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Abstrak

Nilai perusahaan secara langsung menggambarkan kesejahteraan investor. Nilai yang tinggi, yang menunjukkan
kekayaan dan prospek, berarti kekayaan investor juga meningkat. Tobin's Q dapat memprediksi kinerja perusahaan
untuk peluang investasi. Terdapat beberapa faktor yang dapat berkontribusi terhadap tinggi rendahnya nilai
perusahaan, yaitu capital expenditure, growth opportunity, dan investment opportunity set (I10S). Tujuan penelitian
ini untuk mencari tahu dampak pembelanjaan modal (capital expenditure), peluang pertumbuhan (growth
opportunity), dan set peluang investasi (investment opportunity set) terhadap nilai perusahaan dalam perusahaan sektor
property dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023. Analisis dilakukan untuk menguji pengaruh ketiga
faktor tersebut secara simultan dan secara parsial. Pada penelitian ini, digunakan metode kuantitatif dengan sumber
data diperoleh melalui daftar perusahaan dalam Bursa Efek Indonesia dan web resmi perusahaan. Analasis regresi data
panel digunakan sebagai metode analisis data dan software Eviews 12 digunakan untuk analisis penelitian ini.
Penelitian ini mengambil seluruh perusahaan property dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023 sebagai
populasi. Dari populasi tersebut, sebanyak 33 perusahaan terpilih menjadi sampel penelitian melalui purposive
sampling sebagai teknik pengambilan sampel. Dari hasil penelitian, telah diperoleh bahwasannya capital expenditure,
growth opportunity, dan investment opportunity set (I0S) secara simultan ditemukan memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Secara parsial, capital expenditure dan growth opportunity ditemukan tidak memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan. Namun, secara parsial investment opportunity set ditemukan memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan temuan penelitian ini, peneliti mengharapkan bahwasannya penelitian dapat
memberikan informasi dan pengetahuan yang berguna terkait nilai perusahaan. Peneliti juga menyarankan penelitian
lanjutan diteliti kembali menggunakan sektor perusahaan yang berbeda agar dapat memberikan kontribusi baru dengan
rentang waktu yang terbaru. Bagi pihak perusahaan, sebaiknya perusahaan memperhatikan nilai capital expenditure
dan growth opportunity. Bagi pihak investor, peneliti mengharap penelitian ini bisa membantu dalam pengambilan
keputusan investasi dengan menggunakan analisis yang esensial.

Kata Kunci: Capital Expenditure, Growth Opportunity, Investment Opportunity Set, Nilai Perusahaan.

I. PENDAHULUAN

Di Indonesia, perkembangan pesat dalam ranah ekonomi, sosial ekonomi, dan teknologi turut mendorong
meningkatnya intensitas persaingan bisnis. Kondisi ini menuntut setiap perusahaan untuk meningkatkan pengelolaan
kinerjanya secara efektif. Kinerja perusahaan yang solid menjadi landasan utama untuk mencapai performa keuangan
yang gemilang. Hal ini secara langsung meningkatkan nilai perusahaan, sekaligus menjadi bukti keberhasilan bagi
investor. Data IDX menunjukkan PDB sektor property dan real estate di periode tahun 2019-2023 bahwasannya
keadaan sektor tersebut sangat fluktuatif dan menunjukkan tren penurunan dalam 5 periode tersebut. Pada tahun 2019,
PDB sektor property dan real estate terjadi peningkatan sebesar 5,76%. Di tahun 2020, sektor tersebut mengalami
penurunan sebesar 2,32%. Namun di tahun 2021, terjadi perkembangan sebesar 2,78%. Di tahun 2022, sektor sektor
property dan real estate terjadi penurunan sebesar 1,72%. Dan di tahun 2023, sektor ini semakin menurun sebesar
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1,43%. Kondisi tersebut menunjukkan dampak buruk yang dapat mempengaruhi pendapatan perusahaan di sektor
tersebut.

