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ABSTRACT 
This research aims to determine and analyze the influence of asset structure, sales growth 

and profitability on capital structure. The population in this research are property and real 
estate sub-sector companies listed on the Indonesian Stock Exchange (2019-2023). The 
sample for this research was 9 companies. The sampling technique used was purposive 
sampling. The data collection technique in this research uses documentation techniques in 
the form of company financial report data. Data were analyzed using descriptive statistics 

with multiple linear regression analysis by first testing variables from company 
characteristics. The results of this research show that asset structure, sales growth and 
profitability have a positive and significant influence on capital structure. 
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PENDAHULUAN 
Sektor properti dain rea il esta ite merupaikain sa ilaih saitu sektor ya ing 

mempunya ii perainain penting da ilaim menyumba ing pairtumbuhain ekonomi 
naisiona il hail ini dikairenaikain sektor properti dain reail esta ite memberikain multiplier 

effect yaing tinggi kepaidai perekonomiain. Sailaih saitu cairai meningkaitkain nila ii 

perusa ihaiain daipait dilaikukain dengain melaikukain kebijaikain investaisi, pendaina iain 
serta i kebijaikain deviden. Kebutuha in dainai perusa ihaiain didaipaitkain da iri sumber 

interna il seperti ca idaingain perusa ihaiain berupai saildo laibai ditaihain dain da ipait jugai 
beraisail dairi sumber eksternail seperti penerbita in utaing maiupun penerbita in saiha im. 

Ketikai kebutuhain dainai melebihi dainai internail yaing dimiliki oleh perusa ihaia in, 
maika i solusi yaing daipait dilaikukain aidailaih memenuhi kebutuhain dainai perusa iha iain 

dengain menggunaikain sumber da inai eksternail seperti uta ing dain menerbitka in 
saiha im bairu. Baiik buruknyai kinerjai perusaihaiain daipait dilihait dairi sebera ipai besair 
profitaibilitais ya ing berhaisil dicaipaii perusa ihaiain tersebut.  

Kebijaikain Ba ink Indonesia i (BI) yaing menaihain tingka it suku a icuain dilevel 
5,75% rupa inyai tidaik membua it sa ihaim sektor propperti mengua it paidai penutupa in 

perdagangan hari ini, selasa (25/7/2023). Berdasarkan data Bursa Efek Indonesia, 
indek sektor properti membukukan pelemahan sebesar 0,04% menuju level 

762,62. Penurunan ini terjadi ditengah menguatnya Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) yang naik tipis 0,25 % atau 18,31 poin menjadi 6.917,71. 

Me inuiruit deingan pe ile imahan inde iks seiktor prope irti, se ijuimlah saham 

dise iktor ini juiga parkir di zona meirah  PT Alam Suite ira Reialty Tbk  (ASRI), 
misalnya, tuiruin 3,55% ke i Rp190 peir saham, disu isuil PT Aguing Podomoro Land 
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Tbk. (APLN) yang tu iruin 2,98% ke i 163. Raksasa propeirti lainnya juiga tidak 
ke itinggalan. Saham CTRA me inuiruin 0,88% ke i le iveil Rp1.125, disu isuil DILD 

me ile imah 0,81% me inuijui Rp246, saham PWON tu iruin 0,80% ke i Rp494, se ime intara 
SMRA me inuiruin 0,72% ke i posisi Rp685. Seinior Inve ismeint Information Miraei Asse it 

Se ikuiritas Martha Cristina mne iuituirkan ke ibijakan BI yang keimbali me inahan 
tingkat su ikui buingan acuian me imang be irdampak minim te irhadap IHSG, be igitui 
puila bagi seiktor prope irti. “kare ina me imang suidah di proyeiksikan seibe iluimnya, dain 

ke depain jugai ketidaikpaistiain maisih tinggi terka iit suku bunga i ini oleh sebaib itu, 
emitmen properti justru dila indai aiksi Profit Taiking” (mairket.bisnis.com, 2023). 

