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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh struktur
modal dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas
sebagai variabel intervening studi kasus pada perusahaan property dan real estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 sampai 2020. Populasi dalam
penelitian ini adalah semua perusahaan properti dan real estat. terdaftar. di BEI
periode 2018 sampai 2020 dengan jumlah 63 perusahaan. Teknik pengambilan
sampel menggunakan metode purposive sampling diperoleh sampel data sebanyak
43 perusahaan. Pengumpulan data penelitian ini menggunakan metode dokumentasi
dalam laporan tahunan di BEI. Teknik analisis data dalam penelitian ini
menggunakan analisis jalur dengan software SPSS 26. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa secara parsial struktur modal berpengaruh negatif signifikan
terhadap profitabilitas. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan positif
terhadap profitabilitas. Struktur modal berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Mediasi dalam penelitian ini adalah sepenuhnya mediasi.
Profitabilitas mampu memediasi struktur modal dari nilai perusahaan. Profitabilitas
mampu memediasi pertumbuhan perusahaan dengan nilai perusahaan.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Struktur Modal, Pertumbuhan
Perusahaan
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ABSTRACT

This study aims to determine how the effect of capital structure and
company growth on firm value with profitability as an intervening variable case
study on property and real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange
for the period 2018 to 2020. The population in this study are all property and real
estate companies. registered. on the IDX for the period 2018 to 2020 with a total of
63 companies. The sampling technique used purposive sampling method obtained
a sample of data from as many 43 companies. This research data collection uses
the method of documentation in the annual report on the IDX. The data analysis
technique in this study used path analysis with SPSS 26 software. The results
showed that partially the capital structure had a negative significant effect on
profitability. The company's growth has a positive significant effect on profitability.
Capital structure has positive not significant effect on firm value. Company growth
has positive not significant effect on firm value. Profitability has a significant
positive effect on firm value. Mediation in this study is completely mediation.
Profitability is able to mediate the capital structure of the firm value. Profitability
is able to mediate the growth of the company to the value of the company.

Keywords: Firm Value, Profitability, Capital Structure, Company's Growth
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Setiap perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia mengharapkan
harga pasar saham yang dijual mempunyai potensi harga saham yang tinggi dan
memikat para investor. Hal ini lantaran nilai perusahaan kerap dikaitkan dengan
harga saham, sehingga jika harga saham semakin tinggi maka semakin tinggi pula
nilai perusahaan begitupun sebaliknya. Setiap perusahaan selalu memberitahukan
kepada calon investor apabila perusahaan mereka sudah tepat untuk dijadikan
alternatif sebagai investasi sehingga apabila pemilik perusahaan tidak bisa
mempresentasikan tentang nilai perusahaan dengan baik, maka nilai perusahaan
akan berada diatas atau dibawah nilai yang semestinya. Sedangkan bagi perusahaan
yang telah go public nilai perusahaan merupakan peningkatan kemakmuran
investor atau para pemilik saham dengan melalui peningkatan nilai perusahaan

(Salvatore, 2005).

Bagi perusahaan go public, nilai perusahaan yang tinggi menggambarkan
harga saham yang tinggi akibatnya citra perusahaan menjadi baik. Dengan nilai
perusahaan tinggi maka akan memudahkan untuk melakukan transaksi dengan
kreditur. Lantaran dengan nilai perusahaan yang tinggi maka pihak kreditur menilai
bahwasannya perusahaan sanggup untuk mengembalikan pinjaman yang

dipinjamkan oleh kreditur. Nilai perusahaan yang sudah go public bisa dilihat dari
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harga saham yang telah dikeluarkan oleh perusahaan, bila perusahaan harga saham
tinggi maka tinggi juga nilai perusahaan, begitu juga sebaliknya (Suharli, 2006).
Nilai perusahaan merupakan hal yang amat penting lantaran dengan tingginya nilai
perusahaan maka akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham

(Brigham dan Gapenski, 1996).

Nilai dari suatu perusahaan dapat diukur dengan Price to Book Value
(PBV), PBV mendeskripsi seberapa pasar menghargai nilai buku saham dari suatu
perusahaan. PBV menunjukkan sejauh apa perusahaan dapat menciptakan nilai
perusahaan yang baik terhadap jumlah modal yang diinvestasikan (Wirawati,
2016:1796). Nilai perusahaan adalah nilai pasar dari ekuitas perusahaan yang
ditambah dengan nilai pasar hutang. Jadi jumlah ekuitas perusahaan dan pasar
hutang yang bertambah makan akan mencerminkan nilai dari suatu perusahaan.
Nilai dari suatu perusahaan dipengaruhi oleh banyak hal salah di antaranya ialah
struktur modal, pertumbuhan perusahaan dan Profitabilitas hal ini didukung dengan

penelitian (Sembiring & Trisnawati, 2019).

