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ABSTRACT

FACTOR ANALYSIS - INFLUENCING FACTORS
CAPITAL STRUCTURE
(In the Company of Property Registered on the Indonesia Stock Exchange)

Budi Triono
buditriono96(@yahoo.com

Graduate studies program
Indonesia open University

The purpose of this study is to determine the effect of firm size, profitability
(ROE), liquidity (CR) and asset structure to capital structure (DER), in property
companies listed on Indonesia Stock Exchange period 2012-2015. Because there
are still many differences results from one researcher with another researcher.
Sampling in this research using purposive sampling technique, secondary data
source derived from financial statements pubiished through IDX (Indonesia Stock
Exchange) .Sampel of 108 companies. The analysis method used is multiple linear
regression. The result of regression analysis shows that firm size has positive and
significant influence to capital structure, while profitability, liquidity, and asset
structure have no effect on capital structure.

Keywords: Capital structure, firm size, profitability, liquidity, and asset structure
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ABSTRAK

ANALISIS FAKTOR — FAKTOR YANG MEMENGARUHI
STRUKTUR MODAL
(Pada Perusahaan Properti yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia)

Budi Triono
buditriono96@yahoo.com

Program Pasca Sarjana
Universitas Terbuka

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh variabel ukuran
perusahaan (size), profitabilitas (ROE), likuiditas (CR) dan stuktur aset terhadap
struktur modal (DER), pada perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2012 — 2015. Dilakukannya penelitian ini karena masih banyak
perbedaan hasil dari peneliti yang satu dengan peneliti yang lain.Pengambilan
sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling, sumber
data sekunder yang berasal dari laporan keuangan yang dipublikasikan meialui
IDX (Indonesia Stock Exchange).Sampel sebanyak 108 perusahaan.Metode
analisis yang digunakan adalah regresi linier berganda. Hasil analisis regresi
menunjukkan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
struktur modal, sedangkan profitabilitas,likuiditas, dan struktur aset tidak
berpengaruh terhadap struktur modal.

Kata Kunci: Struktur modal, ukuran perusahaan, profitabilitas, likuiditas, dan
struktur aset.
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BAB IV

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

A. Deskripsi Objek Penelitian
1. Deskripsi data penelitian
Penelitian ini menggunakan data sekunder, yaitu data yang diperoleh peneliti
secara tidak langsung dari perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitian ini
diambil dari laporan kevangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
melalui www.idx.co.id. Jenis data yang digunakan adalah data time series (runtut
waktu) dan data cross section dari semua perusahaan properti yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia yang masuk dalam kriteria sampel selama periode 2012 -
2015.
Dalam menganalisis laporan keuangan digunakan beberapa perhitungan antara
lain dengan menggunakan analisis total aset, rasio profitabilitas, rasio likuiditas,
dan rasio Struktur aset .Laporan keuangan yang dianalisis adalah berupa neraca
dan laporan laba-rugi dari tahun 2012-2015. Rasio Keuangan perusahaan real
estate dan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Profil perusahaan
a. Sejarah singkat perusahaan properti

Perusahaanreal estate dan property pada umumnya merupakan dua hal yang
berbeda. Real estate merupakan tanah dan semua peningkatan permanen di
atasnya termasuk bangunan-bangunan, seperti gedung, pembangunan jalan, tanah
terbuka, dan segala bentuk pengembangan lainnya yang melekat secara permanen.
Menurut peraturan perundang-undangan di Indonesia, pengertian mengenai

industri real estate tercantum dalam PDMN No.5 Tahun 1974 yang mengatur

61
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tentang industri real estate. Dalam peraturan ini pengertian industri real estate
adalah perusahaan properti yang bergerak dalam bidang penyediaan, pengadaan,
serta pematangan tanah bagi keperluan usaha-usaha industri, termasuk industri
pariwisata. Definisi properti menurut SK Menteri Perumahan Rakyat properti
adalah tanah hak dan atau bangunan permanen yang menjadi objek pemilik dan
pembangunan. Dengan kata lain, properti adalah industri real estate ditambah
dengan hukum-hukum seperti sewa dan kepemilikan.

Produk yang dihasilkan dari industri real estate dan property berupa perumahan,
apartment, rumah toko (ruko), rumah kantor (rukan), gedung perkantoran (office
building), pusat perbelanjaan berupa mall, plaza, atau tradecenter. Perumahan,
apartement, rumah toko (ruko), rumah kantor (rukan), dan gedung perkantoran
(office building) termasuk dalam landed property,sedangkan mail, plaza, atau
trade center termasuk dalam commercial building.

Perusahaan rea! estate dan property merupakan salah satu sektor industri yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Perkembangan industri real estate dan
property begitu pesat saat ini dan akan semakin besar di masa yang akan datang.
Hal ini disebabkan oleh semakin meningkatnya jumlah penduduk sedangkan
supply tanah bersifat tetap. Diawal tahun 1968, industri rea! estate dan property
mulai bermunculan dan mulai tahun 80-an, industri rea! estate dan property sudah
mulai terdaftar di BEl. Adapun jumlah perusahaan real estate dan property yang
terdaftar di BEI pada tahun 2012 berjumlah 55 perusahaan dan pada tahun 2014
terdapat 45 perusahaan properti.

Mengingat perusahaan yang bergerak pada sektor real estate dan property

tersebut adalah perusahaan yang sangat peka terhadap pasang surut
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perekonomian, maka seiring perkembangannya sektor real estate dan property
dianggap menjadi salah satu sektor yang mampu bertahan dari kondisi ekonomi
secara makro di Indonesia. Terbukti dengan semakin banyaknya sektor real estate
dan property yang memperluas landbank (aset berupa tanah), melakukan ekspansi

bisnis, dan hingga tahun 2015 sektor real estate dan property yang terdaftar di

BEI bertambah menjadi 48 perusahaan properti.

b. Kegiatan perusahaan properti

Perusahaanreal estate dan property memiliki berbagai

operasionalnya. Secara umum, kegiatan usaha pada industri real estate dan

property adalah sebagai berikut:

1.

Bertindak atas nama pemilik dalam segala hal mengenai pemeliharaandan
pengelolaan baik rumah tinggal, kondominium apartment, dan bangunan
lainnya.

Perusahaanrea! estate dan property bertindak untuk mengelola proyek-
proyek pembangunan dan pengembangan, melakukan perbaikan dan
pemeliharaan gedung.

Bergerak dalam bidang usaha pengembang dan pembangunan (real
estate) dengan melakukan investasi melalui anakperusahaan.

Usaha konstruksi dan pembangunan real estate serta perdaganganumum.
Persewaan perkantoran, pusat perbelanjaan, apartment dan hotel,
pembangunan perumahan, hotel, dan apartment beserta segalafasilitasnya.
Menjalankan usaha di bidang kawasan industri berikut sarana
penunjangnya, seperti pembangunan perumahan atau apartment,

perkantoran/pertokoan, pembangunan dan pengelolaan instalasi air bersih,
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limbah, telepon, listrik, penyediaan fasilitas olahraga dan rekreasi di
kawasan industri, serta ekspor dan imporbarang.

7. Pengembangan kota (urban  development), yang meliputi
pengembangan kawasan perumahan dan industri, pembangunan
infrastruktur dan fasilitas umum, penyediaan jasa-jasapendukung.

8. Pengembangan real estate, golf dan country club, serta kantor dan
perdagangan.

9. Pengelolaan fasilitas rekreasi danrestoran.

Secara umum, industri real estate dapat digolongkan sebagai berikut:

1. Sektor perkebunan, pertambangan, dan perhutanan (perkebunan Kkaret,
perkebunan kelapa sawit, kehutanan, pertambangan batubara, danlain-
lain).

2. Sektor perumahan (rumah tinggal, perumahan multifungsi, komplek real
estate, danlain-lain).

3. Sektor komersial (pusat perbelanjaan, pusat perkantoran, apartment,
hotel, trade center, danlain-lain).

4. Sektor industri (komplek perindustrian, baik industri berat, menengah,
dan ringan, danlain-lain).

Perusahaan property, terdiri dari property komersial dan property non
komersial. Didalam perusahaan, property terbagi kedalam tiga bagian,
yaitu property berwujud, property tidak berwujud, dan surat berharga.
Property berwujud dibagi menjadi dua bagian, yaitu real property yang
merupakan perusahaan pengembangan tanah, bangunan, dan lain-lain, dan

personal property yang meliputi mesin, peralatan, perlengkapan dan
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furnitur, barang bergerak, peralatan operasional, dan perhiasan. Property
tidak berwujud meliputi goodwill, hak paten, franchises, merek dagang,
hak cipta, dan proses kepemilikan. Adapun surat berharga meliputi
saham, investasi, deposito, dan piutang dagang. Beberapa jenis usaha
industri real estate dan property meliputi:

1. Penilaian, yaitu profesional penilaian layanan.

2. Brokerages, yaitu membantu pembeli dan penjual dalam transaksi.

3. Pengembangan, yaitu meningkatkan lahan untuk penggunaan dengan
menambahkan atau mengganti bangunan

4. Manajemen properti, yaitu pengelola properti untuk pemiliknya.

c. Profil perusahaan Real Estate dan Property

1. Agung Podomoro Land Tbk (APLN)

Agung Podomoro Land Tbk (APLN) didirikan tanggal 30 Juli 2004 dan mulai
beroperasi secara komersial pada tahun 2004,pemegang saham yang memiliki 5%
atau lebih saham Agung Podomoro Land Tbk, antara lain: PT Indofica
(pengendali) (64,76%), PT Prudential Life Assurance-Ref (6,73%), Saham
Treasuri (5,54%) dan PT Simfont Gema Lestari (5.07%).

Pada tanggal 1 Nopember 2010, APLN memperoleh pernyataan efektif Bapepam
- LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham APLN (IPO) kepada
masyarakat sebanyak 6.150.000.000 saham dengan nilai nominal Rp100,- per
saham serta harga penawaran Rp365,- per saham. Pada tanggal 11 Nopember
2010, saham tersebut telah dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia, merupakan
konsorsium dari tujuh pengembang properti terkemuka yang gemilang dibangun

delapan proyek prestisius diJakarta dan Bandung. Agung Podomoro Group,
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perusahaan induknya, telah tampil di bisnis properti selama lebih dari 40 tahun,
tanggal kembali ketika Anton Haliman mulai membangun proyek pertama
di Simprug, Jakarta Selatan.