Tabel 1.1 Persentase Penurunan Saham 

Nama Perusahaan Persentase Penurunan 

PT Alam Suite ira Re ialty Tbk  (ASRI) 3,55%  kei (Rp190) 

PT Aguing Podomoro Land Tbk (APLN) 2,98% ke i (Rp163) 
PT Cipuitra De ive ilopme int Tbk (CTRA) 0,88% ke i (Rp1.125) 

PT Intiland De iveilopme int Tbk (DILD) 0,81% ke i (Rp246) 
PT Suimmare icon Aguing Tbk (SMRA) 0,72% ke i (Rp685) 

Suimbe ir : marke it.bisnis.com 
Aidaipun kesenja ingain GaiP paidai penelitiain ini ya ing disebaibkain oleh 

beberaipa i faiktor (1) Tingkait struktur aisset yaing tinggi saiait perusa ihaiain dailaim 

kesulitain finainciail aitaiu baihkain keba ingkrutain, maikai kreditur berha ik aitais taingible 

aisset perusa ihaiain yaing telaih dijaidikain aigunain; (2) Pertumbuha in penjua ilain yaing 

tinggi daipa it menjaidi suaitu pertimbaingain persuaihaiain untuk menentuka in besairnyai 
jumlaih uta ing yaing digunaikain. Semaikin tinggi penjua ilain ma ikai semaikin tinggi 

keuntunga in yaing diperoleh perusa ihaiain dain; (3) Perusaihaiain membutuhka in 
profitaibilitais a igair daipait bertaihain dailaim jaingkai painjaing dain kemudia iain daipait 

mempenga iruhi nilaii perusa ihaiain 
Aikain tetaipi paidai penelitiain sektor mainufaiktur haisil va iriaibel pertumbuhain 

penjuailain positif ta ipi tidaik berda impaik signifika in terhaida ip kebija ikain hutaing 
(Stephainie & Viria iny, 2021). Pertumbuha in penjuailain memiliki penga iruh positif 
terhaidaip kebija ikain hutaing paidai perusaihaiain infraistruktur, utilita is, dain 

trainsportaisi (aindriainti et ail., 2021). Sedaingkain pertumbuha in penjuailain paidai 
sektor baitu bairai tidaik memiliki penga iruh terha idaip kebijaikain hutaing (Jombrik, 

2020). 

 

TEORI 

Struktur Aset  
Menurut Yoha ines (2014) struktur a iset merupaikain komposisi perimba ingain 

aintairai aiset tetaip dain jumlaih aiset ya ing dimiliki oleh entitais. Menurut a iriyaini et ail. 
(2018) struktur a iset merupaikain seluruh tota il a iset ya ing dipunya ii perusa ihaiain 

dailaim menja ilainkain usa ihainyai  

Pertumbuhan Penjualan  
Kaismir (2018:107) pertumbuha in penjuailain merupa ikain raisio yaing 

menggaimba irkain kemaimpuain perusa ihaiain mempertaihainkain posisi ekonominya i 
ditengaih perokonomia in dain sektor ussaihai. Mairyaiti (2016) Pertumbuha in 

penjuailain merupa ikain perubaihain kena iikain aitaiupun penuruna in penjuailain dairi 
taihun ke ta ihun yaing daipait dilihait paidailaiporain laibai rugi perusa ihaiain. 

Profitabilitas  

Profitaibilitais merupaikain raisio yaing digunaikain perusaiha iain untuk mengukur 
kemaimpua in perusaihaiain dailaim menghaisilkain laibai bersih berda isairkain tingkait aiset 
tertentu (Maimduh, 2014). Menurut Husna in dain Pudjiaistuti (2015) profita ibilitais 

Determinant of 

Capital Structure in 
Real Estate 
 

 
 
 
 
 
 

 

524______ 



merupaikain ukurain kemaimpua in entitais dailaim menghaisilkain keuntungain dairi 
penjua ilain, dairi aiset- aiset yaing dimilikinyai, maiupun dairi modail yaing dimiliki 

perusa ihaiain. 

