
i 
 

SKRIPSI 
 

PENGARUH PROFITABILITAS, PERTUMBUHAN PENJUALAN, 

UKURAN PERUSAHAAN, DAN RETURN SAHAM TERHADAP ARUS 

KAS BEBAS PADA PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI & REAL 

ESTATE YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2021-2024 

 

 

DISUSUN OLEH: 

NAMA :Cynthia 

NIM :125220087 

 

UNTUK MEMENUHI SEBAGIAN DARI SYARAT-SYARAT 

GUNA MENCAPAI GELAR SARJANA AKUNTANSI 

 

PROGRAM STUDI S1 AKUNTANSI  

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS  

UNIVERSITAS TARUMANAGARA  

JAKARTA 

              2025 



ii 
 

HALAMAN PERSETUJUAN SKRIPSI 

 

 



iv 
 

UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 

                        JAKARTA       

PENGARUH PROFITABILITAS, PERTUMBUHAN PENJUALAN, 

UKURAN PERUSAHAAN, DAN RETURN SAHAM TERHADAP ARUS 

KAS BEBAS PADA PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI & REAL ESTATE 

YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2021-2024 

ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, pertumbuhan 

penjualan, ukuran perusahaan, dan return saham terhadap arus kas bebas pada 

perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2021–2024. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan 

analisis regresi linier berganda melalui program EViews, menggunakan 74 data 

observasi dari 23 perusahaan. Hasil analisis menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif terhadap arus kas bebas, ROA, ROE, dan return 

saham tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap arus kas bebas. Namun, 

pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap arus kas bebas. 

Temuan ini menunjukkan bahwa semakin baik kinerja keuangan, maka semakin 

besar pula kemampuan perusahaan menghasilkan arus kas bebas. 

Kata Kunci: profitabilitas, pertumbuhan penjualan, ukuran perusahaan, return saham, 

arus kas bebas. 
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ABSTRACT 

 

This study aims to analyze the effect of profitability, sales growth, firm size, and 

stock return on free cash flow in property and real estate companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2021–2024 period. The research 

employs a quantitative method using multiple linear regression analysis with 

EViews software, based on 74 observations from 23 companies. The results show 

that firm size has a negative significant effect on free cash fkow, ROA, ROE, and 

stock return have no significant effect on free cash flow. However, sales growth 

have a positive and significant effect on free cash flow. These findings indicate that 

the better a company’s financial performance, the greater its ability to generate 

free cash flow. 

Keywords: Profitability, Sales Growth, Company Size, Stock returns, Free cash flow. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A.  Permasalahan 

 

1. Latar Belakang 

Sektor properti dan real estate merupakan salah satu sektor di Indonesia 

yang memiliki peranan penting dalam pembangunan ekonomi negara (Nuridah 

, Supraptiningsih, Sitohang, & Sagitarius, 2023). Sektor properti mendominasi 

perekonomian Indonesia dikarenakan sektor  properti  mampu  menyerap  

tenaga  kerja dalam jumlah yang besar. Sektor ini pun memiliki dampak berantai 

(multiplier effect) serta backward linkage yang berimbas cukup besar pada 

sektor-sektor lainnya. Oleh karena itu, sektor properti memiliki  dampak  yang  

signifikan  dalam  hal  menarik  dan  mendorong  sektor-sektor  lainnya (Purba 

& Mahendra, 2022). 

