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Abstract. This study aims to test and obtain empirical evidence regarding the effect of profit persistence and
interest rates on equity valuation. This study uses a sample of Property and Real Estate Sector Companies listed
on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2022. The research method used in this study is the purposive sampling
method using SPSS 21 for data analysis. This type of company is quantitative with a population of 92 companies
and 23 companies that are used as research samples with 5 (five) years of observation, so that the total research
sample is 115 samples. The analysis technique used is multiple regression. The results of this study show that
profit persistence has no effect on equity valuation. Meanwhile, interest rates have a significant positive effect on
equity valuation.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh persistensi
laba dan suku bunga terhadap penilaian ekuitas. Penelitian ini menggunakan sampel Perusahaan Sektor Property
and Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022. Metode penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu metode purposive sampling dengan menggunakan SPSS 2/ untuk analisis datanya. Jenis
perusahaan ini yaitu kuantitatif dengan jumlah populasi 92 perusahaan dan 23 perusahaan yang dijadikan sampel
penelitian dengan pengamatan 5 (lima) tahun, sehingga total sampel penelitian sebanyak 115 sampel. Teknik
analisis yang digunakan adalah regresi berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa persistensi laba tidak
berpengaruh terhadap penilaian ekuitas. Sedangkan, suku bunga berpengaruh signifikan positif terhadap penilaian
ekuitas.

Kata kunci: Penilaian Ekuitas, Persistensi Laba, Suku Bunga.

LATAR BELAKANG

Dalam menentukan profit masa depan, pemegang saham dapat melihat dari perkiraan
laba bersih dan nilai buku masa depan suatu perusahaan. Stakeholder perlu memperhitungkan
aspek persistensi laba dan kekuatan laba, agar estimasi laba bersih dan nilai buku masa depan
menjadi akurat (Fatma & Hidayat, 2019). Hal ini disebabkan metode penilaian berbasis
akuntansi memungkinkan terjadinya manipulasi pendapatan dan kompromi oleh manajemen
demi kepentingan pribadi (Fatma & Hidayat, 2019).

Persistensi laba (earnings persistence) dapat dikatakan juga dengan laba akuntansi yang

ditargetkan di masa yang akan datang, beserta merefleksikan kelangsungan laba di masa depan.
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Pihak manajemen berusaha mempertahankan hingga meningkatkan kinerja perusahaan agar
laba yang dihasilkan perusahaan tetap persisten (Ariyanti et al., 2021).

Tidak semua perusahaan yang melantai di Bursa Efek Indonesia berada dalam kondisi
baik-baik saja. Sebagian kecil perusahaan ada yang menghadapi persoalan dalam hal ekuitas,
dimana ekuitas perusahaan itu memiliki angka negatif. Ekuitas negatif bisa menjadi racun
mematikan bagi investor, jika tidak diantisipasi dan dipahami dengan benar, karena dapat
menangkal potensi kerugian dan memaksimalkan keuntungan investor (Perwita, 2023).

Di samping itu, ekuitas negatif dapat terjadi karena perusahaan membukukan kerugian
terus menerus. Saldo laba minus yang dicatatkan dalam laporan keuangan akan mengikis
ekuitas perusahaan. Ekuitas perusahaan yang positif setidaknya menunjukkan perusahaan
memiliki aset yang lebih besar dari pada kewajiban-kewajibannya serta membukukan
keuntungan dari kegiatan usahanya (Alpha, 2020).

Isu terkait fenomena penilaian ekuitas terjadi pada PT PP Properti Tbk. (PPRO) yang
berusaha mendorong kinerja keuangan pasca masuk ke daftar efek bersifat ekuitas dalam
pemantauan khusus Bursa Efek Indonesia (BEI). Selain itu, PPRO juga berusaha
nmeningkatkan revenue dari recurring income atau pendapatan berulang demi mendongkrak
kinerja keuangan (Putra, 2023). Hal ini mengindikasikan bahwa kinerja sektor properti pada
kuartal III 2023 masih ditopang oleh adanya pendapatan berulang (Nityakanti & Laoli, 2023).
Padahal, investasi saham property 2023 dianggap menjanjikan karena memiliki tingkat
keuntungan yang tinggi dan berkelanjutan (W, 2023).

