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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mencari bagaimana pengaruh dari firm size (X1) dan
debt to assets ratio (X2) terhadap earning per share pada perusahaan properti dan
real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia baik secara parsial maupun
simultan. Selain itu, penelitian ini juga mencari apakah variabel return on equity
(Z) mampu memoderasi pengaruh firm size (X1) dan debt to assets ratio (X2) secara
simultan terhadap earning per share perusahaan properti dan real estate. Data
penelitian yang digunakan adalah data perusahaan properti dan real estate selama
tahun 2014-2018 dan diambil dari idx.co.id. Jumlah populasi pada penelitian ini
berjumlah 55 perusahaan properti dan real estate dengan sampel yang digunakan
sebanyak 41 perusahaan. Penelitian ini dilakukan di tahun 2020. Penelitian ini
menggunakan data kuantitatif yang diolah dengan SPSS 24.0 dengan moderated
regression analysis (MRA). Hasil penelitian menunjukkan bahwa firm size tidak
berpengaruh signifikan terhadap earning per share, sedangkan debt to assets ratio
berpengaruh positif dan signifikan terhadap earning per share. Secara simultan,
firm size dan debt to assets ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap
earning per share. Return on equity mampu memoderasi dengan signifikan
pengaruh firm size dan debt to assets ratio terhadap earning per share. Kontribusi
sebelum moderasi sebesar 12,8% sedangkan kontribusi setelah moderasi sebesar
79,0%. Firm size dan debt to assets ratio memiliki hubungan yang tidak erat dengan
earning per share.

Kata Kunci : Firm Size, Debt To Equity Ratio, Return on Equity, Earning per
Share, Properti dan Real Estate, BEI.
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ABSTRACT

This research was conducted to find out how the influence of firm size (X1) and debt
to assets ratio (X2) on earnings per share in property and real estate companies
listed on the Indonesia Stock Exchange, either partially or simultaneously. In
addition, this research also investigates whether the return on equity (Z) variable
was able to moderate the effect of firm size (X1) and debt to assets ratio (X2)
simultaneously on earnings per share of property and real estate companies. The
research data used was data from property and real estate companies during 2014-
2018 and is taken from idx.co.id. The population in this research amounted to 55
property and real estate companies with 41 companies as the sample. This research
was conducted in 2020. This research used gquantitative data that was processed
with SPSS 24.0 with moderated regression analysis (MRA). The results showed that
firm size had no significant effect on earnings per share, while the debt to assets
ratio had a positive and significant effect on earnings per share. Simultaneously,
firm size and debt to assets ratio had a positive and significant effect on earnings
per share. Return on equity was able to moderate with a significant effect of firm
size and debt to assets ratio on earnings per share. The contribution before
moderation was 12.8% while the contribution after moderation was 79.0%. Firm
size and debt to assets ratio was not closely related to earnings per share.

Keywords: Firm Size, Debt To Equity Ratio, Return on Equity, Earning per
Share, Property and Real Estate, IDX.
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PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Bisnis properti merupakan salah satu bisnis yang sedang berkembang saat ini.
Hal ini didukung dengan kenyataan bahwa properti merupakan kebutuhan primer
manusia yang memiliki kebutuhan akan tempat tinggal sehingga membuat banyak
bermunculannya perusahaan-perusahaan yang membangun berbagai properti dan
real estate untuk memenuhi kebutuhan masyarakat akan tempat tinggal.

Perusahaan yang sedang berkembang pesat tentunya memerlukan faktor-faktor
produksi yang besar yang salah satunya yaitu modal. Modal bisa diperoleh dari
perusahaan sendiri, memperoleh kredit, maupun melalui investor. Namun investor
tidak akan sembarangan menanamkan modal mereka di perusahaan tanpa adanya
perhitungan yang matang dan seksama. Salah satu faktor yang diperhitungkan
investor adalah berapa besar keuntungan yang akan didapatkan jika menanamkan
modalnya. Hal ini dapat dilihat dari earning per share yang dipublikasikan
perusahaan untuk memberitahukan investor akan potensi keuntungan yang akan
diperoleh jika menanamkan modalnya di perusahaan mereka.

Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa Earning Per Share
(EPS) merupakan salah satu jenis rasio keuangan dimana rasio ini menunjukkan
bagian laba untuk setiap saham yang beredar. EPS menggambarkan profitabilitas
perusahaan yang tergambar pada setiap lembar saham yang ada di pasaran. Semakin
tinggi nilai EPS tentu saja menggembirakan pemegang saham karena makin besar
laba yang disediakan untuk pemegang saham dan kemungkinan peningkatan jumlah

dividen yang diterima pemegang saham juga akan meningkat. Terdapat banyak



faktor yang mempengaruhi peningkatan earning per share perusahaan yang juga
harus diperhitungkan oleh investor, beberapa diantaranya adalah ukuran perusahaan
(firm size), hutang (debt to assets ratio), dan profitabilitas (return on equity).

Perkembangan earning per share pada perusahaan properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2014-2018 dapat dilihat pada tabel
berikut:

Tabel 1.1. Perkembangan Earning per Share pada Beberapa Perusahaan Properti
dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Selama Tahun 2014-2018

Tahun

No| Kode Perusahaan 5014 1 2015 | 2016 | 2017 | 2018 Mean
1 |BKSL |Sentul City Thk 1,30 1,79| 16,28| 1357 1,25| 6,84
2 |DILD |Intiland Development Thk 41,72| 40,43| 28,69| 26,20| 11,19| 29,65
3 |ELTY |Bakrieland Development Thk 10,91| -16,64| -12,57| -6,20] -1,19| -514
4 |GAMA | Gading Development Thk 472 050 0,12| 004 0,15 111
5 |GPRA |Perdana Gapuraprima Thk 21,42 17,04| 10,99| 8,73| 6,72 12,98
6 |KIJA |Kawasan Industri Jababeka Thk | 19,47| 16,38| 21,08| 7,40| -19,10| 9,05
7 |LCGP |Eureka Prima Jakarta Tbk 3,10 -0,12| 0,07| -2,38] -0,37| 0,06
8 |MDLN | Modernland Realty Thk 56,75| 69,69| 40,00| 49,05| 5,85| 44,27
9 |MYRX |Hanson International Thk 0,10, 0,95 086| -0,82] 1,17| 045
10 |NIRO | City Retail Developments Thk -6,02| -126| -1,41| 017| -0,74| -1,85
11 |RODA | Pikko Land Development Thk 38,08| 3529| 450| 2,99| 0,03| 16,18
12 | SMDM | Suryamas Dutamakmur Thk 9,23| 15,77| 4,28| 4,14 09,09/ 8,50
13 | SMRA | Summarecon Agung Tbk 96,18| 73,76| 41,94| 36,91| 27,19| 55,20
14 | TARA | Sitara Propertindo Thk 0,17 0,19 0,29| 0,13| 0,06| 0,17
Mean 21,22| 18,13| 11,08| 10,00] 2,95| 12,68

Maksimal 96,18| 73,76| 41,94| 49,05| 27,19]| 55,20

Minimal -6,02| -16,64| -12,57| -6,20| -19,10| -5,14

Sumber: www.idx.co.id (2020)

Pada tabel 1.1 di atas diketahui bahwa rata-rata earning per share pada beberapa
perusahaan properti dan real estate selama tahun 2014-2018 sebesar Rp. 12,68 per
lembar sahamnya, dengan earning per share tertinggi sebesar Rp. 55,20 per lembar
sahamnya yang dimiliki oleh perusahaan Summarecon Agung Thk dan earning per
share terendah sebesar Rp. -5,14 per lembar saham yang dimiliki oleh perusahaan
Bakrieland Development Tbk. Grafik perkembangan earning per share pada
beberapa perusahaan properti dan real estate tahun 2014-2018 dapat dilihat pada

gambar berikut:



Gambar 1.1. Grafik Perkembangan Earning per Share pada Beberapa Perusahaan
Properti dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Selama Tahun

2014-2018
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Sumber: www.idx.co.id (2020)

Data dari Gambar 1.1 di atas menunjukkan grafik rata-rata earning per share
terus menunjukkan penurunan dari tahun 2014 hingga 2018. Dimana rata-rata
earning per share tahun 2014 sebesar Rp. 21,22 per lembar saham lalu terus menurun
hingga menjadi Rp. 2,95 per lembar saham. Hal ini menunjukkan pada selama tahun
2014-2018 kinerja perusahaan properti dan real estate terus memburuk sehingga
menghasilkan earning per share yang terus menurun. Selain itu, earning per share
yang dimiliki juga terlalu kecil sehingga perusahaan properti dan real estate tidak
banyak memberikan keuntungan bagi investor.

Sugiarto (2016:98) menjelaskan bahwa firm size adalah ukuran perusahaan
berdasarkan kapitalisasi pasarnya yang dapat dilihat dari total aset yang dimiliki
perusahaan. Sedangan Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa
Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu jenis rasio keuangan dimana rasio
ini menunjukkan bagian laba untuk setiap saham yang beredar. Darmadji &
Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa semakin besar aset perusahaan (ukuran

perusahaan) maka semakin besar pula kemungkinan profitabilitas meningkat dan



menambah nilai earning per share perusahaan. Hal ini dikarenakan semakin besar
ukuran perusahaan maka semakin besar aset perusahaan yang dapat dipergunakan
untuk menghasilkan laba yang akan meningkatkan rasio dari earning per share. Teori
ini juga didukung dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mudjijah (2015) dan
Shinta, dan Herry Laksito (2014) yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
memiliki pengaruh positif dan signifikan tehadap earning per share perusahaan.

Berdasarkan berbagai teori dan hasil penelitian terdahulu, diketahui bahwa
earning per share sangat dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba (profitabilitas). Semakin besar profitabilitas perusahaan maka
semakin besar earning per share yang dihasilkan perusahaan. Namun, untuk
menghasilkan profitabilitas perusahaan yang tinggi, maka diperlukan aset yang besar
agar perusahaan dapat melakukan aktivitas dan kebijakan perusahaan dengan lancar.
Sehingga, perusahaan yang memiliki total aset (ukuran perusahaan) yang semakin
besar akan memiliki peluang lebih besar dalam menghasilkan profitabilitas yang
lebih tinggi. Salah satu strategi perusahaan dalam meningkatkan aset perusahaan
untuk menjalankan aktivitas dan kebijakan perusahaan adalah melalui pinjaman
(leverage). Perusahaan membutuhkan berbagai pinjaman untuk menambah modal
perusahaan agar dapat menghasilkan profitabilitas yang lebih tinggi.

Ukuran perusahaan pada penelitian ini diukur dengan total aset dari
perusahaan. Sedangkan leverage diukur dengan rasio debt to assets ratio (DAR).
Rasio DAR dipilih karena rasio ini menggambarkan struktur hutang penyusun total
assets perusahaan. Dengan rasio DAR dapat diketahui berapa persentase hutang pada
total assets yang dimiliki perusahaan. Profitabilitas dalam penelitian ini diukur

dengan rasio return on equity (ROE). rasio ROE dipilih karena menunjukkan



perbandingan laba bersih terhadap total equity (kekayaan bersih perusahaan) yang
dimiliki perusahaan sehingga ROE dapat menjelaskan tingkat efisiensi dan efektifitas
perusahaan dalam menggunakan kekayaan bersih perusahaan yang dimiliki untuk
menghasilkan laba. Rasio earning per share dipilih karena dapat menggambarkan
efektifitas kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan per
lembar saham yang dimiliki investor, sehingga rasio ini mengestimasikan
keuntungan yang dapat diperoleh oleh investor dari per lembar sahamnya.

Berdasarkan uraian tersebut, maka profitabilitas sangat cocok digunakan
sebagai variabel moderator di antara variabel ukuran perusahaan dan variabel
leverage dalam mempengaruhi earning per share perusahaan.

