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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis berhubungan struktur modal, rasio
aktivas, dan leverage terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor properti dan
real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022-2024.
Penelitian ini menggunakan pendekatan deskriptif kuantitatif dengan data sekunder
yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan. Sampel dipilih
menggunakan metode purposive sampling, sehingga diperoleh 68 perusahaan
dengan total 204 data observasi selama tiga tahun. Hasil analisis regresi data panel
menunjukkan bahwa struktur modal berhubungan negatif dan signifikan terhadap
profitabilitas, sementara rasio aktivitas berhubungan positif dan signifikan terhadap
ROA. Sebaliknya, leverage tidak berhubungan signifikan terhadap profitabilitas.

Kata Kunci: Struktur Modal, Rasio Aktivitas, dan Leverage pengungkapan
Profitabilitas

ABSTRACT

This study aims to analyze the relationship between capital structure, asset ratio,
and leverage to profitability in property and real estate sector companies listed on
the Indonesia Stock Exchange during the period 2022—2024. This study uses a
quantitative descriptive approach with secondary data obtained from the company's
annual financial reports. The sample was selected using a purposive sampling
method, resulting in 68 companies with a total of 204 observation data for three
years. The results of the panel data regression analysis show that capital structure

is negatively and significantly related to profitability, while the activity ratio is



positively and significantly related to ROA. Conversely, leverage is not significantly
related to profitability.
Keywords: Capital Structure, Activity Ratio, Leverage, Profitability Disclosure
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BAB 1

PENDAHULUAN

1. Latar Belakang Masalah

Sekalipun pandemi covid-19 telah berlalu, namun masih banyak perusahaan
yang belum sepenuhnya bangkit kembali. Hal tersebut mengakibatkan kinerja
perusahaan yang biasa disebut profitabilitas belum bisa tinggi seperti yang
diharapkan. Menurut Ispriyahadi dan Abdulah (2021), profitabilitas mencerminkan
kemampuan suatu entitas usaha dalam menghasilkan keuntungan atas investasi
dengan memanfaatkan sumber daya yang tersedia, dibandingkan dengan pilihan
investasi lainnya. Perusahaan yang berhasil mencetak laba tinggi dianggap
memiliki prospek bisnis yang cerah, sehingga menarik minat investor untuk
menanamkan modalnya. Peningkatan laba memungkinkan investor memperoleh
imbal hasil baik dalam bentuk dividen maupun capital gain. Dengan memahami
rasio ini, dapat ditentukan sejauh mana perusahaan mengelola asetnya secara efisien
dalam aktivitas operasional. Return on Assets (ROA) juga memberikan gambaran
yang lebih akurat mengenai kinerja profitabilitas karena mengindikasikan sejauh
mana manajemen mampu memanfaatkan aset dalam menghasilkan pendapatan.

Salah satu elemen penting yang memengaruhi profitabilitas adalah struktur
modal, yakni komposisi antara pembiayaan melalui utang dan ekuitas. Kruk (2021)
menyatakan bahwa struktur modal menggambarkan tata kelola sumber pendanaan
yang digunakan perusahaan dalam mendukung kegiatan operasional dan
pertumbuhan jangka panjangnya. Namun, penggunaan utang yang terlalu dominan
berpotensi meningkatkan risiko keuangan, terutama akibat beban bunga, yang pada
akhirnya dapat menurunkan profitabilitas.

Sejumlah penelitian terdahulu memberikan hasil yang berbeda-beda terkait
hubungan antara struktur modal dan profitabilitas. Misalnya, Gunawan et al. (2022)
menemukan bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap

Return on Assets (ROA). Sebaliknya, Anwar dan Hidayah (2021) menunjukkan



bahwa Debt to Asset Ratio tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
profitabilitas perusahaan. Ketidakkonsistenan hasil ini menandakan adanya
research gap, yaitu ketidakjelasan mengenai sejauh mana struktur modal
memengaruhi profitabilitas dalam konteks industri tertentu. Selain itu, sebagian
besar studi terdahulu lebih berfokus pada sektor manufaktur dan keuangan,
sementara penelitian mengenai pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas di
sektor properti dan real estate di Indonesia masih terbatas.

