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Abstrak 

Penelitian ini mengkaji pemilihan alternatif pendanaan yang optimal untuk meningkatkan efisiensi 

keuangan dan nilai perusahaan di sektor properti dan real estat yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Dengan menganalisis data laporan triwulanan dari perusahaan yang terdaftar selama periode 2019 

hingga 2023, penelitian ini menemukan bahwa rata-rata rasio Price to Book Value (PBV) mencapai 

877,641%. Maha Properti Indonesia Tbk (MPRO) mencatatkan PBV tertinggi sebesar 11309,665%, 

sedangkan Bumi Citra Permai Tbk (BCIP) memiliki PBV terendah sebesar 0,238%. Temuan ini 

menunjukkan pentingnya strategi pendanaan yang tepat dalam meningkatkan nilai perusahaan dan 

memberikan wawasan bagi investor untuk melakukan analisis investasi yang lebih baik. Penelitian ini 

juga menekankan peran manajemen dalam mencapai tujuan organisasi secara efektif dan efisien, serta 

pentingnya pemahaman tentang dinamika pendanaan dalam konteks pasar yang kompetitif. 

Kata Kunci : Struktur Modal, Profitabilitas, Nilai Perusahaan. 
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Abstrak 

This study examines the selection of optimal funding alternatives to improve financial efficiency and firm 

value in the property and real estate sector listed on the Indonesia Stock Exchange. By analyzing 

quarterly report data from listed companies over the period 2019 to 2023, this study found that the 

average Price to Book Value (PBV) ratio reached 877.641%. Maha Properti Indonesia Tbk (MPRO) 

recorded the highest PBV of 11309.665%, while Bumi Citra Permai Tbk (BCIP) had the lowest PBV of 

0.238%. These findings show the importance of the right funding strategy in increasing firm value and 

provide insights for investors to conduct better investment analysis. This study also emphasizes the role 

of management in achieving organizational goals effectively and efficiently, as well as the importance of 

understanding the dynamics of funding in the context of a competitive market. 

Keywords : Capital Structure, Profitability, Firm Value. 

 

PENDAHULUAN 

Pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan merupakan tantangan utama bagi 

banyak negara, termasuk Indonesia, di tengah dinamika global yang terus berubah. Sektor 

properti dan real estat telah muncul sebagai pilar penting dalam mendorong 

pertumbuhan ekonomi, berperan signifikan dalam menciptakan lapangan kerja dan 

meningkatkan kualitas hidup masyarakat. Fenomena urbanisasi yang pesat, peningkatan 

daya beli masyarakat, serta kebijakan pemerintah yang mendukung, seperti kemudahan 

perizinan dan insentif pajak, telah memberikan dorongan kuat bagi perkembangan 

industri ini. Berbagai studi sebelumnya menunjukkan bahwa investasi asing dan 

pengembangan infrastruktur juga berkontribusi terhadap pertumbuhan sektor properti, 

meskipun tantangan seperti fluktuasi pasar dan risiko keuangan tetap menjadi perhatian 

utama (Widianatasari dan Purwanti, 2021). 

Dalam literatur yang ada, beberapa penelitian menyoroti pentingnya strategi 

pembiayaan dan struktur modal dalam meningkatkan efisiensi perusahaan di sektor 

properti. Namun, banyak dari penelitian tersebut belum sepenuhnya mengatasi tantangan 

yang dihadapi oleh perusahaan dalam menghadapi perubahan regulasi dan kondisi pasar 

yang fluktuatif. Penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi faktor-faktor kunci yang 

mempengaruhi pertumbuhan sektor properti dan real estat di Indonesia serta 

mengeksplorasi bagaimana perusahaan dapat mengoptimalkan struktur modal mereka 

untuk mencapai profitabilitas yang lebih baik. Dengan demikian, artikel ini diharapkan 

dapat memberikan kontribusi ilmiah dengan menawarkan wawasan baru tentang strategi 

yang dapat diterapkan oleh perusahaan dalam menghadapi tantangan di industri ini. 
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METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif dan 

analitis untuk mengkaji hubungan antara struktur modal, profitabilitas, dan nilai 

perusahaan pada perusahaan properti dan real estat yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2019-2023. 

Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang dilakukan adalah penelitian kuantitatif berbasis eksperimen, 

yang bertujuan untuk mengidentifikasi serta menganalisis hubungan antar variabel. 

