk menyusun persamaan. Kemudian 
persamaan tersebut digunakan untuk menyusun perkiraan. Metode regresi linear berganda 
dilakukan pada model yang diajukan dengan menggunakan perangkat lunak statistik untuk 
memprediksi adanya indikasi variabel independen mempengaruhi variabel dependen. 
Hubungan antara aset tak berwujud, efisiensi aset tetap dan solvabilitas dengan nilai 
perusahaan dijabarkan dengan rumus sebagai berikut: 

𝑌𝑃𝐵𝑉 = 𝛼 + 𝛽1𝐼𝐴 + 𝛽2𝐹𝐴𝑇 + 𝛽3𝐷𝐸𝑅 + 𝑒 

dengan α sebagai konstanta; 𝛽1 - 𝛽3 merupakan Koefisien regresi, 𝑌𝑃𝐵𝑉 adalah variabel nilai 
perusahaan (PBV); IA merupakan variabel utilitas aset tak-berwujud; FAT merupakan 
variabel efisiensi aset tetap; DER merupakan variabel  solvabilitas; dan 𝑒 sebagai residual. 

Statistik deskriptif berfungsi sebagai penyaji informasi supaya data yang dihasilkan dari 
suatu penelitian dapat didayagunakan oleh orang atau peneliti lain yang membutuhkan. 
Pengujian asumsi klasik berfungsi sebagai indikator kelayakan data penelitian, sehingga 
memungkinkan dilakukan penganalisisan melalui model regresi. Kemudian peneliti juga 
melakukan pengujian autokorelasi, heteroskedastisitas, multikolinearitas, dan normalitas 
yang merupakan bagian pengujian asumsi klasik (Siyoto & Sodik, 2015). 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik deskriptif menggambarkan hasil olah data yang berisikan informasi data dengan 
nilai terkecil, tertinggi, rata - rata dan persebaran data tiap-tiap variabel. Dari 90,000 data 
sampel, nilai perusahaan tertinggi sejumlah 15,823 dimiliki Cahayasakti Investindo Sukses 
Tbk di tahun 2019 dan nilai paling rendah sejumlah 0,018 dimiliki Agung Podomoro Land 
Tbk di tahun 2017. Rata-rata atas nilai perusahaan yaitu 1,679 dan standar deviasinya 2,941. 
Perusahaan di subsektor properti dan real estat termasuk dalam kategori overvalued karena 
memiliki nilai rata-rata lebih dari 1,000. Variabel utilitas aset tak-berwujud dari 90,000 
sampel menunjukkan nilai tertinggi pada angka 0,146 milik Bakrieland Development, Tbk. 
di tahun 2021 dan nilai paling rendah 0,000 milik Sentul City, Tbk. di tahun 2020. Rata-rata 
utilitas aset tak berwujud yaitu 0,015 dengan standar deviasi 0,033. Perusahaan masih sangat 
sedikit mencatatkan porsi aset tetap, yakni di angka 1,470%. Variabel efisiensi aset tetap dari 
90,000 sampel memiliki nilai paling tinggi sebesar 727,517 yang dimiliki Sitara Propertindo, 
Tbk. di tahun 2021 dan nilai paling rendah sejumlah 0,161 yang dimiliki Greenwood 
Sejahtera Tbk di tahun 2020. Rata-rata efisiensi aset tetap menggambarkan bahwa 
perusahaan dapat menghasilkan penjualan sebanyak 24,000 kali dari aset tetap yang 
dimiliki. Variabel solvabilitas dari 90,000 sampel memiliki nilai tertinggi senilai 3,688 yang 
dimiliki PP Properti, Tbk. di tahun 2021 dan nilai paling rendah sejumlah 0,001 yang dimiliki 
Agung Podomoro Land, Tbk. di tahun 2019. Hal ini memperlihatkan bahwa perusahaan 
memiliki porsi utang yang lebih tinggi dikomparasikan dengan ekuitas yang dimiliki untuk 
menopang kegiatan operasional perusahaan. Variabel nilai perusahaan, utilitas aset tak 
berwujud dan solvabilitas memiliki persebaran data yang kurang seragam disebabkan oleh 
nilai rata-rata yang lebih rendah dibandingkan standar deviasi. Sementara itu, variabel 
solvabilitas memiliki persebaran data yang seragam karena rata-rata solvabilitas lebih tinggi 
dibandingkan standar deviasi. Rangkuman statistik deskriptif digambarkan dalam Tabel 2. 

