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Revised : 16-06-2025 company size on company value in the Property and Real Estate Sector Listed
Accepted: 18-06-2025 on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2020 - 2023). The method used is
Pulished :20-06-2025 panel data regression analysis with a purposive sampling approach to 11

companies that meet the criteria for four years, resulting in a total of 44
observation data. The sample in this study uses a saturated sample. The
independent variables studied include the Dividend Payout Ratio (DPR) as a
dividend policy, Debt to Equity Ratio (DER) as a capital structure, and Size
(Sz) as a representation of company size, while the dependent variable is Price
Book Value (PBV) which reflects the company's value. The analysis method
used in this study is panel data regression using the eviews 12 analysis tool.
The panel data regression estimation technique uses the Common Effect, Fixed
Effect and Random Effect models, based on the results of the chow test and the
hausman test and the lagrage multiplier (LM) the results show that the Random
Effect Model is in accordance with this study. The results of the study show that
the Dividend Payout Ratio has a positive and significant effect on company
value, Debt to Equity Ratio and size do not have a significant effect on company
value.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kebijakan dividen, struktur modal, dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan Pada Sektor Properti Dan Real Estate Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia (BEI) Tahun 2020 - 2023). Metode yang digunakan adalah analisis regresi data panel dengan
pendekatan purposive sampling terhadap 11 perusahaan yang memenuhi kriteria selama empat tahun,
menghasilkan total 44 data observasi. Sampel pada penelitian ini menggunakan sampel jenuh. Variabel
independen yang diteliti meliputi Dividend Payout Ratio (DPR) sebagai kebijakan dividen, Debt to Equity
Ratio (DER) sebagai struktur modal, dan Size (Sz) sebagai representasi ukuran perusahaan, sedangkan
variabel dependen adalah Price Book Value (PBV) yang mencerminkan nilai perusahaan. Metode analisis
yang dipergunakan dalam penelitian ini ialah regresi data panel dengan menggunakan alat analisis eviews
12. Teknik estimasi regresi data panel dengan menggunakan model Common Effect, Fixed Effect dan
Random Effect, berdasarkan hasil uji chow dan uji hausman serta lagrage multiplier (LM) hasilnya
menunjukkan bahwa Random Effect Model sesuai dengan penelitian ini. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Dividend Payout Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan , Debt to Equity
Ratio dan size tidak berpengaruh signifikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Kebijakan Dividen, Struktur Modal, Ukuran Perusahaan
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PENDAHULUAN

Perkembangan sektor properti dan real estate di Indonesia memiliki peran strategis dalam
mendorong pertumbuhan ekonomi nasional. Sektor ini tidak hanya menyediakan kebutuhan dasar
berupa hunian dan ruang usaha, tetapi juga menciptakan lapangan kerja, meningkatkan pendapatan
daerah, serta mendorong pertumbuhan sektor-sektor terkait seperti konstruksi, perbankan, dan jasa
keuangan. Seiring dengan meningkatnya kebutuhan masyarakat akan hunian dan properti
komersial, perusahaan-perusahaan di sektor ini dituntut untuk mampu bersaing dan meningkatkan
nilai perusahaan agar tetap diminati oleh investor dan pemangku kepentingan lainnya.

Nilai perusahaan merupakan indikator utama yang mencerminkan persepsi pasar terhadap
kinerja dan prospek masa depan suatu perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan menjadi tujuan
utama setiap perusahaan, karena nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan tingkat kepercayaan
investor dan pemegang saham terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
dan pertumbuhan jangka panjang. Dalam konteks pasar modal, nilai perusahaan sering diukur
menggunakan rasio-rasio keuangan seperti PBV yang membandingkan harga saham dengan nilai
buku.

Beberapa faktor yang diyakini memengaruhi nilai perusahaan antara lain kebijakan dividen,
struktur modal, dan ukuran perusahaan. Kebijakan dividen merupakan keputusan manajemen
terkait pembagian laba kepada pemegang saham. Kebijakan ini sering dijadikan sinyal oleh investor
mengenai stabilitas keuangan serta prospek pertumbuhan perusahaan di masa mendatang. Struktur
modal, yang menggambarkan perbandingan antara utang dan ekuitas dalam pendanaan perusahaan,
juga menjadi faktor penting karena dapat memengaruhi risiko dan tingkat pengembalian yang
diharapkan oleh investor. Sementara itu, ukuran perusahaan yang tercermin dari total aset atau
pendapatan, sering diasosiasikan dengan kemampuan perusahaan dalam mengakses sumber daya,
menghadapi persaingan, serta bertahan dalam kondisi ekonomi yang tidak menentu.

Namun, hasil penelitian terdahulu terkait pengaruh kebijakan dividen, struktur modal, dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan masih menunjukkan hasil yang beragam dan belum
konsisten. Beberapa penelitian menemukan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan, sementara penelitian lain menunjukkan hasil yang tidak signifikan atau bahkan
negatif. Demikian pula dengan struktur modal dan ukuran perusahaan, terdapat perbedaan temuan
yang dipengaruhi oleh kondisi industri, karakteristik perusahaan, serta faktor eksternal seperti
kebijakan pemerintah dan kondisi ekonomi makro.

Kondisi pasar properti dan real estate di Indonesia pada tahun 2020-2023 juga diwarnai oleh
berbagai tantangan, seperti fluktuasi harga properti, perubahan regulasi, serta dampak pandemi
COVID-19 yang mempengaruhi daya beli masyarakat dan aktivitas investasi. Perubahan-perubahan
ini menuntut perusahaan untuk lebih adaptif dalam mengelola kebijakan keuangan dan strategi
bisnis agar dapat mempertahankan serta meningkatkan nilai perusahaan di tengah persaingan yang
semakin ketat.