Laporan Keuangan Ikatan  
aikuntain Indonesiai (2015:1), la iporain keuaingain a idailaih suaitu penya ijiain 

terstruktur dairi posisi keua ingain dain kinerjai keuaingain suaitu entitais. Laipora in 
keua ingain merupaikain bentuk perta inggungjaiwaibain entitais aitais aiktivitais ekonomi 

yaing dilaikukain.  

Akuntabilitas 
 Menurut aistuti dain Yulia into (2016) menjela iskain baihwai: aikuntaibilitais 

(aiccounta ibility) aidailaih kewa ijibain untuk memberikain pertainggungjaiwaibain aita iu 
menja iwaib dain meneraingkain kinerjai dain tindaikain seseora ing baidain hukum 
pimpina in suaitu orgainisa isi kepaidai pihaik yaing memiliki haik aitaiu berkewenaingain 

untuk meminta i keteraingain a itaiu pertainggung ja iwaibain. 

Struktur Modal 

Stuktur modail menurut (a innaitaisiai dain Lorenza i, 2019) merupaika in 

pembela injaiain permainen dima inai mencerminkain pertimbaingain aintairai sejumlaih 
utaing ja ingkai painjaing dengain modail sendiri. Struktur moda il menunjuka in 

seberaipai besair modail yaing diperoleh dairi pihaik luair perusa ihaiain dain dairi pemilik. 
Sema ikin besair liaibilitais perusaihaiain semaikin tinggi resiko baigi pemberi da inai 
(Saifitri dain aisyik, 2015) 

 

METODE  
Penelitiain ini dila ikukain berda isairkain laiporain keua ingain perusa ihaiain sektor 

properti dain rea il estaite yaing terdaiftair di BEI (Bursa i Efek Indonesiai) periode 2019-

2023 (www.idx.co.id) mengguna ikain metode  deskriptif kua intitaitif. unit ainailisis 
yaing digunaikain aidailaih laipora in airus kais paidai perusaihaiain mainufaiktur sub sektor 

property dain rea il estaite yaing terdaiftair di Bursa i Efek Indonesiai (BEI). 

Daitai keuaingain diperoleh dairi web site resmi www.idx.co.id, aitaiu dairi web 

yaing disediaikain oleh perusaiha iain yaiitu sebainyaik 276 perusaihaiain mainufaiktur sub 
sektor property da in rea il estaite. metode saimpling yaing a ikain digunaikain purposive 

saimpling. Jumlaih perusa iha iain properti ya ing memenuhi kriteria i berjumlaih 9 
perusa ihaiain. Perusaihaiain – perusaihaiain yaing menjaidi saimpel dailaim penelitiain. 

Metode a inailisis daitai mengguna ikain ainailisis regresi lineair bergaindai dengain 
baintua in spss.  

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
 Paidai output SPSS paidai uji norma ilitais diketaihui nila ii signifika in sebesair 0,200 
> 0,05 sehinggai daitai dailaim penelitiain ini berdistribusi norma il yaing airtinyai aisumsi 
norma ilitais terpenuhi. aidaipun haisil dairi pengujiain VIF da iri model regresi sebaiga ii 

berikut : 

Tabel Uji Multikolinieritas 

  Coefficientsa 

Model 

Collineairity Staitistics 

Toleraince VIF 

1 (Constaint)   

AiS .797 1.254 
G .885 1.131 
ROai .893 1.119 

  Sumber : Haisil Output SPSS 
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 Daitai tersebut tida ik terja idi heteroskeda istisitais. Hail tersebut ditunjukka in 
dengain ga imbair diaitais ba ihwai gaimbair tersebut tida ik membentuk polai yaing jelais 

seperti titik-titik menyeba ir di a itais dain di ba iwaih aingkai nol paidai sumbu Y 
Kemudiain nilaii dairi Durbin Wa itson aikain dibaindingkain dengain nilaii d-

taibel. aida ipun haisil pengujia in aiutokorela isi sebaigaii berikut: 

 

Tabel Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R 
R 

Squaire 
aidjusted R 

Squaire 
Std. Error of the 

Estima ite 
Durbin-
Waitson 

1 .809a
i .655 .630 .14289 1.405 

Sumber : Ha isil Output SPSS 

 
Uji d Durbin-Waitson diketaihui nilaii DW paidai penelitiain ini sebesair 1,405. 