Penelitian ini berfokus pada pengumpulan data numerik yang akan dianalisis 

menggunakan teknik statistik untuk menguji hipotesis yang telah dirumuskan sebelumnya. 

Subjek/Objek Penelitian 

Surbjerk pernerlitian ini adalah perrursahaan-perrursahaan yang berrgerrak di serktor 

properrti dan reral erstat yang terrdaftar di BErI. Popurlasi pernerlitian merncakurp sermura 

perrursahaan dalam serktor ini, serdangkan samperl diambil mernggurnakan terknik purrposiver 

sampling berrdasarkan kriterria terrterntur, serperrti: 

1. Perrursahaan yang terrdaftar di BErI pada perrioder 2019-2023. 

2. Perrursahaan yang sercara konsistern mernerrbitkan laporan kerurangan serlama perrioder 

terrserburt. 

3. Perrursahaan yang mermiliki informasi kerpermilikan saham lerngkap. 

Teknik/Instruments Pengumpulan Data 

Perngurmpurlan data dilakurkan merlaluri analisis laporan kerurangan tahurnan perrursahaan 

yang diperrolerh dari siturs rersmi BErI. Data serkurnderr ini merncakurp informasi terrkait strurkturr 

modal, profitabilitas, dan nilai perrursahaan. Terknik perngurmpurlan data merlipurti: 

1. Mertoder Kerpurstakaan: Merngkaji berrbagai surmberr purstaka serperrti jurrnal dan makalah 

terrkait. 

2. Data Serkurnderr: Merngurmpurlkan laporan triwurlan dari perrursahaan serrta informasi 

tambahan dari siturs rersmi perrursahaan dan skripsi rerlervan. 

Analisis Data 

Data yang terrkurmpurl akan dianalisis mernggurnakan analisis rergrersi linierr berrganda 

urnturk merngurji hipotersis pernerlitian. Serberlurm merlakurkan analisis rergrersi, urji asurmsi klasik 

serperrti urji normalitas, urji koerfisiern derterrminasi (R²), urji F, dan urji t akan dilakurkan urnturk 

mermastikan validitas moderl yang digurnakan. 
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Desain Penelitian 

Derngan pernderkatan ini, diharapkan pernerlitian dapat mermberrikan permahaman yang 

merndalam terntang perngarurh strurkturr modal dan profitabilitas terrhadap nilai perrursahaan 

dalam konterks indurstri properrti di Indonersia. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil pernerlitian disajikan dalam bernturk grafik, taberl ataur derskriptif. Analisis dan 

interrprertasi hasil ini diperrlurkan serberlurm dibahas. Data yang di sajikan burkan data merntah 

tertapi data yang terlah dianalisis. Data statistik rerturrn saham perrursahaan properrti dan reral 

erstater di BErI tahurn 2019-2022 serbagai berrikurt : 

Tabel 1.1 Harga Saham Perusahaan Subsektor Property Real Estate 

 

Gambar 1.1 Grafik Rata-Rata Return Saham 

Sumber : Data sekunder diolah, finance.yahoo.com 
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Rata-rata rerturrn saham hasil saham perrursahaan properrti dan reral erstater di Burrsa 

Erferk Indonersia (BErI) mernurnjurkkan bahwa poternsi terkanan inflasi terrhadap pasar saham 

dapat mernyerbabkan pernurrurnan harga saham, yang merngakibatkan rerturrn yang dihasilkan 

nergatif. Dalam mernernturkan Nilai Perrursahaan, serbagian bersar mernggurnakan analisis rasio, 

Indikator kinerrja kerurangan urnturk mermbantur perngambilan kerpurtursan inverstasi. Variaberl 

kerurangan serperrti Pricer to Book Valurer, Derbt to Erqurity Ratio, dan Rerturrn on Asserts 

dimasurkkan dalam analisis ini. 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Urji normalitas dilakurkan urnturk mernernturkan apakah data yang diperrolerh mermiliki 

distribursi normal. Mertoder yang urmurm digurnakan urnturk merngurji normalitas data rerlatif 

serderrhana. Berrdasarkan perngalaman berberrapa ahli statistik, jika jurmlah data merlerbihi 30 

(n > 30), maka data terrserburt dapat dianggap berrdistribursi normal. Kondisi ini serring 

diserburt serbagai samperl bersar. 

 

Tabel 1.2 Uji Normalitas 

Surmberr : Data diolah Pernerliti, 2024 

Berrdasarkan hasil SPSS, nilai signifikansi Asymp. Sig (2-tailerd) yang diperrolerh adalah 

0,00, yang lerbih kercil dari 0,05. Hal ini mernurnjurkkan bahwa data yang dianalisis tidak 

merngikurti distribursi normal. 