Studi ini menandakan bahwasannya nilai saham pada sektor property dan real estate terjadi penurunan. Saham
PT Modernland Realty Tbk (MDLN) terjadi penurunan harian sebesar 2,94%. Hal serupa terlihat pada saham PT
Ciputra Development Tbk (CTRA) dan PT Summarecon Agung Tbk (SMRA) yang juga mengalami penurunan secara
harian masing-masing sebesar 2,21% dan 2,56%. Hal tersebut didukung dari artikel EmitmenNews.com (2023),
dimana PT Modernland Reality Tbk (MDLN) mengalami kerugian bersih sebesar Rp63,33 miliar, sebuah penurunan
drastis dari keuntungan bersih sebesar Rp234,51 miliar terjadi di periode yang sama pada tahun sebelumnya.
Perubahan signifikan dalam kinerja keuangan ini berpotensi memengaruhi pandangan investor dan berdampak pada
nilai saham perusahaan.

II. TINJAUAN LITERATUR

A. Dasar Teori
1. Teori Sinyal

Teori sinyal yang dikemukakan oleh Spence (1973) menjelaskan cara perusahaan dapat menggunakan

berbagai sinyal untuk meyakinkan pihak eksternal tentang kualitas dan prospek perusahaan. Sinyal adalah situasi
di mana manajemen perusahaan membagikan sinyal pada pihak yang menggunakan informasi guna
meminimalkan asimetri informasi (Suzan & Ramdhani, 2023). Hal tersebut bertujuan untuk meyakinkan
penerima informasi untuk bersedia dalam kegiatan investasi meskipun adanya ketidakpastian dari pihak eksternal.
Teori sinyal merupakan kerangka kerja yang menjelaskan upaya manajemen perusahaan dalam
mengkomunikasikan informasi yang relevan mengenai kinerja perusahaannya saat ini dan juga proyek kinerja di
masa mendatang. Berbagai saluran komunikasi dapat digunakan, seperti dengan laporan keurangan dan data
lainnya mengenai perusahaan dan prospeknya di masa depan (Rochman & Andayani, 2023). Hal tersebut
menggambarkan upaya manajemen suatu perusahaan dalam memberikan sinyal untuk pihak eksternal, terutama
pada investor, melalui informasi yang telah diberikan (Cahyaningtyas, 2022).

2. Variabel Dependen
a. Nilai Perusahaan

Perusahaan terus berupaya menerapkan berbagai strategi untuk unggul dalam persaingan dan
memaksimalkan pemanfaatan seluruh sumber daya yang dimiliki demi mencapai tujuannya (Hapsari et al., 2023).
Nilai perusahaan merupakan cerminan dari bagaimana investor dan pihak-pihak terkait menilai kinerja, prospek,
dan nilai intrinsik suatu perusahaan (Sutihat, 2024). Nilai perusahaan menjadi pertimbangan utama investor
sebelum menanamkan modalnya. Untuk perusahaan terbuka, harga saham yang terbentuk di pasar modal
berfungsi sebagai representasi langsung dari nilai perusahaan. Hal tersebut dikarenakan pasar modal secara efisien
merefleksikan seluruh informasi, termasuk keputusan-keputusan keuangan perusahaan, ke dalam harga saham
(Dwiastuti & Dillak, 2019). Nilai perusahaan terefleksi dalam harga sahamnya, di mana harga saham perusahaan
yang tinggi menandakan nilai perusahaan yang tinggi juga. Oleh karena itu, harga saham dapat mencerminkan
ekspektasi investor terhadap potensi dan kinerja suatu perusahaan di masa mendatang (Noviyanto et al., 2024).
Nilai perusahaan dapat ditingkatkan melalui interaksi antara penjual dan pembeli saham di pasar, menghasilkan
harga pasar yang mencerminkan ekspetasi mereka.

Tobin's Q merupakan rasio dalam menghitung nilai perusahaan dengan melihat seberapa efektif perusahaan
menggunakan seluruh asetnya untuk meningkatkan nilainya. Perusahaan dengan nilai Q yang tinggi menunjukkan
keyakinan pihak eksternal terhadap kinerja dan prospek pertumbuhan perusahaan, menjadikannya indikator
penting dalam menilai nilai perusahaan.