Struktur modal merupakan hal yang sangat penting untuk perusahaan
lantaran akan berpengaruh terhadap besarnya resiko yang akan ditanggung oleh
pemegang saham serta besarnya tingkat pengembalian dan keuntungan yang
diinginkan (Brigham dan houtson, 2006). Struktur modal merupakan perbandingan
antara nilai hutang dengan nilai modal yang terdapat pada laporan keuangan
perusahaan di akhir tahun. Perbandingan modal sendiri dengan modal pinjam
haruslah tepat lantaran hal ini berakibat langsung terhadap keuangan dari suatu

perusahaan. Jika perusahaan mengutamakan modal sendiri maka biaya
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ketergantungan akan berkurang terhadap pihak luar serta meminimalisir resiko
keuangan. Tetapi disamping itu perusahaan selalu melakukan ekspansi atau
pengembangan usaha yang membutuhkan modal besar yang mengakibatkan

perusahaan juga membutuhkan modal pinjaman.

Manajer keuangan dari suatu perusahaan diharapkan bisa memperhitungkan
keputusan pendanaan sehingga keseimbangan dari finansial dapat tercapai.
Struktur modal dapat dihitung dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER),
rasio digunakan untuk membandingkan total hutang dengan ekuitas. DER
menggambarkan seberapa mampu perusahaan membayar kewajibannya dengan
menggunakan modal sendiri yang dimiliki perusahaan. Menurut (Pratama dan
Wiksuna, 2016:1338) Semakin tinggi tingkat rasio Debt to Equity Ratio maka dapat
diasumsikan bahwa nilai perusahaan akan meningkat sampai titik optimalnya sesuai

trade-off theory.

Pertumbuhan perusahaan merupakan perubahan aset tahunan dari total
aktiva (Brigham dan Houston, 2001). Sedangkan berdasarkan (Kallapur dan
Trombley, 2001) menerangkan pertumbuhan perusahaan merupakan kemampuan
dari perusahaan untuk melakukan peningkatan terhadap ukuran perusahaan melalui
peningkatan aktiva. Pertumbuhan perusahaan yang baik merupakan bukti bahwa
perusahaan memiliki aspek yang menguntungkan, lantaran perusahaan dianggap
mampu untuk menghasilkan laba dengan baik dari waktu ke waktu, semakin tinggi
perusahaan mampu memperoleh laba semakin besar pula pengembalian yang
diinginkan oleh investor. Maka dari itu perusahaan yang memiliki tingkat

pertumbuhan yang tinggi sangat diminati oleh investor.
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Berdasarkan (Weston dan Copeland, 1997) menerangkan bahwasannya
profitabilitas merupakan alat ukur sejauh apa perusahaan bisa menghasilkan laba
dari penjualan dan investasi perusahaan. Apabila profitabilitas di suatu perusahaan
tinggi maka semakin baik perusahaan, hal ini lantaran semakin banyak juga
pendapatan yang diperolehperusahaan. Profitabilitas dapat diukur dengan
menggunakan Return on Equity (ROE). Peningkatan terhadap ROE menandakan
juga peningkatan pendapatan yang diperolehperusahaan. Hal ini menyebabkan para
investor tertarik untuk membeli saham yang beredar, lantaran semakin
meningkatnya profitabilitas maka semakin meningkat juga return yang diterima

oleh investor.

Penelitian ini menggunakan perusahaan property dan real estate
dikarenakan perusahaan properti dan real estate merupakan salah satu sektor
terpenting bagi negara. Menurut Basuki (2017) ekonomi yang produktif tidak dapat
dicapai jika infrastruktur negara tidak memadai. hal ini lantara sektor properti dan
real estate dijadikan sebagai indikator untuk menganalisa kesehatan dari suatu
negara. Properti dan real estate juga merupakan tren investasi yang berkembang di
masyarakat pada saat ini. Hal ini lantaran permintaan yang semakin tinggi untuk
hunian. Permintaan ini selaras dengan pertambahan jumlah penduduk dan

