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Abstrak: Nilai perusahaan menjadi salah satu indikator yang digunakan investor untuk menilai 

prospek dan kinerja perusahaan Penelitian ini bertujuan mengkaji pengaruh leverage dan tingkat suku 

bunga terhadap nilai perusahaan pada sektor property dan real estate yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2021-2025. Metode kuantitatif dengan pendekatan kausal digunakan dalam 

penelitian ini, memanfaatkan data sekunder dari laporan keuangan dan publikasi suku bunga Bank 

Indonesia. Melalui teknik purposive sampling, diperoleh 15 perusahaan sampel dengan total 75 

observasi selama lima tahun. Data dianalisis menggunakan regresi linear berganda dengan bantuan 

perangkat lunak SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage (Debt to Equity Ratio/DER) 

secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Price to Book 

Value/PBV). Sebaliknya, tingkat suku bunga (BI 7-Day Reverse Repo Rate) berpengaruh negatif 

namun tidak signifikan. Secara simultan, kedua variabel tersebut berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil koefisien determinasi menunjukkan nilai R Square sebesar 29,6% dan Adjusted R 

Square sebesar 27,7%, yang berarti bahwa DER dan BI Rate mampu menjelaskan variasi nilai 

perusahaan sebesar 27,7%, sedangkan sisanya sebesar 72,3% dijelaskan oleh faktor lain di luar model 

penelitian. Penelitian ini menegaskan pentingnya pengelolaan struktur modal dalam menjelaskan nilai 

perusahaan, sedangkan pengaruh tingkat suku bunga secara parsial belum terbukti signifikan. 
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PENDAHULUAN 

Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator penting yang mencerminkan penilaian 

investor terhadap kinerja, prospek, dan kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai 

ekonomi (Apriasti et al., 2026). Nilai perusahaan yang tinggi umumnya menjadi salah satu 

tujuan manajemen karena dapat meningkatkan kepercayaan investor dan mencerminkan 

optimisme pasar terhadap prospek perusahaan pada masa mendatang (Alifadi & Farman 

2026). Dalam sektor property dan real estate, nilai perusahaan menjadi perhatian penting 

karena kegiatan usahanya membutuhkan pendanaan dalam jumlah besar, memiliki siklus 

investasi relatif panjang, serta rentan terhadap perubahan kondisi ekonomi dan kebijakan 

moneter (Atmojo et al., 2024; Ramadhan et al., 2024). Oleh karena itu, pengelolaan struktur 

modal dan kemampuan perusahaan dalam merespons perubahan tingkat suku bunga menjadi 

aspek yang relevan dalam menjelaskan perubahan nilai perusahaan.  

Perkembangan nilai perusahaan sektor property dan real estate selama periode 2021-

2025 menunjukkan dinamika yang perlu dicermati, sebagaimana tercermin dari fluktuasi rata-

rata PBV pada periode 2021-2023, yaitu sebesar 0,65 pada 2021, menurun menjadi 0,52 pada 

2022, kemudian meningkat menjadi 0,56 pada 2023. Di sisi lain, kebijakan suku bunga Bank 

Indonesia juga mengalami perubahan, dari tingkat rendah pada 2021-2022 hingga mengalami 

kenaikan pada 2023-2024 dan penyesuaian kembali pada 2025. Kondisi tersebut 

menunjukkan pentingnya mengkaji pengaruh leverage dan tingkat suku bunga terhadap nilai 

perusahaan sektor property dan real estate (Kementerian Keuangan Republik Indonesia, 

2025). 

Salah satu faktor internal yang dapat memengaruhi nilai perusahaan adalah leverage, 

yaitu penggunaan utang dalam struktur pendanaan perusahaan (Kamila & Nurmatias, 2022). 

Leverage dalam penelitian ini diukur menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), yang 

menggambarkan perbandingan total liabilitas terhadap total ekuitas (Pramesti et al., 2025). 

Penggunaan utang dapat memberikan manfaat bagi perusahaan untuk mendukung ekspansi 

dan membiayai investasi, tetapi tingkat utang yang terlalu tinggi juga dapat meningkatkan 

beban keuangan serta risiko kesulitan memenuhi kewajiban (Rinaldy et al., 2023). 