Bisnis properti tidak selalu memiliki harga yang meningkat yang dimana 

kadang kala, harga properti juga dapat turun. Sektor industri properti dan real 

estate merupakan sektor dengan  karakteristik  yang  sulit  untuk  diprediksi  dan  

berisiko  tinggi. Faktor-faktor  yang membuat harga properti turun yaitu lokasi, 

pemilik properti sedang membutuhkan uang dikarenakan harus membayar 

Pajak Bumi Bangunan (PBB), dan juga harus merawatnya agar tetap memiliki 

nilai jual yang mahal (Chairunnisa & Lestari, 2024 ). Sulit diprediksi disini 

artinya, pasang surut sektor ini memiliki amplitude yang besar yaitu  pada  saat  

terjadi  pertumbuhan  ekonomi  yang  tinggi,  industri  properti  dan real  estate 

mengalami booming dan cenderung oversupplied, namun sebaliknya pada saat 

pertumbuhan ekonomi mengalami penurunan, secara cepat sektor ini akan 

mengalami penurunan yang cukup drastis pula.  

Berdasarkan grafik dibawah tren pertumbuhan industri real estate 

(properti) di Indonesia antara 2011 hingga 2025, terlihat bahwa pertumbuhan 

tahunan industri real estate cenderung mengalami fluktuasi, dengan penurunan 

yang signifikan pada tahun 2020 dan sedikit pemulihan di tahun-tahun 
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berikutnya hingga proyeksi 2025. Sementara itu, PDB industri real estate 

menunjukkan tren meningkat secara bertahap dari tahun 2010 hingga 2024, 

mencerminkan akumulasi nilai ekonomi yang terus bertambah meskipun 

pertumbuhan tahunan sempat melambat. Hal ini menunjukkan bahwa meskipun 

laju pertumbuhan tahunan mengalami ketidakstabilan, kontribusi industri real 

estate terhadap PDB tetap meningkat secara konsisten, menandakan stabilitas 

nilai ekonomi jangka panjang sektor properti di Indonesia 

Gambar 1. 1 Pertumbuhan Industri Real Estate (Properti) 

 

Sumber : dataindustri.com 

 

2. Identifikasi masalah  
 

Konsep free cash flow atau arus kas bebas menekankan pada jumlah kas 

yang dihasilkan dari aktivitas operasi setelah dikurangi kebutuhan reinvestasi 

(Sabrina & Machdar, 2025). Arus kas bebas ini dapat dimanfaatkan untuk 

menambah modal dalam struktur pendanaan perusahaan atau kebutuhan 

strategis lainnya. Penambahan modal tersebut memungkinkan perusahaan 

melakukan inovasi terhadap produk maupun proyek yang dijalankan, sehingga 

dapat meningkatkan kinerja keuangan secara keseluruhan. Perusahaan dengan 

arus kas bebas yang tinggi umumnya berada dalam kondisi keuangan yang sehat 

karena memiliki fleksibilitas untuk mendanai pertumbuhan, memenuhi 

kewajiban utang kepada kreditor, serta membagikan dividen kepada investor 

(Irawan & Apriwenni, 2021). Bagi perusahaan real estate, yang membutuhkan 

investasi besar dan memiliki siklus proyek jangka panjang, arus kas bebas 
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menjadi indikator penting untuk memastikan keberlanjutan operasional, 

kelancaran pengembangan proyek, dan kemampuan menghadapi volatilitas 

pasar. Beberapa faktor yang mempengaruhi arus kas bebas yaitu profitabilitas, 

pertumbuhan penjualan, ukuran perusahaan, dan return saham. 

Profitabilitas merupakan faktor utama dalam penentuan kebijakan 

dividen karena menjadi tolok ukur keberhasilan perusahaan serta pertimbangan 

krusial bagi investor dalam mengambil keputusan investasi (Swandana, 

Gultom, Jati, & 2023). Semakin tinggi tingkat profitabilitas, semakin besar pula 

peluang perusahaan untuk membagikan dividen (Silaban & Zalukhu, 2023). 

Salah satu alat ukur profitabilitas yang sering digunakan adalah Return on assets 

(ROA), yang menggambarkan efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan 

seluruh aset yang dimiliki untuk menghasilkan laba (Kasmawati, Munika, & 

Abuzaret, 2024). ROA yang tinggi mencerminkan kinerja perusahaan yang baik 

karena mampu menghasilkan pengembalian investasi yang optimal, sedangkan 

ROA yang rendah biasanya berkaitan dengan kemampuan perusahaan yang 

terbatas dalam membagikan dividen. Dengan demikian, rasio ini menjadi 

indikator penting dalam menilai efektivitas operasional perusahaan secara 

keseluruhan (Ramadhan & Kusumawati, 2024).  