2. Alam sutera realty Tbk (ASRI)

PT Alam Sutera Reaity Tbk (“Perusahaan”) didirikan pada tanggal 3 November
1993 dengan nama PT Adhihutama Manunggal oleh Harjanto Tirtohadiguno
beserta keluarga yang memfokuskan kegiatan usahanya di bidang properti.
Perusahaan mengganti nama menjadi PT. Alam Sutera Realty Tbk dengan akia
tertanggal 19 September 2007 No. 71 dibuat oleh Misahardi Wilamarta, S.H.,
notaris di Jakarta. Pada 18 Desember 2007, Perusahaan menjadi perusahaan
publik dengan melakukan penawaran umum di Bursa Efek Indonesia. Setelah
lebih dari i9 tahun sejak didirikan, Perusahaan telah menjadi pengembang
properti terintegrasi yang memfokuskan kegiatan usahanya dalam pembangunan
dan pengelolaan perumahan, kawasan komersial, kawasan industri, dan
Jugapengelolaan  pusat perbelanjaan, pusat rekreasi dan perhotelan
(pengembangan kawasan terpadu). Seiring dengan pengembangan Alam Sutera
pada mulai tahun 2012 sampai tahun 2015. Perusahaan juga memasarkan
beberapa cluster baru di proyek Suvarna Padi Golf Estate, Pasar Kemis,
Tangerang dan melakukan akuisisi atasbeberapa aset di lokasi strategis di Bali dan
gedung perkantoran di Jakarta.

3. Bekasi asri pemula Tbk (BAPA)

PT Bekasi Asri Pemula Tbk (BAPA) didirikan tanggal 20 Oktober 1993 dan
mulai melakukan kegiatan komersial sejak tahun 2004. Kantor pusat BAPA

beralamat di Gedung Tomang Tol Lt. 2, Jalan Arjuna Nomor 1, Tanjung Duren
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Selatan, Jakarta Barat.

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan BAPA adalah
dalam bidang real estat, perdagangan, pembangunan, industri, percetakan,
agrobisnis, pertambangan dan jasa angkutan. Kegiatan usaha yang dilakukan
BAPA sampai dengan saat ini adalah real estat.

4. Bukit Darmo properti Tbk (BKDP)

PT Bukit Darmo Property Tbk. ( dahulu PT Adhibaladika ) didirikan di Surabaya
pada tahun 1989 dan terdaftar di Bursa Efek Jakarta dan Surabaya sejak tahun
2007. PT.IPAC Graha Sentosa dan PT. Sentra multi Unggul
mengembangkan desain, pasar tanah dan real estate untuk tujuan komersial,
industri dan rekreasi.

5. Sentul City Tbk (BKSL)

Perseroan didirikan dengan nama PT. Sentragriya Kharisma, berdasarkan Akta
No. 311 tanggal 16 April 1993 yang dibuat dihadapan Misahardi Wilamarta, SH,
Notaris di Jakarta dan telah mendapat pengesahan dari Menteri Kehakiman
Republik Indonesia dengan Keputusan Nomor C2-4350.HT.01.01.TH.93 tanggal
8 Juni 1993, didaftarkan di Kantor Pengadilan Negeri Jakarta Selatan di bawah
No.552/A.PT/ HKM/i1993/PN.JAK.SEL tanggal 24 Juni 1993 serta telah
diumumkandalam Berita Negara Republik Indonesia No. 65 tanggal 13 Agustus
1993, Tambahan No. 3693. Pada tanggal 9 Agustus 1993, Perseroan melakukan
perubahan nama dari PT. Sentragriya Kharisma menjadi PT. Royal Sentul
Highlands, sebagaimana dinyatakan dalam Akta No. 27 tanggal 9 Agustus 1993.
Dalam Akta No. 26 tanggal 11 Desember 1997 nama Perseroan diubah menjadi

PT. Bukit Sentul Tbk. Akta ini telah mendapat persetujuan Menteri Kehakiman
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Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No. C2-33 HT.01.04.Th.98 tanggal
14 Januari 1998. Perseroan kemudian melakukan perubahan nama sekali lagi
menjadi PT. Sentul City, Tbk, sebagaimana dinyatakan dalam Akta No. 26
tanggal 19 Juli 2006 yang dibuat dihadapan Fathiah Helmi, SH, Notaris di Jakarta,
yang telah mendapat persetujuan Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia
Republik Indonesia pada tanggal 20 Juli 2006 dengan Keputusan No. C2-21373
HT.01.04.Th.2006.

6. Cowell Development Tbk (COWL)

Perusahaan ini didirikan di Jakarta pada tahun 1981 yang bertujuan melibatkan
diri dalam bisnis pengembangan kawasan perumahan dan bangunan komersial.
Pada tahun 1984, Perseroan mulai mengembangkan Melati Mas Residence
(sebelumnya Villa MelatiMas). Pada tahun 2000, pemegang saham perusahaan,
PT. Gama Nusapala membeli kepemilikan perusahaan dari PT. Misori Utama dan
PT. Indokisar Djaya. Mengubah kepemilikan ini juga diikuti dengan tanda
perubahan yang sama dengan manajemen perusahaan. Dan karena perubahan
manajemen perusahaan, tahun 2005, perusahaan ini berganti nama dari PT.
Internusa Artacipta ke PT. Karya Cipta Putra Indonesia.

7. Ciputra Development Tbk (CTRA)

PT Ciputra Development Tbk (CTRA) adalah salah satu perusahaan properti
Indonesia terkemuka. Didirikan pada tahun 1981, pengembangan properti
perumahan skala besar dan komersial adalah keahlian bisnis dan inti perusahaan.
Properti komersial dikembangkan meliputi pusat perbelanjaan, hotel, apartemen
dan lapangan golf. Perusahaan pertama kali terdaftar di pasar saham pada tahun

1994 dan juga telah mencatatkan anak perusahaan, PT Ciputra Surya Tbk
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("CTRS") dan PT Ciputra Property Tbk ("CTRP"), yang memiliki bisnis inti yang
sama.

8. Duta Anggada Realty Tbk (DART)

PT Duta Anggada Realty Tbk. didirikan pada tahun 1983. Perusahaan mulai
beroperasi sekitar 30 tahun yang lalu dengan pengembangan kompleks perumahan
di Jakarta Selatan. Pada awal 1990, Perseroan telah memperoleh reputasi sebagai
salah satu perusahaan properti terkemuka di Indonesia.Dalam rangka
mempertahankan reputasinya posisi terdepan, Perusahaan kemudian diperluas
keterlibatannya dari kegiatan dalam investasi properti untuk menyertakan
pengembangan properti untuk dijual.

9. Intiland Development Tbk (DILD)

PT Intiland Development Tbk Didirikan pada awal tahun 1970-an oleh Hendro S.
Gondokusumo, merupakan salah satu pengembang properti terbesar di Indonesia
yang menfokuskan pada pengembangan properti, manajemen, dan investasi.
Portofolio perusahaan meliputi pengembangan empat segmen utama yakni
kawasan perumahan, mixed-use dan bangunan tinggi, perhotelan, dan kawasan
industri. Lokasi proyek-proyek perusahaan tersebar di wilayah Jabodetabek,
Surabaya, dan beberapa kota lainnya.

10. Duta Pertiwi Tbk (DUTT)

PT. Duta Pertiwi Tbk (DUTI) merupakan perusahaan multinasional yang bergerak
dalam bidang real estate yang bermarkas di Jakarta, Indonesia. Perusahaan ini
didirikan pada tahun 1992.

11. Fortune Mate Indonesia Tbk (FMII)

PT Fortune Mate Indonesia Tbk didirikan dalam rangka Undang-Undang
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Penanaman Modal Asing No. 1 tahun 1967 berdasarkan akta notaris No. 44,
tanggal 24 Juni 1989 oleh Notaris Rika You Soo Shin, S.H., Notaris di Surabaya.
12. Gowa Makassar Tourism Development Tbk (GMTD)

PT Gowa Makassar Tourism Development Tbk (Perusahaan) didirikan pada
tanggal 14 Mei 1991. PT Gowa Makassar Tourism Development Tbk (Perseroan)
adalah perusahaan yang bergerak di bidang investasi dan pengembangan kota
mandiri (township development). Saat ini, kegiatan usaha Perseroan adalah
pengembangan kota mandiri Tanjung Bunga, berlokasi di Makassar, Sulawesi
Selatan, yang pembangunan fisiknya telah dimulai sejak tahun 1997.

13. Perdana Gapuraprima Tbk (GPRA)

Gapura Prima Group adalah salah satu perusahaan property nasional yang telah
berkiprah lebih dari 30 tahun dalam pengembangan proyek property baik dari
rumah sederhana, real estate, commercial, hotel maupun mixed used project
dilndonesia.Gapura Prima Group di dirikan pada tahun 1980 oleh Gunarso
Susanto Margono bermulai dari membangun komplek perumahan di Lampung,
Bekasi dan Bogor. Kini Gapura prima Group telah menjadi pengembang
apartemen, perkantoran dan pusat perdagangan tidak saja di Jabodetabek, tetapi
juga di kota - kota besar lainnya seperti Bandung, Solo dan Bali.

14. Jaya Real Property Tbk (JRPT)

Bintaro Jaya dikembangkan sejak tahun 1979 oleh PT Jaya Real Property Tbk,
salah satu anak perusahaan PT Pembangunan Jaya yang sahamnya mayoritas
milik Pemda DKI Jakarta. Jaya Property selama lebih dari seperempat abad telah
dikenal sebagai salah satu perusahaan real estat di ibu kota.

15. Kawasan Industri Jababeka Tbk (KIJA)
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Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Kawasan Industri Jababeka
Tbk, vyaitu: Charm Grow International Ltd (12,28%), Credit Suissse AG
Singapore Trust A/C-2023904000 (6,59%) dan Islamic Development Bank
(6,41%).Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan KIJA
meliputi usaha di bidang kawasan industri berikut seluruh sarana penunjangnya,
antara lain pembangunan perumahan, apartemen, perkantoran, pertokoan,
pembangunan dan instalasi pengelolaan air bersih, limbah, telepon dan listrik serta
sarana-sarana lain yang diperlukan dalam menunjang pengelolaan kawasan
industri, juga termasuk diantaranya penyediaan fasilitas-fasilitas olahraga dan
rekreasi di lingkungan kawasan industri, ekspor dan impor barang-barang yang
diperlukan bagi usaha-usaha yang berkaitan dengan pengembangan dan
pengelolaan kawasan industri.
Sejak berdiri pada tahun 1989, PT Jababeka Tbk sebagai pengembang kawasan
industri berhasil mengembangkan Kota Jababeka, kawasan industri terbesar
di Asia Tenggara menjadi sebuah kota yang terintegrasi atau disebut dengan
istilah full integrated township. Pada tahun 1994, PT Jababeka Tbk merupakan
pengembang kawasan industri pertama yang go public di Indonesia, Adapun tiga
pilar bisnis Jababeka yaitu pengembangan lahan, pembangunan infrastruktur,
dan leisure and hospitality.
16. Lamicitra Nusantara Tbk (LAMI)

PT.Lamicitra Nusantara Tbk (LAMI) merupakan perusahaan multi nasional
yang memproduksi properti yang bermarkas di Surabaya, Indonesia. Perusahaan
ini didirikan pada tahun 1982. Perusahaan ini membiayai dana untuk properti

perusahaan perumahan.

