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ABSTRAK

TIARA TASYA AMILIA. Pengaruh Kebijakan Dividen, Struktur Modal, dan
Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai Perusahaan Sub Sektor Properti &
Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2024. (Di
bawah bimbingan Ibu Dr. Hj. Msy. Mikial, SE., M.Si., Ak., CA., CSRS dan
Bapak Rudy Chairudin, SE., MP).

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh
Kebijakan Dividen, Struktur Modal, dan Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai
Perusahaan pada Sub Sektor Properti & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2020-2024. Metode penelitian yang digunakan adalah
metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif. Populasi dalam penelitian ini
adalah seluruh perusahaan sub sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI,
dengan teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling sehingga
diperoleh 10 perusahaan sebagai sampel selama periode lima tahun pengamatan
(2020-2024). Teknik pengumpulan data menggunakan data sekunder berupa
laporan keuangan tahunan yang diperoleh dari situs resmi BEI. Metode analisis data
menggunakan analisis regresi data panel.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan Kebijakan Dividen,
Struktur Modal, dan Pertumbuhan Penjualan berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan dengan nilai signifikansi uji F sebesar 0,000095 < 0,05. Secara parsial,
Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan dengan nilai
signifikansi sebesar 0,0011 < 0,05. Struktur Modal tidak berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan dengan nilai signifikansi sebesar 0,2745 > 0,05. Pertumbuhan
Penjualan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan dengan nilai signifikansi sebesar
0,0180 < 0,05.

Berdasarkan hasil penelitian, perusahaan disarankan untuk menjaga
konsistensi kebijakan dividen dan meningkatkan pertumbuhan penjualan guna
meningkatkan nilai perusahaan. Meskipun struktur modal tidak berpengaruh
signifikan, pengelolaannya tetap perlu dioptimalkan untuk menjaga stabilitas
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keuangan. Peneliti selanjutnya disarankan menambahkan variabel lain dan
memperpanjang periode penelitian agar hasil lebih komprehensif.

Kata Kunci: Kebijakan Dividen, Struktur Modal, Pertumbuhan Penjualan,
Nilai Perusahaan, Tobin’s Q.

ABSTRACT

TIARA TASYA AMILIA. The Effect of Dividend Policy, Capital Structure,
and Sales Growth on Firm Value in the Property & Real Estate Sub-Sector
Listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2020-2024 Period. (Supervised
by Dr. Hj. Msy. Mikial, SE., M.Si., Ak., CA., CSRS and Rudy Chairudin, SE.,
MP).

This study aims to determine and analyze the effect of Dividend Policy,
Capital Structure, and Sales Growth on Firm Value in the Property & Real Estate
sub-sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2020-2024
period. The research method used is a quantitative method with a descriptive
approach. The population in this study consists of all property and real estate sub-
sector companies listed on the IDX. The sampling technique used was purposive
sampling, resulting in 10 companies as samples over a five-year observation period
(2020-2024). The data collection technique used secondary data in the form of
annual financial statements obtained from the official IDX website. The data
analysis method employed panel data regression analysis.

The results show that simultaneously Dividend Policy, Capital Structure,
and Sales Growth have an effect on Firm Value, with an F-test significance value
of 0.000095 < 0.05. Partially, Dividend Policy has an effect on Firm Value with a
significance value of 0.0011 < 0.05. Capital Structure does not have an effect on
Firm Value with a significance value of 0.2745 > 0.05. Sales Growth has an effect
on Firm Value with a significance value of 0.0180 < 0.05.

Based on the findings, companies are advised to maintain consistency in
dividend policy and enhance sales growth to increase firm value. Although capital
structure does not have a significant effect, its management still needs to be
optimized to maintain financial stability. Future researchers are recommended to
include additional variables and extend the research period to obtain more
comprehensive results.
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Keywords: Dividend Policy, Capital Structure, Sales Growth, Firm Value,
Tobin’s Q.

RIWAYAT HIDUP

TIARA TASYA AMILIA, dilahirkan di Palembang pada tanggal 4 Juni
2005. Anak pertama dari Ayah Eka Dinata dan Ibu Tazkiah Novianti. Ia anak

pertama dari 4 bersaudara.

Sekolah Dasar diselesaikan pada tahun 2016 di SD Negeri 19 palembang,
Sekolah Menengah Pertama diselesaikan pada tahun 2019 di SMP Negeri 33
Palembang, dan selanjutnya menyelesaikan Sekolah Menengah Atas pada tahun
2022 di SMA Negeri 10 Palembang. Pada tahun 2022 mulai memasuki Fakultas

Ekonomi dan Bisnis Program Studi Manajemen Universitas Tridinanti.