Penelitian yang dilakukan oleh (Khushi, Din, & Sulaiman, 2020) 

menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

arus kas bebas pada perusahaan yang terdaftar di Pakistan Stock Exchange. 

Melalui pengukuran profitabilitas menggunakan Return on assets (ROA), dan 

Return on equity (ROE), penelitian ini menemukan bahwa semakin tinggi 

tingkat profitabilitas suatu perusahaan, semakin besar pula arus kas bebas yang 

dihasilkan. Penelitian yang dilakukan oleh (Wahyudi & Hatta, 2023) 

menunjukkan bahwa arus kas bebas memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap profitabilitas perusahaan pada sektor perbankan. 

Selain itu, pertumbuhan penjualan juga menjadi faktor penting, karena 

peningkatan penjualan yang berkelanjutan dapat memperkuat kapasitas 

perusahaan dalam menciptakan pendapatan dan memperbaiki arus kas (Khushi, 

et al., 2020). Pertumbuhan penjualan merupakan indikator penting yang 
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mencerminkan pencapaian perusahaan pada periode sebelumnya serta 

digunakan untuk memprediksi kinerja di masa mendatang (Rachmah, N. A., & 

Susilawati, 2024). Tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi menunjukkan 

bahwa perusahaan mampu mempertahankan daya saingnya di pasar, sehingga 

berpotensi meningkatkan laba. Namun, apabila perusahaan tidak mampu 

memanfaatkan total aset secara efisien, hal tersebut dapat menurunkan tingkat 

pertumbuhan penjualan dan pada akhirnya berdampak negatif terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Pengukuran pertumbuhan penjualan, yang sering disebut 

sebagai sales growth, menjadi salah satu ukuran utama dalam menilai 

kemampuan perusahaan untuk berkembang secara berkelanjutan (Fajriah, Idris, 

& Nadhiroh, 2022).  

Berdasarkan hasil penelitian Mursidah, Yunina, dan Rahmi (2023) yang 

mengungkapkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan, yang mengindikasikan bahwa 

peningkatan penjualan dapat memperbaiki posisi kas operasional dan 

memperkuat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan arus kas yang sehat. 

Hasil ini berbeda dengan temuan (Nozari, 2016), variabel pertumbuhan 

penjualan menunjukkan pengaruh negatif signifikan terhadap arus kas bebas. 

Temuan ini menunjukkan bahwa meskipun perusahaan mengalami peningkatan 

penjualan, hal tersebut tidak selalu sejalan dengan peningkatan ketersediaan kas 

bebas.  

Ukuran perusahaan mengacu pada skala bisnis, biasanya diukur dari total 

aset, penjualan, atau kapitalisasi pasar. Ukuran ini penting karena sering kali 

dikaitkan dengan stabilitas, akses pendanaan, dan risiko perusahaan. Misalnya, 

dalam literatur akuntansi dan keuangan, perusahaan dianggap lebih stabil dan 

dapat memberikan sinyal berbeda ke investor dibanding perusahaan kecil. 

Berdasarkan penelitian Mansourlakoraj (2015) melaporkan bahwa ukuran 

perusahaan berkaitan positif dengan free cash flow artinya perusahaan yang 

lebih besar cenderung memiliki arus kas bebas yang lebih besar. Berbanding 

terbalik dengan (Sumarni, & Kartikaningdyah, 2018) menunjukan bahwa tidak 

menemukan efek signifikan ukuran perusahaan terhadap arus kas bebas. 
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Return saham adalah pengembalian yang diperoleh investor dari 

memegang saham, bisa dalam bentuk capital gain dan dividen. Return saham 

mencerminkan ekspektasi investor atas kinerja masa depan perusahaan serta 

risiko yang dihadapi. Penelitian dilakukan oleh Jansen (2021) studi ini 

menyajikan bukti bahwa hubungan positif antara indikator return dan arus kas. 