Berdasarkan uraian di atas, penelitian ini penting dilakukan untuk menganalisis secara
empiris pengaruh kebijakan dividen, struktur modal, dan ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2020-2023. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi pengembangan ilmu
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pengetahuan di bidang manajemen keuangan, serta menjadi referensi bagi manajemen perusahaan
dan investor dalam pengambilan keputusan strategis guna meningkatkan nilai perusahaan di masa
mendatang.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang data utama berasal dari stock summary
dan laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan properti serta sektor real estate yang secara
resmi terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode waktu 2020 hingga 2023. Untuk
menjalankan regression pada model yang telah disusun sebelumnya, digunakan perangkat lunak
Microsoft Excel serta Econometric Views Student version (EViews).Semua hasil analisis yang
diperoleh dalam penelitian ini disajikan dalam bentuk calculation tables serta analytical charts,
yang disusun berdasarkan prosedur pengujian asumsi klasik dan juga pengujian terhadap hipotesis
penelitian. Uji-uji tersebut men digunakan memenuhi syarat statistik yang valid dan dapat
diandalkan. cakup berbagai metode untuk memastikan bahwa model regresi yang akan digunakan.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh entitas usaha yang bergerak di bidang properti
dan real estate, yang telah resmi tercatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode tahun
2020 hingga 2023. Jumlah perusahaan yang termasuk dalam cakupan tersebut mencapai 93
perusahaan.

Dalam penelitian ini, peneliti melakukan beberapa metode dalam pengumpulan data. Teknik
pengumpulan data dalam penelitian ini yaitu dengan melakukan studi analisis melalui dokumentasi.
Teknik dokumentasi yang diterapkan melibatkan pengumpulan data berupa catatan dan dokumen
resmi, seperti harga saham serta laporan keuangan tahunan yang diterbitkan oleh perusahaan yang
bergerak di bidang properti dan real estate, yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data
tersebut diperoleh dengan mengakses sumber resmi melalui situs web www.idx.co.id.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan sektor properti dan real estate, sruktur modal dan ukuran perusahaan
tidak berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan sektor properti dan real
estate, sruktur modal dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap. Nilai koefisien determinasi besaran atau adjusted R-squared dalam penelitian ini tercatat
sebesar 0,103748 atau setara dengan 10,37 persen. Angka tersebut merepresentasikan bahwa
variabel-variabel independen dalam model yaitu DPR, DER, dan Sz secara bersama-sama mampu
menjelaskan variabilitas nilai Price to Book Value sebesar 10,37%. Dengan kata lain, model ini
memiliki kemampuan penjelasan sebesar satu persepuluh dari total variasi PBV yang terjadi.
Adapun sisa sebesar 89,63% dari perubahan nilai PBV dalam model ini disebabkan oleh variabel
lain yang tidak diikutsertakan dalam analisis regresi ini. Faktor-faktor eksternal tersebut dapat
mencakup kondisi makroekonomi, fluktuasi pasar saham, kebijakan fiskal dan moneter, maupun
aspek internal perusahaan lainnya seperti profitabilitas, efisiensi operasional, serta reputasi
manajemen.
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KESIMPULAN

Berdasarkan keseluruhan hasil riset serta analisis mendalam yang dilakukan mengenai the
influence of dividend policy, capital structure, dan firm size terhadap firm value pada industri
properti serta real estate yang tercatat sebagai emiten di /ndonesia Stock Exchange (BEI) selama
periode 2020 hingga 2023, maka dapat disampaikan beberapa poin simpulan sebagai berikut:

1. Dari pengujian hipotesis yang telah dilakukan, diperoleh temuan bahwa dividend policy atau
kebijakan terkait pembagian laba kepada pemegang saham menunjukkan adanya hubungan
yang positif dan memiliki makna statistik terhadap peningkatan corporate value pada
perusahaan-perusahaan yang bergerak di bidang properti dan real estate dan tercatat di BEI
selama kurun waktu 2020-2023. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi dividend payout,
maka investor menilai perusahaan tersebut semakin bernilai.

2. Hasil dari analisis terhadap hipotesis berikutnya memperlihatkan bahwa capital structure, yaitu
komposisi pembiayaan antara utang dan ekuitas yang dimiliki perusahaan, ternyata tidak
memberikan dampak yang signifikan terhadap perubahan nilai perusahaan di sektor properti
dan real estate yang terdaftar dalam Indonesia Stock Exchange. Dengan kata lain, perubahan
proporsi antara dana eksternal dan internal tidak terbukti secara statistik mampu mempengaruhi
persepsi pasar terhadap nilai korporasi selama periode pengamat

3. Berdasarkan pengujian hipotesis yang ketiga, diketahui bahwa variabel firm size atau ukuran
suatu entitas usaha, yang umumnya diukur melalui total aset atau kapitalisasi pasar, juga tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap firm value pada perusahaan-perusahaan properti
dan real estate yang menjadi bagian dari BEI sepanjang tahun 2020 hingga 2023. Ini
mengindikasikan bahwa besar kecilnya skala perusahaan tidak serta-merta menjadi penentu
dalam pembentukan persepsi nilai di mata investor maupun pemangku kepentingan pasar
modal.
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