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ABSTRAK 

 

PENGARUH LEVERAGE, PROFITABILITAS DAN LIKUIDITAS 

TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

(Studi Pada Perusahaan Property Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia Tahun 2017-2021) 
 

 

Oleh 
 

M Yudha Pratama 
 

 

 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh leverage, profitabilitas, dan 

likuiditas terhadap nilai Perusahaan.    pada  perusahaan  yang  terdaftar  dalam  

Bursa  Efek  Indonesia  (BEI)  tahun  2017-2021.  Dalam penelitian ini populasi 

yang digunakan berasal dari data laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017- 2021. Metode yang digunakan adalah 

purposive sampling sehingga diperoleh sampel sebanyak 140 sampel data. Jenis 

data yang digunakan adalah data sekunder. Analisis data menggunakan uji  asumsi  

klasik,  analisis  regresi  linier  berganda,  uji  hipotesis  (uji  t  dan  koefisien  

determinasi).  Pengujian dilakukan  menggunakan  bantuan  program  Software  

Statistical  Product  and  Service  Solution  (SPSS).  Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa leverage (DER) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, 

profitabilitas (ROA) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, dan 

likuiditas (CR) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata kunci : Nilai Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, Likuiditas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

ABSTRACT 
 

 

THE EFFECT OF LEVERAGE, PROFITABILITY AND LIQUIDITY ON 

COMPANY VALUE 

(Study on Property Companies Listed on the Indonesia Stock 

Exchange in 2017-2021) 
 

 

Oleh 
 

M Yudha Pratama 
 

 

 

This study aims to examine the effect of leverage, profitability, and liquidity on 

the value of the Company.  in companies listed on the Indonesia Stock Exchange 

(IDX) in 2017-2021. In this study, the population used came from financial 

statement data of companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 

2017-2021 period. The method used is purposive sampling so that a sample of 140 

data samples is obtained. The type of data used  is  secondary  data.  Data  

analysis  using  classical  assumption  test,  multiple  linear  regression  analysis, 

hypothesis test (t test and coefficient of determination). Testing is carried out 

using the help of the Software Statistical  Product  and  Service  Solution  (SPSS)  

program.  The  results  showed  that  leverage  (DER)  has  a significant effect on 

company value, profitability (ROA) has a significant effect on company value, 

and liquidity (CR) has a significant effect on company value. 

 

Keywords : Firm Value, Leverage, Profitability, Liquidity 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

 

1.1 Latar Belakang  

 

Indonesia merupakan salah satu negara yang berpotensi memiliki 

pertumbuhan ekonomi yang tinggi di Asia Tenggara (www.kompas.id, 2023). 

Pertumbuhan ekonomi ini tentunya tidak lepas dari dukungan beberapa sektor 

ekonomi. Salah satu sektor yang mendukung pertumbuhan ekonomi adalah 

sektor property. Perkembangan pada sektor ini mampu menarik dan 

mendorong sektor-sektor lainnya (Kanalsatu.com, 2017).  

 

Industri property dan real estate yaitu industri yang bergerak di bidang 

pengembangan jasa dengan memfasilitasi pembangunan kawasan-kawasan 

yang terpadu dan dinamis (Oktaviani, 2019). Perkembangan industri property 

dan real estate begitu pesat, terbukti dengan semakin banyaknya jumlah 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada tahun 1990-an 

jumlah perusahaan yang terdaftar hanya sebanyak 22 perusahaan, namun 

memasuki tahun 2000-an hingga tahun 2023 jumlah perusahaan property 

terdaftar menjadi sebanyak 85 perusahaan (www.idx.com) dan perusahaan 

property papan utama tahun 2023 sebanyak 35 perusahaan. Papan utama 

merupakan salah satu papan pencatatan saham di Bursa Efek Indonesia yang 

diperuntukan bagi calon emiten yang merupakan perusahaan besar dan telah 

memiliki rekam jejak keuangan yang baik. Produk yang dihasilkan dari 

industri property dan real estate sangatlah beragam. Produk tersebut dapat 

berupa perumahan, apartemen, rumah toko (ruko), rumah kantor (rukan), 

gedung perkantoran, pusat perbelanjaan berupa mall, plaza, atau trade centre. 
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Sektor property merupakan jenis perusahaan yang memiliki risiko tinggi 

(Febriyanti, 2021). Dilansir pada (LSPMR, 2015) risiko yang dihadapi 

perusahaan property dikelompokan menjadi dua, yaitu risiko finansial dan 

risiko bisnis. Risiko finansiai ialah risiko yang dihadapi dalam kerangka 

pembiayaan yang dilakukan perusahaan untuk terjadinya property yang 

dibangun. Sedangkan risiko bisnis ialah risiko yang biasanya terjadi pada 

suatu bisnis seperti tidak mendapatkan lokasi yang baik, hingga terbatasnya 

ketersediaan sumber daya atas pembangunan properti yang diinginkan. 

Menurut (Febrian, 2022) pada saat pertumbuhan ekonomi tinggi, sektor 

property mengalami peningkatan dan menjadi booming, tetapi pada saat 

pertumbuhan ekonomi mengalami penurunan, secara cepat sektor ini akan 

mengalami penurunan yang cukup drastis pula. Hal tersebut terbukti 

perkembangan bisnis property di Indonesia mengalami peningkatan di tahun 

2021 yang ditahun sebelumnya mengalami penurunan yang sangat signifikan.  