Uji Multikolinearitas 

Urji murltikolineraritas berrturjuran urnturk merngiderntifikasi apakah ada hurburngan yang 

kurat antar variaberl inderperndern dalam moderl rergrersi. Hal ini dilakurkan derngan mermerriksa 
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nilai faktor inflasi varians (VIF) dan tolerransi. Jika nilai VIF tinggi, hal terrserburt mernandakan 

bahwa moderl rergrersi yang digurnakan murngkin mernghadapi masalah murltikolineraritas. 

Tabel 1.3 Uji Multikolinearitas 

Surmberr : Data diolah Pernerliti, 2024 

Berrdasarkan hasil SPSS, variaberl Strurkturr Modal mernurnjurkkan nilai tolerransi 0,405 

dan VIF 2,467, sermerntara variaberl Profitabilitas mermiliki nilai tolerransi 0,405 dan VIF 2,476. 

Derngan dermikian, dapat disimpurlkan bahwa tidak terrdapat indikasi murltikolineraritas pada 

data terrserburt, karerna nilai tolerransi kerdura variaberl lerbih bersar dari 0,10 dan nilai VIF-nya 

lerbih kercil dari 10. 

Uji Autokorelasi 

Urji aurtokorerlasi, mernurrurt Ajija (2011), berrturjuran urnturk merngertahuri apakah terrdapat 

hurburngan ataur korerlasi antara suratur kerjadian derngan kerjadian lain yang berrkaitan derngan 

waktur ataur rurang. Turjuran urtama dari urji ini adalah urnturk mermastikan bahwa tidak ada 

korerlasi antara rersidural pada moderl rergrersi linerar. Salah satur mertoder yang digurnakan 

urnturk mernderterksi gerjala aurtokorerlasi adalah urji Durrbin-Watson, yang merngurkurr nilai 

Durrbin-Watson (DW). 

Tabel 1.4 Uji Autokorelasi 

Surmberr : Data diolah Pernerliti, 2024 

Nilai Durrbin-Watson (DW) pernerlitian ini adalah 1,888, serperrti yang diturnjurkkan olerh 

hasil urji aurtokorerlasi yang terrlihat pada Taberl 4.4. Jika nilai-nilai ini dimasurkkan ker dalam 

rurmurs, didapatkan dL = 1,2837 dan dUr = 1,5666, derngan hasil DW = 1,888. Dalam 

perngambilan kerpurtursan terntang aurtokorerlasi derngan tingkat signifikansi 5%, aurtokorerlasi 

positif dapat disimpurlkan jika nilai DW kurrang dari 2. 
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Uji Heteroskedastisitas 

Urji herterroskerdastisitas berrturjuran urnturk merngertahuri apakah terrdapat perrberdaan varians 

rersidural antara dura perngamatan dalam moderl rergrersi. Masalah herterroskerdastisitas serring 

murncurl pada data cross-serction yang merncakurp berrbagai urkurran data (Ghozali, 2016) 

Tabel 1.5 Uji Heteroskedastisitas 

Surmberr : Data diolah Pernerliti, 2024  

Hasil ters yang terrlihat pada taberl di atas mernurnjurkkan bahwa grafik plot P-P normal 

hampir serjajar derngan garis diagonal, yang merngindikasikan bahwa data merngikurti 

distribursi normal. Derngan dermikian, dapat disimpurlkan bahwa data dalam pernerlitian ini 

tidak mernurnjurkkan tanda-tanda herterroskerdastisitas. 

Teknik Analisis Data 

Analisis Deskriptif 

Analisis derskriptif digurnakan urnturk mernganalisis dan mernyajikan data sercara 

kurantitatif gurna mermahami variaberl-variaberl dalam pernerlitian. Berrdasarkan hasil analisis 

derskriptif dari masing-masing variaberl inderperndern, yaitur Derbt to Erqurity Ratio (DErR) dan 

Rerturrn on Asserts (ROA), serrta variaberl derperndern Pricer to Book Valurer (PBV), hasilnya akan 

ditampilkan pada taberl berrikurt ini: 

1. Derbt to Erqurity Ratio (X1) 

Rata rasio Derbt to Erqurity Ratio (DErR) pada perrursahaan di surbserktor Properrti dan 

Reral Erstater yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia serlama perrioder 2019-2022, rasio 

terrserburt mernurnjurkkan angka yang berrvariasi. Rata-rata DErR perrursahaan di surbserktor 

properrti dan reral erstater adalah serbersar 23,791%. Perrursahaan derngan rata-rata DErR 

terrtinggi serlama perrioder terrserburt adalah Maha Properrti Indonersia Tbk (MPRO) derngan 

nilai rata-rata serbersar 296,843%. Sermerntara itur, perrursahaan derngan rata-rata DErR 
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terrerndah adalah Indonersia Prima Properrty Tbk (MOREr) derngan angka serbersar 0,189%. 