Xvil



BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perkembangan dunia saat ini sangat cepat. Globalisasi menyebabkan akses
di seluruh dunia semakin tidak terbatas. Ini juga berlaku untuk sistem ekonomi
suatu negara, yang kini dapat melakukan kerjasama dengan negara lain, yang
dikenal sebagai perdagangan bebas. Perdagangan bebas ini menyebabkan
persaingan di antara perusahaan semakin ketat. Munculnya berbagai jenis usaha
juga menambah tingkat persaingan di dalam sektor tersebut. Para pemilik usaha
berupaya melalui berbagai strategi agar perusahaan mereka dapat bertahan serta
berkembang di industri. Salah satu cara yang banyak dipilih oleh para pelaku usaha
di Indonesia adalah dengan mengubabh status perusahaannya menjadi perusahaan go
public. Perusahaan go public adalah perusahaan yang terdaftar di pasar modal untuk
menjual sahamnya di Bursa Efek Indonesia. Dengan cara ini, perusahaan dapat
memperoleh tambahan dana dari investor yang tertarik untuk membeli saham

mereka.

Investasi di pasar saham memiliki tingkat risiko yang cukup tinggi karena
sangat dipengaruhi oleh perubahan yang terjadi, tetapi juga menawarkan potensi
keuntungan yang besar. Data dari Bursa Efek Indonesia (diambil dari situs
idx.co.id) menunjukkan bahwa pada tahun 2020 terdapat 623 perusahaan yang telah
melakukan penawaran umum perdana. Dalam pelaksanaan operasional, perusahaan
menyasar dua jenis tujuan. Tujuan tersebut dapat dibedakan menjadi tujuan jangka

pendek dan tujuan jangka panjang. Tujuan jangka pendek dapat berupa upaya untuk



memaksimalkan keuntungan melalui penjualan yang optimal. Sementara itu, tujuan
jangka panjang perusahaan dapat dilihat melalui nilai perusahaan tersebut.

Nilai suatu perusahaan adalah representasi dari kinerja finansial dan harapan
di masa depan yang dievaluasi oleh para investor. Ketika nilai perusahaan
meningkat, berarti kepercayaan investor terhadap potensi perusahaan dalam meraih
keuntungan di masa mendatang juga ikut bertambah. Nilai perusahaan
menggambarkan persepsi pasar terhadap tingkat keberhasilan manajemen dalam
mengelola sumber daya yang dimilikinya. Oleh karena itu, menjaga dan
meningkatkan nilai perusahaan menjadi tujuan utama setiap perusahaan, terutama
perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) (Brigham, F &

Houston, F, 2019).

Salah satu sektor yang menarik untuk diteliti dalam konteks nilai
perusahaan adalah sub sektor properti dan real estate. Sektor ini memiliki peranan
penting dalam perekonomian Indonesia karena berhubungan langsung dengan
pembangunan infrastruktur dan kebutuhan tempat tinggal masyarakat. Namun,
Sejak tahun 2020, ekonomi Indonesia menghadapi tantangan akibat pandemi
COVID-19, yang mengakibatkan penurunan aktivitas di hampir semua sektor.
Bursa Efek Indonesia (BEI) mengalami penurunan indeks yang cukup besar di awal
pandemi, termasuk dalam sektor properti dan real estate. Meski setelah tahun 2021

ekonomi mulai membaik, pemulihan nilai perusahaan tidak merata.

Beberapa perusahaan memperlihatkan perbaikan dalam kinerja dan harga
saham, sedangkan yang lain masih berjuang dengan beban utang yang tinggi,

permintaan yang lemah, dan biaya operasional yang meningkat. Situasi ini



menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh kebijakan internal seperti
kebijakan dividen dan struktur modal, serta faktor-faktor pertumbuhan seperti

penjualan tahunan.

Di samping itu, para investor kini lebih memperhatikan kestabilan finansial
dan kebijakan dividen, bukan hanya laba bersih saja. Perusahaan yang dapat
menjaga keseimbangan antara utang dan ekuitas serta secara konsisten membagikan
dividen dianggap memiliki manajemen yang kuat dan perspektif jangka panjang
yang positif. Fenomena ini menunjukkan pentingnya pemahaman mendalam
mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan.