 

Gambar 1.1 Tingkat pertumbuhan pada perusahaan sub sektor property 

( Sumber : dataindustri.com, 2022) 

 

Berdasarkan gambar 1.1 bahwasannya dilihat dari grafik adanya 

ketidakstabilan peningkatan dan penurunan dalam laju pertumbuhan sektor 

property ini. Dapat dilihat dari tahun 2017 sampai 2018 laju pertumbuhan 

sektor property ini mengalami penurunan sekitar 0,12 %, akan tetapi pada 

2018 sampai 2019 pertumbuhan mengalami peningkatan yang signifikan 

sekitar 2,28 %. Dan mengalami penurunan pertumbuhan kembali pada tahun 

2019 sampai 2020 sekitar 3,44 %. Namun mengalami peningkatan 
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pertumbuhan kembali pada tahun 2020 sampai 2021 sekitar 0,46 % 

(dataindustri.com, 2022). Dengan adanya gambaran mengenai tingkat 

pertumbuhan perusahaan sektor property ini dapat mempengaruhi penilaian 

investor terhadap nilai perusahaan. 

 

Menurut (Lestari & Titisari, 2021), Nilai perusahaan dikatakan baik dilihat 

dari harga saham yang tinggi, hal ini menjadi sinyal positif bagi calon 

investor dan menjamin kemakmuran pemegang saham. Apabila profitabilitas 

terlihat bagus dan kondisi ini berjalan dengan terus menerus secara stabil 

maka nilai perusahaan juga akan tinggi, harga saham mungkin akan tinggi 

sesuai dengan yang diperkirakan, dan manajemen telah melakukan 

pekerjaannya dengan baik (Zidane & Suwarti, 2022). Jika perusahaan 

memiliki profitabilitas yang baik maka investor akan tertarik menanamkan 

modalnya, karena adanya harapan akan memperoleh keuntungan dari 

penanaman modal tersebut. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan 

dalam memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva, 

maupun modal sendiri (Sartono, 2010).  Dalam penelitian ini variabel 

profitabilitas diukur dengan menggunakan rasio ROA (Return On Assets).  

 

Dilansir pada (djkn.kemenkeu.go.id, 2021), pada tahun 2020 indonesia 

terdampak Covid-19 yang mana ini sangat berpengaruh terhadap 

perkembangan sektor property di Indonesia. Kinerja sektor property kita 

selama dua tahun terakhir sangat terdampak oleh pandemi Covid-19. Seiring 

dengan aktivitas perekonomian yang "lumpuh", terutama di 2020, kinerja 

sektor property juga turut "lumpuh". Tidak hanya secara sektoral, kinerja 

korporasi juga terdampak yang ditandainya dengan menurunnya sejumlah 

indikator keuangan korporasi. Secara korporasi, hal tersebut dapat dilihat dari 

indikator keuangan seperti rasio leverage, rasio likuiditas, rasio turn over dan 

rasio profitabilitas yang mengalami pelemahan (www.cnbcindonesia.com, 

2022).  
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Di tahun 2021 ini, korporasi di sektor property mengalami luka memar 

(scarring effect) yang perlu dipulihkan sebagai dampak dari "lumpuhnya" 

aktivitas usaha selama tahun 2020 (www.cnbcindonesia.com, 2022). 

Berdasarkan data dari BI, rasio leverage dari korporasi-korporasi property 

yang listed di Bursa Efek Indonesia (BEI) memperlihatkan terdapat 

peningkatan rasio utang terhadap ekuitas (debt to equity ratio/DER) maupun 

rasio utang terhadap aset (debt to asset rasio/DAR). 

 

 

Gambar 1.2 Rasio leverage pada perusahaan sub sektor property 

Sumber : Bank Indonesia, Diolah The Indonesia Economic Intelligence 

 

 

Gambar 1.3 Rasio Likuiditas pada perusahaan sub sektor property 

Sumber : Bank Indonesia, Diolah The Indonesia Economic Intelligence 

 

Dapat kita lihat pada gambar diatas Kenaikan rasio utang ini terjadi karena 

komitmen utang telah terealisasi, di sisi lain ekuitas dan aset tidak mengalami 

peningkatan bahkan justru menurun seiring dengan menurunnya penjualan 
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dan laba. Penjualan dan profitabilitas yang menurun menyebabkan kondisi 

likuiditas korporasi property juga mengalami tekanan, terutama selama tahun 

2020. 

 

Fenomena diatas menunjukan bahwa sektor property di Indonesia pada tahun 

ini mengalami peningkatan dibuktikan dari nilai pertumbuhan di sektor 

property hal ini membuat banyak investor yang nantinya akan berinvestasi di 

Indonesia yang kemudian akan menambah pertumbuhan perekonomian 

nasional. Namun, pelemahan kinerja di sektor property tersebut ternyata 

bertolak belakang dengan perkembangan harga rumah. Logikanya, bila sektor 

property melemah bahkan terkonstraksi semestinya harga property juga ikut 

melemah atau turun. Namun justru sebaliknya, harga property hampir di 

berbagai kawasan, baik negara-negara maju (advanced economies/AE) 

maupun negara-negara berkembang (emerging market/EM), masih 

mengalami kenaikan (www.cnbcindonesia.com, 2022). 