Perkembangan firm size (ukuran perusahaan) pada perusahaan properti dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2014-2018 diukur dari
logaritma natural dari total aset yang dimiliki oleh setiap perusahaan yang hasilnya
dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 1.2. Perkembangan Firm Size pada Beberapa Perusahaan Properti dan Real
Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Selama Tahun 2014-2018

Tahun

No | Kode Perusahaan 014 2015 2016 2017 2018 Mean
1 |BKSL |Sentul City Thk 16,0975 16,2266 | 16,2456 | 16,5220 | 16,5807 | 16,3345
2 |DILD |Intiland Development Thk 16,0133 16,1465 | 16,2870 | 16,3879 | 16,4451 | 16,2560
3 |ELTY |Bakrieland Development Tbk 16,4901 | 16,5026 | 16,4591 | 16,4604 | 16,4546 | 16,4734
4 | GAMA | Gading Development Thk 14,1449 14,1056 | 14,1118 | 14,1538 | 14,1301 | 14,1292
5 |GPRA | Perdana Gapuraprima Thk 14,2326 | 14,2692 | 14,2662 | 14,2206 | 14,2465 | 14,2470
6 |KIJA |Kawasan Industri Jababeka Thk 15,9562 | 16,0918 | 16,1889 | 16,2373 | 16,2616 | 16,1472
7 |LCGP |Eureka Prima Jakarta Thk 14,3670 | 14,3534 | 14,3526 | 14,3226 | 14,3205 | 14,3432
8 | MDLN | Modernland Realty Tbk 16,1618 | 16,3683 | 16,4924 | 16,4965 | 16,5636 | 16,4165
9 | MYRX | Hanson International Thk 15,5046 | 15,9316 | 15,9450 | 15,1189 | 16,2656 | 15,7531
10 |NIRO | City Retail Developments Tbk 14,9264 | 14,9603 | 15,1484 | 15,4032 | 15,4329 | 15,1742
11 | RODA | Pikko Land Development Thk 14,9364 | 14,9887 | 15,0477 | 15,0821 | 15,1761 | 15,0462
12 | SMDM | Suryamas Dutamakmur Thk 14,9649 | 14,9644 | 14,9466 | 14,9603 | 14,9685 | 14,9609
13 | SMRA | Summarecon Agung Thk 16,5485 | 16,7471 | 16,8510 | 16,8911 | 14,9470 | 16,3969
14 | TARA | Sitara Propertindo Thk 14,0909 | 14,0735 14,0127 | 14,0263 | 13,9348 | 14,0276
Mean 15,3168 | 15,4093 | 15,4539 | 15,4488 | 15,4091 | 15,4076

Maksimal 16,5485 16,7471 |16,8510| 16,8911 | 16,5807 | 16,4734

Minimal 14,0909 | 14,0735 | 14,0127 | 14,0263 | 13,9348 | 14,0276

Sumber: www.idx.co.id (2020)



Pada tabel 1.2 di atas diketahui bahwa rata-rata ukuran perusahaan properti dan
real estate selama tahun 2014-2018 sebesar 15,4076 dengan perusahaan dengan
ukuran terbesar dimiliki oleh perusahaan Bakrieland Development Tbk sebesar
16,4734 dan perusahaan dengan ukuran terkecil dimiliki oleh perusahaan Sitara
Propertindo Thk sebesar 14,0276. Grafik perkembangan ukuran perusahaan properti
dan real estate tahun 2014-2018 dapat dilihat pada gambar berikut:

Gambar 1.2. Grafik Perkembangan Firm Size pada Beberapa Perusahaan Properti
dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Selama Tahun 2014-2018
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Sumber: www.idx.co.id (2020)

Data dari Gambar 1.2 di atas menunjukkan rata-rata firm size yang sempat
menunjukkan peningkatan dari tahun 2014 hingga 2016, namun di tahun 2017 hingga
2018, rata-rata ukuran perusahaan properti dan real estate terus menunjukkan
penurunan. Hal ini menunjukkan perusahaan properti dan real estate tidak banyak
perkembangan pada tahun 2017 dan 2018 sehingga perkembangan jumlah aset
perusahaan bukannya meningkat namun menurun.

Horne & Wachowicz (2015:210) menjelaskan bahwa debt to assets ratio
merupakan rasio yang menekankan pada peran penting pendanaan utang bagi

perusahaan dengan menunjukkan persentase aktiva perusahaan yang didukung oleh



pendanaan utang. Sedangan Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa
Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu jenis rasio keuangan dimana rasio
ini menunjukkan bagian laba untuk setiap saham yang beredar. Darmadji &
Fakhruddin (2016:198) juga menjelaskan bahwa pinjaman (leverage) yang dilakukan
perusahaan pada dasarnya akan menambah aset yang dapat digunakan sebagai
tambahan modal untuk menghasilkan profitabilitas perusahaan yang akan
meningkatkan earning per share perusahaan walaupun hal ini cukup beresiko bagi
perusahaan tidak disukai investor. Teori ini diperkuat oleh hasil penelitian yang
dilakukan oleh Ismail, Tommy, dan Untu (2016), dan Yuni (2016) yang memberikan
hasil penelitian bahwa debt to assets ratio memiliki pengaruh signifikan terhadap
earning per share perusahaan.

Perkembangan debt to assets ratio pada beberapa perusahaan properti dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2014-2018 dapat dilihat
pada tabel berikut:

Tabel 1.3. Perkembangan Debt to Assets Ratio pada Beberapa Perusahaan Properti
dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Selama Tahun 2014-2018

Tahun

No| Kode Perusahaan 2014 12015 1 2016 | 2017 | 2018 Mean
1 |BKSL |Sentul City Tbk 0,37\ 041| 037| 0,34 0,35 0,37
2 |DILD |Intiland Development Thk 0,50| 054| 057| 052| 0,554 0,53
3 |ELTY |Bakrieland Development Thk 0,48| 055| 055| 050| 0,30 0,48
4 |GAMA | Gading Development Tbk 0,21| 0,18| 0,18| 0,22 0,20 0,20
5 |GPRA |Perdana Gapuraprima Thk 041| 040 0,36| 031| 0,31 0,36
6 |KIJA |Kawasan Industri Jababeka Thk 045| 049| 047| 048| 0,52 0,48
7 |LCGP |Eureka Prima Jakarta Thk 0,07| 0,05| 0,05/ 0,03 0,03 0,05
8 |MDLN [Modernland Realty Tbk 0,49| 0,53| 055| 0,52 0,56 0,53
9 |MYRX | Hanson International Thk 0,10, 0,24 0,28| 0,30| 0,32 0,25
10 |NIRO | City Retail Developments Thk 0,43| 0,12| 0,22| 0,25 0,28 0,26
11 |RODA | Pikko Land Development Thk 0,31| 0,22| 09| 0,23| 0,30 0,25
12 | SMDM | Suryamas Dutamakmur Thk 0,30/ 0,22| 0,20| 0,20f 0,21 0,23
13 | SMRA | Summarecon Agung Thk 0,61 060 061] 061 0,62 0,61
14 | TARA |Sitara Propertindo Thk 021 0,19| 0,14] 015| 0,06 0,15
Mean 0,35| 0,34| 034]| 0,33] 0,33 0,34

Maksimal 0,61 060 061| 061| 0,62 0,61

Minimal 0,07 0,05| 0,05| 0,03] 0,03 0,05

Sumber: www.idx.co.id (2020)



Pada tabel 1.3 di atas diketahui bahwa rata-rata debt to assets ratio perusahaan
properti dan real estate selama tahun 2014-2018 sebesar 0,34 kali dari total aset yang
dimiliki perusahaan, dimana perusahaan yang memiliki debt to assets ratio tertinggi
dimiliki oleh perusahaan Summarecon Agung Tbk sebesar 0,61 kali dari total aset
yang dimiliki, sedangkan perusahaan yang memiliki debt to assets ratio terendah
dimiliki oleh perusahaan Eureka Prima Jakarta Tbk sebesar 0,05 kali dari total aset
yang dimiliki. Grafik perkembangan debt to assets ratio pada beberapa perusahaan
properti dan real estate tahun 2014-2018 dapat dilihat pada gambar berikut:

Gambar 1.3. Grafik Perkembangan Debt to Assets Ratio pada Beberapa Perusahaan
Properti dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Selama Tahun
2014-2018
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Sumber: www.idx.co.id (2020)

Data dari Gambar 1.3 menunjukkan selama tahun 2014 hingga 2018 perusahaan
properti dan real estate tidak terlalu bergantung kepada hutang untuk menjalankan
aktifitas perusahaan..

Menurut Kasmir (2016:135) Return on Equity adalah rasio yang digunakan
untuk mengukur laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri. Sedangan Darmadji

& Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa Earning Per Share (EPS) merupakan



salah satu jenis rasio keuangan dimana rasio ini menunjukkan bagian laba untuk
setiap saham yang beredar. Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa
earning per share diperoleh dengan membagi laba bersih yang didapatkan oleh
perusahaan terhadap seluruh jumlah saham yang beredar. Hal ini menunjukkan
profitablitas sangat mempengaruhi earning per share perusahaan. Semakin besar
profitabilitas yang dihasilkan perusahaan maka semakin besar lama perusahaan
sehingga earning per share perusahaan juga meningkat. Teori ini juga diperkuat oleh
hasil penelitian yang dilakukan oleh Nugroho, dan Taufikul Ichsan (2016) serta Diaz
dan Jufrizen (2014) yang menunjukkan bahwa return on equity memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap earning per share perusahaan.

Perkembangan profitabilitas yang diukur dengan return on equity pada beberapa
perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
tahun 2014-2018 dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 1.4. Perkembangan Return on Equity pada Beberapa Perusahaan Properti dan
Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Selama Tahun 2014-2018

Tahun

No| Kode Perusahaan 2014 T 2015 1 2016 | 2017 | 2018 Mean
1 |BKSL |Sentul City Tbhk 0,66 094| 785| 4,71| 042] 292
2 |DILD |Intiland Development Tbk 9,67 8,78| 5,88| 4,30] 1,80 6,09
3 |ELTY |Bakrieland Development Thk 6,23| -10,85| -8,55| -4,38| -0,53| -3,62
4 | GAMA | Gading Development Thk 4,33 045| 0,11| 0,04| 0,14 1,01
5 | GPRA |Perdana Gapuraprima Tbhk 10,29 7,70| 4,65| 3,61 2,72 5,79
6 |KIJA |Kawasan Industri Jababeka Thk 8,45 6,66| 7,56| 2,54| -6,94| 3,65
7 |LCGP |Eureka Prima Jakarta Thk 1,08, -0,04| 0,02| -0,83| -0,13 0,02
8 |MDLN | Modernland Realty Thk 13,34| 14,42| 760 869| 1,06/ 9,02
9 |MYRX | Hanson International Thk 0,03 0,23| 1,13] -1,22| 2,35 0,50
10 |NIRO | City Retail Developments Thk -6,23| -1,02| -1,05| 0,10| -0,45| -1,73
11 |RODA |Pikko Land Development Thk 24,60) 19,12 2,21| 1,49| 0,02] 949
12 | SMDM | Suryamas Dutamakmur Thk 1,99 3,07 083 0,79] 1,73] 1,68
13 | SMRA | Summarecon Agung Thk 23,15| 14,13| 7,41| 6,37| 451| 11,11
14 | TARA |Sitara Propertindo Thk 0,17 0,18| 0,27| 0,12] 0,05 0,16
Mean 6,98 456| 2,57 1,88| 048] 3,29

Maksimal 2460 19,12| 7,85| 8,69| 451 1111

Minimal -6,23| -10,85| -8,55| -4,38| -6,94| -3,62

Sumber: www.idx.co.id (2020)
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Pada tabel 1.4 di atas diketahui bahwa rata-rata return on equity perusahaan
properti dan real estate sepanjang tahun 2014-2018 sebesar 3,29% yang artinya laba
perusahaan properti dan real estate sebesar 3,29% dari total ekuitas yang dimiliki
perusahaan. Nilai ini tergolong sangat kecil, yang menunjukkan masih rendahnya
kemampuan perusahaan properti dan real estate dalam menghasilkan laba.
Perusahaan yang memiliki return on equity terbesar dimiliki oleh perusahaan
Summarecon Agung Tbk sebesar 11,11% sedangkan perusahaan yang memiliki
return on equity terkecil dimiliki oleh perusahaan Bakrieland Development Tbk
sebesar -3,62% yang artinya perusahaan mengalami kerugian. Grafik perkembangan
return on equity pada beberapa perusahaan properti dan real estate tahun 2014-2018
sebagai berikut:

Gambar 1.4. Grafik Perkembangan Return on Equity pada Beberapa Perusahaan
Properti dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Selama Tahun
2014-2018
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Sumber: www.idx.co.id (2020)

Data dari Gambar 1.4 di atas menunjukkan rata-rata return on equity perusahaan
properti dan real estate yang terus menurun sepanjang tahun 2014-2018. Grafik di

atas menjelaskan bahwa perusahaan properti dan real estate memiliki kinerja yang
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terus menurun dalam menghasilkan laba perusahaan dari tahun ke tahun yang
menunjukkan kinerja perusahaan saat ini tidak baik. Pada tahun 2014 perusahaan
hanya mampu membukukan return on equity sebesar 6,98% dan terus menurun
hingga di tahun 2018 menjadi sebesar 0,48%.