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



72 43955

17. Lippo Cikarang Tbk (LPCK)

Lippo Cikarang mulai bisnis pengembangan properti dengan cita-cita yang tinggi
pada tahun 1995. Listing di Bursa Efek Indonesia pada tahun 1997, Perseroan
melanjutkan dengan perkembangan pada model hijau, berjalan  dengancepat
untuk membangun sebuah Township Independen dengan sektor industri sebagai
pilar ekonomi dalam 3.000 hektar yang dari tanah 30 kilometer sebelah timur
Jakarta.

18. Lippo Karawaci Tbk

PT Lippo Karawaci Tbk (pertama kali didirikan sebagai PT Tunggal

Reksakencana) didirikan pada Oktober 1990 sebagai anak

perusahaanGrupLippo. Pada bulan Januari 1993, Lippo Karawaci meresmikan

pembangunan kota mandiri pertamanya Lippo Village di Karawaci, Tangerang,

yang terletak 30km sebelah barat Jakarta. Pada tahun yang sama, Perseroan

mulai mengembangkan Lippo Cikarang, sebuah kota mandiri dengan kawasan

industri ringan yang yang terletak 40 km sebelah timur Jakarta. Selanjutnya

Lippo Karawaci mengembangkan kotia mandiri Tanjung Bunga di Makassar,

Sulawesi Selatan pada tahun1997.

19. Modern Land Realty. Ltd (MDLN)

Modern Land Realty Tbk (MDLN) didirikan tanggal 12 Nopember 1983 dan

mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1989.Pemegang saham yang

memiliki 5% atau lebih saham Modernland Realty Tbk, yaitu: AA Land Pte Ltd

(pengendali) (9,58%), Woodside Global Ventures Inc. (13,74%) dan Webster

Heights Holdings Pte Ltd. (11,54%).

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan MDLN
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meliputi antara lain, pengembangan real estat, golf dan country club, kontraktor
dan perdagangan, pembangunan kawasan industri dan pergudangan, rumah
susun, perhotelan, perkantoran, pusat perbelanjaan, serta jasa pengelolaan
lapangan golf. Kegiatan utama MDLN berupa pengembangan dan penjualan real
estat dan apartemen serta pengelolaan lapangan golf dan restoran club house,
perhotelan dan jasa penyewaan properti.

20.Metropolitan Kentjana Tbk (MKPI)

PT Metropolitan Kentjana Tbk adalah pengembang properti yang berbasis di
Indonesia. Kegiatan usaha Perusahaan meliputi pengembangan real estat,
penyewaan dan pengelolaan pusat perbelanjaan, apartemen, gedung perkantoran,
perumahan serta manajemen, pemeliharaan dan pembersihan jasa. Beberapa
proyek yang terkenal adalah Pondok Indah Mall, Pondok Indah Office Tower,
Wisma Pondok Indah, Pondok Indah Golf Apartment Menara dan Taman
Shangril La real estate di Batam.

21. Metro Realty Tbk (MTSM)

Metro Realty Tbk (MTSM) didirikan 07 Februari 1980 dengan nama PT
Melawai Indah Plaza dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun
1982.Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Metro Realty Tbk,
antara lain: PT Yakin Wiskon (34,53%), Bara Pte Ltd. (20,67%), PT Perkasa
Makmur Amara (19,19%) dan PT Suryasakti Budimarkarti (6,56%).

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan MTSM adalah
bergerak di bidang usaha properti dan pengelolaan gedung. Gedung yang
dikelola oleh MTSM, antara lain: Gedung Metro Pasar Baru (di JI. H.

Samanhudi, Pasar Baru, Jakarta Pusat), Gedung Melawai Plaza (di JI. Melawai
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Raya No. 166, Kebayoran Baru, Jakarta Selatan) dan Metro Sunter Plaza (di JI.
Danau Sunter, Jakarta Utara). Selain menggelola gedung, MTSM bersama anak
usaha juga mengembangkan komplek perumahan dan apartemen di J1. Danau
Sunter Utara, Jakarta dengan nama Komplek Metro Sunter.

22. Indonesia Prima Property Tbk (OMRE)

Perusahaan didirikan berdasarkan Akta No. 31 tanggal 23 April 1983, dengan
nama PT Triyasa Tamihan. Selanjutnya nama Perusahaan berubah menjadi
PT Ometraco Realty dan pada tahun 1996 nama Perusahaan berubah menjadi PT
Indonesia Prima Property Tbk. Saham Perusahaan tercatat di Bursa Efek
Indonesia sejak tanggal 22 Agustus 1994 sebanyak 100.000.000 lembar saham
dan total saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dan pada tahun 2012
tercatat sebanyak 1.745.000.000 lembar saham.

Perusahaan memiliki kegiatan usaha utama di bidang properti, dengan cara
melakukan investasi pada anak perusahaan, sedangkan ruang lingkup kegiatan
usaha Perusahaan dan anak-anak perusahaan adalah meliputi bidang persewaan
perkantoran, pusat perbelanjaan (mal), apartemen sewa, perhotelan dan
pembangunan perumahan beserta segala fasilitasnya.

23. Pakuwon Jati. Tbk (PWON)

Didirikan pada tahun 1982 dan terdaftar di Jakarta dan Bursa Efek Surabaya
sejak tahun 1989, Pakuwon Jati adalah nama merek mapan dengan lebih dari 25
tahun pengalaman sukses pengembangan, pemasaran dan operasional properti.
Perusahaan terintegrasi secara vertikal di seluruh rantai nilai real estate penuh
dari pembebasan lahan, pengembangan properti, pemasaran dan manajemen

operasional.
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Pakuwon Jati adalah pelopor konsep superblok di Indonesia, pengembangan
mixed-use terpadu skala besar pusat perbelanjaan ritel, perkantoran,
kondominium dan hotel. Its track record yang sukses dan reputasi dalam industri
properti telah mengamankan hubungan jangka panjang yang kuat dengan
penyewa dan pembeli, yang menyediakan platform yang stabil untuk ekspansi
bisnis yang pesat.

24. Ristia Bintang Mahkota Sejati Tbk (RBMS)

PT. Ristia Bintang Mahkota Sejati Tbk (RBMS) Perusahaan ini didirikan pada
tahun 1992 merupakan perusahaan multinasional yang menghasilkan berbagai
macam properti yang bermarkas di Jakarta, Indonesia.

25. Danayasa Arthatama Tbk (SCBD)

PT Danayasa Arthatama Tbk adalah sebuah perusahaan real estate yang didirikan
pada tahun 1987 di Jakarta - Indonesia, yang memiliki danmengembangkan
Sudirman Central Business District (SCBD), sebuah pengembangan mixed use
terpadu yang terletak di CBD utama Jakarta. Dengan misinya "Untuk
membangun SCBD sebagai yang terbaik distrik bisnis kelas dunia di Indonesia",
PT Danayasa Arthatama Tbk berusaha untuk menjadi sebuah perusahaan real
estate kelas pertama dengan standar internasional.

PT Danayasa Arthatama Tbk adalah anak perusahaan yang dimiliki sepenuhnya
oleh PT Jakarta Intermational Hotels and Development Tbk (JIHD), sebuah
perusahaan publik di Indonesia sejak tahun 1984. Kedua perusahaan adalah
bagian dari Artha Graha Network (AG Network), jaringan kemitraan swasta
perusahaan yang bergerak di berbagai industri, seperti properti, perbankan,

infrastruktur, perikanan,dll.
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26. Suryamas Dutamakmur Tbk (SMDM)

PT Suryamas Dutamakmur Tbk. yang didirikan pada bulan September 1989.
Dengan diasumsikan visi untuk menjadi salah satu dari lima pengembang
terkemuka dan operator di Indonesia, kami terus berusaha untuk menghasilkan
perumahan, lapangan golf, dan fasilitas pendukung yang berkualitas tinggi, untuk
memenuhi kebutuhan dan kepuasan pelanggan, didukung oleh tim visi jangka
panjang dan professional.

27. Summarecon Agung Tbk (SMRA)

Didirikan pada tahun 1975 oleh Mr Soetjipto Nagaria dan rekan-rekannya untuk
melakukan pembangunan real estate dan pengembangan. Dimulai dengan 10-
hektar lahan rawa di kemudian back-perairan Jakarta, para pendiri berhasil
mengubah lokasi ini dari Kelapa Gading menjadi salah satu kawasan perumahan
dan komersial yang paling makmur di Jakarta. Dan selama bertahun-
tahunSummarecon telah membangun reputasi sebagai salah satu pemain properti
terkemuka di Indonesia, khususnya dalam pengembangan kota-kota.

B. Hasil

Hasil statistik deskriptif berkaitan dengan proses pengumpulan, penyajian, dan
peringkasan  berbagai karakteristik data sehingga dapat menggambarkan
karakter sampel yang digunakan dalam penelitian ini. Analisis deskriptif dari
data yang diambil untuk penelitian ini adalahdari tahun 2012 sampai dengan
tahun 2015 yaitu sebanyak 108 data pengamatan. Deskripsi variabel dalam
statistik deskriptif yang digunakan pada penelitian ini meliputi nilai minimum,
nilai maksimum, mean, dan standar deviasi dari satu variabel dependen yaitu

struktur modal dan tiga variabel independen yaitu ukuran perusahan,
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Tabel 4.1Statistik Deskriptif

77

Descriptive Statistics
Std.
Range | Minimum } Maximum Sum Mean Deviation
Statistic Statistic Statistic { Statistic { Statistic | Std. Error Statistic

DER 211 .08 2385 91.32 .8456 05154 .53563
LN_SIZE 6.15 11.39 17.54 ) 1615394 14.9573 15229 1.58267
ROE 67.65 -15.22 5243 | 1169.721 10.8307 1.09446 | 11.37401
CR 18.60 .39 1899 26228 24285 25745 2.67553
S.ACTIVA 67 .00 .68 1035 .0958 .01188 12348
Valid N
(listwise)

Berdasarkan table statistic deskriptif di atas dapat diketahui:

a. Size (ukuran perusahaan) yang sudah di LN kan.

Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa

size perusahaan

terendah yaitu 11,39 dan nilai tertinggi 17,54 Hasil tersebut menunjukkan
bahwa besarnya struktur modal perusahaan yang menjadi sampel penelitian

ini berkisar antara 11,39 hingga 17,54 dengan nilai rata -rata 14,96 dan deviasi

standar1,58.

b. Profitabilitas

Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa ROE perusahaan
terendah yaitu -15,22% dan nilai tertinggi 52,43%. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa besarnya struktur modal perusahaan yang menjadi
sampel penelitian ini berkisar antara -15,22% hingga 52,43% dengan nilai

rata -rata 10,83% dan deviasi standar 11,37%.

c. Likuiditas
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Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa Current Ratio
perusahaan terendah yaitu 0,39% dan nilai tertinggi 18,99%. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa besarnya struktur modal perusahaan yang menjadi
sampel penelitian ini berkisar antara 0,39% hingga 18,99% dengan nilai rata
-tata 2,43% dan deviasi standar 2,6 %.

d. Struktur Aset
Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa Struktur Aset
perusahaan terendah yaitu 0,00 dan nilai tertinggi 0,68. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa besarnya struktur modal perusahaan yang menjadi
sampel penelitian ini berkisar antara 0,00% hingga 0,68 dengan nilai rata -rata
0, 09 dan deviasi standar 0, 12.

e. Struktur Modal
Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa DER perusahaan
terendah yaitu 0,08 dan nilai tertinggi 2,85. Hasil tersebut menunjukkan
bahwa besarnya struktur modal perusahaan yang menjadi sampel penelitian
ini berkisar antara 0,08 hingga 2,85 dengan nilai rata -rata 0, 86 dan deviasi
standar 0, 54.

4.3. Uji Asumsi Kiasik

Hipotesis dalam penelitian ini diuji dengan menggunakan teknik analisis regresi

linier berganda. Uji prasyarat analisis harus dilakukan terlebih dahulu

sebelum melakukan analisis data. Uji prasyarat analisis tersebut adalah uji

asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji

heteroskedastisitas dan uji autokorelasi.

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka

43955



79

4.3.1. Uji Normalitas

Pengujian normalitas data adalah pengujian tentang kenormalan distribusi data
(Ghozali, 2011). Pengujian normalitas dilakukan dengan maksud untuk melihat
normal tidaknya data yang dianalisis.Uji normalitas dalam penelitian ini
dilakukan dengan melihat nilai Asymp.Sig (2-Tailed) dalam Kolmogorov-
Smirnov. Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan data nilai residual
yang diuji dengan Kolmogorov-Smirnov Test melalui pengukuran tingkat
signifikansi 5%. Dasar pengambilan keputusan yaitu dengan membandingkan
nilai Asymp. Sig. (2-Tailed) dengan tingkat alpha yang ditetapkan yakni 5%
(0,05). Kesimpulan yang diambil jika Asymp. Sig. (2- Tailed ) < tingkat alpha
vang ditentukan 5% (0,05), data berdistribusi tidak normal sedangkan jika
Asymp. Sig. (2-Tailed) > tingkat alpha yang ditentukan 5% (0,05), maka data
dikatakan berdistribusi normali. (Ghozali, 2011). Hasil uji normalitas dalam
penelitian ini dapat dilihat dari tabel berikut:

Tabel 4.2 Hasil uji normalitas

One-Sampie Kolmogorov-Smimov Test

Residual
N 108
Normai Mean .0000
Parameters®®  Std. Deviation 43455
Most Extreme  Absolute .104
Differences Positive .104

Negative -.086
Test Statistic 104
Asymp. Sig. (2-tailed) .006°
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Hasil analisis residual pada tabel 4.2 menyatakan bahwa nilai signifikansi dari
fungsi regresi variable ukuran perusahan, profitabilitas, Likuiditas, dan struktur
aset adalah sebesar 0,006. Nilai tersebut lebih kecil dari 0.05 Dari hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa fungsi regresi dari keempat variabel tersebut tidak
berdistribusi normal. Menurut Gozali (2005), asumsi ini dilanggar maka uji
statistik tidak valid tetapi untuk jumlah sampel yang kecil, dengan demikian uji
ini diabaikan untuk sampel yang besar yaitu lebih dari 100 observasi.
4.3.2. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas dalam penelitian ini dilakukan dengan melihat nilai
tolerance dan variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan
setiap variabel independen manakah yang dijelaskan oleh variabel independen
lainnya. Nilai cut-off yang dipakaiuntuk menunjukkan adanya multikolinearitas
adalah nilai tolerance < 0,10 dan nilai VIF > 10 (Ghozali, 2011). Ringkasan hasil
uji multikolinearitas penelitian ini:

Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinearitas

Coeflicients®
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
LN_SIZE 788 1.269
ROE 887 1.127
CR 824 1.214
S.ACTIV
998 1.002
A

Berdasarkan Tabel 4.3, hasil perhitungan nilai tolerance menunjukkan bahwa

tidak ada variabel independen yang memiliki nilai toleransi < 0,10 dan tidak ada
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nilai VIF > 10. Hal ini dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian
ini tidak terjadi multikolinearitas dan model regresi layak digunakan

4.3.3. Uji Heteroskedasitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Pengujian dilakukan dengan uji Glejser yaitu dengan meregresikan
variabel independen terhadap absolute residual. Kriteria yang digunakan untuk
menyatakan apakah terjadi heteroskedastisitas atau tidak di antara data
pengamatan dapat dijelaskan dengan menggunakan koefisien signifikansi.
Koefisien signifikansi harus dibandingkan dengan tingkat

signifikansi  yang

ditetapkan  sebelumnya (x = 5%). Hasil uji heteroskedastisitas dalam

penelitian ini dapat dilihat seperti berikut:

Tabel 4.4 Hasil Uji Heteroskedasitas

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 113 292 387 699
LN_SIZE .014 .019 .082 .765 .446
ROE .002 .002 .097 .953 .343
CR .005 .01 .045 422 674
S.ASET -.358 219 -.158 -1.637 105

a. Dependent Variable: residual

Dalam uji Glejser semua hasil nilai signifikan lebih dari 0,05. Dapat disimpulkan
dari uji Glejser bahwa model regresi yang digunakan tidak mengalami

heteroskedastisitas

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



82 43955

4.3.4. Uji Otokelerasi

Uji Autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan periode t-1
(sebelumnya). Model regresi yang baik adalah yang terbebas dari autokorelasi.
Alat ukur yang digunakan adalah tes Durbin Watson (D-W). Hasil uji
autokorelasi dapat dilihat di tabel berikut:

Tabel 4.5 Uji Otokorelasi

Std. Error of the

Model R R Square | Adjusted R Square Estimate Durbin-Watson

1 .545° .296 .269 .45790 .874

Hasil uji autokorelasi pada Tabel 4.5 menunjukkan bahwa nilai DW
sebesar 0,874. Nilai ini akan dibandingkan dengan nilai tabel Durbin Watson d
Statistic: Significance Points for dyand d, at 0,05 Level of Significance dengan
menggunakan nilai signifikansi 5%, jumlah sampel 108 (n =108 ) dan jumlah
variabel independen 4 (k = 4), maka dari tabel Durbin-Watson diperoleh nilai

batas bawah (d)) sebesar 1,6104 dan nilai batas atas (d,) sebesar 1,7637.

Nilai DW yaitu 0.874 lebih Kecil dari batas atas (dy) 1,7637 dan kurang
dari 4 — 1,7637 (4 - du). Jika dilihat dari pengambilan keputusan, hasilnya
termasuk dalam ketentuan dy < d < (4-du), sehingga dapat disimpulkan bahwa

1,7637 < 0,874 < (4 - 1,7637 ) tidak menerima H;.

Yang menyatakan bahwa ada autokorelasi positif atau negatif
berdasarkan tabel Durbin-Watson. Hal ini menunjukkan bahwa terjadi
autokorelasi, sehingga uji autokelerasi dilaksanakan juga dengan menggunakan

model Lagrange Multiplier.
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X* Hitung = 29,59 diperoleh dari R> (Hasil Regresi Abs _ Residual terhadap

semua variable independent) x jumlah sampel (n).
X Tabel = 132, 14 diperoleh dari CHIINV (5%,107)

Jika X* Hitung < X* Tabel maka model tidak mengalami gejala autokelerasi,
karena 29,59 < 132,14, maka tidak terjadi aotukelerasi.
4.3.1.Uji F

Uji statistik F pada dasarnya digunakan untuk menunjukkan apakah semua
variabel independen atau bebas yangdimasukkan dalam model mempunyai
pengaruh secara bersama-sama atau simultan terhadap variabel dependen atau
terikat. Pengujian simultan dilakukan juga untuk menguji ketepatan model

regresi. Hasil perhitungan vji F dalam penelitian ini dapat dilihat sebagai berikut.

Tabel 4.6 Uji F
ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 9.102 4 2.275 10.852 .000°
Residual 21.59 103 210
Total 30.698 107

a. Dependent Variable: DER

b. Predictors: (Constant), S.ACTIVA, LN_SIZE, ROE, CR

Berdasarkan Tabel4.6, dapat dilihat adanya pengaruh struktur aktiva,
likuiditas, ukuran perusahaan, dan profitabilitas secara simultan terhadap DER.
Dari table tersebut, diperoleh nilai F hitung sebesar 10,852 dan signifikansi
sebesar 0,000, sehingga terlihat bahwa nilai signifikansi tersebut lebih kecil dari

0,05. Hal ini menunjukkan bahwa struktur aset. likuiditas, ukuran perusahaan,
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dan profitabilitas secara simultan berpengaruh terhadap struktur modal (DER)

pada perusahaan properti di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015.

4.3.2. Koefisien Determinasi R?

Koefisien determinasi ( Adjusted R?) digunakan untuk mengukur kebaikan

persamaan regresi linear berganda dengan memberikan persentase variasi total

dalam tabel dependen yang dijelaskan oleh seluruh tabel independen. Dapat

dikatakan bahwa nilai dari Adjusted R? ini menunjukkan seberapa besar tabel

independen mampu menjelaskan tabel

perhitungan Adjusted R’

Tabel 4.7 Uji Regresi Linear

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .545° 296 .269 45790

a. Predictors: (Constant), S.ACTIVA, LN_SIZE, ROE, CR

b. Dependent Variable: DER

dependen. Berikut adalah tabel hasil

Hasil uji Adjusted R Square pada penelitian ini diperoleh nilai sebesar

0.269. Hal ini menunjukkan bahwa variasi struktur modal (DER) diperjelas

oleh struktur aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan, dan profitabilitas sebesar 26,9

%, sedangkan sisanya sebesar 73,1% diperjelas oleh faktor lain yang tidak diteliti

dalam penelitian ini

4.3.3. Uji parsial (Uji-t)

Untuk kepentingan pengujian hipotesis, perlu dilakukan terlebih dahulu

analisis statistik terhadap data yang diperoleh. Analisis statistik yang digunakan

dalam penelitian ini adalah analisis regresi. Kemudian keempat hipotesis pada
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penelitian ini diuji menggunakan uji parsial (ujit). Cara ini bertujuan untuk

mengetahui apakah secara individu (parsial) variabel independen berpengaruh

terhadap variabel dependen. Uji t dilakukan pada derajat keyakinan sebesar 95%

atau o, = 5%. Keputusan uji hipotesis secara parsial dilakukan dengan ketentuan

diantaranya:

1) Jika tingkat signifikansi lebih besar dari5%, maka dapat disimpulkan

bahwa tidak ada hubungan.