 

Alasan penulis memilih perusahaan property papan utama yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia karena perusahaan ini memiliki prospek yang cerah di 

masa yang akan datang dengan melihat potensi jumlah penduduk yang terus 

bertambah besar, yang artinya kebutuhan masyarakat akan property akan 

terus meningkat sedangkan supply tanah bersifat tetep. Hal ini pulalah yang 

membuat Peneliti tertarik untuk menjadikan perusahaan property sebagai 

objek yang akan diteliti. Dengan demikian peneliti mengambil objek 

penelitian yaitu, perusahaan propertypapan utama yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Tahun 2017– 2021. 

 

Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 

yang berjudul “Pengaruh Leverage, Profitabilitas, dan Likuiditas 

Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan Property Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017 – 2021)”. 
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1.2 Rumusan Masalah  

 

Dilihat berdasarkan fenomena yang telah dipaparkan pada latar belakang, 

maka dapat di identifikasi perumusan masalah sebagai berikut : 

1. Apakah leverage memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor property? 

2. Apakah profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor property? 

3. Apakah Likuiditas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor property? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

 

Dilihat berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Untuk memberikan bukti empiris mengenai pengaruh dari leverage  

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor property yang 

terdaftar di BEI tahun 2017-2021. 

2. Untuk memberikan bukti empiris mengenai pengaruh dari profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor property yang 

terdaftar di BEI tahun 2017-2021. 

3. Untuk memberikan bukti empiris mengenai pengaruh dari likuiditas 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor property yang 

terdaftar di BEI tahun 2017-2021. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

 

Berdasarkan penelitian ini, adapun manfaat sebagai berikut: 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Adapun manfaat teoritis dari penelitian ini adalah penelitian bisa 

menjadi sumbangsih pemikiran dan berkontribusi dalam menambah 

pengetahuan mengenai pengaruh leverage, profitabilitas dan likuiditas 

terhadap nilai perusahaan. 
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1.4.2 Manfaat Praktis  

1. Bagi Perusahaan  

Diharapkan penelitian ini bisa menjadi pertimbangan perusahaan 

dalam menganalisa faktor apa saja yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. 

2. Bagi Investor  

Diharapkan dapat menjadi bahan dalam pertimbangan bagi investor 

untuk menentukan keputusan dalam investasi. 

3. Bagi Akademisi  

Diharapkan dapat menambah wawasan dan pemahaman mengenai 

faktor-faktor yang dapat memengaruhi nilai perusahaan. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

 

 

2.1 Kajian Teori 

2.1.1 Teori Sinyal (Signalling theory) 

Menurut (Brigham & Houston, 2011) sinyal merupakan suatu tindakan 

yang diambil oleh manajemen perusahaan untuk memberikan gambaran 

kepada calon investor mengenai bagaimana manajemen memandang 

prospek perusahaan. Isyarat tentang masa depan ini berupa pengumuman 

terkait informasi akuntansi dan yang biasa digunakan adalah laporan 

keuangan perusahaan. Informasi ini yang akan menjadi sinyal bagi 

investor untuk mengambil keputusan investasi. Jika pengumuman tersebut 

mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan bereaksi ketika 

pengumuman tersebut diterima (Jogiyanto, 2017). 

 

Signalling theory menggambarkan bahwa perusahaan sangat ingin 

memberikan informasi laporan keuangan kepada pihak eksternal. Hal ini 

dilakukan dikarenakan adanya informasi yang kurang akurat antara 

perusahaan dengan pihak eksternal yaitu investor dan kreditor. Signalling 

theory sangat erat hubungannya dengan ketersedian informasi. Laporan 

keuangan merupakan bagian terpenting dalam menganalisa suatu 

perusahaan untuk mengambil keputusan bagi investor.  

 

Tingginya suatu profitabilitas menggambarkan prospek perusahaan yang 

baik. Para investor meyakini bahwa perusahaan yang memiliki 

profitabilitas dan pertumbuhan yang tinggi maka akan membayar dividen 

yang tinggi pula yang membuat investor merespon sinyal tersebut secara 
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positif, sehingga meningkatkan nilai perusahaan. Mengenai penggunaan 

hutang dalam suatu perusahaan juga dapat memberikan isyarat yang positif 

terhadap perusahaan. Perusahaan yang berani menggunakan dana eksternal 

untuk mendanai proyek tersebut mempunyai nilai intrinsik yang tinggi. 

 

Signalling theory digunakan dalam penelitian ini karena teori ini dapat 

menyatakan bahwa profitabilitas dan likuiditas dapat memberikan 

signalling pada stakeholders tentang naik atau turnnya nilai perusahaan, 

karena likuiditas dan profitabilitas merupakan rasio untuk menilai 

perusahaan baik atau tidaknya. Signalling ini juga memberikan tanda bagi 

investor untuk membeli atau menjual saham yang menyebabkan kenaian 

atau penurunan harga saham.  

 

2.1.2 Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan nilai yang mencerminkan berapa harga yang mampu 

dibayar oleh investor untuk suatu perusahaan yang biasanya diukur dengan 

dengan price to book velue ratio (Bangun, 2007) . Nilai perusahaan 

merupakan cerminan kinerja perusahaan dilihat dari seberapa besar harga 

saham yang di bentuk oleh permintaan dan penawaran pasar modal yang 

menggambarkan penilaian masyarakat terhadap kinerja perusahaan 

(Harmono, 2018).  

 

Dalam menentukan nilai perusahaan, harga saham dapat menjadi data 

penilainya dengan menggunakan rasio dengan sebutan rasio penilaian. 

Rasio penilaian merupakan rasio yang berkaitan dengan penilaian kinerja 

saham perusahaan di pasar modal (go public) (Sudana, 2011). Alat ukur 

yang digunakan dalam variabel ini adalah Price to book value (PBV). 