Berdasarkan trade-off theory, penggunaan utang perlu mempertimbangkan keseimbangan 

antara manfaat pendanaan dan biaya yang ditimbulkannya (Hutahean et al., 2024). Dengan 

demikian, leverage tidak selalu meningkatkan nilai perusahaan karena pengaruhnya 

bergantung pada kemampuan perusahaan mengelola kewajiban dan persepsi investor terhadap 

risiko keuangan yang dihadapi. 

Selain faktor internal, nilai perusahaan juga dapat dipengaruhi oleh faktor eksternal, 

salah satunya tingkat suku bunga acuan Bank Indonesia (Saputra et al., 2024). Perubahan 

suku bunga dapat memengaruhi biaya pinjaman, keputusan investasi, serta tingkat 

pengembalian yang diharapkan investor (Fitriaty & Haris, 2023). Pada sektor property dan 

real estate, perubahan biaya pendanaan berpotensi memengaruhi pembiayaan proyek dan 

kemampuan perusahaan mempertahankan kinerja keuangannya (Nurdina et al., (2024). Di sisi 

lain, perubahan suku bunga juga dapat memengaruhi keputusan konsumen dalam 

menggunakan pembiayaan untuk membeli properti (Parlindungan & Dewi 2022). Oleh karena 

itu, perubahan tingkat suku bunga dapat berkaitan dengan penilaian pasar terhadap prospek 

perusahaan, meskipun besarnya pengaruh tersebut dapat berbeda sesuai kondisi perusahaan 
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dan situasi ekonomi yang berlangsung. Penelitian sebelumnya telah membahas keterkaitan 

tingkat suku bunga dengan nilai perusahaan, tetapi hasilnya masih perlu dikaji berdasarkan 

karakteristik sektor dan periode pengamatan yang berbeda (Saputra et al., 2024). 

Sejumlah penelitian terdahulu juga telah mengkaji hubungan leverage dan nilai 

perusahaan pada berbagai sektor usaha. Dewi & Soedaryono (2023), serta Azizah & Santoso 

(2025) meneliti faktor-faktor keuangan yang berkaitan dengan nilai perusahaan pada sektor 

property and real estate. Sementara itu, penelitian mengenai suku bunga menunjukkan bahwa 

hubungan variabel makroekonomi dengan nilai perusahaan perlu dipahami dengan 

mempertimbangkan karakteristik objek dan periode penelitian (Fitriaty & Haris 2023). 

Perbedaan fokus, periode pengamatan, dan karakteristik sampel tersebut menunjukkan 

pentingnya pengujian lebih lanjut untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

leverage dan tingkat suku bunga terhadap nilai perusahaan. Namun, perbedaan hasil penelitian 

terdahulu tidak dapat langsung dianggap sebagai bukti adanya pertentangan apabila arah dan 

signifikansi hasil setiap penelitian belum dibandingkan secara terperinci (Rachmaningtyas & 

Yuniningsih 2024). 

Berdasarkan uraian tersebut, kesenjangan penelitian terletak pada perlunya pengujian 

leverage sebagai faktor internal dan tingkat suku bunga sebagai faktor eksternal secara 

bersamaan dalam menjelaskan nilai perusahaan sektor property and real estate yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021–2025. Periode ini dipilih untuk mengamati 

hubungan kedua faktor tersebut dalam rentang waktu lima tahun. Penelitian ini mengukur 

leverage menggunakan DER, tingkat suku bunga menggunakan suku bunga acuan Bank 

Indonesia, dan nilai perusahaan menggunakan Price to Book Value (PBV). Pengujian 

dilakukan secara parsial untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen dan 

secara simultan untuk menilai pengaruh keduanya secara bersama-sama terhadap nilai 

perusahaan. Kebaruan penelitian ini terletak pada pengujian kedua variabel tersebut secara 

bersamaan pada objek dan periode pengamatan yang ditetapkan, sehingga kontribusinya 

berupa bukti empiris yang kontekstual, bukan klaim bahwa hubungan tersebut belum pernah 

diteliti sebelumnya. 

Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh leverage 

terhadap nilai perusahaan, menganalisis pengaruh tingkat suku bunga terhadap nilai 

perusahaan, serta menguji pengaruh leverage dan tingkat suku bunga secara simultan terhadap 

nilai perusahaan sektor property and real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2021–2025. Meskipun penelitian mengenai leverage dan tingkat suku bunga terhadap 

nilai perusahaan telah banyak dilakukan, kebaruan penelitian ini terletak pada pengujian 

kedua variabel tersebut secara simultan dalam konteks sektor property and real estate selama 

periode 2021–2025, yang mencerminkan dinamika pemulihan ekonomi dan perubahan 

kebijakan suku bunga pascapandemi. Secara teoretis, penelitian ini diharapkan dapat 

menambah bukti empiris mengenai keterkaitan keputusan pendanaan perusahaan dan kondisi 

makroekonomi dengan nilai perusahaan. Secara praktis, hasil penelitian diharapkan dapat 

menjadi bahan pertimbangan bagi manajemen dalam mengevaluasi struktur modal dan 

mengantisipasi perubahan biaya pendanaan, serta membantu investor mempertimbangkan 

risiko keuangan dan kondisi ekonomi dalam mengambil keputusan investasi.  
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METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder. Objek 

penelitian ini berfokus pada pengaruh leverage dan tingkat suku bunga terhadap nilai 

perusahaan. Adapun populasi penelitian mencakup seluruh perusahaan sektor property and 

real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021–2025. Sampel 

ditentukan melalui purposive sampling dan mencakup 15 perusahaan yang memenuhi kriteria 

penelitian, sehingga total data observasi adalah 75 perusahaan-tahun. Kriteria pemilihan 

sampel meliputi perusahaan sektor property and real estate yang terdaftar di BEI secara 

berturut-turut selama periode 2021–2025, menerbitkan laporan keuangan tahunan secara 

lengkap, serta memiliki data keuangan yang diperlukan untuk mengukur DER dan PBV 

selama periode penelitian. Data keuangan perusahaan bersumber dari laporan keuangan yang 

tersedia melalui Bursa Efek Indonesia, sedangkan data suku bunga bersumber dari Bank 

Indonesia. Variabel independen pertama adalah leverage yang diukur menggunakan Debt to 

Equity Ratio (DER), yaitu total liabilitas dibagi total ekuitas. Variabel independen kedua 

adalah tingkat suku bunga yang diukur menggunakan BI Rate sebagaimana dioperasionalkan 

dalam data penelitian. Variabel dependen adalah nilai perusahaan yang diproksikan dengan 

Price to Book Value (PBV). Analisis data dalam penelitian ini dilakukan melalui statistik 

deskriptif, pengujian asumsi klasik, dan analisis regresi linear berganda. Variabel dependen 

dalam model regresi dioperasionalkan menggunakan Ln_PBV, yaitu nilai Price to Book Value 

(PBV) yang telah ditransformasikan ke dalam bentuk logaritma natural. Selanjutnya, 

pengujian hipotesis dilakukan melalui uji t untuk mengetahui pengaruh masing-masing 

variabel independen secara parsial terhadap variabel dependen, uji F untuk menguji pengaruh 

variabel independen secara simultan, serta koefisien determinasi (R²) untuk mengukur 

kemampuan model dalam menjelaskan variasi variabel dependen. Seluruh pengujian statistik 

menggunakan tingkat signifikansi sebesar 5% (0,05). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Statistik Deskriptif 

Penelitian ini menggunakan 75 observasi yang berasal dari 15 perusahaan sektor 

property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021–2025. 