Urnturk perrioder 2019-2022, tahurn 2019 merncatatkan rata-rata DErR terrtinggi di antara 13 

perrursahaan, yakni 291,390%, serdangkan tahurn 2022 merncatatkan rata-rata DErR terrerndah, 

yaitur 0,157%. 

2. Rerturrn On Asserts (X2) 

Rata-rata rasio Rerturrn on Assert (ROA) pada perrursahaan di surbserktor properrti dan 

reral erstat yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia serlama perrioder 2019-2022, rasio terrserburt 

mernurnjurkkan variasi yang signifikan. Rata-rata ROA urnturk perrursahaan di surbserktor ini 

merncapai 1225,808%. Perrursahaan derngan rata-rata ROA terrtinggi serlama perrioder 2019-

2022 adalah Star Pacific Tbk (LPLI) derngan nilai rata-rata ROA serbersar 8272,710%, 

sermerntara PT Urrban Jakarta Properrtindo Tbk (UrRBN) mermiliki rata-rata ROA terrerndah 

serbersar 2,600%. Di antara 13 perrursahaan yang diterliti, rata-rata ROA terrtinggi terrcatat 

pada tahurn 2019 derngan angka 1936,642%, sermerntara rata-rata ROA terrerndah terrjadi 

pada tahurn 2022 derngan nilai 0,264%. 

3. Pricer to Book Valurer (Y) 

Rata-rata rasio Pricer to Book Valurer (PBV) pada perrursahaan di surbserktor properrti dan 

reral erstater yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia serlama perrioder 2019-2022, rasio ini 

mernurnjurkkan variasi yang curkurp signifikan. Rata-rata PBV urnturk serlurrurh perrursahaan 

surbserktor properrti dan reral erstat adalah 877,641%. Perrursahaan derngan PBV terrtinggi 

serlama perrioder terrserburt adalah Maha Properrti Indonersia Tbk (MPRO), derngan rata-rata 

PBV serbersar 11309,665%. Serbaliknya, perrursahaan derngan PBV terrerndah adalah Burmi Citra 

Perrmai Tbk (BCIP), yang hanya merncatatkan angka 0,238%. Sercara kerserlurrurhan, tahurn 

2019 terrcatat serbagai tahurn derngan rata-rata PBV terrtinggi di antara 13 perrursahaan yang 

diterliti, yaitur 14472,800%, sermerntara nilai terrerndah terrcatat pada tahurn 2022 derngan rata-

rata serbersar 0,206%. 

Analisis Verifikatif 

Analisis Regresi Linier Berganda 

Tabel 1.6 Analisis Regresi Linier Berganda 

Surmberr : Data diolah Pernerliti, 2024 
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Berrdasarkan taberl 4.9 hasil perrsamaan rergrersi linerar berrganda adalah serbagai 

berrikurt : 

Y ; -1.222 + 61.442 (X1) + -5.353 (X2) 

1. Koerfisiern konstanta (a) serbersar -1,222 merngindikasikan bahwa jika tidak ada perrurbahan 

pada variaberl inderperndern (DErR dan Rerturrn on Assert), maka nilai variaberl derperndern, 

yaitur Pricer to Book Valurer (Y), akan tertap berrada pada angka -1,222. 

2. Derngan koerfisiern rergrersi serbersar 61,442 urnturk variaberl Derbt to Erqurity Ratio (DErR), 

sertiap kernaikan satur urnit pada variaberl ini akan mernyerbabkan kernaikan harga saham 

serbersar 61,442, derngan asurmsi variaberl lain tidak berrurbah. 

3. Perrurbahan pada Rerturrn on Assert akan mermperngarurhi nilai variaberl derperndern, derngan 

koerfisiern rergrersi serbersar 5,353, yang mernurnjurkkan bahwa merskipurn variaberl lainnya 

tertap, nilai PBV akan terrperngarurh olerh perrurbahan pada Rerturrn on Assert. 