2) Jika tingkat signifikansi lebih kecil dari5%,maka dapat disimpulkan

bahwa ada hubungan.

Tabel 4.8 Hasil Uji Parsial

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Mode! B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -.960 483 -1.988| .049
LN_SIZE 125 .032 369 3.967| .000
ROE .006 .004 137 1.565; 121
CR -.035 .018 -175| -1.926] .057
S.ACTIVA -.506 .359 -117| -1.408| .162

a. Dependent Variable: DER

1. Ukuran perusahaan

Hpl : artinya tidak terdapat pengaruh positif dari ukuran perusahaan terhadap

struktur modal.

H,l : artinya terdapat pengaruh positif dari ukuran perusahaan terhadap
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struktur modal.

Berdasarkan tabel 4.8 diperoleh nilai variabel ukuran perusahaan sebesar
0,125. Nilai signifikansi untuk ukuran perusahaan sebesar 0,000 lebih kecil
dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh

terhadap struktur modal.

2. Profitabilitas
Hol : artinya tidak terdapat pengaruh negatif dari profitabilitas terhadap
struktur modal.
H,1: artinya terdapat pengaruh negatif dari profitabilitas terhadap struktur
modal.

Berdasarkan tabel 4.8 diperoleh nilai koefisien variabel
profitabilitas sebesar 0,006. Nilai signifikansi untuk profitabilitas sebesar
0,121 lebih besar dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal.

3. Likuiditas
Hol: artinya tidak terdapat pengaruh negatif dari Likuiditas terhadap
struktur modal.
H,1: artinya terdapat pengaruh negatif dari Likuiditas terhadap struktur

modal.

Berdasarkan Tabel 4.8 diperoleh nilai koefisien variabel Likuiditas
sebesar -0,035. Nilai signifikansi untuk Likuiditas sebesar 0,57 lebih besar
dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Likuiditas tidak berpengaruh

terhadap struktur modal.
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4. Struktur Aset

Hog2 : artinya tidak terdapat pengaruh positif dari struktur aset terhadap
struktur modal.

H,2 : artinya terdapat pengaruh positif dari struktur aset terhadap struktur
modal.

Berdasarkan Tabel 4.8 diperoleh nilai koefisien variabel struktur aktiva
sebesar -0,506. Nilai signifikansi untuk struktur aset sebesar 0,162 lebih
besar dari 0,05, schingga disimpulkan bahwa struktur aset tidak
berpengaruh terhadap struktur modal.

C. Pembahasan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan,

profitabilitas, likuiditas, dan struktur aset baik secara parsial maupun simultan

terhadap struktur modal perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2012-2015.

1. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal perusahaan properti
Hasil analisis statistik untuk variabel ukuran perusahaan diketahui bahwa
koefisien regresi ukuran perusahaan bernilai 0,125. Hasil statistik uji t untuk
variabel ukuran perusahaan diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,000,
sehingga lebih kecil dari nilai toleransi kesalahan sebesar 0,05. Dapat
disimpulkan dahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur
modal perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2012-2015, sehingga hipotesis kesatu yang diajukan diterima.

Berdasarkan dari teori tradisional struktur modal Pendekatan tradisional

berpendapat akan adanya struktur modal yang optimal, artinya struktur

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka

43955



88 43955

modal mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan, dimana struktur
modal dapat berubah- ubah agar dapat diperoleh nilai perusahaan yang
optimal.

Ukuran Perusahaan (size) merupakan salah satu faktor yang penting untuk
dijadikan pertimbangan dalam keputusan struktur modal. Perusahaan besar
memiliki kebutuhan dana yang besar untuk membiayai aktivitas pcrusahaan
dan salah satu alternatif pemenuhan kebutuhan tersebut adalah dengan
mengunakan hutang. Kebijakan struktur modal dipengaruhi secara langsung
oleh besar kecilnya ukuran suatu perusahaan.

Hasil ini bertentangan dengan penelitian (Putra dan Kesuma, 2013),
yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan yang besar tidak akan
menaikkan atau meningkatkan struktur modal. Hal tersebut terjadi karena
beberapa perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
telah menetapkan sebagian besar penerimaan laba digunakan untuk
cadangan perusahaan. Seperti pada PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk
dengan total aset yang selalu bertambah, perusahaan menetapkan 28,10%
labanya dibagikan kepada pemegang saham, sedangkan sisanya dijadikan
cadangan perusahaan. Dengan begitu perusahaan memiliki persentase laba
ditahan yang lebih besar, sehingga mampu mendanai kebutuhan
pendanaannya dengan biaya internal.

Namun Hasil ini konsisten dengan penelitian (Baker dan Wurgler, 2002),
(Masdar Mas’ud, 2008) yang menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh
positif signifikan terhadap struktur modal. Dengan demikian semakin besar

ukuran perusahaan, cenderung untuk memakai dana eksternal juga semakin
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besar. Hal tersebut dikarenakan perusahaan besar memiliki kebutuhan dana
yang besar dan salah satu alternatif pemenuhan dananya adalah dengan
menggunakan dana eksternal yaitu dengan menggunakan hutang. Dengan
demikian semakin besar ukuran perusahaan cenderung untuk menggunakan
hutang lebih besar untuk memenuhi kebutuhan dananya daripada perusahaan
kecil.

Dengan demikian hasil penilitian ini mengindikasikan bahwa
perusahaan-perusahaan yang besar cenderung menggunakan dana pinjaman
(deb! financing ) untuk menjalankan/ memperbesar usaha perusahaan. Hal
ini mendukung teori struktur modal tradisional. Pendekatan tradisional
berpendapat akan adanya struktur modal yang optimal, artinya struktur
modal mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan, dimana struktur
modal dapat berubah-ubah agar dapat diperoleh nilai perusahaan yang
optimal.Perusahaan yang besar cenderung dipermudah oleh kredibitur dalam
melakukan utang dikarenakan semakin besar suatu perusahaan maka nilai
aset perusahaan semakin besar untuk jaminan pinjaman modal.Perusahaan
yang besar lebih mudah di percaya oleh kredibitur dikarenakan perusahaan
yang besar memiliki jaminan yang cukup.

2. Pengarub profitabilitas terhadap struktur modal perusahaan properti.
Hasil analisis statistik untuk variabel profitabilitas diketahui bahwa
koefisien regresi profitabilitas bernilai 0,006. Hasil statistik uji t untuk
variabel profitabilitas diperoleh nilai signifikan sebesar 0,121, sehingga
lebih besar dari toleransi kesalahan sebesar 0,05. Dapat disimpulkan bahwa

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan properti
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yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015, sehingga
hipotesis kedua yang diajukan ditolak.

Berdasarkan teori profitabilitas merupakan faktor yang dipertimbangkan
dalam menentukan struktur modal perusahaan. Hal ini dikarenakan
perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi cenderung menggunakan
hutang yang relatif kecil karena laba ditahan yang tinggi sudah memadai
untuk membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan. Menurut (Weston
dan Brigham, 1990), perusahaan dengan tingkat pengembalian vang tinggi
atas investasi menggunakan hutang yang relatif kecil karena tingkat
pengembalian yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk membiayai
sebagian besar pendanaan internal. Dengan laba ditahan yang besar,
perusahaan akan menggunakan laba ditahan sebelim memutuskan untuk
menggunakan utang. Hal ini sesuai dengan Pecking Order Theory yang
menyarankan bahwa manajer lebih senang menggunakan pembiayaan yang
pertama yaitu laba ditahan kemudian hutang (Sartono, 1999). Penggunaan
sumber pendanaan eksternal atau utang hanya digunakan ketika pendanaan
dari internal tidak mencukupi.

Hasil ini bertentangan dengan Putri (2012).Hasil penelitiannya menunjukkan
bahwa variabel profitabilitas memiliki pengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap struktur modal.

Hasil ini konsisten dengan penelitian Mardiansyah, (2012) dan Putra dan
Kesuma, (2012) sebelumnya. Hasil penelitian yang tidak signifikan ini
disebabkan karena adanya penurunan jumlah laba beberapa perusahaan pada

setiap tahunnya. Dari 96 perusahaan manufaktur selama empat tahun
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pengamatan masih ada beberapa perusahaan yang labanya turun dari setiap
tahunnya. Ada 26 perusahaan yang labanya mengalami penurunan
dibandingkan dengan tahun sebelumnya.. Sebagai contoh PT Trias Sentosa
Tbk memiliki laba tahun 2013 sebesar Rp 32.965.552.359, sedangkan pada
tahun 2012 laba bersihnya sebesar Rp 61.453.058.755, dari penurunan laba
tersebut menyebabkan nilai profitabilitas menurun karena jumlah aset yang
dimiliki naik pada tahun tersebut.
3. Pengaruh likuiditas terhadap struktur modal perusahaan properti.

Hasil analisis statistik untuk variabel likuiditas diketahui bahwa
koefisien regresi profitabilitas bernilai negatif dengan nilai -0,035. Hasil
statistik uji t untuk variabel profitabilitas diperoieh nilai signifikan sebesar
0,57, sehingga lebih besar dari toleransi kesalahan sebesar 0,05. Dapat
disimpulkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap struktur modal
perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-
2015, sehingga hipotesis ketiga yang diajukan ditolak.

Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi, maka akan memilih
menggunakan pendanaan dari sumber internal dahulu yaitu menggunakan
aset lancar yang dimilikinya daripada harus menggunakan pendanaan
melalui utang. Hasil temuan ini mendukung pecking order theory yang
menyatakan bahwa perusahaan akan lebih memilih menggunakan pendanaan
dari internal yaitu dengan menggunakan aset lancarnya untuk memenuhi
kebutuhan pendanaannya. Semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan akan
menurunkan tingkat penggunaan dana internalnya. Likuiditas berhubungan

dengan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
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pendeknya, Perusahaan yang mempunyai likuiditas yang tinggi akan
mengurangi pendanaaan melalui utang. Hal ini disebabkan karena
perusahaan sudah memiliki pendanaan sumber internal yang tinggi melalui
aset yang likuid, maka semakin tinggi tingkat likuiditas suatu perusahaan
akan menurunkan penggunaan dana eksternal perusahaan.