Variabel yang dianalisis meliputi leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio 

(DER), tingkat suku bunga yang diproksikan dengan BI Rate, serta nilai perusahaan yang 

diukur menggunakan transformasi logaritma natural Price to Book Value (Ln_PBV). 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DER 75 .08 1.89 .7896 .47290 

BI Rate 75 3.50 6.00 5.1500 .94975 

Ln_PBV 75 -1.90 .54 -.6562 .6079 

Valid N (listwise) 75 - - - - 

Sumber: Data diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 1, variabel DER memiliki nilai minimum 0,08 dan maksimum 1,89, 

dengan rata-rata 0,7896 serta standar deviasi 0,47290. Variabel BI Rate memiliki nilai 
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minimum 3,50 dan maksimum 6,00, dengan rata-rata 5,1500 dan standar deviasi 0,94975. 

Sementara itu, Ln_PBV memiliki nilai minimum -1,90 dan maksimum 0,54, dengan rata-rata 

-.6562 dan standar deviasi 0,6079. Seluruh variabel memiliki 75 observasi valid sehingga 

dapat digunakan dalam analisis lanjutan sesuai dengan model penelitian. 

Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah residual model regresi berdistribusi 

normal. Pengujian awal menggunakan Kolmogorov–Smirnov menghasilkan nilai signifikansi 

0,013. Karena nilai tersebut lebih kecil dari 0,05, residual pada pengujian awal belum 

memenuhi asumsi normalitas. Selanjutnya, penelitian menerapkan transformasi logaritma 

natural (LN) dan melakukan pengujian kembali.  

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas Setelah Transformasi LN 

Keterangan Nilai 

N 75 

Mean residual .0000000 

Std. Deviation .51004578 

Most Extreme Differences – Absolute .083 

Most Extreme Differences – Positive .049 

Most Extreme Differences – Negative -.083 

Test Statistic .083 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200 

Sumber: Data diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 2, hasil pengujian setelah transformasi LN menunjukkan nilai 

Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200, lebih besar dari taraf signifikansi 0,05. Dengan 

demikian, residual model setelah transformasi memenuhi kriteria normalitas berdasarkan uji 

Kolmogorov–Smirnov. Hasil ini menjadi dasar untuk melanjutkan pengujian asumsi klasik 

lainnya. 

Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengidentifikasi adanya korelasi antarvariabel 

independen dalam model regresi. Hasil pengujian disajikan pada Tabel 3. 

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas 

Variabel B Std. Error Beta Tolerance VIF 

(Constant) .422 .352 - - - 

DER -.679 .127 -.518 .997 1.003 

BI Rate -.105 .063 -.164 .997 1.003 

Sumber: Data diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 3, DER dan BI Rate masing-masing memiliki nilai tolerance sebesar 

0,997 dan VIF sebesar 1,003. Nilai tolerance yang lebih besar dari 0,10 dan VIF yang lebih 

kecil dari 10 menunjukkan bahwa model tidak terindikasi mengalami multikolinearitas 

berdasarkan kriteria tersebut. 

Uji Heteroskedastisitas 

Pengujian heteroskedastisitas dilakukan menggunakan grafik scatterplot dan uji Glejser. 

Secara visual, grafik scatterplot dalam dokumen penelitian menunjukkan sebaran titik di 

sekitar garis nol tanpa pola tertentu. Hasil uji Glejser disajikan pada Tabel 4. 
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Tabel 4. Hasil Uji Glejser 

Variabel B Std. Error Beta t Sig. 

(Constant) .358 .224 - 1.600 .114 

DER -.032 .081 -.046 -.394 .695 

BI Rate .011 .040 .033 .279 .781 

Sumber: Data diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 4, hasil uji Glejser menunjukkan nilai signifikansi DER sebesar 

0,695 dan BI Rate sebesar 0,781. Kedua nilai tersebut lebih besar dari 0,05. Oleh karena itu, 

berdasarkan pengujian Glejser, tidak ditemukan indikasi heteroskedastisitas pada kedua 

variabel independen. 

Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi dilakukan menggunakan statistik Durbin–Watson untuk 

mengidentifikasi kemungkinan korelasi antarresidual dalam model regresi. 