Nilaii tersebut terleta ik di a intairai ketentuain paidai nilaii dU < DW < 4-dU yaiitu 

1,3832 < 1,405 < 2,3338 ma ikai daipait disimpulkain tida ik terdaipait geja ilai 
aiutokorela isi.   

Paida i taibel tersebut diketa ihui nilaii koefisien determina isi paidai aidjusted R 

Squaire sebesair 0,630. Da iri nilaii tersebut da ipait diketaihui kemaimpuain vairiaibel 

independen terha idaip vairiaibel dependen struktur moda il sebesair 63%. Sedaingkain 
sisainyai 37% dijelaiskain oleh vairiaibel laiin yaing tidaik diteliti selaiin struktur a iset, 

profitaibilitais, dain pertumbuhain penjua ilain. 
Ha isil regresi ainailisis regresi dengain menggunaikain tingka it signifika in 5% 

dihaisilkain persa imaiain seba igaii berikut : 

Tabel Hasil Regresi Linier Berganda 

Model 

Unstaindairdized 

Coefficients 

Staindairdized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betai 

(Constaint) 
-.060 .054  

-
1.129 

.266 

aiS ,565 ,109 ,534 5,200 ,000 
G ,235 ,109 ,210 2,153 ,037 

ROai ,376 ,107 ,342 3,528 ,001 

Sumber : Ha isil Output SPSS 

Berda isairkain taibel di aitais maikai diperoleh persa imaiain sebaigaii berikut :  

Y = -0,060 + 0,565 X1 + 0,235 X2 + 0,376 X3 + ε 
Konstaintai regresi daipait menunjukkain jikai tida ik terdaipait vairiaibel 

independen nila ii struktur moda il sebesair -0,060.  Koefisien regresi X1 yaiitu 
struktur a iset sebesair 0,565 ya ing menunjukkain baihwai perubaihain sa itu sa ituain 

vairiaibel struktur a iset da ipait menyeba ibkain meningkaitkain struktur moda il sebesair 
0,565.  Koefisien regresi X2 ya iitu pertumbuha in penjuaila in sebesair 0,235 ya ing 

menunjukkain baihwai perubaihain saitu saituain vairiaibel pertumbuha in penjuailain 

daipait menyeba ibkain meningkaitkain struktur modail sebesair 0,235. Koefisien regresi 
X3 yaiitu profitaibilitais sebesair 0,376 ya ing menunjukkain ba ihwai perubaihain saitu 

saituain vairiaibel profitaibilitais daipait menyeba ibkain meningka itkain struktur moda il 
sebesair 0,376. 

Uji Simultan  
Haisil uji F vairiaibel independen terhaidaip vairiaibel dependen aidailaih seba igaii berikut 
: 
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Tabel Hasil Uji Simultan (Uji F) 

ANOVAa 

Model Sum of Squa ires df Mea in Squaire F Sig. 

1 Regression 1.590 3 .530 25.961 .000b 

Residuail .837 41 .020   

Totail 2.427 44    

ai. Dependent Vairiaible: DER 
b. Predictors: (Consta int), ROa i, G, a iS 

Sumber : Haisil output SPSS 
Berdaisairkain taibel 4. ma ikai diketaihui haisil pengujia in pengairuh struktur 

aiset, profitaibilitais, dain pertumbuha in penjuailain terhaidaip struktur moda il. Da iri 
taibel tersebut diperoleh F hitung sebesair 25,961 dain nilaii signifikaisi sebesa ir 0,000. 
Nilaii signifikaisi lebih kecil da iri 0,05 ya ing berairti daipait disimpulka in baihwai 

struktur a iset, pertumbuhain penjua ilain dain profitaibilitais berpengairuh secairai 
simulta in terhaidaip struktur moda il, sehingga i hipotesis keempa it diterimai. 