Pertumbuhan nilai perusahaan sangat diharapkan bagi semua perusahaan,
termasuk salah satunya perusahaan Sub Sektor Properti dan real estate, dikarenakan
semakin bertambahnya jumlah populasi manusia, akan menyebabkan kebutuhan
akan ruang hunian, perkantoran, maupun fasilitas umum menjadi meningkat,
sehingga menjadikan perusahaan Sub Sektor Properti dan real estate ini sebagai
tempat yang diminati bagi investor untuk berinvestasi. Bagi perusahaan go
public investor dapat menilai suatu perusahaan melalui nilai perusahaan
yang dicerminkan dari harga sahamnya (Musabbihan Agustina & Purnawati Ketut,

2018).

Nilai suatu perusahaan dinilai sangat signifikan karena semakin tinggi nilai
perusahaan, semakin besar pula kesejahteraan yang dirasakan oleh para pemegang
saham. Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan bahwa kondisi perusahaan
tersebut relatif baik atau prospektif. Seorang investor mengevaluasi kinerja

perusahaan dengan melihat nilai yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. Nilai yang



tinggi akan menciptakan daya tarik tersendiri bagi investor untuk berinvestasi

dalam saham perusahaan tersebut.

Tobin’s Q adalah rasio yang digunakan untuk menilai potensi perubahan
harga saham suatu perusahaan. Rasio ini dianggap sebagai sumber informasi yang
terbaik, karena mampu menjelaskan berbagai fenomena dalam aktivitas
perusahaan, seperti yang terjadi dalam pengambilan keputusan investasi dan
diversifikasi. Nilai perusahaan dianggap baik jika Tobin’s Q berada di atas satu,
menandakan bahwa perusahaan tersebut dinilai terlalu tinggi. Semakin besar nilai
Tobin’s Q, semakin positif penilaian terhadap perusahaan itu. Sebaliknya, jika
Tobin’s Q berada di bawah satu, ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan kurang
baik, yang dapat mengubah pandangan investor terhadap perusahaan tersebut

(Ristiani & Sudarsi, 2022).

Tabel 1. 1 Harga Saham

Harga Saham

No. Perusahaan 2020 | 2021 [ 2022 [ 2023 | 2024
1 |PT. Agung Podomoro Tbk 188 122 154 138 92
2 |PT. Bumi Serpong Damai Tbk 1225 1010 920 1100 945
3 |Astra Agro Lestari Tbk 12325 | 9500 8025 7025 | 6200
4  |Metropolitan Land Tbk 430 460 386 404 480
5 |Jaya Real Property Tbk 600 520 500 700 740
6 |Plaza Indonesia Reality Tbk 2450 2450 2080 | 2700 2510
7 |Ciputra Development Tbk 985 970 940 1170 980
8 |Roda Vivatex Tbk 5250 6700 9275 | 14225 | 14700
9 |Indonesia Paradise Property Tbk 28000 | 24925 | 39000 | 27200 | 24900
10 |metropolitan Kentjana Tbk 730 650 446 720 915

Sumber : Data Saham di www.idx.co.id

Berdasarkan data harga saham dari tahun 2020 hingga 2024 yang disajikan
pada Tabel 1.1, dapat dilihat bahwa harga saham mengalami fluktuasi yang

signifikan antar perusahaan. Misalnya, PT. Agung Podomoro Tbk mencatat



penurunan harga saham dari 188 pada tahun 2020 menjadi 92 pada tahun 2024.
Sebaliknya, perusahaan seperti Roda Vivatex Tbk menunjukkan tren kenaikan yang
konsisten dari 5250 pada tahun 2020 menjadi 14700 pada tahun 2024. Perubahan
harga saham ini mencerminkan dinamika pasar saham yang dapat berdampak
langsung pada tingkat kemakmuran pemegang saham. Semakin tinggi harga saham
yang dimiliki, semakin besar pula tingkat kemakmuran dari pemegang saham
tersebut, sehingga perusahaan dapat dikatakan telah mencapai salah satu tujuan

utamanya, yaitu meningkatkan nilai pemegang saham

Tabel 1. 2

Perhitungan Tobin's Q Perusahaan Sektor Poperti & Real Estate Yang
Terdaftar Di BEI Periode 2020-2024