Oleh karena itu, emiten property yang memiliki pendapatan berulang atau recurring
invome menjadi investasi yang menarik, karena diharapkan dapat menopang pendapatan dan
arus kas (Cicilia, 2023). Hal ini dikarenakan persistensi laba dapat dipahami sebagai
pendapatan periode akuntansi yang terus berulang (Khotimah & Hakim, 2022). Apabila
pendapatan persisten, maka pendapatan periode saat ini harus dapat menjadi indikator
pendapatan periode berikutnya (Yao et al., 2018).

Selain persistensi laba, sinyal dari sektor property masih terdengar negatif, karena sektor
ini cukup sensitif dengan suku bunga. Potensi kenaikan suku bunga dapat mempengaruhi daya
beli masyarakat terhadap property (Cicilia, 2023).

Fatma & Hidayat, (2019) menyatakan bahwa persistensi laba mempunyai pengaruh
negatif terhadap nilai ekuitas. Sedangkan penelitian yang dilakukan Bloom & Reenen, (2013)
menyatakan bahwa persistensi laba berpengaruh positif terhadap nilai ekuitas.

Tandelilin, (2010) menemukan bahwa tingkat suku bunga tinggi memiliki sinyal negatif

terhadap saham. Suku bunga tinggi menyebabkan investor berpindah instrumen yang lebih
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aman seperti deposito dan menjual saham yang dimilikinya untuk menghindari resiko yang
lebih tinggi. Hal ini didukung oleh Iryma Maygista et al., (2020) yang menyatakan bahwa
tingkat suku bunga berpengaruh positif terhadap nilai ekuitas perusahaan sedangkan penelitian
yang dilakukan (Yulia & Bangsa, 2022) menyatakan bahwa tingkat suku bunga berpengaruh
negatif terhadap nilai ekuitas.

Pertanyaan dalam penelitian ini antara lain: (1) Apakah persistensi laba berpengaruh
terhadap penilaian ekuitas perusahaan?, dan (2) Apakah suku bunga berpengaruh terhadap

penilaian ekuitas perusahaan?.

KAJIAN TEORITIS
Teori Agensi

Teori agensi ialah hubungan antara dua individu, yaitu pihak prinsipal dan pihak agen.
Pihak prinsipal merupakan pihak yang mengintruksikan pikah manajemen. Pihak manajemen
diamanahkan oleh pihak prinsipal untuk mengelolah dana dengan penuh tanggung jawab.
Pihak prinsipal biasanya memberikan insentif dalam bentuk finansial dan non finansial kepada
pihak manajemen (Jensen & Meckling, 1976).

Manajer mengetahui lebih banyak informasi yang berkaitan mengenai perusahaan dari
pada pemegang saham (Zia & Malik, 2022). Agen memiliki informasi nyata tentang operasi
dan kinerja perusahaan ini komprehensif dan tidak membuat semua informasi tersebut tersedia
untuk klien. Di sisi lain, klien yang membutuhkan informasi tentang kepemilikan dapat

mengaksesnya

Penilaian Ekuitas

Manipulasi data akuntansi seperti itu dapat mempengaruhi perkiraan nilai suatu
perusahaan (Fatma & Hidayat, 2019). Nilai buku saham merupakan menunjukkan aktiva bersih
perusahaan yang dimiliki oleh pemegang saham dengan memiliki satu lembar saham. Aktiva
bersih perusahaan adalah sama dengan total ekuitas pemegang saham, dan tentunya informasi
mengenai nilai buku akan bermanfaat bagi investor sebagai pertimbangan untuk melakukan

transaksi saham (Fitri et al., 2016).

Persistensi Laba
Persistensi laba merupakan suatu ukuran yang menjelaskan kemampuan perusahaan
untuk mempertahankan jumlah laba yang diperoleh saat ini sampai satu periode masa

depan(Ariyani & Wulandari, 2018);(Sudiatmoko et al., 2021). Menurut Scott D. Watkins &
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Patrick L. Anderson, (2010) persistensi laba adalah revisi laba yang diharapakan dimasa
mendatang yang diimplikasikan oleh inovasi laba tahun berjalan sehingga persistensi laba
dilihat dari inovasi laba tahun. Persistensi laba sering kali dikategorikan sebagai salah satu
pengukuran kualitas laba karena persistensi laba mengandung unsur predictive value hingga
dapat digunakan oleh pengguna laporan keuangan untuk mengevaluasi kejadian-kejadian di

masa lalu, sekarang dan masa depan (Ardianti, 2018).

