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ABSTRAK 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan dan struktur modal terhadap 

nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel intervening pada perusahaan sektor Properti dan 

Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-2022. Penelitian ini 

menggunakan metode kuantitatif dengan analisis jalur menggunakan program Eviews dengan 

menggunakan sampel sebanyak 20 perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas, sedangkan struktur modal 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas. Ukuran perusahaan berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur modal tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas menunjukkan pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan dan bertindak sebagai variabel intervening antara ukuran perusahaan dan nilai perusahaan, 

serta antara struktur modal dan nilai perusahaan. Implikasi teoritis dari penelitian ini menggarisbawahi 

aspek teori keagenan dan hubungan antara ukuran perusahaan, profitabilitas, dan nilai perusahaan. 

Secara praktis, temuan penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas lebih penting daripada ukuran 

perusahaan dalam menentukan nilai perusahaan. Hal ini juga menekankan perlunya mengoptimalkan 

struktur modal untuk mencegah dampak negatif pada nilai perusahaan. 

Kata kunci : Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Nilai Perusahaan, Profitabilitas 
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ABSTRACT 

 

This study investigates the influence of company size and capital structure on firm value with 

profitability as an intervening variable in the Property and Real Estate sector companies listed 

on the Indonesia Stock Exchange during the period 2016-2022. Using a sample of 20 

companies, this research employs a quantitative method with path analysis using the Eviews 

program. The results indicate that company size does not have a significant influence on 

profitability, while capital structure has a positive and significant impact on profitability. 

Company size positively and significantly affects firm value, whereas capital structure does not 

significantly influence firm value. Profitability shows a positive and significant effect on firm 

value and acts as an intervening variable between company size and firm value, as well as 

between capital structure and firm value. The theoretical implications of this research 

underline aspects of agency theory and the relationship among company size, profitability, and 

firm value. Practically, the findings suggest that profitability is more crucial than company size 

in determining firm value. It also emphasizes the need to optimize capital structure to prevent 

negative impacts on firm value. 

Keywords : Company Size, Capital Structure, Firm Value, Profitability 

Pembimbing Pertama     Pembimbing Kedua  

Prof. Dr. Yuliani., S.E., M.M   Dr. Kemas M. Husni Thamrin,, S.E., M.M  

NIP.197608252002122004  NIP. 198407292014041001 

 

Kordinator Program Studi  
Magister Ilmu Manajemen 

 

 

Dr. Shelfi Malinda., S.E., M.M 

NIP. 198303112014042001 

 

  



xi 
 

RIWAYAT HIDUP 

 

 

Nama Mahasiswa  : Rosy Meidiana Puri 

Jenis Kelamin   : Perempuan 

Tempat/Tanggal Lahir : Palembang/22 Mei 1997 

Agama    : Islam 

Status    : Belum Menikah 

Alamat Rumah (Orang tua) : Jl. Sambu, Lrg. Sambu V No.86 RT 002 RW 001, Kel. 26 Ilir 

D.I, Kec. Ilir Barat I Palembang 

Alamat Email   : meidianarosy@gmail.com 

 

Pendidikan Formal : 

Sekolah Dasar   : SD Negeri 1 Palembang 

SLTP    : SMP Negeri 13 Palembang 

SLTA    : SMK Negeri 3 Palembang 

S-1    : Universitas Sriwijaya 

 

 

  



1 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Perusahaan Property dan real estate merupakan salah satu sub sektor 

perusahaan jasa yang terdaftar sebagai perusahaan publik dalam sektor property 

dan real estate, dan konstruksi di Bursa Efek Indonesia (BEI). Property dan real 

estate masih menjadi salah satu pilihan utama para investor dalam 

menginvestasikan dana. Hal itu dikarenakan saham-saham dari perusahaan-

perusahaan dalam sektor Property dan Real Estate yang masih menawarkan potensi 

kenaikan. Hal ini dilihat dari beberapa perusahaan dalam sektor Property dan Real 

Estate yang sudah menunjukkan prospek perusahaannya secara maksimal. Kondisi 

ini membuat para investor berlomba-lomba untuk menginvestasikan dananya di 

perusahaan sektor Property dan Real Estate tersebut. Sektor property dan real 

estate merupakan sektor besar yang mampu menyerap tenaga kerja dalam jumlah 

yang besar dan memiliki efek berantai kepada sektor-sektor ekonomi lainnya 

(Kholifah, 2020). Dalam industri properti dan real estat, nilai perusahaan 

merupakan indikator kunci yang mencerminkan kinerja dan prospek masa depan 

perusahaan. 