Berdasarkan data yang didapatkan, dapat ditarik sebuah fenomena yaitu
terjadinya penurunan setiap tahunnya dari rasio earning per share, deb to equity
ratio, dan return on equity. Selain itu, ukuran perusahaan yang awalnya selalu
meningkat namun di tahun 2017 dan 2018 terus menunjukkan penurunan. Fenomena-
fenomena ini merupakan fenomena yang menarik untuk diteliti, dimana fenomena
ini cukup bertentangan dengan teori yang ada. Sehingga dengan penelitian ini akan
diketahui bagaimana sebenarnya pengaruh dari variabel firm size dan debt to assets
ratio terhadap earning per share, dan apakah return on equity mampu memperkuat
pengaruh dari firm size dan debt to assets ratio terhadap earning per share pada
perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Berdasarkan berbagai fenomena yang berhasil ditemukan, maka penelitian ini diberi
judul: ” Pengaruh Firm Size dan Debt to Asset Ratio Terhadap Earning Per Share
dengan Return on Equity sebagai Variabel Moderating pada Perusahaan Properti

dan Real Estate yang Terdaftar di BEI”.

1.2. Identifikasi Masalah dan Batasan Masalah
1.2.1. Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penulis mengidentifikasi
masalah sebagai berikut :
1. Perusahaan properti dan real estate mengalami penurunan earning per

share setiap tahunnya sepanjang tahun 2014-2018.
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2. Ukuran perusahaan properti dan real estate yang awalnya terus
meningkat dari tahun 2014-2016, harus terus menerus mengalami
penurunan di tahun 2017 dan 2018.

3. Perusahaan properti dan real estate tidak mampu memaksimalkan
pinjaman untuk menghasilkan keuntungan yang di tandai dengan rasio
debt to assets ratio yang terus menurun sepanjang tahun 2014-2018.

4. Return on equity perusahaan properti dan real estate yang terus
mengalami penurunan dari tahun 2014-2018 yang menunjukkan

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba sedang memburuk.

1.2.2.Batasan Masalah

Untuk mencegah penelitian yang meluas, dan karena keterbatasan
kemampuan serta waktu, maka beberapa batasan masalah akan diberikan pada
penelitian ini:

1. Objek penelitian ini akan mengambil perusahaan sub sektor properti
dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Penelitian ini hanya berfokus dalam mencari pengaruh firms size dan
debt to asset ratio terhadap earning per share dan menguji apakah
return on equity mampu memoderasi pengaruh firms size dan debt to
asset ratio terhadap earning per share.

3. Data penelitian diambil dari website resmi Bursa Efek Indonesia di
www.idx.co.id.

4. Analisis data menggunakan bantuan aplikasi SPSS veri 24.0 dimana
teknik analisis data yang digunakan adalah moderating regression

analysis.
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1.3. Rumusan Masalah

Berdasarkan latarbelakang masalah yang telah diuraikan, maka penelitian ini

mengambil rumusan masalah sebagai berikut:

1. Apakah firm size secara parsial berpengaruh signifikan terhadap earning per
share perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

2. Apakah debt to assets ratio secara parsial berpengaruh signifikan terhadap
earning per share perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

3. Apakah firm size dan debt to assets ratio secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap earning per share perusahaan properti dan real estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4. Apakah return on equity mampu memoderasi pengaruh firm size dan debt to
assets ratio secara simultan terhadap earning per share perusahaan properti

dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4. Tujuan dan Manfaat penelitian
1.4.1. Tujuan Penelitian
1. Mengetahui pengaruh firm size secara parsial terhadap earning per
share perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.
2. Mengetahui pengaruh debt to assets ratio secara parsial terhadap
earning per share perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.
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3. Mengetahui pengaruh firm size dan debt to assets ratio secara simultan
terhadap earning per share perusahaan properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4. Mengetahui pengaruh return on equity dalam memoderasi firm size dan
debt to assets ratio secara simultan terhadap earning per share
perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

1.4.2. Manfaat Penelitian

1. Bagi perusahaan
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi dan saran

kepada perusahaan-perusahaan sub sektor properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai masukan yang dapat dijadikan
tolak ukur dalam meningkatkan earning per share perusahaan dengan firm
size, debt to assets ratio, dan return on equity sebagai prediktor sehingga
penelitian ini dalam menjadi suatu pertimbangan perusahaan dalam
mengambil berbagai kebijakan dalam upaya peningkatan earning per
share.

2. Bagi investor
Memberikan informasi kepada manajer keuangan serta para investor

dalam menentukan alternatif pendanaan serta aspek-aspek yang

mempengaruhinya. Serta dapat menjadi salah satu masukan mengenai

Kinerja perusahaan yang akan mempengaruhi pertimbangan calon investor

menentukan kebijakan dalam penanaman modal yang tepat bagi

perusahaannya.
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3. Bagi Penulis

Penulis mampu menerapkan ilmu yang telah didapatkan selama duduk
dibangku kuliah di Universitas Pembangunan Panca Budi Medan, dan
penulis mampu mencari jawaban atas suatu permasalahan yang penulis
temukan dengan pendekatan penelitian yang terstruktur dan ilmiah.
4. Bagi Universitas

Meningkatkan minat para mahasiswa yang ada di Universitas
Pembangunan Panca Budi untuk melakukan penelitian di bidang
Akuntansi Menambah kuantitas penelitian yang dilakukan oleh para
mahasiswa dan akademisi dari Universitas Pembangunan Panca Budi
untuk. Menambah referensi bukti empiris bagi pembaca sebagai

rekomendasi penelitian yang dilakukan di masa yang akan datang.

1.5. Keaslian Penelitian

Terdapat penelitian lain yang hampir mirip dengan penelitian yang dilakukan,
yaitu sebuah penelitian yang dilakukan oleh Widyawati Ismail, Parengkuan Tommy,
dan Victoria Untu pada tahun 2016, adapun perbedaan dari penelitian ini dengan
penelitian sebelumnya adalah sebagai berikut:

1. Judul Penelitian: Penelitian terdahulu berjudul: Pengaruh Current Ratio dan
Struktur Modal Terhadap Laba Per Lembar Saham pada Perusahaan
Pertambangan Batubara Yang Terdaftar dl BEIl. Sedangkan penelitian ini
berjudul: Pengaruh Firm Size dan Debt to Asset Ratio Terhadap Earning Per
Share dengan Return on Equity sebagai Variabel Moderating pada

Perusahaan Properti dan Real Estate yang Terdaftar di BEI.
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2. Variabel Penelitian: Penelitian terdahulu menggunakan sebuah variabel
bebas, yaitu Current Ratio (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2), sebuah variable
terikat yaitu Earning per Share (Y) perusahaan. Penelitian ini menggunakan
dua buah variabel bebas, yaitu Firm Size (X1), dan Debt to Assets Ratio (X2),
sebuah variabel moderating yaitu Return on Equity (2), serta sebuah variabel
terikat yaitu Earning per Share (Y).

3. Waktu Penelitian: Penelitian terdahulu dilakukan pada November 2015
hingga April tahun 2016, sedangkan penelitian ini dilakukan pada tahun 2020.

4. Objek Penelitian: Penelitian terdahulu menggunakan seluruh perusahaan
batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai objek penelitian.
Penelitian ini menggunakan perusahaan properti dan real estate yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia sebagai objek penelitian.

5. Populasi dan Sampel: Jumlah populasi penelitian di penelitian terdahulu
berjumlah 25 buah populasi dengan sampel yang diambil 23 buah sampel.
Data yang digunakan adalah laporan keuangan dan harga saham dari tahun
2008 sampai 2015. Penelitian ini memiliki jumlah populasi sebanyak 55
perusahaan. Populasi yang memenuhi kriteria sebagai sampel hanya sebanyak
44 perusahaan, sehingga sampel yang diambil adalah sebanyak 44 perusahaan

sebagai sampel pada penelitian yang dilakukan ini.
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2.1. Landasan Teori
2.1.1. Teori Keagenan (Agency Theory)

Persektif teori agensi merupakan dasar yang digunakan memahami isu
corporate governance dan earning management. Agensi teori mengakibatkan
hubungan yang asimetri antara pemilik dan pengelola, untuk menghindari terjadi
hubungan yang asimetri tersebut dibutuhkan suatu konsep yaitu konsep Good
Corporate Governance yang bertujuan untuk menjadikan perusahaan menjadi
lebih sehat. Penerapan corporate governance berdasarkan pada teori agensi,
yaitu teori agensi dapat dijelaskan dengan hubungan antara manajemen dengan
pemilik, manajemen sebagai agen secara moral bertanggung jawab untuk
mengoptimalkan keuntungan para pemilik (principal) dan sebagai imbalannya
akan memperoleh kompensasi yang sesuai dengan kontrak.

Dengan hal ini terdapat dua kepentingan yang berbeda di dalam
perusahaan dimana masing-masing pihak berusaha untuk mencapai
kemakmuran yang dikehendaki, sehingga muncullah informasi asimetri antara
manajemen dengan pemilik yang dapat memberikan kesempatan kepada
manajer untuk melakukan manajemen laba dalam rangka menyesatkan pemilik
mengenai kinerja ekonomi perusahaan (Sefiana, 2017:52)

Sefiana (2017:52) menjelaskan bahwa masalah keagenan (agency
problem) pada awalnya dieksplorasi oleh Ross (1973), sedangkan eksplorasi
teoritis secara mendetail dari teori keagenan pertama kali dinyatakan oleh Jensen

and Mecking (1976) menyebutkan manajer suatu perusahaan sebagai “agen” dan

17
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pemegang saham “principal”. Pemegang saham yang merupakan principal
mendelegasikan pengambilan keputusan bisnis kepada manajer yang merupakan
perwakilan atau agen dari pemegang saham. Permasalahan yang muncul sebagai
akibat sistem kepemilikan perusahaan seperti ini bahwa adalah agen tidak selalu
membuat keputusan-keputusan yang bertujuan untuk memenuhi kepentingan
terbaik principal. Salah satu asumsi utama dari teori keagenan bahwa tujuan
principal dan tujuan agen yang berbeda dapat memunculkan konflik karena
manajer perusahaan cenderung untuk mengejar tujuan pribadi, hal ini dapat
mengakibatkan kecenderungan manajer untuk memfokuskan pada proyek dan
investasi perusahaan yang menghasilkan laba yang tinggi dalam jangka pendek
daripada memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham melalui investasi di
proyek-proyek yang menguntungkan jangka panjang.

Terdapat cara-cara langsung yang digunakan pemegang saham untuk
memonitor manajemen perusahaan sehingga membantu memecahkan konflik
keagenan. Pertama, pemegang saham mempunyai hak untuk mempengaruhi cara
perusahaan dijalankan melalui voting dalam rapat umum pemegang saham, hak
voting pemegang saham merupakan bagian penting dari asset keuangan mereka.
Kedua, pemegang saham melakukan resolusi dimana suatu kelompok pemegang
saham secara kolektif melakukan lobby terhadap manajer (mewakili perusahaan)
berkenaan dengan isu-isu yang tidak memuaskan mereka. Pemegang saham juga
mempunyai opsi divestasi (menjual saham mereka), divestasi mereprestasikan
suatu kegagalan dari perusahaan untuk mempertahankan investor, dimana
divestasi diakibatkan oleh ketidakpuasan pemegang saham atas aktivitas

manajer (Sefiana, 2017:53).
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Konsep Agency Theory adalah hubungan atau kontrak antara principal dan
agen. Principal memperkerjakan agen untuk melakukan tugas dalam rangka
memenuhi kepentingan principal.
2.1.2.Kinerja Keuangan

Secara garis besar, pengertian kinerja keuangan adalah hasil kerja berbagai
bagian dalam suatu perusahaan yang dapat dilihat pada kondisi keuangan
perusahaan pada suatu periode tertentu terkait aspek penghimpunan dan
penyaluran dana yang diniliai berdasarkan indikator kecukupan modal,
likuiditas, dan profitabilitas perusahaan.

Fahmi (2012:2) menjelaskan bahwa kinerja keuangan adalah gambaran
tentang keberhasilan perusahaan berupa hasil yang telah dicapai berkat berbagai
aktivitas yang telah dilakukan. Kinerja keuangan merupakan suatu analisis untuk
menilai sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan aktivitas sesuai
aturan-aturan pelaksanaan keuangan. Menurut Rudianto (2013:189) Kkinerja
keuangan adalah hasil atau prestasi yang telah dicapai oleh manajemen
perusahaan dalam mengelola asset perusahaan secara efektif selama periode
tertentu. Kinerja keuangan sangat dibutuhkan oleh perusahaan untuk mengetahui
dan mengevaluasi tingkat keberhasilan perusahaan berdasarkan aktivitas
keuangan yang telah dilaksanakan.

Pada dasarnya, laporan kinerja keuangan sangat bermanfaat untuk sebuah
perusahaan. Informasi kinerja keuangan dapat dimanfaatkan dalam beberapa hal
berikut yaitu:

1. Digunakan untuk dasar penetuan strategi perusahaan untuk masa

mendatang.
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2. Mengukur prestasi yang dicapai oleh perusahaan dalam suatu periode
tertentu yang mencerminkan tingkat keberhasilan dari pelaksanaan
kegiatannya.