MVS +D
TA
Keterangan:
0 = Nilai Perusahaan
MVS = Market Value Share
D = Debt

TA = Firm’s Assets
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B. Variabel Independen
1. Capital Expenditure
Capital expenditure adalah pembelanjaan modal yang dilakukan perusahaan untuk memperbaiki,
meningkatkan, atau memperluas aset yang digunakan yang hasilnya dapat dirasakan dalam jangka panjang. Aset
perusahaan tersebut bisa seperti tanah, gedung, peralatan pabrik, kendaraan, dan teknologi informasi. Capital
expenditure biasanya dapat dibiayai dengan modal, seperti pinjaman bank, penerbitan saham baru, atau laba
ditahan perusahaan (Mispiyanti, 2020). Tingginya tingkat capital expenditure mengindikasikan bahwasannya
perusahaan mampu meningkatkan kualitas aset tetapnya. Hal tersebut bisa memberi peluang dalam
meningkatkan efisiensi produksi, produktivitas, dan pada akhirnya, nilai perusahaan secara keseluruhan (Rahmi
& Danantho, 2022).

Total Fixed Assets

CAPEX =
Total Assets

2. Growth Opportunity

Growth opportunity adalah indikator penting untuk menilai kemakmuran pemegang saham dan prospek masa
depan perusahaan (CP & Suzan, 2023). Peluang tersebut dapat memberikan wawasan tentang potensi perusahaan
untuk meningkatkan nilai saham dan memberikan keuntungan bagi para investornya. Prospek pertumbuhan
perusahaan yang baik menandakan bahwasannya situasi keuangan perusahaan membaik (Balawanga et al.,
2022). Adanya peluang pertumbuhan perusahaan menjadi daya tarik bagi investor karena mengindikasikan
potensi perkembangan perusahaan di masa yang mendatang. Hal tersebut berpotensi dalam meyakinkan pihak
investor untuk melakukan kegiatan investasi dengan perusahaan tersebut. Tingginya tingkat perkembangan suatu
perusahaan dapat membawa peluang yang besar dalam memperoleh keuntungan yang optimal (Novita, 2024).
Peningkatan aset yang dimiliki perusahaan setiap tahunnya merupakan indikator pertumbuhan sumber dayanya.
Perbedaan nilai aset antar tahun dapat digunakan untuk mengukur pertumbuhan perusahaan (Feradila &
Andajani, 2024). Kemampuan perusahaan meningkatkan asetnya menunjukkan pertumbuhan ukuran, dan
prospek pertumbuhan mengacu pada peluang perkembangan perusahaan di masa mendatang (Zidane & Suwarti,
2022).

total aset tahun (t) — total aset tahun (t — 1)
total aset tahun (t — 1)

Growth Total Asset =

3. Investment Opportunity Set

Investment opportunity set (I10S) merupakan sekumpulan opsi investasi yang tersedia bagi perusahaan di
waktu sekarang dan di masa mendatang. IOS menggambarkan potensi perkembangan suatu perusahaan di waktu
mendatang. Dengan begitu, perusahaan berpotensi kuat untuk memikat minat investor agar melakukan kegiatan
investasi dengan perusahaan tersebut, karena mereka mengharapkan keuntungan yang sesuai dengan modal yang
mereka tanamkan (Angelica & Fung Jin, 2023). IOS dapat mendorong pertumbuhan aset bisnis. Hal tersebut
dikarenakan tingginya peluang investasi menunjukkan pertumbuhan dan ekspansi bisnis, sehingga menarik
kepercayaan investor. Kepercayaan investor ini memicu aliran modal yang lebih besar, memungkinkan bisnis
untuk mendapatkan keuntungan yang tinggi, yang nantinya nilai perusahaan ikut meningkat. Aliran modal yang
lebih besar ini memberi perusahaan sumber daya yang diperlukan untuk melakukan investasi dalam
pengembangan bisnis, inovasi produk, ekspansi pasar, atau peningkatan efisiensi operasional.

