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ABSTRAK 

Perusahaan dalam praktiknya mengkombinasikan sumber dana internal dan 

eksternal untuk memenuhi kebutuhan dana perusahaan. Kombinasi dari dua sumber 

dana tersebut harus memiliki proporsi yang tepat sehingga menjadi proporsi modal 

yang seimbang dan optimal, baik itu antara modal sendiri maupun yang berasal dari 

utang. Untuk mewujudkan proporsi modal yang seimbang maka perlu untuk 

melakukan keputusan struktur modal yang tepat. Dalam upaya mewujudkan 

struktur modal yang optimal, manajer keuangan harus mempertimbangkan banyak 

hal yang mempengaruhi struktur modal seperti profitabilitas dan risiko bisnis. 

Tujuan penelitian ini adalah (1) untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap 

struktur modal perusahaan properti, real estate, dan bangunan di BEI Periode 2020-

2022 dan (2) untuk mengetahui pengaruh risiko bisnis terhadap struktur modal 

perusahaan properti, real estate, dan bangunan di BEI Periode 2020-2022. 

Penelitian menganalisis data sekunder dari ringkasan kerja perusahaan 

berupa laporan keuangan dari perusahaan sektor properti, real estate, dan bangunan 

pada Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022 yang dapat diperoleh melalui 

website resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. Penelitian ini 

menggunaka jenis penelitian kuantitatif deskriptif dengan menggunakan teknik 

analisis data berupa analisis statistik deskriptif dengan menggunakan rumus 

profitabilitas (ROA), risiko bisnis (DOL), dan nilai struktur modal (DER). 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa (1) profitabilitas berpengaruh 

terhadap struktur modal pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022, (2) ukuran perusahaan berpengaruh 

terhadap struktur modal pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022 dan (3) risiko bisnis berpengaruh terhadap 

struktur modal pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2020-2022. 

 

Kata Kunci: Struktur Modal Perusahaan, Profitabilitas, Risiko Bisnis, Bursa 

Efek Indonesia 
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2022 PERIOD 

 

Gede Yoga Suputra 

1915644093 

(Program Studi Sarjana Terapan Akuntansi Manajerial, Politeknik Negeri Bali) 

ABSTRACT 

Companies in practice combine internal and external funding sources to 

meet the company's funding needs. The combination of these two sources of funds 

must have the right proportions so that it becomes a balanced and optimal 

proportion of capital, be it between own capital or from debt. To realize a balanced 

proportion of capital, it is necessary to make the right capital structure decisions. 

In an effort to realize an optimal capital structure, financial managers must 

consider many things that affect the capital structure such as profitability and 

business risk. The purposes of this study were (1) to find out the effect of profitability 

on the capital structure of property, real estate and building companies on the IDX 

for the 2020-2022 period and (2) to find out the effect of business risk on the capital 

structure of property, real estate and building companies on the IDX Period 2020-

2022. 

The research analyzes secondary data from company work summaries in 

the form of financial reports from property sector companies, real estate, and 

buildings on the Indonesia Stock Exchange for the 2020-2022 period which can be 

obtained through the official website of the Indonesia Stock Exchange, namely 

www.idx.co.id. This research uses descriptive quantitative research using data 

analysis techniques in the form of descriptive statistical analysis using the 

profitability formula (ROA), business risk (DOL), and capital structure value 

(DER). 

The results of this study indicate that (1) profitability affects the capital 

structure of property companies andreal estate listed on the Indonesia Stock 

Exchange in 2020-2022, (2) company size affects the capital structure of property 

companies andreal estate listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2022 and 

(3) Business risk affects the capital structure of property companies andreal estate 

listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2022. 

 

Keywords: Company Capital Structure, Profitability, Business Risk, Indonesia 

Stock Exchange 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Di era globalisasi dan berkembang pesatnya teknologi saat ini memicu 

persaingan kuat antar suatu perusahaan di seluruh dunia, hal tersebut menciptakan 

iklim bisnis lebih kompetitif di mana hampir semua sektor industri bisnis dapat 

merasakannya tidak terkecuali pada sektor properti, real estate, dan bangunan. 

