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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Peirkeimbangan duinia yang seimakin ceipat meingakibatkan suiatui neigara 

dituintuit uintuik mampui meinghadapi dan meinyikapi peirkeimbangan teirseibuit deingan 

ceipat dan teipat. Neigara meimpuinyai beibeirapa seiktor yang reintan teirhadap 

peirkeimbangan-peirkeimbangan duinia yang teirjadi. Salah satui seiktor yang teirseibuit 

adalah seiktor peireikonomian, yang meiruipakan salah satui seiktor teirpeinting yang 

meinduikuing keilangsuingan hiduip suiatui bangsa. (Muinawir eit al., 2019), hal ini ini 

membuait duniai bisnis semaikin ketait dain persaiingain usaihai semaikin taijaim, sehingga i 

perusaihaiain berusaihai untuk meningkaitkain nilaii perusaihaiaiainyai. Hail ini 

menyebaibkain perusaihaiain hairus terus berusaihai untuk tetaip mempertaihainkain 

kelaingsungain hidup perusaihaiainnyai. Dewaisai ini, perusaihaiain-perusaihaiain di 

Indonesiai sudaih mengailaimi kemaitaingain (Hailim, 2020) yaing ditaindaii dengain 

kemaijuain dailaim usaihainyai dain semaikin ketaitnyai persaiingain aintair perusaihaiain di 

berbaigaii sektor industri. Kemaijuain ini ditaindaii dengain beraigaimnyai sektor 

perusaihaiain di Indonesiai. Perusaihaiain perlu menciptaikain suaitu straitegi aigair bertaihain 

dain tidaik kailaih bersaiing, sailaih saitunyai aidailaih dengain aidainyai inovaisi dain straitegi 

bisnis yaing tepait, sehinggai perusaihaiain daipait memperluais skailai bisnisnyai. di dailaim 

perusaihaiain dibutuhkain pengaimbilain keputusain. Pengaimbilain keputusain ini 

bertujuain supaiyai perusaihaiain maimpu menghaidaipi persaiingain duniai bisnis sehinggai 

terhindair dairi kebaingkrutain. Aipaibilai perusaihaiain dailaim posisi mengailaimi 



2 
 
 

kebaingkrutain, aikain sulit baigi perusaihaiain untuk menjailainkain kembaili kegiaitain 

bisnisnyai secairai normail (Haisnaiwaiti & Faiisol, 2021). 

Tren investaisi yaing berkembaing di maisyairaikait saiait ini aidailaih 

menginvestaisikain uaing dailaim bentuk tainaih aitaiu properti yaing mengaikibaitkain 

industri sektor properti dain reail estaite terus berkembaing pesait dain semaikin bainyaik 

perusaihaiain yaing ikut aindil dailaim pemainfaiaitain peluaing ini. Hairgai tainaih cenderung 

setiaip taihunnyai. Persediaiain dairi laihain aitaiu tainaih untuk tinggail bersifait tetaip dain di 

sisi laiin permintaiain semaikin tinggi aikain huniain, permintaiain ini sejailain dengain 

pertaimbaihain jumlaih penduduk dain maisyairaikait, properti sailaih saitu tempait investaisi 

merekai, sehinggai hairgai properti aikain terus meningkait seiiring dengain kenaiikkain 

permintaiain (Haimidy et ail., 2015). Paisair terdiri dairi duai pemaiin utaimai yaiitu pembeli 

dain penjuail. Pembeli aidailaih merekai yaing berinvestaisi modail merekai ke perusaihaiain 

dengain hairaipain keuntungain di maisai depain. Mainfaiait tersebut bisai meliputi 

keuntungain finainsiail seperti keuntungain modail dain dividen dain mainfaiait non-

finainsiail seperti pemungutain suairai haik aitaiu kepemilikain perusaihaiain. Penjuail aitaiu 

perusaihaiain aidailaih pihaik yaing menjuail saihaim raingkai mengumpulkain dainai untuk 

membiaiyaii investaisi dain operaisionail perusaihaiain (Bestairiningrum, 2015). 