Selain itu, efisiensi dalam penggunaan aset untuk menghasilkan pendapatan
juga merupakan faktor penting yang diukur melalui rasio aktivitas. Harahap
(2015:308) menyebutkan bahwa rasio aktivitas menggambarkan tingkat efektivitas
perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya yang dimilikinya untuk mencapai
tujuan organisasi. Total Asset Turnover sebagai indikator utama menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam mengelola aset secara efisien, di mana tingkat
efisiensi yang tinggi umumnya berkorelasi positif dengan peningkatan
profitabilitas.

Sejumlah penelitian terdahulu memberikan hasil yang bervariasi mengenai
hubungan antara rasio aktivitas dan profitabilitas. Penelitian oleh Asiyah et al.
(2024) menunjukkan bahwa rasio aktivitas berdampak positif dan signifikan
terhadap profitabilitas perusahaan. Namun, hasil berbeda ditemukan oleh Fibriyanti
et al. (2022), yang menyatakan bahwa TATO tidak memiliki dampak signifikan
terhadap ROA. Ketidakkonsistenan ini menunjukkan adanya research gap, yakni
perbedaan hasil empiris yang belum mencapai kesimpulan yang seragam dalam
kajian akademik, terutama jika dilihat dalam konteks sektor industri tertentu seperti
properti dan real estate. Selain itu, sebagian penelitian sebelumnya berfokus pada
sektor manufaktur, sementara sektor properti memiliki dinamika dan siklus usaha
yang berbeda.

Faktor lainnya adalah leverage, yang menunjukkan sejauh mana perusahaan
mengandalkan dana eksternal dalam kegiatan operasionalnya. Menurut Sartono
(2010:257), leverage adalah penggunaan aset dan sumber pembiayaan dengan biaya
tetap (fixed cost) yang bertujuan untuk meningkatkan potensi laba bagi pemegang

saham. Apabila dikelola dengan tepat, leverage dapat mendorong pertumbuhan



perusahaan. Namun, leverage yang berlebihan justru dapat menambah beban
perusahaan dan berpotensi menekan keuntungan. Sejumlah penelitian sebelumnya
memperlihatkan hasil yang bervariasi terkait hubungan antara leverage dan
profitabilitas, sehingga perlu dianalisis lebih lanjut dalam konteks industri properti
di Indonesia.

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan bahwa hubungan antara leverage dan
profitabilitas belum konsisten. Beberapa studi, seperti oleh Sari dan Suryandani
(2023), menyatakan bahwa leverage memiliki pengaruh negatif namun tidak
signifikan terhadap profitabilitas. Di sisi lain, Darminto dan Fuadati (2020)
menemukan bahwa leverage tidak memiliki dampak berarti terhadap Return on
Equity (ROE), sedangkan penelitian oleh Meidawati dan Puspita (2023) justru
menemukan leverage dapat meningkatkan keuntungan pemegang saham dalam
kondisi tertentu. Ketidaksesuaian hasil ini menunjukkan adanya research gap, yaitu
perbedaan temuan empiris yang belum menghasilkan kesimpulan yang seragam,
terutama dalam konteks perusahaan dengan kebutuhan modal tinggi seperti sektor
properti. Namun pada sektor properti dan real estate telah menunjukkan ketahanan
yang baik meskipun dihadapkan pada berbagai tantangan, seperti fluktuasi ekonomi
global, pandemi COVID-19, dan perubahan kebijakan fiskal. Selama beberapa
tahun terakhir, permintaan akan perumahan terjangkau (rusunawa dan rumah
subsidi) terus meningkat, didorong oleh pertumbuhan populasi, urbanisasi, dan
program pemerintah seperti FLPP (Fasilitas Likuiditas Pembiayaan Perumahan). Di
sisi lain, segmen properti komersial (seperti perkantoran, retail, dan industri) juga
mengalami transformasi pascapandemi, dengan meningkatnya kebutuhan ruang
fleksibel dan proyek mixed-use.

Perusahaan sektor properti dan real estate sektor termasuk yang memiliki peran
penting dalam perekonomian nasional ditemukan fakta bahwa meskipun terjadi
peningkatan pendapatan, hal ini tidak selalu diikuti dengan peningkatan
profitabilitas. Misalnya, perusahaan besar seperti PT Ciputra Development Tbk dan
PT Summarecon Agung Tbk menunjukkan perbedaan dalam pengelolaan efisiensi
aset dan struktur pendanaan, yang berdampak langsung terhadap ROA mereka.