No. Kode 2020 2021 2022 2023 2024 | Rata-Rata
Perusahaan
1 APLN 141.044 94.167 122.715 111.017 80.425 109.874
2 BSDE 0.855 0.760 0.711 0.728 0.638 0.738
3 AALI 853878.370 | 601467.267 | 528067.672 | 468724.534 | 414440.316 | 573315.632
4 MTLA 554861.460 | 549392.892 | 438676.782 | 459133.212 | 494178.730 | 499248.615
5 JRPT 718.860 608.913 561.437 729.084 721.780 668.015
6 PLIN 736.182 726.604 597.053 783.038 698.013 708.178
7 CTRA 465102.398 | 442103.471 | 442103.471 | 442103.471 | 442103.471 | 446703.257
8 RDTX 0.554 0.651 0.858 1.273 1.265 0.920
9 INPP 1.312 1.177 0.918 1.227 1.405 1.208
10 MKPI 3.747 3.226 4.746 3.258 2.821 3.560

Sumber: Diolah Oleh Peneliti (2025)

Berdasarkan Tabel 1.2, nilai Tobin’s Q perusahaan sektor properti dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2024
menunjukkan fluktuasi dari tahun ke tahun. Secara umum, beberapa perusahaan
mengalami penurunan nilai Tobin’s Q, sedangkan sebagian lainnya menunjukkan
stabilitas dan sedikit peningkatan. Perusahaan APLN misalnya, mengalami

penurunan nilai Tobin’s Q dari 141.044 pada tahun 2020 menjadi 80.425 pada tahun



2024, dengan rata-rata sebesar 109.874, yang menunjukkan kecenderungan
menurun selama periode pengamatan. Sementara itu, BSDE memiliki nilai Tobin’s
Q yang relatif stabil di kisaran 0.638—0.855, dengan rata-rata 0.738, menandakan
kestabilan nilai perusahaan selama periode tersebut. Perusahaan AALI dan MTLA
cenderung memiliki nilai Tobin’s Q yang sangat tinggi dibandingkan perusahaan
lainnya, yaitu dengan rata-rata masing-masing 573315.623 dan 499248.615, yang
menunjukkan bahwa nilai pasar ekuitas dan utang mereka jauh melebihi nilai buku
asetnya. Sementara itu, perusahaan seperti PLIN dan CTRA mengalami fluktuasi
yang moderat, namun menunjukkan peningkatan kecil di akhir periode, dengan
rata-rata masing-masing 708.175 dan 446703.275. Sebaliknya, INPP dan MKPI
memiliki nilai Tobin’s Q yang rendah namun stabil, dengan rata-rata masing-
masing 1.208 dan 3.560, yang menandakan bahwa nilai pasar mereka tidak banyak

berubah selama lima tahun terakhir.

Secara keseluruhan, data ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan sektor
properti dan real estate di BEI selama periode 2020-2024 belum menunjukkan
peningkatan yang signifikan, melainkan mengalami fluktuasi akibat dinamika pasar
dan kondisi ekonomi pascapandemi. Perubahan selama periode pengamatan ini
menunjukkan bahwa nilai perusahaan di sektor properti dan real estate di Indonesia
masih mengalami tekanan dan belum mencapai kestabilan yang sempurna,
sehingga perlu ditelusuri lebih lanjut faktor-faktor keuangan yang mungkin
memengaruhi perubahan nilai perusahaan tersebut.

Terdapat sejumlah faktor yang dapat memengaruhi nilai perusahaan, di

antaranya adalah kebijakan dividen, struktur modal, dan pertumbuhan penjualan.



Setiap faktor tersebut memiliki keterkaitan dan dampak yang tidak selalu konsisten
terhadap nilai perusahaan. Kebijakan Dividen menentukan pembagian laba antara
pembayaran saham dengan investasi kembali atau laba ditahan (Sagita et al., 2023).
Sedangkan penelitian (Wijoyo, 2018) menyatakan bahwa Kebijakan deviden yang
diambil oleh perusahaan adalah merupakan kebijakan apakah akan membayar
atau tidak, serta menentukan besarnya deviden yang akan dibayarkan sama
atau lebih besar dari tahun sebelumnya, dalam konsep signaling theory, bahwa
pembayaran deviden akan menjadi suatu sinyal positif dari manajemen yang
digunakan untuk memberikan gambaran tentang masa depan suatu perusahaan
berdasarkan tingkat profitabilitas yang terbentuk, dan secara langsung yang
akan meningkatkan nilai dari perusahaan yang di indikasikan dengan semakin
meningkatnya harga saham di pasar. Indikator kebijakan dividen dalam penelitian
ini yaitu Dividend Payout Ratio (DPR) adalah rasio yang membandingkan total

dividen dengan laba bersih (Afeeanti & Yuliana, 2021).