Suku Bunga

Suku bunga adalah biaya atau harga yang dibayarkan untuk dana pinjaman yang
diberikan atau biasanya dinyatakan dalam presentase (Purnomo & Widyawati, 2013). Tingkat
suku bunga dapat dijadikan sebagai ukuran pendapatan yang ditemukan atau diterimah oleh
para pemilik modal (Noerirawan, 2012).

Kenaikan suku bunga akan meningkatkan biaya modal yang harus ditanggung
perusahaan dan juga akan menyebabkan return yang disyaratkan investor dari suatu investasi
akan meningkat. Naik turunnya suku bunga tersebut kemudian juga berpengaruh pada nilai
perusahaan dimana untuk mengetahui bagaimana tingkat suku bunga berperan bagi kinerja
keuangan (Wijaya, 2021). BI rate adalah suku bunga kebijakan yang mencerminkan sikap atau
stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank Indonesia dan diumumkan ke pada publik

(Ramadani, 2018).

Persistensi Laba (X1)

Penilaian Ekuitas (Y)

Suku Bunga (X2)

Gambar 1. Kerangka Teoritis

Hubungan Persistensi Laba dan Penilaian Ekuitas

Kinard & Lipe, (1989) menunjukkan bahwa laba dengan persistensi yang lebih tinggi
akan memiliki respon harga saham yang lebih besar. Barth dkk, (2001) menyatakan bahwa laba
merupakan nilai yang relevan yang diperkirakan berkolerasi dengan penilaian ekuitas,
sehingga persistensi laba diharapkan dapat menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
menjaga laba dari waktu ke waktu dan bukan hanya karena peristiwa tertentu. Dengan

demikian, hipotesis pertama adalah persistensi laba berpengaruh terhadap penilaian ekuitas.
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Hubungan Suku Bunga dan Penilaian Ekuitas

Suku bunga adalah nilai, tingkat, harga atau keuntungan yang di berikan investor dari
penggunaan dana investasi atas dasar perhitungan nilai ekonomis dalam periode tertentu. Naik
turunnya suku bunga menjadikan sebagai acuan bagi para investor, untuk memperkirakan naik
turunya suku bunga terhadap suku bunga deposito perbankan. jika suku bunga deposito
meningkat investor akan menjual sahamnya dan beralih pada deposito. Dan secara langsung
penjualan harga saham menjatuhkan harga sahamnya secara besar-besaran. Dengan demikian,

hipotesis kedua adalah suku bunga berpengaruh terhadap penilaian ekuitas.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Penelitian dengan metode ini digunakan
untuk meneliti populasi atau sampel tertentu. Analisis data yang digunakan bersifat kuantitatif
atau dapat diukur sehingga dapat digunakan untuk menguji hipotesis sebelumnya.

Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan Sub Sektor Property and Real Estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2022 yang terdiri dari 92
Perusahaan. Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling.

Tabel 1. Data Rincian Sampel

No | Keterangan Sampel
Jumlah Perusahaan Property and Real Estate di BEI 92
Dikurangi:

1. Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan (69)

keuangan pada tanggal 31 Desember setiap
tahun, selama periode 2018-2022.

2. Perusahaan yang melakukan stock split pada 0)
periode 2018-2022.
3. Perusahaan yang tidak memiliki data yang 0)
dibutuhkan
Jumlah Perusahaan yang memenubhi kriteria 23
Jumlah Sampel yang diolah (23 perusahaan x 5 tahun) 115

Sumber: Data diolah (2024)

Variabel terikat adalah Penilaian Ekuitas (Y). Pengukuran penilaian ekuitas yang
umum diterapkan adalah rasio harga terhadap nilai buku dan harga terhadap pendapatan (PE)
(Subramanyam et al., 2014). Rasio harga terhadap pendapatan menggambarkan apresiasi pasar

terhadap kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.
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Nilai pasar ekuitas

Rasio harga pendapatan = FRT—.