Menurut (Home dan Wachowicz, 2007) likuiditas adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan didalam membayar
kewajiban jangka pendek. Rasio likuiditas membandingkan kewajiban
jangka pendek dengan sumber daya jangka pendek. Semakin likuid suatu
perusahaan, akan semakin mudah dalam memperoleh pendanaan hutangnya.
Hal tersebut dikarenakan kepercayaan dari para kreditur terhadap
perusahaan cukup tinggi, sehingga memudahkan kreditur dalam
mengalirkan dananya untuk perusahaan tersebut.

Hasil temuan ini mendukung pecking order theory yang menyatakan
bahwa, perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi justru tingkat
hutangnya rendah, dikarenakan perusahaan yang likuiditasnya tinggi
memiliki sumber dana internal yang berlimpah. Dalam pecking order theory
ini tidak terdapat struktur modal yang optimal. Secara spesifik perusahaan
mempunyai urutan preferensi (hierarki) dalam penggunaan dana. Perusahaan
cenderung menggunakan sumber pendanaan internal untuk membiayai
proyek-proyek dalam perusahaan.

Hal ini sesuai dengan penelitian dari Sari (2013) yang menyatakan
bahwa variabel likuiditas (CR) berpengaruh negatif terhadap struktur modal.

namun tidak sejalan dengan penelitian Adiyana dan Ardiana (2014) yang
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menyatakan bahwa variabel likuiditas berpengaruh positif terhadap struktur
modal.
4. Pengaruh Struktur Aset terhadap struktur modal perusahaan properti.
Hasil analisis statistik untuk variabel struktur aset diketahui bahwa regrest
struktur aset bernilai negatif dengan nilai - 0,506. Hasil statistik uji-t untuk
variabel struktur aset diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,162, sehingga lebih
besar dari nilai toleransi kesalahan sebesar 0,05. Dapat disimpulkan bahwa
struktur aset tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015, sehingga hipotesis
keempat yang diajukan ditolak.
Hasil di atas menunjukkan bahwa struktur aset berpengaruh negatif terhadap
struktur modal. Semakin tinggi struktur aset perusahaan, maka perusahaan akan
cenderung mengurangi penggunaan pendanaan eksternal perusahaan.
Penggunaan sumber pendanaan eksternal atau utang hanya digunakan ketika
pendanaan dari internal tidak mencukupi.
Dalam trade off theory perusahaan menukarkan keuntungan-keuntungan
pendanaan melalui hutang dengan tingkat suku bunga dan biaya kebangkrutan
yang lebih tinggi. Dalam trade off theory memberikan tiga masukan yang
penting:

1) perusahaan yang memiliki aset yang tinggi variabilitas keuntungannya
akan memiliki probabilitas financial distress yang besar, perusahaan yang
seperti ini harus menggunakan sedikit hutang,

2) aset tetap yang khas, aset yang tidak nampak dan kesempatan bertumbuh

akan kehilangan banyak nilai jika terjadi financial distress. Perusahaan
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yang menggunakan aset semacam ini seharusnya menggunakan sedikit

hutang.

3) perusahaan yang membayar pajak yang tinggi sebaiknya lebih banyak
menggunakan hutang dibanding perusahaan yang membayar pajak yang
rendah (Atmaja, 2008).

Sedangkan menurut Brigham dan Houston (2006) perusahaan yang
asetnya memadai atau aktivanya memiliki perbandingan aset tetap jangka
panjang lebih besar akan menggunakan hutang jangka panjang lebih banyak
karena aset tetap yang ada dapat digunakan sebagai jaminan hutang. Maka
dapat dikatakan struktur aset dapat digunakan untuk menentukan seberapa
besar hutang jangka panjang yang dapat diambil dan hal ini akan
berpengaruh terhadap penentuan besarnya struktrur modal. Komposisi aset
yang dapat dijadikan jaminan perusahaan memengaruhi pembiayaannya dan
seorang investor akan lebih mudah memberikan pinjaman bila disertai
jaminan yang ada.

Teori struktur modal mengungkap adanya korelasi positif antara tingkat
hutang dan fangible asset. Perusahaan yang memiliki banyak tangible asset
memiliki jaminan yang cukup atas pinjaman mereka. Tangible asset juga
berarti bahwa perusahaan memiliki nilai likuidasi tinggi, sehingga kreditur
dapat menerima kembali dana mereka jika terjadi likuidasi perusahaan.
Dengan demikian semakin banyak tangible asset yang dimiliki perusahaan,
maka semakin tinggi motivasi kreditur menyetujui kredit tingkat hutang.

Hal ni tidak konsisten dengan penelitian Putri (2012). Semakin

tinggi struktur aset menunjukkan bahwa hutang yang diambil oleh
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perusahaan juga semakin besar. Dengan mengasumsikan hal lain konstan,
maka jika aset tetap perusahaan meningkat, penggunaan hutang juga akan
semakin meningkat. Selain itu semakin tinggi jaminan yang diberikan
perusahaan kepada kreditur, akan semakin besar pula jumlah hutang yang
dapat diberikan oleh kreditur kepada perusahaan. Kreditur akan sangat
berhati- hati dalam memberikan hutang kepada perusahaan, dan pihak
kreditur mungkin hanya akan memberikan hutang baru kepada perusahaan
ketika kreditur tersebut mendapatkan jaminan yang memberikan kepastian
perlindungan bagi kepentingan mereka. Jaminan yang dapat
memberikankepastian perlindungan bagi pihak kreditur adalah aset tetap
yang dimiliki perusahaan.

Dari uraian diatas maka Ketika perusahaan memiliki proporsi aset
berwujud yang lebih besar, penilaian aset nya menjadi lebih mudah sehingga
permasalahan asimetri informasi menjadi lebih rendah. Dengan demikian,
perusahaan akan mengurangi kemampuan penggunaan modal utangnya
ketika proporsi aset berwujud meningkat.Hal ini sesuai dengan pecking
order theory yang memprioritaskan sumber-sumber pendanaan internalnya
terlebih dahulu. Dapat disimpulkan bahwa struktur aset berpengaruh negatif

terhadap struktur modal.
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BAB YV
KESIMPULAN DAN SARAN
A. Kesimpulan
Dari hasil analisis dan Pembahasan yang telah dijelaskan pada bab

sebelumnya, maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut:

I.  Ukuran Perusahaan (size) berpengaruh positif terhadap struktur modal
perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2012 - 2015. Hal int ditunjukkan dengan koefisien regresi (beta)
sebesar 0,125 yang menunjukkan arah positif. Kemudian t-hitung
sebesar 3,967 dengan probabilitas tingkat kesalahan sebesar 0,000, lebih
kecil dari tingkat signifikansi yang ditetapkan (0,000< 0,05). Berarti
variabel profitabilitas yang diproksikan dengan size berpengaruh positif

terhadap struktur modal.

Ukuran Perusahaan (size) merupakan salah satu faktor yang penting
untuk dijadikan pertimbangan dalam keputusan struktur modal.
Perusahaan besar memiliki kebutthan dana yang besar untuk
membiayai aktivitas perusahaan dan salah satu alternatif pemenuhan
kebutuhan tersebut adalah dengan menggunakan hutang. Kebijakan
struktur modal dipengaruhi secara langsung oleh besar kecilnya ukuran

suatu perusahaan.

Dari uraian diatas dapat disimpulkan semakin besar suatu perusahaan
semakin besar perusahaan untuk melakukan pinjaman dikarenakan
perusahaan yang besar dapat dipermudah oleh kredibitur dalam

melakukan pinjaman karena perusahaan yang besar mempunyai nilai
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aset yang besar sebagai jaminan dalam pinjaman.

2 Profitabilitas (ROE) tidak berpengaruh terhadap struktur modal
perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2012-2015. Hal ini ditunjukkan dengan koefisien regresi (beta) sebesar
0,006 yang menunjukkan arah positif. Kemudian t-hitung sebesar 1,565
dengan probabilitas tingkat kesalahan sebesar 0,121, lebih besar dari
tingkat signifikansi yang ditetapkan (0,121 > 0,05). Berarti variabel
profitabilitas yang diproksikan dengan ROE tidak berpengaruh positif
terhadap struktur modal .

Hal ini dikarenakan perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi
cenderung menggunakan hutang yang relatif kecil karena laba ditahan
yang tinggi sudah memadai untuk membiayai sebagian besar kebutuhan
pendanaan. Menurut Weston dan Brigham (1990), perusahaan dengan
tingkat pengembalian yang tinggi atas investasi menggunakan hutang
yang relatif kecil karena tingkat pengembalian yang tinggi
memungkinkan perusahaan untuk membiayai sebagian besar pendanaan
internal. Dengan laba ditahan yang besar, perusahaan akan
menggunakan laba ditahan sebelum memutuskan untuk menggunakan
utang. Penelitian ini tidak sesuai dengan pecking order theory yang
menyarankan bahwa manajer lebih senang menggunakan pembiayaan
yang pertama yaitu laba ditahan kemudian hutang (Sartono, 1999).

Berdasarkan teori profitabilitas merupakan faktor yang dipertimbangkan
dalam menentukan struktur modal perusahaan. Hal ini dikarenakan

perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi cenderung menggunakan
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hutang yang relatif kecil karena laba ditahan yang tinggi sudah memadai
untuk membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan. Menurut
Weston dan Brigham (1990), perusahaan dengan tingkat pengembalian
yang tinggi atas investasi menggunakan hutang yang relatif kecil karena
tingkat pengembalian yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk
membiayai sebagian besar pendanaan internal. Dengan laba ditahan
yang besar, perusahaan akan menggunakan laba ditahan sebelum
memutuskan untuk menggunakan utang. Hal ini sesuai dengan pecking
order theory yang menyarankan bahwa manajer lebih senang
menggunakan pembiayaan yang pertama yaitu laba ditahan kemudian
hutang (Sartono, 1999).

3. Likuiditas (CR) tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan
properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015. Hal
ini ditunjukkan dengan koefisien regresi (beta) sebesar -0,035 yang
menunjukkan arah negatif. Kemudian t-hitung sebesar -1,926 dengan
probabilitas tingkat kesalahan sebesar 0,057, lebih besar dari tingkat
signifikansi yang ditetapkan (0,057> 0,05).Berarti variabel likuiditas
yang diproksikan dengan CR tidak berpengaruh terhadap struktur modal
Hasil temuan ini tidak mendukung pecking order theory yang
menyatakan bahwa, perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi
justru tingkat hutangnya rendah, dikarenakan perusahaan yang
likuiditasnya tinggi memiliki sumber dana internal yang berlimpah.
Dalam pecking order theory ini tidak terdapat struktur modal yang

optimal. Secara spesifik perusahaan mempunyai urutan preferensi
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(hierarki) dalam penggunaan dana. Perusahaan cenderung menggunakan
sumber pendanaan internal untuk membiayai proyek-proyek dalam
perusahaan

Menurut Home dan Wachowicz (2007) likuiditas adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan didalam membayar
kewajiban jangka pendek. Rasio likuiditas membandingkan kewajiban
jangka pendek dengan sumber daya jangka pendek. Semakin likuid
suatu perusahaan, akan semakin mudah dalam memperoleh pendanaan
hutangnya. Hal tersebut dikarenakan kepercayaan dari para kreditur
terhadap perusahaan cukup tinggi, sehingga memudahkan kreditur
dalam mengalirkan dananya untuk perusahaan tersebut.