Berbanding terbalik dengan (Khushi, Din, & Sulaiman, 2020) melaporkan 

bahwa stock return tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap free cash 

flow. 

Inkonsistensi pada penelitian terdahulu menjadikan penelitian ini 

menjadi penting sebagai celah peneliti dalam mengisi gap penelitian. Sehingga 

penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, pertumbuhan 

penjualan, ukuran perusahaan, dan return saham terhadap arus kas bebas pada 

perusahaan sektor properti & real estate yang terdaftar di BEI tahun 2021-2024. 

Objek penelitian ini adalah di perusahaan sektor properti & real estate yang 

terdaftar di BEI tahun 2021-2024 sebagai kebaruan dalam penelitian. Oleh 

karena itu penelitian ini diberi judul, “PENGARUH PROFITABILITAS, 

PERTUMBUHAN PENJUALAN, UKURAN PERUSAHAAN, DAN 

RETURN SAHAM TERHADAP ARUS KAS BEBAS PADA PERUSAHAAN 

SEKTOR PROPERTI & REAL ESTATE YANG TERDAFTAR DI BEI 

TAHUN 2021-2024”. 

 

3. Batasan Masalah 

a. Variabel penelitian dalam studi ini dibatasi pada lima variabel 

independen, yaitu ukuran perusahaan (firm size), profitabilitas (ROA) 

dan (ROE), pertumbuhan penjualan (sales growth), dan return saham 

(stock return), serta satu variabel dependen yaitu arus kas bebas (free 

cash flow). 

b. Industri penelitian dibatasi hanya pada perusahaan sektor properti dan 

real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

c. Sumber data penelitian dibatasi pada data sekunder berupa laporan 

keuangan tahunan (annual report), laporan keuangan auditan, dan data 
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publikasi resmi yang tersedia melalui situs BEI dan situs resmi 

perusahaan untuk periode 2021–2024. 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan diatas, maka 

tersusun rumusan masalah yang akan dikaji sebagai berikut: 

a. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap arus kas bebas? 

b. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap arus kas bebas? 

c. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap arus kas bebas? 

d. Apakah return saham berpengaruh terhadap arus kas bebas? 

e. Apakah profitabilitas, pertumbuhan penjualan, ukuran perusahaan, dan 

return saham secara simultan berpengaruh terhadap arus kas  

 

B. Tujuan dan Manfaat 
 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, tujuan 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap arus kas 

bebas. 

b. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap arus kas bebas. 

c. Untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap arus kas 

bebas. 

d. Untuk menganalisis pengaruh return saham terhadap arus kas bebas. 

 

2. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini bermanfaat secara akademis dengan memberikan 

kontribusi pada pengembangan ilmu akuntansi dan keuangan, khususnya 

terkait faktor-faktor yang memengaruhi arus kas bebas pada perusahaan 

sektor properti dan real estate. Temuan penelitian dapat memperkaya 

literatur mengenai pengaruh profitabilitas, pertumbuhan penjualan, ukuran 
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perusahaan, dan return saham terhadap arus kas bebas serta menjadi rujukan 

bagi peneliti selanjutnya yang mengkaji topik serupa. 

Selain itu, penelitian ini memiliki manfaat praktis bagi manajemen 

perusahaan dan investor. Bagi manajemen, hasil penelitian dapat menjadi 

bahan evaluasi dalam pengambilan keputusan operasional maupun strategis 

terkait upaya meningkatkan arus kas bebas. Bagi investor, penelitian ini 

memberikan informasi tambahan dalam menilai kinerja dan prospek 

perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI. 
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