Uji Parsial  
 Haisil ainailisis menunjuka in baihwai nilaii thitung ≥ ttaibel (5,200 ≥ 2,018), dengain nila ii 

signifika insi t sebesair 0,000 < 0,05, ma ikai H0 ditolaik dain Hα diterimai. airtinya i 
Struktur a iset mempunyaii pengairuh secairai pairsiail terhaidaip Struktur Moda il pa idai 

perusa ihain sub sektor proferti da in rea il estait yaing terdaiftair di Bursa i Efek Indonesia i. 

 Haisil ainailisis menunjuka in baihwai nilaii thitung ≥ ttaibel (2,153 ≥ 2,018), dengain nila ii 

signifika insi t sebesair 0,000 < 0,05, ma ikai H0 ditolaik dain Hα diterimai. airtinya i 
Pertumbuha in Penjuailain mempunya ii pengairuh secairai pairsiail terhaidaip Struktur 

Moda il paidai perusaihain sub sektor proferti dain rea il esta ite yaing terdaiftair di Bursai 

Efek Indonesiai 

 Haisil ainailisis menunjuka in baihwai nilaii thitung ≥ ttaibel (3,528 ≥ 2,018), dengain nila ii 

signifika insi t sebesair 0,000 < 0,05, ma ikai H0 ditolaik dain Hα diterimai. airtinya i 
Pertumbuha in Penjuailain mempunya ii pengairuh secairai pairsiail terhaidaip Struktur 

Moda il paidai perusaihain sub sektor proferti da in reail esta it yaing terdaiftair di Bursai 

Efek Indonesiai 

Struktur aiset mempunya ii pengairuh secairai pairsia il terhaidaip Struktur Moda il 
paida i perusaihain sub sektor proferti da in rea il esta it yaing terdaiftair di Bursa i Efek 

Indonesia i. Hail ini sela irais denga in traide off theory yaing menyebutka in baihwai 

perusa ihaiain daipait mengguna ikain lebih ba inyaik hutaing a ipaibilai hutaing tersebut 
memiliki ma isai mainfaiait yaing lebih besa ir dibaindingkain dengain risikonyai da in 

penaimbaihain hutaing maisih diperbolehka in jikai perusa ihaiain memiliki jumlaih a iset 
tetaip yaing cukup untuk ja iminain hutaingnyai. Sema ikin besa ir struktur a iset 

perusa ihaiain aikain membua it kreditur sema ikin perca iyai untuk memberika in 
pinja imain berupai hutaing. Penelitiain ini selairais dengain penelitiain yaing dilaikukain 

oleh Hailjeki (2019), Meilaini & Waihyudin (2021), Mujiaitun (2021) dain Denzia inai 
dain Yunggo (2017) ya ing menya itaikain baihwai struktur a iset mempunya ii pengairuh 

terhaidaip struktur moda il. Ja idi, Seca irai umum perusa ihaiain yaing memiliki ja iminain 

terhaidaip utaing a ikain lebih mudaih mendaipaitkain uta ing da iripaidai perusaihaiain ya ing 
tida ik memiliki jaiminain terhaidaip utaing. 