Nilai perusahaan merupakan suatu bentuk nama baik yang diperoleh 

perusahaan dalam melakukan kegiatan perusahaan dalam periode tertentu. Nilai 

perusahaan yang baik merupakan suatu tujuan oleh setiap perusahaan karena 

apabila nilai perusahaan yang tinggi maka akan menarik investor untuk 
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menanamkan modalnya ke perusahaan (Martha et al., 2018). Nilai perusahaan yang 

baik dapat dilihat dari harga pasar saham perusahaan. Hal  ini dikarenakan  harga  

pasar  saham  perusahaan  merupakan  penilaian  investor terhadap setiap ekuitas 

perusahaan secara keseluruhan (Chasanah, 2018). Sehingga, tujuan  

memaksimalkan  nilai  perusahaan  sama  halnya  dengan  memaksimumkan harga 

pasar saham perusahaan (Adur et al., 2018). Pengukuran nilai perusahaan dapat 

dilakukan dengan melihat perkembangan harga saham di pasar sekunder, jika harga 

saham meningkat berarti nilai perusahaan meningkat, karena nilai perusahaan 

sebenarnya adalah nilai pasar obligasi atau jangka panjang pasar saham sehingga 

menarik investor, ini telah menjadi salah satu aspek terpenting dari ekonomi pasar 

modern (Thamrin dkk., 2018). Fenomena yang berhubungan dengan nilai 

perusahaan berdasarkan data Bursa Efek Indonesia, indeks sektor properti, real 

esate dan konstruksi bangunan sepanjang 2017 turun 4,31% di saat IHSG justru 

melonjak 19,99%. Kinerja sektor properti ternyata tidak terbukti membaik meski 

suku bunga Bank Indonesia turun dan kebijakan loan to deposit ratio diperlonggar 

(market.bisnis.com). 

Penelitian terkait faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan telah 

banyak dilakukan. Umumnya, faktor keuangan yang sering digunakan untuk 

menjelaskan bagaimana pengaruhnya pada nilai perusahaan. Faktor keuangan 

tersebut antara lain ukuran perusahaan, struktur modal dan profitabilitas. (Dang et 

al., 2019). Ukuran perusahaan  merupakan ukuran  besar kecilnya perusahaan yang 

ditunjukkan atau dinilai oleh total aset dan penjualan, jumlah laba, dan  beban   

pajak.  Aset yang cukup besar biasanya digunakan untuk menjadi jaminan  dari dana 
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yang dipinjam, perusahaan yang memiliki jumlah aset yang signifikan lebih mudah 

dipercaya oleh pihak kreditur untuk mendapatkan pendanaan (Shania & Hanaantijo, 

2023). Struktur modal menunjukkan bagaimana proporsi finansial suatu  

perusahaan terdiri dari modal sendiri (equity shareholders) dan hutang jangka 

panjang (Krisnando & Novitasari, 2021). Profitabilitas merupakan rasio untuk 

menilai kemampuan suatu perusahaan  dalam mencari  keuntungan (Nainggolan, 

2017). Berikut ini rata-rata dari nilai ukuran perusahaan, struktur modal, dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

Grafik 1.1 Rata - Rata Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Profitabilitas 

dan Nilai Perusahaan pada Perusahaan Properti dan Real Estate Tahun 

2016-2022 

 
Sumber : idx.co.id periode 2016-2022 (data diolah) 

Berdasarkan grafik 1 di atas bahwa terdapat kenaikan dan penurunan yang 

signifikan pada variabel ukuran perusahaan, struktur modal, profitabilitas, dan nilai 

perusahaan. Pada variabel ukuran perusahaan dengan menggunakan rasio LN (Total 

Aset). Pada tahun 2016  memiliki nilai sebesar 29,46 meningkat di tahun 2017 

sebesar 29,55, tahun 2018 sebesar 29,63, dan tahun 2019 sebesar 29,73. Pada tahun 
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2020 sedikit mengalami penurunan yaitu sebesar 29,70. Namun, terjadi 

peningkatan kembali di tahun 2021 sebesar 29,77 dan tahun 2022 sebesar 29,80. 

Peningkatan ukuran perusahaan properti dari tahun 2016 hingga 2019 bisa 

mencerminkan pertumbuhan industri properti dan kinerja positif dari perusahaan-

perusahaan di sektor tersebut. Permintaan properti yang kuat dari konsumen dan 

investor dapat menjadi pendorong utama untuk pertumbuhan ukuran perusahaan 

properti. Penurunan ukuran perusahaan properti pada tahun 2020 selama pandemi 

terjadi sebagai akibat langsung dari dampak ekonomi yang disebabkan oleh 

pandemi COVID-19. Selama pandemi, banyak negara menerapkan lockdown dan 

pembatasan sosial, yang menyebabkan penurunan permintaan properti. 