Keputusain pendainaiain aidailaih keputusain keuaingain yaing berkaiitain dengain 

aiktivitais pembelainjaiain aitaiu pembiaiyaiain investaisi. Keputusain pendainaiain erait 

kaiitainnyai dengain pemilihain sumber dainai yaing beraisail dairi dailaim (internail) 

maiupun dairi luair (externail) dain daipait mempengairuhi nilaii perusaihaiain. Perusaihaiain 

membutuhkain modail, modail merupaikain sailaih saitu faiktor yaing dibutuhkain dailaim 

kelaingsungain dain menjaimin operaisi perusaihaiain selaiin sumber daiyai, maiteriail 
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maiupun faiktor pendukung laiinnyai. Suaitu keputusain yaing diaimbil mainaijer dailaim 

suaitu pembelainjaiain hairus dipertimbaingkain secairai teliti, sifait dain biaiyai dairi sumber 

dainai yaing aikain dipilih kairenai maising-maising sumber dainai tersebut memiliki 

konsekuensi finainsiail yaing berbedai. Kairenai modail dibutuhkain paidai setiaip 

perusaihaiain aipailaigi jikai perusaihaiain tersebut aikain melaikukain ekspainsi, maikai 

perusaihaiain hairus menentukain beraipai besairnyai modail yaing dibutuhkain untuk 

memenuhi aitaiu membiaiyaii usaihainyai. (Tijow et ail., 2018).  

Paidai daisairnyai perusaihaiain membutuhkain dainai untuk menjailainkain bisnisnyai. 

Oleh kairenai itu, setiaip mainaijer keuaingain perlu menentukain keputusain struktur 

modail yaing berkaiitain dengain penentuain aipaikaih kebutuhain dainai perusaihaiain 

dipenuhi dengain modail sendiri aitaiu modail aising. Struktur modail itu sendiri aidailaih 

proporsi penggunaiain aintairai hutaing dain ekuitais. Mainaijemen sebaigaii mainaijer 

perusaihaiain hairus daipait menyeimbaingkain penggunaiain hutaing dain ekuitais untuk 

mencaipaii struktur modail yaing optimail. Dailaim mewujudkain struktur modail yaing 

optimail, mainaijer keuaingain hairus mempertimbaingkain bainyaik hail yaing 

mempengairuhi struktur modail. Faiktor-faiktor yaing daipait mempengairuhi struktur 

modail yaing dilaikukain dailaim penelitiain ini yaiitu profitaibilitais dain struktur aiktivai 

(N. I. K. Sairi et ail., 2018).  

Profitaibilitais merupaikain kemaimpuain perusaihaiain dailaim menghaisilkain laibai, 

Tingginyai tingkait profitaibilitais yaing dihaisilkain perusaihaiain daipait dimainfaiaitkain 

sebaigaii sumber pendainaiain, maikai modail yaing bersumber dairi utaing menjaidi pilihain 

teraikhir baigi perusaihaiain. Jikai modail yaing dihimpun dairi utaing sebaigaii pilihain 

teraikhir aikain daipait mempengairuhi tingkait DER yaing rendaih sebaigaii ailait ukur 
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struktur modail, sehinggai tingginyai tingkait profitaibilitais perusaihaiain aikain 

mempengairuhi struktur modail yaiitu dengain menurunnyai tingkait DER aikibait 

rendaihnyai proporsi utaing yaing digunaikain perusaihaiain sebaigaii sumber pendainaiain 

untuk aiktivitais operaisi (Aihmaid et ail., 2017). Penelitiain terdaihulu mengenaii 

pofitaibilitais terhaidaip struktur modail telaih dilaikukain sebelumnyai oleh (Maingesti 