Walaupun terdapat peningkatan laba bersih setelah pandemi, tidak semua



perusahaan mampu mempertahankan efisiensi dalam penggunaan aset dan struktur
modal yang optimal. Hal ini menegaskan bahwa profitabilitas tidak hanya
ditentukan oleh pendapatan semata, melainkan juga oleh efektivitas dalam
pengelolaan keuangan.

Dengan mempertimbangkan latar belakang tersebut, maksud dari penulis
menganalisis dampak struktur modal, rasio aktivitas, dan leverage terhadap
profitabilitas pada perusahaan properti dan real estat yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia. Hasil penelitian ini dapat mewujudkan kontribusi secara akademis
maupun praktis, khususnya pengambilan keputusan keuangan di sektor properti.

Lebih lanjut, penelitian ini juga berupaya menilai tingkat profitabilitas serta
mengidentifikasi faktor-faktor yang memengaruhinya. Temuan yang diperoleh
diharapkan dapat menjadi acuan strategis bagi kalangan akademisi, pelaku usaha,
dan investor dalam merumuskan kebijakan dan keputusan bisnis yang lebih tepat.

Berdasarkan penjelasan tersebut maka penelitian ini berjudul “Pengaruh
Struktur Modal, Rasio Aktivitas dan Leverage terhadap Profitabilitas Pada
Perusahaan Sektor Properties dan Real Estate Periode 2022-2024”



1.1 Indentifikasi masalah

Tingkat profitabilitas suatu perusahaan umumnya dapat dipengaruhi oleh
beberapa indikator seperti penurunan pendapatan bersih, minimnya pengendalian
biaya operasional, rendahnya rasio keuntungan, maupun membengkaknya
pengeluaran. Berbagai penyebab dapat memicu kondisi ini, baik berasal dari dalam
perusahaan maupun faktor eksternal seperti dinamika persaingan bisnis, fluktuasi
pasar, kekeliruan dalam pengambilan keputusan manajerial, maupun kondisi
ekonomi yang tidak stabil.Khusus pada bisnis properti dan real estat, salah satu
kesulitan utama terletak pada penentuan komposisi pendanaan yang ideal antara
modal pinjaman dan modal sendiri. Apabila terlalu bergantung pada pembiayaan
utang, perusahaan akan menghadapi peningkatan risiko gagal bayar sekaligus
tekanan dari kewajiban pembayaran bunga yang akhirnya berdampak negatif
terhadap laba. Di sisi lain, proporsi ekuitas yang terlampau dominan justru

berpotensi menurunkan tingkat pengembalian investasi bagi para investor.

1.2 Batasan Masalah

Studi ini secara khusus mengkaji perusahaan-perusahaan dalam bidang
Properti & Real estat yang tercatat di BEI dalam rentang waktu tertentu. Tujuan
utama kajian adalah mengevaluasi dampak Struktur Modal, Rasio Aktivitas, dan
Leverage terhadap tingkat Profitabilitas, dengan menggunakan penilaian pasar
sebagai indikator pengukuran. Pembatasan ruang lingkup ini sengaja diterapkan
untuk memfokuskan analisis mengingat banyaknya variabel yang berpotensi

mempengaruhi valuasi perusahaan

1.3 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian
ini adalah:
1. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap profitabilitas?
2. Apakah rasio aktivitas berpengaruh terhadap profitabilitas?
3. Apakah leverage berpengaruh terhadap profitabilitas?

1.4 Tujuan Penelitian

Adapun maksud analisis ini yaitu:



1. Menganalisis dampak struktur modal terhadap profitabilitas Perusahaan.
2. Menganalisis dampak rasio aktivitas terhadap profitabilitas Perusahaan.

3. Menganalisis dampak leverage terhadap profitabilitas perusahaan.

1.5 Manfaat Penelitian
Manfaat praktis

1. Bagi Pelaku Bisnis:

Dapat menjadi acuan dalam menentukan kebijakan finansial, terutama
terkait pengelolaan komposisi pendanaan dan optimalisasi pemanfaatan aset

perusahaan.

2. Bagi Pemodal:

Memberikan wawasan tentang berbagai variabel yang berdampak pada
kinerja keuangan perusahaan, yang berguna sebagai dasar pertimbangan

untuk menanamkan modal.

Manfaat akademis

1. Bagi Dunia Pendidikan:

Dapat digunakan untuk rujukan kajian lanjutan yang membahas tentang
komposisi pendanaan, efektivitas penggunaan aset, tingkat leverage, serta

kinerja keuangan perusahaan.
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