Pengujian normalitas data dilaksanakan dengan melalui pengujian Kolmogrov-Smirnov. 
Dari hasil pengolahan data diperoleh hasil probability value senilai 0,104, artinya perbedaan 
data signifikan sehingga data memenuhi standar normalitas data. Hasil pengujian 
normalitas disajikan dalam Tabel 3.  

Metode uji Glesjer dilaksanakan untuk menguji indikasi permasalahan heteroskedastisitas. 
Hasil pengujian asumsi klasik heteroskedastisitas dalam penelitian ini menunjukkan angka 
di atas 0,050 sehingga data terbebas atas permasalahan heteroskedastisitas. Hasil dari 
pengujian heteroskedastisitas ditampilkan dalam Tabel 4. Uji autokorelasi diolah dengan 
melalui pengujian Durbin-Watson. Pengujian autokorelasi diperlukan untuk 
mengidentifikasi adanya keterkaitan antar variabel pada model regresi. Dari hasil pengujian 
autokorelasi dengan Durbin-Watson, didapatkan bahwa data bebas masalah autokorelasi 
dikarenakan nilai DW sejumlah 1,977 yang ada dia antara rentang nilai DU dan 4-DU 
dimana DU=1,730 dan 4-DU = 2,270. Hasil pengujian autokorelasi diperlihatkan pada Tabel 
5. 

Tabel 2. Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean 
Standard 
Deviation 

Nilai Perusahaan 90,000 0,019 15,823 1,679 2,941 
Utilitas Aset Tak-
Berwujud 

90,000 0,000 0,146 0,0147 0,033 

Efisiensi Aset Tetap 90,000 0,161 727,517 24,694 93,176 
Solvabilitas 90,000 0,001 3,688 0,797 0,763 
Valid N (listwise) 90,000     
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Tabel 3. Uji Normalitas 

Items Unstandardized Residual 

N 90,000 
Normal Parametersa,b Mean 0,000 

Std. Deviation 2,823 
Most Extreme Differences Absolute 0,086 

Positive 0,086 
Negative -0,058 

Test Statistic 0,086 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,104c 

a. Test distribution is Normal 
b. Calculated from data 
c. Lilliefors Significance Correction 

Tabel 4. Uji Heteroskedastisitas 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Beta Std. Error Beta 

1 Konstanta 2,001 0,316  6,341 0,000 

Utilitas Aset 
Tak-berwujud 

-4,763 5,948 -0,086 -0,801 0,425 

Efisiensi Aset 
Tetap 

0,000 0,002 -0,016 -0,149 0,882 

Solvabilitas 0,245 0,263 0,101 0,932 0,354 

a. Dependent Variable: RESABS 

Tabel 5. Uji Autokorelasi 

Model R 
R 

Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-Watson 

1 0,854a 0,730 0,716 1,156 1,977 

a. Predictors: Konstanta, Solvabilitas, Utilitas Aset Tak-berwujud, Efisiensi Aset Tetap 
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

Tabel 6. Uji F 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 9,378 3 3,126 8,567 ,001b 

Residual 760,726 86 8,846   
Total 770,104 89    

a. Dependent Variable:  Nilai Perusahaan 

b. Predictors: (Constant),  Solvabilitas,  Aset Tak Berwujud,  Efisiensi Aset Tetap 

Uji F berfungsi untuk mengetahui bagaimana pengaruh antara variabel bebas terhadap 
variabel terikat dengan cara bersama-sama dalam persamaan regresi. Hipotesis 1 dalam 
penelitian ini ditolak apabila ditemukan kondisi nilai probability value lebih dari 0,050. 
Berdasarkan uji simultan F didapatkan bahwa variabel aset tak berwujud, efisiensi aset tetap 
dan solvabilitas berpengaruh secara keseluruhan pada nilai perusahaan. Hal ini 
diperlihatkan dengan probability value dalam kolom Sig. dengan nilai lebih rendah dari 0,050. 
Hasil pengujian F diperlihatkan pada Tabel 6. 