Peningkatan permintaan dapat mencakup permintaan untuk perumahan, komersial, 

dan properti industri. Ukuran perusahaan yang besar dapat menggambarkan bahwa 

perusahaan tersebut dapat bertahan dalam kondisi tertentu karena perusahaan 

dengan ukuran besar cenderung mampu mendapatkan pendanaan dengan mudah 

(Aziz dan Widati, 2023).   

Pada variabel struktur modal yang diproksikan menggunakan DER pada 

tahun 2016 memiliki nilai sebesar 0,77 meningkat pada tahun 2017 dan 2018 

sebesar 0,88 mengalami sedikit penurunan pada tahun 2019 sebesar 0,63 

mengalami sedikit peningkatan pada tahun 2020 sebesar 0,76 dan kembali 

penurunan pada tahun 2021 sebesar 0,73 dan meningkat lagi pada tahun 2022 

sebesar 0,79. Selain variabel ukuran perusahaan dan struktur modal, profitabilitas 

dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai struktur modal 

perusahaan, maka risiko yang diperoleh perusahaan dalam menjamin hutang jangka 
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panjangnya juga semakin tinggi karena akan memunculkan biaya modal 

(Permatasari & Azizah, 2018). 

 Selain variabel ukuran perusahaan dan struktur modal, faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan terdapat profitabilitas. Profitabilitas yang 

diproksikan menggunakan ROE. Pada tahun 2016 sebesar 14%, mengalami 

penurunan pada tahun 2017 sebesar 10% dan menurun lagi pada tahun 2018 sebesar 

9%, mengalami penurunan lagi pada tahun 2019 sebesar 8% dan pada tahun 2020 

dan 2021 mengalami penurunan sebesar 5%. Pada tahun 2022 mengalami 

peningkatan sebesar 8%. Penurunan profitabilitas selama tahun 2016-2020 

mencerminkan periode ketidakpastian ekonomi atau perlambatan dalam 

permintaan properti. Pandemi COVID-19 yang dimulai pada awal tahun 2020 

menyebabkan gangguan besar dalam industri properti. Pada tahun 2021-2022, pasar 

properti dan ekonomi secara keseluruhan mengalami pemulihan setelah periode 

pandemi. Pemulihan ekonomi dapat meningkatkan permintaan properti, dan kinerja 

perusahaan properti menjadi lebih baik, yang dapat menyebabkan peningkatan 

profitabilitas. Profitabilitas yang tinggi akan berdampak positif pada perusahaan 

karena dapat meningkatkan nilai perusahaan, meningkatkan kepercayaan investor, 

dan dapat menarik investor baru untuk berinvestasi (Yanti, dkk., 2023). 

Pada variabel Nilai Perusahaan yang diproksikan menggunakan PBV dari 

nilai awal 2,11 pada tahun 2016, PBV perusahaan property dan real estate 

mengalami penurunan pada tahun 2018 menjadi 1,99, 1,43 pada tahun 2017, dan 

0,92 pada tahun 2019. Pada tahun 2020 mengalami sedikit kenaikan menjadi 1,04, 

dan mengalami penurunan kembali pada tahun 2021 menjadi 0,87. Namun di tahun 
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2022 PBV perusahaan property dan real estate mengalami kenaikan menjadi 2,07. 

Hal tersebut dapat dibuktikan dari data-data penjualan perusahaan properti yang 

tercatat di BEI, sebagian besar perusahaan tidak mencapai target dan sebagian kecil 

perusahaan stagnan. Ditambah lagi pada tahun 2020 mengalami Pandemi Covid-

19. Pandemi menyebabkan banyak perusahaan mengalami penurunan laba dan 

pendapatan. Setelah periode penurunan selama pandemi, perusahaan sub sektor 

properti dan real estate mulai pulih pada tahun 2022. Pemulihan ini dapat 

dicerminkan dalam peningkatan harga properti, peningkatan permintaan dari 

pembeli dan penyewa, serta aktivitas investasi properti yang lebih tinggi.  

 Terdapat beberapa penelitian yang telah dilakukan oleh para peneliti, namun 

terdapat perbedaan pendapat. Berikut ini merupakan tabel research gap dari hasil 

penelitian sebelumnya. 

Tabel 1. 1 Research Gap 

Judul Hasil Penelitian Peneliti 

 

Pengaruh Profitabilitas, 

Ukuran Perusahaan 

Terhadap Nilai 

Perusahaan Dengan 

Struktur Modal Sebagai 

Variabel Intervening 

Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang 

Terdaftar Di BEI 

Terdapat hasil penelitian 

profitabilitas dan ukuran 

perusahaan berpengaruh 

negatif dan signifikan 

terhadap struktur modal, 

profitabilitas dan ukuran 

perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan, struktur 

modal tidak berpengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan 

struktur modal tidak 

dapat memediasi 

hubungan antara 

profitabilitas dan ukuran 

(Azmi, Isnurhadi, dan 

Hamdan., 2018) 
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perusahaan terhadap nilai 

perusahaan 

The Effect of Capital 
Structure on Firm 
Value: A Study of 
Companies Listed on 
the Vietnamese Stock 
Market 

 

The findings indicate that 

the debt ratio exhibits a 

positive influence on 

ROA, ROE, and Tobin’s 

Q, with Tobin’s Q 

displaying the most 

pronounced impact 

(0.450) and ROA 

showing the weakest 

impact (0.011). 

