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ABSTRAK 

PENGARUH RETURN ON EQUITY, DEBT TO EQUITY RATIO 

DAN  EARNING PER SHARE  TERHADAP PRICE TO BOOK 

 VALUE PADA  PERUSAHAAN PROPERTY YANG  

TERDAFTAR  DI BURSA EFEK INDONESIA 

 

Oleh : 

Muhammad Ghany 

Email: muhammadghany68@gmail.com 

 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Return on Equity (ROE), 

Debt to Equity Ratio (DER), dan Earning Per Share (EPS) terhadap Price to Book 

Value (PBV) pada perusahaan-perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2020-2024. Dengan meningkatnya minat 

investasi di sektor properti, pemahaman mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan menjadi sangat penting bagi investor dan 

manajemen. Metode penelitian yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif 

dengan analisis data menggunakan Structural Equation Modeling-Partial Least 

Square (SEM-PLS). Sampel penelitian terdiri dari 15 perusahaan properti yang 

memenuhi kriteria tertentu, dan data yang dianalisis mencakup laporan keuangan 

dari tahun 2020 hingga 2024. Pengujian dilakukan untuk mengevaluasi hubungan 

antara variabel independen (ROE, DER, dan EPS) dan variabel dependen Price to 

Book Value (PBV). Hasil penelitian menunjukkan bahwa Return on Equity 

memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap Price to Book Value. Selain 

itu, Debt to Equity Ratio juga menunjukkan pengaruh positif yang signifikan 

terhadap Price to Book Value. Sementara itu, Earning Per Share berpengaruh 

positif terhadap Price to Book Value. Secara keseluruhan, model penelitian 

menjelaskan 58,7% variasi dalam Price to Book Value, menunjukkan bahwa 

Return on Equity, Debt to Equity Ratio, dan Earning Per Share merupakan faktor 

penting yang mempengaruhi nilai perusahaan di sektor properti. 

 

Kata Kunci: Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Earning Per Share, 

Price to Book Value. 
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ABSTRACT 

 

THE EFFECT OF RETURN ON EQUITY, DEBT TO EQUITY RATIO, 

AND EARNINGS PER SHARE ON PRICE TO BOOK VALUE IN 

PROPERTY COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA  

STOCK EXCHANGE 

 

By: 

Muhammad Ghany 

Email: muhammadghany68@gmail.com 

 
 

This study aims to analyze the effect of Return on Equity (ROE), Debt to Equity 

Ratio (DER), and Earnings Per Share (EPS) on Price to Book Value (PBV) in 

property companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 

2020-2024 period. With increasing investment interest in the property sector, 

understanding the factors influencing company value is crucial for investors and 

management. The research method used was a quantitative approach with data 

analysis using Structural Equation Modeling-Partial Least Squares (SEM-PLS). 

The research sample consisted of 15 property companies that met certain criteria, 

and the data analyzed included financial statements from 2020 to 2024. Tests were 

conducted to evaluate the relationship between the independent variables (ROE, 

DER, and EPS) and the dependent variable, Price to Book Value (PBV). The 

results showed that Return on Equity had a significant positive effect on Price to 

Book Value. Furthermore, the Debt to Equity Ratio also showed a significant 

positive effect on Price to Book Value. Meanwhile, Earnings Per Share had a 

positive effect on Price to Book Value. Overall, the research model explained 

58.7% of the variation in Price to Book Value, indicating that Return on Equity, 

Debt to Equity Ratio, and Earnings Per Share are important factors influencing 

company value in the property sector. 

 

Keywords: Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Earning Per Share, Price to 

Book Value. 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 
1.1. Latar Belakang Masalah  

Perusahaan Property dan Real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) merupakan salah satu sektor yang menarik bagi investor. PT Agung 

Podomoro Land Tbk (APLN) adalah salah satu perusahaan property terbesar di 

Indonesia yang bergerak di bidang pengadaan tanah, pengembangan, dan 

penjualan tanah, perumahan, dan proyek bangunan. Selain itu, ada juga 

perusahaan-perusahaan lainnya yang turut berkontribusi dalam sektor ini, seperti 

PT Pakuwon Jati Tbk (PWON), PT Summarecon Agung Tbk (SMRA), dan PT 

Ciputra Development Tbk (CTRA). Sektor property dan real estate di Indonesia 

terus menunjukkan pertumbuhan yang menarik, dengan sejumlah nama besar 

yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI), (Sukamulja, 2017).  

Perusahaan-perusahaan property dan real estate yang terdaftar di BEI 

menawarkan berbagai jenis property, seperti perumahan, apartemen, pusat 

perbelanjaan, dan kawasan industri. Dengan demikian, investor memiliki banyak 

pilihan untuk berinvestasi di sektor property dan real estate. 

Dalam beberapa tahun terakhir, sektor property dan real estate di 

Indonesia mengalami pertumbuhan yang baik. Hal ini disebabkan oleh 

meningkatnya permintaan akan property, terutama di kota-kota besar. Oleh karena 

itu, perusahaan-perusahaan property dan real estate yang terdaftar di BEI terus 

berinovasi untuk memenuhi kebutuhan pasar yang terus berkembang perusahaan-

perusahaan property dan real estate yang terdaftar di BEI menawarkan berbagai 
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jenis property, seperti perumahan, apartemen, pusat perbelanjaan, dan kawasan 

industri. Dengan demikian, investor memiliki banyak pilihan untuk berinvestasi di 

sektor property dan real estate. 

 Selain bidang fungsional lainnya seperti manajemen SDM, manajemen 

produksi, dan manajemen pemasaran, manajemen keuangan adalah salah satu 

bidang fungsional manajemen perusahaan. Manajerial keuangan adalah ilmu dan 

seni mengelola uang (Agusfianto et al., 2022). Keputusan investasi, keputusan 

pendanaan, dan keputusan dividen adalah tiga keputusan yang dibuat oleh 

manajemen keuangan. Penelusuran sumber pendanaan alternatif menghasilkan 

arus kas masuk, sedangkan pengumpulan dana dan pembagian dividen 

menghasilkan arus kas keluar. Karena alasan ini, manajemen keuangan sering 

disebut sebagai manajemen arus kas (Sudarmanto et al., 2022). 

Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator penting dalam menilai 

kinerja dan keberlanjutan suatu perusahaan. Dalam konteks perusahaan properti 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), nilai perusahaan sering kali diukur 

melalui rasio Price Book Value (PBV). PBV adalah rasio yang membandingkan 

harga pasar saham perusahaan dengan nilai bukunya, yang mencerminkan 

seberapa besar investor bersedia membayar untuk setiap unit nilai buku 

perusahaan (Wardiyah, 2017).. Semakin tinggi rasio PBV, semakin besar 

ekspektasi pasar terhadap pertumbuhan dan profitabilitas perusahaan di masa 

depan. 

 Harga pasar saham perusahaan dalam kaitannya dengan nilai buku 

ditentukan oleh rasio pasar. Rasio ini sebagian besar dilihat dari sudut pandang 

investor atau calon investor, meskipun rasio ini juga menarik perhatian pihak 

manajemen (Wardiyah, 2017).  
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Rasio pasar yang digunakan oleh penulis merupakan rasio Price to Book 

Value (PBV). Salah satu rasio penting dalam menentukan nilai perusahaan adalah 

rasio pasar terhadap buku, yang sering dikenal dengan nama Price to Book Value 

(PBV). Jika dibandingkan dengan nilai buku per saham, rasio ini memberikan 

gambaran mengenai cara penilaian harga per saham. Dengan demikian, harga per 

lembar saham meningkat seiring dengan nilai PBV. Investor menilai kinerja 

perusahaan lebih tinggi ketika harga saham lebih besar. Ketika nilai PBV suatu 

perusahaan melebihi 1, berarti nilai pasarnya lebih tinggi dari nilai buku yang 

tertera dalam catatan keuangan (Sukamulja, 2022). 

 Price to Book Value (PBV) diukur dengan membandingkan harga saham 

dengan nilai buku, yang dihitung sebagai hasil bagi modal saham dengan jumlah 

saham yang beredar. Rasio ini menunjukkan tingkat efektivitas perusahaan dalam 

menghasilkan nilai yang substansial dari investasi yang dilakukan. Semakin tinggi 

rasio PBV, semakin sukses perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang 

saham. Dengan memahami rasio PBV, investor dapat mengidentifikasi apakah 

saham dinilai wajar, undervalued, atau overvalued (Yuliusman & Putra, 2022) 

 Berikut ini adalah data Price to Book Value (PBV) pada perusahaan 

property dan real estate dari tahun 2020 sampai 2024 :   

Tabel 1.1  

Tabulasi Data Price to Book Value  

Perusahaan Property dan Real estate 2020-2024 

PBV 

N0 Kode Perusahaan 
Tahun Rata 

- Rata 2020 2021 2022 2023 2024 

1 APLN 0,31 0,25 0,27 0,19 0,14 0.23 

2 ASRI 0,44 0,35 0,30 0,28 0,17 0.31 

3 BEST 0,33 0,24 0,33 0,28 0,19 0.27 

4 BSDE 0,69 0,60 0,53 0,50 0,36 0.54 
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5 CTRA 1,22 0,99 0,86 1,06 0,54 0.93 

6 DILD 0,33 0,25 0,28 0,31 0,19 0.27 

7 DMAS 2,06 1,63 1,41 1,30 0,92 1.46 

8 KIJA 0,58 0,54 0,43 0,37 0,49 0.48 

9 LPCK 0,55 0,50 0,38 0,22 0,31 0.39 

10 LPKR 0,60 0,42 0,30 0,26 0,28 0.37 

11 MDLN 0,15 0,24 0,23 0,15 0,18 0.19 

12 MMLP 0,84 0,63 0,53 0,42 0,72 0.63 

13 MTLA 0,81 0,59 0,62 0,59 0,67 0.66 

14 PWON 1,41 1,19 1,06 0,89 0,66 1.04 

15 SMRA 1,52 1,15 0,81 0,70 0,46 0.93 

 
Rata - Rata 0.79 0.64 0.56 0.50 0.42 0.58 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (Data diolah penulis)  

Pada Tabel 1.1 yang disajikan, terlihat bahwa terdapat variasi yang 

substansial dalam nilai PBV dari masing-masing perusahaan. Misalnya, 

perusahaan DMAS menunjukkan nilai PBV yang paling tinggi pada tahun 2020, 

yaitu 2,06, sementara MDLN memiliki nilai PBV terendah pada tahun yang sama, 

yaitu 0,15. Hal ini menunjukkan adanya perbedaan yang mencolok dalam 

performa masing-masing perusahaan di pasar. 

Pada tahun 2020, nilai rata-rata PBV untuk perusahaan-perusahaan property 

dan real estate adalah 0,79. Angka ini menunjukkan bahwa secara umum, saham 

perusahaan-perusahaan dalam sektor ini diperdagangkan di bawah nilai bukunya. 

Hal ini bisa diartikan bahwa pasar mungkin kurang percaya pada potensi 

pertumbuhan perusahaan-perusahaan ini, atau bisa juga disebabkan oleh kondisi 

ekonomi yang tidak stabil akibat pandemi COVID-19. Misalnya, perusahaan 

seperti APLN dan ASRI menunjukkan penurunan nilai PBV yang substansial, dari 

0,31 dan 0,44 pada tahun 2020 menjadi 0,25 dan 0,35 pada tahun 2021. 

Penurunan ini mencerminkan dampak negatif dari pandemi terhadap industri 

property, di mana banyak proyek pembangunan terhambat dan penjualan property 

menurun. 
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Perusahaan DMAS, di sisi lain, menunjukkan nilai PBV yang jauh lebih 

tinggi dibandingkan yang lain, mencapai 2,06. Hal ini bisa jadi disebabkan oleh 

portofolio aset yang kuat dan strategi manajemen yang efektif dalam menghadapi 

situasi sulit. Data dari Bursa Efek Indonesia menunjukkan bahwa DMAS mampu 

mempertahankan kinerja keuangannya dengan baik, meskipun banyak perusahaan 

lain mengalami kesulitan. Ini menunjukkan bahwa investor cenderung 

memberikan nilai lebih pada perusahaan yang memiliki fundamental yang kuat 

dan potensi pertumbuhan yang baik. 

Fenomena yang muncul dari data ini adalah bahwa penurunan PBV yang 

dapat menandakan masalah dalam manajemen perusahaan atau ketidakmampuan 

untuk beradaptasi dengan perubahan pasar. Misalnya, perusahaan APLN dan 

ASRI mencatatkan PBV yang semakin menurun setiap tahunnya, yang 

menunjukkan bahwa investor mungkin kehilangan kepercayaan terhadap 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang berkelanjutan. Penurunan 

ini bisa disebabkan oleh beragam faktor, mulai dari manajemen yang kurang 

efisien, hingga kurangnya inovasi dalam produk dan layanan yang ditawarkan. 

Sebaliknya, perusahaan dengan PBV yang stabil atau meningkat seperti 

BSDE dan MMLP menunjukkan bahwa mereka mampu mempertahankan nilai 

perusahaan meskipun terdapat tantangan di pasar. Ini bisa disebabkan oleh strategi 

pemasaran yang efektif, pengelolaan risiko yang baik, atau diversifikasi produk 

yang berhasil. Contoh kasus BSDE yang memiliki PBV 0,69 di tahun 2020 

menurun menjadi 0,36 di tahun 2024, menunjukkan bahwa perusahaan ini 

meskipun mengalami penurunan, tetap lebih baik dibandingkan perusahaan lain 

yang mengalami penurunan lebih drastis. 
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Kenaikan PBV biasanya menandakan bahwa pasar memiliki pandangan 

positif terhadap prospek pertumbuhan perusahaan. Hal ini dapat menarik lebih 

banyak investor, meningkatkan likuiditas saham, dan memberikan perusahaan 

lebih banyak ruang untuk melakukan ekspansi. Namun, jika PBV terlalu tinggi, 

ini juga bisa menjadi tanda bahwa saham tersebut overvalued, yang dapat 

berujung pada koreksi harga di masa depan. Sebagai contoh, DMAS yang 

memiliki PBV tinggi di tahun 2020 mungkin menarik perhatian investor, namun 

penurunan di tahun-tahun berikutnya menunjukkan bahwa ekspektasi pasar tidak 

terwujud. 

Sebaliknya, penurunan PBV dapat memberikan dampak negatif terhadap 

perusahaan. Dengan semakin rendahnya nilai pasar dibandingkan nilai buku, 

perusahaan mungkin kesulitan untuk mendapatkan pendanaan baru, karena 

investor cenderung lebih berhati-hati dalam berinvestasi di perusahaan yang 

memiliki valuasi rendah. Hal ini dapat membatasi kemampuan perusahaan untuk 

berinvestasi dalam proyek baru atau memperbaiki infrastruktur yang ada. 

Standar Nilai Price to Book Value (PBV) jika < 1 artinya Saham 

diperdagangkan di bawah nilai buku sering dianggap undervalued atau ada 

masalah fundamental. PBV = 1, artinya  Harga saham sama dengan nilai buku 

pasar menilai sesuai nilai aset bersih dan PBV > 1,  saham diperdagangkan di atas 

nilai buku → bisa overvalued atau pasar punya ekspektasi pertumbuhan tinggi 

(forexnesia.com, 2025).  

Semakin tinggi nilai PBV ratio, semakin besar risiko bagi investor karena 

potensi pertumbuhan perusahaan akan lebih terbatas. Investor lebih tertarik 

dengan Price to Book Value ratio yang rendah karena peluang pertumbuhan harga 
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saham akan lebih besar dan ini akan sangat menguntungkan. Karena fungsi Price 

to Book Value sangat bermanfaat, penting bagi investor untuk memahami rumus 

PBV beserta cara analisis dan interpretasi. 

Keputusan investasi merupakan salah satu aspek penting dalam manajemen 

keuangan perusahaan, terutama bagi perusahaan yang bergerak di sektor properti. 

Keputusan ini berhubungan dengan alokasi sumber daya untuk proyek-proyek 

yang diharapkan dapat memberikan keuntungan di masa depan. Salah satu rasio 

yang sering digunakan untuk mengukur efektivitas keputusan investasi adalah 

Return on Equity (ROE). ROE mengukur seberapa efektif perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari setiap unit ekuitas yang dimiliki oleh pemegang saham 

(Damodaran, 2020). 

 Berikut ini adalah data Return on Equity  (ROE) pada perusahaan property 

dan real estatedari tahun 2020 sampai 2024:   

Tabel 1.2 

Tabulasi Data Return on Equity  (ROE) 

Perusahaan Property dan Real estate 2020-2024 

ROE (Return on Equity) 

No Kode Perusahaan 
TAHUN Rata  Rata 

2020 2021 2022 2023 2024 
 

1 APLN 0.09% 1.60% 8.32% 20.76% 10.12% 4.17% 

2 ASRI 9.68% 11.07% 1.54% 10.32% 5.67% 3.23% 

3 BEST 8.51% 2.64% 1.65% 0.78% 0.91% 1.18% 

4 BSDE 9.55% 0.94% 4.29% 7.23% 5.33% 5.47% 

5 CTRA 7.54% 8.61% 10.23% 10.11% 9.21% 9.14% 

6 DILD 4.06% 1.48% 0.25% 1.92% 3.28% 1.43% 

7 DMAS 20.56% 24.39% 13.36% 21.28% 20.58% 20.04% 

8 KIJA 2.21% 0.91% 0.10% 1.23% 5.59% 1.11% 

9 LPCK 2.94% 57.62% 2.91% 4.63% 2.37% 8.96% 

10 LPKR 6.89% 45.65% 8.55% 17.57% 0.33% 15.67% 

11 MDLN 1.73% 41.80% 1.00% 0.48% 2.48% 9.31% 

12 MMLP 2.75% 3.83% 4.77% 2.51% 2.09% 1.66% 

13 MTLA 13.62% 7.19% 9.05% 8.91% 8.75% 9.50% 

14 PWON 18.16% 6.35% 8.62% 8.89% 11.02% 10.61% 
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15 SMRA 6.99% 2.63% 3.74% 6.80% 7.79% 5.59% 

 
Rata  Rata 6.52% 7.57% 2.61% 5.46% 6.04% 2.61% 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (Data diolah penulis)  

Berdasarkan data yang disajikan, rata-rata ROE untuk seluruh perusahaan 

dari tahun 2020 hingga 2024 menunjukkan fluktuasi. Pada tahun 2020, rata-rata 

ROE adalah 6,52%, yang kemudian meningkat menjadi 7,57% pada tahun 2021. 

Namun, angka ini mengalami penurunan drastis menjadi 2,61% pada tahun 2022, 

sebelum kembali meningkat menjadi 5,46% pada tahun 2023 dan 6,04% pada 

tahun 2024. Penurunan yang tajam pada tahun 2022 dapat dihubungkan dengan 

dampak pandemi COVID-19 yang mempengaruhi banyak sektor, termasuk 

property dan real estate. 