Tabel 1.3

Perhitungan Ratio DPR Perusahaan Sektor Properti & Real Estate Yang
Terdaftar Di BEI Periode 2020-2024

No. Kode 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |Rata-Rata
Perusahaan
1 APLN 184% 16% -9% -13% -53% 25%
2 BSDE -66% -9% -11% -21% -13% -24%
3 AALI -21% -25% -49% -73% -42% -42%
4 MTLA -18% -15% -16% -19% -18% -17%
5 JRPT -35% -39% -30% -27% -27% -32%
6 PLIN 61% -68% -56% -125% -54% -48%
7 CTRA -11% -9% -14% -15% -18% -13%
8 RDTX -10% -19% -74% -130% -48% -56%
9 INPP 10% 219% -79% -89% -16% 9%
10 MKPI -65% -31% -16% -50% -51% -43%

Sumber. Diolah Oleh Peneliti (2025)



Berdasarkan Tabel 1.3 mengenai perhitungan rasio Dividend Payout Ratio
(DPR) perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2020-2024, dapat diketahui bahwa terjadi fluktuasi dan
cenderung penurunan rasio DPR pada sebagian besar perusahaan selama lima tahun
pengamatan. Rasio DPR menunjukkan seberapa besar laba yang dibagikan
perusahaan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen. Nilai DPR yang negatif
pada beberapa perusahaan mengindikasikan bahwa perusahaan mengalami
kerugian atau memilih untuk menahan laba demi kebutuhan investasi dan

operasional.

Secara umum, sebagian besar perusahaan properti mengalami tren
penurunan dalam pembagian dividen. Misalnya, PT Agung Podomoro Land Tbk
(APLN) memiliki DPR tertinggi sebesar 184% pada tahun 2020, namun terus
menurun hingga mencapai -53% pada tahun 2024, menunjukkan penurunan
kemampuan perusahaan dalam membagikan dividen. PT Bumi Serpong Damai Tbk
(BSDE), PT Astra Agro Lestari Tbk (AALI), dan PT Metropolitan Land Tbk
(MTLA) juga mengalami fluktuasi negatif selama periode penelitian dengan rata-
rata DPR masing-masing sebesar -24%, -42%, dan -17%. Perusahaan seperti PT
Plaza Indonesia Realty Tbk (PLIN) dan PT Duta Anggada Realty Tbk (RDTX)
mencatatkan nilai DPR yang sangat rendah bahkan negatif selama hampir seluruh

periode, yang menandakan adanya tekanan terhadap profitabilitas perusahaan.

Secara keseluruhan, rata-rata DPR pada sektor properti dan real estate

selama periode 2020-2024 menunjukkan kondisi yang kurang stabil dan cenderung



menurun. Kondisi ini dapat disebabkan oleh berbagai faktor seperti penurunan laba
akibat dampak pandemi COVID-19, tingginya beban operasional, serta strategi
perusahaan yang lebih berfokus pada penahanan laba untuk memperkuat struktur
modal dan menjaga likuiditas di tengah ketidakpastian ekonomi. Dengan demikian,
perkembangan rasio DPR dalam tabel tersebut mencerminkan bahwa sebagian
besar perusahaan properti di Indonesia belum mampu secara konsisten membagikan
dividen kepada pemegang saham, yang menggambarkan tantangan dalam menjaga
kinerja keuangan dan nilai perusahaan di sektor ini.

Faktor lain yang mempengaruhi nilai Perusahaan Adalah struktur modal.
Struktur modal merupakan perbandingan antara jumlah hutang jangka panjang dan
modal pemilik yang dimiliki oleh perusahaan dan bertujuan untuk meningkatkan
produktivitas perusahaan serta menaikkan nilai perusahaan di mata publik.
Perusahaan dapat membuat kebijakan terkait struktur modal yang optimal sehingga
dapat memaksimalkan kemakmuran para pemegang saham. Struktur modal dalam
penelitian ini di proxy kan oleh Debt to Equity Ratio (DER), yaitu rasio yang
digunakan untuk membandingkan jumlah hutang terhadap equitas (Sagita et al.,
2023). Debt to Equity Ratio (DER) yaitu rasio utang yang diukur dengan
membandingkan utang dan ekuitas. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER)

berarti modal sendiri lebih kecil dari hutang (Manurung, 2023).
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Tabel 1. 4

Perhitungan Rasio DER Perusahaan Sektor Properti & Real Estate Yang
Tedaftar Di BEI Periode 2020-2024