Price to book value (PBV) menunjukan apakah saham pada suatu 

perusahaan dikatakan mahal atau murah. 

    
                                

                               
 

t = tahun 
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Jika rasio PBV semakin tinggi, artinya investor percaya untuk 

menanamkan saham pada perusahaan tersebut. Pada perusahaan yang 

memiliki nilai baik, rasio PBV akan menunjukan lebih dari satu dengan ini 

berarti nilai pasar saham lebih besar dari nilai bukunya. Jika rasio PBV 

yang ditunjukkan semakin tinggi, artinya evaluasi perusahaan oleh 

investor relatif juga tinggi terhadap dana yang sudah ditanamkan pada 

perusahaan tersebut. 

 

2.1.3 Leverage  

Leverage atau biasa disebut solvabilitas. Solvabilitas ini merupakan 

penaksir mengenai risiko yang dimiliki perusahaan, yaitu pada saat 

leverage besar berarti risiko investasi yang dimiliki perusahaan semakin 

besar. Begitu pula sebaliknya, pada saat leverage yang rendah, maka risiko 

investasi perusahaan juga rendah. 

 

Menurut (Fahmi, 2012) rasio leverage adalah untuk mengukur seberapa 

besar perusahaan dibiayai dengan utang. Penggunaan utang yang terlalu 

tinggi dapat membahayakan perusahaan karena perusahaan akan masuk 

dalam kategori extreme leverage (utang ekstrem) yaitu perusahaan 

terjebak dalam tingkat utang yang sangat tinggi dan sulit untuk 

melepaskan beban utang tersebut.  

 

Meskipun masih banyak perdebatan diantara ahli tentang kelayakan 

perbandingan dari penggunaan rasio leverage ini. Dari beberapa rasio yang 

ada, peneliti memilih menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) dalam 

penelitian ini. DER mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi seluruh kewajibannya yang ditunjukkan oleh beberapa bagian 

modal sendiri yang digunakan untuk membayar hutang (Waston & 

Copeland, 1992).  
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2.1.4 Profitabilitas  

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba 

dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri 

(Sartono, 2010). Profitabilitas digunakan dalam mengukur efisiensi 

penggunaan ekuitas perusahaan, dengan membandingkan laba yang 

diperoleh dari periode tersebut dengan jumlah aktiva perusahaannya. 

 

Terdapat beberapa rasio profitabilitas diantaranya adalah gross profit 

margin, net profit margin, return on investment, return on equity, return on 

asset, dan earning per share. Dalam penelitian ini, rasio profitabilitas yang 

digunakan adalah return on asset (ROA). Menurut (Clairene, 2013) return 

on asset merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih melalui pengelolaan asetnya.  

Adapun rumus return on asset (ROA) adalah sebagai berikut: 

    
           

          
 

 

2.1.5 Likuiditas  

Menurut (Riyanto, 2001) Likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan 

memenuhi kewajiban finansiil yang segera harus dipenuhi. Menurut 

(Sutrisno, 2012) rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar hutang- hutang 

jangka pendeknya. Menurut Safitri (2013) rasio likuiditas adalah rasio 

yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

kewajiban-kewajiban financial jangka pendeknya. Menurut (Kasmir, 

2016) rasio likuiditas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiaban jangka pendek (Fred Weston). 
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2.2 Penelitian Terdahulu 

Beberapa penelitian terdahulu yang memiliki kemiripan variabel dan tinjauan 

dengan penelitian ini yaitu : 

Tabel 2. 1 

Penelitian Terdahulu 

Nama Peneliti Judul Penelitian Hasil Penelitian 

(Senata, 2016) Pengaruh Kebijakan 

Dividen Terhadap Nilai 

Perusahaan yang Tercatat 

pada Indeks LQ-45 Bursa 

Efek Indonesia.  

1. Variabel kebijakan 

dividen berpengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan 

(Yanti et al., 2022) Pengaruh Profitabilitas, 

Leverage, dan Struktur 

Modal terhadap Nilai 

Perusahaan dengan 

Kebijakan Deviden sebagai 

Variabel Moderasi (Effect 

of Profitability, Leverage, 

and Capital Structure on 

Firm Value with Dividend 

Policy as Moderating 

Variable).  

1. Variabel Profitabilitas 

tidak berpengaruh pada 

nilai perusahaan. 

2. Variabel Leverage 

tidak berpengaruh 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

3. Variabel Struktur 

modal tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

(Savitri et al., 

2021) 

Pengaruh Struktur Modal 

Terhadap Nilai Perusahaan 

Dengan Profitabilitas 

Sebagai Variabel 

Intervening Pada 

Perusahaan Property Dan 

Real estate Di Bursa Efek 

Indonesia.  

1. Variabel struktur modal 

memiliki pengaruh 

positif signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

2. Variabel profitabilitas 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 



13 

 

(Nurminda et al., 

2017) 

Pengaruh Profitabilitas, 

Leverage, Dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Nilai 

Perusahaan (Studi Pada 

Perusahaan Manufaktur Sub 

Sektor Barang Dan 

Konsumsi Yang Terdaftar 

Di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2012-2015).  

1. Variabel profitabilitas 

berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

2. Variabel leverage tidak 

berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan 

(Gz & Lisiantara, 

2022) 

Pengaruh profitabilitas, 

struktur modal, ukuran 

perusahaan, likuiditas dan 

kebijakan dividen terhadap 

nilai perusahaan.  