Jumlah Saham Beredar — Harga Penutupan Saham

MBVE = Total Ekuitas

C. Kerangka Pemikiran
1. Capital Expenditure terhadap Nilai perusahaan

Capital expenditure yang digunakan dengan efektif dalam mendukung keputusan investasi yang tepat dapat
berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan. Hal tersebut bisa seperti mengganti, menambah, atau memperbaiki
aset tetap milik perusahaan. Hasilnya, aset-aset perusahaan akan lebih produktif dan menguntungkan dalam jangka
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waktu yang panjang. pembelanjaan modal terhadap aset tetap suatu perusahaan, seperti pembangunan pabrik baru atau
modernisasi peralatan, dapat memberi dorongan signifikan pada peningkatan nilai perusahaan (Mispiyanti, 2020).
Hi: Capital expenditure berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

2. Growth Opportunity terhadap nilai perusahan

Growth opportunity dijadikan sebagai salah satu indikator kunci kesejahteraan pemegang saham dan peluang
perusahaan kedepannya. Perusahaan yang nilai potensi pertumbuhannya tinggi memiliki prospek cerah untuk
mencapai keuntungan besar di masa mendatang. Hal tersebut dapat mendorong pihak investor untuk melakukan
kegiatan investasi dengan perusahaan sebagai wujud kepercayaan. Dengan begitu, nilai perusahaan berpotensi
mengalami peningkatan. (CP & Suzan, 2023).

H»: Growth Opportunity berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

3. Investment Opportunity Set (I0S) terhadap Nilai Perusahaan

Investment Opportunity Set (I0S) adalah kumpulan opsi investasi yang bisa dipilih oleh perusahaan saat ini.
Informasi yang menunjukkan pertumbuhan perusahaan dapat mengubah pola pikir investor. Hal tersebut dikarenakan
pertumbuhan suatu perusahaan dijadikan indikator kuat akan prospek bisnis di masa mendatang. Semakin banyak
peluang investasi yang perusahaan miliki, nantinya akan semakin tinggi mendorong nilai perusahaan tersebut (Dewi
& Purnamawati, 2024).

Hs: Investment Opportunity Set berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

: 4 Y |
1 Capital Expenditure Lt :
I I
: f Growth Opportunity ) 1 () !
| o 1 _» | Nilai Perutahaan (v)
1t G2,
I Investment 1
: Opportunity Set (X3) :
1\ I o
[ 1 Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran
| Sumber: Data Olah Data Peneliti (2024)
Keterdngan: 1
—_— I : Pengaruh secara terpisah
-- ':- - = : : Pengaruh secara bersamaan
| |

III. METODOLOGI PENELITIAN

Dalam penelitian ini, digunakan metode kuantitatif dan pengambilan sampelnya purposive sampling. Penelitian
deskriptif kuantitatif yaitu metode penelitian yang tujuannya menjelaskan fenomena tertentu dengan jelas melalui data
berupa angka hasil pengamatan (Sulistyawati et al., 2022). Purposive sampling adalah cara memilih sampel yang
memiliki tujuan tertentu, di mana peneliti memiliki kriteria khusus dalam mengambil sampel yang ingin diteliti
(Sugiyono, 2019).

Y =0+ p1X1 +p2X2+PB3X3 +¢

Keterangan:

Y : Nilai Perusahaan

a : Konstantan

B1 : Koefisien Regresi Variabel Capital Expenditure

X1 : Capital Expenditure
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B2 : Koefisien Regresi Variabel Growth Opportunity

X2 : Growth Opportunity

B3 : Koefisien Regresi Variabel Investment Opportunity Set
X3 : Investment Opportunity Set

£ : Standard Error

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN
A. Analisa Statistik Deskriptif
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Tabel 4.1 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Keterangan Capital Growth Investment Nilai Perusahaan
Expenditure Opportunity Opportunity Set
(I10S)
Mean 0.602424 0.035515 0.819636 0.898545
Maximum 1.040000 3.210000 6.190000 3.820000
Minimum 0.060000 -0.460000 -0.970000 0.090000
Std. Dev. 0.221698 0.267259 0.854455 0.548453

Sumber: Data Olah Data Peneliti (2024)

1. Berdasarkan tabel 4.1, Variabel (X1) yaitu capital expenditure mencapai tingkat mean sebesar 0,6020 artinya
rata-rata skor capital expenditure dari seluruh perusahaan yang diamati adalah sekitar 0,60. Nilai maximum
yang dihasilkan sebesar 1,0420 oleh PT Bekasi Asri Pemula Tbk di tahun 2020 menunjukkan perusahaan
memiliki kemampuan meningkatkan aset tetap atau kinerja aset yang sudah ada. Nilai minimum diperoleh
sebesar 0,0579 oleh PT Urban Jakarta Propertindo Tbk pada tahun 2019 menunjukkan perusahaan belum
efektif dalam meningkatkan aset tetap atau kinerja aset yang sudah ada. Diperoleh standar deviasi 0,2221
menunjukkan nilai rata-rata data lebih tinggi dibanding standar deviasi.