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

Model R R Square Durbin–Watson 

1 .575 .330 1.870 

Sumber: Data diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 5, pengujian Durbin-Watson menghasilkan koefisien statistik 

sebesar 1,870. Angka tersebut diperoleh dari spesifikasi pemodelan yang mengintegrasikan 

dua variabel prediktor (k = 2) dengan basis pengamatan sebanyak 75 sampel data perusahaan 

(n = 75). Selanjutnya, rujukan pada tabel distribusi D-W pada taraf signifikansi 5% 

menetapkan parameter nilai batas atas sebesar 1,6802 dan batas nilai konstan 4 - dU senilai 

2,3198. Posisi nilai hitung statistik ini terbukti memenuhi ketentuan teoretis yang 

dipersyaratkan, yakni berada dalam rentang interval dU < d < 4 - dU atau secara matematis 

ditunjukkan oleh hubungan 1,6802 < 1,870 < 2,3198. Bukti empiris ini menegaskan ketiadaan 

gangguan autokorelasi, baik yang bersifat positif maupun negatif. Oleh karena itu, dapat 

disimpulkan bahwa model regresi dalam riset ini telah lolos uji asumsi klasik dan sepenuhnya 

steril dari permasalahan autokorelasi.  

Analisis Regresi Linear Berganda   

Analisis regresi linear berganda digunakan untuk menguji hubungan DER dan BI Rate 

dengan nilai perusahaan yang diproksikan menggunakan Ln_PBV. Hasil estimasi koefisien 

regresi disajikan pada Tabel 6. 

Tabel 6. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

Variabel B Std. Error t Sig. 

(Constant) .422 .352 1.198 .235 

DER -.679 .127 -5.335 .000 

BI Rate -.105 .063 -1.660 .101 

Sumber: Data diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 6, hasil analisis regresi linear berganda pada Tabel 6, diperoleh nilai 

konstanta sebesar 0,422, koefisien regresi DER sebesar −0,679, dan koefisien regresi BI Rate 

sebesar −0,105. Oleh karena itu, persamaan regresi yang terbentuk adalah: 

Ln_PBV = 0,422 − 0,679 DER − 0,105 BI Rate + ε 

Konstanta sebesar 0,422 menunjukkan nilai prediksi Ln_PBV ketika DER dan BI Rate 

bernilai nol. Koefisien DER sebesar −0,679 menunjukkan arah hubungan negatif antara DER 
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dan Ln_PBV, dengan asumsi BI Rate konstan. Nilai signifikansi DER sebesar 0,000 < 0,05 

menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif dan signifikan secara statistik terhadap 

Ln_PBV. Sementara itu, koefisien BI Rate sebesar −0,105 menunjukkan arah hubungan 

negatif antara BI Rate dan Ln_PBV, dengan asumsi DER konstan. Namun, nilai signifikansi 

BI Rate sebesar 0,101 > 0,05 menunjukkan bahwa pengaruh tersebut tidak signifikan secara 

statistik. Dengan demikian, DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Ln_PBV, 

sedangkan BI Rate memiliki arah hubungan negatif tetapi tidak signifikan secara statistik. 

Pengujian Hipotesis 

Uji Parsial (Uji T) 

Uji t digunakan untuk mengetahui signifikansi hubungan masing-masing variabel 

independen dengan nilai perusahaan. Ringkasan hasil pengujian ditampilkan pada Tabel 7. 

Tabel 7. Hasil Uji Parsial (Uji t) 

Variabel B Std. Error Beta t Sig. 

(Constant) .422 .352 - 1.198 .235 

DER -.679 .127 -.526 -5.335 .000 

BI Rate -.105 .063 -.164 -1.660 .101 

Sumber : Data diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 7, hasil uji t menunjukkan bahwa DER memiliki koefisien sebesar -

0,679 dengan nilai t sebesar -5,335 dan signifikansi 0,000. Nilai signifikansi tersebut lebih 

kecil dari 0,05 sehingga DER memiliki hubungan negatif dan signifikan dengan Ln_PBV. 

Dengan demikian, hipotesis pertama mengenai pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan 

didukung oleh hasil pengujian statistik. Sebaliknya, BI Rate memiliki koefisien sebesar -

0,105, nilai t sebesar -1,660, dan signifikansi 0,101. Karena nilai signifikansi lebih besar dari 

0,05, hubungan BI Rate dengan Ln_PBV tidak signifikan secara statistik. Dengan demikian, 

hipotesis kedua mengenai pengaruh tingkat suku bunga terhadap nilai perusahaan tidak 

didukung oleh hasil pengujian statistik. 