1. Variabel Profitabilitas 

berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

2. Variabel Likuiditas 

berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

 

(Prastuti & 

Sudiartha, 2016) 

Pengaruh Struktur Modal, 

Kebijakan Dividen, Dan 

Ukuran Perusahaan 

Terhadap Nilai Perusahaan 

Pada Perusahaan 

Manufaktur.  

1. Variabel Struktur 

Modal memiliki 

pengaruh positif 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

(Anni’Mah et al., 

2021) 

Pengaruh Leverage, 

Likuiditas, Profitabilitas 

terhadap Nilai Perusahaan 

Indeks IDX SMC 

Composite 2019.  

1. Variabel leverage 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai 

perusahan. 

2. Variabel likuiditas 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 
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3. Variabel profitabilitas 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan 

(Dwiputra & 

Viriany, 2020) 

Pengaruh Profitabilitas, 

Likuiditas, Leverage, 

Ukuran Perusahaan Dan 

Kebijakan Dividen 

Terhadap Nilai Perusahaan.  

1. Variabel profitabilitas 

berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan.  

2. Variable likuiditas 

berpengaruh positif dan 

tidak signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Variable leverage 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

(Putra & Lestari, 

2016)  

Pengaruh Kebijakan 

Dividen, Likuiditas, 

Profitabilitas, dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Nilai 

Perusahaan.  

1. Variabel kebijakan 

dividen berpengaruh 

positif dan signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

2. Variabel Likuiditas 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

3. Variabel Profitabilitas 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

4. Variabel Ukuran 

perusahaan 
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berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

(Hanifah, 2020)  Pengaruh Likuiditas, 

Leverage, Dan Profitabilitas 

Terhadap Nilai Perusahaan 

(Studi Pada Perusahaan 

Sub-Sektor food and 

beverage yang Terdaftar di 

BEI).  

1. Variabel likuiditas 

berpengaruh tidak 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan.  

2. Variabel leverage 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan 

3. Variabel profitabilitas 

berpengaruh tidak 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

(Darmayanti., 

2019) 

Pengaruh Profitabilitas, 

Ukuran Perusahaan, 

Struktur Modal, Dan 

Likuiditas Terhadap Nilai 

Perusahaan Makanan Dan 

Minuman.  

1. Variabel profitabilitas 

berpengaruh positif 

terhadap nilai 

perusahaan. 

2. Variabel Ukuran 

perusahaan 

berpengaruh positif 

terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Variabel Struktur 

modal berpengaruh 

positif terhadap nilai 

perusahaan. 

4. Variabel Likuiditas 

berpengaruh positif 

terhadap nilai 

perusahaan. 
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2.3 Kerangka Konseptual 

Berdasarkan Pustaka di atas, maka dapat disajikan kerangka pemikiran untuk 

menggambarkan hubungan dari variabel independen, dalam hal ini adalah 

leverage, profitabilitas dan likuiditas terhadap variabel dependen yaitu nilai 

perusahaan. Adapun kerangka pemikiran yang  menggambarkan  hubungan  

tersebut  adalah  sebagai berikut : 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 

 

2.4 Pengembangan Hipotesis  

2.4.1 Pengaruh Leverage Terhdap Nilai Perusahaan 

Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana 

aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya besarnya jumlah utang 

yang digunakan perusahaan untuk membiayai kegiatan usahanya jika 

dibandingkan dengan menggunakan modal sendiri (Kasmir, 2016). 

Leverage bisa diukur dengan banyak cara, salah satunya adalah Debt to 

Equity Ratio (DER). Debt to Equity Ratio adalah alat ukur yang 

membandingkan jumlah hutang dengan ekuitas. Bagaimana kemampuan 

aset suatu perusahaan untuk bisa menutupi kewajiban jangka menengah 

dan kewajiban jangka panjangnya. Semakin tinggi tingkat leverage akan 

menandakan semakin besar tingkat risiko invetasi yang dimiliki oleh 

perusahaan.  

Penelitian mengenai pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan yang 

telah diteliti oleh (Sukmana, & Wijayanti, 2021), di mana hasil 

H 

H 

Nilai Perusahaan 

Leverage (x1) 

Profitabilitas (x2) 

 

Likuiditas (x3) 

H 
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penelitiannya menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, dimana hal ini sejalan dengan penelitian yang dibuat oleh 

(Ilmi, 2021), dan (Sulistiawati, 2021).  

 

Adanya leverage pada perusahaan dapat dimanfaatkan untuk menghasilkan 

laba yang lebih besar melalui pengelolaan modal atau aset yang berasal 

dari utang secara maksimal (Ha & Minh, 2018). Jumlah rasio leverage 

yang tinggi tidak selalu membuat citra perusahaan buruk, dikarenakan 

perusahaan yang memiliki leverage yang tinggi bisa jadi justru karena 

mereka mengambil resiko dengan meminjam sejumlah uang yang 

tujuannya untuk dikelola kembali dengan mengembangkan operasional 

dan aset perusahaan yang memiliki nilai jual yang lebih tinggi lagi yang 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Pendanaan hutang yang digunakan 

juga akan menimbulkan risiko kebangkrutan, namun hal tersebut akan 

semakin mendorong pihak manajemen perusahaan untuk bekerja lebih 

efisisen dan optimal agar tidak terjadi kebangkrutan dan dengan adanya 

leverage ini maka perusahaan akan berupaya untuk memaksimalkan 

profitnya. Maka hipotesis dalam penelitian ini adalah:  

H : Leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

 

2.4.2 Pengaruh Profitabilitas Terhdap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba 

dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri 

(Sartono, 2001). Menurut (Prastowo, 2015), Return On Assets mengukur 

kemampuan perusahaan dalam memanfaaatkan aset untuk memperoleh 

laba. Rasio ini mengukur tingkat kembali investasi yang telah dilakukan 

oleh perusahaan dengan menggunakan seluruh dana (aset) yang 

dimilikinya.  
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Dari sudut pandang investor, profitabilitas dianggap sebagai indikator 

terpenting guna melihat prospek perusahaan dimasa depan, hal ini karena 

melalui profitabilitas dapat diketahui besarnya return yang dapat diberikan 

perusahaan kepada investor atas penanaman modalnya (Prasetya & 

Musdholifah, 2020). Profitabilitas dapat menjadi indikator efektifitas 

dalam menghasilkan laba melalui pengelolaan aset dan modal yang 

dimiliki. Semakin tinggi tingkat laba bersih yang mampu dihasilkan 

perusahaan, maka semakin tinggi pula minat investor untuk berinvestasi di 

perusahaan, kondisi ini akan meningkatkan harga saham perusahaan 

(Pertiwi & Tumiwa, 2016). 

 

Hasil penelitian terdahulu tentang profitabilitas yang dilakukan 

oleh(Lutfita, & Takrini, 2021) dan (Nurminda et al., 2017) dalam 

penelitiannya memberikan hasil bahwa profitabilitas berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penelitian terdahulu 

maka hipotesis dalam penelitian ini adalah:  

H : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

 

2.4.3 Pengaruh Likuiditas Terhdap Nilai Perusahaan 

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya secara tepat waktu (Fahmi, 2012). Semakin tinggi rasio 

maka semakin tinggi pula kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajibannya. Selain itu tingginya rasio likuiditas menggambarkan 

ketersediaan dana perusahaan untuk melakukan operasi perusahaan dan 

membayarkan dividen. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang 

tinggi tentunya dianggap menjadi prospek yang bagus oleh para investor, 

karena para investor mempersepsikan perusahaan memiliki kinerja yang 

baik sehingga bisa meningkatkan harga saham yang berarti nilai 

perusahaan juga meningkat. 
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Hasil penelitian (Putra & Lestari, 2016) mengemukakan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Ini berarti semakin tinggi 

tingkat likuiditas maka semakin tinggi pula nilai perusahaan begitu juga 

sebaliknya.  

Berdasarkan dengan teori dan hasil penelitian empiris tersebut maka dapat 

dibuat hipotesis penelitian sebagai berikut: 

H : Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

 

 

 

3.1 Jenis Data 

Jenis data dalam penelitian ini menggunakan data kuantitatif dan sumber data 

yang digunkan adalah data sekunder berupa laporan keuangan yang diperoleh 

melalui website resmi masing-masing perusahaan atau melalui website resmi 

Bursa Efek Indonesia. 

 

3.2 Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor property yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021. Teknik pengambilan 

sampel yang digunakan adalah purposive sampling. Kriteria sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Perusahaan tergolong dalam perusahaan sub sektor property yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021. 

2. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan dalam satuan mata uang 

Rupiah sehingga perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dengan 

satuan mata uang Dollar akan dikeluarkan dari sampel. 

3. Perusahaan mengungkapkan data yang diperlukan dalam penelitian secara 

lengkap selama tahun 2017-2021. 

4. Perusahaan property yang merupakan perusahaan yang terdaftar pada 

papan utama. 
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Tabel 3. 1 Sampel Perusahaan 
 

No Kode Nama Emiten/Perusahaan 

1 APLN Agung Podomoro Land Tbk 

2 ASRI Alam Sutera Realty Tbk 

3 BAPA Bekasi Asri Pemula Tbk. 

4 BEST Bekasi Fajar Industrial Estate 

5 BKSL Sentul City Tbk. 

6 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. 

7 CTRA Ciputra Development Tbk. 

8 DART Duta Anggada Realty Tbk. 

9 DILD Intiland Development Tbk. 

10 DMAS Puradelta Lestari Tbk. 

11 GAMA Aksara Global Development Tbk. 

12 GPRA Perdana Gapuraprima Tbk. 

13 GWSA Greenwood Sejahtera Tbk. 

14 JRPT Jaya Real Property Tbk. 

15 KIJA Kawasan Industri Jababeka Tbk. 

16 LPCK Lippo Cikarang Tbk 

17 LPKR Lippo Karawaci Tbk. 

18 MDLN Modernland Realty Tbk. 

19 MTLA Metropolitan Land Tbk. 

20 NIRO City Retail Developments Tbk. 

21 PLIN Plaza Indonesia Realty Tbk. 

22 PPRO PP Property Tbk. 

23 PUDP Pudjiadi Prestige Tbk. 

24 PWON Pakuwon Jati Tbk. 

25 RBMS Ristia Bintang Mahkotasejati T 

26 RDTX Roda Vivatex Tbk 

27 SMRA Summarecon Agung Tbk. 

28 TARA Agung Semesta Sejahtera Tbk. 
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3.3 Metode Pengumpulan Data  

Adapun metode pengumpulan data yang digunakan dalam  penelitian ini 

adalah metode dokumentasi, yaitu dengan cara mengumpulkan dan mengkaji 

data sekunder perusahaan sub sektor property yang dipublikasikan oleh Bursa 

Efek Indonesia tahun 2017-2021. 