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh parsial variabel independen, dengan hasil 
menunjukkan nilai probabilitas di bawah 0,050. Hipotesis 1, 2, dan 3 diterima berdasarkan 
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hasil uji parsial. Berdasarkan hasil pengujian parsial, didapatkan bahwa variabel utilitas aset 
tak berwujud, efisiensi aset tetap dan solvabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan 
secara parsial. Hal ini ditandai dengan nilai probability value di bawah 0,050 dan semua 
koefisien bernilai positif. Hasil pengujian t diperlihatkan pada Tabel 7. 

Uji koefisien determinasi mengukur hubungan antara variabel independen terhadap 
variabel dependen. Hasil berkisar antara 0,000 hingga 1,000 dengan nilai lebih besar dari 
0,500 menunjukkan pengaruh dominan. Menurut hasil pengujian koefisien determinasi 
didapatkan data statistik bahwa variabel utilitas aset tak berwujud, efisiensi aset tetap dan 
solvabilitas mempengaruhi variabel nilai perusahaan sebesar 0,716 atau sebesar 71,600% dan 
sisanya dipengaruhi variabel lain. Hasil pengujian koefisien determinasi diperlihatkan pada 
Tabel 8. 

Pengujian dengan regresi linear berganda dilakukan untuk menguji arah dan besaran 
signifikansi pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat. Berdasarkan uji analisis 
regresi linear berganda pada Tabel 8, maka persamaan yang dibentuk adalah 𝑌_𝑃𝐵𝑉 =

1,789 +  〖0,306〗𝐼𝐴 +  〖0,018〗𝐹𝐴𝑇 +〖0,025〗𝐷𝐸𝑅 + 𝑒, dimana: (1) Konstanta (α) = 
1,789; dapat diinterpretasikan jika perusahaan tidak memiliki variabel utilitas aset tak 
berwujud (IA), efisiensi aset tetap (FAT) dan solvabilitas (DER), maka nilai perusahaan 
(PBV) menjadi 1,789; (2) Koefisien regresi β1 (IA) = 0,306; dapat diinterpretasikan bahwa jika 
nilai aset tak berwujud (IA) bertambah sebesar 1,000%, maka akan berimbas pada 
penambahan nilai perusahaan (PBV) sebanyak 0,306; (3) Koefisien regresi β2 (FAT) = 0,018 
dapat diinterpretasikan bahwa setiap penambahan nilai efisiensi aset tetap (FAT) sebesar 
1,000%, berakibat pada meningkatnya nilai perusahaan (PBV) sebanyak 0,018; (4) Koefisien 
regresi β3 (DER) = 0,025 dapat diinterpretasikan bahwa setiap peningkatan solvabilitas 
(DER) sejumlah 1,000%, berefek pada nilai perusahaan (PBV) yang dapat meningkat 
sebanyak 0,025. 

Hasil pengujian koefisien determinasi memperlihatkan bahwa variabel utilitas aset tak 
berwujud, efisiensi aset tetap dan solvabilitas mempengaruhi nilai perusahaan secara 
signifikan senilai 71,600%. Ketiga variabel tersebut secara dominan dapat mempengaruhi 
kenaikan atau penurunan nilai perusahaan, sedangkan 28,400% pengaruh lainnya 
disebabkan oleh variabel yang tidak teridentifikasi dalam penelitian ini. Pengaruh yang 
signifikan ini diterangkan dengan hasil pengujian F yang memperlihatkan bahwa aset tak 
berwujud, efisiensi aset tetap dan solvabilitas berpengaruh secara simultan pada nilai 
perusahaan. Hal ini ditunjukkan dengan Hasil pengujian F bernilai 0,001 atau kurang dari 
0,005. Oleh karena itu, aset tak berwujud, efisensi aset tetap dan solvabilitas memiliki 
pengaruh secara simultan pada nilai perusahaan subsektor properti dan real estat dalam 
periode 2017 hingga tahun 2021.  

Tabel 7. Uji T 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B 
Std. 