Perusahaan DMAS menjadi sorotan dengan angka ROE yang sangat tinggi, 

mencapai 24,39% pada tahun 2021. Kinerja ini menunjukkan bahwa DMAS 

mampu mengelola biaya dan meningkatkan pendapatan secara efektif selama 

periode tersebut. Sebaliknya, perusahaan seperti BEST dan DILD menunjukkan 

angka yang lebih rendah, dengan BEST mencatatkan ROE terendah pada tahun 

2023 sebesar 0,78%. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan ini 

mungkin menghadapi tantangan dalam hal manajemen biaya atau peningkatan 

pendapatan. 

Selain itu, perusahaan-perusahaan seperti LPCK dan LPKR menunjukkan 

variasi yang besar dalam ROE mereka. LPCK mengalami lonjakan drastis pada 

tahun 2021 dengan ROE 57,62%, yang mungkin disebabkan oleh proyek-proyek 

tertentu yang berhasil. Namun, pada tahun-tahun berikutnya, ROE-nya kembali 

turun, menunjukkan ketidakstabilan dalam kinerja keuangan. Ini menunjukkan 
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pentingnya analisis mendalam terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja 

masing-masing perusahaan. 

Kenaikan ROE pada perusahaan seperti DMAS menunjukkan bahwa 

perusahaan tersebut mampu mengelola aset dan ekuitasnya dengan sangat efisien. 

Kenaikan ini berpotensi menarik perhatian investor, karena menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu menghasilkan laba yang lebih besar dibandingkan dengan 

modal yang ditanamkan. Sebagai contoh, DMAS yang memiliki ROE tinggi dapat 

memanfaatkan keuntungan tersebut untuk reinvestasi, pengembangan proyek 

baru, atau distribusi dividen kepada pemegang saham. Hal ini sejalan dengan teori 

keuangan yang menyatakan bahwa perusahaan dengan ROE tinggi cenderung 

lebih menarik bagi investor (Brealey & Myers, 2020). 

Sebaliknya, penurunan ROE yang dialami oleh perusahaan seperti BEST dan 

DILD menunjukkan adanya masalah dalam pengelolaan keuangan. Penurunan ini 

dapat disebabkan oleh berbagai faktor, seperti meningkatnya biaya operasional, 

penurunan penjualan, atau bahkan kesalahan dalam strategi bisnis. Misalnya, 

BEST yang mengalami penurunan ROE yang tajam dari 8.51% pada tahun 2020 

menjadi hanya 0.78% pada tahun 2023, menunjukkan bahwa perusahaan tersebut 

mungkin menghadapi tantangan serius dalam mempertahankan profitabilitasnya. 

Hal ini dapat berdampak negatif terhadap kepercayaan investor dan dapat 

menyebabkan penurunan harga saham perusahaan (Damodaran, 2019). 

Dampak dari perubahan ROE terhadap perusahaan sangat substansial. 

Kenaikan ROE biasanya diiringi dengan peningkatan nilai saham perusahaan, 

yang pada gilirannya dapat meningkatkan kapitalisasi pasar. Hal ini menciptakan 

efek positif bagi perusahaan dalam hal akses terhadap modal, karena investor akan 

lebih tertarik untuk berinvestasi jika perusahaan menunjukkan kinerja yang baik. 
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Sebagai contoh, perusahaan dengan ROE tinggi seperti DMAS dapat lebih mudah 

mendapatkan pinjaman dari bank dengan suku bunga yang lebih rendah, karena 

dianggap memiliki risiko yang lebih kecil (Graham & Dodd, 2019). 

Di sisi lain, penurunan ROE dapat menyebabkan kerugian bagi perusahaan. 

Hal ini dapat mengakibatkan penurunan harga saham, yang pada gilirannya dapat 

mempengaruhi kemampuan perusahaan untuk menarik investor baru. Perusahaan 

yang mengalami penurunan ROE mungkin juga harus melakukan pemotongan 

biaya, restrukturisasi, atau bahkan menjual aset untuk mempertahankan likuiditas. 

Misalnya, perusahaan yang mengalami penurunan ROE yang berkelanjutan 

mungkin dipaksa untuk melakukan pemecatan karyawan atau menghentikan 

proyek yang tidak menguntungkan, yang dapat berdampak negatif pada moral dan 

produktivitas karyawan (Porter, 2018). 

Fenomena ROE tidak dapat dipisahkan dari nilai buku perusahaan yang 

tercermin dalam Price to Book Value (PBV). ROE yang tinggi cenderung 

berhubungan positif dengan PBV, karena investor cenderung memberikan nilai 

lebih pada perusahaan yang mampu menghasilkan laba yang tinggi dari modal 

yang diinvestasikan. Sebagai contoh, perusahaan PWON dengan ROE rata-rata 

10.61% menunjukkan bahwa investor bersedia membayar lebih untuk setiap unit 

nilai buku, mencerminkan kepercayaan terhadap kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba di masa depan. 

Nilai ROE < 10% → Kinerja rendah atau industri padat modal (misal 

utilitas). ROE 10% – 15% → Cukup untuk sektor stabil (retail, properti). - ROE 

15% – 20% → Baik, menunjukkan pengelolaan ekuitas efisien. ROE > 20% → 

Sangat baik, sering ada di teknologi, keuangan, atau perusahaan dengan margin 

tinggi (Porter, 2018). 
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Keputusan pendanaan merupakan salah satu aspek krusial dalam manajemen 

keuangan perusahaan, terutama bagi perusahaan yang bergerak di sektor properti. 

Dalam konteks ini, rasio utang terhadap ekuitas (debt to equity ratio) menjadi 

indikator yang penting untuk mengukur proporsi pendanaan yang berasal dari 

utang dibandingkan dengan modal sendiri. Menurut Brigham dan Ehrhardt 

(2016), rasio ini memberikan gambaran mengenai risiko finansial yang dihadapi 

perusahaan. Semakin tinggi rasio ini, semakin besar ketergantungan perusahaan 

terhadap utang, yang dapat memengaruhi nilai perusahaan secara keseluruhan. 

Berikut ini adalah data Debt to Equity Ratio (DER) pada perusahaan 

property dan real estatedari tahun 2020 sampai 2024:   

Tabel 1.3 

Tabulasi Data Debt to Equity Ratio   (DER) 

Perusahaan Property dan Real estate 2020-2024 

DER 

N0 Kode Perusahaan 
Tahun 

Rata - Rata 
2020 2021 2022 2023 2024 

1 APLN 0.96 1.06 0.79 0.51 0.22 0.71 

2 ASRI 1.13 1.34 1.23 1.04 0.96 1.14 

3 BEST 0.43 0.40 0.41 0.36 0.32 0.38 

4 BSDE 0.90 0.85 0.91 0.76 0.74 0.83 

5 CTRA 1.42 1.39 1.24 1.17 1.12 1.27 

6 DILD 1.56 2.01 1.93 1.57 1.31 1.68 

7 DMAS 0.19 0.12 0.17 0.15 0.13 0.15 

8 KIJA 1.11 1.13 1.26 1.16 1.19 1.17 

9 LPCK 0.30 0.43 0.42 0.43 1.12 0.54 

10 LPKR 0.98 1.52 1.64 1.96 1.49 1.52 

11 MDLN 1.78 2.45 2.22 2.27 2.46 2.23 

12 MMLP 0.23 0.24 0.35 0.51 0.38 0.34 

13 MTLA 0.52 0.53 0.48 0.47 0.39 0.48 

14 PWON 0.65 0.66 0.62 0.57 0.56 0.61 

15 SMRA 1.74 1.32 1.42 1.53 1.42 1.49 

 
Rata - Rata 0.93 1.03 1.01 0.96 0.92 0.97 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (Data Diolah Penulis)  

Data yang disajikan dalam Tabel 1.3 menunjukkan DER dari 15 perusahaan 

property dan real estate di Indonesia. Rata-rata DER menunjukkan fluktuasi dari 
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tahun ke tahun, dengan rata-rata tertinggi tercatat pada tahun 2021 dan penurunan 

pada tahun 2024. Fenomena ini menimbulkan pertanyaan mengenai faktor-faktor 

yang mempengaruhi perubahan DER dan dampaknya terhadap kinerja 

perusahaan. 

Berdasarkan data yang tersedia, perusahaan MDLN menunjukkan DER 

tertinggi dengan rata-rata 2.23, yang menunjukkan bahwa perusahaan ini memiliki 

ketergantungan yang tinggi terhadap utang. Hal ini bisa disebabkan oleh strategi 

ekspansi yang agresif atau investasi besar dalam proyek-proyek baru. Namun, 

tingginya DER dapat meningkatkan risiko finansial, terutama jika perusahaan 

tidak dapat menghasilkan pendapatan yang cukup untuk membayar bunga utang. 

Sebaliknya, perusahaan seperti DMAS dengan rata-rata DER 0.15 menunjukkan 

bahwa mereka lebih konservatif dalam penggunaan utang, yang bisa menjadi 

strategi yang lebih aman dalam kondisi pasar yang tidak pasti. 

Fluktuasi DER juga terlihat pada perusahaan-perusahaan lain, seperti DILD 

yang mencatat DER 1.68. Meskipun DER ini masih dalam batas wajar, adanya 

penurunan dari 2.01 pada tahun 2021 menunjukkan bahwa perusahaan ini mulai 

mengurangi utang, mungkin sebagai respons terhadap kondisi pasar yang 

menantang. Penurunan DER sering kali dianggap positif, karena menunjukkan 

bahwa perusahaan lebih mampu mengelola risiko keuangan. 

Salah satu fenomena menarik yang terlihat dari data adalah bahwa perusahaan 

dengan DER tinggi sering kali mengalami penurunan kinerja di tahun-tahun 

berikutnya. Misalnya, APLN menunjukkan penurunan DER dari 0.96 pada tahun 

2020 menjadi 0.22 pada tahun 2024. Penurunan ini bisa jadi merupakan upaya 

untuk memperbaiki struktur modal dan mengurangi risiko keuangan. Namun, hal 
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ini juga dapat menunjukkan bahwa perusahaan menghadapi tantangan dalam 

menghasilkan pendapatan yang cukup untuk mendukung utang yang ada. 

Di sisi lain, perusahaan yang berhasil mempertahankan DER yang lebih 

tinggi, seperti ASRI dan CTRA, menunjukkan bahwa mereka mampu mengelola 

utang dengan baik dan tetap menghasilkan laba. Hal ini menunjukkan bahwa DER 

yang tinggi tidak selalu berdampak negatif, asalkan perusahaan mampu membayar 

kewajiban utangnya dan tetap menghasilkan arus kas positif. 

Kenaikan DER dapat memiliki dampak positif dan negatif bagi perusahaan. 

Di satu sisi, peningkatan utang dapat memberikan perusahaan akses ke modal 

yang diperlukan untuk ekspansi dan investasi. Namun, jika utang terlalu tinggi, 

hal ini dapat meningkatkan risiko kebangkrutan, terutama jika pendapatan tidak 

cukup untuk menutupi kewajiban utang.  

Sebaliknya, penurunan DER dapat memberikan sinyal positif kepada investor 

bahwa perusahaan sedang memperbaiki posisi keuangannya. Namun, jika 

penurunan tersebut disertai dengan penurunan pendapatan, hal ini bisa menjadi 

tanda bahwa perusahaan menghadapi tantangan dalam pertumbuhan. Oleh karena 

itu, penting untuk menganalisis DER dalam konteks yang lebih luas, termasuk 

faktor-faktor eksternal dan strategi perusahaan. 

Ketika DER meningkat, hal ini dapat mempengaruhi persepsi investor 

terhadap risiko perusahaan. Sebagai contoh, perusahaan dengan DER tinggi 

mungkin dianggap lebih berisiko, yang dapat menyebabkan penurunan nilai pasar 

saham mereka dan, oleh karena itu, menurunkan PBV. Sebaliknya, perusahaan 

dengan DER rendah sering kali dianggap lebih stabil dan dapat menarik lebih 

banyak investor, yang dapat meningkatkan PBV mereka. 
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Nilai DER 0,5 – 1,0 umumnya dianggap sehat untuk banyak industri.                

DER > 2,0 Berisiko tinggi, terutama jika arus kas tidak stabil (misal sektor padat 

modal). Industri padat modal (properti, infrastruktur, telekomunikasi)  DER bisa > 

2 karena sifat bisnis yang butuh pendanaan besar. Industri ringan (teknologi, jasa). 

DER rendah (<0,5) karena modal lebih kecil (invesnesia.com, 2025) 

Kebijakan dividen merupakan salah satu faktor penting yang dapat 

memengaruhi nilai perusahaan, terutama pada sektor properti yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Kebijakan ini mencakup keputusan perusahaan 

mengenai seberapa besar laba yang akan dibagikan kepada pemegang saham 

dalam bentuk dividen dan seberapa besar yang akan ditahan untuk reinvestasi. 

Salah satu rasio yang sering digunakan untuk mengukur kebijakan dividen adalah 

Earning Per Share (EPS). EPS mencerminkan laba bersih yang dihasilkan 

perusahaan dibagi dengan jumlah saham yang beredar. Semakin tinggi EPS, 

semakin besar potensi dividen yang dapat dibagikan kepada pemegang saham, 

yang pada gilirannya dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata investor (Fama 

& French, 2021). 

Berikut ini adalah data Earning Per Share (EPS) pada perusahaan property 

dan real estatedari tahun 2020 sampai 2024:   

Tabel 1.4 

Tabulasi Data Earning Per Share (EPS) 

Perusahaan Property dan Real estate 2020–2024 

Earning Per Share  

No Kode Perusahaan 
Tahun 

Rata - Rata 
2020 2021 2022 2023 2024 

1 APLN 45.17 6.03 28.65 87.88 47.7 43.09 

2 ASRI 51.48 52.3 7.41 55.27 32.18 39.73 

3 BEST 39.41 11.94 7.37 3.5 4.1 13.26 

4 BSDE 145.03 13.31 63.7 114.93 91.89 85.77 

5 CTRA 62.39 71.16 93.5 100.39 99.6 85.41 

6 DILD 24.26 17.41 11.27 9.54 16.8 15.86 
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7 DMAS 27.7 27.96 14.83 25.26 25.1 24.17 

8 KIJA 5.71 30.26 25.64 31.07 14.67 21.47 

9 LPCK 116.03 136.69 69.16 115.39 60.43 99.54 

10 LPKR 27.97 125.41 22.61 37.97 0.71 42.93 

11 MDLN 8.27 140.74 3.35 1.61 8.14 32.42 

12 MMLP 16.43 22.04 28.86 15.56 13.4 19.26 

13 MTLA 63.61 35.57 48.6 51.64 54.55 50.79 

14 PWON 56.47 19.31 28.71 31.95 43.71 36.03 

15 SMRA 35.7 12.47 19.61 37.88 46.4 30.41 

 
Rata - Rata 48.38 48.17 31.55 47.99 37.29 42.68 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (Data diolah penulis) 

Berdasarkan tabel yang disajikan, terlihat bahwa terdapat fluktuasi dalam 

nilai EPS dari masing-masing perusahaan. Misalnya, BSDE menunjukkan EPS 

yang sangat tinggi pada tahun 2020, yaitu 145.03, namun mengalami penurunan 

drastis pada tahun 2021 menjadi 13.31. Fenomena ini menunjukkan bahwa 

meskipun perusahaan dapat menghasilkan laba yang besar, faktor eksternal seperti 

kondisi pasar, kebijakan pemerintah, dan kompetisi dapat mempengaruhi kinerja 

keuangan mereka. Selain itu, perusahaan seperti CTRA menunjukkan tren 

peningkatan EPS yang konsisten dari tahun 2020 hingga 2023, dengan nilai 

tertinggi mencapai 100.39 pada tahun 2023. Hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan tersebut mampu beradaptasi dengan baik terhadap perubahan pasar 

dan mempertahankan pertumbuhan yang positif. 

Kenaikan EPS biasanya dianggap sebagai sinyal positif bagi investor, 

karena menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba yang lebih 

tinggi. Misalnya, APLN yang mengalami lonjakan EPS pada tahun 2023 menjadi 

87.88, dapat menarik perhatian investor dan meningkatkan kepercayaan pasar. 

Namun, kenaikan EPS tidak selalu berkelanjutan dan perlu dianalisis lebih lanjut 

untuk memahami faktor-faktor yang mendasarinya. Di sisi lain, penurunan EPS 

dapat menimbulkan kekhawatiran di kalangan investor. Perusahaan seperti BEST 
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yang mengalami penurunan EPS dari 39.41 pada tahun 2020 menjadi hanya 4.1 

pada tahun 2024, menunjukkan adanya masalah yang mungkin perlu ditangani, 

seperti manajemen biaya yang tidak efisien atau penurunan permintaan pasar. 

Sebuah perusahaan dengan EPS yang tinggi cenderung memiliki PBV 

yang lebih tinggi karena investor bersedia membayar lebih untuk saham yang 

dianggap mampu menghasilkan laba yang baik. Namun, analisis lebih lanjut 

menunjukkan bahwa tidak semua perusahaan dengan EPS tinggi memiliki PBV 

yang tinggi. Misalnya, LPCK, meskipun memiliki EPS yang cukup tinggi, PBV-

nya tidak sebanding, menunjukkan bahwa pasar mungkin meragukan 

keberlanjutan kinerja laba perusahaan tersebut. 

Standar Nilai EPS yaitu jika EPS > 0 → Perusahaan untung, apabila EPS 

meningkat dan konsisten (5–10%+ per tahun) maka  pertumbuhan sehat, jika  EPS 

Tinggi tapi P/E juga tinggi maka perusahaan bisa overvalued dan jika EPS 

Negatif,  Perusahaan rugi, red flag, (invesnesia.com, 2025). 

Salah satu fenomena yang menarik dari data ini adalah adanya perusahaan 

yang mengalami lonjakan EPS yang tidak konsisten. Contohnya, LPCK 

menunjukkan EPS yang tinggi pada tahun 2021 (136.69) tetapi mengalami 

penurunan tajam pada tahun 2024 menjadi 60.43. Hal ini bisa disebabkan oleh 

berbagai faktor, seperti perubahan strategi perusahaan, fluktuasi harga property, 

atau dampak dari kebijakan moneter yang mempengaruhi suku bunga. Selain itu, 

perusahaan yang memiliki EPS rendah secara konsisten, perlu mengevaluasi 

model bisnis mereka untuk menemukan cara meningkatkan profitabilitas. Analisis 

lebih lanjut diperlukan untuk menentukan strategi yang tepat dalam menghadapi 

tantangan tersebut. 
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Berdasarkan dari latar belakang di atas, maka penulis tertarik mengambil 

penelitian yang berjudul: “ Pengaruh Return On Equity, Debt To Equity 

Ratio Dan  Earning Per Share  Terhadap Price To Book Value 

Pada  Perusahaan Property Yang Terdaftar  Di Bursa Efek 

Indonesia”.  