No. Kode 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |Rata-Rata
Perusahaan
1 APLN 1.6764 1.8095 1.2950 0.9171 0.8950 1.3186
2 BSDE 0.7656 0.7125 0.7085 0.6220 0.6066 0.6830
3 AALI 0.4433 0.4359 0.3150 0.2783 0.2410 0.3427
4 MTLA 0.4551 0.4547 0.4167 0.4023 0.3302 0.4118
5 JRPT 0.4580 0.4408 0.4193 0.4246 0.3936 0.4273
6 PLIN 0.1091 0.1088 0.1199 0.1243 0.1249 0.1174
7 CTRA 1.2486 1.0969 1.0037 0.9499 0.9103 1.0419
8 RDTX 0.0857 0.0883 0.1395 0.1924 0.1343 0.1280
9 INPP 0.3266 0.5295 0.5965 0.5764 0.5432 0.5144
10 MKPI 0.3595 0.3697 0.2685 0.2244 0.2191 0.2882

Sumber: Diolah Oleh Peneliti (2025)

Berdasarkan Tabel 1.4 mengenai perhitungan rasio Debt to Equity Ratio
(DER) perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 20202024, dapat diketahui bahwa secara umum nilai
DER mengalami fluktuasi dan cenderung menurun pada sebagian besar perusahaan
selama periode penelitian. Rasio DER digunakan untuk mengukur sejauh mana
perusahaan dibiayai oleh utang dibandingkan dengan modal sendiri. Nilai DER
yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki ketergantungan yang besar
terhadap utang, sedangkan DER yang rendah menandakan struktur permodalan

yang lebih sehat dan risiko keuangan yang lebih rendah.

Dari data pada tabel, terlihat bahwa PT Agung Podomoro Land Tbk (APLN)
memiliki nilai DER tertinggi dibandingkan perusahaan lain, dengan rata-rata
sebesar 1.3186 dan mengalami penurunan dari 1.6764 pada tahun 2020 menjadi
0.8950 pada tahun 2024, yang menandakan adanya upaya perusahaan dalam

menurunkan ketergantungan terhadap utang. PT Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE)
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juga menunjukkan tren penurunan bertahap dengan rata-rata 0.6830, mencerminkan
pengelolaan struktur modal yang semakin baik. Sementara itu, PT Astra Agro
Lestari Tbk (AALI), PT Metropolitan Land Tbk (MTLA), dan PT Jaya Real
Property Tbk (JRPT) memiliki rata-rata DER yang relatif stabil di bawah 0.5,
menandakan tingkat risiko keuangan yang cukup rendah. Perusahaan seperti PT
Ciputra Development Tbk (CTRA) mencatat rata-rata DER sebesar 1.0419, yang
menunjukkan tingkat leverage yang moderat dan relatif stabil selama lima tahun

terakhir.

Secara keseluruhan, perkembangan rasio DER pada sektor properti dan real
estate periode 2020-2024 menunjukkan adanya kecenderungan perusahaan untuk
menurunkan proporsi utang terhadap modal sendiri. Hal ini dapat disebabkan oleh
strategi perusahaan dalam memperkuat struktur permodalan setelah masa
pemulihan ekonomi pasca-pandemi COVID-19, serta upaya menjaga stabilitas
keuangan di tengah kondisi pasar properti yang fluktuatif. Dengan demikian,
fluktuasi DER pada periode tersebut mencerminkan perbedaan kebijakan
pendanaan dan manajemen keuangan antarperusahaan dalam mengelola risiko serta
menjaga keseimbangan antara modal dan utang untuk menunjang pertumbuhan
usaha secara berkelanjutan.

Faktor lainnya yang mempengaruhi nilai Perusahaan adalah pertumbuhan
penjualan. Pertumbuhan penjualan di perusahaan yang bergerak di bidang properti
dan real estate memberikan dampak positif terhadap valuasi perusahaan, karena
dapat meningkatkan keuntungan, memberikan indikasi yang baik tentang prospek

masa depan kepada para investor, memperkuat arus kas, serta mengurangi potensi
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risiko keuangan. Namun, jika pertumbuhan penjualan tersebut hanya bersifat
sementara atau tidak disertai dengan efisiensi biaya dan pengelolaan utang yang
baik, maka dampaknya terhadap nilai perusahaan mungkin akan menjadi terbatas.

Pertumbuhan penjualan merupakan indikator pemerintah dan daya
saing perusahaan dalam suatu industri. Pertumbuhan penjualan yang tinggi,
akan mencerminkan pendapatan perusahaan juga ikut meningkat. Laju
pertumbuhan penjualan suatu perusahaan akan mengetahui kemampuan
mempertahankan keuntungan dalam menandai kesempatan-kesempatan yang
akan datang (Karlinda et al., 2021).