Error 
Beta Tol. VIF 

1 Konstanta 1,789 0,502  3,560 0,001   

Utilitas 
Aset Tak-
Berwujud 

0,306 0,035 0,503 8,774 0,000 0,989 1,011 

Efisiensi 
Aset Tetap 

0,018 0,003 0,325 5,678 0,000 0,961 1,041 

Solvabilitas 0,025 0,004 0,423 6,961 0,000 0,969 1,032 

a. Dependent Variable:  Nilai Perusahaan 
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Tabel 8. Uji Koefisien Determinasi 

Model R 
R 

Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,854a ,730 ,716 1,1564410 1,977 

a. Predictors: Konstanta, Solvabilitas, Utilitas Aset Tak Berwujud, Efisiensi Aset Tetap 
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

Tabel 9. Uji Regresi Linear Berganda 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

  

B Std. Error Beta t Sig. 

1 Konstanta 1,789 0,502  3,560 0,001 

Utilitas Aset Tak 
berwujud 

0,306 0,035 0,503 8,774 0,000 

Efisiensi aset tetap 0,018 0,003 0,325 5,678 0,000 

Solvabilitas 0,025 0,004 0,423 6,961 0,000 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

Fakta ini serasi dengan teori sumber daya (resource based theory) yang mendeskripsikan 
bahwa kepemilikan sumber daya dapat menjadi keuatan bagi perusahaan itu sendiri, 
termasuk dalam mengoptimalkan nilai perusahaan. Selain itu, pendayagunaan sumber daya 
secara optimal dapat meningkatkan laba bagi perusahaan. Dengan nilai laba yang cukup 
tinggi, dapat memotivasi investor untuk menjalankan investasi sehingga harga saham dapat 
naik. Penelitian ini menguatkan teori relevansi nilai dari Beaver (1968) yang menyatakan 
bahwa laba yang dilaporkan berhubungan dengan peristiwa yang mendasari keputusan 
para investor sehingga berimplikasi pada harga pasar saham.  

Berdasarkan hasil pengujian t, didapatkan temuan bahwa utilitas aset tak berwujud 
memiliki probability value di bawah 0,050. Dengan ini dikonklusikan bahwa aset tak 
berwujud memberi pengaruh signifikan pada nilai perusahaan. Temuan penelitian ini 
menggambarkan bahwa tiap-tiap kenaikan nilai aset tak berwujud senilai 1,000%, berimbas 
pada bertambahnya nilai perusahaan sebanyak 0,306 poin. Semakin besar proporsi aset tidak 
berwujud yang dicatat oleh perusahaan, nilai perusahaan akan menjadi lebih besar. Dengan 
demikian, hipotesis pertama terbukti dapat diterima. Utilitas aset tak berwujud dapat 
menjadi sumber daya internal yang memiliki keunggulan kompetitif untuk menunjang 
kegiatan operasional perusahaan sebagaimana yang dikemukakan oleh Wernerfelt (1984) 
dalam teori resource based. Nilai utilitas aset tak berwujud yang memadai dapat memberikan 
dorongan pada kegiatan operasional perusahaan dalam memaksimalkan keuntungan 
sehingga dapat memicu kenaikan nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan temuan Lopes dan 
Carvalho (2021), Mohammed dan Ani (2020), serta Gamayuni (2015).  

Pengaruh yang signifikan juga ditemukan pada variabel efisiensi aset tetap. Dari Hasil 
pengujian t, diketahui bahwa efisiensi aset tetap memiliki probablity value di bawah 0,050. 
Dari hasil pengujian tersebut dapat dinyatakan bahwa efisiensi aset tetap memiliki pengaruh 
secara signifikan pada nilai perusahaan. Temuan penelitian ini menggambarkan bahwa tiap-
tiap kenaikan efisiensi aset tetap sebesar 1,000%, berimbas pada nilai perusahaan yang 
meningkat sebanyak 0,018 poin. Semakin efisien perusahaan dalam mendayagunakan aset 
tetap, akan memberikan hubungan yang linear dengan nilai perusahaan. Dengan demikian, 
hipotesis kedua terbukti dapat diterima. Kondisi ini menggambarkan bahwa penjualan atau 
pendapatan yang ditopang dengan rata-rata aset tetap yang memadai dapat memicu 
efisiensi kegiatan operasional yang dapat berimplikasi pada nilai perusahaan yang 
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meningkat. Temuan atas penelitian ini berkaitan erat dengan teori sumber daya (resource 
based theory) yang membuktikan bahwa keunggulan bagi perusahaan dapat diciptakan 
berdasarkan sumber daya yang dimilikinya. Temuan ini juga selaras pada hasil penelitian 
dari Sunjoko dan Arilyn (2016), Dini et. al (2022), serta Febrianti dan Chandra (2022).  