Sumber : (Fatma & Hidayat, 2019)

Variabel bebas dalam penelitian ini adalah Persistensi Laba dan Suku Bunga.
Persistensi laba merupakan suatu ukuran yang menjelaskan kemampuan perusahaan untuk
mempertahankan jumlah laba yang diperoleh saat ini sampai masa mendatang (Zia & Malik,

2022).

Penghasilan (t) 0+ 61 Penghasilan (t — 1)
Stok Beredar (t) pO+A Stok Beredar (t — 1)

Sumber : (Fatma & Hidayat, 2019)

Suku bunga adalah persentase tertentu yang diperhitungkan dari pokok pinjaman harus

dibayarkan oleh debitur dalam periode tertentu, dan diterima oleh kreditur sebagai imbal jasa.

R=i—m

Sumber : (Sisilia et al., 2021)

Analisis Regresi Berganda
Analisis regresi berganda digunakan untuk menguji hipotesis yang diajukan regresi

persamaan variabel terikatnya adalah:

Y= ot+f1x1+faxate,

Keterangan :

Y =PER

o = Konstanta
S = Koefisien Regresi

X = Pendapatan yang Persistensi

X2 = Suku Bunga

e = Error
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Asumsi Klasik
1) Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: PER

Expected Cum Prob

Observed Cum Prob

Gambar 2. Normalitas P-Plot
Sumber: data diolah dalam SPSS 21, 2024
Hasil uji normalitas P-Plot terlihat bahwa titik-titik data mengikuti arah garis diagonal,
maka regresi memenuhi asumsi normalitas.
2) Uji Multikolinearitas
Tabel 2. Uji Multikolinearitas

. Standar Standar
Variabel | Tolerance Tolerance VIF VIF
Persistensi | g8 | 0,1 1012 | <10
Laba
Suku 0988 | >0.1 1012 | <10
Bunga

Sumber: data diolah dalam SPSS 21, 2024
Hasil uji multikolinearitas menunjukkan nilai 7olerance >0,1 dan nilai VIF <10, maka

regresi memenuhi terbebas dari masalah multikolinearitas.

3) Uji Heteroskedastisitas
Scatterplot
Dependent Variable: PER
8
i 5 s & 3
T el &

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 3. Grafik Plot atau Scatterplot
Sumber: data diolah dalam SPSS 21, 2024
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Dari gambar scatterplot, terlihat bahwa plot menyebar secara acak di atas maupun di
bawah angka nol pada sumbu Regression Studentized Residual, sehingga data dalam
penelitian ini bebas dari gejala heteroskedastisitas.

4) Uji Autokorelasi

Tabel 3. Uji Autokorelasi
Durbin-Watson

1 54,36792 1,277
Sumber: data diolah dalam SPSS 21, 2024

Nilai Durbin-Watson sebesar 1,277 yang berada diantara -2 dan +2, sehingga dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi.
Analisis Regresi Berganda

Tabel 4. Uji Regresi Berganda

Coefficients®
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) -54,175 19,899 2,723 0,008
1 |Pesistensi Laba 12,462 47,172 0,024 0,264 0,792
Suku Bunga 12,904 4,634 0,256 2,785 0,006

Sumber: data diolah dalam SPSS 21, 2024

Y =-54,174 +12,462X1+12.904X2+ ¢

Nilai konstanta sebesar -54,174, artinya jika persistensi laba dan suku bunga dianggap
konstanta atau bernilai 0, maka nilai penilaian ekuitas adalah sebesar -54,174. Nilai konstanta
yang negatif terjadi karena adanya rentan yang cukup jauh antara variabel X dan Y.

Koefisien regresi persistensi laba sebesar 12,462, yang artinya jika persistensi laba
meningkat sebesar 1 satuan, maka penilaian ekuitas akan meningkat sebesar 12,462 dengan
asumsi variabel bebas lainnya tetap atau bernilai 0. Koefisien bernilai positif artinya terjadi
hubungan positif antara persistensi laba dengan penilaian ekuitas, semakin naik persistensi
laba, maka semakin naik atau baik pula penilaian ekuitas.