Sektor properti, real estate, dan bangunan merupakan suatu peluang bisnis yang 

menjanjikan. Kegiatan yang dilakukan pada sektor bisnis ini yaitu melakukan 

pembangunan gedung-gedung dan berbagai macam bentuk fasilitas umum dan 

infrastruktur umum, yang di mana tempat tinggal atau rumah saat ini merupakan 

kebutuhan yang penting bagi setiap orang, terlebih lagi karena jumlah penduduk 

Indonesia yang sangat banyak dan pastinya memerlukan sebuah hunian. Bisnis 

properti, real estate, dan bangunan yang ada di negara Indonesia saat ini 

perkembangannya sangat cepat dan hal tersebut semakin terbukti karena telah 

banyak investasi yang telah dilakukan oleh investor pada sektor properti, real 

estate, dan bangunan (Umayroh dan Irsad, 2021). 

Perkembangan pesat tersebut menjadikan perusahaan dituntut untuk selalu 

unggul dalam hal mengembangkan kemampuan perusahaannya dan mampu 

bertahan di dalam kelangsungan hidup perusahaan. Dalam menghadapi persaingan, 

sebuah perusahaan harus mempunyai keunggulan baik dalam produk maupun jasa 

tetapi dalam memiliki suatu keunggulan semua perusahaan sangat memerlukan 
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jumlah pendanaan yang terbilang sangat besar. Untuk mengatasi ketersediaan dana 

di perusahaan, maka perusahaan diwajibkan untuk selalu teliti dalam memperoleh 

sumber pendanaan maupun permodalan untuk menunjang kemampuan perusahaan 

dan mampu mencukupi kebutuhan dana yang akan dipergunakan untuk kegiatan 

operasinya serta mampu memaksimalkan usahanya. Selain itu, perusahaan juga 

harus mampu dalam mengatur fungsi manajemen dengan baik terutama dalam 

bidang keuangan. 

Sumber permodalan dapat diperoleh dari berbagai macam sumber, terdapat 

dua sumber yang pasti di dalam pemenuhan modal perusahaan yaitu sumber dana 

internal dan sumber dana eksternal. Sumber dana internal berasal dari dalam 

perusahaan itu sendiri dapat berupa laba ditahan (retained earning) dan aset dari 

perusahaan, yang mana laba ditahan merupakan laba yang di peroleh suatu 

perusahaan baik secara keseluruhan maupun sebagian yang tidak diberikan 

sebagai dividen kepada pemegang saham yang mana dana tersebut akan 

digunakan sebagai modal internal. Kemudian untuk dana eksternal itu sendiri 

bersumber dari utang serta modal dari pemilik perusahaan yaitu dengan cara 

menjual surat berharga kepada masyarakat atau melakukan peminjaman kepada 

bank. 

Perusahaan dalam praktiknya mengkombinasikan sumber dana internal dan 

eksternal tersebut untuk memenuhi kebutuhan dana perusahaan. Kombinasi dari 

dua sumber dana tersebut harus memiliki proporsi yang tepat sehingga menjadi 

proporsi modal yang seimbang dan optimal, baik itu antara modal sendiri maupun 

yang berasal dari utang. Apabila di dalam proporsi penggunaan sumber modal 
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tersebut kurang seimbang serta proporsional maka dapat menimbulkan risiko-

risiko yang dapat mengganggu kinerja dari perusahaan. Untuk mewujudkan 

proporsi modal yang seimbang maka perlu untuk melakukan keputusan struktur 

modal yang tepat. 

Struktur modal merupakan masalah penting bagi setiap perusahaan, karena 

baik buruknya struktur modal akan memiliki efek terhadap posisi finansial 

perusahaan. Dalam upaya mewujudkan struktur modal yang optimal, manajer 

keuangan harus mempertimbangkan banyak hal yang mempengaruhi struktur 

modal. Menurut Rahmadianti dan Yuliandi (2020) ada beberapa faktor yang bisa 

mempengaruhi struktur modal seperti tingkat bunga, struktur aktiva, kadar risiko 

aktiva, besarnya modal yang dibutuhkan, keadaan pasar modal, operating leverage, 

likuiditas, pertumbuhan penjualan, profitabilitas, risiko bisnis dan masih banyak 

lagi variabel yang dapat mempengaruhi struktur modal. Dari beberapa faktor yang 

mempengaruhi struktur modal maka di sini peneliti akan mencoba mencermati dua 

faktor yang mempengaruhi struktur modal yaitu faktor profitabilitas dan risiko 

bisnis. 