4. Struktur aset tidak berpengaruh negatif terhadap struktur modal

perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2012-2015. Hal ini ditunjukkan dengan koefisien regresi (beta) sebesar
-0,506 yang menunjukkan arah negatif. Kemudian t-hitung sebesar -
0,117 dengan probabilitas tingkat kesalahan sebesar 0,162, lebih besar
dari tingkat signifikansi yang ditetapkan (0,162 > 0,05). Berarti variabel
profitabilitas yang diproksikan dengan SA tidak berpengaruh negarif
terhadap struktur modal .
Hasil temuan ini mendukung trade off theory yang menyatakan
perusahaan menukarkan keuntungan-keuntungan pendanaan melalui
hutang dengan tingkat suku bunga dan biaya kebangkrutan yang lebih
tinggi. Dalam frade off theory memberikan tiga masukan yang penting:

1) perusahaan yang memiliki aset yang tinggi variabilitas
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keuntungannya akan memiliki probabilitas financial distress yang besar,
perusahaan yang seperti ini harus menggunakan sedikit hutang,
2) aset tetap yang khas, aset yang tidak tampak dan kesempatan
bertumbuh akan kehilangan banyak nilai jika terjadi financial distress.
Perusahaan yang menggunakan aset semacam ini seharusnya
menggunakan sedikit hutang
3) Perusahaan yang membayar pajak yang tinggi sebaiknya lebih
banyak menggunakan hutang dibanding perusahaan yang membayar
pajak yang rendah (Atmaja, 2008).
Kreditur akan sangat berhati-hati dalam memberikan hutang kepada
perusahaan, dan pihak kreditur mungkin hanya akan memberikan
hutang baru kepada perusahaan ketika kreditur tersebut mendapatkan
jaminan yang memberikan kepastian perlindungan bagi kepentingan
mereka. Jaminan yang dapat memberikan kepastian perlindungan bagi
pihak kreditur adalah aset tetap yang dimiliki perusahaan.

1. Keterbatasan Penelitian

. Penelitian ini hanya menggunakan periode tahun 2012-2015 dan hanya
mendapatkan 27 safnpel perusahaan untuk dijadikan objek penelitian.

2 Penggunaan variabel-variabel yang memengaruhi struktur modal hanya
diwakili oleh variabel ukuran perusahaan, profitabilitas, likuiditas, dan
struktur aset. Terdapat masih banyak kemungkinan variabel lain yang
berpengaruh yang tidak disertakan dalam penelitian ini.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan, profitabilitas,

likuiditas, dan struktur aset hanya berpengaruh sebesar 26,9% terhadap
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struktur modal, sehingga perlu dicari variabel-variabel lain yang
memengaruhi struktur modal diluar modelini.

B. Saran

Beberapa saran yang dapat peneliti sampaikan berdasarkan analisis yang telah

dilakukan adalah:

1. Bagi investor
Investor diharapkan dapat memperhatikan variabel ukuran perusahaan yang
berpengaruh sccara signifikan terhadap struktur modal sebelum mengambil
keputusan dalam melakukan investasi.

2. Bagi perusahaan
Manajer perusahaan harus mampu mempertimbangkan keputusan pendanaan
yang akan diambil, baik menggunakan modal sendiri maupun hutang.
Pendanaan tersebut diharapkan mampu memenuhi kebutuhan perusahaan

serta dapat menciptakan struktur modal yang optimum.
3. Bagi peneliti selanjutnya
Peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperbaiki nilai adjusted R? dengan

memasukkan variabel-variabel lain yang relevan, sehingga diperoleh daya

prediksi yang lebih baik.
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Tabel 3. Nama — Nama Perussahaan Properti tahun 2012 — 2015

NO Nama Perusahaan Kode
Perusahaan
1 Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI
3 Bekasi Asri Pemula Tbk. {S] BAPA
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL
6 Cowell Development Tbk. [S] COWL
7 Ciputra Development Tbk. [S] CTRA
8 Duta Anggada Realty Tbk DART
9 Intiland Development Tbk. [S] DILD
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] GMTD
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S}] SCBD
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA
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Tabel. 4 Struktur Modal (DER) sampel penelitian tahun 2012 — 2015
DER Perusahaan properti tahun 2012
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NO Nama Perusahaan Kode DER
Perusahaan
1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 1,39
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 1,31
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 0,82
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 0,38
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 0,28
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 0,57
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 0,77
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 0,51
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 0,54
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 0,28
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 0,42
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 2,85
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 0,86
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 1,25
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 0,78
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 0,89
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 1,31
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 1,17
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 1,06
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 0,40
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 0,23
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 0,43
23 | Pakuwon Jati Tbk. {S] PWON 1,41
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 0,08
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 0,34
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 0,25
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 1,85
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Tabel. 5 Struktur Modal (DER) sampel penelitian tahun 2012 - 2015
DER Perusahaan properti tahun 2013

107

43955

NO Nama Perusahaan Kode DER
Perusahaan

1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 1,73
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 1,711
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 0,90
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 0,43
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 0,55
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 0,64
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 1,06
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 0,63
9 | Intiland Development Thk. [S] DILD 0,84
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 0,24
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 0,52
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 2,24
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 0,66
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 1,30
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 0,97
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 0,71
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 1,12
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 1,21
19 | Modemnland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 1,06
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 0,48
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 0,19
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 0,53
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 1,27
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 0,24
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 0,20
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 0,38
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 1,93
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Tabel. 6 Struktur Modal (DER) sampel penelitian tahun 2012 — 2015
DER Perusahaan properti tahun 2014
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NO Nama Perusahaan Kode DER
Perusahaan
1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 1,80
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 1,66
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. (S] BAPA 0,77
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 0,39
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 0,58
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 1,73
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 1,04
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 0,58
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 1,01
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 0,28
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 0,61
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 1,20
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 0,71
14 } Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 1,09
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 0,82
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 0,59
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 0,61
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 1,14
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 0,96
| 20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 1,00
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 0,13
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 0,26
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 1,02
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 0,18
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 0,41
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 0,43
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 1,57
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Tabel. 7 Struktur Modal (DER) sampel penelitian tahun 2012 — 2015
DER Perusahaan properti tahun 2015
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NO Nama Perusahaan Kode DER
Perusahaan

1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 1,71
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 1,83
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. {S] BAPA 0,74
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 0,38
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 6,70
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 2,02
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 1,01
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 0,67
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 1,16
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 0,32
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 0,31
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 1,30
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 0,66
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 0,83
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 0,96
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. {S] LAMI 0,16
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 0,51
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 1,18
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 1,12
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 1,02
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 0,14
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 0,26
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 0,99
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 0,08
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 0,47
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 0,29
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 1,49
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Tabel. 8 Ukuran Perusahaan ¢size) sampel penelitian tahun 2012 — 2015
Size Perusahaan properti tahun 2012
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NO Nama Perusahaan Kode SIZE
Perusahaan

1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 15.195.642
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 10.946.417
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 159.093
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 899.948
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 6.154.231
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 1.778.429
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 15.023.392
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 4.293.161
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 6.091.751
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 6.592.255
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 355.112
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 900.597
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 1.310.251
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 4.998.261
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 7.677.818
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 614.717
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 2.832.001
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 24.869.296
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 4.591.920
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 2.553.204
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 108.482
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 774.036
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 7.565.820
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 152.812
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 3.558.904
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 2.637.665
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 10.876.387
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Tabel. 9 Ukuran Perusahaan (size) sampel penelitian tahun 2012 — 2015
Size Perusahaan properti tahun 2013

NO Nama Perusahaan Kode SIZE
Perusahaan

1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 19.679.909
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 14.428.083
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 175.635
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 845.487
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 106.665.731
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 1.944.914
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 20.114.871
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 4.768.450
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 7.526.470
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 7.473.597
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. {S] 1) FMII 429.979
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 1.307.847
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 1.332.647
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 6.163.178
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] K1JA 8.255.167
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 612.075
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 3.854.166
18 | Lippo Karawact Tbk. [S] LPKR 31.300.362
19 | Modernland Realty Ltd. Tok. [S] MDLN 9.647.813
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 2.838.815
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 98.130
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 822.190
23 | Pakuwon Jati Tbk. {S] PWON 9.298.245
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 158.998
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 5.550.420
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 2.950.314
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 13.659.137

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



Tabel. 10 Ukuran Perusahaan (size) sampel penelitian tahun 2012 — 2015
Size Perusahaan properti tahun 2014
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NO Nama Perusahaan Kode SIZE
Perusahaan

1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 23.686.158
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASR1 16.924.367
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 176.172
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 829.193
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 9.796.665
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 3.682.393
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 23.283.478
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 5.114.274
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 9.004.884
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 80024.331
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 459.446
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 1.524.317
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 1.517.576
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 6.684.263
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 8.505.270
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 631.39%6
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 4.309.824
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 37.761.221
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 10.446.908
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 4.316.214
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 92.326
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 815.339
23 | Pakuwon Jati Tbk. {S] PWON 16.770.743
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 155.940
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 5.569.183
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 3.156.291
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 15.379.479
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Tabel. 11 Ukuran Perusahaan (size) sampel penelitian tahun 2012 — 2015
Size Perusahaan properti tahun 2015
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NO Nama Perusahaan Kode SIZE
Perusahaan

1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 24.559.175
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 18.709.870
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 175.744
4 | Bukit Darmo Property Tbk. {S] BKDP 791.162
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 11.145.897
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 3.540.586
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 26.258.719
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 5.739.863 |
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 10.288.572
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 9.014.911
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 584.001
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 1.273.990
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 1.574.175
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 7.578.101
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 9.740.695
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 640.519
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 5.476.757
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 41.326.558
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 12.843.051
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 5.709.371
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 88.173
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 819.723
23 | Pakuwon Jati Tbk. {S] PWON 18.778.122
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 182.264
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 5.566.425
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 3.154.581
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 18.758.262
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Tabel. 12 Profitabilitas sampel penelitian tahun 2012 —- 2015