3. Menilai kontribusi suatu bagian dalam pencapaian tujuan perusahaan
secara keseluruhan.

4. Dasar penentuan kebijaksanaan penanaman modal agar bisa
meningkatkan efisiensi dan produktivitas perusahaan.

5. Melihat kinerja perusahaan secara keseluruhan.

6. Memberi petunjuk dalam pembuatan keputusan dan kegiatan
perusahaan pada umumnya dan divisi perusahaan pada khususnya.

Penilaian kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu cara yang

dapat dilakukan manajemen agar dapat memenuhi kewajibannya terhadap para
investor untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan perusahaan. Untuk menilai
kinerja keuangan perusahaan dapat menggunakan tolok ukur seperti rasio atau
indeks yang menghubungkan dua data keuangan pada laporan keuangan.
Adapaun jenis perbandingan dalam analisis rasio keuangan meliputi dua bentuk.
Pertama, membandingkan rasio masa lalu, saat ini, ataupun masa yang akan
dating untuk perusahaan yang sama. Kedua, dengan perbandingan rasio antara
satu perusahaan dengan perusahaan lain yang sejenis.

2.1.3.Earning Per Share

1. Pengertian Earning Per Share
EPS (Earning per Share) atau laba per lembar saham adalah tingkat

keuntungan bersih untuk tiap lembar saham yang mampu diraih

perusahaan pada saat menjalankan operasinya. Earning Per Share
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memberikan informasi kepada para pihak luar seberapa jauh kemampuan
perusahaam menghasilkan laba untuk tiap lembar saham yang beredar
dipasaran. Laba per lembar saham atau EPS diperoleh dari laba yang
tersedia bagi pemegang saham biasa dibagi dengan jumlah rata-rata saham
biasa yang beredar.

Earning Per Share merupakan perbandingan antara laba bersih setelah
pajak pada satu tahun buku dengan jumlah saham yang diterbitkan.
Kenaikan Earning Per Share berarti perusahaan sedang dalam tahap
pertumbuhan atau kondisi keuangannya sedang mengalami peningkatan
dalam penjualan dan laba.

Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa Earning Per
Share (EPS) merupakan salah satu jenis rasio keuangan dimana rasio ini
menunjukkan bagian laba untuk setiap saham yang beredar. EPS
menggambarkan profitabilitas perusahaan yang tergambar pada setiap
lembar saham yang ada di pasaran. Semakin tinggi nilai EPS tentu saja
menggembirakan pemegang saham karena makin besar laba yang
disediakan untuk pemegang saham dan kemungkinan peningkatan jumlah
dividen yang diterima pemegang saham juga akan meningkat.

Tandelilin (2016:198) menjelaskan bahwa EPS (Earning Per Share)
merupakan laba bersih dari perusahaan yang siap dibagikan kepada para
pemegang saham yang di bagi dengan jumlah lembar saham perusahaan
yang beredar di pasaran. Earning Per Share yang tinggi merupakan daya
tarik bagi investor. Semakin tinggi EPS, maka kemampuan perusahaan

untuk memberikan pendapatan kepada pemegang sahamnya semakin

tinggi.
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2. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Earning Per Share

Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa earning per
share diperolenh dengan membagi laba bersih yang didapatkan oleh
perusahaan terhadap seluruh jumlah saham yang beredar. Hal ini
menunjukkan profitablitas sangat mempengaruhi earning per share
perusahaan. Semakin besar profitabilitas yang dihasilkan perusahaan maka
semakin besar lama perusahaan sehingga earning per share perusahaan
juga meningkat.

Darmadji & Fakhruddin (2016:198) juga menjelaskan bahwa pinjaman
(leverage) yang dilakukan perusahaan pada dasarnya akan menambah aset
yang dapat digunakan sebagai tambahan modal untuk menghasilkan
profitabilitas perusahaan yang akan meningkatkan earning per share
perusahaan walaupun hal ini cukup beresiko bagi perusahaan tidak disukai
investor.

Darmadji & Fakhruddin (2016:198) kembali menjelaskan bahwa
semakin besar aset perusahaan (ukuran perusahaan) maka semakin besar
pula kemungkinan profitabilitas meningkat dan menambah nilai earning
per share perusahaan.

3. Indikator Earning Per Share
Pengukuran Earning Per Share pada penelitian ini diukur dengan

persamaan berikut: Darmadji & Fakhruddin (2016:198)

Laba Bersih Setelah Pajak
Jumlah Saham Beredar

Earning Per Share =
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2.1.4.Firm Size (Ukuran Perusahaan)
1. Pengertian Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan menurut Riyanto (2016:313) adalah besar kecilnya
perusahaan dilihat dari besarnya nilai equity, nilai penjualan, atau nilai
aktiva. Menurut Sawir (2015:101) ukuran perusahaan dinyatakan sebagai
determinan dari struktur keuangan

Berdasarkan definisi tersebut maka dapat diketahui bahwa ukuran
perusahaan adalah suatu skala yang menentukan besar kecilnya
perusahaan yang dapat dilihat dari nilai equity, nilai penjualan, jumlah
karyawan dan nilai total aktiva yang merupakan variabel konteks yang
mengukur tuntutan pelayanan atau produk organisasi.

Sugiarto (2016:98) menjelaskan bahwa firm size adalah ukuran
perusahaan berdasarkan kapitalisasi pasarnya yang dapat dilihat dari total
aset yang dimiliki perusahaan. Ukuran perusahaan diukur dengan
menggunakan logaritma natural dari total asset perusahaan. Bentuk
logaritma digunakan karena pada umumnya nilai aset perusahaan sangat
besar, sehingga menyeragamkan nilai dengan variabel lainnya dengan
melogaritma natural-kan total aset.

Ukuran perusahaan (firm size) menggambarkan besar kecilnya suatu
perusahaan yang ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata
tingkat penjualan dan rata-rata total aktiva. Perusahaan yang berskala
besar akan lebih mudah memperoleh pinjaman dibandingkan dengan
perusahaan kecil. Perusahaan yang besar memiliki pertumbuhan yang

relatif lebih besar dibandingkan perusahaan kecil, sehingga tingkat
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pengembalian (return) saham perusahaan besar lebih besar dibandingkan
return saham pada perusahaan berskala kecil. Oleh karena itu, investor
akan lebih berspekulasi untuk perusahaan besar dengan harapan
keuntungan (return) yang besar pula.
2. Indikator Ukuran Perusahaan

Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan didefinisikan dengan
melogaritma natural-kan total assets perusahaan yang dirumuskan sebagai

berikut (Sugiarto, 2016:145):

‘ Ukuran Perusahaan (Firm Size) = Ln Total Assets

2.1.5.Debt to Assets Ratio

1. Pengertian Debt to Assets Ratio

Debt Assets Ratio (DAR) merupakan salah satu rasio leverage, dimana
Harahap (2015:306) berpendapat bahwa rasio ini menggambarkan
hubungan antara utang perusahaan terhadap modal maupun aset. Rasio ini
dapat melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh utang atau pihak luar
dengan kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh modal (equity)
atau total aset. Perusahaan yang baik mestinya memiliki komposisi modal
yang lebih besar dari utang. Debt to assets ratio sebuah rasio yang
membandingkan jumlah hutang terhadap total aset perusahaan. Rasio ini
sering digunakan para analis dan para investor untuk melihat seberapa
besar hutang perusahaan jika dibandingkan total aset yang dimiliki oleh
perusahaan.

Horne & Wachowicz (2015:210) menjelaskan bahwa debt to assets

ratio merupakan rasio yang menekankan pada peran penting pendanaan
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utang bagi perusahaan dengan menunjukkan persentase aktiva perusahaan
yang didukung oleh pendanaan utang. Semakin tinggi Debt to Assets
Ratio, maka semakin besar resiko keuangannya, semakin rendah rasio ini,
maka akan semakin rendah resiko keuangannya.

Debt to assets ratio menunjukan proporsi hutang terhadap total aset
yang dimiliki perusahaan. Debt to assets ratio sering digunakan dalam
kaitannya dengan pengambilan keputusan yang dilakukan berdasarkan
pada laba yang diperoleh perusahaan. Seorang kreditur akan memberikan
kredit pada perusahaan yang mempunyai laba yang stabil karena laba yang
stabil memberikan keyakinan pada kreditur bahwa perusahaan akan
mampu membayar hutangnya.

Besarnya utang yang terdapat dalam struktur modal sangat penting
untuk mempertimbangkan perhitungan risiko dan keuntungan yang
mungkin diperoleh. Utang membawa risiko karena setiap utang pada
umumnya akan menimbulkan keterikatan yang tetap bagi perusahaan
berupa kewajiban untuk membayar beban bunga beserta cicilan pinjaman
pokok secara periodik.

Menurut Halim (2017:312), semakin tinggi rasio debt to assets ratio
suatu perusahaan, maka hal ini dapat mengindikasikan bahwa semakin
buruk keadaan keuangan perusahaan tersebut, karena semakin tinggi tinggi
pula resiko keuangan yang ditanggung perusahaan. Hal ini disebabkan
karena semakin besar proporsi dana yang berasal utang. Utang yang terlalu
besar akan menggerus pengembalian (return) yang diharapkan investor
sebagai keuntungan yang mereka dapatkan sehingga harga saham akan

menurun.
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Semakin kecil rasio debt to assets ratio maka akan semakin baik karena
dapat meringankan beban bunga yang dikenakan sehingga laba yang
diperoleh tidak terlalu dibebani dan pembagian laba lebih besar. Rasio ini
disebut juga rasio leverage. Untuk keamanan pihak luar rasio terbaik jika
modal lebih besar dari jumlah utang atau minimal sama.

Dari pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa semakin rendah debt
to assets ratio maka akan semakin baik dalam meningkatkan kepercayaan
investor sehingga meningkatkan harga saham perusahaan. debt to assets
ratio yang tinggi menunjukan nilai resiko semakin tinggi Yyang
menunjukan  peningkatan dari resiko pada kreditur berupa
ketidakmampuan perusahaan dalam membayar semua kewajibannya.
Dengan kata lain, semakin besar rasio ini berarti semakin besar peranan
utang dalam membiayai aset perusahaan.

2. Indikator Debt to Assets Ratio

Pada penelitian ini, debt to assets ratio diukur dengan membandingkan
total hutang terhadap total aset perusahaan perusahaan. Secara matematis,
DER dapat diformulakan sebagai berikut: Horne & Wachowicz

(2015:210)

Total Debt

Debt to Assets Ratio = ————
Total Assets

2.1.6. Profitabilitas
1. Pengertian Profitabilitas
Profitabilitas bertujuan untuk mengukur efektivitas manajemen yang
tercermin pada imbalan atas hasil investasi melalui kegiatan perusahaan

atau dengan kata lain mengukur kinerja perusahaan secara keseluruhan dan
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efisiensi dalam pengelolaan kewajiban dan modal (Sugiono dan Untung,
2014:75).

Menurut Munawir (2013:33) Profitabilitas atau rentabilitas adalah
kemampuan perusahaan menghasilkan laba selama periode tertentu.
Menurut Sartono (2016:122) profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva
maupun modal sendiri. Menurut Brigham dan Houston (2015:107),
Profitabilitas adalah hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan keputusan
yang dilakukan perusahaan. Rasio profitabilitas akan menunjukkan
kombinasi efek-efek dari likuiditas, manajemen aktiva, dan utang pada
hasil-hasil operasi.

Berdasarkan pendapat diatas dapat disimpulkan bahwa profitabilitas
adalah mengukur efektifitas manajemen berdasarkan hasil pengembalian
yang dihasilkan dari volume penjualan, total aktiva dan modal sendiri. Dan
juga rasio profitabilitas merupakan rasio yang dapat digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba selama
periode tertentu.

2. Pengertian Return on Equity (ROE)

Husnan (2018:87) menjelaskan bahwa Return on Equity (ROE)
merupakan ukuran pengembalian yang diperoleh pemilik (baik pemegang
sahan biasa dan saham istimewa) atas investasi di perusahaan. Semakin
tinggi pengembalian semakin baik.

Rasio ini mengukur seberapa banyak keuntungan yang menjadi hak

pihak pemilik modal sendiri. Karena itu dipergunakan angka setelah pajak
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(Husnan, 2018:87). ROE merupakan rasio antara laba bersih setelah pajak
terhadap penyertaan modal saham sendiri. Keuntungan yang akan diraih
dari investasi yang akan ditanamkan merupakan pertimbangan utama bagi
sebuah perusahaan dalam rangka pengembangan bisnisnya.