Variabel solvabilitas juga ditemukan dapat memberikan pengaruh dalam kategori signifikan 
kepada variabel nilai perusahaan. Hasil pengujian t menghasilkan probability value di bawah 
0,05 atas solvabilitas. Setiap kenaikan rasio solvabilitas sebesar 1% akan berimbas pada 
kenaikan nilai perusahaan sejumlah 0,025 poin. Dengan demikian, hipotesis ketiga terbukti 
dapat diterima. Perusahaan yang berhasil memberdayakan pinjaman jangka pendek dan 
jangka panjangnya dengan baik akan memicu peningkatan kinerja operasional perusahaan 
sehingga berimbas pada nilai perusahaan yang meningkat. Perusahaan dengan struktur 
modal yang ditopang dengan pembiayaan utang dapat memicu kenaikan nilai perusahaan. 
Hal ini dikarenakan pembiayaan dari pihak eksternal dapat menambah aset likuid bagi 
perusahaan sehingga perusahaan dapat lebih leluasa dalam melakukan kegiatan bisnis. 
Sumber daya yang berasal dari pihak eksternal dapat membantu perusahaan dalam 
mencapai keunggulan dengan meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini selaras pada teori 
yang dikemukakan Wernerfelt (1984). Namun perusahaan harus tetap memperhatikan rasio 
solvabilitas dalam batas wajar untuk menghindari risiko gagal bayar kepada kreditur. 
Temuan penelitian ini berbeda dengan teori struktur modal namun di sisi lain sejalan 
dengan hasil penelitian Pratama dan Wiksuana (2016), Syamsuddin et al. (2021), serta 
Yusmaniarti et al. (2021).  

SIMPULAN DAN SARAN 

Mengacu pada hasil penelitian yang dilangsungkan ini, terbukti bahwa utilitas aset tidak 
berwujud, efisiensi aset tetap atau solvabilitas secara parsial memiliki pengaruh positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan dalam subsektor properti dan real estat selama tahun 
2017 hingga 2021. Dari hasil penelitian ini, perusahaan yang terdaftar menjadi perusahaan 
properti dan real estat dalam BEI disarankan untuk menambah porsi nilai aset tidak 
berwujud, meningkatkan efisiensi aset tetap dan menambah pembiayaan utang dalam batas 
wajar agar dapat menunjang kegiatan perusahaan secara lebih efisien dan optimal sehingga 
dapat berimplikasi pada nilai perusahaan yang meningkat.  

Namun demikian, penelitian ini memiliki keterbatasan dalam hal penelitian ini hanya 
mengambil populasi perusahaan yang tercatat pada subsektor properti dan real estat selama 
tahun 2017 – 2021. Penelitian berikutnya dapat mengembangkan penelitian terhadap sektor 
industri dan periode lain. Selain itu, masih terdapat kemungkinan bahwa nilai perusahaan 
dipengaruhi oleh 28,400% faktor lain yang tidak teridentifikasi pada penelitian ini. Perlu 
menjadi perhatian pula bahwa persamaan yang peneliti gunakan ialah berupa analisis 
regresi linear berganda yang menganalisa pengaruh aset tidak berwujud, efisiensi aset tetap 
dan solvabilitas pada nilai perusahaan secara searah serta belum terbebas dari term error. 
Penelitian selanjutnya dapat melakukan penelitian dengan metode regresi two stage least 
square (2SLS) sehingga dapat mengidentifikasi apakah nilai perusahaan juga berpengaruh 
terhadap aset tidak berwujud, efisiensi aset tetap dan solvabilitas serta dapat meminimalisir 
adanya term error. 
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