2. Variabel (X2) yaitu growth opportunity mencapai tingkat mean sebesar 0,0353 artinya rata-rata skor growth
opportunity dari seluruh perusahaan yang diamati adalah sekitar 0,04. Nilai maximum pada variabel growth
opportunity yaitu sebesar 3,2077 yang diperoleh PT Bekasi Asri Pemula Tbk di tahun 2021 yang
mengindikasikan perusahaan tersebut memiliki potensi pertumbuhan yang signifikan pada tahun tersebut.
Nilai minimum yang diperoleh pada growth opportunity sebesar -0,4629 yang diperoleh PT Agung
Podomoro Land Tbk pada tahun 2023 yang mengindikasikan perusahaan tersebut memiliki potensi
pertumbuhan yang rendah pada tahun tersebut. Diperoleh standar deviasi 0,2671 menunjukkan bahwasannya
nilai rata-rata data lebih tinggi dibanding standar deviasi.

3. Variabel (X3) yaitu investment opportunity set (I0S) mencapai tingkat mean sebesar 0,8194 artinya rata-rata
pada investment opportunity set dari seluruh perusahaan yang diamati adalah sekitar 0,82. Nilai maximum
pada investment opportunity set yaitu sebesar 6,1925 yang diperoleh PT Urban Jakarta Propertindo Tbk pada
tahun 2019 yang mengindikasikan bahwasannya perusahaan tersebut mampu mendapatkan keuntungan dari
pilihan investasi yang tersedia. Nilai minimum pada investment opportunity set yaitu sebesar -0,9692 yang
diperoleh PT Binakarya Propertindo Group Tbk di tahun 2021 yang mengindikasikan bahwasannya
perusahaan tersebut memiliki sedikit peluang investasi dan kurang efektif dalam menghasilkan keuntungan
dari opsi investasi yang ada. Diperoleh standar deviasi 0,8547 artinya nilai mean lebih kecil dibanding standar
deviasinya.

4. Pada variabel (Y) yaitu nilai perusahaan mencapai tingkat mean sebesar 0,8983 yang artinya nilai rata-rata
variabel nilai perusahaan dari seluruh perusahaan yang diamati adalah sekitar 0,90. Nilai maximum pada
variabel nilai perusahaan sebesar 3,8200 yang diperoleh PT Sitara Propertindo Tbk pada tahun 2019 yang
mengindikasikan bahwasannya perusahaan tersebut memperoleh nilai perusahaan yang tertinggi di tahun
tersebut. Untuk nilai minimum yang diperoleh pada nilai perusahaan sebesar 0,0851 yang diperoleh PT Sitara
Propertindo Tbk di tahun 2023 yang mengindikasikan bahwasannya perusahaan tersebut memperoleh nilai
perusahaan yang paling rendah pada tahun tersebut. Diperoleh standar deviasi 0,5487 artinya nilai mean lebih
tinggi dibanding standar deviasinya.
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B. Uji Asumsi Klasik
1. Uji Multikolinearitas

X1 X2 X3
X1 1 -0.1961488... -0.0340993..
X2 -0.1961488... 1 0.00933298...
X3 -0.0340993... 0.00933298... 1

Gambar 4.1 Hasil Uji Multikolinearitas
Sumber: Output Eviews 12 (2024)

Pada gambar 4.1, Hasil uji asumsi klasik multikolinearitas menunjukkan perolehan nilai korelasi < 0,8.
Analisis data membuktikan bahwasannya tidak ditemukan indikasi adanya multikolinearitas dalam penelitian ini.

2. Uji Heteroskedastisitas

1.2

oy

Gambar 4.2 Hasil Uji Heteroskedastisitas
Sumber: Output Eviews 12 (2024)
Dari residual graph heteroskedastisitas pada penelitian ini dapat dilihat bahwasannya grafik residual tidak
melebihi batas +500 menandakan varian residual homogen, sehingga data penelitian tidak terdapat gejala
heteroskedastisitas.