Uji F (Simultan) 

Uji F dilakukan untuk mengetahui apakah DER dan BI Rate secara bersama-sama 

berhubungan signifikan dengan Ln_PBV. Hasil pengujian disajikan pada Tabel 8. 

Tabel 8. Hasil Uji Simultan (Uji F) 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

Regression 8.102 2 4.051 15.151 .000 

Residual 19.251 72 .267 - - 

Total 27.353 74 - - - 

Sumber : Data diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 8, diperoleh nilai F sebesar 15,151 dengan signifikansi 0,000. Nilai 

signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa DER dan BI Rate 

secara simultan memiliki hubungan yang signifikan dengan Ln_PBV. Oleh karena itu, 

hipotesis ketiga mengenai pengaruh simultan kedua variabel independen didukung oleh hasil 

pengujian. 

Uji Koefisien Determinasi  

Uji Koefisien Determinasi digunakan untuk mengetahui kemampuan model regresi 

dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan. Hasil pengujian disajikan pada Tabel 9. 
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Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .544 .296 .277 .51708 

Sumber : Data diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 9, hasil pengujian menunjukkan nilai R Square sebesar 0,296 dan 

Adjusted R Square sebesar 0,277. Nilai Adjusted R Square menunjukkan bahwa DER dan BI 

Rate secara bersama-sama menjelaskan 27,7% variasi Ln_PBV. Adapun 72,3% sisanya 

berkaitan dengan faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan ke dalam model penelitian. 

Pembahasan 

Pengaruh Leverage (DER) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Hasil pengujian hipotesis pertama (H1) menunjukkan bahwa leverage (X1) berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) pada emiten sektor property dan real 

estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021–2025. Artinya, peningkatan DER 

cenderung diikuti penurunan nilai perusahaan yang diukur menggunakan PBV. Hal ini terjadi 

karena peningkatan DER menunjukkan semakin besarnya ketergantungan perusahaan 

terhadap pendanaan utang, sehingga beban bunga dan risiko keuangan meningkat, yang pada 

akhirnya dapat menurunkan kepercayaan investor dan mengurangi minat investasi terhadap 

saham perusahaan sehingga PBV mengalami penurunan. Temuan ini sejalan dengan Vianti et 

al., (2023) yang menunjukkan bahwa leverage memengaruhi nilai perusahaan sektor property 

dan real estate, serta Zikri & Nelvirita (2025) yang menemukan pengaruh negatif pada 

periode 2019-2023. Sebaliknya, hasil ini berbeda dengan Dewi & Soedaryono (2023) serta 

Azizah & Santoso (2025), yang menemukan pengaruh positif leverage terhadap nilai 

perusahaan. Perbedaan tersebut dapat berkaitan dengan kondisi makroekonomi pada periode 

penelitian. Pada periode 2017-2021, suku bunga relatif rendah sehingga biaya utang lebih 

terjangkau dan manfaatnya berpotensi meningkatkan nilai perusahaan sesuai trade-off theory. 

Sementara itu, periode 2021-2025 mencakup kenaikan suku bunga pada 2023-2024 yang 

meningkatkan biaya utang dan risiko perusahaan di mata investor. Dengan demikian, 

pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan dapat bersifat kondisional, bergantung pada 

kondisi siklus suku bunga. 