Koefisien Determinan 

Tabel 1.7 Koefisien Determinan 

Surmberr : Data diolerh Pernerliti, 2024 

Berrdasarkan taberl terrserburt, nilai koerfisiern derterrminasi (Adjursterd R Squrarer) serbersar 

0,870 ataur 87,0 perrsern, yang berrarti bahwa variasi pada tiga variaberl inderperndern—Derbt 

to Erqurity Ratio (DErR), Rerturrn on Assert (ROA), dan Pricer to Book Valurer (PBV)—dapat 

mernjerlaskan perrurbahan harga saham serbersar 87,0 perrsern. 

Pengujian Hipotesis 

Uji Parsial (Uji T) 

Urji parsial dilakurkan urnturk merngertahuri apakah sertiap variaberl inderperndern sercara 

individur mermiliki perngarurh terrhadap variaberl derperndern. 

Tabel 1.8Uji Parsial (Uji T) 

Surmberr : Data diolerh Pernerliti, 2024 
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 Sertiap variaberl mermiliki nilai T yang terrcanturm pada hasil urji yang terrdapat pada 

taberl di atas. Derngan mernggurnakan tingkat signifikansi 5% dan merngasurmsikan bahwa 

nilai signifikansi kurrang dari 0,05, dapat disimpurlkan bahwa variaberl inderperndern sercara 

kerserlurrurhan mermberrikan perngarurh yang signifikan terrhadap variaberl derperndern. 

1. Hipotersis Perrtama 

Hasil urji mernurnjurkkan bahwa variaberl Derbt to Erqurity Ratio (DErR) tidak mermiliki 

perngarurh yang signifikan terrhadap nilai perrursahaan. Nilai T urnturk variaberl ini adalah -

0,986, yang lerbih kercil dari 1,69726, derngan nilai signifikansi (sig) serbersar 0,504. Karerna 

nilai signifikansi lerbih bersar dari 0,05 (0,504 > 0,05), maka H0 diterrima dan Ha ditolak. 

2. Hipotersis Kerdura 

Nilai T urnturk variaberl Rerturrn On Assert (ROA) adalah -4,475, yang lerbih rerndah dari 

1,69726, derngan nilai signifikansi (sig) serbersar 0,140. Berrdasarkan hasil ini, H0 diterrima dan 

Ha ditolak. Olerh karerna itur, dapat disimpurlkan bahwa variaberl Rerturrn On Assert (ROA) 

tidak mermiliki perngarurh yang signifikan terrhadap nilai perrursahaan. 

Uji Simultan (Uji f) 

Urji F digurnakan urnturk mernernturkan apakah variaberl inderperndern sercara berrsama-

sama mermperngarurhi variaberl derperndern ataur urnturk merngurkurr dampak total dari variaberl 

inderperndern terrhadap variaberl derperndern. Tingkat signifikansi yang diterrapkan dalam urji ini 

adalah 5% ataur 0,05. Jika nilai signifikansi F lerbih kercil dari 0,05, maka dapat disimpurlkan 

bahwa variaberl inderperndern mermiliki perngarurh simurltan terrhadap variaberl derperndern 

(Ghozali, 2016). 

Tabel 1.9 Uji Simultan (Uji f) 

Surmberr : Data diolerh Pernerliti, 2024 

 

SIMPULAN 

Berrdasarkan hasil pernerlitian dan permbahasan merngernai perngarurh Derbt to Erqurity 

Ratio (DErR) dan Rerturrn On Assert (ROA) terrhadap nilai perrursahaan pada surbserktor Properrti 

dan Reral Erstater serlama perrioder 2019-2022, dapat disimpurlkan berberrapa hal berrikurt : 
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1. Derbt to Erqurity Ratio (DErR) sercara parsial tidak mermiliki perngarurh signifikan terrhadap 

nilai perrursahaan yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia pada perrioder 2019-2022. 

2. Rerturrn On Assert (ROA) sercara parsial jurga tidak mernurnjurkkan perngarurh yang signifikan 

terrhadap perrursahaan di surbserktor Properrti dan Reral Erstater pada perrioder yang sama. 

3. Namurn, sercara simurltan, Derbt to Erqurity Ratio (DErR) dan Rerturrn On Assert (ROA) terrburkti 

mermiliki perngarurh terrhadap nilai perrursahaan pada surbserktor Properrti dan Reral Erstater 

serlama perrioder 2019-2022. 
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