Penelitian yang dilakukan (Alma & Yogyakarta, 2020) menyatakan bahwa
pertumbuhan penjualan memiliki hubungan positif terhadap profitabilitas. maka
semakin besar tingkat pertumbuhan penjualan yang ada di perusahaan maka
semakin meningkatkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profit atau
laba dalam perusahaan, Menurut (Putu & Wulandari, 2019) dengan pertumbuhan
dari penjualan perusahaan yang meningkat mempengaruhi jumlah dari
pertumbuhan laba ditahan sehingga meningkatkan pertumbuhan yang positif

terhadap struktur modal perusahaan.
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Tabel 1. 5

Pertumbuhan Penjualan Perusahaan Sektor Properti & Real Estate Yang
Terdaftar Di BEI Periode 2020-2024

No. Kode 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | Rata-Rata
Perusahaan
1 APLN | 557% | -14% | 104% | -46% | 19% 124%
2 BSDE 3% | 24% | 34% | 13% 2% 12%
3 AALI 8% 29% | -10% | -5% 5% 5%
4 MTLA | 21% | 8% 15% | 23% | 19% 9%
5 JRPT 0% | 0% 4% 1% | 18% 4%
6 PLIN 37% | 6% | 26% | 19% 7% 2%
7 CTRA 3% | 21% | -6% 1% 21% 22%
8 RDTX 0% 3% 23% 5% 0% 6%
9 INPP 56% | 8% | 123% | 16% | 19% 22%
10 MKPI 35% | 8% 48% | 19% 7% 9%

Sumber: Diolah Oleh Peneliti (2025)

Berdasarkan Tabel 1.5 mengenai pertumbuhan penjualan perusahaan sektor
properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020—
2024, dapat diketahui bahwa kinerja penjualan perusahaan mengalami fluktuasi
yang cukup signifikan dari tahun ke tahun. Pertumbuhan penjualan menunjukkan
sejauh mana kemampuan perusahaan dalam meningkatkan pendapatan dari
aktivitas operasionalnya. Secara umum, sebagian besar perusahaan dalam sektor ini
belum menunjukkan pertumbuhan yang stabil, karena masih terdapat beberapa
tahun dengan pertumbuhan negatif akibat kondisi pasar yang tidak menentu dan

dampak pemulihan ekonomi pasca-pandemi COVID-19.

PT Agung Podomoro Land Tbk (APLN) mencatat pertumbuhan penjualan
tertinggi pada tahun 2020 sebesar 557%, namun mengalami penurunan tajam
hingga -46% pada tahun 2023 sebelum kembali meningkat menjadi 19% pada tahun

2024, dengan rata-rata pertumbuhan sebesar 124%. Hal ini menunjukkan bahwa
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kinerja penjualan perusahaan sangat fluktuatif dan dipengaruhi oleh kondisi pasar
yang berubah-ubah. PT Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE) memiliki rata-rata
pertumbuhan sebesar 12% dengan tren yang relatif stabil meskipun sempat
menurun pada awal periode. Sementara itu, PT Astra Agro Lestari Tbk (AALI) dan
PT Metropolitan Land Tbk (MTLA) menunjukkan pertumbuhan yang cenderung
rendah dengan rata-rata di bawah 10%. Beberapa perusahaan seperti PT Ciputra
Development Tbk (CTRA) dan PT Indonesian Paradise Property Tbk (INPP)
menunjukkan pertumbuhan yang cukup baik dengan rata-rata masing-masing 22%,
mencerminkan adanya peningkatan kinerja penjualan yang berkelanjutan dalam

periode pengamatan.

Secara keseluruhan, perkembangan pertumbuhan penjualan pada sektor
properti dan real estate periode 2020-2024 memperlihatkan pola yang tidak stabil
dengan kecenderungan fluktuatif. Kondisi ini dapat dipengaruhi oleh faktor
eksternal seperti perlambatan ekonomi global, perubahan kebijakan suku bunga,
serta permintaan pasar properti yang masih berproses menuju pemulihan pasca-
pandemi. Namun demikian, peningkatan penjualan yang terjadi pada beberapa
perusahaan di tahun-tahun terakhir menunjukkan adanya tanda pemulihan sektor
properti di Indonesia yang didorong oleh meningkatnya aktivitas pembangunan dan
permintaan hunian masyarakat.