Profitabilitas merupakan hal yang penting bagi perusahaan karena jika tidak 

ada pendapatan atau keuntungan, perusahaan tersebut terbilang gagal dalam 

menjalankan operasional perusahaannya. Profitabilitas juga menjadi salah satu 

faktor yang memiliki pengaruh terhadap struktur modal dikarenakan semakin tinggi 

profitabilitas maka penggunaan utang akan semakin kecil. Perusahaan dengan laba 

ditahan yang besar akan memperbaiki struktur modal perusahaan itu sendiri dan 

dapat mengurangi modal dari dana eksternal (Setiawati dan Veronica, 2020). 
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Variabel profitabilitas dipilih dalam penelitian ini karena terdapat perbedaan dari 

hasil penelitian terdahulu yang di mana menurut Aresoman dan Cahyono (2019) 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

struktur modal, sedangkan menurut penelitian Cahyono dan Fitria (2022) 

menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 

Risiko bisnis dapat diartikan sebagai suatu keadaan atau faktor yang mungkin 

memiliki dampak negatif pada operasi atau profitabilitas sehingga dapat 

mempengaruhi struktur modal perusahaan. Kerugian yang terjadi pada perusahaan 

memang sering kali tidak dapat diperkirakan, maka dari itu penting untuk 

mengetahui risiko apa saja yang akan diterima kedepannya dari keputusan yang 

telah dibuat. Dalam suatu perusahaan, risiko bisnis akan meningkat apabila 

menggunakan utang yang tinggi, maka jika perusahaan memiliki risiko bisnis yang 

tinggi sebaiknya menggunakan utang lebih sedikit untuk menjauhkan perusahaan 

dari kebangkrutan karena penggunaan utang yang tinggi akan mempersulit 

perusahaan dalam menggembalikan utangnya (Wahyugianto dan Hidayat, 2019). 

Risiko bisnis juga dapat mempengaruhi keputusan perusahaan dalam mengambil 

sumber daya eksternal karena semakin tinggi risiko bisnis, semakin tinggi juga 

tingkat ketidakmampuan perusahaan menghasilkan pendapatan atau laba yang 

cukup sehingga tidak dapat membayar kewajiban keuangannya. Variabel risiko 

bisnis dipilih dalam penelitian ini karena terdapat perbedaan dari hasil penelitian 

terdahulu yang di mana penelitian yang dilakukan oleh Listyaningsih et al (2020) 

menunjukkan bahwa risiko bisnis berpengaruh terhadap struktur modal, sedangkan 
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penelitian oleh Umayroh dan Irsad (2021) menunjukkan bahwa risiko bisnis tidak 

berpengaruh terhadap struktur modal. 

Pada penelitian sebelumnya dilakukan oleh Meilyani (2019) yang berjudul 

Pengaruh Risiko Bisnis, Ukuran Perusahaan Dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap 

Struktur Modal Pada Perusahaan Properti Dan Real Estate Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia. Hasil penelitian menunjukkan bahwa (1) ada pengaruh signifikan 

secara simultan dari risiko bisnis, ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan 

terhadap struktur modal sebesar 28,6%, (2) ada pengaruh positif namun tidak 

signifikan secara parsial dari risiko bisnis terhadap struktur modal sebesar 0,9%, 

(3) ada pengaruh negatif dan signifikan secara parsial dari ukuran perusahaan 

terhadap struktur modal sebesar 50,7%, (4) ada pengaruh negatif namun tidak 

signifikan secara parsial dari pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal 

sebesar 18,9%. 

Kedua pada penelitian sebelumnya dilakukan oleh Rifky (2021) yang 

berjudul Pengaruh Profitabilitas Perusahaan Terhadap Struktur Modal Kerja 

Perusahaan Properti Real Estate Dan Kontruksi Bangunan Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia Dengan Tingkat Inflasi Sebagai Variable Moderasi. Hasil dalam 

penelitian ini menunjukkan bahwa Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur 

Modal dengan Inflasi Sebagai Variabel Moderasi Secara deskriptif inflasi dalam 

penelitian ini digolongkan pada kategori cukup tinggi yaitu sebesar 4.8%. Hipotesis 

dalam penelitian ini menyatakan bahwa inflasi dapat memoderasi hubungan 

profitabilitas terhadap struktur modal. Variabel interaksi profitabilitas dengan 

inflasi (|X1_X2|) memiliki nilai koefisien sebesar 19.795 dengan probabilitas 
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signifikansi sebesar 0.001 yang juga lebih kecil dari 0.05. Dari tanda koefisiennya 

yang bersifat positif menunjukkan bahwa inflasi menguatkan pengaruh 

profitabilitas terhadap struktur modal.  