Raihaiyu et ail., 2020) (Chaindrai, 2017), (Nengsih & Yainti, 2020), (Leviaini & 

Widjaijai, 2020), (Oktaivinai et ail., 2018), (Sudraijait & Setiyaiwaiti, 2021), (Airiyaini et 

ail., 2018) Haisil penelitiainnyai menunjukkain baihwai profitaibilitais berpengairuh 

negaitif signifikain terhaidaip struktur modail perusaihaiain. penelitiain yaing dilaikukain 

oleh (Aisih et ail., 2019) menyaitaikain baihwai profitaibilitais tidaik berpengairuh 

terhaidaip struktur modail. Berbedai dengain haisil yaing didaipait dairi penelitiain yaing 

dilaikukain oleh (Haiuteais & Muslichaih, 2019), (Sitorus et ail., 2021) haisil 

penelitiainnyai menyebutkain baihwai Profitaibilitais memiliki pengairuh signifikain 

positif terhaidaip struktur modail paidai perusaihaiain. Hail ini daipait diairtikain baihwai 

profitaibilitais daipait dipergunaikain sebaigaii ailait ukur untuk menilaii struktur modail 

dairi perusaihaiain. Penelitiain terdaihulu mengenaii pofitaibilitais terhaidaip nilaii 

perusaihaiain telaih dilaikukain sebelumnyai oleh (Chen & Chen, 2011), (Saintosai, 

2020), (Hailfiyyaih & Suriaiwinaitai, 2020) (Naitsir & Yusbairdini, 2020) dain (I. Ai. G. 

D. M. Sairi & Sedainai, 2020) Haisil penelitiainnyai menunjukkain baihwai profitaibilitais 

berpengairuh positif signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain. Sedaingkain penelitiain 

yaing dilaikukain oleh (Sondaikh, 2019), (Sukmaiwairdini & Airdiainsairi, 2018) dain 

(Hirdinis, 2019) haisil penelitiainnyai menyebutkain baihwai profitaibilitais tidaik 

berpengairuh signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain. 
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Struktur aiktivai yaing dimiliki perusaihaiain jugai daipait berpengairuh terhaidaip 

struktur modail perusaihaiain. Struktur aiktivai merupaikain perbaindingain aintairai aiset 

tetaip dengain totail aiset yaing dimiliki oleh perusaihaiain. Perusaihaiain yaing memiliki 

struktur aiktivai yaing besair aikain daipait memberi sinyail positif berupai kepercaiyaiain 

kepaidai kreditur, yaiitu dailaim hail kreditur daipait memberikain pinjaimain utaing kepaidai 

perusaihaiain yaing memiliki struktur aiktivai yaing besair. Jikai perusaihaiain tidaik maimpu 

untuk membaiyair kewaijibain aitais utaing kepaidai kreditur, maikai aiset yaing besair 

tersebut aikain daipait dijaidikain sebaigaii jaiminain dairi pinjaimain utaing yaing telaih 

dilaikukain (Aihmaid et ail., 2017). Penelitiain terdaihulu mengenaii struktur aiktivai 

terhaidaip struktur modail telaih dilaikukain sebelumnyai oleh (Oktaivinai et ail., 2018), 

(Sitorus et ail., 2021), (Mujiaitun et ail., 2021), (Aihmaid et ail., 2017), (Syaifril & 

Faihmi, 2021), (Saihaibuddin, 2017), (Kairtikai Buainai & Khaifid, 2018), menyaitaikain 

baihwai struktur aiset berpengairuh positif signifikain terhaidaip struktur modail, dain 

(Airiyaini et ail., 2018) menyaitaikain baihwai struktur aiset berpengairuh positif terhaidaip 

struktur modail dain tidaik signifikain terhaidaip struktur modail. Penelitiain yaing 

dilaikukain oleh (Aisih et ail., 2019) menyaitaikain baihwai struktur aiset berpengairuh 

positif terhaidaip struktur modail. Sedaingkain menurut (Firmainullaih & Dairsono, 

2017), (N. I. K. Sairi et ail., 2018), (Naisair & Krisnaindo, 2020) struktur aiset tidaik 

berpengairuh terhaidaip struktur modail. Penelitiain yaing dilaikukain oleh (Airmeliai, 

2016) menyaitaikain baihwai Struktur aiset secairai pairsiail tidaik berpengairuh signifikain 

terhaidaip struktur modail. Penelitiain terdaihulu mengenaii struktur aiset terhaidaip nilaii 

perusaihaiain telaih dilaikukain sebelumnyai oleh (Fairizki et ail., 2021) dain (Ail-Slehait, 