ROE (Return On Equity) sebagai salah satu rasio profitabilitas
merupakan indikator yang sangat penting bagi para investor. ROE
dibutuhkan investor untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba bersih yang berkaitan dengan dividen. Pemilihan ROE
sebagai proksi dari profitabilitas adalah karena dalam ROE ditunjukkan,
semakin tinggi ROE menunjukkan semakin efisien perusahaan dalam
menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba investor yang
ditanam pada perusahaan. Menurut Rusdin (2012:212) bahwa
menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba atau keuntungan
bersih. Besarnya ROE sangat dipengaruhi oleh besarnya laba yang
diperoleh perusahaan, semakin tinggi laba yang diperoleh maka akan
semakin meningkat ROE. Sedangkan ROE merupakan rasio antara laba
sesudah pajak terhadap total modal sendiri (ekuitas) yang berasal dari
setoran pemilik, laba tidak dibagi dengan cadangan lain yang dimiliki
perusahaan.

Menurut Kasmir (2016:135) Return on Equity adalah untuk mengukur
laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri. Rasio Return on Equity ini
menunjukan efisiensi penggunaan modal sendiri. Apabila rasio ini
semakin tinggi, maka semakin baik. Itu artinya posisi perusahaan akan

semakin kuat, begitu pula dengan sebaliknya.
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3. Indikator Profitabilitas
Profiitabilitas pada penelitian ini diukur dengan Return on Equity yang
dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut: Kasmir

(2016:137)

Laba Bersih Setelah Pajak
X

100
Total Equitas

Return on Equity =

Dari rumus diatas maka dapat dikatakan bahwa faktor yang menentukan
tingkat Return On Equity adalah jumlah laba bersih setelah pajak dan
jumlah total modal sendiri. Jika jumlah laba bersih yang didapat
perusahaan tinggi sementara jumlah total modal sendiri perusahaan rendah
maka tingkat Return On Equity akan tinggi. Namun sebaliknya apabila
jumlah laba bersih yang didapat perusahaan rendah sementara jumlah total
modal sendiri perusahaan tinggi makatingkat Return On Equity akan

rendah.

2.2. Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian terdahulu yang terkait dengan penelitian ini dapat dilihat

pada tabel berikut:

Tabel 2.1. Daftar Penelitian Terdahulu

No Peneliti & Judul Variabel Bebas Varl_abel Hasil Penelitian
Tahun Terikat
1 | Mudjijah Analisis  Pengaruh | Current ratio | Earning | Hasil penelitian
(2015) Faktor-Faktor (CR), debt to|per Share | menunjukkan bahwa
Internal Perusahaan | assets ratio secara parsial variabel
Terhadap  Earning | (DAR), total current ratio (CR) dan
Per Share assets  turnover ukuran perusahaan
(TATO), ukuran berpengaruh  signifikan
perusahaan, dan terhadap earning  per
pertumbuhan share. Sedangkan variabel
pejualan debt to assets ratio (DAR),
total assets  turnover
(TATO) dan pertumbuhan
pejualan tidak
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Efek Indonesia

No Peneliti & Judul Variabel Bebas Varl_abel Hasil Penelitian
Tahun Terikat
berpengaruh terhadap
earning per share.

2 |Kumala Pengaruh  Kinerja |total asset turn Hasil penelitian
Shinta, dan|Keuangan, Ukuran|over, debt equity menunjukkan bahwa total
Herry Laksito | Perusahaan dan Arus | ratio, net profit asset turn over, debt equity
(2014) Kas Operasi | margin, return on ratio, net profit margin,

Terhadap Earnings | equity, price book return on equity, price
Per Share value, operating book value, firm size dan
cash flow, dan operating cash  flow
firm size memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap

earnings per share.

3 | Widyawati Pengaruh  Current | Current Ratio dan | Earning | Hasil analisis
Ismail, Ratio dan Struktur|Debt to Assets|per Share | menunjukkan Current
Parengkuan | Modal Terhadap | Equity Ratio dan Struktur modal
Tommy, dan|Laba Per Lembar (Debt to Assets Ratio)
Victoria Untu | Saham pada secara parsial dan simultan
(2016) Perusahaan berpengaruh  signifikan

Pertambangan terhadap Laba per lembar

Batubara Yang saham pada perusahaan

Terdaftar dl BEI pertambangan  batubara
yang terdaftar di BEI
periode 2008-2015

4 |Ria Restu | Pengaruh Debt to|Debt to Total|Earning |Hasil penelitian

Yuni (2016) |Total Assets Ratio|Assets Ratio | per Share | menunjukkan bahwa DER
(DAR) dan Debt to|(DAR) dan Debt dan DAR pada perusahaan
Equity Ratio (DER)|to Equity Ratio memiliki pengaruh
terhadap  Earning | (DER) signifikan dalam
Per Share (EPS) meningkatkan EPS
pada PT. Sampoerna perusahaan PT.
Agro, Tbk dan Sampoerna Agro, Tbk dan
Entitas Anak Entitas Anak

5 |Rafika Diaz |Pengaruh Return On|Return On Assets|Earning |Hasil penelitian
dan Jufrizen|Assets (ROA) dan |(ROA) dan Return|per Share | menunjukan variabel
(2014) Return On Equity | On Equity (ROE) Return on Assets (ROA)

(ROE) Terhadap dan Return on Equity
Earning Per Share (ROE) Memiliki pengaruh
(EPS) Pada positif  dan  signifikan
Perusahaan Asuransi terhadap Earning per
Yang Terdaftar di Share (EPS) baik secara
Bursa Efek parsial maupun secara
Indonesia simultan.

6 |Herbirowo Pengaruh Return on|Return on Equity | Earning | Hasil penelitian
Nugroho, dan |Equity dan Debt To|dan Debt To|per Share | menunjukkan bahwa baik
Taufikul Equity Ratio | Equity Ratio secara parsial maupun
Ichsan Terhadap  Earning secara simultan Return on
(2016) Per Share, Studi Equity dan Debt To Equity

Kasus Pada Ratio memiliki pengaruh
Kelompok  Industri signifikan terhadap
Farmasi yang Earning per Share
Terdaftar di Bursa perusahaan.

Sumber: Data yang Diolah Peneliti (2020)
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2.3. Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual merupakan model konseptual tentang bagaimana teori
berhubungan dengan berbagai faktor yang telah diidentifikasi sebagai masalah yang
penting. Kerangka berfikir yang baik akan menjelaskan secara teoritis pertautan antar
variabel yang diteliti. sehingga secara teoritis perlu dijelaskan hubungan antara
variabel independen dan dependen.

Balitbangkes dalam Rusiadi (2016:65) menjelaskan bahwa kerangka konseptual
merupakan uraian tentang hubungan antar variabel yang terkait dalam masalah
terutama yang akan diteliti, sesuai dengan rumusan masalah dan tinjauan pustaka.
Kerangka konsep harus dinyatakan dalam bentuk skema atau diagram. Penjelasan
kerangka konseptual penelitian dalam bantuk narasi yang mencakup identifikasi
variabel, jenis serta hubungan antar variabel.

2.3.1.Hubungan Firm Size (X1) terhadap Earning Per Share (Y)

Sugiarto (2016:98) menjelaskan bahwa firm size adalah ukuran perusahaan
berdasarkan kapitalisasi pasarnya yang dapat dilihat dari total aset yang dimiliki
perusahaan. Sedangan Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa
Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu jenis rasio keuangan dimana
rasio ini menunjukkan bagian laba untuk setiap saham yang beredar.

Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa semakin besar
aset perusahaan (ukuran perusahaan) maka semakin besar pula kemungkinan
profitabilitas meningkat dan menambabh nilai earning per share perusahaan. Hal
ini dikarenakan semakin besar ukuran perusahaan maka semakin besar aset
perusahaan yang dapat dipergunakan untuk menghasilkan laba yang akan

meningkatkan rasio dari earning per share. Teori ini juga didukung dengan hasil
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penelitian yang dilakukan oleh Mudjijah (2015) dan Shinta, dan Herry Laksito
(2014) yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif
dan signifikan tehadap earning per share perusahaan.

2.3.2.Hubungan Debt to Assets Ratio (X2) dengan Earning Per Share (Y)

Horne & Wachowicz (2015:210) menjelaskan bahwa debt to assets ratio
merupakan rasio yang menekankan pada peran penting pendanaan utang bagi
perusahaan dengan menunjukkan persentase aktiva perusahaan yang didukung
oleh pendanaan utang. Sedangan Darmadji & Fakhruddin (2016:198)
menjelaskan bahwa Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu jenis rasio
keuangan dimana rasio ini menunjukkan bagian laba untuk setiap saham yang
beredar.

Darmadji & Fakhruddin (2016:198) juga menjelaskan bahwa pinjaman
(leverage) yang dilakukan perusahaan pada dasarnya akan menambah aset yang
dapat digunakan sebagai tambahan modal untuk menghasilkan profitabilitas
perusahaan yang akan meningkatkan earning per share perusahaan walaupun
hal ini cukup beresiko bagi perusahaan tidak disukai investor. Teori ini diperkuat
oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Ismail, Tommy, dan Untu (2016), dan
Yuni (2016) yang memberikan hasil penelitian bahwa debt to assets ratio
memiliki pengaruh signifikan terhadap earning per share perusahaan.
2.3.3.Hubungan Return on Equity (Z) dengan Earning Per Share ()

Menurut Kasmir (2016:135) Return on Equity adalah rasio yang digunakan
untuk mengukur laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri. Sedangkan
Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa Earning Per Share
(EPS) merupakan salah satu jenis rasio keuangan dimana rasio ini menunjukkan

bagian laba untuk setiap saham yang beredar.
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Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa earning per share
diperoleh dengan membagi laba bersih yang didapatkan oleh perusahaan
terhadap seluruh jumlah saham yang beredar. Hal ini menunjukkan profitablitas
sangat mempengaruhi earning per share perusahaan. Semakin besar
profitabilitas yang dihasilkan perusahaan maka semakin besar lama perusahaan
sehingga earning per share perusahaan juga meningkat. Teori ini juga diperkuat
oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Nugroho, dan Taufikul Ichsan (2016)
serta Diaz dan Jufrizen (2014) yang menunjukkan bahwa return on equity
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap earning per share perusahaan.

Berdasarkan penjelasan mengenai hubungan dari ukuran perusahaan, debt to

assets ratio, dan return on equity terhadap earning per share berdasarkan teori yang

dikumpulkan dan diperkuat oleh hasil penelitian terdahulu, maka hubungan antar

variabel pada penelitian ini dapat disajikan ke dalam bentuk kerangka konseptual

yang dapat digambarkan dalam bentuk bagan sebagai berikut:

Gambar 2.1. Kerangka Konseptual Penelitian

Firm Size
(X1)

Earning Per Share

(Y)

y

Debt to Asset Ratio
(X2)

Return on Equity
@

Sumber: Oleh Peneliti (2020)



34

2.4. Hipotesis
Manullang dan Pakpahan (2014:61) menjelaskan bahwa hipotesis berkaitan erat
dengan teori. Hipotesis adalah dugaan atau jawaban sementara dari pertanyaan yang
ada pada perumusan masalah penelitian. Dikatakan jawaban sementara oleh karena
jawaban yang ada adalah jawaban yang berasal dari teori. Sedangkan Sugiyono
(2016:134) mengemukakan bahwa hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap
rumusan masalah penelitian, dimana rumusan masalah penelitian telah dinyatakan
dalam bentuk kalimat pertanyaan. Dikatakan sementara karena jawaban sementara
baru didasarkan pada teori yang relevan, belum didasarkan pada fakta-fakta empiris
yang diperoleh melalui pengumpulan data. Sehingga hipotesis juga dapat dinyatakan
sebagai jawaban teoritis terhadap rumusan masalah penelitian, belum jawaban
empirik. Berdasarkan teori dan hasil penelitian yang diperoleh, maka hipotesis yang
diajukan dalam penelitian ini adalah:
H1. Firmsize secara parsial berpengaruh signifikan terhadap earning per share
perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
H2. Debtto assets ratio secara parsial berpengaruh signifikan terhadap earning
per share perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia
H3. Firm size dan debt to assets ratio secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap earning per share perusahaan properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
H4. Return on equity mampu memoderasi pengaruh firm size dan debt to assets
ratio terhadap earning per share perusahaan properti dan real estate yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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3.1. Pendekatan Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan aosiatif dengan data kuantitatif dengan
mengambil data sekunder. Teknik analisis yang digunakan adalah Moderated
Regression Analysis (MRA). Penelitian asosiatif atau penelitian kausal (hubungan
sebab akibat) adalah penelitian yang ingin melihat apakah suatu variabel yang
berperan sebagai variabel bebas berpengaruh terhadap variabel lain yang menjadi
variabel terikat. Metodologi penelitian kuantitatif adalah metode ilmiah untuk
mendapatkan data yang valid, dengan tujuan menemukan, membuktikan dan
mengembangkan suatu pengetahuan sehingga pada gilirannya dapat digunakan untuk
memahami, memecahkan dan mengantisipasi masalah dalam bidang tertentu.
Regresi linear berganda digunakan karena pada panelitian ini akan dicari pengaruh
dari variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (YY) baik secara parsial maupun

secara simultan, Manullang dan Pakpahan (2014:19).