Berdasarkan hasil dari kedua penelitian yang telah dilakukan sebelumnya, 

bahwa terdapat pengaruh profitabilitas dan risiko bisnis terhadap struktur modal 

pada perusahaan properti, real estate dan bangunan di bursa efek indonesia. Peneliti 

juga menyantumkan fenomena-fenomena pada perusahaan properti dimana hal 

tersebut dapat dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Peneliti menggunakan 

perusahaan tambang sebagai perbandingan terhadap perusahaan properti. Berikut 

fenomena perusahaan properti:  

Tabel 1.1 

Fenomena Perusahaan Properti 

Nama Perusahaan 
DER 

2020 2021 2022 

BEST Bekasi Fajar Industrial Estate 44% 41% 40% 

BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. 77% 71% 71% 

PWON Pakuwon Jati Tbk. 50% 51% 48% 

Sumber: Data diolah dari laporan tahunan perusahaan (2023). 

Tabel 1.1 menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan 

properti memiliki nilai yang tinggi. Debt to Equity Ratio (DER) yang terlalu tinggi 

mempunyai dampak buruk terhadap kinerja perusahaan. Debt to Equity Ratio 

(DER) yang tinggi menunjukkan tingkat hutang perusahaan tinggi dalam struktur 

modalnya. Tingkat utang yang semakin tinggi menandakan beban bunga 

perusahaan akan semakin besar dan mengurangi keuntungan. Berikut disajikan 

perbandingan Debt to Equity Ratio (DER) antara perusahaan properti dan 

perusahaan tambang. 
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Tabel 1.2  

Perbandingan Perusahaan Properti dengan Perusahaan Tambang 

 

PERUSAHAAN PROPERTY    

Nama Perusahaan 
DER 

2020 2021 2022 

BEST Bekasi Fajar Industrial Estate 44% 41% 40% 

BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. 77% 71% 71% 

PWON Pakuwon Jati Tbk. 50% 51% 48% 

 

PERUSAHAAN TAMBANG    

Nama Perusahaan 
DER 

2020 2021 2022 

INCO PT Vale Indonesia Tbk 15% 15% 13% 

ITMG PT Indo Tambangraya Megah Tbk 37% 39% 35% 

MBAP PT Mitrabara Adiperdana Tbk 32% 29% 22% 

SIDO 

PT Industri Jamu Dan Farmasi Sido 

Muncul Tbk 19% 17% 16% 

Sumber: Data diolah dari laporan tahunan perusahaan (2023). 

 

Tabel 1.2 menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan 

properti memiliki nilai yang jauh lebih tinggi dari perusahaan pertambangan, 

bahkan Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan properti bisa mencapai dua kali 

lipat dari perusahaan pertambangan. Hal ini akan menyebabkan kinerja perusahaan 

properti jauh dibawah perusahaan pertambangan karena kemampuan memperoleh 

keuntungannya lebih kecil sebagai akibat tingginya Debt to Equity Ratio (DER). 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas terdapat beberapa faktor yang 

mempengaruhi struktur modal. Namun berdasarkan penelitian yang telah dilakukan 

sebelumnya terdapat perbedaan hasil penelitian dan menimbulkan 



8 
 

 
 

ketidakkonsistenan hasil penelitian sehingga dilakukan penelitian mengenai 

Pengaruh Profitabilitas dan Risiko Bisnis Terhadap Struktur Modal pada 

Perusahaan Properti, Real Estate, dan Bangunan di Bursa Efek Indonesia Periode 

2020-2022. 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka yang menjadi 

rumusan masalah dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

properti, real estate, dan bangunan di BEI Periode 2020-2022? 

2. Apakah risiko bisnis berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

properti, real estate, dan bangunan di BEI Periode 2020-2022? 