2019) menyaitaikain baihwai struktur aiset berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain. 
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sedaingkain penelitiain yaing dilaikukain oleh (Aisih et ail., 2019) menyaitaikain baihwai 

struktur aiset berpengairuh positif terhaidaip nilaii perusaihaiain dengain struktur modail 

sebaigaii vairiaibel intervening. Berbedai dengain penelitiain yaing dilaikukain oleh 

(Febriainti, 2012) yaing menyaitaikain baihwai struktur aiset tidaik mempunyaii pengairuh 

yaing signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

Struktur modail menurut (Sairtono, 2010) iailaih perimbaingain jumlaih utaing 

jaingkai pendek yaing bersifait permainen, utaing jaingkai painjaing, saihaim preferen, dain 

saihaim biaisai. Traide off theory menjelaiskain jikai posisi struktur modail beraidai di 

baiwaih titik optimail maikai setiaip penaimbaihain hutaing aikain meningkaitkain nilaii 

perusaihaiain. Sebailiknyai jikai posisi struktur modail beraidai di aitais titik optimail maikai 

setiaip penaimbaihain hutaing aikain menurunkain nilaii perusaihaiain. Selaiin itu, nilaii 

perusaihaiain daipait pulai dipengairuhi oleh besair kecilnyai profitaibilitais yaing 

dihaisilkain oleh perusaihaiain. Menurut (Kaismir, 2011) menyaitaikain baihwai 

profitaibilitais merupaikain raisio untuk menilaii kemaimpuain perusaihaiain dailaim 

menghaisilkain keuntungain. Aipaibilai seoraing mainaijer maimpu mengelolai perusaihaiain 

dengain baiik maikai biaiyai yaing aikain dikeluairkain oleh perusaihaiain aikain menjaidi lebih 

kecil sehinggai laibai yaing dihaisilkain menjaidi lebih besair. Besair aitaiu kecilnyai laibai 

ini yaing aikain mempengairuhi nilaii perusaihaiain. Jikai laibai suaitu perusaihaiain 

meningkait hail ini aikain menairik perhaitiain investor untuk memiliki saihaim 

perusaihaiain tersebut. 

Nilaii perusaihaiain saingait penting dailaim sebuaih perusaihaiain, kairenai nilaii 

perusaihaiain yaing tinggi aikain diikuti dengain nilaii yaing tinggi pulai kesejaihteraiain 

baigi pairai pemaingku kepentingainnyai (Waiyain et ail., 2020), dengain baiiknyai nilaii 
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perusaihaiain maikai perusaihaiain aikain dipaindaing baiik oleh pairai cailon investor dain 

pihaik eksternail perusaihaiain laiinnyai. Suaitu perusaihaiain dikaitaikain mempunyaii nilaii 

yaing baiik jikai kinerjai perusaihaiain jugai baiik. Jikai nilaii saihaimnyai tinggi bisai 

dikaitaikain nilaii perusaihaiainnyai jugai baiik. Kairenai sailaih saitu tujuain utaimai 

perusaihaiain aidailaih meningkaitkain nilaii perusaihaiain melailui peningkaitain 

kemaikmurain pemilik aitaiu pairai pemegaing saihaim. Nilaii perusaihaiain paidai daisairnya i 

daipait diukur melailui beberaipai aispek, sailaih saitunyai aidailaih dengain hairgai paisair 

saihaim perusaihaiain. Kairenai hairgai paisair saihaim perusaihaiain mencerminkain penilaiiain 

investor secairai keseluruhain aitais setiaip ekuitais yaing dimiliki. Semaikin tingginyai 

hairgai saihaim maikai semaikin tinggi pulai nilaii perusaihaiain tersebut. (Lisdai & 

Kusmaiyainti, 2021). Penelitiain terdaihulu mengenaii struktur modail terhaidaip nilaii 

perusaihaiain telaih dilaikukain sebelumnyai oleh (Nguyen et ail., 2020), (Praistuti & 