However, the long-term 

debt ratio does not 

significantly affect firm 

value. Interestingly, both 

short-term and long-term 

debt ratios have negative 

effects on ROA, ROE, 

and Tobin’s Q, with the 

most substantial impact 

on Tobin’s Q reduction 

(0.562) 

(Bui, Nguyen, Pham 
2023) 

Study the Impact of 

Growth, Firm Size, 

Capital Structure, and 

Profitability on 

Enterprise Value: 

Evidence of Enterprises 

in Vietnam 

The results detected size 

and profitability are 

positively correlated with 

the enterprise value, 

while capital structure is 

a factor that negatively 

affects the enterprise 

value 

(Dang, et.al, 2019) 

Pengaruh Kebijakan 

Dividen, Profitabilitas 

dan Ukuran Perusahaan 

terhadap Nilai 

Perusahaan pada 

Perusahaan Sub Sektor 

Perkebunan yang 

Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

Terdapat hasil penelitian 

dividen berpengaruh 

positif dan signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan, profitabilitas 

tidak berpengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan, ukuran 

 perusahaan berpengaruh 

negatif signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

(Marisa, Isni, Thamrin., 

2022) 

The Effect Of Financial 

Distress, Capital 

Structure And Firm Size 

The results of research 

with the t test show that 

FDS has no effect on  

(Santoso, dkk., 2023) 
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On Firm Value In The 

Banking Sector In 

Southeast Asia 

firm  value,  DER  has  a  

significant  positive  

effect  on  firm  value  and  

TA hasa significant 

positive effect on firm 

value. 

Likuiditas, Leverage, 

Profitabilitas dan 

Pengaruhnya Terhadap 

Nilai Perusahaan Sub 

Sektor Transportasi Di 

Indonesia 

Terdapat hasil likuiditas    

dan leverage 

berpengaruh    positif    

terhadap    nilai    

perusahaan,    sedangkan 

profitabilitas tidak 

berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan 

(Azka, Shelfi, dan 

Yuliani., 2024) 

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu disimpulkan faktor-faktor yang   

mempengaruhi nilai perusahaan dinyatakan tidak konsisten karena menimbulkan 

hasil yang berbeda-beda, sehingga hasil penelitian tersebut belum bisa 

menentukan faktor-faktor secara tepat yang dapat mempengaruhi ukuran 

perusahaan, struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Oleh 

karena itu peneliti berkeinginan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan, 

struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan judul 

“Pengaruh Ukuran Perusahaan dan Struktur Modal Terhadap  Nilai 

Perusahaan dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening pada 

Perusahaan Properti dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (Studi Perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di 

BEI Periode 2016-2022).” 

1.2 Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka permasalahan yang dibahas 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah ukuran perusahaan dan struktur modal berpengaruh terhadap 
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nilai perusahaan pada perusahaan properti dan real estat yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2016 - 2022? 

2. Apakah ukuran perusahaan dan struktur modal berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel intervening pada 

perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2016 - 2022? 

1.3 Tujuan Penelitian  

Sesuai dengan permasalahan yang telah diuraikan di atas, maka tujuan 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menganalisis dan menerapkan pengaruh ukuran perusahaan dan 

struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan properti dan 

real estat yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2022. 

2. Untuk menganalisis dan menerapkan pengaruh ukuran perusahaan dan 

struktur modal terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai 

variabel intervening pada perusahaan properti dan real estat yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2022. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah di atas, maka penelitian ini 

diharapkan dapat sebagai berikut: 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Penelitian ini memperkaya literatur teori agensi dengan mengaplikasikannya 

pada konteks hubungan antara ukuran perusahaan, struktur modal, dan nilai 

perusahaan serta peran profitabilitas sebagai variabel intervening. Ini 
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membantu memperluas pemahaman tentang bagaimana konflik kepentingan 

antara manajer (agen) dan pemilik (prinsipal) mempengaruhi keputusan 

keuangan dan nilai perusahaan. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

Penelitian ini juga memberikan informasi bagi investor dan pemegang saham 

untuk mengevaluasi potensi investasi di perusahaan properti dan real estat. 

Dengan memahami faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, 

mereka dapat membuat keputusan investasi yang lebih terinformasi. 
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