3.2. Lokasi dan Waktu Penelitian
3.2.1. Lokasi Penelitian
Lokasi Penelitian dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam studi
peristiwa yang terangkum di website www.idx.co.id.
3.2.2.Waktu Penelitian
Detail waktu dan kegiatan penelitian yang dilakukan dapat dilihat pada

tabel di bawah ini:
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Tabel 3.1. Tabel Kegiatan Penelitian
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Z
O

Kegiatan

Agustus |September| Oktober |November

2020 2020 2020 2020

Desember
2020

2021

Januari

112[3[|4]1]2]3]4|1[2|3

4

1

2

3141

2

3

4

Observasi Awal

Studi Pustaka

Pengajuan Judul

Penulisan Proposal

Seminar Proposal

Persiapan instrumen
penelitian

Pengumpulan data

Nl o |oB|Ww|IN|F-

Pengolahan data

©

Analisis dan evaluasi

10

Penulisan laporan

11

Bimbingan dan Evaluasi

12

Sidang Meja Hijau

Sumber: Oleh Penulis (2020)

3.3.

Populasi dan Sampel

3.3.1. Populasi

Manullang dan Pakpahan (2014:70) menjelaskan bahwa populasi adalah

suatu kelompok dari elemen penelitian, dimana elemen adalah unit terkecil yang

merupakan sumber dari data yang diperlukan. Populasi menjelaskan jenis dan

kriteria populasi yang menjadi objek penelitian, sedangkan sampel menjelaskan

kriteria sampel, ukuran, dan metode pengambilan sampel.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan properti dan real

estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia hingga tahun 2019 yang yang

berjumlah 55 perusahaan properti dan real estate yang terdiri dari nama-nama

perusahaan berikut:

Tabel 3.3. Daftar Populasi Penelitian

No | Kode Nama Perusahaan

1 | APLN | Agung Podomoro Land Thk

2 | ASRI | Alam Sutera Realty Thk

3 | BCIP Bumi Citra Permai Thk

4 | BEST | Bekasi Fajar Industrial Estate Thk




Kode

Nama Perusahaan

BIPP

Bhuwanatala Indah Permai Thk

BKDP

Bukit Darmo Property Tbk

BKSL

Sentul City Thk

BSDE

Bumi Serpong Damai Thk

COWL

Cowell Development Thk

CTRA

Ciputra Development Thk

DART

Duta Anggada Realty Thk

DILD

Intiland Development Tbk

DUTI

Duta Pertiwi Thk

ELTY

Bakrieland Development Tbhk

EMDE

Megapolitan Developments Thk

FMII

Fortune Mate Indonesia Thk

GAMA

Gading Development Tbhk

GMTD

Gowa Makassar Tourism Development Thk

GPRA

Perdana Gapuraprima Thk

GWSA

Greenwood Sejahtera Thk

JRPT

Jaya Real Property Thk

KIUA

Kawasan Industri Jababeka Tbk

LCGP

Eureka Prima Jakarta Thk

LPCK

Lippo Cikarang Tbhk

LPKR

Lippo Karawaci Thk

MDLN

Modernland Realty Thk

MKPI

Metropolitan Kentjana Thk

MTLA

Metropolitan Land Tbhk

MTSM

Metro Realty Thk

MYRX

Hanson International Thk

NIRO

City Retail Developments Thk

OMRE

Indonesia Prima Property Thk

PLIN

Plaza Indonesia Realty Thk

PWON

Pakuwon Jati Tbk

RBMS

Ristia Bintang Mahkotasejati Thk

RDTX

Roda Vivatex Tbk

RODA

Pikko Land Development Thk

SCBD

Danayasa Arthatama Tbk

SMDM

Suryamas Dutamakmur Thk

SMRA

Summarecon Agung Thk

TARA

Sitara Propertindo Thk

ARMY

Armidian Karyatama Thbk.

BIKA

Binakarya Jaya Abadi Tbhk

CITY

Natura City Developments Tbhk

DMAS

Puradelta Lestari Thk

FORZ

Forza Land Indonesia Thk

LAND

Trimitra Propertindo Thk

MMLP

Mega Manunggal Property Tbk

MPRO

Propertindo Mulia Investama Tbhk
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No | Kode Nama Perusahaan
50 | POLI Pollux Investasi Internasional Tbk
51 | POLL | Pollux Properti Indonesia Thk

52 | PPRO | PP Properti Tbk

53 | RISE | Jaya Sukses Makmur Sentosa Tbk
54 | SATU | Kota Satu Properti Thk

55 | URBN | Urban Jakarta Propertindo Thk

Sumber: www.idx.co.id (2020)

3.3.2. Sampel
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Manullang dan Pakpahan (2014:70) menjelaskan bahwa sampel adalah

wakil-wakil dari populasi. Sedangkan menurut Sugiyono (2016:149) sampel

adalah sebagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi

tersebut. Penelitian ini menggunakan data dari tahun 2014-2018, Populasi yang

dapat dijadikan sampel adalah populasi yang memiliki data lengkap dari tahun

2014-2018. Populasi yang dapat dijadikan sampel adalah populasi yang

memenubhi Kriteria sebagai berikut:

1. Perusahaan properti dan real estate yang telah mempublikasikan data

perusahaan yang terdiri Total Assets, Debt to Assets Ratio (DAR),

Return on Equity (ROE), dan Earning per Share (EPS) pada tahun

2014-2018.

2. Data yang dipublikasi oleh perusahaan properti dan real estate dari

tahun 2014-2018 telah di audit.

Berdasarkan kedua kriteria tersebut, maka perusahaan properti dan real

estate yang memenuhi syarat sebagai sampel pada penelitian ini dapat dilihat

pada tabel 3.4 berikut ini:

Tabel 3.4. Daftar Sampel Penelitian

No | Kode Nama Perusahaan Klrlterlza Sampel
1 | APLN | Agung Podomoro Land Thk v | vV S1
2 | ASRI | Alam Sutera Realty Thk v | v S2
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Kriteria

No | Kode Nama Perusahaan 1 > Sampel
3 | BCIP | Bumi Citra Permai Thk v | v S3
4 | BEST | Bekasi Fajar Industrial Estate Thk v | vV S4
5 | BIPP Bhuwanatala Indah Permai Tbk v | v S5
6 | BKDP | Bukit Darmo Property Thk v | Vv S6
7 | BKSL | Sentul City Thk v | Vv S7
8 | BSDE | Bumi Serpong Damai Thk v | vV S8
9 | COWL | Cowell Development Thk v | vV S9
10 | CTRA | Ciputra Development Thk v | Vv S10
11 | DART | Duta Anggada Realty Thk v | Vv S11
12 | DILD | Intiland Development Thk v | vV S12
13 | DUTI Duta Pertiwi Thk v | vV S13
14 | ELTY | Bakrieland Development Thk v | Vv S14
15 | EMDE | Megapolitan Developments Thk v | vV S15
16 | FMII Fortune Mate Indonesia Thk v | v S16
17 | GAMA | Gading Development Tbk v | vV S17
18 | GMTD %g)l\iva Makassar Tourism Development v v s18
19 | GPRA | Perdana Gapuraprima Thk v |V S19
20 | GWSA | Greenwood Sejahtera Thk v | vV S20
21 | JRPT | Jaya Real Property Thk v | v S21
22 | KIJA | Kawasan Industri Jababeka Tbk v | Vv S22
23 | LCGP | Eureka Prima Jakarta Thk v | v S23
24 | LPCK | Lippo Cikarang Tbk v | v S24
25 | LPKR | Lippo Karawaci Thk v | vV S25
26 | MDLN | Modernland Realty Tbk v | vV S26
27 | MKPI | Metropolitan Kentjana Tbk v | vV S27
28 | MTLA | Metropolitan Land Thk v | Vv S28
29 | MTSM | Metro Realty Tbk v | v S29
30 | MYRX | Hanson International Thk v | vV S30
31 | NIRO | City Retail Developments Thk v | vV S31
32 | OMRE | Indonesia Prima Property Thk v | Vv S32
33 | PLIN | Plaza Indonesia Realty Thk v | Vv S33
34 | PWON | Pakuwon Jati Thk v | vV S34
35 | RBMS | Ristia Bintang Mahkotasejati Thk v | vV S35
36 | RDTX | Roda Vivatex Thk v | Vv S36
37 | RODA | Pikko Land Development Thk v | vV S37
38 | SCBD | Danayasa Arthatama Thk v | vV S38
39 | SMDM | Suryamas Dutamakmur Tbhk v |V S39
40 | SMRA | Summarecon Agung Thk v | vV S40




3.4.
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No | Kode Nama Perusahaan Pirlterlza Sampel
41 | TARA | Sitara Propertindo Tbk v | v S41
42 | ARMY | Armidian Karyatama Tbk. X | X -
43 | BIKA | Binakarya Jaya Abadi Thk X | X -
44 | CITY | Natura City Developments Thk X | X -
45 | DMAS | Puradelta Lestari Tbhk X | X -
46 | FORZ | Forza Land Indonesia Tbk X | X -
47 | LAND | Trimitra Propertindo Thk X | X -
48 | MMLP | Mega Manunggal Property Thk X | X -
49 | MPRO | Propertindo Mulia Investama Thk X | X -
50 | POLI Pollux Investasi Internasional Thk X | X -
51 | POLL | Pollux Properti Indonesia Thk X | X -
52 | PPRO | PP Properti Thk X | X -
53 | RISE | Jaya Sukses Makmur Sentosa Thk X | X -
54 | SATU | Kota Satu Properti Thk X | X -
55 | URBN | Urban Jakarta Propertindo Thk X | X -

Sumber: www.idx.co.id (2020)

Dari tabel di atas, dapat diketahui bahwa jumlah populasi yang memenuhi
syarat atau Kriteria untuk dijadikan sampel terdapat 41 perusahaan, dimana 14
perusahaan properti dan real estate lainnya tidak memenuhi syarat untuk
dijadikan sebagai sampel pada penelitian ini. Sehingga perusahaan yang dapat
diambil sebagai sampel berjumlah 41 buah perusahaan properti dan real estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
3.3.3.Jenis dan Sumber Data

Jenis data pada penelitian ini adalah data sekunder, dimana data diperoleh
dari laporan kinerja keuangan perusahaan properti dan real estate yang ada di

website resmi BEI yaitu www.idx.co.id dari tahun 2014-2018.

Variabel Penelitian dan Definisi Operasional
3.4.1. Variabel Operasional
Rusiadi (2016:50). Menjelaskan bahwa variabel penelitian pada dasarnya

segala sesuatu yang berbentuk apa saja dan memiliki nilai serta variasi yang
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ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari sehingga diperoleh informasi tentang
hal tersebut, kemudian ditarik kesimpulannya. Variabel merupakan semua
keadaan, faktor, kondisi, perlakuan, atau tindakan yang dapat mempengaruhi
hasil eksperimen. Manullang dan Pakpahan (2014:35) menyatakan bahwa
variabel merupakan suatu sifat-sifat yang dipelajari, suatu simbol, atau lambang
yang padanya melekat bilangan atau nilai, dapat dibedakan, memiliki variasi
nilai atau perbedaan nilai.
1. Variabel Terikat (Y)

Manullang dan Pakpahan (2014:36) mengungkapkan bahwa variabel
terikat (dependent variable) merupakan variabel yang dipengaruhi, terikat,
tergantung oleh variabel lain, yakni variabel bebas. Variabel terikat ini
umumnya menjadi perhatian utama oleh peneliti. Sedangkan Rusiadi
(2016:50) menjelaskan bahwa variabel terikat merupakan faktor-faktor
yang diobservasi dan diukur untuk menentukan adanya pengaruh variabel
bebas, yaitu faktor yang muncul, atau tidak muncul, atau berubah sesuai
dengan yang diperkenalkan oleh peneliti. Variabel terikat (Y) pada
penelitian ini adalah Earning per Share (Y)

2. Variabel Bebas (X)

Manullang dan Pakpahan (2014:36) mengungkapkan bahwa variabel
bebas merupakan variabel yang mempengaruhi variabel terikat. Dengan
kata lain, variabel bebas merupakan sesuatu yang menjadi sebab terjadinya
perubahan nilai para variabel terikat. Sedangkan Rusiadi (2016:50)
menjelaskan bahwa variabel independen atau variabel bebas merupakan

variabel yang menyebabkan atau mempengaruhi, yaitu faktor-faktor yang
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diukur, dimanipulasi atau dipilih oleh peneliti untuk menentukan

hubungan antara fenomena. Variabel bebas (X) dalam penelitian ini

adalah:

1) Firm Size (Xy)

2) Debt to Assets Ratio (X2)

3. Variabel Moderating (2)

Rusiadi (2016:52) menjelaskan bahwa variabel moderating yaitu

variabel yang mempengaruhi baik itu memperkuat atau memperlemah

hubungan antara variabel bebas dan terikat. Pada penelitian ini adalah

variabel moderating yang digunakan adalah Return on Equity (2).