Pengaruh Tingkat Suku Bunga (BI Rate) terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Hasil pengujian hipotesis kedua (H2) menunjukkan bahwa tingkat suku bunga yang 

diproksikan menggunakan BI 7-Day Reverse Repo Rate memiliki arah hubungan negatif 

terhadap nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan sektor property dan real estate yang 

terdaftar di BEI periode 2021-2025. Namun, berdasarkan hasil uji statistik, temuan tersebut 

tidak signifikan. Temuan ini bermakna bahwa BI Rate belum terbukti secara statistik 

memberikan pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan 

sektor property dan real estate selama periode penelitian 2021-2025. Hal ini menunjukkan 

bahwa investor kemungkinan lebih mempertimbangkan faktor internal perusahaan, seperti 

kinerja keuangan, prospek usaha, dan kemampuan menghasilkan laba, dibandingkan 

perubahan BI Rate dalam menentukan keputusan investasi pada saham sektor property dan 

real estate selama periode penelitian. Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan Saputra et 

al., (2024) yang juga menemukan pengaruh suku bunga yang tidak konsisten secara statistik 

terhadap nilai perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di BEI. Menurut 
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Ardana & Wahyuni (2024) juga mendukung pandangan bahwa pengaruh suku bunga terhadap 

nilai perusahaan bersifat kondisional, tergantung konteks discount rate yang sejalan dengan 

temuan empiris peneitian ini. Hasil penelitian ini berbeda dengan temuan Sopharia et al., 

(2025) yang menemukan pengaruh positif dan signifikan suku bunga terhadap nilai 

perusahaan, serta berbeda dengan Fitriaty & Haris (2023) yang menemukan pengaruh negatif 

signifikan suku bunga terhadap nilai perusahaan. Perbedaan ini dapat disebabkan oleh 

perbedaan sektor, periode, dan metodologi penelitian yang digunakan. 

Pengaruh Leverage (DER) dan Tingkat Suku Bunga (BI Rate) terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV) 

Hasil uji F pada hipotesis ketiga (H3) menunjukkan bahwa leverage (DER) dan tingkat 

suku bunga (BI Rate) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

(PBV) sektor property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021–

2025. Berdasarkan trade-off theory, kenaikan suku bunga dapat meningkatkan biaya utang 

dan mengurangi manfaat penggunaan leverage, terutama bagi perusahaan dengan tingkat 

utang tinggi. Kondisi tersebut dapat meningkatkan risiko keuangan perusahaan dan 

menurunkan persepsi investor terhadap prospek serta nilai perusahaan. Temuan ini didukung 

oleh Citradika et al., (2026) yang menemukan bahwa profitabilitas, likuiditas, leverage, dan 

keputusan investasi secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor property 

dan real estate. Hasil penelitian Hanifah & Sugiharto (2026) juga menunjukkan bahwa 

leverage, profitabilitas, dan good corporate governance secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor yang sama. Meskipun demikian, penelitian 

tersebut menggunakan variabel independen yang berbeda sehingga mendukung relevansi 

pengujian simultan, bukan membuktikan secara langsung pengaruh gabungan DER dan BI 

Rate. Dengan demikian, penelitian ini menambah bukti empiris mengenai pentingnya 

mempertimbangkan faktor internal dan eksternal dalam menjelaskan nilai perusahaan.  

 

PENUTUP 

Penelitian ini menemukan bahwa leverage (DER) berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan (PBV), sedangkan tingkat suku bunga BI 7-Day Reverse Repo Rate 

berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan secara parsial. Secara simultan, kedua variabel 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sektor property dan real estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021–2025. Penelitian ini memiliki keterbatasan 

karena hanya menggunakan dua variabel independen, yaitu leverage dan tingkat suku bunga, 

sehingga belum mencakup berbagai faktor internal maupun eksternal lain yang berpotensi 

memengaruhi nilai perusahaan. Meskipun demikian, penelitian ini memberikan kontribusi 

empiris mengenai pentingnya pengelolaan struktur modal dalam kaitannya dengan nilai 

perusahaan serta menunjukkan bahwa pengaruh faktor internal dan eksternal perlu 

dipertimbangkan secara bersama-sama. Berdasarkan hasil tersebut, perusahaan disarankan 

untuk mengelola penggunaan utang secara optimal dengan mempertimbangkan kemampuan 

keuangan dan risiko perubahan suku bunga. Peneliti selanjutnya disarankan untuk 

menambahkan variabel lain, seperti profitabilitas, ukuran perusahaan, dan kondisi 

makroekonomi, serta memperluas cakupan sampel dan periode penelitian agar diperoleh hasil 

yang lebih komprehensif.  
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