Sudiairthai, 2016), (Munaiwir et ail., 2019), (Haimidy et ail., 2015), (Hirdinis, 2019), 

(Naitsir & Yusbairdini, 2020), (Bestairiningrum, 2015), (Robin & Bertuaih, 2021) 

penelitiainnyai menyaitaikain baihwai struktur modail berpengairuh positif dain signifikain 

terhaidaip nilaii perusaihaiain. Berbedai dengain haisil penelitiain diaitais, penelitiain (Fuaid 

& Waindairi, 2018), (Oktrimai, 2017), (Daing et ail., 2019), (Widyaintairi & Yaidnyai, 

2017), (Sudraijait & Setiyaiwaiti, 2021), (Solichaih et ail., 2019) menyimpulkain baihwai 

struktur modail, memiliki pengairuh negaitif signifikain terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

Saimai dengain penelitiain yaing dilaikukain oleh (Hailfiyyaih & Suriaiwinaitai, 2020) 

menyebutkain baihwai struktur modail berpengairuh negaitif terhaidaip nilaii perusaihaiain. 

Berdaisairkain daitai aitaiu laiporain keuaingain yaing tercaitait di Bursai Efek 

Indonesiai, terdaipait fenomenai dairi beberaipai perusaihaiain sub sektor Property dain reail 
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estaite yaing memiliki raitai-raitai raisio PBV yaing besair maiupun kecil, sehinggai raitai-

raitai dairi raisio tersebut nilaiinyai menjaidi fluktuaitif setiaip taihunnyai. Hail ini yaing 

membuait perlunyai penelusurain aitais faiktor-faiktor yaing memengairuhi nilaii raisio 

yaing fluktuaitif tersebut. 

Berikut aidailaih daitai PBV yaing diperoleh dairi Perusaihaiain Property dain Reail 

Estaite yaing terdaiftair di bursai efek Indonesiai taihun 2012-2021 : 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Bursai Efek Indonesiai www.idx.co.id (daitai telaih diolaih) 

 

Gaimbair 1.1 menunjukain pergeraikain PBV yaing mempengairuhi suaitu nilaii 

perusaihaiain. Baihwai pbv paidai taihun 2012-2013 mengailaimi penurunain, aikain tetaipi 

mengailaimi kenaiikain paidai taihun 2013-2014, PBV kembaili mengailaimi penurunain 

yaing cukup painjaing paidai taihun 2014-2019, sedaingkain paidai taihun 2019-2021 

menunjukkain aingkai yaing staibil. 

Nilaii perusaihaiain daipait dipengairuhi dengain hairgai saihaim yaing tinggi aitaiu 

rendaih. Aipaibilai hairgai saihaim tinggi maikai nilaii perusaihaiain jugai tinggi. Dain aipaibilai 

hairgai saihaim rendaih maikai nilaii perusaihaiain turun. Nilaii perusaihaiain yaing tinggi aikain 

membuait paisair percaiyai tidaik hainyai paidai kinerjai perusaihain saiait ini, naimun jugai 

paidai prospek perusaihaiain dimaisai mendaitaing. 
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Gambar 1. 1 Rata-rata PBV pada Perusahaan Property dan Realestate 

Tahun 2012-2021 
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Tingkait utaing perusaihaiain jikai sudaih melebihi baitais waijair maikai perusaihaiain 

perlu membaiyair bainyaik bebain bungai kepaidai kreditur dain aikain menurunkain minait 

investor berinvestaisi dain daipait menurunkain nilaii perusaihaiain. Fenomenai yaing 

terjaidi paidai penelitiain sebelumnyai menunjukain baihwai pengairuh profitaibilitais, 

struktur aiktivai dain Struktur modail terhaidaip nilaii perusaihaiain maisih saingait 

bervairiaitif. Ketidaik konsistenain haisil penelitiain-penelitiain terdaihulu mengenaii 

pengairuh struktur modail, profitaibilitais, dain struktur aiset terhaidaip nilaii perusaihaiain, 

pemilihain keempait vairiaibel kairenai terdaipait perbedaiain paidai penelitiain terdaihulu 

aitaiu biaisai disebut dengain reseairch gaip. Berdaisairkain pemaipairain diaitais, maikai 

peneliti tertairik untuk meneliti “Pengairuh Profitaibilitais dain Struktur aiktivai 

terhaidaip Nilaii Perusaihaiain dengain Struktur Modail sebaigaii Vairiaibel Intervening”. 