masyarakat

Namun pada awal 2020 yang dikutip oleh investasi.kontan.co.id bahwa

saham properti real estate, dan konstruksisi bangunan mengalami penurunan
terdalam, yakni 19,69% YTD. Dari 97 saham properti real estate, dan konstruksisi

bangunan sebanyak 58 mengalami penurunan, terjadi kenaikan 24, dan 15 stagnan.
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Berdasarkan data Bloombreg, PT Pollux Properti Indonesia Tbk. (POLL)
mengalami penurunan sebesar 59,64% menjadi Rp. 4.490 per saham pada tahun
2020. Saham POLL Dberkontribusi sebesar 56,11% pada pergerakan indeks.
Penurunan juga terjadi pada saham PT Totalindo Eka Persada Tbk. (TOPS).
Namun, pada saham PT Metropolitan Kentjana Thk. (MKPI) terdapat kenaikan
75,02% menjadi Rp 28.000 pada tahun 2020 dan berkontribusi menjadi 11,26%
pada pergerakan indeks. Dikutip dari Bisnis.com, Saham PT PP (Persero) Tbk.
(PTPP) Naik menjadi 21,66% menjadi Rp 1.865% per saham dan PT PP Properti
Tbk. (PPRO) telah terjadi kenaikan yang lebih tinggi sebesar 44,04% menjadi Rp

94% per saham.

Penelitian ini menggunakan perusahaan property dan real estate yang sudah
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020 sebagai populasi.
Alasan peneliti memilih sektor properti dan real estate sebagai populasi lantaran
perusahaan properti dan real estate merupakan salah satu sektor terpenting bagi
suatu negara. Sektor properti dan real estate juga punya karakteristik produk yang
dibutuhkan banyak orang. Sektor properti dan real estate merupakan investasi
jangka panjang dan bertumbuh seiring dengan pertumbuhan perekonomian dan
diyakini menjadi salah satu investasi yang menjanjikan. Perkembantegan dari
sektor properti dan real estate yang beriringan dengan pertambahan jumlah
penduduk dan bertambahnya kebutuhan akan tempat tinggal tentu saja akan
menarik perhatian dari para investor lantaran kenaikan harga lahan dan bangunan

yang cenderung naik.


https://www.bisnis.com/
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Berdasarkan penelitian terdahulu menganalisa dengan berbagai
macam faktor yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan
profitabilitas sebagai variabel intervening, Seperti Penelitian yang
dilakukan olen Amelia dkk, (2019) dan Amelia & Anhar (2019) menyatakan
bahwa profitabilitas mampu memediasi struktur modal terhadap nilai
perusahaan, sedangkan ada perbedaan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Falabiba dkk. (2018), Muliana (2019), Kartika & Kelana (2019) dan
Puspitasari (2020) menyatakan bahwa profitabilitas tidak mampu
memediasi struktur modal terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang
dilakukan oleh Falabiba dkk, (2018), Muliana (2019), Amelia dkk. (2019)
dan Amelia & Anhar (2019) menyatakan bahwa profitabilitas mampu
memediasi pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan, walaupun
didalam sektor dan tahun yang berbeda akan tetapi hasil penelitian tersebut
tetaplah sama. Berdasarkan penelitian sebelumnya peneliti ingin
menggunakan variabel struktur modal, pertumbuhan perusahaan dan nilai
perusahaan dengan profitabilitas sebagai varaiabel intervening lantaran
didalam penelitian ini menggunakan proksi PBV sebagai untuk mengetahui
konsistensi pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen.
Maka dari itu peneliti tertarik melakukan penelitian dengan judul
“Pengaruh Struktur Modal dan Pertumbuhan Perusahaan Terhadap
Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening
Pada Perusahaan Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Periode 2018-2020”



1.2 Rumusan Masalah
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permasalahan sebagai berikut :

1. Apakah struktur modal berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas

pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI ?

2. Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di

BEI?

3. Apakah struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di

BEI?

4. Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di

BEI?

5. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI?

6. Apakah profitabilitas dapat memediasi struktur modal terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di

BEI?
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7. Apakah profitabilitas dapat memediasi pertumbuhan perusahaan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan properti dan real estate yang

terdaftar di BEI?
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University of Islam Malang

1.3 Tujuan dan Manfaat penelitian

1.3.1 Tujuan penelitian

Adapun tujuan dari penelitian adalah :

1. Untuk mengetahui seberapa besar struktur modal berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas pada perusahaan properti dan real

estate yang terdaftar di BEI.