Alasan melakukan penelitian tentang nilai perusahaan, kebijakan
dividen,struktur modal dan pertumbuhan penjualan adalah untuk mengetahui
seberapa penting nilai perusahaan bagi investor ketika mereka memilih untuk

menginvestasikan sahamnya. Prinsip Perusahaan menghasilkan keuntungan dan
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kesejahteraan bagi pemilik dan pemegang sahamnnya. Selain itu, alasan penelitian
memilih perusahaan properti dan real estate adalah karena perusahaan memiliki
prospek yang cerah di masa depan karena potensi jumlah penduduk yang terus
meningkat, serta peningkatan jumlah pembangunan perumahan, apartemen, pusat
perbelanjaan, dan gedung perkantoran yang menarik investor untuk
menginvestasikan dananya. Dengan demikian, prospek perdagangan saham
diperkirakan akan terus meningkat. Pemilihan tahun 2020-2024 karena
membutuhkan data yang dapat menunjukkan perubahan terbaru dalam laporan
keuangan bisnis dan diharapkan penelitian akan lebih relevan.

Penelitian telah menemukan bahwa hasil penelitian sebelumnya berbeda
dari hasil penelitian saat ini, jadi penelitian ingin menguji kembali dan
menunjukkan sendiri apakah kebijakan dividen, struktur modal, dan pertumbuhan
penjualan mempengaruhi nilai perusahaan. Oleh karena itu, dengan
mempertimbangkan latar belakang di atas, penelitian ini tertarik untuk mengambil
judul “Pengaruh Kebijakan Dividen, Struktur Modal, dan Pertumbuhan
Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan Sub Sektor Properti & Real Estate yang

Terdaftar Di Bei Periode 2020-2024”

1.2 Rumusan masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka dapat dirumuskan

beberapa masalah sebagai berikut:
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. Apakah terdapat pengaruh kebijakan deviden, struktur modal, dan

pertumbuhan penjualan terhadap nilai Perusahaan pada sektor properti &
real estate?

Apakah terdapat pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai Perusahaan
pada sektor properti & real estate?

Apakah terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai Perusahaan pada
sektor properti & real estate?

Apakah terdapat pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap nilai

Perusahaan pada sektor properti & real estate?

1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini yang ingin dicapai adalah sebagai berikut:

1.

Untuk mengetahui, menganalisis, dan membuktikan pengaruh kebijakan
dividen, struktur modal dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai
Perusahaan pada sektor properti & real estate.

Untuk mengetahui, menganalisis, dan membuktikan pengaruh kebijakan
dividen terhadap nilai Perusahaan pada sektor properti & real estate.

Untuk mengetahui, menganalisis, dan membuktikan struktur modal

terhadap nilai Perusahaan pada sektor properti & real estate.

. Untuk mengetahui, menganalisis, dan membuktikan pertumbuhan

penjualan terhadap nilai Perusahaan pada sektor properti & real estate.
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1.4 Manfaat Penelitian

1)

2)

3)

Bagi Peneliti

Penelitian ini memberikan manfaat bagi peneliti untuk menambah
wawasan, pengetahuan, dan pemahaman yang lebih mendalam mengenai
pengaruh kebijakan dividen, struktur modal, dan pertumbuhan penjualan
terhadap nilai perusahaan, khususnya pada sub sektor properti dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Selain itu, penelitian
ini juga menjadi sarana penerapan teori yang telah diperoleh selama
perkuliahan ke dalam kondisi nyata di dunia bisnis, serta sebagai
pengalaman dalam melakukan penelitian ilmiah di bidang manajemen

keuangan.

Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan bagi
perusahaan dalam menentukan kebijakan keuangan yang tepat, khususnya
dalam pengelolaan struktur modal, penetapan kebijakan dividen, serta
strategi peningkatan penjualan guna memaksimalkan nilai perusahaan.
Dengan demikian, perusahaan dapat mengambil keputusan yang lebih

efektif untuk meningkatkan kinerja keuangan dan daya saing di pasar.

Bagi Lembaga/Institusi
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan referensi dan sumber
informasi bagi lembaga pendidikan, terutama program studi manajemen

atau akuntansi, dalam memperkaya literatur mengenai faktor-faktor yang
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memengaruhi nilai perusahaan. Selain itu, hasil penelitian ini juga dapat
digunakan sebagai bahan ajar atau kajian tambahan dalam kegiatan

akademik yang berkaitan dengan manajemen keuangan dan investasi.
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