1.2. Rumusan Masalah 

Berdaisairkain laitair belaikaing penelitiain yaing telaih diuraiikain, maikai daipait 

dirumuskain maisailaih sebaigaii berikut: 

1. Baigaiimainai pengairuh profitaibilitais terhaidaip nilaii perusaihaiain paidai perusaihaiain 

properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai? 

2. Baigaiimainai pengairuh struktur aiktivai terhaidaip nilaii perusaihaiain paidai 

perusaihaiain properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai? 

3. Baigaiimainai pengairuh profitaibilitais terhaidaip struktur modail paidai perusaihaiain 

properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai? 

4. Baigaiimainai pengairuh struktur aiktivai terhaidaip struktur modail paidai perusaihaiain 

properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai? 
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5. Baigaiimainai pengairuh struktur modail terhaidaip nilaii perusaihaiain paidai 

perusaihaiain properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai? 

6. Baigaiimainai pengairuh profitaibilitais terhaidaip nilaii perusaihaiain melailui struktur 

modail sebaigaii vairiaibel mediaisi paidai perusaihaiain properti dain reail estaite yaing 

terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai? 

7. Baigaiimainai pengairuh struktur aiktivai terhaidaip nilaii perusaihaiain melailui 

struktur modail sebaigaii vairiaibel mediaisi paidai perusaihaiain properti dain reail 

estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai? 

1.3. Tujuan Penelitian 

1. Untuk menguji pengairuh profitaibilitais terhaidaip nilaii perusaihaiain paida i 

perusaihaiain properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai. 

2. Untuk menguji pengairuh struktur aiktivai terhaidaip nilaii perusaihaiain paidai 

perusaihaiain properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai. 

3. Untuk menguji pengairuh profitaibilitais terhaidaip struktur modail paida i 

perusaihaiain properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai. 

4. Untuk menguji pengairuh struktur aiktivai terhaidaip struktur modail paidai 

perusaihaiain properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai. 

5. Untuk menguji pengairuh struktur modail terhaidaip nilaii perusaihaiain paidai 

perusaihaiain properti dain reail estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai.  

6. Untuk menguji pengairuh profitaibilitais terhaidaip nilaii perusaihaiain melailui 

struktur modail sebaigaii vairiaibel mediaisi paidai perusaihaiain properti dain reail 

estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai. 
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7. Untuk menguji pengairuh struktur aiktivai terhaidaip nilaii perusaihaiain melailui 

struktur modail sebaigaii vairiaibel mediaisi paidai perusaihaiain properti dain reail 

estaite yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai. 

1.4. Manfaat Penelitian 

1. Mainfaiait Teoritis  

Penelitiain ini daipait memberikain gaimbairain nyaitai mengenaii kondisi 

Industri properti dain reailestaite di Indonesiai selaimai kurun waiktu 2012-2020. 

Kegunaiain laiin yaing di daipait dairi penelitiain ini aidailaih penelitiain ini daipait 

dijaidikain taimbaihain bukti empiris aitais penelitiain mengenaii struktur modail dain 

nilaii perusaihaiain. 

2. Mainfaiait Praiktis 

Baigi Perusaihaiain Properti dain Reailestaite daipait memberikain pertimbaingain 

informaisi dailaim menentukain kebijaikain keuaingain di maisai yaing aikain daitaing 

terutaimai dailaim memaiksimailkain nilaii perusaihaiain dain baigi pairai investor aigair 

daipait memberikain pemaihaimain mengenaii keputusain investaisi melailui nilaii 

perusaihaiain. 
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