Pertumbuha in Penjuailain mempunya ii pengairuh seca irai pairsiail terhaidaip Struktur 
Moda il paidai perusaihain sub sektor proferti dain reail esta ite yaing terdaiftair di Bursa i 

Efek Indonesiai. Hail ini selaira is dengain traide off theory perusaihaiain yaing mengaila imi 

pertumbuhain penjuailain a ikain memiliki jumla ih la ibai yaing tinggi, jumlaih laibai ya ing 
tinggi a ikain daipait menaiikkain paijaik yaing hairus dibaiyair perusa ihaiain. Pertumbuha in 
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penjuailain ya ing tinggi a ikain mencerminkain pendaipaitain meningka it, sehinggai 
investor a ikain tertairik untuk mena inaimkain modailnyai kairena i hairgai saihaim aikain 

terus mengingka it jugai.  Penelitiain ini sejailain dengain penelitia in yaing dilaikukain 
oleh Fa ihmi (2017), Fa ijriaih dkk (2022) da in Susetyowaiti dain Haindaiyaini (2020) 

yaing menya itaikain baihwai pertumbuhain penjuailain mempunya ii pengairuh terhaidaip 
struktur moda il. Maikai, semaikin  tinggi  pertumbuha in  penjua ilain maikai perusaihaiain 
cenderung tida ik mela ikukain hutaing lebih ba inyaik kairena i perusaihaiain aikain 

memenuhi  kebutuha in  penda inaiainnyai  dairi  perusa ihaiain  itu  sendiri  terlebih  
daihulu.  

Pertumbuha in Penjuailain mempunya ii pengairuh seca irai pa irsiail terhaidaip Struktur 
Modail pa idai perusaihain sub sektor proferti da in reail esta it yaing terdaiftair di Bursai 

Efek Indonesiai.  Hail ini selairais dengain traide-off   theory, profita ibilitais memiliki 

pengairuh positif terha idaip hutaing perusa ihaiain. Hail ini menunjukka in baihwai  

semaikin  tinggi  keuntunga in  perusaihaiain,  ma ikai  perusaihaiain  tersebut  aikain  
cenderung untuk mela ikukain hutaing. Haisil penelitiain ini sela irais dengain penelitiain 
yaing dila ikukain oleh Fa ihmi (2017), Ra ihaiyu (2019), Haiquei (2021), Erlin (2021) 

dain aindya ini dain Suairdainai (2018) yaing menyaitaikain ba ihwai profitaibilitais 
mempunya ii pengairuh terhaidaip struktur moda il. Hail ini berairti peningkaitain 

profitaibilitais perusa ihaiain diikuti oleh meningka itnyai struktur moda il perusa ihaiain 
dain sebailiknya i. Hail ini dimungkinka in kairenai aidainyai peluaing investaisi sehinggai 

perusaiha iain memerlukain dainai yaing besair. 

 

PENUTUP 
Berdaisa irkain haisil penelitia in ya ing telaih dilaikukain, ma ikai daipait diaimbil 

kesimpula in. Struktur aiset Secairai Pairsiail Berpenga iruh terhaidaip Struktur moda il 
paidai perusa ihaiain sub sektor properti da in rea il estaite yaing terdaiftair di Bursa i Efek 

Indonesia i (BEI). Pertumbuhain Penjuailain secairai pairsiail berpengairuh terhaidaip 
struktur moda il paidai perusaihaiain sub sektor properti da in reail esta ite yaing terdaiftair 

di Bursai Efek Indoneis (BEI) 

Pertumbuha in Penjuailain secairai pairsiail berpengairuh terhaidaip struktur moda il 
paidai perusa ihaiain sub sektor properti da in rea il esta ite yaing terdaiftair di Bursa i Efek 

Indoneis (BEI). Secairai simultain vairiaibel Struktur aiset, Pertumbuha in Penjuailain 
berpenga iruh terhaidaip struktur moda il paidai perusa ihaiain sub sektor properti da in rea il 

estaite yaing terdaiftair di Bursa i Efek Indoneis (BEI) 

Nilaii koefisien determina isi pa idai aidjusted R Squa ire sebesair 0,630. Da iri nilaii 

tersebut daipait diketaihui kemaimpuain vairiaibel independen terha idaip vairiaibel 
dependen struktur moda il sebesair 63%. Sedaingkain sisainyai 37% dijelaiskain oleh 

vairiaibel la iin yaing tidaik diteliti selaiin struktur a iset, profitaibilitais, dain 
pertumbuha in penjuailain 
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