 

1.2. Identifikasi Masalah  

Penelitian ini menemukan beberapa masalah, yaitu :  

1). Beberapa perusahaan Property dan Real estate pada tahun 2020-2024  

mengalami penurunan Price to Book Value (PBV), hal ini dapat menyebabkan  

hilangannya kepercayaan investor terhadap kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba yang berkelanjutan. 

2). Beberapa perusahaan Property dan Real estate pada tahun 2020-2024 

mengalami penurunan ROE dapat menyebabkan kerugian bagi perusahaan. 

Hal ini dapat mengakibatkan penurunan harga saham, yang pada gilirannya 

dapat mempengaruhi kemampuan perusahaan untuk menarik investor baru. 

3).  Beberapa perusahaan Property dan Real estate pada tahun 2020-2024 

mengalami DER yang tinggi yang menyebabkan penurunan kinerja di tahun-

tahun berikutnya.  

4). Beberapa perusahaan Property dan Real estate pada tahun 2020-2024 

mengalami penurunan Earning Per Share, penurunan EPS dapat menimbulkan 

dampak negatif, seperti penurunan harga saham, hilangnya kepercayaan 

investor, dan bahkan potensi restrukturisasi perusahaan. 
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1.3. Batasan Masalah  

 Berdasarkan identifikasi masalah diatas, maka yang menjadi Batasan 

masalah dalam penelitian ini adalah variabel keputusan investasi penulis 

proksikan pada variabel Return on Equity, sedangkan  variabel pendanaan penulis 

proksikan pada  Debt to Equity Ratio, variabel Kebijakan Dividend penulis 

proksikan pada Earning Per Share, sedangkan nilai perusahaan penulis batasi 

pada Price to Book Value  pada Perusahaan Property dan Real estate  tahun 2020–

2024.  

 

1.4. Rumusan Masalah  

 Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka rumusan masalah dalam   

penelitian ini adalah :  

1. Apakah ada pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan Property dan Real estate  tahun 2020 – 2024? 

2. Apakah ada pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan Property dan Real estate  tahun 2020 – 2024? 

3. Apakah ada pengaruh kebijkan deviden terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan Property dan Real estate  tahun 2020 – 2024? 

 

1.5. Tujuan Penelitian  

Tujuan dari penelitian ini adalah :  

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh keputusan investasi terhadap 

nilai perusahaan  pada Perusahaan Property dan Real estate  tahun 2020 – 

2024 
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2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh keputusan pendanaan terhadap 

nilai perusahaan pada Perusahaan Property dan Real estate  tahun 2020 – 

2024. 

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh kebijakan dividen terhadap 

nilai perusahaan pada Perusahaan Property dan Real estate  tahun 2020 – 

2024. 

 

1.6. Manfaat Penelitian  

1.6.1 Manfaat Teoritis  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik secara teoritis 

maupun praktis. Secara teoritis, penelitian ini akan memperkaya literatur tentang 

keputusan investasi, pendanaan, kebijakan dividen, dan nilai perusahaan, 

khususnya dalam konteks sektor property dan real estate di Indonesia. Dengan 

menggunakan variabel-variabel yang telah ditentukan, penelitian ini dapat 

memberikan kontribusi terhadap pemahaman yang lebih baik mengenai hubungan 

antara berbagai keputusan manajerial dan kinerja perusahaan. 

1.6.2 Manfaat Praktis 

 Secara praktis, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi 

yang berguna bagi manajer perusahaan dalam pengambilan keputusan investasi 

dan pendanaan. Dengan memahami bagaimana ROE, DER, EPS, dan PBV saling 

berhubungan, manajer dapat merumuskan strategi yang lebih efektif untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan. Selain itu, penelitian ini juga dapat menjadi 

acuan bagi investor dalam mengambil keputusan investasi yang lebih bijak di 

sektor property dan real estate. Dengan demikian, penelitian ini tidak hanya 

memberikan kontribusi akademis, tetapi juga nilai praktis yang bagi para 

pemangku kepentingan di industri ini. 
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BAB 2 

KAJIAN PUSTAKA  

2.1. Landasan Teori 

2.1.1.  Price to Book Value  

2.1.1.1. Pengertian Price to Book Value  

 Price to Book Value adalah rasio nilai pasar yang menunjukkan nilai 

intrinsik dari sebuah perusahaan. Adapun beberapa kajian literatur yang 

menjelaskan tentang pengertian Price to Book Value, sebagai berikut :  

 Rasio antara nilai buku perusahaan dan harga pasar per lembar sahamnya 

dikenal sebagai Price to Book Value. Nilai ekuitas, atau modal bersih, yang 

tercakup dalam setiap saham yang beredar di perusahaan adalah nilai bukunya. 

Rasio PBV menunjukkan keterjangkauan relatif harga saham terhadap modal 

bersih perusahaan (Tannadi, 2019). Rasio yang menunjukkan perbedaan antara 

harga pasar per saham dan nilai buku per saham adalah rasio harga terhadap nilai 

buku (Price to Book Value) (Hery, 2016). Price to Book Value adalah rasio yang 

menunjukkan seberapa besar pasar menilai harga sebuah perusahaan dalam 

hubungannya dengan kekayaan bersihnya (Hidayatullah & Pamungkas, 2021). 

 Berdasarkan dari pengertian diatas, dapat disimpulkan bahwa Price to 

Book Value (PBV) adalah indikator keuangan yang menggambarkan seberapa 

besar nilai pasar saham perusahaan dibandingkan dengan nilai bukunya, atau 

kekayaan bersihnya, berdasarkan kriteria yang diberikan di atas. Investor dapat 

menentukan apakah harga saham perusahaan mahal atau murah dibandingkan 

dengan modal bersihnya dengan menggunakan rasio ini. 
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2.1.1.2. Tujuan dan Manfaat Price to Book Value  

 Price to Book Value (PBV) menjadi salah satu indikator yang digunakan 

investor dalam mengambil sebuah Keputusan investasi. Adapun beberapa kajian 

literatur yang menjelaskan tentang tujuan dan manfaat Price to Book Value (PBV), 

sebagai berikut :  

 Investor sering menggunakan perhitungan PBV untuk menemukan 

perusahaan yang murah atau undervalued. Para investor membandingkan  PBV 

saham dengan rata-rata PBV perusahaan lain dalam industri yang sama 

(Agusfianto et al., 2022). 

 Rasio ini dapat digunakan untuk menentukan jika harga saham 

undervalued atau overvalued. Sebuah saham dianggap murah apabila nilai PBV  

lebih rendah, yang merupakan indikator paling baik untuk investasi jangka 

Panjang (Hery, 2016). 

 Manfaat dan tujuan Price to Book Value (PBV) dapat disimpulkan dari 

kalimat sebelumnya, yang menunjukkan bahwa investor harus membandingkan 

PBV dengan rata-rata industri untuk mengidentifikasi perusahaan-perusahaan 

yang murah. PBV yang rendah dianggap sebagai tanda yang dapat diandalkan 

untuk investasi jangka panjang. 

2.1.1.3. Faktor – Faktor Yang Mempengaruhi Price to Book Value  

 Pemahaman tentang faktor – faktor yang mempengaruhi Price to Book 

Value sangat penting dalam valuasi perusahaan. Adapun beberapa kajian literatur 

yang menjelaskan tentang faktor – faktor yang mempengaruhi Price to Book 

Value (PBV) menurut (Yuliusman & Putra, 2022) sebagai berikut :  
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1. Return on Equity (ROE)  

ROE yang tinggi dapat meningkatkan PBV karena investor percaya 

bahwa perusahaan dapat menghasilkan keuntungan yang tinggi. 

2. Debt to Equity Ratio (DER)  

DER yang rendah dapat meningkatkan PBV karena perusahaan 

memiliki risiko keuangan yang rendah. 

3. Earning Per Share  

Earning Per Share yang tinggi dapat meningkatkan PBV karena 

investor percaya bahwa perusahaan memiliki potensi pertumbuhan 

yang tinggi. 

4. Dividend Payout Ratio 

Dividend payout ratio yang tinggi dapat meningkatkan PBV karena 

investor percaya bahwa perusahaan dapat menghasilkan keuntungan 

yang stabil. 

5. Size Perusahaan  

Size perusahaan yang besar dapat meningkatkan PBV karena 

perusahaan memiliki reputasi yang baik dan risiko yang rendah. 

6. Industri  

Industri yang memiliki prospek pertumbuhan yang tinggi dapat 

meningkatkan PBV. 

7. Kondisi Ekonomi 

Kondisi ekonomi yang stabil dapat meningkatkan PBV karena investor 

percaya bahwa perusahaan dapat menghasilkan keuntungan yang 

stabil. 
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Faktor-faktor yang mempengaruhi Price to Book Value (PBV) meliputi 

nilai ekuitas perusahaan, kepercayaan pasar terhadap prospek masa depan 

perusahaan, dan apresiasi pasar terhadap nilai bukunya. PBV yang tinggi 

menunjukkan kepercayaan dan apresiasi pasar, tetapi juga dapat menandakan 

risiko yang lebih besar bagi investor (Ekananda, 2019) 

2.1.1.4. Pengukuran Price to Book Value  

Dalam mengukur Price to Book Value (PBV) diperlukan sebuah rumus 

untuk menghitung nilai Price to Book Value. Adapun kajian literatur yang 

memberikan Gambaran tentang rumus perhitungan nya sebagai berikut :  

 Rasio PBV menggambarkan keterjangkauan relatif harga saham terhadap 

modal bersih yang dimiliki perusahaan (Tannadi, 2019) 

 Rumus menghitung PBV :   

 

Keterangan :  

PBV    = Rasio harga saham terhadap ekuitas  

Share Price  = Harga Perlembar saham  

BV    = Book Value / Nilai Buku  

Rumus menghitung Book Value (BV) :  

 

Keterangan :  

BV    = Book value / Nilai Buku  

Share Price = harga perlembar saham  

Out.Shares  = Jumlah saham yang beredar 

 

𝑃𝐵𝑉 = 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 ∶ 𝐵𝑉  

 

𝐵𝑉 = 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 ∶ 𝑂𝑢𝑡. 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠 
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 Harga saham dapat mengindikasikan apakah saham tersebut murah atau 

mahal. Price to Book Value (PBV) adalah rasio yang membandingkan harga pasar 

saham dengan nilai buku per saham. Rumus untuk menentukan rasio PBV adalah 

(Ekananda, 2019). 

 

 Pengertian dari book adalah nilai buku ekuitas, yang diperoleh dengan 

menjumlahkan total ekuitas perusahaan, bukan hanya modal disetor. Jadi, nilai 

yang dihitung mencakup keseluruhan ekuitas, bukan hanya bagian dari modal 

yang diinvestasikan (Prihadi, 2019). 

 

 

 

2.1.2. Return on Equity (ROE)   

2.1.2.1 Pengertian Return on Equity (ROE)  

Salah satu rasio yang menggambarkan kapasitas profitabilitas perusahaan 

adalah laba atas ekuitas, atau ROE. Bisnis dengan ROE yang tinggi sangat 

menguntungkan karena dapat memberikan keuntungan besar bagi pemegang 

saham (Ekananda, 2019).  

Perbandingan antara laba bersih setelah pajak dan total ekuitas dikenal 

sebagai rasio laba atas ekuitas. Return on Equity (ROE) adalah statistik yang 

menunjukkan seberapa baik bisnis mengelola modal sendiri (kekayaan bersih) dan 

mengukur jumlah keuntungan yang diperoleh dari investasi yang dilakukan oleh 

pemegang saham atau pemilik modal sendiri (Ermaini et al., 2021). 

𝑃𝐵𝑉 =  
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑁𝑜𝑚𝑖𝑛𝑎𝑙 𝑝𝑒𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚  
 

 

𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡𝑜 𝑏𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 =
𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒 

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒
 



25 
 

 
 

Dari pernyataan diatas, penulis menyimpulkan bahwa Return on Equity 

(ROE) adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menciptakan profitabilitas melalui pengelolaan modal sendiri secara efektif. ROE 

mengukur tingkat keuntungan dari investasi yang dilakukan oleh pemilik modal 

atau pemegang saham, dengan membandingkan laba bersih setelah pajak dengan 

total ekuitas. Perusahaan yang memiliki ROE tinggi dianggap menguntungkan 

karena mampu memberikan imbal hasil tinggi kepada pemegang saham. 

2.1.2.2 Tujuan dan Manfaat Return on Equity (ROE)  

Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari ekuitas diukur 

dengan Return on Equity (ROE), yang memberikan informasi kepada para 

pemegang saham tentang hasil investasi mereka (Sari et al., 2023). Dengan 

membandingkan laba yang tersedia bagi pemilik modal sendiri dengan jumlah 

modal sendiri yang menghasilkan laba tersebut, ROE adalah salah satu metode 

untuk menilai efisiensi Perusahaan (Azis et al., 2019).  

Pengembalian atas ekuitas, atau ROE, mengindikasikan berapa banyak uang 

yang dihasilkan bisnis dari investasi para pemegang saham. Dengan menghitung 

laba perusahaan per dolar ekuitas pemegang saham, atau ROE, kita dapat menilai 

apakah manajemen membuat keputusan keuangan yang bijak dengan dana yang 

kita investasikan (Town & Town, 2021). 

Dari pernyataan diatas, penulis menyimpulkan bahwa tujuan dan manfaat 

ROE adalah untuk mengukur efisiensi perusahaan dalam menggunakan ekuitas 

untuk menghasilkan laba, memberikan perspektif pengembalian investasi bagi 

pemegang saham, dan menilai kinerja manajemen dalam mengelola modal. 
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2.1.2.3 Faktor- faktor yang Mempengaruhi Return on Equity (ROE)  

Setiap unit modal dalam bisnis dapat memberikan keuntungan yang 

signifikan jika ROE tinggi. Keuntungan yang besar kemudian masuk ke dalam 

laba ditahan dan berkontribusi pada pembentukan modal (Sunendar, 2019).  

Laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah investasi saham meningkat 

seiring dengan tingkat pengembalian ekuitas yang lebih baik. Sebaliknya, imbal 

hasil ekuitas yang lebih rendah menghasilkan laba bersih yang lebih kecil dari 

setiap rupiah investasi saham (Hery, 2020). 

Dari pernyataan diatas, penulis menyimpulkan bahwa factor-faktor yang 

mempengaruhi ROE meliputi efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba dari 

setiap satuan ekuitas yang diinvestasikan. ROE yang tinggi menunjukkan bahwa 

perusahaan dapat menghasilkan laba tinggi dari ekuitas, sedangkan ROE yang 

rendah menunjukkan laba bersih yang lebih rendah dari ekuitas yang 

diinvestasikan. 

2.1.2.4 Pengukuran Return on Equity (ROE)  

Kapasitas sebuah organisasi untuk menghasilkan laba bersih dari ekuitas 

diukur dengan laba atas ekuitas. Rasio ini sangat penting karena menentukan 

tingkat pengembalian atas saham perusahaan yang dimiliki oleh pemegang saham 

(Sukamulja, 2022).  

 

 

 

 

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 
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2.1.3. Debt to Equity Ratio  

2.1.3.1. Pengertian Debt to Equity Ratio 

 Debt to equity ratio memberikan wawasan tentang struktur modal 

perusahaan dan tingkat risiko keuangan yang dihadapinya. Adapun beberapa 

kajian literatur yang menjelaskan tentang pengertian debt to equity ratio sebagai 

berikut :  

 Rasio utang terhadap ekuitas adalah perbandingan antara total utang dan 

kewajiban suatu organisasi dengan modal bersihnya (Hidayatullah & Pamungkas, 

2021). Rasio utang terhadap ekuitas menggambarkan hubungan antara total utang 

perusahaan dan total ekuitasnya. Rasio yang lebih rendah dianggap lebih baik, 

karena ini menunjukkan penurunan proporsi utang atau kewajiban terhadap 

ekuitas (Sukamulja, 2021). Rasio utang terhadap ekuitas digunakan untuk 

membandingkan total utang dengan total ekuitas perusahaan (Hery, 2016). 

 Disimpulkan dari kalimat di atas, Rasio Hutang terhadap Ekuitas adalah 

rasio yang menggambarkan hubungan antara total hutang dan ekuitas bisnis. 

Rasio ini menunjukkan jumlah utang terhadap ekuitas; rasio yang lebih rendah 

berarti lebih sedikit utang relatif terhadap ekuitas organisasi. 

2.1.3.2.  Tujuan dan Manfaat Debt to Equity Ratio 

 Memahami tujuan dan manfaat dari DER membantu investor dan manajer 

dalam mengevaluasi risiko keuangan dan strategi pembiayaan perusahaan. 

Adapun beberapa kajian literatur yang menjelaskan tentang tujuan dan manfaat 

debt to equity ratio sebagai berikut :  

 Rasio ini berguna untuk mengetahui seberapa besar dana yang telah 

diterima pemilik bisnis dari kreditur dalam bentuk pinjaman. Dengan kata lain, 



28 
 

 
 

rasio ini bertujuan untuk menentukan seberapa banyak dana pribadi yang 

digunakan sebagai jaminan utang (Darmawan, 2020). Investor menggunakan rasio 

ini untuk menilai proporsi utang dibandingkan dengan ekuitas perusahaan. Karena 

utang menambah risiko bagi perusahaan, penting untuk mengatur jumlah utang 

dengan tepat (Agusfianto et al., 2022) 

 Dengan kata lain, rasio ini membantu menilai seberapa besar bagian dari 

setiap rupiah modal yang dijadikan jaminan utang. Rasio ini berguna untuk 

memahami perbedaan antara dana yang disediakan oleh kreditur dengan dana 

yang berasal dari pemilik perusahaan. Selain itu, rasio ini memberikan gambaran 

umum mengenai kelayakan kredit dan risiko keuangan debitur (Hery, 2016) 

 Dari pernyataan tersebut di atas, dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity 

Ratio adalah alat yang digunakan oleh investor untuk mengevaluasi tingkat dana 

yang diperoleh melalui utang dibandingkan dengan dana pribadi yang digunakan 

sebagai jaminan. Informasi ini membantu dalam evaluasi kelayakan kredit dan 

risiko keuangan perusahaan.  

 

2.1.3.3. Faktor – Faktor Yang Mempengaruhi Debt to Equity Ratio 

 Untuk mendapatkan pemahaman yang menyeluruh tentang Debt to Equity 

Ratio (DER), penting untuk mengeksplorasi berbagai faktor yang dapat 

mempengaruhi rasio ini. Adapun beberapa kajian literatur yang menjelaskan 

tentang faktor – faktor yang mempengaruhi Debt to Equity ratio (DER) sebagai 

berikut :  

 Sebaiknya total ekuitas lebih besar daripada total utang, meskipun banyak 

pakar keuangan berpendapat bahwa ini bukanlah aturan mutlak. Namun, jika total 

utang lebih besar daripada ekuitas, maka operasional perusahaan akan lebih 
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bergantung pada utang daripada ekuitas, yang meningkatkan risiko bagi 

perusahaan karena ketergantungan yang tinggi pada utang. Ekuitas yang lebih 

besar dari total utang memberikan sinyal bahwa perusahaan memiliki komitmen 

kuat untuk berkembang di masa depan (Ekananda, 2019). 