3.4.2. Definisi Operasional

Rusiadi (2016:88) menjelaskan bahwa definisi operasional merupakan

penjabaran akan definisi variabel dan indikator pada penelitian. Definisi

operasional adalah penjelasan tentang batasan atau ruang lingkup variabel

penelitian,

sehingga memudahkan pengukuran dan pengamatan serta

pengembangan intrumen/alat ukur. Oleh karena itu, untuk memberikan

gambaran yang lebih jelas tentang variabel penelitian beserta parameter yang

digunakan untuk setiap variabel, maka definisi operasinal dari variabel

penelitian yang digunakan disajikan ke dalam tabel sebagai berikut

Tabel 3.2. Definisi Operasional Variabel

No | Variabel Definisi Operasional Parameter Skala
1 |Firm Size|Firm size adalah ukuran Rasio
(X1) perusahaan berdasarkan

kapitalisasi pasarnya yang
dapat dilihat dari total aset
yang dimiliki perusahaan.

Sugiarto (2016:98)

Ukuran Perusahaan (Firm Size)
= Ln Total Assets
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No | Variabel Definisi Operasional Parameter Skala

2 | Debt to|Debt to assets ratio Rasio
Assets Ratio | merupakan rasio  yang
(X2) menekankan pada peran
penting pendanaan utang bagi
perusahaan dengan .
menunjukkan persentase Debt to Assets Ratio

. Total Debt
aktiva  perusahaan  yang ="
didukung oleh pendanaan Total Assets

utang.

Horne &
(2015:210)

Wachowicz

3 |Return on|Return on Equity adalah rasio Rasio

Equity yang digunakan untuk Return on Equity

(2) mgngukur laba bersih Set_e_lah Laba Bersih Setelah Pajak
pajak dengan modal sendiri. |= X

Total Equitas
Kasmir (2016:135)

4 |Earning per|Earning Per Share (EPS) Rasio
Share merupakan salah satu jenis

(YY) rasio keuangan dimana rasio

ini menunjukkan bagian laba
untuk setiap saham yang
beredar.

Earning Per Share
_ Laba Bersih Setelah Pajak

Jumlah Saham Beredar

Darmadji &
(2016:198)

Fakhruddin

Sumber: Oleh Penulis (2020)

3.5. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian ini adalah studi
dokumen, dengan mempelajari data dari dokumen-dokumen yang diperoleh dari
ringkasan Kinerja keuangan tercatat perusahaan dan laporan tahunan perusahaan

tahun 2014 sampai dengan 2018 yang di-download dari www.idx.co.id.

3.6. Teknik Analisa Data
3.6.1. Analisis Deskriptif Data
Analisis ini dilakukan untuk mengetahui gambaran data yang digunakan
dalam penelitian yang terdiri dari nilai maksimal, nilai minimal, nilai rata-rata,

dan standar deviasi data untuk setiap variabel data dan untuk setiap tahun data.
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3.6.2.Uji Asumsi Klasik

Manullang dan Pakpahan (2014:198) menjelaskan uji asumsi klasik
regresi linear berganda bertujuan untuk menganalisis apakah model regresi yang
digunakan dalam penelitian adalah model yang terbaik. Model regresi dikatakan
baik jika data yang dianalisis layak untuk dijadikan sebagai rekomendasi untuk
pengetahuan atau untuk tujuan pemecahan masalah praktis. Uji asumsi klasik
adalah pengujian asumsi-asumsi statistik yang harus dipenuhi pada analisis
regresi linier yang berbasis ordinary least square (OLS). Pengujian yang
diperlukan meliputi:

1. Uji Normalitas

Rusiadi, 2016:149) menjelaskan bahwa uji normalitas data dilakukan
sebelum data diolah berdasarkan model-model penelitian yang diajukan.
uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah variabel pengganggu
atau residual memiliki distribusi normal. Sebagai dasar bahwa uji t an uji

F mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti disribusi normal. Jika

asumsi ini dilanggar maka model regresi dianggap tidak valid dengan

jumlah sampel yang ada. Pengujian ini diperlukan karena untuk
melakukan uji t dan uji F mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti
distribusi normal.

Menurut Rusiadi (2016:149), ada dua cara untuk mendeteksi apakah
residual berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis grafik yang
terdiri dari uji histogram dan P-P Plot dan analisis statistik yaitu Uji

Kolmogorov-Smirnov.
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a. Histogram
Jika grafik bar berbentuk seperti lonceng dengan kecembungan
ditengah, maka data yang digunakan memiliki residual yang telah
terdistribusi dengan normal.
b. P-P Plot
Normal probability plot dilakukan dengan cara membandingkan
distribusi kumulatif dari data sesungguhnya dengan distribusi kumulatif
dari distribusi normal. Distribusi normal digambarkan dengan garis
diagonal dari kiri bawah ke kanan atas. Distribusi komulatif dari data
sesungguhnya digambarkan dengan ploting. Manullang dan Pakpahan
(2014:198) menjelaskan kriteria yang dapat terjadi sebagai berikut:
1. Jika titik data sesungguhnya menyebar berada di sekitar garis
diagonal maka data terdistribusi normal.
2. Jika data sesungguhnya menyebar berada jauh dari garis diagonal
maka data tidak terdistribusi normal.
c. Uji Kolmogorov Smirnov
Uji statistik yang digunakan untuk menguji normalitas residual
adalah uji statistik Kolmogorov Smirnov (K-S). Pedoman pengambilan
keputusan rentang data tersebut mendekati atau merupakan distribusi
normal berdasarkan uji Kolmogorov Smirnov dapat dilihat dari:
Rusiadi (2016:153) dan Manullang dan Pakpahan (2014:199).
1) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas < 0,05, maka distribusi
data adalah tidak normal.
2) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas > 0,05, maka distribusi

data adalah normal.
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2. Uji Multikolinieritas

Manullang dan Pakpahan (2014:198) menjelaskan bahwa uji
multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah pada model regresi
ditemukan adanya korelasi yang kuat antar variabel independen (bebas).
Sedangkan Rusiadi (2016:154) menjelaskan bahwa uji multikolinearitas
bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya
korelasi antara variabel bebas (independen). Dalam model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Jika
terjadi korelasi, maka dinamakan terdapat masalah multikolinearitas.
Sedangkan untuk mengetahui gejala tersebut dapat dideteksi dari besarnya
VIF (Variance Inflation Factor) melalui program SPSS.

Uji multikolinearitas diperlukan untuk mengetahui ada tidaknya
variabel bebas yang memiliki kemiripan antar variabel bebas dalam suatu
model. Kemiripan antar variabel bebas akan mengakibatkan korelasi yang
sangat kuat. Selain itu, uji ini dilakukan untuk menghindari kebiasan
dalam proses pengambilan keputusan mengenai pengaruh pada uji parsial
masing-masing variabe bebas terhadap variabel terikat, Sujarweni
(2016:230-231).

Rusiadi (2016:154) dan Sujarweni (2016:231) menjelasan bahwa
ketentuan untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinieritas dapat melihat
dari nilai VIF (Variance Inflation Factor) sebagai berikut:

a. VIF > 10 artinya mempunyai persoalan multikolinearitas

b. VIF < 10 artinya tidak terdapat multikolinearitas

Masalah multikolinearitas juga dapat dideteksi melalui nilai

tolerance sebagai berikut:
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a. Tolerance value < 0.1, artinya mempunyai persoalan
multikolinearitas
b. Tolerance value > 0.1, artinya tidak terdapat multikolinearitas
Nilai tolerance dapat dicari dengan rumus:
Tolerance = (1 — R?)
Dimana RJ-2 = nilai determinasi dari regresi.

Sedangkan nilai VIF dapat dicari dengan rumus:

VIF = (—)
Tolerance

3. Uji Heteroskedastisitas

Manullang dan Pakpahan (2014:198-199) menjelaskan bahwa uji
heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan varians dari residual dari suatu pengamatan yang
lain. Model regresi disebut homokedastisitas jika variasi residual dari
suatu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap, dan jika varians berbeda
disebut heteroskedastisitas. Model yang baik adalah tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Rusiadi (2016:157) menerangkan bahwa uji heteroskedastisitas
digunakan untuk melihat apakah terdapat ketidaksamaan varians dari
residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi yang
memenuhi persyaratan yaitu model yang terdapat kesamaan varians dari
residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap atau
homokedastisitas.

Rusiadi (2016:157) menjelaskan deteksi heteroskedastisitas dapat

dilakukan dengan metode scatter plot dengan memplotkan nilai ZPRED
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(nilai prediksi) dengan SRESID (nilai residualnya). Model yang baik jika
tidak didapatkan pola tertentu pada grafik, seperti mengumpul ditengah,
menyempit kemudian melebar, atau sebaliknya melebar kemudian
menyempit. Uji statistik yang dapat digunakan adalah uji Glejser, uji Park,
atau uji White.

Manullang dan Pakpahan (2014:200-202) menjelaskan uji Glejser
dilakukan dengan meregresikan variabel-variabel bebas terhadap nilai
absolute residualnya, jika nilai signifikan yang dihasilkan lebih besar dari
0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Salah satu asumsi dasar regresi
linear adalah bahwa variasi residual (variabel gangguan) sama untuk
semua pengamatan. Jika terjadi suatu keadaan dimana variabel gangguan
tidak memiliki varian yang sama untuk semua observasi, maka dikatakan
dalam model regresi tersebut terdapat suatu gejala heteroskedastisitas.
Beberapa alternatif solusi jika model menyalahi asumsi heteroskedastisitas
adalah dengan mentransformasikan ke dalam bentuk logaritma, yang
hanya dapat dilakukan jika semua data bernilai positif. Cara
memprediksinya adalah jika pola gambar scatterplot model tersebut
adalah: Sujarweni (2016:232) dan Manullang dan Pakpahan (2014:199)

1) Titik-titik data menyebar di atas, di bawah, dan disekitar angka 0.

2) Titik-titik data tidak mengumpul hanya di atas atau di bawah saja.

3) Penyebaran titik-titik data tidak boleh membentuk pola

bergelombang melebar kemudian menyempit dan melebar kembali.

4) Penyebaran titik-titik data sebaiknya tidak berpola.

Sedangkan Manullang dan Pakpahan (2014:202) menjelaskan cara

memprediksi dengan menggunakan uji Glejser adalah:
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1) Jika nilai signifikan > 0,05 maka tidak terjadi gejala
Heteroskedastisitas.
2) Jika nilai signifikan < 0,05 maka terjadi gejala Heteroskedastisitas.
4. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model
regresi linear terdapat korelasi antara residual pada periode t dengan
residual periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah regresi
yang bebas dari autokorelasi. Cara yang dapat digunakan untuk
mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi adalah dengan uji Durbin
Watson (DW). Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi.
(Ghozali, 2015:101)
1) Jika 0 < d < dl, maka ada autokorelasi positif
2) Jika 4-dl < d < 4, maka ada autokorelasi negatif.
3) Jika 2 < d < 4-du atau du < d < 2, maka tidak ada autokorelasi positif
maupun negatif.
4) Jika dl < d < du atau 4-du < d < 4-dl, maka pengujian tidak
meyakinkan, untuk itu dapat menggunakan pengujian yang lain, atau
menambah data sampel.

Tabel 3.5. Kriteria Pengambilan Keputusan Uji Autokorelasi

Hipotesis Nol Keputusan Jika
Tidak Ada Autokorelasi Positif Tolak 0<d<dL
Tidak Ada Autokorelasi Positif No Decision dL<d<dU
Tidak Ada Autokorelasi Negatif | Tolak 4-dL<d<4

Tidak Ada Autokorelasi Negatif No Decision 4-dU<d<4-dL

Tidak Ada Autokorelasi Positif
dan Negatif
Sumber: (Ghozali, 2015:101)

Tidak Tolak du<d<4-duU
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3.6.3.Uji Residual

Pengujian moderating dilakukan terhadap variabel moderating untuk
mengetahui apakah variabel tersebut mampu atau tidak mampu memoderasi
pengaruh dari variabel bebas terhadap variabel terikat. Uji menguji variabel
moderating, terdapat 3 (tiga jenis) pengujian yang dapat digunakan yaitu
interaksi, uji selisih mutlak dan uji residual. Pada penelitian ini, uji residual
digunakan untuk menganalisis regresi dengan variabel moderasi. Uji residual
dipilih karena Pengujian variabel moderating dengan uji interaksi maupun uji
nilai selisih mutlak absolut mempunyai kecenderungan akan terjadi
multikolinearitas yang tinggi antar variabel independen dan hal ini akan
menyalahi asumsi klasik dalam regresi ordinary least square (OLS). Untuk
mengatasi multikolinearitas ini, maka digunakan uji residual.