 

C. Batasan Masalah 

Adapun batasan masalah dalam penelitian ini yaitu penulis memfokuskan dan 

membatasi masalah penelitian ini pada faktor-faktor yang mempengaruhi struktur 

modal. Adapun faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah profitabilitas dan risiko bisnis. Penelitian ini dilakukan 

pada perusahaan properti, real estate, dan bangunan di BEI tahun 2020-2022 yang 

dapat di akses melalui website resmi yaitu www.idx.co.id. 

 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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D. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

a. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal perusahaan 

properti, real estate, dan bangunan di BEI Periode 2020-2022. 

b. Untuk mengetahui pengaruh risiko bisnis terhadap struktur modal perusahaan 

properti, real estate, dan bangunan di BEI Periode 2020-2022. 

2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi berkenaan 

tentang pengembangan ilmu dan wawasan terkait dengan pengaruh 

profitabilitas dan risiko bisnis terhadap struktur modal dan dapat menjadi 

bahan kajian atau referensi bagi peneliti selanjutnya yang memiliki hubungan 

terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal dalam 

mengembangkan teori dan penerapannya dengan praktik untuk mengatasi 

permasalahan yang ada. 

b. Manfaat Praktis 

Adapun manfaat praktis pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1) Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada calon 

investor sebagai pihak yang menyediakan modal dalam menentukan 

keputusan investasi di pasar modal terutama pada perusahaan properti, 

real estate, dan bangunan.  
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2) Bagi Perusahaan properti, real estate, dan bangunan di BEI 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dari segi 

pemikiran dan informasi sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan 

dalam mengambil keputusan struktur modal dan keuangan perusahaan.
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 
 

Berdasarkan hasil pembahasan analisis data melalui pembuktian terhadap 

hipotesis dari permasalahan yang diangkat mengenai pengaruh profitabilitas, 

ukuran perusahaan, struktur aktiva, dan risiko bisnis terhadap struktur modal pada 

perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2020-2022. Maka dapat diambil kesimpulan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1. Profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal pada perusahaan 

Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-

2022. 

2. Risiko bisnis berpengaruh terhadap struktur modal pada perusahaan Property 

dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022. 

 

B. Saran

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh profitabilitas dan risiko 

bisnis terhadap struktur modal pada perusahaan properti, real estate, dan 

bangunan di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022, terdapat beberapa saran 

yang realistis, ekonomis, dan operasional yang dapat diambil. Berikut adalah 

beberapa saran yang relevan: 
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1. Bagi Perusahaan 

Bagi perusahaan dalam melakukan kebijakan struktur modal sangatlah penting, 

karena berhubungan dengan kelangsungan hidup perusahaan. Maka untuk 

menentukan struktur modal harus mempertimbangkan keputusan pendanaan 

yang tepat, menggunakan modal sendiri atau modal asing. Dengan begitu akan 

menentukan kehidupan perusahaan kedepannya agar tetap bertahan dan terus 

berkembang. Perusahaan properti dan real estate perlu menjaga tingkat 

keterbukaan dan transparansi yang tinggi terhadap pemangku kepentingan. 

Informasi yang jelas dan terpercaya tentang kondisi keuangan dan kinerja 

perusahaan akan membangun kepercayaan investor dan mempengaruhi 

keputusan pembiayaan yang lebih menguntungkan. Perusahaan properti dan 

real estate harus mampu merespons perubahan pasar dan regulasi dengan cepat. 

Mereka harus selalu mengikuti perkembangan ekonomi, kebijakan pemerintah, 

dan tren di industri properti. Fleksibilitas dalam mengadaptasi strategi bisnis 

akan membantu perusahaan tetap berdaya saing. 

2. Bagi Investor 

Bagi investor maupun calon investor harus lebih memperhatikan lagi faktor-

faktor yang lain selain profitabilitas dan risiko bisnis yang mempunyai 

pengaruh terhadap struktur modal. Manajemen perusahaan harus melakukan 

analisis risiko yang lebih mendalam untuk memahami risiko bisnis yang 

mereka hadapi. Dengan mengidentifikasi risiko secara lebih tepat, perusahaan 

dapat merancang strategi pengelolaan risiko yang lebih efektif, seperti asuransi 

atau instrumen keuangan derivatif. 
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