 Rasio utang terhadap ekuitas berpengaruh langsung terhadap risiko 

keuangan perusahaan. Risiko keuangan muncul ketika perusahaan menghadapi 

kemungkinan gagal bayar. Rasio utang yang tinggi meningkatkan peluang 

perusahaan mengalami kesulitan keuangan atau kebangkrutan, yang berdampak 

negatif bagi pemberi pinjaman dan investor. Hal ini mengarah pada peningkatan 

risiko terkait pinjaman atau investasi mereka, sehingga mereka cenderung 

meminta tingkat pengembalian yang lebih tinggi untuk mengatasi risiko yang 

meningkat (Darmawan, 2020). 

 Menurut kalimat di atas, dapat disimpulkan Debt to Equity Ratio (DER) 

berperan penting dalam menentukan tingkat risiko keuangan perusahaan. 

Meskipun total ekuitas yang lebih besar daripada utang dianggap lebih ideal 

karena menandakan komitmen perusahaan terhadap pertumbuhan di masa depan, 

rasio utang yang lebih tinggi dari ekuitas dapat meningkatkan risiko keuangan. 

Hal ini disebabkan oleh ketergantungan perusahaan yang lebih besar pada utang, 

yang berpotensi meningkatkan kemungkinan gagal bayar dan menyebabkan 

kesulitan keuangan atau kebangkrutan. Sebagai hasilnya, pemberi pinjaman dan 

investor mungkin menuntut tingkat pengembalian yang lebih tinggi untuk 

mengimbangi risiko tersebut.  
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2.1.3.4. Pengukuran Debt to Equity Ratio  

 Pengukuran Debt to Equity Ratio (DER) merupakan metode penting untuk 

mengevaluasi struktur modal perusahaan dengan membandingkan total utang 

terhadap ekuitas. Adapun beberapa kajian literatur rumus perhitungan Debt to 

Equity Ratio sebagai berikut : 

 Salah satu rasio yang digunakan untuk menghitung persentase utang 

terhadap modal adalah rasio utang terhadap modal. Rasio ini diperoleh dengan 

membagi total utang dengan modal. Rasio ini membantu mengetahui proporsi 

dana yang berasal dari pemilik perusahaan dibandingkan dengan dana yang 

disediakan oleh kreditur. Dengan kata lain, tujuan rasio ini adalah untuk 

menentukan seberapa banyak dari setiap rupiah modal yang digunakan sebagai 

jaminan utang. Rasio ini juga memberikan gambaran menyeluruh mengenai profil 

risiko dan kelayakan kredit debitur (Hery, 2016). 

 

 

Tingkat modal perusahaan diukur secara langsung melalui rasio utang 

terhadap ekuitas (Debt to Equity Ratio). Rasio ini juga memberikan gambaran 

mengenai kemampuan perusahaan dalam melunasi utang jangka pendek maupun 

jangka panjang. Dalam perhitungan rasio ini, hanya utang yang dikenakan suku 

bunga yang dimasukkan ke dalam total utang; utang yang tidak menanggung 

biaya bunga tidak diperhitungkan. Rasio utang terhadap ekuitas dapat dihitung 

dengan rumus berikut (Ekananda, 2019) : 

 

 

𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑡𝑒𝑟ℎ𝑎𝑑𝑎𝑝 𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙 =  
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙 
 

 

𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑡𝑒𝑟ℎ𝑎𝑑𝑎𝑝 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 
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 Rasio total utang terhadap ekuitas, yang juga dikenal sebagai rasio utang 

terhadap modal, dinyatakan dalam bentuk kelipatan. Semakin buruk situasi 

solvabilitas, semakin tinggi rasio ini. Batasan rasio ini berbeda-beda di setiap 

bank. Dalam banyak perjanjian, rasio ini sering kali ditetapkan sebesar 2,33x, 

yang berarti 70% utang dan 30% modal (Prihadi, 2019). 

 

 

 

2.1.4 Earning Per Share (EPS)   

2.1.4.1 Pengertian Earning Per Share (EPS)  

Laba yang tersedia untuk setiap saham yang beredar diukur dengan Earning 

Per Share (EPS), yang merupakan indikator penting lainnya. EPS menyediakan 

gambaran mengenai potensi keuntungan yang bisa diperoleh pemegang saham 

perusahaan. Bersama-sama, semua indikator ini saling melengkapi dan 

memberikan gambaran lengkap tentang kinerja keuangan bisnis (Sari et al., 2023).  

Laba per saham (EPS) adalah metrik yang memberikan informasi kepada 

investor dan pemegang saham mengenai jumlah laba yang dihasilkan per saham 

selama periode waktu tertentu, seperti satu tahun, untuk membantu mereka dalam 

membuat keputusan investasi yang tepat (Ekananda, 2019). Rasio laba per saham 

(EPS) mewakili jumlah laba bersih per saham yang dapat dihasilkan oleh sebuah 

bisnis selama periode operasionalnya (Ermaini et al., 2021). 

Dari pernyataan diatas, penulis menyimpulkan bahwa Earning Per Share 

(EPS) adalah metrik penting yang mengukur laba per saham yang tersedia bagi 

pemegang saham, mencerminkan potensi keuntungan dan kinerja keuangan 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
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perusahaan. EPS memberikan informasi tentang laba per lembar saham dalam 

periode tertentu dan bekerja bersama metrik lain untuk memberikan gambaran 

komprehensif tentang kinerja perusahaan 

2.1.4.2 Tujuan dan Manfaat Earning Per Share (EPS)   

 Rasio EPS menampilkan margin laba bersih untuk setiap saham yang kita 

miliki (Tannadi, 2019). Darmadji dan Fakhrudin (2001) mendefinisikan EPS 

sebagai rasio yang menggambarkan besarnya keuntungan yang diterima oleh 

pemegang saham atau investor per lembar saham. Angka EPS yang lebih tinggi 

tentu akan membuat pemegang saham lebih senang karena mengindikasikan 

pendapatan yang lebih besar yang diberikan kepada mereka (Azis et al., 2019). 

Kita dapat menentukan berapa lama waktu yang dibutuhkan untuk 

mengembalikan investasi yang kita tanamkan dalam saham perusahaan ini dengan 

harga tertentu dengan memeriksa EPS (Sunendar, 2019). 

Dari pernyataan diatas, penulis menyimpulkan bahwa Earning Per Share 

(EPS) mengukur keuntungan bersih per lembar saham,memberikan indikasi 

potensi laba bagi pemegang saham. EPS yang tinggi menunjukkan keuntungan 

yang lebih besar dan membantu investor mengevaluasi potensi keuntungan dari 

investasi saham. 

2.1.4.3 Faktor–faktor yang Mempengaruhi Earning Per Share (EPS)  

Ada tiga faktor yang mempengaruhi peningkatan laba atau pendapatan 

perusahaan, yaitu: (1) inflasi, (2) jumlah uang yang diinvestasikan kembali, dan 

(3) Return on Equity (ROE) atau keuntungan dari modal sendiri (Atmaja, 2020).  

Secara umum, manajemen, calon investor, dan pemegang saham biasanya 

memperhatikan laba per saham. EPS menunjukkan jumlah uang yang dihasilkan 
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(return) dari setiap lembar saham, dan penghasilan yang diperoleh pemegang 

saham meningkat seiring dengan nilai EPS (Wardiyah, 2017). EPS yang 

meningkat menunjukkan pertumbuhan bisnis yang kuat, dengan kemungkinan 

peningkatan penjualan dan pendapatan. Sebaliknya, penurunan EPS menunjukkan 

penurunan dalam pendapatan dan penjualan (Hidayatullah & Pamungkas, 2021). 

Dari pernyataan diatas, penulis menyimpulkan bahwa faktor yang 

mempengaruhi Earning Per Share (EPS) meliputi inflasi, reinvestasi pendapatan, 

dan Return on Equity (ROE). EPS yang tinggi menandakan keuntungan besar dan 

pertumbuhan perusahaan, sedangkan EPS yang menurun menunjukkan penurunan 

laba dan penjualan 

2.1.4.4 Pengukuran Earning Per Share (EPS) 

Jumlah laba bersih yang terkonsentrasi pada satu saham perusahaan yang 

beredar diukur dengan rasio EPS. Investor menggunakan rasio EPS untuk menilai 

profitabilitas Perusahaan (Sukamulja, 2022).   

 

 

Laba per saham (EPS) adalah metrik yang memberi tahu investor dan 

pemegang saham berapa banyak laba yang dihasilkan per saham dalam periode 

waktu tertentu, seperti selama jangka waktu tertentu. Jumlah EPS dihitung 

menggunakan metode tertentu (Ekananda, 2019) :  

 

 

 

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

𝐸𝑃𝑆 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 
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2.2. Kerangka Konsetual  

2.2.1 Pengaruh Return on Equity  Terhadap Price to Book Value  

Return on Equity (ROE) dan Price to Book Value (PBV) merupakan dua 

indikator penting yang sering digunakan dalam analisis keuangan untuk menilai 

kinerja perusahaan. ROE mengukur seberapa efektif perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari ekuitas pemegang saham, sementara PBV menunjukkan 

nilai pasar perusahaan dibandingkan dengan nilai bukunya. Hubungan antara 

kedua rasio ini sangat penting untuk dipahami, karena dapat memberikan 

wawasan tentang bagaimana kinerja perusahaan mempengaruhi persepsi pasar 

terhadap nilai perusahaan. 

Dalam analisis hubungan ini, penting untuk melihat bagaimana perubahan 

dalam ROE dapat mempengaruhi PBV. Menurut penelitian oleh (Chen & Zhang 

(2020), terdapat hubungan positif yang signifikan antara ROE dan PBV, di mana 

peningkatan ROE cenderung diikuti oleh peningkatan PBV. Hal ini disebabkan 

oleh fakta bahwa investor cenderung memberikan penilaian lebih tinggi terhadap 

perusahaan yang menunjukkan kinerja laba yang baik, yang tercermin dalam ROE 

yang tinggi.  

Analisis hubungan antara ROE dan PBV menunjukkan bahwa perusahaan 

yang mampu mempertahankan ROE yang tinggi tidak hanya akan menarik lebih 

banyak investor, tetapi juga akan mendapatkan nilai pasar yang lebih tinggi. Hal 

ini menunjukkan pentingnya bagi perusahaan untuk fokus pada peningkatan 

kinerja laba mereka untuk meningkatkan persepsi pasar terhadap nilai mereka. 

Banyak penelitian telah dilakukan untuk mengeksplorasi hubungan antara 

ROE dan PBV. Salah satu penelitian yang relevan adalah yang dilakukan oleh 

(Fama & French,  2022) yang menemukan bahwa ROE adalah salah satu faktor 
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kunci yang mempengaruhi nilai pasar perusahaan. Mereka menunjukkan bahwa 

perusahaan dengan ROE tinggi cenderung memiliki PBV yang lebih tinggi, yang 

menunjukkan bahwa investor menghargai kinerja keuangan yang baik. 

Selain itu, penelitian oleh (Liu & Zhang, 2018) juga mendukung temuan ini 

dengan menunjukkan bahwa di pasar saham Tiongkok, ROE memiliki pengaruh 

signifikan terhadap PBV. Penelitian ini menggunakan data dari lebih dari 1.000 

perusahaan dan menemukan bahwa setiap peningkatan 1% dalam ROE 

berhubungan dengan peningkatan PBV sebesar 0,5 hingga 0,7. Hal ini 

menunjukkan bahwa hubungan antara ROE dan PBV tidak hanya berlaku di satu 

negara, tetapi juga dapat diterapkan di berbagai pasar. 

Penelitian terdahulu oleh (Santoso & Rahardjo, 2021) menemukan bahwa 

ROE memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap PBV pada perusahaan-

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Mereka menganalisis data dari 

100 perusahaan selama periode 2015-2020 dan menemukan bahwa perusahaan 

dengan ROE tinggi cenderung memiliki PBV yang lebih tinggi. Penelitian ini 

menekankan pentingnya bagi perusahaan untuk fokus pada peningkatan ROE 

sebagai strategi untuk meningkatkan nilai pasar mereka. 

2.2.2 Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Price to Book Value  

 Rasio Utang terhadap Ekuitas (DER), yang dihitung dengan membagi total 

utang perusahaan dengan total ekuitas atau modal yang disetor oleh pemegang 

saham, merupakan alat penting dalam analisis utang. Semakin rendah rasio DER, 

semakin baik posisi keuangan perusahaan, karena hal ini menunjukkan bahwa 

ekuitas pemegang saham lebih besar dibandingkan dengan total utang. Dengan 

kata lain, ketika seluruh ekuitas atau modal pemegang saham melebihi jumlah 
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utang, rasio DER akan lebih rendah, menunjukkan kekuatan keuangan perusahaan 

yang lebih baik (Budiman, 2020). 

 Semua perusahaan tentunya berharap untuk mencapai nilai perusahaan 

yang tinggi, karena nilai perusahaan yang baik mencerminkan kemakmuran dan 

keuntungan bagi pemegang saham (Franita, 2018). 

 Jika perusahaan memiliki Debt to Equity Ratio yang kecil maka 

perusahaan tersebut mampu membayar hutang jangka panjang dari ekuitas 

perusahaan. Dalam hal ini perusahaan akan dapat menggunakan ekuitas tersebut 

kebagian operasional dan untuk meningkatkan hasil produksi perusahaan. Dengan 

demikian perusahaan mampu meningkatkan laba penjualan sehingga perusahaan 

memiliki nilai perusahaan yang tinggi. 

 Hal ini menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity Ratio (X1) secara 

parsial tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Price to Book Value 

pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama tahun 2020-2024. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan memiliki beban 

utang yang signifikan. Utang yang besar dari luar perusahaan dapat membebani 

organisasi dan menimbulkan risiko yang serius. Penggunaan utang dapat 

menurunkan Price to Book Value karena meningkatkan biaya eksternal bagi 

perusahaan dan memberikan manfaat yang terbatas. Dengan adanya beban utang 

yang tinggi dan pandangan negatif dari investor, Price to Book Value dapat 

menurun, yang pada akhirnya dapat mengancam kestabilan keuangan perusahaan 

dan meningkatkan risiko kebangkrutan (Radiman & Athifah, 2021).  

Sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Prabowo & Rambe, 2024) 

Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak 
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memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini berarti bahwa 

kenaikan DER tidak akan mengakibatkan perubahan yang berarti dalam rasio 

harga terhadap nilai buku perusahaan. Angka yang tidak signifikan menunjukkan 

bahwa DER tidak mempengaruhi harga relatif terhadap nilai buku secara 

substansial. DER yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan sangat bergantung 

pada sumber permodalan eksternal. Jika perusahaan tidak dapat mengelola 

utangnya dengan efisien, hal ini dapat mengganggu situasi keuangan perusahaan.  

 Dalam hal ini, ada penelitian yang menyatakan DER berpengaruh terhadap 

PBV. Peningkatan kepercayaan kreditur bahwa perusahaan akan menghasilkan 

arus kas sering kali berdampak positif dan signifikan, karena hal ini dapat 

menunjukkan adanya ekspansi perusahaan. Dampak ini biasanya memengaruhi 

rasio harga terhadap nilai buku (Price to Book Value) (Lutfi, 2023). Sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh (Aprilia et al., 2018), (Gultom & Siswadi, 

2019), (Prianda, et al., 2022), (Sirait, et al., 2021), (Ismaya, et al., 2021).  

Berdasarkan hasil tersebut, dapat disimpulkan bahwa rasio utang terhadap 

ekuitas (debt to equity ratio) perusahaan di sektor industri barang konsumsi tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang tercermin pada rasio 

Price to Book Value, sehingga hipotesis ketiga ditolak. Ini berarti bahwa tingkat 

modal sendiri yang digunakan sebagai jaminan utang perusahaan tidak 

memberikan dampak yang signifikan terhadap kemampuannya dalam 

menciptakan nilai bagi pemegang saham, seperti yang terlihat pada Price to Book 

Value. Sebaliknya, jika rasio utang terhadap ekuitas menurun, kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban utangnya akan meningkat, yang pada 

gilirannya dapat menyebabkan peningkatan dalam nilai Price to Book Value. 
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2.2.3 Pengaruh Earning Per Share  terhadap Price to Book Value  

Earning Per Share (EPS) dan Price to Book Value (PBV) adalah dua 

indikator keuangan yang sering digunakan oleh investor untuk menilai kinerja dan 

nilai suatu perusahaan. EPS menggambarkan laba bersih yang diperoleh 

perusahaan per saham yang beredar, sementara PBV menunjukkan rasio antara 

harga pasar saham dan nilai buku per saham. Hubungan antara kedua rasio ini 

sangat penting untuk dipahami karena dapat memberikan gambaran yang lebih 

jelas tentang potensi investasi suatu perusahaan. 

Dalam analisis hubungan antara EPS dan PBV, terdapat beberapa faktor yang 

perlu diperhatikan. Pertama, EPS yang tinggi biasanya menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu menghasilkan laba yang baik, yang pada gilirannya dapat 

menarik minat investor. Ketika investor melihat EPS yang kuat, mereka mungkin 

bersedia membayar lebih untuk saham tersebut, sehingga meningkatkan harga 

pasar saham dan, pada akhirnya, mempengaruhi PBV. Sebagai contoh, perusahaan 

teknologi yang memiliki EPS yang terus meningkat, seperti Apple Inc., sering kali 

memiliki PBV yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan lain di sektor yang 

sama (Damodaran, 2020). 

Kedua, hubungan antara EPS dan PBV juga dipengaruhi oleh ekspektasi 

pertumbuhan perusahaan di masa depan. Jika investor percaya bahwa perusahaan 

akan terus tumbuh dan meningkatkan EPS, mereka akan lebih cenderung untuk 

membayar harga yang lebih tinggi untuk saham tersebut. Sebagai contoh, 

perusahaan-perusahaan yang beroperasi di sektor yang berkembang pesat, seperti 

e-commerce dan teknologi, sering kali memiliki PBV yang jauh lebih tinggi 

dibandingkan perusahaan di sektor yang lebih mapan, meskipun EPS mereka 

mungkin tidak jauh berbeda (Hery, 2016). 
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Ketiga, pentingnya konteks industri tidak dapat diabaikan. Dalam beberapa 

industri, seperti perbankan atau utilitas, rasio PBV yang lebih rendah mungkin 

lebih umum karena karakteristik bisnis yang berbeda. Di sisi lain, industri yang 

lebih dinamis, seperti teknologi dan kesehatan, mungkin menunjukkan PBV yang 

lebih tinggi seiring dengan harapan pertumbuhan yang lebih besar. Hal ini 

menunjukkan bahwa meskipun ada hubungan antara EPS dan PBV, investor harus 

mempertimbangkan faktor-faktor eksternal yang dapat memengaruhi hubungan 

ini (Penman, 2019). 