2. Untuk mengetahui  seberapa besar pertumbuhan perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas pada perusahaan

properti dan real estate yang terdaftar di BEI.

3. Untuk mengetahui seberapa besar struktur modal berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan properti dan

real estate yang terdaftar di BEI

4. Untuk mengetahui  seberapa besar pertumbuhan perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan

properti dan real estate yang terdaftar di BEI
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5. Untuk mengetahui  seberapa besar profitabilitas berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan properti dan

real estate yang terdaftar di BEI

6. Untuk mengetahui seberapa besar profitabilitas dapat memediasi
struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan properti

dan real estate yang terdaftar di BEI.

7. Untuk mengetahui seberapa besar profitabilitas dapat memediasi
pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan

properti dan real estate yang terdaftar di BEI.

1.3.2. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat teoritis dan praktis
bagi pihak yang berhubungan dengan penelitian ini, Adapun manfaatnya

yaitu:

1. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat menguji kembali teori-teori
sehingga penelitian dapat memberikan sumbangan pemikiran
dan pengembangan ilmu pengetahuan serta menjadi literatur dan
referensi untuk memberikan informasi kepada pihak pembaca

dan pihak yang akan melakukan penelitian selanjutnya.
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2. Manfaat Praktis

a. Bagi perusahaan

REPOSITORY

Penelitian ini diharapkan bisa memberikan tambahan

University of Islam Malang

informasi sebagai bahan untuk memperhitungkan dan
sumbangan pemikiran untuk perusahaan pada pengambilan
keputusan khususnya yang berkaitan dengan nilai

perusahaan

b. Bagi Investor

Diharapkan penelitian ini bisa dimanfaatkan oleh investor

sebagai pertimbangan pada pengambilan keputusan

c. Bagi kreditur

Diharapkan penelitian ini  bisa dimanfaatkan untuk

mengetahui pemilihan struktur modal perusahaan
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BAB V

SIMPULAN DAN SARAN
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51  Simpulan
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Berdasarkan hasil dari analisis pengaruh struktur modal dan pertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel
intervening pada perusahaan properti dan real estate selama tahun 2018 hingga
2020 dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Struktur modal secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
profitabilitas pada perusahaan properti dan real estate selama tahun 2018-
2020.

2. Pertumbuhan perusahaan secara parsial berpengaruh positif dan signifikan
terhadap profitabilitas pada perusahaan properti dan real estate selama
tahun 2018-2020.

3. Struktur modal secara parsial berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan properti dan real estate selama
tahun 2018-2020.

4. Pertumbuhan perusahaan secara parsial berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan properti dan real
estate selama tahun 2018-2020.

5. Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan properti dan real estate selama tahun

2018-2020.

79
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5.2

5.3

80

6. Profitabilitas mampu mengintervensi struktur modal terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan properti dan real estate selama tahun 2018-
2020.

7. Profitabilitas mampu mengintervensi pertumbuhan perusahaan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan properti dan real estate selama tahun

2018-2020.

Keterbatasan
Ada beberapa keterbatasan dalam penelitian ini, yaitu:
1. Pada data tahun 2018 hingga tahun 2020 terdapat perusahaan yang
mempublish annual report tidak secara konsisten dan pada tahun 2018 terdapat
perusahaan yang baru mendirikan perusahaan dan baru berkembang. sehingga
data pada penelitian terdapat data ekstrim dan perlu identifikasi serta

pengeluaran outliers, sehingga data pada penelitian ini berkurang.

2. Pada penelitian ini variabel struktur modal dan pertumbuhan perusahaan
dalam menjelaskankan nilai perusahaan dan profitabilitas terbatas, sehingga
perlu di tambakan variabel lain contoh ukuran perusahaan, kebijakan deviden

dan suku bunga.

Saran
Berdasarkan penelitian yang dilakukan mengenai pengaruh struktur modal

dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas
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81

sebagai variabel intervening pada perusahaan properti dan real estate selama

tahun 2018 hingga 2020. Peneliti memberi saran sebagai berikut:

1.

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan menambahkan sampel pada
penelitian selanjutnya.

Bagi peneliti selanjutnya, variabel lain yang tidak termasuk dalam
penelitian ini dapat ditambahkan untuk peneliti tambahan karena masih
banyak variabel yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan contoh ukuran

perusahaan, kebijakan deviden dan suku bunga.
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