ROE Perusahaan properti tahun 2012

114

43955

NO Nama Perusahaan Kode ROE
Perusahaan
1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 5,54
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 11,11
3 Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 513
4 | Bukit Darmo Property Thk. [S] BKDP 8,99
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 4,59
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 6,14
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 10,02
8 | Duta Anggada Reaity Tbk DART 6,37
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 5,07
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 11,90
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 6,39
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 27,52
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 8,01
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 19,26
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 9,56
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 12,92
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 33,13
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 11,53
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 11,7
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 21,24
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 4,71
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 10,75
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 24,45
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 1,36
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 2,61
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 2,19
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 20,76
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Tabel. 13 Profitabilitas sampel penelitian tahun 2012 - 2015
ROE Perusahaan properti tahun 2013

NO Nama Perusahaan Kode ROE
Perusahaan

1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 4,73
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASKI 6,17
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. {S] BAPA 5,43
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP -10,01
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 8,80
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 4,12
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 14,47
8 | Duta Anggada Realty Tok DART 6,18
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 8,05
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 12,52
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII -2,81
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 22,77
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 13,3
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 20,36
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 2,5
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 15,15
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 32,47
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 11,23
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 52,43
20 | Metropolitan Kentjana Tok. [S] MKPI 19,05
21 | Metro Realty Tobk. [S] MTSM -2,52
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE -0,16
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 27,7
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS -10,94
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S} SCBD 40,85
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 1,23
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 23,53
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Tabel. 14 Profitabilitas sampel penelitian tahun 2012 — 2015

ROE Perusahaan properti tahun 2014

116

43955

NO Nama Perusahaan Kode ROE
Perusahaan
1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 4,15
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 6,95
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 7,08
4 | Bukit Darme Property Tbk. [S] BKDP 1,20
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 0,66
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 12,27
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 15,71
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 12,57
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 9,67
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 11,23
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 0,85
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 18,01
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 10,29
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 22,32
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 8,45
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 9,67
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 31,6
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 17,77
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 13,34
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 20,24
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 1,34
22 | Indonesia Prima Property Tbk. {S] OMRE 19,15
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 31,38
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. {S] RBMS 2,27
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 3,33
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 1,99
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 23,15
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Tabel. 15 Profitabilitas sampel penelitian tahun 2012 —2015

ROE Perusahaan properti tahun 2015
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NO Nama Perusahaan Kode ROE
Perusahaan

1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 4,55
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 3,66
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 1,19
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 4,93
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 0,94
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL -15,22
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 14,44
& | Duta Anggada Realty Tbk DART 5,19
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 8,78
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 9,82
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 35,82
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 21,38
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. {S] GPRA 7,7
14 | Jaya Real Property Tbk. [S}] JRPT 21,00
15 | Kawasan Industri Jababeka Tok. [S] KIJA 6,66
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 27,84
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 25,18
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 5,41
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 14,42
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. {S] MKPI 31,44
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM -6,07
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 3,41
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 14,81
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S}] RBMS -1,83
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S} SCBD 4,22
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 3,07
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 14,13
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Tabel. 16 Likuiditas sampel penelitian tahun 2012 — 2015

CR Perusahaan properti tahun 2012
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NO Nama Perusahaan Kode CR
Perusahaan
1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 0,77
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 1,23
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. S] BAPA 2,55
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 4,18
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 3,18
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 1,42
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 1,56
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 1,16
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 0,58
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 3,21
11 | Fertune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 0,98
12 | Gowa Makassar Tourisin Development Tbk. [S] | GMTD 1,29
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 2,76
14 | Jaya Real Property Tbk. {S] JRPT 0,88
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 3,65
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 1,18
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 1,57
18 | Lippo Karawaci Tbk. {S] LPKR 5,60
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 1,27
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 0,66
21 | Metro Realty Tbk. [S}] MTSM 6,21
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 10,75
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 1,34
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 1,36
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 2,61
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 2,19
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 1,12
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Tabel. 17 Likuiditas sampel penelitian tahun 2012 — 2015
CR Perusahaan properti tahun 2013

NO Nama Perusahaan Kode CR
Perusahaan
1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 1,70
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 0,75
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. S} BAPA 2,09
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 1,00
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 2,04
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 0,67
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 1,43
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 2,01
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 0,77
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 3,51
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII i,17
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 1,02
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 3,89
14 | Jaya Real Property Tbk. {S} JRPT 0,70
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 2,87
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 1,38
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 1,62
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 4,95
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 0,83
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 0,39
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 10,40
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 0,64
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 1,30
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 3,03
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 3,70
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 1,92
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 1,37
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Tabel. 18 Likuiditas sampel penelitian tahun 2012 - 2015

CR Perusahaan properti tahun 2014

120
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NO Nama Perusahaan Kode
Perusahaan R
1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 1,89
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 0,88
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 2,09
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 0,78
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 1,49
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 0,97
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 1,43
§ | Duta Anggada Realty Tbk DART 1,87
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 1,42
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 3,34
11 | Fortune Mate Indonesia Thk. [S] 1) FMII 1,33
12 | Gowa Makassar Tourism Deveiopment Tbk. {S] | GMTD 2,09
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 2,98
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 0,76
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KI1JA 5,04
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 1,55
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 2,32
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 0,52
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 1,21
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 0,64
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 18,99
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 1,82
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 1,41
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 4,66
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 2,16
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 1,75
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 1,58
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Tabel. 19 Likuiditas sampel penelitian tahun 2012 - 2015
CR Perusahaan properti tahun 2015

121

43955

NO Nama Perusahaan Kode CR
Perusahaan

1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 1,39
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 1,39
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. {S] BAPA 2,08
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 1,14
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 1,30
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 1,01
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 1,57
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 0,66
9 ' Intiland Development Tbk. [S] DILD 0,89
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 3,62
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 3,07
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 1,06 |
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 3,13
14 | Jaya Rea! Property Tbk. (S] JRPT 0,98
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 6,19
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 5,12
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 3,75
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 6,91
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 1,00
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 0,93
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 15,65
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 1,84
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 1,22
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 5,19
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 1,22
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 2,08
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 1,65
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Tabel. 20 Struktur Aset sampel penelitian tahun 2012 — 2015
Struktur Aset Perusahaan properti tahun 2012
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NO Nama Perusahaan Kode
Perusahaan S-Aset

1 Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 0,122
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI1 0,065
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 0,004
4 | Bukit Darmo Property Tbk. {S] BKDP 0,570
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 0,021
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 0,192
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 0,083
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 0,037
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 0,046
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 0,021
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1} FMII 0,133
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 0,003
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 0,008
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 0,006
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 0,302
{6 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 0,106
17 | Lippo Cikarang Tbk. {S] LPCK 0,017
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 0,089
19 | Modemland Realty Ltd. Tok. [S] MDLN 0,092
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 0,657
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 0,140
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 0,165
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 0,112
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 0,004
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 0,153
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 0,080
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 0,026
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Tabel. 21 Struktur Aset sampel penelitian tahun 2012 — 2015
Struktur Aset Perusahaan properti tahun 2013
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NO Nama Perusahaan Kode S.Aset
Perusahaan
1 | Agung Podomoro Land Tbk. {S] APLN 0,140
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 0,056
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 0,006
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 0,011
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 0,122
6 | Cowell Development Tbk. [S} COWL 0,183
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 0,088
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 0,003
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 0,054
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 0,022
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 1) FMII 0,181
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. {S] | GMTD 0,003
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 0,013
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 0,046
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 0,263
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S} LAMI 0,055
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 0,014 |
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 0,090
19 | Modemland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 0,118
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 0,675
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 0,116
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 0,157
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 0,072
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 0,008
25 | Danayasa Arthatama Tbk. {S] SCBD 0.090
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 0,088
27 | Summarecon Agung Tbk. [S} SMRA 0,026
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Tabel. 22 Struktur Aset sampel penelitian tahun 2012 —- 2015
Struktur Aset Perusahaan properti tahun 2014
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NO Nama Perusahaan Kode S.Aset
Perusahaan
1 | Agung Podomoro Land Tbk. {S] APLN 0,134
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 0,057
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. {S} BAPA 0,004
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 0,010
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 0,014
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 0,097
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 0,101
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 0,005
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 0,029
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 0,033
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. {S] 1) FMil 0,167
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] | GMTD 0,063
13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 0,011
14 | Jaya Real Property Tbk. {S} JRPT 0,006
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] KIJA 0,262
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 0,054
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 0,013
i8 | Lippo Karawaci Tbk. [S}] LPKR 0,085
19 | Modernland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 0,108
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. {S} MKPI 0,487
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 0,163
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 0,146
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 0,058
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 0,006
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 0,086
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 0,107
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 0,024
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Tabel. 23 Struktur Aset sampel penelitian tahun 2012 — 2015
Struktur Aset Perusahaan properti tahun 2015

125 43955

NO Nama Perusahaan Kode Perusahaan | S.Aset
1 | Agung Podomoro Land Tbk. [S] APLN 0,147
2 | Alam Sutera Realty Tbk. [S] ASRI 0,059
3 | Bekasi Asri Pemula Tbk. [S] BAPA 0,002
4 | Bukit Darmo Property Tbk. [S] BKDP 0,009
5 | Sentul City Tbk. [S] BKSL 0,017
6 | Cowell Development Tbk. [S] COWL 0,113
7 | Ciputra Development Tbk. [S] CTRA 0,113
8 | Duta Anggada Realty Tbk DART 0,005
9 | Intiland Development Tbk. [S] DILD 0,022
10 | Duta Pertiwi Tbk. [S] DUTI 0,034
11 | Fortune Mate Indonesia Tbk. {S] 1) FMII 0,129
12 | Gowa Makassar Tourism Development Tbk. [S] GMTD 0,003

" 13 | Perdana Gapuraprima Tbk. [S] GPRA 0,030 |
14 | Jaya Real Property Tbk. [S] JRPT 0,012
15 | Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] K1JA 0,262
16 | Lamicitra Nusantara Tbk. [S] LAMI 0,049
17 | Lippo Cikarang Tbk. [S] LPCK 0,015
18 | Lippo Karawaci Tbk. [S] LPKR 0,066
19 | Modemland Realty Ltd. Tbk. [S] MDLN 0,088
20 | Metropolitan Kentjana Tbk. [S] MKPI 0,401
21 | Metro Realty Tbk. [S] MTSM 0,194
22 | Indonesia Prima Property Tbk. [S] OMRE 0,137
23 | Pakuwon Jati Tbk. [S] PWON 0,078
24 | Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. [S] RBMS 0,006
25 | Danayasa Arthatama Tbk. [S] SCBD 0,082
26 | Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] SMDM 0,105
27 | Summarecon Agung Tbk. [S] SMRA 0,022
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