Terakhir, analisis hubungan antara EPS dan PBV harus dilakukan dengan 

mempertimbangkan siklus ekonomi. Dalam kondisi ekonomi yang baik, investor 

cenderung lebih optimis dan bersedia membayar lebih untuk saham dengan EPS 

yang baik. Sebaliknya, dalam kondisi resesi, investor mungkin lebih berhati-hati 

dan menilai PBV lebih rendah, bahkan jika EPS tetap stabil. Oleh karena itu, 

pemahaman yang mendalam tentang hubungan ini dapat membantu investor 

membuat keputusan yang lebih baik dalam memilih saham (Tannadi, 2019) 

Sebuah studi oleh (Liu et al., 2018) juga menekankan pentingnya EPS dalam 

memprediksi PBV. Mereka menemukan bahwa perusahaan dengan pertumbuhan 

EPS yang konsisten cenderung memiliki PBV yang lebih tinggi, bahkan setelah 

mempertimbangkan faktor-faktor lain seperti ukuran perusahaan dan risiko pasar. 

Penelitian ini menunjukkan bahwa investor cenderung memberikan premi pada 

perusahaan yang menunjukkan kemampuan untuk menghasilkan laba yang stabil 

dan meningkat. 
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Gambar 2.1 Kerangka Berpikir Konseptual 

2.3. Hipotesis  

 Hipotesis adalah pernyataan sementara sebagai jawaban terhadap rumusan 

masalah penelitian, yang dirumuskan dalam bentuk kalimat pernyataan. Meskipun 

demikian, jawaban ini belum didasarkan pada fakta empiris yang dikumpulkan 

melalui data, melainkan berdasarkan teori yang relevan. (Sugiono, 2019). 

 Hipotesis dalam penelitian ini adalah : 

1. Return on Equity berpengaruh terhadap Price to Book Value pada 

Perusahaan Property dan Real estate yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2020 – 2024   

2. Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Price to Book Value pada 

Perusahaan Property dan Real estate yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2020–2024   

3. Earnnig Per Share  berpengaruh terhadap Price to Book Value pada 

Perusahaan Property dan Real estate yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2020–2024.  

Earning Per 

Share  (EPS) 

Price to 

Book Value 

(PBV) 

Det to Equity 

Ratio  (DER) 

Return on 

Equity  

(ROE) 
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BAB 3 

METODE PENELITIAN 

3.1. Jenis Penelitian 

 Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

penelitian asosiatif. Penelitian asosiatif adalah jenis penelitian yang bertujuan 

untuk menemukan pengaruh antara satu variabel dengan variabel lainnya. Oleh 

karena itu, penelitian ini harus melibatkan setidaknya dua variabel yang akan 

dihubungkan (Dewi et al., 2024). 

Dalam penelitian ini, penulis ingin mengetahui pengaruh faktor-faktor 

seperti Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER) dan Earning Per 

Share (EPS) terhadap Price to Book Value (PBV) pada Perusahaan manufaktur 

subsektor property dan real estate yang terdaftar di BEI  tahun 2020 - 2024. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Penelitian kuantitatif adalah 

penelitian yang bertujuan mengungkapkan gejala secara holistik-kontekstual 

melalui pengumpulan data dari lingkungan alami dengan menjadikan peneliti 

sebagai instrumen utama (Fateqah & Nuswardhani, 2024). 

3.2. Defenisi Operasional dan Variabel Penelitian 

3.2.1. Definisi Operasional 

 Definisi operasional adalah mendefinisikan variabel secara operasional 

berdasarkan ciri-ciri atau sifat-sifat yang diamati, memungkinkan peneliti untuk 

melakukan observasi atau pengukuran secara akurat terhadap suatu objek atau 

fenomena (Sunarta et al., 2019). 
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3.2.2. Variabel Penelitian 

 Variabel penelitian pada dasarnya adalah segala sesuatu yang berbentuk 

apa saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari sehingga diperoleh 

informasi tentang hal tersebut (Sudaryono, 2023). 

Variabel dalam penelitian ini adalah: 

1. Variabel Independen  

 Variabel independen: Variabel ini disebut variabel stimulus, prediktor, 

atau antecedent. Dalam bahasa Indonesia, variabel bebas adalah variabel yang 

mempengaruhi atau menyebabkan perubahan variabel dependen (Sudaryono, 

2023). 

Variabel penelitian ini adalah: 

a. Return on Equity (ROE)  

 ROE (Return on Equity) adalah rasio profitabilitas yang mengukur 

seberapa efektif perusahaan menghasilkan laba dari ekuitas (modal sendiri) 

pemegang saham. ROE memberikan wawasan tentang efisiensi perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari ekuitas yang dimiliki pemegang saham. Namun, penting 

untuk memahami bahwa ROE bukan satu-satunya indikator yang harus 

dipertimbangkan. Faktor-faktor lain seperti struktur modal, profitabilitas, dan 

kondisi ekonomi juga harus diperhatikan. Semakin tinggi rasio ini, semakin 

efektif manajemen perusahaan dalam menggunakan dana sendiri. 

 

 

 

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 (𝑅𝑂𝐸) =  
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥𝑒𝑠 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 
 

 



43 
 

 
 

b. Debt to Equity Ratio (DER) 

 Rasio utang terhadap ekuitas (Debt to Equity Ratio, DER) adalah salah 

satu indikator keuangan yang digunakan untuk mengukur proporsi utang 

perusahaan dibandingkan dengan ekuitas yang dimiliki. DER memberikan 

gambaran tentang seberapa besar perusahaan dibiayai oleh utang dibandingkan 

dengan modal yang diinvestasikan oleh pemiliknya. Rasio ini dihitung dengan 

membagi total utang perusahaan dengan total ekuitas. Batasan rasio ini berbeda-

beda di setiap bank.  

 

 

c. Earning Per Share (EPS)  

Earning Per Share (EPS) adalah salah satu indikator keuangan yang penting 

dalam analisis kinerja perusahaan. EPS dihitung dengan membagi laba bersih 

perusahaan setelah pajak dengan jumlah saham yang beredar. Ini memberikan 

gambaran tentang seberapa banyak laba yang dihasilkan per saham yang dimiliki 

oleh pemegang saham. Dalam konteks investasi, EPS sering digunakan oleh 

investor untuk menilai profitabilitas perusahaan dan untuk membandingkan 

kinerja antar perusahaan dalam industri yang sama. 

 

 

2. Variabel Dependen 

Variabel output, kriteria, atau konsekuen adalah istilah yang sering digunakan 

untuk menggambarkan variabel dependen. Dengan adanya variabel bebas, 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

 

𝐸𝑃𝑆 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 
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variabel terikat adalah variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat 

(Sudaryono,2023). 

 Dalam penelitian ini, variabel dependen adalah Price to Book Value 

(PBV). Price to Book Value (PBV) adalah rasio yang digunakan untuk menilai 

nilai pasar suatu perusahaan dibandingkan dengan nilai buku atau ekuitasnya. 

Rasio ini dihitung dengan membagi harga saham perusahaan dengan nilai buku 

per saham. Nilai buku sendiri merupakan selisih antara total aset dan total 

kewajiban perusahaan, yang mencerminkan nilai yang tersisa untuk pemegang 

saham setelah semua utang dilunasi. PBV sering digunakan oleh investor untuk 

mengevaluasi apakah suatu saham diperdagangkan di atas atau di bawah nilai 

intrinsiknya. 

 

 

 

3.3. Tempat dan Waktu Penelitian  

3.3.1. Tempat Penelitian  

 Fokus penelitian adalah Perusahaan Property dan Real estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data yang dikumpulkan dari situs resmi Bursa 

Efek Indonesia mencakup periode tahun 2020–2024. Alamat Bursa Efek 

Indonesia Perwakilan Sumatera Utara adalah di Jalan Ir. H. Juanda Baru No. A5-

A6, Kecamatan Medan Kota, Kota Medan.  

3.3.2. Waktu Penelitian 

 Waktu penelitian dimulai dari bulan Desember  2025 sampai dengan 

selesai dengan alokasi waktu sebagai berikut : 

 

𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡𝑜 𝑏𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 =
𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒 

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒 
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Tabel 3.1 

Waktu Penelitian 

 

3.4. Populasi dan Sampel 

3.4.1. Populasi Penelitian  

Populasi adalah wilayah generalisasi yang mencakup objek/subjek dengan 

kualitas dan karakteristik tertentu yang ditentukan oleh peneliti untuk dipelajari, 

sehingga dapat diambil Kesimpulan (Sugiyono, 2018). Dalam penelitian ini, 

populasi terdiri dari perusahaan real estat dan property yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia antara tahun 2020 dan 2024. Terdapat 92 perusahaan dalam 

populasi penelitian. Tabel berikut mencantumkan nama-nama perusahaan property 

dan real estate untuk tahun 2020 hingga 2024, yang mewakili populasi penelitian.  

Tabel 3.1  

Populasi Penelitian  

Perusahaan Property dan Real estate pada tahun 2020 – 2024 

No Kode Nama Perusahaan 

1 ADCP Adhi Commuter Property Tbk. 

2 AMAN Makmur Berkah Amanda Tbk. 

3 APLN Agung Podomoro Land Tbk. 

4 ARMY Armidian Karyatama Tbk. 

No Kegiatan 
Desember Januari Februari  Maret  April  

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 

1 Pengajuan Judul                     

2 Bimbingan Judul                     

3 Acc Judul                      

4 Pengumpulan Data                     

5 Pengumpulan Literatur                      

6 Bimbingan Proposal                      

7 Acc Proposal                      

8 Seminar Proposal                      

9 Pengumpulan Data                     

10 Penulisan Tugas Akhir                     

11 Bibingan Tugas Akhir                     

12 Pengesahan Tugas Akhir                     
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5 ASPI Andalan Sakti Primaindo Tbk. 

6 ASRI Alam Sutera Realty Tbk. 

7 ATAP Trimitra Prawara Goldland Tbk. 

8 BAPA Bekasi Asri Pemula Tbk. 

9 BAPI Bhakti Agung Propertyndo Tbk. 

10 BBSS Bumi Benowo Sukses Sejahtera T 

11 BCIP Bumi Citra Permai Tbk. 

12 BEST Bekasi Fajar Industrial Estate 

13 BIKA Binakarya Jaya Abadi Tbk. 

14 BIPP Bhuwanatala Indah Permai Tbk. 

15 BKDP Bukit Darmo Property Tbk 

16 BKSL Sentul City Tbk. 

17 BSBK Wulandari Bangun Laksana Tbk. 

18 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. 

19 CBPE Citra Buana Prasida Tbk. 

20 CITY Natura City Developments Tbk. 

21 COWL Cowell Development Tbk. 

22 CPRI Capri Nusa Satu Property Tbk. 

23 CSIS Cahayasakti Investindo Sukses  

24 CTRA Ciputra Development Tbk. 

25 DADA Diamond Citra Propertyndo Tbk. 

26 DART Duta Anggada Realty Tbk. 

27 DILD Intiland Development Tbk. 

28 DMAS Puradelta Lestari Tbk. 

29 DUTI Duta Pertiwi Tbk 

30 ELTY Bakrieland Development Tbk. 

31 EMDE Megapolitan Developments Tbk. 

32 FMII Fortune Mate Indonesia Tbk 

33 FORZ Forza Land Indonesia Tbk. 

34 GAMA Aksara Global Development Tbk. 

35 GMTD Gowa Makassar Tourism Developm 

36 GPRA Perdana Gapuraprima Tbk. 

37 GRIA Ingria Pratama Capitalindo Tbk 

38 HBAT Minahasa Membangun Hebat Tbk. 

39 HOMI Grand House Mulia Tbk. 

40 INDO Royalindo Investa Wijaya Tbk. 

41 INPP Indonesian Paradise Property T 

42 IPAC Era Graharealty Tbk. 

43 JRPT Jaya Real Property Tbk. 

44 KBAG Karya Bersama Anugerah Tbk. 

45 KIJA Kawasan Industri Jababeka Tbk. 
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46 KOCI Kokoh Exa Nusantara Tbk. 

47 LAND Trimitra Propertyndo Tbk. 

48 LCGP Eureka Prima Jakarta Tbk. 

49 LPCK Lippo Cikarang Tbk 

50 LPKR Lippo Karawaci Tbk. 

51 LPLI Star Pacific Tbk 

52 MDLN Modernland Realty Tbk. 

53 MKPI Metropolitan Kentjana Tbk. 

54 MMLP Mega Manunggal Property Tbk. 

55 MPRO Maha Property Indonesia Tbk. 

56 MSIE Multisarana Intan Eduka Tbk. 

57 MTLA Metropolitan Land Tbk. 

58 MTSM Metro Realty Tbk. 

59 MYRX Hanson International Tbk. 

60 NASA Andalan Perkasa Abadi Tbk. 

61 NIRO City Retail Developments Tbk. 

62 NZIA Nusantara Almazia Tbk. 

63 OMRE Indonesia Prima Property Tbk 

64 PAMG Bima Sakti Pertiwi Tbk. 

65 PLIN Plaza Indonesia Realty Tbk. 

66 POLI Pollux Hotels Group Tbk. 

67 POLL Pollux Propertyes Indonesia Tb 

68 POSA Bliss Property Indonesia Tbk. 

69 PPRO PP Property Tbk. 

70 PUDP Pudjiadi Prestige Tbk. 

71 PURI Puri Global Sukses Tbk. 

72 PWON Pakuwon Jati Tbk. 

73 RBMS Ristia Bintang Mahkotasejati T 

74 RDTX Roda Vivatex Tbk 

75 REAL Repower Asia Indonesia Tbk. 

76 RELF Graha Mitra Asia Tbk. 

77 RIMO Rimo International Lestari Tbk 

78 RISE Jaya Sukses Makmur Sentosa Tbk 

79 ROCK Rockfields Property Indonesia  

80 RODA Pikko Land Development Tbk. 

81 SAGE Saptausaha Gemilangindah Tbk. 

82 SATU Kota Satu Property Tbk. 

83 SMDM Suryamas Dutamakmur Tbk. 

84 SMRA Summarecon Agung Tbk. 

85 SWID Saraswanti Indoland Developmen 

86 TARA Agung Semesta Sejahtera Tbk. 
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87 TRIN Perintis Triniti Property Tbk. 

88 TRUE Triniti Dinamik Tbk. 

89 UANG Pakuan Tbk. 

90 URBN Urban Jakarta Propertyndo Tbk. 

91 VAST Vastland Indonesia Tbk. 

92 WINR Winner Nusantara Jaya Tbk. 

 

3.4.2. Sampel Penelitian  

Sampel adalah sebagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 

populasi tersebut. Jika populasi terlalu besar dan peneliti tidak mungkin 

mempelajari seluruh populasinya, maka dipilihlah sampel (Sugiyono, 2018). 

Dalam penelitian ini pengambilan sampel dengan menggunakan purposive 

sampling. Sampling purposive adalah metode penentuan sampel yang dilakukan 

dengan pertimbangan khusus (Sugiyono, 2018). Standar berikut diterapkan dalam 

pemilihan sampel untuk penelitian ini: 

1. Perusahaan yang menawarkan property dan real estate di Bursa Efek 

Indonesia antara tahun 2020 dan 2024. 

2. Perusahaan property dan real estate yang terdaftar di papan utama Bursa 

Efek Indonesia. 

3. Perusahaan property dan real estate yang memiliki laporan keuangan 

komprehensif untuk tahun 2020 hingga 2024. 

4. Perusahaan property dan real estate yang menyajikan laporan keuangan 

dalam mata uang Rupiah. 

Dalam penelitian ini, sampel terdiri dari lima belas perusahaan yang 

dipilih berdasarkan kriteria tersebut. Tabel berikut mencantumkan nama-nama 

perusahaan property dan real estate yang menjadi sampel penelitian antara tahun 

2020 dan 2024 : 
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Tabel 3.3 

Sampel Penelitian  

Perusahaan Property dan Real estate pada tahun 2020 – 2024 

No.  Nama Perusahaan  

1 Agung Podomoro Land Tbk. 

2 Alam Sutera Realty Tbk. 

3 Bekasi Fajar Industrial Estate 

4 Bumi Serpong Damai Tbk. 

5 Ciputra Development Tbk. 

6 Intiland Development Tbk. 

7 Puradelta Lestari Tbk. 

8 Kawasan Industri Jababeka Tbk. 

9 Lippo Cikarang Tbk 

10 Lippo Karawaci Tbk. 

11 Modernland Realty Tbk. 

12 Mega Manunggal Property Tbk. 

13 Metropolitan Land Tbk. 

14 Pakuwon Jati Tbk. 

15 Summarecon Agung Tbk. 

 

3.5. Teknik Pengumpulan Data  

 Dalam Penelitian ini menggunakan metode dokumentasi untuk 

mengumpulkan data. Data kuantitatif diambil dari buku-buku, jurnal, serta situs 

resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 2020-2024. Sumber sekunder ini 

mencakup laporan keuangan Perusahaan Property dan  Real estate tahun 2020 – 

2024.  

3.6. Teknik Analisis Data  

Data dalam penelitian ini akan dianalisis dengan pendekatan deskriptif 

kuantitatif karena menggunakan angka, mulai dari pengumpulan data, penafsiran 

terhadap data tersebut, serta penampilan dari hasilnya dan dideproposalkan secara 

deduksi yang berangkat dari teori-teori umum, lalu dengan observasi untuk 

menguji validitas keberlakuan teori tersebut ditariklah kesimpulan. Kemudian di 
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jabarkan secara deskriptif, karena hasilnya akan darahkan untuk 

mendiproposalkan data yang diperoleh dan untuk menjawab rumusan. Teknik 

analisis data penelitian ini menggunakan analisis statistik yakni structural 

equestion model-partial least square (SEM-PLS) yang bertujuan untuk 

melakukan analisis jalur (path) dengan variabel laten. Analisis ini sering disebut 

sebagai generasi kedua dari analisis multivariate (Ghozali, 2017). Analisis 

persamaan struktural (SEM) berbasis varian yang secara simultan dapat 

melakukan pengujian model pengukuran sekaligus pengujian model struktural.  

 Tujuan dari penggunaan (Partial Least Square) PLS yaitu untuk 

melakukan prediksi. Yang mana dalam melakukan prediksi tersebut adalah untuk 

memprediksi hubungan antar konstruk, selain itu untuk membantu peneliti dan 

penelitiannya untuk mendapatkan nilai variabel laten yang bertujuan untuk 

melakukan pemprediksian. Variabel laten adalah linear agregat dari indikator- 

indikatornya. Weight estimate untuk menciptakan komponen skor variabel laten 

didapat berdasarkan bagaimana inner model (model struktural yang 

menghubungkan antar variabel laten) dan outer model (model pengukuran yaitu 

hubungan antar indikator dengan konstruknya) dispesifikasi. Hasilnya adalah 

residual variance dari variabel dependen (kedua variabel laten dan indikator) 

diminimunkan.  