 

3.4 Definisi Operasional Variabel   

3.4.1 Variabel Dependen (Y) 

Variabel terikat adalah jenis variabel yang dapat dipengaruhi oleh variabel 

lain. Variabel terikat dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan PBV untuk mengukur nilai perusahaan. 

Menurut (Brigham & Houston, 2011), rasio PBV dapat mengukur nilai 

yang diberikan pasar kepada manajemen dan organisasi perusahaan untuk 

membuat perusahaan terus berkembang. PBV dapat melihat perbandingan 

antara harga pasar per lembar saham dengan nilai buku per lembar saham. 

Adapun rumus PBV adalah sebagai berikut: 

                    
                                

                               
 

t = tahun yang diteliti 

 

3.4.2 Variabel Independen (X) 

Variabel bebas adalah variabel yang dapat mempengaruhi variabel lain. 

Adapun variabel bebas dalam penelitian ini ada tiga, yaitu:  

a. Leverage (X1)  

Terdapat beberapa rasio leverage diantaranya adalah debt to asset 

ratio (DAR), debt to equity ratio (DER), long term debt to equity 

ratio, time interest earned ratio, dan fixed charge coverage ratio. 

Dalam penelitian ini, rasio leverage yang digunakan adalah debt to 

equity ratio (DER) .  

 

Menurut (Fikriyan, 2019) debt to equity ratio (DER) adalah rasio 

yang menjelaskan bagian dari setiap modal internal yang digunakan 
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untuk menanggung keseluruhan utang. Semakin tinggi debt to equity 

ratio menunjukkan semakin kecilnya jumlah modal pemilik yang 

dapat dijadikan jaminan utang. Adapun rumus debt to equity ratio 

(DER) adalah sebagai berikut: 

                     
               

           
 

t = tahun yang diteliti 

  

b. Profitabilitas (X2)  

Menurut (Wulandari, 2013), Profitabilitas merupakan kemampuan 

perusahaan dalam mendapatkan laba yang maksimal dalam hubungan 

penjualan, total aktiva dan pendapatan investasi. Perhitungan 

profitabilitas dapat dihitung menggunakan: 

                 
               

              
 

t = tahun yang diteliti 

 

c. Likuiditas (X3) 

Menurut (Safitri, 2013) rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan 

untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam kewajiban-kewajiban 

financial jangka pendeknya. Rasio likuiditas dilihat untuk mengukur 

kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek yang 

sudah jatuh tempo pada saat ditagih.  Likuiditas juga menjadi alat 

pemicu bagi pihak manajemen untuk memperbaiki kinerjanya, 

merumuskan rasio likuiditas sebagai berikut :  

              
              

                 
 

t = tahun yang diteliti 
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3.5 Teknik Analisis Data  

Teknik analisis data merupakan sebuah proses untuk mengolah data yang 

telah dikumpulkan oleh peneliti di lapangan. Hasil dari menganalisis data 

tersebut akan menjadi jawaban dari rumusan masalah yang telah dirumuskan 

sebelumnya. Berikut merupakan teknik analisis data yang digunakan dalam 

penelitian ini: 

 

3.5.1 Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif adalah teknik deskriptif yang menyampaikan 

informasi terkait data yang dimiliki dan tidak bermaksud menguji 

hipotesis. Analisis ini hanya digunakan untuk menyajikan dan 

menganalisis data disertai dengan perhitungan agar dapat memperjelas 

keadaan atau karakteristik data yang bersangkutan. Pengukuran yang 

digunakan dalam statistik deskriptif ini meliputi nilai rata-rata (mean), 

standar deviasi, varian, maksimum, minimum, dan sum (Ghozali, 2016).  

 

3.5.2 Uji Asumsi Klasik 

Salah satu syarat untuk bisa melakukan uji regresi berganda adalah dengan 

terpenuhinya uji klasik, yaitu dengan mendapatkan nilai pemeriksaan yang 

efisien dan satu persamaan regresi yang memiliki uji klasik. Tujuan 

pengujian asumsi klasik adalah untuk memberikan kepastian bahwa 

persamaan regresi yang didapatkan memiliki ketepatan dalam estimasi, 

tidak bias dan konsisten. Pengujian asumsi klasik tersebut meliputi uji 

normalitas, uji multikolinearitas, uji heterokedasitas, dan uji autokorelasi.  

a. Uji Normalitas  

Menurut (Ghozali, 2016), Uji statistik yang digunakan untuk menguji 

normalitas adalah uji statistik Kolmogorov-Smirnov (K-S). Pedoman 

dalam pengambilan keputusan normal atau tidaknya data yang akan 

diolah adalah sebagai berikut:  

1. Apabila hasil signifikansi lebih besar (>) dari 0,05 maka data 

terdistribusi normal. 

2. Apabila hasil signifikansi lebih kecil (<) dari 0,05 maka data tidak 

terdistribusi normal. (Ghozali, 2016). 
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b. Uji Multikolinearitas  

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas. Model regresi 

yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel bebas. 

Jika variabel bebas saling berkorelasi, maka variabel-variabel tersebut 

tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel bebas yang nilai 

korelasi antar sesama variabel independen sama dengan nol. Pengujian 

ada atau tidaknya multikolinearitas di dalam model regresi dapat 

dilakukan dengan melihat nilai tolerance dan nilai Variance Inflation 

Factor (VIF). 