C. Analisa Regresi Data Panel
Dari hasil pengujian pemilihan model pada regresi data panel, model yang ideal untuk digunakan dalam
penelitian ini menggunakan random effect model (REM). Perhitungan data yang dilakukan menggunakan REM
yaitu sebagai berikut.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
o] 0.509581 0.077926 6.539330 0.0000
X1 -0.160213 0.113000 -1.417816 0.1582
X2 -0.039950 0.057264  -0.697643 0.4864
X3 0.594043 0.021470 27.66875 0.0000

Gambar 4.3 Hasil Fixed Effect Model
Sumber: Output Eviews 12 (2024)

Pada gambar 4.3 dapat dirumuskan model regresi data panel untuk penelitian ini dalam menjelaskan mengenai
capital expenditure, growth opportunity, investment opportunity set, dan nilai perusahaan adalah:

Y =0.509591 - 0.160213(X1) - 0.039950(X>) + 0.594043(X3) + €

Keterangan:

Y : Nilai Perusahaan

X : Capital Expenditure

X2 : Growth Opportunity

X3 : Investment Opportunity Set

€ : Error
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D. Uji Hipotesis
1. Koefisien Determinasi (R?)

R-squared 0.921621
Adjusted R-squared 0.900355
S.E. of regression 0.173128
Sum squared resid 3.866540
Log likelihood 75.54594
F-statistic 43.33847
Prob(F-statistic) 0.000000

Gambar 4.4 Hasil Uji Koefisien Determinasi
Sumber: Eviews 12 (2024)

Pada gambar 4.4, Adjusted R-squared dengan nilai 0,900355 atau 90,03% mengindikasikan bahwasannya capital
expenditure (CAPEX), growth opportunity (growth total asset), dan investment opportunity set (MBVE) memiliki
kemampuan untuk menjelaskan perubahan nilai perusahaan (Tobin's Q). Sisanya, 9,97% variasi nilai perusahaan dapat
terpengaruh oleh faktor lainnya yang tidak digunakan pada penelitian ini.

2. Uji Simultan (Uji F)

R-squared 0.921621
Adjusted R-squared 0.900355
S.E. of regression 0.173128
Sum squared resid 3.866540
Log likelihood 75.54594
F-statistic 43.33847
Prob(F-statistic) 0.000000

Gambar 4.5 Hasil Uji F
Sumber: Eviews 12 (2024)

Berdasarkan gambar 4.5, diperoleh hasil nilai probabilitas (F-statistic) yaitu 0,000000 < 0,05 sehingga Ho
diterima. Dengan begitu secara simultan, capital expenditure, growth opportunity, dan investment opportunity set

(I0S) dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

3. Uji Parsial (Uji t)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.362836 0.132464 2.739131 0.0070
X1 0.061819 0.206067 0.299992 0.7647
X2 0.008379 0.063590 0.131760 0.8954
X3 0.607795 0.025369 23.95825 0.0000
Gambar 4.6 Hasil Uji t

Sumber: Eviews 12 (2024)

Berdasarkan gambar 4.6 bisa diambil simpulan bahwasannya:
1. Nilai probabilitas pada capital expenditure sebesar 0,7674 > 0,05 membuktikan capital expenditure tidak
ditemukan berpengaruh signifikan pada nilai perusahaan.
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2. Nilai probabilitas pada growth opportunity sebesar 0,8954 > 0,05 membuktikan growth opportunity tidak
ditemukan berpengaruh signifikan pada nilai perusahaan.

3. Nilai probabilitas pada investment opportunity set (10S) sebesar 0,000 < 0,05 membuktikan investment
opportunity set terdapat adanya pengaruh signifikan pada nilai perusahaan.