PLS merupakan metode analisis yang powerfull karena tidak didasarkan 

banyak asumsi dan data tidak harus berdistribusi normal multivariate (indikator 

dengan skala kategori, ordinal, interval sampai ratio dapat digunakan pada model 

yang sama). Pengujian model struktural dalam PLS dilakukan dengan bantuan 



51 
 

 
 

software Smart PLS ver. 3 for Windows. Dalam metode (Partial Least Square) 

PLS teknik analisa yang dilakukan adalah sebagai berikut: 

3.6.1  Analisis Model Pengukuran (Outer Model)  

Dalam analisa model ini menspesifikasi hubungan antar variabel laten 

dengan indikator-indikatornya. Analisa outer model dapat dilihat dari beberapa 

indikator : 

1. Convergent Validity adalah indikator yang dinilai berdasarkan korelasi antar 

item score/component score dengan construct score, yang dapat dilihat dari 

standardized loading factor yang mana menggambarkan besarnya korelasi 

antar setiap item pengukuran (indikator) dengan konstraknya. Ukuran refleksif 

individual dikatakan tinggi jika berkorelasi > 0,7 dengan konstruk yang ingin 

diukur, nilai outer loading antara 0,5-0,6 sudah dianggap cukup. 

2. Discriminant Validity merupakan model pengukuran dengan refleksif 

indikator dinilai berdasarkan crossloading pengukuran dengan konstruk. Jika 

korelasi konstruk dengan item pengukuran lebih besar daripada 60 ukuran 

konstruk lainnya, maka menunjukkan ukuran blok mereka lebih baik 

dibandingkan dengan blok lainnya. Sedangkan menurut model lain untuk 

menilai discriminant validity yaitu dengan membandingkan nilai squareroot of 

average variance extracted (AVE). 

3. Composite reliability merupakan indikator untuk mengukur suatu konstruk 

yang dapat dilihat pada view latent variabel coefficient. Untuk mengevaluasi 

composite reliability terdapat dua alat ukur yaitu internal consistency dan 

cronbach’s alpha. Dengan pengukuran tersebut apabila nilai yang dicapai 
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adalah > 0,70 maka dapat dikatakan bahwa konstruk tersebut memiliki 

reliabilitas yang tinggi. 

3.6.2  Analisis Model Struktural (Inner Model)  

Analisis model struktural (inner model) biasanya juga disebut dengan 

(inner relation, structural model dan substantive theory) yang mana 

menggambarkan hubungan antara variabel laten berdasarkan pada substantive 

theory. Analisis model struktural (inner model) menggunakan dua pengujian 

antara lain (1) R-square, (2) F-square; (3) pengujian hipotesis yakni (a) direct 

effect, (b) indirect effect, dan (c) total effect. (Hair, 2021). 

3.6.2.1 R-Square  

R-Square adalah ukuran proporsi variasi nilai variabel yang dipengaruhi 

(endogen) yang dapat dijelaskan oleh variabel yang mempengaruhinya (eksogen). 

Ini berguna untuk memprediksi apakah model adalah baik/buruk. Kriteria dari R-

Square adalah: (1) jika nilai (adjusted) 0.75 model adalah substansial (kuat); (2) 

jika nilai (adjusted) 0.50 model adalah moderate (sedang), (3) jika nilai 

(adjusted)-0.25 model adalah lemah (buruk) (Hair, 2021). 

3.6.2.2 F-Square  

Pengukuran F-Square atau effect size adalah ukuran yang digunakan untuk 

menilai dampak relative dari suatu variabel yang mempengaruhi (eksogen) 

terhadap variabel yang dipengaruhi (endogen). Pengukuran (F-square) disebut 

juga efek perubahan. Artinya perubahan nilai saat variabel eksogen tertenm 4/6 

dihilangkan dari model, akan dapat digunakkan untuk mengevaluasi apakah 

variabel yang dihilangkan memiliki dampak substansif pada konstruk endogen 

(Hair, 2021). 

https://3.6.2.1/
https://3.6.2.2/
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Kriteria F-Square menurut (Juliandi, 2018) adalah sebagai berikut: (1) Jika 

nilai 0.02 Efek yang kecil dari variabel eksogen terhadap endogen; (2) Jika nilai 

0.15 Efek yang sedang/moderat dari variabel eksogen terhadap endogen; dan (3) 

Jika nilai 0.35 Efek yang besar dari variabel eksogen terhadap endogen. 

3.2.6.3 Pengujian Hipotesis  

Pengujian Hipotesis (hypotesis testing) mengandung tiga sub analisis, 

antara lain: (a) direct effect, (b) indirect effect, dan (c) total effect.  

1) Dirrect Effects (Pengaruh Langsung)  

Tujuan analisis direct effect berguna untuk menguji hipotesis pengaruh 

langsung suatu variabel yang mempengaruhi (eksogen) terhadap variabel yang 

dipengaruhi (endogen) (Hair, 2021). Kriteria untuk pengujian hipotesis direct 

effect adalah seperti terlihat di dalam bagian di bawah ini. Pertama, koefisien 

jalur (path coefficient): (a) Jika nilai koefisien jalur (path coefficient) adalah 

positif, maka pengaruh suatu variabel terhadap variabel lain adalah searah, jika 

nilai nilai suatu variabel meningkat/naik, maka nilai variabel lainnya juga 

meningkat/naik; dan (b) Jika nilai koefisien jalur (path coefficient) adalah 

negatif, maka pengaruh suatu variabel terhadap variabel lain adalah berlawan 

arah, jika nilai nilai suatu variabel meningkat/naik, maka nilai variabel lainnya 

akan menurun/rendah. Kedua, nilai probabilitas/signifikansi (P-Value): (1) Jika 

nilai P-Values < 0.05, maka signifikan; dan (2) Jika nilai P- Values 0.05, maka 

tidak signifikan (Hair, 2021). 
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BAB 4 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

4.1. Hasil Penelitian 

4.1.1. Deskripsi Data 

Dalam penelitian ini peneliti mengolah data dalam bentuk data keuangan  

yang terdiri dari 5 tahun untuk variabel Return on Equity (X1),  5 tahun untuk 

variabel Debt to Equity Ratio (X2), 5 tahun untuk variabel Earning Per Share (Z) 

dan 5 tahun untuk variabel Price To Book Value (Y). Data keuangan perusahaan 

Properti periode 2020-2024 dengan menggunakan data rasio. 

Sampel yang memenuhi kriteria sebanyak 15 perusahaan, sehingga total 

sampel untuk 5 tahun adalah 75 sampel. 

1. Price to Book Value  

Price to Book Value (PBV) adalah metrik keuangan yang membandingkan 

harga pasar perusahaan saat ini dengan nilai bukunya. Nilai buku mewakili nilai 

total aset perusahaan dikurangi kewajibannya, sebagaimana dicatat di neraca. 

Rasio PBV dihitung dengan membagi harga pasar per saham perusahaan saat ini 

dengan nilai buku per saham. 

Rasio PBV merupakan alat penting bagi investor dan analis untuk 

mengevaluasi penilaian perusahaan dan potensi pertumbuhannya. Rasio PBV 

sebesar 1 menunjukkan bahwa harga pasar perusahaan sama dengan nilai 

bukunya, sehingga menunjukkan bahwa perusahaan tersebut dinilai wajar 

(forexnesia.com, 2025). Berikut ini data mentah dari Price to Book Value (PBV) 

sebagai berikut:: 
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Berikut ini adalah data Price to Book Value (PBV) pada perusahaan property 

dan real estate dari tahun 2020 sampai 2024 :   

Tabel 4.1  

Tabulasi Data Price to Book Value  

Perusahaan Property dan Real estate 2020-2024 

PBV 

N0 Kode Perusahaan 
Tahun Rata 

- Rata 2020 2021 2022 2023 2024 

1 APLN 0,31 0,25 0,27 0,19 0,14 0.23 

2 ASRI 0,44 0,35 0,30 0,28 0,17 0.31 

3 BEST 0,33 0,24 0,33 0,28 0,19 0.27 

4 BSDE 0,69 0,60 0,53 0,50 0,36 0.54 

5 CTRA 1,22 0,99 0,86 1,06 0,54 0.93 

6 DILD 0,33 0,25 0,28 0,31 0,19 0.27 

7 DMAS 2,06 1,63 1,41 1,30 0,92 1.46 

8 KIJA 0,58 0,54 0,43 0,37 0,49 0.48 

9 LPCK 0,55 0,50 0,38 0,22 0,31 0.39 

10 LPKR 0,60 0,42 0,30 0,26 0,28 0.37 

11 MDLN 0,15 0,24 0,23 0,15 0,18 0.19 

12 MMLP 0,84 0,63 0,53 0,42 0,72 0.63 

13 MTLA 0,81 0,59 0,62 0,59 0,67 0.66 

14 PWON 1,41 1,19 1,06 0,89 0,66 1.04 

15 SMRA 1,52 1,15 0,81 0,70 0,46 0.93 

 
Rata - Rata 0.79 0.64 0.56 0.50 0.42 0.58 

Sumber : Data diolah (2026).  

Dari analisis data PBV yang disajikan, terlihat bahwa sektor properti dan 

real estate di Indonesia mengalami tantangan yang signifikan selama periode 2020 

hingga 2024. Meskipun ada beberapa perusahaan yang menunjukkan kinerja yang 

baik, banyak yang mengalami penurunan nilai pasar yang mencerminkan 

ketidakpastian di pasar. DMAS dan CTRA adalah contoh perusahaan yang 

menunjukkan potensi, tetapi dengan risiko yang harus diperhatikan oleh investor. 

Penurunan rata-rata PBV dari 0,79 pada tahun 2020 menjadi 0,42 pada 

tahun 2024 menunjukkan bahwa secara keseluruhan, investor menjadi lebih 

berhati-hati dalam menilai nilai perusahaan di sektor ini. Oleh karena itu, bagi 
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investor dan pemangku kepentingan lainnya, penting untuk terus memantau 

perkembangan pasar dan melakukan analisis yang lebih mendalam untuk 

memahami dinamika yang mempengaruhi sektor properti dan real estate di 

Indonesia. 

2. Return on Equity 

Salah satu rasio yang sering digunakan untuk mengukur efektivitas keputusan 

investasi adalah Return on Equity (ROE). ROE mengukur seberapa efektif 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari setiap unit ekuitas yang dimiliki oleh 

pemegang saham (Damodaran, 2020). 

 Berikut ini adalah data Return on Equity  (ROE) pada perusahaan property 

dan real estate dari tahun 2020 sampai 2024:   

Tabel 4.2 

Tabulasi Data Return on Equity  (ROE) 

Perusahaan Property dan Real estate 2020-2024 

ROE (Return on Equity) 

No Kode Perusahaan 
TAHUN Rata  Rata 

2020 2021 2022 2023 2024 
 

1 APLN 0.09% 1.60% 8.32% 20.76% 10.12% 4.17% 

2 ASRI 9.68% 11.07% 1.54% 10.32% 5.67% 3.23% 

3 BEST 8.51% 2.64% 1.65% 0.78% 0.91% 1.18% 

4 BSDE 9.55% 0.94% 4.29% 7.23% 5.33% 5.47% 

5 CTRA 7.54% 8.61% 10.23% 10.11% 9.21% 9.14% 

6 DILD 4.06% 1.48% 0.25% 1.92% 3.28% 1.43% 

7 DMAS 20.56% 24.39% 13.36% 21.28% 20.58% 20.04% 

8 KIJA 2.21% 0.91% 0.10% 1.23% 5.  59% 1.11% 

9 LPCK 2.94% 57.62% 2.91% 4.63% 2.37% 8.96% 

10 LPKR 6.89% 45.65% 8.55% 17.57% 0.33% 15.67% 

11 MDLN 1.73% 41.80% 1.00% 0.48% 2.48% 9.31% 

12 MMLP 2.75% 3.83% 4.77% 2.51% 2.09% 1.66% 

13 MTLA 13.62% 7.19% 9.05% 8.91% 8.75% 9.50% 

14 PWON 18.16% 6.35% 8.62% 8.89% 11.02% 10.61% 

15 SMRA 6.99% 2.63% 3.74% 6.80% 7.79% 5.59% 

 
Rata  Rata 6.52% 7.57% 2.61% 5.46% 6.04% 2.61% 

Sumber : Data Diolah (2026)  
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Dari analisis di atas, dapat disimpulkan bahwa ROE merupakan indikator 

penting dalam mengevaluasi kinerja keuangan perusahaan properti dan real estate 

di Indonesia. Perusahaan yang mampu mempertahankan atau meningkatkan ROE 

mereka di tengah tantangan ekonomi akan lebih menarik bagi investor. Oleh 

karena itu, perusahaan perlu fokus pada strategi yang dapat meningkatkan 

efisiensi operasional dan inovasi produk untuk mempertahankan daya saing di 

pasar. 

Rekomendasi bagi investor adalah untuk mempertimbangkan tidak hanya 

nilai ROE, tetapi juga faktor-faktor lain seperti kondisi pasar, strategi manajemen, 

dan inovasi produk. Dengan pendekatan yang holistik, investor dapat membuat 

keputusan yang lebih baik dalam memilih saham perusahaan properti yang 

menjanjikan. Selain itu, perusahaan juga harus terus memantau tren pasar dan 

beradaptasi dengan perubahan untuk memastikan pertumbuhan yang 

berkelanjutan di masa depan. 

3. Debt to Equity Ratio 

Rasio utang terhadap ekuitas (debt to equity ratio) menjadi indikator yang 

penting untuk mengukur proporsi pendanaan yang berasal dari utang 

dibandingkan dengan modal sendiri. Menurut Brigham dan Ehrhardt (2016), rasio 

ini memberikan gambaran mengenai risiko finansial yang dihadapi perusahaan. 

Semakin tinggi rasio ini, semakin besar ketergantungan perusahaan terhadap 

utang, yang dapat memengaruhi nilai perusahaan secara keseluruhan. 

Berikut ini adalah data Debt to Equity Ratio (DER) pada perusahaan 

property dan real estatedari tahun 2020 sampai 2024:   
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Tabel 4.3 

Tabulasi Data Debt to Equity Ratio   (DER) 

Perusahaan Property dan Real estate 2020-2024 

DER 

N0 Kode Perusahaan 
Tahun 

Rata - Rata 
2020 2021 2022 2023 2024 

1 APLN 0.96 1.06 0.79 0.51 0.22 0.71 

2 ASRI 1.13 1.34 1.23 1.04 0.96 1.14 

3 BEST 0.43 0.40 0.41 0.36 0.32 0.38 

4 BSDE 0.90 0.85 0.91 0.76 0.74 0.83 

5 CTRA 1.42 1.39 1.24 1.17 1.12 1.27 

6 DILD 1.56 2.01 1.93 1.57 1.31 1.68 

7 DMAS 0.19 0.12 0.17 0.15 0.13 0.15 

8 KIJA 1.11 1.13 1.26 1.16 1.19 1.17 

9 LPCK 0.30 0.43 0.42 0.43 1.12 0.54 

10 LPKR 0.98 1.52 1.64 1.96 1.49 1.52 

11 MDLN 1.78 2.45 2.22 2.27 2.46 2.23 

12 MMLP 0.23 0.24 0.35 0.51 0.38 0.34 

13 MTLA 0.52 0.53 0.48 0.47 0.39 0.48 

14 PWON 0.65 0.66 0.62 0.57 0.56 0.61 

15 SMRA 1.74 1.32 1.42 1.53 1.42 1.49 

 
Rata - Rata 0.93 1.03 1.01 0.96 0.92 0.97 

Sumber : Penelitian Diolah (2026) 

Dalam kesimpulannya, analisis DER dari perusahaan-perusahaan di sektor 

property dan real estate menunjukkan adanya variasi yang signifikan dalam 

strategi keuangan yang diterapkan. Perusahaan dengan DER tinggi seperti MDLN 

dan DILD menunjukkan potensi pertumbuhan yang baik tetapi juga menghadapi 

risiko yang lebih besar (Hery, 2020). Di sisi lain, perusahaan dengan DER rendah 

seperti DMAS dan BEST menunjukkan pendekatan yang lebih konservatif, yang 

dapat memberikan stabilitas dalam jangka panjang. 

Penting bagi investor dan pemangku kepentingan untuk memahami 

bagaimana DER mempengaruhi kinerja perusahaan dan untuk 

mempertimbangkan faktor-faktor lain seperti arus kas, potensi pertumbuhan, dan 

kondisi pasar saat ini. Dengan demikian, analisis DER tidak hanya memberikan 

gambaran tentang kesehatan finansial perusahaan, tetapi juga tentang strategi 
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bisnis yang diterapkan dan bagaimana perusahaan tersebut beradaptasi dengan 

tantangan yang ada di industri. 

4. Earning Per Share (EPS) 

Earning Per Share (EPS) mencerminkan laba bersih yang dihasilkan 

perusahaan dibagi dengan jumlah saham yang beredar. Semakin tinggi EPS, 

semakin besar potensi deviden yang dapat dibagikan kepada pemegang saham, 

yang pada gilirannya dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata investor (Fama 

& French, 2021). 

Berikut ini adalah data Earning Per Share (EPS) pada perusahaan property 

dan real estatedari tahun 2020 sampai 2024:   

Tabel 4.4 

Tabulasi Data Earning Per Share (EPS) 

Perusahaan Property dan Real Estate 2020–2024 

Earning Per Share  

No Kode Perusahaan 
Tahun 

Rata - Rata 
2020 2021 2022 2023 2024 

1 APLN 45.17 6.03 28.65 87.88 47.7 43.09 

2 ASRI 51.48 52.3 7.41 55.27 32.18 39.73 

3 BEST 39.41 11.94 7.37 3.5 4.1 13.26 

4 BSDE 145.03 13.31 63.7 114.93 91.89 85.77 

5 CTRA 62.39 71.16 93.5 100.39 99.6 85.41 

6 DILD 24.26 17.41 11.27 9.54 16.8 15.86 

7 DMAS 27.7 27.96 14.83 25.26 25.1 24.17 

8 KIJA 5.71 30.26 25.64 31.07 14.67 21.47 

9 LPCK 116.03 136.69 69.16 115.39 60.43 99.54 

10 LPKR 27.97 125.41 22.61 37.97 0.71 42.93 

11 MDLN 8.27 140.74 3.35 1.61 8.14 32.42 

12 MMLP 16.43 22.04 28.86 15.56 13.4 19.26 

13 MTLA 63.61 35.57 48.6 51.64 54.55 50.79 

14 PWON 56.47 19.31 28.71 31.95 43.71 36.03 

15 SMRA 35.7 12.47 19.61 37.88 46.4 30.41 

 
Rata - Rata 48.38 48.17 31.55 47.99 37.29 42.68 

Sumber : Penelitian Diolah (2026) 
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Dalam kesimpulannya, analisis DER dari perusahaan-perusahaan di sektor 

property dan real estate menunjukkan adanya variasi yang signifikan dalam 

strategi keuangan yang diterapkan. Perusahaan dengan DER tinggi seperti MDLN 

dan DILD menunjukkan potensi pertumbuhan yang baik tetapi juga menghadapi 

risiko yang lebih besar. Di sisi lain, perusahaan dengan DER rendah seperti 

DMAS dan BEST menunjukkan pendekatan yang lebih konservatif, yang dapat 

memberikan stabilitas dalam jangka panjang. 