Nilai cut-off yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya 

multikolinearitas adalah nilai tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan nilai 

VIF ≥10 (Ghozali, 2016). Oleh karena itu, suatu model regresi 

dikatakan tidak ada multikolinearitas apabila memiliki nilai tolerance > 

0,10 dan nilai VIF < 10 (Ghozali, 2016). 

c. Uji Heteroskedastisitas  

Menurut (Ghozali, 2016), Uji Heteroskedasitas bertujuan untuk 

menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance 

dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance 

dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 

Homoskedstisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas. Model 

regresi yang baik adalah yang Homoskedstisitas atau tidak terjadi 

Heteroskedastisitas. 

d. Uji Autokorelasi  

Menurut (Ghozali, 2016), uji autokorelasi bertujuan untuk menguji 

apakah dalam model regresi linier ditemukan adanya korelasi antara 

kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu 

pada periode t-1 (sebelumnya), untuk mengetahui ada atau tidak adanya 

autokorelasi digunakan Uji Durbin-Watson (DW test).  
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3.5.3 Analisis Regresi Berganda 

Analisis regresi berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel 

bebas terhadap satu variabel terikat yang memiliki hubungan positif atau 

negatif. Variabel yang digunakan dalam model regresi berganda yang 

diformulasikan sebagai berikut:  

PBV = α + 𝛽1DER + 𝛽2ROA + 𝛽3CR + ε 

 

Keterangan: 

Y = PBV (Price to book value) 

a = Konstanta 

X1 = DER (Debt to Equity Ratio) 

X2 = ROA (Return On Asset) 

X3 = Current Ratio 

ε = Error 

 

3.5.4 Uji Hipotesis 

a. Uji T 

Uji Statistik t dilakukan agar dapat melihat apakah masing-masing 

variabel independen mempengaruhi variabel dependendennya secara 

signifikan atau tidak. Pada uji t mencari t hitung serta membandingkan 

dengan t tabel apakah variabel indepeden secara parsial mempunyai 

pengaruh yang signifikan tidak dengan variabel dependen (Ghozali, 

2016).  

 

b. Koefisien Determinasi  

Koefisien Determinasi dilakukan agar dapat mengukur sejauh mana 

sebuah model dapat menjelaskan variabel dependennya. Apabila nilai 

koefisien determinasi semakin kecil, maka akan semakin terbatas 

kemampuan variabel independen menjelaskan variasi variabel 

dependennya. 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

 

 

5.1 Simpulan 

Berdasarkan pada hasil analisis data dan pengujian hipotesis pada bab 

sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan hubungan yang positif 

antara leverage dengan nilai perusahaan, artinya ketika terjadi kenaikan 

pada leverage maka nilai perusahaan akan mengalami kenaikan begitu 

pula sebaliknya. Hasil pengujian statistik dengan uji t menunjukkan bahwa 

variabel leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan perusahaan sub sektor 

Property yang terdaftar di BEI periode 2017-2021. Hal ini berarti ketika 

terjadi perubahan pada leverage naik maupun turun akan berdampak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

2. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian ini terbukti bahwa setiap tahunnya tingkat 

profitabilitas perusahaan berubah-ubah seiring bertambahnya tahun dan 

memperlihatkan bahwa profitabilitas terbukti berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Dengan kata lain, tingkat laba ataupun keuntungan 

perusahaan dapat berdampak untuk peningkatan nilai perusahaan yang 

meningkat dan harga saham yang dianggap baik oleh investor dan 

memberikan kesan baik kepada investor sehingga dapat meningkatkan 

nilai perusahaan. Dilihat dari kemampuan perusahaan mendapatkan laba 

dari pendapatan dalam transaksi keuangan, meningkatnya laba bersih akan 



42 

 

diikuti dengan naiknya harga saham yang dianggap baik oleh para 

investor. 

3. Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian ini perusahaan yang memiliki tingkat 

likuiditas yang tinggi tentunya dianggap menjadi prospek yang bagus oleh 

para investor. Karena para investor mempersepsikan perusahaan memiliki 

kinerja yang baik sehingga bisa meningkatkan harga saham yang berarti 

nilai perusahaan juga meningkat. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian  

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan dalam penelitiannya antara lain 

sebagai berikut: 

1. Adanya keterbatasan waktu penelitian, tenaga, dan kemampuan peneliti. 

2. Ruang lingkup yang digunakan dalam penelitian hanya mencakup pada 

perusahaan sektor property papan utama yang ruang lingkupnya tidak 

terlalu besar dan luas, sehingga memungkinkan hasil penelitian tidak dapat 

digeneralisasikan kepada populasi yang lebih luas. 

3. Dari sekian banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, peneliti 

hanya mengambil 3 faktor untuk dijadikan variabel pada penelitian ini 

yaitu leverage, profitabilitas dan likuiditas. 

 

5.3 Saran  

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, saran yang penulis dapat 

berikan adalah sebagai berikut: 

1. Bagi investor disarankan dapat lebih cermat dalam pengambilan keputusan 

investasi dengan mengetahui lebih dahulu apakah perusahaan 

memperhatikan faktor-faktor apa saja yang bisa mempengaruhi nilai 

perusahaan. 

2. Peneliti selanjutnya diharapkan mampu menambahkan variabel-variabel 

independen lainnya. 

3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperluas sampel dalam 

penelitian tidak terbatas pada perusahaan sub sektor Property terdaftar di 
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Bursa Efek Indonesia (BEI) saja sehingga hasil penelitian dapat 

digeneralisasikan. 
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