E. Pembahasan
1. Pengaruh Capital expenditure terhadap nilai perusahaan

Dari uji parsial (Uji t), variabel capital expenditure (CAPEX) menyatakan nilai prob. 0,7674 > 0,05 yang
mengindikasikan bahwasannya tidak ditemukan pengaruh capital expenditure yang signifikan pada nilai perusahaan,
maka H; ditolak. HAsil yang sudah diperoleh tidak selaras dengan hipotesis awal penelitian yang menyebutkan
terdapat pengaruh yang positif dari capital expenditure dengan nilai perusahaan. Hasil yang diperoleh didukung
dengan penelitian sebelumnya oleh (Furqoni & Haryono, 2019) yang menyebutkan investor tidak secara otomatis
menganggap alokasi dana yang besar untuk belanja modal sebagai indikasi penggunaan dana yang efektif dan
maksimal oleh perusahaan. Meskipun teori sinyal menyebut belanja modal sebagai sinyal investor, kenyataannya
investor investor tidak menanggapinya dengan investasi.

2. Pengaruh Growth Opportunity terhadap Nilai Perusahaan

Dari uji parsial (Uji t), variabel growth opportunity (growth total asset) menyatakan nilai prob. 0,8954 > 0,05 yang
mengindikasikan tidak ditemukan pengaruh growth opportunity yang signifikan terhadap nilai perusahaan, maka H»
ditolak. Hasil yang sudah diperoleh tidak selaras dengan hipotesis awal penelitian yang menyebutkan terdapat
pengaruh yang positif dari growth opportunity pada nilai perusahaan. Hasil yang diperoleh didukung dengan penelitian
sebelumnya oleh (CP & Suzan, 2023) yang menyebutkan ditemukan pengaruh signifikan antara peluang pertumbuhan
dengan nilai perusahaan. Semakin besar peluang pertumbuhan, perusahaan cenderung membutuhkan pinjaman untuk
operasional, sehingga bisa mengurangi keuntungan dan berpotensi menurunkan laba.

3. Pengaruh Investment Opportunity Set terhadap Nilai Perusahaan

Dari uji parsial (Uji t), variabel investment opportunity set (MBVE) menyatakan nilai prob. 0,000 < 0,05 yang
mengindikasikan bahwasannya ditemukan pengaruh investment opportunity set yang signifikan pada nilai perusahaan,
sehingga Hj3 diterima. Hasil yang sudah diperoleh mendukung hipotesis awal penelitian yang yang menyebutkan
terdapat pengaruh yang positif dari investment opportunity set pada nilai perusahaan. Hasil yang telah diperoleh
didukung dengan penelitian terdahulu oleh Dewi & Purnamawati (2024) dan Wardana et al. (2023) yang menyebutkan
tingginya peluang investasi yang perusahaan miliki akan memperoleh apresiasi investor yang tinggi. Hal tersebut
disebabkan oleh harapan investor terhadap potensi pengembalian investasi yang lebih menguntungkan di waktu
mendatang.

V. KESIMPULAN DAN SARAN

studi ini dijalankan guna memahami dampak capital expenditure, growth opportunity, dan investment opportunity
set pada nilai perusahaan sektor property dan real estate periode 2019-2023. Berdasarkan pengujian yang telah
diperoleh sampel sejumlah 165 data studi yang dipakai pada studi ini. Berikut adalah kesimpulan dari penelitian ini:

1. Capital Expenditure (CAPEX), Growth Opportunity (Growth Total Asset), dan Investment Opportunity Set
(MBVE) memiliki pengaruh secara simultan pada Nilai Perusahaan.

2. Capital Expenditure (CAPEX) tidak ditemukan pengaruh secara parsial yang signifikan pada Nilai
Perusahaan.

3.  Growth Opportunity (Growth Total Asset) tidak ditemukan pengaruh secara parsial yang signifikan pada
Nilai Perusahaan.

4. Investment Opportunity Set (10S) (MBVE) ditemukan pengaruh secara parsial yang signifikan pada Nilai
Perusahaan.

Peneliti menyarankan penelitian lanjutan diteliti kembali menggunakan sektor perusahaan yang berbeda agar
dapat memberikan kontribusi baru dengan rentang waktu yang terbaru. Bagi pihak perusahaan, sebaiknya perusahaan
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memperhatikan nilai capital expenditure dan growth opportunity. Bagi pihak investor, peneliti mengharap penelitian
ini bisa membantu dalam pengambilan keputusan investasi dengan menggunakan analisis yang esensial.
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