Penting bagi investor dan pemangku kepentingan untuk memahami 

bagaimana DER mempengaruhi kinerja perusahaan dan untuk 

mempertimbangkan faktor-faktor lain seperti arus kas, potensi pertumbuhan, dan 

kondisi pasar saat ini. Dengan demikian, analisis DER tidak hanya memberikan 

gambaran tentang kesehatan finansial perusahaan, tetapi juga tentang strategi 

bisnis yang diterapkan dan bagaimana perusahaan tersebut beradaptasi dengan 

tantangan yang ada di industri. 

 

4.2 Analisis Data 

Berdasarkan data sekunder yang telah disajikan maka data tersebut 

dijadikan dalam bentuk kuantitatif berdasarkan kriteria yang sudah ditetapkan 

sebelumnya. Adapun data kuantitatif tersebut merupakan data mentah dari 

masing-masing variabel dalam penelitan ini. Dalam bagian ini, data-data yang 

telah dideskripsikan dari data-data sebelumnya yang merupakan deskripsi data 

akan dianalisis.  

Terdapat dua tahapan kelompok untuk menganalisis SEM-PLS yaitu 

analisis model pengukuran (outer model), yakni realibilitas dan validitas konstruk 

(construct reliability and validity) dan validitas diskriminan (discriminant 

validity). Selanjutnya analisis model struktural (inner model), yakni koefisien 
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determinasi (R-square); F-square; pengujian hipotesis yakni pengaruh langsung 

(direct effect), pengaruh tidak langsung (indirect effect) dan total effect (Juliandi, 

2018). Dalam metode (Partial Least Square) PLS teknik analisa yang dilakukan 

adalah sebagai berikut: 

  4.2.1. Analisis Model Pengukuran/Measurement Model Analysis (Outer 

Model) 

Outer model sering juga disebut (outer relation atau measurement model) 

yang mendefinisikan bagaimana setiap blok indikator berhubungan dengan 

variabel latennya. Model pengukuran (outer model) digunakan untuk menilai 

validitas dan realibilitas model. Menurut (Abdillah & Hartono, 2021) menjelaskan 

bahwa uji validitas dilakukan untuk mengetahui kemampuan instrument penelitian 

mengukur apa yang seharusnya diukur dan uji reliablitas digunakan untuk 

mengukur konsistensi alat ukur dalam mengukur suatu konsep atau dapat juga 

digunakan untuk mengukur konsistensi responden dalam menjawab item 

pernyataan dalam kuesioner atau instrument penelitian. Analisis model 

pengukuran measurement model analysis menggunakan 2 pengujian, yaitu : 

realibilitas dan validitas konstruk (construct reliability and validity) dan validitas 

diskriminan (discriminant validity). 

4.2.1.1 Analisis Outer Model 

Teknik pengolahan data dengan menggunakan metode SEM berbasis PLS 

memerlukan 2 tahap untuk menilai fit model dari sebuah model penelitian 

(Ghozali, 2021). Salah satunya adalah analisis outer model. Analisis outer model 

digunakan untuk menguji pengukuran yang digunakan layak untuk dijadikan 

pengukuran yang valid. Ada beberapa indikator dalam analisis outer model, 

diantaranya convergent validity, discriminant validity, dan composite reliability. 
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a. Convergent Validity 

Convergent validity dari sebuah model pengukuran dengan model reflektif 

indikator dinilai berdasarkan korelasi antara item score atau component score 

dengan construct score pada Loading Factor yang dihitung dengan PLS. Ukuran 

reflektif dikatakan tinggi jika berkorelasi lebih dari 0,5 dengan konstruk yang 

ingin diukur. Berikut adalah gambar hasil kalkulasi model SEM PLS. 

 

Sumber: Diolah oleh penulis, 2026 

Gambar 4.1 Skema Penelitian Struktural SEM-PLS 

Hasil pengolahan dengan SmartPLS 3.00 dapat dilihat pada gambar 4.1 

nilai outer model antara konstruk dengan variabel sudah memenuhi convergent 

validity karena indikator memiliki nilai validitas diatas 0,7. Pada gambar 4.1 

menunjukkan nilai korelasi variabel Return on Equity, Debt to Equity Ratio, 

Earning Per Share dan  Price To Book Value menunjukkan bahwa nilai di atas 

berada di atas 0,7 sehingga konstruk untuk beberapa variabel tidak ada yang 

dieleminasi dari model.  
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Tabel 4.5 

Outer Loadings 

  
Debt to 

Equity Ratio 
(X2) 

Earning Per 
Share (X3) 

Price to Book 
Value (Y) 

Return on 
Equity (X1) 

DER2020 0.921       

DER2021 0.978       

DER2022 0.992       

DER2023 0.972       

DER2024 0.922       

EPS2020   0.764     

EPS2021   0.773     

EPS2022   0.765     

EPS2023   0.711     

EPS2024   0.907     

PBV2020     0.982   

PBV2021     0.985   

PBV2022     0.992   

PBV2023     0.967   

PBV2024     0.889   

ROE2020       0.823 

ROE2021       0.728 

ROE2022       0.886 

ROE2023       0.754 

ROE2024       0.909 

Sumber: Diolah Oleh Penulis, 2026 

 

Berdasarkan hasil perhitungan dan pengujian validitas outer loading di 

atas diperolah hasil bahwa pengujian yang dilakukan pada data keuangan pada 

perusahaan Properti periode 2020-2024 diperoleh hasil bahwa semua data tahunan 

memenuhi standar validasi dengan nilai di atas 0.7, sehingga data tahunan sudah 

memenuhi standar validasi. 

4.2.1.2 Discriminant Validity 

Pada bagian ini akan diuraikan hasil uji discriminant validity. Uji 

discriminant validity menggunakan nilai cross loading. Suatu indikator 

dinyatakan memenuhi discriminan validity apabila nilai cross loading indikator 
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pada variabelnya adalah yang terbesar dibandingkan dengan variabel lainnya 

(Ghozali, 2021). Berikut adalah nilai cross loading pada masing-masing indikator: 

Tabel 4.6 

Cross Loading 

  
Debt to Equity  

Ratio (X2) 
Earning Per  
Share (X3) 

Price to Book  
Value (Y) 

Return on  
Equity (X1) 

DER2020 0.921 0.105 0.282 0.345 

DER2021 0.978 0.356 0.470 0.441 

DER2022 0.992 0.390 0.440 0.473 

DER2023 0.972 0.479 0.375 0.464 

DER2024 0.922 0.461 0.374 0.558 

EPS2020 0.315 0.764 0.015 0.090 

EPS2021 0.437 0.773 0.286 0.312 

EPS2022 0.216 0.765 0.225 0.138 

EPS2023 0.197 0.711 0.007 0.126 

EPS2024 0.165 0.907 0.298 0.299 

PBV2020 0.373 0.337 0.982 0.794 

PBV2021 0.347 0.339 0.985 0.781 

PBV2022 0.431 0.370 0.992 0.844 

PBV2023 0.342 0.455 0.967 0.833 

PBV2024 0.533 0.288 0.889 0.668 

ROE2020 0.455 0.208 0.750 0.823 

ROE2021 0.195 0.502 0.137 0.728 

ROE2022 0.438 0.337 0.697 0.886 

ROE2023 0.263 0.142 0.373 0.754 

ROE2024 0.392 0.368 0.800 0.909 

Sumber: Diolah Oleh Penulis, 2026 

 

Berdasarkan data Tabel 4.15 diketahui bahwa masing-masing indikator 

pada variabel penelitian memiliki nilai cross loading terbesar pada variabel yang 

dibentuknya dibandingkan dengan nilai cross loading pada variabel lainnya. 

Berdasarkan hasil yang diperoleh tersebut, dapat dinyatakan bahwa indikator-

indikator yang digunakan dalam penelitian ini telah memiliki discriminant validity 

yang baik dalam menyusun variabelnya masing-masing. 

Ghozali (2021) menyatakan bahwa validitas diskriminan adalah sebagai 

suatu ujian dapat melakukan untuk diukur perbedaan dari dua variabel yang 
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kemiripan dengan konseptual. Validitas diskriminan di nilai berdasarkan nilai 

AVE dengan korelasi antar konstruk atau variable laten. Variabel laten dikatakan 

memiliki validitas diskriminan yang tinggi jika nilai AVE (Average Variance 

Extracted) direkomendasikan ≥ 0,5. 

Tabel 4.7 

Hasil Pengujian Average Variance Extracted 

 

  Average Variance Extracted (AVE) 

Debt to Equity Ratio (X2) 0.917 

Earning Per Share (X3) 0.516 

Price to Book Value (Y) 0.929 

Return on Equity (X1) 0.575 

Sumber : Hasil Olahan SmartPLS, 2026 

 Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa nilai Average Variance 

Extracted telah memenuhi kriteria yang nilainya lebih dari 0,5. Berdasarkan hal 

tersebut dapat disimpulkan bahwa variabel penelitian memenuhi kriteria 

pengujian validitas diskriminan dan variabel Return on Equity, Curret Ratio, 

Earning Per Share dan Price To Book Value telah memenuhi asumsi pengujian 

validitas diskriminan. 

 Validitas diskriminan bertujuan untuk menilai suatu indikator dari suatu 

variabel konstruk adalah valid atau tidak, yakni dengan cara melihat Nilai 

Heterotrait - Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT) < 0,90, maka variabel 

memiliki validitas diskriminan yang baik (valid) (Hair Jr et al., 2021). 

Tabel 4.8 

Validitas Diskriminan 

  
Debt to Equity 
 Ratio (X2) 

Earning Per  
Share (X3) 

Price to Book  
Value (Y) 

Return on  
Equity (X1) 

Debt to Equity Ratio (X2)         

Earning Per Share (X3) 0.368       

Price to Book Value (Y) 0.420 0.247     

Return on Equity (X1) 0.548 0.394 0.848   

Sumber : SEM PLS (2026) 
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Berdasarkan tabel di atas diperoleh hasil korelasi Heterotrait - Monotrait 

Ratio Of Corelation (HTMT) maka : 

1. Variabel Return on Equity dengan Price To Book Value sebesar 0.848 < 0,900, 

korelasi variabel Heterotrait-Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT). 

Variabel Return on Equity dengan Earning Per Share sebesar 394 < 0,900 

korelasi Heterotrait - Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT),  

Variabel Return on Equity dengan Debt to Equity Ratio sebesar 0,548 < 0,900 

korelasi Heterotrait - Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT), dengan 

demikian seluruh nilai korelasi Return on Equity dinyatakan valid. 

2. Variabel Debt to Equity Ratio dengan Price To Book Value sebesar 0,420 < 

0,900, korelasi Heterotraip - Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT). 

Variabel Debt to Equity Ratio dengan Earning Per Share sebesar 0,368 < 

0,900, dengan demikian seluruh nilai korelasi Debt to Equity Ratio 

dinyatakan valid. 

3. Nilai korelasi Heterotrait - Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT) variabel 

Earning Per Share dengan Price To Book Value sebesar 0,247 < 0,900. 

dengan demikian seluruh nilai korelasi Price To Book Value dinyatakan valid. 

4.2.1.3 Construct Reliability and Validity 

 Validitas dan reliabilitas konstruk adalah pengujian untuk mengukur 

kehandalan suantu konstruk. Kehandalan skor konstruk harus cukup tinggi. Uji 

validitas dilakukan untuk mengetahui kemampuan instrumen penelitian mengukur 

apa yang seharusnya diukur (Abdillah & Hartono, 2021).  

Uji reliablitas konstruk dapat dilihat dari nilai Cronbach’s alpha dan nilai 

composite reliability. Untuk dapat dikatakan suatu item pernyataan reliabel, maka 
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nilai Cronbach’s alpha dan composite reliability harus > 0,7. Berikut ini hasil 

pengujian Cronbach’s alpha. 

Tabel 4.9 

Hasil Cronbach’s Alpha 

  Cronbach's Alpha 

Debt to Equity Ratio (X2) 0.977 

Earning Per Share (X3) 0.835 

Price to Book Value (Y) 0.980 

Return on Equity (X1) 0.743 

Sumber : Hasil Olahan SmartPLS, 2026 

Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa konstruk reliabilitas pada 

Cronbach Alpha telah memenuhi kriteria yang nilainya diatas 0,7. Berdasarkan 

hal tersebut disimpulkan bahwa semua konstruk memiliki reliabilitas yang baik 

dan variabel Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Earning Per Share dan Price 

To Book Value memenuhi asumsi pengujian reliabilitas. Berikut ini hasil pengujian 

composite reliability. 

Tabel 4.10 

Hasil Composite Reliability 

  Composite Reliability 

Debt to Equity Ratio (X2) 0.982 

Earning Per Share (X3) 0.732 

Price to Book Value (Y) 0.985 

Return on Equity (X1) 0.832 

Sumber : Hasil Olahan SmartPLS, 2026 

Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa konstruk reliabilitas pada 

Composite Reliability telah memenuhi kriteria yang nilainya diatas 0,7. 

Berdasarkan hal tersebut disimpulkan bahwa semua konstruk memiliki reliabilitas 

yang baik dan variabel Return on Equity, Earning Per Share, Debt to Equity Ratio 

dan Price To Book Value memenuhi asumsi pengujian reliabilitas. 

4.2.2 Analisis Model Struktural / Structural Model Analysis (Inner Model) 
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Analisis model structural menggunakan 3 pengujian, antara lain: R- 

Square; F-Square dan Hypothesis Test: Berikut ini hasil pengujiannya: 

4.2.2.1 Hasil R-Square 

Kriteria dari R-Square adalah: 

1. Jika nilai (adjusted) = 0.75 → model adalah substansial (kuat);  

2. Jika nilai (adjusted) = 0.50 → model adalah moderate (sedang); 

3. Jika nilai (adjusted) = 0.25 → model adalah lemah (rendah)  

Tabel 4.11 

Hasil Uji R-Square 

  R Square R Square Adjusted 

Price to Book Value (Y) 0.675 0.587 

Sumber : Hasil Olahan SmartPLS, 2026 

Berdasarkan tabel diatas mengenai hasil pengujian nilai R-Square adjusted 

diperoleh adalah 0,587. Dengan kata lain kemampuan variabel X yaitu Return on 

Equity, Debt to Equity Ratio dan Earning Per Share adalah sebesar 58,7% (kuat).  

4.2.2.2 Hasil Uji F-Square 

Pengukuran F-Square atau effect size adalah ukuran yang digunakan untuk 

menilai dampak relative dari suatu variabel yang mempengaruhi (variable terikat) 

terhadap variabel yang dipengaruhi (variael bebas). Pengukuran (F-square) 

disebut juga efek perubahan, perubahan nilai saat variabel eksogen tertentu 

dihilangkan dari model, akan dapat digunakkan untuk mengevaluasi apakah 

variabel yang dihilangkan memiliki dampak substansif pada konstruk terikat 

(Juliandi, Manurung, & Sastriawan, 2018).  

Kriteria F-Square yaitu sebagai berikut:  

1. Jika nilai
 
= 0.02 → Efek yang rendah dari variabel bebas terhadap variabel  

terikat. 

2. Jika nilai = 0.15 → Efek yang sedang dari variabel bebas terhadap variabel  
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terikat. 

3. Jika nilai = 0.35 → Efek yang tinggi dari variabel bebas terhadap variabel  

terikat. 

Tabel 4.12 

Hasil F-Square 

  
Debt to Equity  
Ratio (X2) 

Earning Per  
Share (X3) 

Price to Book  
Value (Y) 

Return on  
Equity (X1) 

Debt to Equity Ratio (X2)     0.122   

Earning Per Share (X3)     0.110   

Price to Book Value (Y)         

Return on Equity (X1)     1.383   

Sumber : Hasil Olahan SmartPLS, 2026 

Berdasarkan tabel diatas mengenai nilai F-Square diperoleh hasil sebagai 

berikut:  

1. Variabel Return on Equity (X1) terhadap Price To Book Value (Y) memiliki 

nilai 1,383 maka efek yang tinggi dari variabel bebas terhadap variabel  

terikat. 

2. Variabel Debt to Equity Ratio (X2) terhadap Price To Book Value (Y) 

memiliki nilai 0,122 maka efek yang sedang dari variabel bebas terhadap 

variabel  terikat. 

3. Variabel Earning Per Share (X3) terhadap Price To Book Value (Y) 

memiliki nilai 0,110 maka efek yang sedang dari variabel bebas terhadap 

variabel  terikat. 

 

4.2.3 Pengujian Hipotesis  

Pengujian ini adalah untuk menentukan koefisien jalur dari model 

struktural. Tujuannya adalah menguji signifikansi semua hubungan atau 

pengujian hipotesis. Pengujian Hipotesis mengandung tiga analisis, antara lain: 

direct effect, indirect effect dan total effect. 
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4.2.3.1. Pengaruh Langsung (Direct Effect) 

Tujuan analisis direct effect (pengaruh langsung) berguna untuk menguji 

hipotesis pengaruh langsung suatu variabel yang mempengaruhi (variable 

terikat) terhadap variabel yang dipengaruhi (variable bebas) (Juliandi, 2018). 

Kriteria untuk pengujian hipotesis pengaruh langsung (direct effect) adalah 

sebagai berikut: 

1. Jika nilai koefisien jalur (path coefficient) adalah positif, maka pengaruh 

suatu variabel terhadap variabel lain adalah searah, jika nilai nilai suatu 

variabel meningkat/naik, maka nilai variabel lainnya juga meningkat/naik. 

2. Jika nilai koefisien jalur (path coefficient) adalah negatif, maka pengaruh 

suatu variabel terhadap variabel lain adalah berlawan arah, jika nilai nilai 

suatu variabel meningkat/naik, maka nilai variabel lainnya akan 

menurun/rendah.  

Nilai probabilitas/signifikansi (P-Value): jika nilai P-Values < 0.05, 

maka signifikan dan jika nilai P- Values > 0.05, maka tidak signifikan (Juliandi 

et al., 2014). 

Tabel 4.13 

Hasil Koefisien Jalur Pengaruh Langsung (Direct Effect) 

  
Original  
Sample (O) 

T Statistics 
 (|O/STDEV|) 

P Values 

Return on Equity (X1) -> Price to Book Value (Y) 0.782 4.966 0.000 

Debt to Equity Ratio (X2) -> Price to Book Value (Y) 0.604 3.017 0.006 

Earning Per Share (X3) -> Price to Book Value (Y) 0.593 2.423 0.013 

Sumber : Hasil Olahan SmartPLS, 2026 

Berdasarkan tabel diatas mengenai hasil koefisien jalur (path coefficient) 

diperoleh hasil bahwa seluruh nilai koefisien jalur adalah positif, dapat dilihat 

dari original sampel antara lain:  

1. Pengaruh Return on Equity terhadap Price To Book Value mempunyai 

koefisien jalur sebesar 0,782. Hasil ini menunjukkan bahwa jika semakin 
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tinngi Return on Equity, maka semakin tinggi pula Price To Book Value. 