Koefisien regresi suku bunga sebesar 12,904, yang artinya jika suku bunga meningkat
sebesar 1 satuan, maka penilaian ekuitas akan meningkat sebesar 12,904 dengan asumsi
variabel bebas lainnya tetap atau bernilai 0. Koefisien bernilai positif artinya terjadi hubungan
positif antara suku bunga dengan penilaian ekuitas, semakin naik suku bunga maka semakin

naik atau baik pula penilaian ekuitas.
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Uji Hipotesis

Hasil uji parsial variabel persistensi laba menunjukkan thiwng sebesar 0,264. Sementara,
nilai tabel = 1,658 sehingga thitung > trabel (0,264 < 1,658) dengan probilitas signifikansi sebesar
0.792 > 0.05. Hasil tersebut membuktikan bahwa persistensi laba tidak berpengaruh terhadap
penilaian ekuitas Perusahaan Sektor Property and Real Estate, maka hipotesis pertama (H1)
ditolak.

Hasil uji parsial variabel suku bunga menunjukkan thiwng sebesar 2,785. Sementara,
nilai twpel = 1,658 sehingga thiung > travel (2,785 < 1,658) dengan probilitas signifikansi sebesar
0,006 < 0,05. Hasil tersebut membuktikan bahwa suku bunga berpengaruh signifikan terhadap
penilaian ekuitas Perusahaan Sektor Property and Real Estate, maka hipotesis kedua (H2)

diterima dengan arah positif.

Pengaruh Persistensi Laba terhadap Penilaian Ekuitas

Persistensi laba merupakan suatu ukuran yang menjelaskan kemampuan perusahaan
untuk mempertahankan jumlah laba yang diperoleh saat ini sampai satu periode masa depan.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa persistensi laba tidak berpengaruh terhadap penilaian
ekuitas. Artinya kenaikan atau penurunan jumlah persistensi laba tidak berpengaruh terhadap
penilaian ekuitas. Berarti kemampuan perusahaan untuk mempertahankan jumlah laba yang
diperoleh saat ini sampai satu periode masa depan tidak berdampak terhadap menentukan
perkiraan laba bersih dan nilai buku masa depan suatu perusahaan. Hal ini dikarenakan para
investor cenderung berinvestasi dalam jangka pendek untuk mendapatkan keuntungan modal.

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan teori agensi, dimana manajemen yang
mempunyai tugas dan tanggung jawab untuk mengolah dana tetapi tidak memahami peran dan
fungsinya atau dimana manajemen melakukan manipulasi pendapatan dan kompromi demi
kepentingan sendiri. Hasil ini sejalan dengan Dalimunthe (2016), dimana persistensi laba tidak
selalu menjadi pedoman dalam menentukan kebijakan investasi. Laba perusahaan yang
diperolah memiliki unsur transitori yang tidak terjadi secara terus menerus, sehingga tidak

dapat memperkirakan laba di perode mendatang (Afifah et al., 2023).

Pengaruh Suku Bunga terhadap Penilaian Ekuitas
Suku bunga merupakan biaya atau harga yang dibayarkan untuk dana pinjaman yang
diberikan atau biasanya dinyatakan dalam presentase. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa

suku bunga berpengaruh signifikan terhadap penilaian ekuitas dengan arah yang positif.
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Artinya tingkat suku bunga yang tinggi dapat meningkatkan perkiraan laba bersih dan nilai
buku masa depan suatu perusahaan.

Iba & Wardhana, (2012) membuktikan bahwa tingkat suku bunga akan meningkatkan
harga saham dalam arah yang sama. Suku bunga yang tinggi menyebabkan tidak akan
mempengaruhi pengembalian ekuitas yang akan diterima investor (Suriyani & Sudiartha,

2018).

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan pengujian dan pembahasan hasil yang telah dilakukan, maka kesimpulan
dari penelitian ini adalah persistensi laba tidak berpengaruh terhadap penilaian ekuitas dan suku
bunga berpengaruh positif signifikan terhadap penilaian ekuitas.

Saran untuk perusahaan sebaiknya mampu mempertahankan dan meningkatkan
jumlah laba sehingga memiliki tingkat kualitas laba yang tinggi. Bagi penelitian selanjutnya
diharapkan dapat menerapkan periode waktu dan data yang berbeda dari penelitian ini.
Semakin besar peluang untuk interval waktu pengamatan, semakin besar peluang untuk
memperoleh informasi akurat dan terpercaya. Hal ini dilakukan agar hasil penelitian dapat

menggambarkan pengaruh lebih kuat antara variabel independen terhadap variabel dependen.
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