Pengaruh tersebut mempunyai nilai probabilitas (p-values) sebesar 0,000 < 

0,05, dengan demikian Return on Equity berpengaruh positif terhadap Price 

To Book Value. 

2. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Price To Book Value mempunyai 

koefisien jalur sebesar 0,604. Hasil ini menunjukkan bahwa jika semakin 

tinggi Debt to Equity Ratio, maka semakin tinggi pula Price To Book Value. 

Pengaruh tersebut mempunyai nilai probabilitas (p-values) sebesar 0,006 < 

0,05, dengan demikian Debt to Equity Ratio berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Earning Per Share. 

3. Pengaruh Earning Per Share terhadap Price To Book Value mempunyai 

koefisien jalur sebesar 0,593. Hasil ini menunjukkan bahwa jika semakin 

tinggi Earning Per Share, maka semakin tinggi pula Price To Book Value. 

Pengaruh tersebut mempunyai nilai probabilitas (p-values) sebesar 0,013 < 

0,05, dengan demikian Earning Per Share berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Price To Book Value. 
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Sumber : Hasil Olahan SmartPLS, 2026 

Gambar 4.2. Hasil Path Analysis  

4.3. Pembahasan 

4.3.1. Pengaruh Return on Equity Terhadap Price To Book Value 

Hasil penelitian menunjukkan ada pengaruh Return on Equity terhadap 

Price To Book Value, hal ini dibuktikan dengan hasil uji t-statistik sebesar 4,966 

dengan angka signifikan 0,00. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi ROE 

maka semakin tinggi Price To Book Value terhadap perusahaan. 

Return on Equity (ROE) dan Price to Book Value (PBV) merupakan dua 

indikator penting yang sering digunakan dalam analisis keuangan untuk menilai 

kinerja perusahaan. ROE mengukur seberapa efektif perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari ekuitas pemegang saham, sementara PBV menunjukkan 

nilai pasar perusahaan dibandingkan dengan nilai bukunya. Hubungan antara 

kedua rasio ini sangat penting untuk dipahami, karena dapat memberikan 
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wawasan tentang bagaimana kinerja perusahaan mempengaruhi persepsi pasar 

terhadap nilai perusahaan. 

Dalam analisis hubungan ini, penting untuk melihat bagaimana perubahan 

dalam ROE dapat mempengaruhi PBV. Menurut penelitian oleh (Chen & Zhang 

(2020), terdapat hubungan positif yang signifikan antara ROE dan PBV, di mana 

peningkatan ROE cenderung diikuti oleh peningkatan PBV. Hal ini disebabkan 

oleh fakta bahwa investor cenderung memberikan penilaian lebih tinggi terhadap 

perusahaan yang menunjukkan kinerja laba yang baik, yang tercermin dalam ROE 

yang tinggi.  

Analisis hubungan antara ROE dan PBV menunjukkan bahwa perusahaan 

yang mampu mempertahankan ROE yang tinggi tidak hanya akan menarik lebih 

banyak investor, tetapi juga akan mendapatkan nilai pasar yang lebih tinggi. Hal 

ini menunjukkan pentingnya bagi perusahaan untuk fokus pada peningkatan 

kinerja laba mereka untuk meningkatkan persepsi pasar terhadap nilai mereka. 

Banyak penelitian telah dilakukan untuk mengeksplorasi hubungan antara 

ROE dan PBV. Salah satu penelitian yang relevan adalah yang dilakukan oleh 

(Fama & French,  2022) yang menemukan bahwa ROE adalah salah satu faktor 

kunci yang mempengaruhi nilai pasar perusahaan. Mereka menunjukkan bahwa 

perusahaan dengan ROE tinggi cenderung memiliki PBV yang lebih tinggi, yang 

menunjukkan bahwa investor menghargai kinerja keuangan yang baik. 

Selain itu, penelitian oleh (Liu & Zhang, 2018) juga mendukung temuan ini 

dengan menunjukkan bahwa di pasar saham Tiongkok, ROE memiliki pengaruh 

signifikan terhadap PBV. Penelitian ini menggunakan data dari lebih dari 1.000 

perusahaan dan menemukan bahwa setiap peningkatan 1% dalam ROE 

berhubungan dengan peningkatan PBV sebesar 0,5 hingga 0,7. Hal ini 



74 
 

 
 

menunjukkan bahwa hubungan antara ROE dan PBV tidak hanya berlaku di satu 

negara, tetapi juga dapat diterapkan di berbagai pasar. 

Penelitian terdahulu oleh (Santoso & Rahardjo, 2021) menemukan bahwa 

ROE memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap PBV pada perusahaan-

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Mereka menganalisis data dari 

100 perusahaan selama periode 2015-2020 dan menemukan bahwa perusahaan 

dengan ROE tinggi cenderung memiliki PBV yang lebih tinggi. Penelitian ini 

menekankan pentingnya bagi perusahaan untuk fokus pada peningkatan ROE 

sebagai strategi untuk meningkatkan nilai pasar mereka. 

Dalam kesimpulan, penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh 

signifikan antara ROE dan PBV, di mana semakin tinggi ROE, semakin tinggi 

pula PBV perusahaan. Hal ini menegaskan pentingnya bagi perusahaan untuk 

fokus pada peningkatan kinerja laba mereka sebagai strategi untuk meningkatkan 

nilai pasar. Temuan ini didukung oleh berbagai penelitian yang menunjukkan 

bahwa perusahaan dengan ROE tinggi cenderung memiliki PBV yang lebih 

tinggi, baik di pasar lokal maupun internasional. 

Perusahaan yang mampu mempertahankan ROE yang tinggi tidak hanya 

akan menarik lebih banyak investor, tetapi juga akan mendapatkan nilai pasar 

yang lebih tinggi. Oleh karena itu, penting bagi perusahaan untuk terus berinovasi, 

meningkatkan efisiensi operasional, dan menjaga komunikasi yang baik dengan 

investor. Dengan demikian, perusahaan dapat meningkatkan persepsi pasar 

terhadap nilai mereka dan mencapai keberhasilan yang berkelanju 

4.3.2. Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Price To Book Value 

Hasil penelitian menunjukkan ada pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap 

Price To Book Value, hal ini dibuktikan dengan hasil uji t-statistik sebesar 3,017 
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dengan angka signifikan 0,006. Hal ini menunjukkan semakin tinggi Debt to 

Equity Ratio maka akan semakin tingggi Price To Book Value. 

 Rasio Utang terhadap Ekuitas (DER), yang dihitung dengan membagi total 

utang perusahaan dengan total ekuitas atau modal yang disetor oleh pemegang 

saham, merupakan alat penting dalam analisis utang. Semakin rendah rasio DER, 

semakin baik posisi keuangan perusahaan, karena hal ini menunjukkan bahwa 

ekuitas pemegang saham lebih besar dibandingkan dengan total utang. Dengan 

kata lain, ketika seluruh ekuitas atau modal pemegang saham melebihi jumlah 

utang, rasio DER akan lebih rendah, menunjukkan kekuatan keuangan perusahaan 

yang lebih baik (Budiman, 2020). 

 Semua perusahaan tentunya berharap untuk mencapai nilai perusahaan 

yang tinggi, karena nilai perusahaan yang baik mencerminkan kemakmuran dan 

keuntungan bagi pemegang saham (Franita, 2018). 

 Jika perusahaan memiliki Debt to Equity Ratio yang kecil maka 

perusahaan tersebut mampu membayar hutang jangka panjang dari ekuitas 

perusahaan. Dalam hal ini perusahaan akan dapat menggunakan ekuitas tersebut 

kebagian operasional dan untuk meningkatkan hasil produksi perusahaan. Dengan 

demikian perusahaan mampu meningkatkan laba penjualan sehingga perusahaan 

memiliki nilai perusahaan yang tinggi. 

 Hal ini menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity Ratio (X1) secara 

parsial tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Price to Book Value 

pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama tahun 2020-2024. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan memiliki beban 

utang yang signifikan. Utang yang besar dari luar perusahaan dapat membebani 
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organisasi dan menimbulkan risiko yang serius. Penggunaan utang dapat 

menurunkan Price to Book Value karena meningkatkan biaya eksternal bagi 

perusahaan dan memberikan manfaat yang terbatas. Dengan adanya beban utang 

yang tinggi dan pandangan negatif dari investor, Price to Book Value dapat 

menurun, yang pada akhirnya dapat mengancam kestabilan keuangan perusahaan 

dan meningkatkan risiko kebangkrutan (Radiman & Athifah, 2021).  

Sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Prabowo & Rambe, 2024) 

Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini berarti bahwa 

kenaikan DER tidak akan mengakibatkan perubahan yang berarti dalam rasio 

harga terhadap nilai buku perusahaan. Angka yang tidak signifikan menunjukkan 

bahwa DER tidak mempengaruhi harga relatif terhadap nilai buku secara 

substansial. DER yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan sangat bergantung 

pada sumber permodalan eksternal. Jika perusahaan tidak dapat mengelola 

utangnya dengan efisien, hal ini dapat mengganggu situasi keuangan perusahaan.  

 Dalam hal ini, ada penelitian yang menyatakan DER berpengaruh terhadap 

PBV. Peningkatan kepercayaan kreditur bahwa perusahaan akan menghasilkan 

arus kas sering kali berdampak positif dan signifikan, karena hal ini dapat 

menunjukkan adanya ekspansi perusahaan. Dampak ini biasanya memengaruhi 

rasio harga terhadap nilai buku (Price to Book Value) (Lutfi, 2023). Sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh (Aprilia et al., 2018), (Gultom & Siswadi, 

2019), (Prianda, et al., 2022), (Sirait, et al., 2021), (Ismaya, et al., 2021).  

Berdasarkan hasil tersebut, dapat disimpulkan bahwa rasio utang terhadap 

ekuitas (debt to equity ratio) perusahaan di sektor industri barang konsumsi tidak 
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memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang tercermin pada rasio 

Price to Book Value, sehingga hipotesis ketiga ditolak. Ini berarti bahwa tingkat 

modal sendiri yang digunakan sebagai jaminan utang perusahaan tidak 

memberikan dampak yang signifikan terhadap kemampuannya dalam 

menciptakan nilai bagi pemegang saham, seperti yang terlihat pada Price to Book 

Value. Sebaliknya, jika rasio utang terhadap ekuitas menurun, kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban utangnya akan meningkat, yang pada 

gilirannya dapat menyebabkan peningkatan dalam nilai Price to Book Value. 

4.3.3. Pengaruh Earning Per Share Terhadap Price To Book Value 

Hasil penelitian menunjukkan ada pengaruh Earning Per Share terhadap 

Price To Book Value, hal ini dibuktikan dengan hasil uji t-statistik 2,423 dengan 

angka signifikan 0,013. Hal ini menunjukkan semakin tinggi Earning Per Share 

maka akan semakin tinggi pula Price To Book Value. 

Earning Per Share (EPS) dan Price to Book Value (PBV) adalah dua 

indikator keuangan yang sering digunakan oleh investor untuk menilai kinerja dan 

nilai suatu perusahaan. EPS menggambarkan laba bersih yang diperoleh 

perusahaan per saham yang beredar, sementara PBV menunjukkan rasio antara 

harga pasar saham dan nilai buku per saham. Hubungan antara kedua rasio ini 

sangat penting untuk dipahami karena dapat memberikan gambaran yang lebih 

jelas tentang potensi investasi suatu perusahaan. 

Dalam analisis hubungan antara EPS dan PBV, terdapat beberapa faktor yang 

perlu diperhatikan. Pertama, EPS yang tinggi biasanya menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu menghasilkan laba yang baik, yang pada gilirannya dapat 

menarik minat investor. Ketika investor melihat EPS yang kuat, mereka mungkin 
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bersedia membayar lebih untuk saham tersebut, sehingga meningkatkan harga 

pasar saham dan, pada akhirnya, mempengaruhi PBV. Sebagai contoh, perusahaan 

teknologi yang memiliki EPS yang terus meningkat, seperti Apple Inc., sering kali 

memiliki PBV yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan lain di sektor yang 

sama (Damodaran, 2020). 

Kedua, hubungan antara EPS dan PBV juga dipengaruhi oleh ekspektasi 

pertumbuhan perusahaan di masa depan. Jika investor percaya bahwa perusahaan 

akan terus tumbuh dan meningkatkan EPS, mereka akan lebih cenderung untuk 

membayar harga yang lebih tinggi untuk saham tersebut. Sebagai contoh, 

perusahaan-perusahaan yang beroperasi di sektor yang berkembang pesat, seperti 

e-commerce dan teknologi, sering kali memiliki PBV yang jauh lebih tinggi 

dibandingkan perusahaan di sektor yang lebih mapan, meskipun EPS mereka 

mungkin tidak jauh berbeda (Hery, 2016). 

Ketiga, pentingnya konteks industri tidak dapat diabaikan. Dalam beberapa 

industri, seperti perbankan atau utilitas, rasio PBV yang lebih rendah mungkin 

lebih umum karena karakteristik bisnis yang berbeda. Di sisi lain, industri yang 

lebih dinamis, seperti teknologi dan kesehatan, mungkin menunjukkan PBV yang 

lebih tinggi seiring dengan harapan pertumbuhan yang lebih besar. Hal ini 

menunjukkan bahwa meskipun ada hubungan antara EPS dan PBV, investor harus 

mempertimbangkan faktor-faktor eksternal yang dapat memengaruhi hubungan 

ini (Penman, 2019). 

Terakhir, analisis hubungan antara EPS dan PBV harus dilakukan dengan 

mempertimbangkan siklus ekonomi. Dalam kondisi ekonomi yang baik, investor 

cenderung lebih optimis dan bersedia membayar lebih untuk saham dengan EPS 
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yang baik. Sebaliknya, dalam kondisi resesi, investor mungkin lebih berhati-hati 

dan menilai PBV lebih rendah, bahkan jika EPS tetap stabil. Oleh karena itu, 

pemahaman yang mendalam tentang hubungan ini dapat membantu investor 

membuat keputusan yang lebih baik dalam memilih saham (Tannadi, 2019) 

Sebuah studi oleh (Liu et al., 2018) juga menekankan pentingnya EPS dalam 

memprediksi PBV. Mereka menemukan bahwa perusahaan dengan pertumbuhan 

EPS yang konsisten cenderung memiliki PBV yang lebih tinggi, bahkan setelah 

mempertimbangkan faktor-faktor lain seperti ukuran perusahaan dan risiko pasar. 

Penelitian ini menunjukkan bahwa investor cenderung memberikan premi pada 

perusahaan yang menunjukkan kemampuan untuk menghasilkan laba yang stabil 

dan meningkat. 

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa terdapat hubungan yang 

signifikan antara EPS dan PBV. Peningkatan EPS tidak hanya mencerminkan 

kinerja keuangan yang baik, tetapi juga mempengaruhi persepsi investor terhadap 

nilai perusahaan. Oleh karena itu, memahami dinamika antara kedua indikator ini 

sangat penting bagi investor dalam menilai potensi investasi dan membuat 

keputusan yang tepat. 
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BAB 5  

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang dibahas pada bab 

sebelumnya menunjukkan bahwa sebagian besar dari hasil penelitian berpengaruh 

signifikan antara variabel independen dan variabel dependen. Simpulan yang 

dapat diambil dari hasil analisis adalah: 

1. Return on Equity berpengaruh signifikan terhadap Price To Book Value pada 

perusahaan Properti  terdaftar di Bursa Efek Indonesia  Periode  2020-2024 

2. Debt to Equity Ratio  berpengaruh signifikan terhadap Price To Book Value 

pada perusahaan Properti  terdaftar di Bursa Efek Indonesia  Periode  2020-

2024 

3. Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap Price To Book Value pada 

perusahaan Properti terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2024. 

 

5.2 Saran 

Berdasarkan dari hasil simpulan yang diperoleh, maka penulis ingin 

memberikan saran bagi pihak yang berkepentingan yakni sebagai berikut: 

1. Perusahaan-perusahaan di sektor properti perlu fokus pada peningkatan Return 

on Equity (ROE) dengan cara meningkatkan efisiensi operasional dan inovasi 

produk. Hal ini akan membantu menarik lebih banyak investor dan 

meningkatkan nilai pasar perusahaan. Manajemen harus melakukan evaluasi 

berkala untuk memastikan bahwa strategi yang diterapkan sejalan dengan 

tujuan peningkatan profitabilitas. 
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2. Kedua, pengelolaan utang yang bijaksana harus menjadi prioritas bagi 

perusahaan. Dengan mempertahankan Debt to Equity Ratio (DER) yang sehat, 

perusahaan dapat mengurangi risiko finansial dan meningkatkan kepercayaan 

investor. Perusahaan disarankan untuk melakukan diversifikasi sumber 

pendanaan dan menghindari ketergantungan yang berlebihan pada utang, 

terutama dalam kondisi pasar yang tidak stabil. 

3. Ketiga, perusahaan harus memperhatikan Earning Per Share (EPS) sebagai 

indikator kinerja yang penting. Dengan meningkatkan EPS, perusahaan tidak 

hanya dapat menarik perhatian investor, tetapi juga menciptakan nilai tambah 

bagi pemegang saham. Strategi pemasaran yang efektif dan pengembangan 

produk yang sesuai dengan kebutuhan pasar dapat membantu perusahaan 

mencapai pertumbuhan EPS yang berkelanjutan. 

 

5.3 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini telah diusahakan dan dilaksanakan sesuai dengan prosedur 

ilmiah, namun demikian masih memiliki keterbatasan yaitu: 

1. Faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja dalam penelitian ini hanya terdiri 

dari 3 variabel terikat, yaitu Return on Equity, Debt to Equity Ratio dan 

Variabel bebas yaitu Price To Book Value sedangkan masih banyak faktor lain 

yang mempengaruhi Price To Book Value seperti total asset turn over, casf 

flow, Return on Asset, current ratio  dan sebagainya. 

2. Teknik pengolahan data dalam penelitian ini hanya menggunakan program 

software Smart PLS, dimana masih ada program software yang lainnya, yang 

digunakan untuk pengolahan data.  
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3. Adanya keterbatasan penelitian dengan menggunakan data skunder, untuk 

perusahaan properti yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia dan 

dari website perusahaan properti yang terdaftar di BEI yang laporan keuangan 

tahunan yang dibutuhkan dalam penelitian ini tidak semua tersedia secara 

lengkap sesuai yang dibutuhkan sehingga ada beberapa perusahaan yang 

dikeluarkan dari sampel disebabkan ketidaklengkapan data perusahaan 

tersebut. 
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