Uji residual digunakan untuk menguji variabel moderating. Walaupun
masih ada uji interaksi dan uji selisih mutlak, namun uji residual sangat konsisten
dengan hasilnya dan meminimalisasikan dampak multikolinearitas yang sering
dipakai terjadi dalam model interaksi dan selisih mutlak. Peneliti menggunakan
uji residual karena untuk mengatasi multikolinearitas yang akan menyalahi uji
asumsi klasik dalam regresi ordinary least square (OLS). Analisis residual
menguji pengaruh deviasi (penyimpangan)dari suatu model. Fokusnya adalah
ketidakcocokan (lack of fit) yang dihasilkan dari deviasi hubungan linear antar
variabel independen. Lack of fit ditunjukkan oleh nilai residual di dalam regresi.
Persamaan regresi (2) menggambarkan apakah variabel moderating merupakan
variabel moderating dan ini ditunjukkan dengan hasilnya signifikan dan nilai
koefisiennya negatif (yang berarti adanya lack of fit antara variabel independen

dan variabel moderating). Persamaan regresi uji residual adalah sebagai berikut:



Regresi persamaan pertama

Z=a+bXi+bXo+e

Regresi persamaan kedua

le|=a+biY+e

Dimana :
Z = Return on Equity
a = Konstanta

bi1—b, = Koefisisen Variabel
X1 = Firm Size
Xz = Debt to Assets Ratio
Y = Earning per Share

3.6.4.Moderated Regression Analysis (MRA)
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Menurut Ghazali (2015:105) untuk menguji model pengaruh dan

hubungan variabel bebas yang lebih dari dua variabel terdapat variabel

tergantung digunakan persamaan analisis regresi berganda. Dalam penelitian ini

digunakan tiga persamaan regresi. Persamaan regresi pertama digunakan untuk

menguji pengaruh antara variabel-variabel independen terhadap variabel

dependen yaitu dengan analisis regresi berganda. Persamaan regresi kedua dan

ketiga menggunakan moderated regression analysis (MRA), yaitu untuk

menguji apakah variabel moderating dapat memperkuat antara variabel-variabel

independen terhadap variabel dependen.

1. Persamaan Regresi Model |

Y=0+B1X1+RXo+¢e

2. Persamaan Regresi Model 1l
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Y =a+ B1X1 + BoXo + BaX1Z + BsXoZ + €
Keterangan:
Y = Variabel terikat Earning per Share
a = Konstanta
R = Koefisien Regresi Berganda (Multiple Regression)
X1 = Variabel bebas Firm Size
Xz2= Variabel bebas Debt to Assets Ratio
Z = Variabel Moderating Return on Equity
€ = Error term (Standart Error)
3.6.5. Uji Hipotesis
1. Uji Parsial (Uji t)

Uji Parsial (uji t) menunjukkan seberapa jauh pengaruh setiap variabel
bebas secara parsial/individu terhadap variabel terikat. Untuk pengujian
hipotesis Asosiatif (hubungan) digunakan rumus uji signifikasi korelasi
product moment. Rumus yang digunakan sebagai berikut: (Sugiyono,

2016:300-301)

n—=k

J1—12

t =

Keterangan:
rp = Korelasi parsial yang ditemukan
n = Jumlah sampel
k =Jumlah variabel (bebas + terikat)
t = thiung Yang selanjutnya dikonsultasikan dengan tepel.
Untuk mengetahui diterima atau tidaknya hipotesis yang diajukan,

dilakukan uji t, dengan rumusan hipotesis sebagai berikut:
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a. Ho artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel
bebas X terhadap variabel terikat Y.

b. Ha artinya terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel bebas X
terhadap variabel terikat Y

Kriteria pengambilan keputusannya adalah:

Untuk nilai thiwung positif:

a. Terima Ho (Tolak Ha) jika thitung < ttabel atau sig > 0,05

b. Terima Ha (Tolak Ho) jika thitung > travel atau sig < 0,05

Untuk nilai thiung negatif:

a. Terima Ho (Tolak Ha) jika -ttabel < thitung atau sig > 0,05

b. Terima Ha (Tolak Ho) jika -ttabel > thitung atau sig < 0,05
2. Uji Simultan (Uji F)

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah pengaruh seluruh
variabel bebas secara Simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel
terikat pada tingkat kepercayaan (Confidence Interval) atau level
pengujian hipotesis 5% dengan uji F menggunakan rumus statistik. Rumus

Uji F sebagai berikut: (Sugiyono, 2016:297):

CRE(m—k-1)
=0y

Keterangan:

R = Koefisien korelasi berganda

k = Jumlah variabel bebas (independen)
n = Jumlah anggota sampel

Hipotesis untuk pengujian secara simultan adalah:
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a. Ho: By =R, =Rz =0, artinya tidak terdapat pengaruh signifikan dari
variabel bebas Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) secara
simultan terhadap variabel terikat Earning per Share (Y).

b. Ha:minimal 10, artinya terdapat pengaruh signifikan dari variabel
bebas Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) secara simultan
terhadap variabel terikat Earning per Share ().

Pengujian menggunakan uji F adalah:

a. Terima Ho (tolak Ha), apabila Fhitung < Ftaber atau Sig > 0,05.

b. Tolak Ho (terima Ha), apabila Fhitung > Fravel atau Sig < 0,05.

3.6.6. Koefisien Determinasi (r?)

Manullang dan Pakpahan (2014:203) menjelaskan bahwa nilai R-Square
(r?) digunakan untuk melihat bagaimana variasi nilai variabel terikat dipengaruhi
oleh variasi nilai variabel bebas. Senada dengan itu, Sugiyono (2016:284)
menjelaskan bahwa koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui seberapa
besar hubungan dari beberapa variabel dalam pengertian yang lebih jelas.
Koefisien determinasi akan menjelaskan seberapa besar perubahan atau variasi
suatu variabel bisa dijelaskan oleh perubahan atau variasi pada variabel yang
lain. Dalam bahasa sehari-hari adalah kemampuan variabel bebas untuk
berkontribusi terhadap variabel terikatnya dalam satuan persentase. Nilai
koefisien ini antara O dan 1. Jika hasil lebih mendekati angka O berarti
kemampuan variabel-variabel bebas dalam menjelaskan variasi variabel amat
terbatas. Tapi jika hasil mendekati angka 1 berarti variabel-variabel bebas
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi
variasi variabel terikat. Cara menghitung koefisien determinasi yaitu: (Sugiyono,

2016:289)
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r? = (rxy)z

Dimana:

r> = Koefisien Determinan

rxy= Koefisien Korelasi Product Moment

Kuatnya hubungan antar variabel dinyatakan dalam koefisien korelasi.
Koefisien korelasi positif terbesar = 1 dan koefisien korelasi negatif terbesar = -
1, sedangkan yang terkecil adalah 0. Bila hubungan antara dua variabel atau
lebih itu memiliki koefisien korelasi — 1 atau = -1, maka hubungan tersebut
sempurna. Jika terdapat r = -1 maka terdapat korelasi negatif sempurna, artinya
setiap peningkatan pada variabel tertentu maka terjadi penurunan pada variabel
lainnya. Sebaliknya jika didapat r = 1, maka diperoleh korelasi positif sempurna,
artinya ada hubungan yang positif antara variabel, dan kuat atau tidaknya
hubungan ditunjukkan oleh besarnya nilai koefisien korelasi, dan koefisien
korelasi adalah 0 maka tidak terdapat hubungan. Untuk dapat memberikan
interpretasi terhadap kuatnya hubungan x terhadap y, maka dapat digunakan
pedoman tabel berikut:

Tabel 3.4. Pedoman untuk Memberikan Interpretasi Koefisien Korelasi

Interval Koefisien | Tingkat Hubungan
0,00 - 0,199 Sangat Rendah

0,20 — 0,399 Rendah

0,40 - 0,599 Sedang

0,60 — 0,799 Kuat

0,80 —1,000 Sangat Kuat

Sumber: Sugiyono (2016:287)

Untuk mengetahui kontribusi variabel X terhadap Y, dapat dicari dengan
menggunakan rumus koefisien determinasi. Adapun rumus koefisien
determinasi sebagai berikut:

KD = R? x 100%



Keterangan

KD

RZ

= Nilai Koefisien determinasi

= Koefisien korelasi yang dikuadratkan
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1. Hasil Penelitian
4.1.1. Sejarah Bursa Efek Indonesia

Bursa Efek Indonesia berawal dari pendirian bursa di Batavia oleh
pemerintah Hindia Belanda pada tanggal 14 Desember 1912. Sekuritas yang
diperdagangkan adalah saham dan obligasi yang diterbitkan pemerintah Hindia
Belanda dan sekuritas lainnya. Perkembangan bursa efek di Batavia (Jakarta
sekarang) sangat pesat sehingga mendorong pemerintah Belanda membuka
Bursa Efek Surabaya pada tanggal 11 Januari 1925 dan Bursa Efek Semarang
pada tanggal 1 Agustus 1925. Kedua bursa ini kemudian ditutup karena
terjadinya gejolak politik Eropa pada awal tahun 1939. Bursa efek pun
akhirnya ditutup karena terjadinya Perang Dunia Il, sekaligus menandai
berakhirnya aktivitas pasar modal di Indonesia.

Pada tahun 1952, bursa efek di Jakarta diaktifkan kembali dengan UU
Darurat Pasar Modal 1952, yang dikeluarkan oleh Menteri Kehakiman
(Lukman Wiradinata) dan Menteri Keuangan (Prof. Dr. Sumitro
Djojohadikusumo) dan instrumen yang diperdagangkan adalah Obligasi
Pemerintah RI (1950). Pada tahun 1956-1977, bursa efek vakum karena
program nasionalisasi perusahaan Belanda di Indonesia. Hal ini tak
berlangsung lama sebab Bursa Efek Jakarta buka kembali dan akhirnya
mengalami kebangkitan pada tahun 1970. Kebangkitan ini disertai dengan
dibentuknya Tim Uang dan Pasar Modal. Bursa efek diresmikan kembali oleh

Presiden Soeharto, BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM (Badan Pelaksana
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Pasar Modal). Tanggal 10 Agustus diperingati sebagai HUT pasar modal.
Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai dengan go public PT Semen
Cibinong sebagai emiten pertama pada tanggal 10 Agustus 1977.

Pemerintah mengeluarkan kebijakan paket deregulasi Desember 1987
dan Desember 1988 tentang diperbolehkannya swastanisasi bursa efek. Pada
tanggal 16 juni 1989, Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan
dikelola oleh Perseroan Terbatas milik swasta yaitu PT Bursa Efek Surabaya.
Paket deregulasi ini kemudian mendorong Bursa Efek Jakarta berubah menjadi
PT Bursa Efek Jakarta pada tanggal 13 Juli 1992.

Pemilik saham adalah perusahaan efek yang menjadi anggota bursa. Pada
tahun itu juga BAPEPAM yang awalnya sebagai Badan Pelaksana Pasar Modal
berubah menjadi Badan Pengawas Pasar Modal. Bursa Efek Jakarta
berkembang dengan pesat, jJumlah saham yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta
dari 24 saham pada tahun 1988 manjadi lebih dari 200 saham. Pada tahun 1995,
Bursa Parallel Indonesia merger dengan Bursa Efek Surabaya dan
diberlakukannya sistem otomatisasi perdagangan di BEJ dengan sistem
komputer JATS (Jakarta Automated Trading System). Pada tanggal 10
November 2007, Bursa Efek Surabaya (BES) dengan Bursa Efek Jakarta (BEJ)
dan berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI).

4.1.2. Perkembangan Variabel Penelitian

1. Perkembangan Firm Size (Ukuran Perusahaan)

Perkembangan firm size (ukuran perusahaan) dari perusahaan properti

dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2014-

2018 dapat dilihat pada tabel berikut:



Tabel 4.1. Data Perkembangan Variabel Firm Size (X1)
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No| Kode Perusahaan Tahun Mean
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
1 |APLN |Agung Podomoro Land Tbk 16,9804 | 17,0166 | 17,0625 | 17,1755 | 17,1853 | 17,0841
2 |ASRI Alam Sutera Realty Thk 16,6443 | 16,7446 | 16,8205 | 16,8470 | 16,8614 | 16,7836
3 |BCIP Bumi Citra Permai Tbk 13,2884 | 13,4188 | 13,5787 | 13,6453 | 13,6421 | 13,5147
4 |BEST Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk | 15,1111 | 15,3484 | 15,4652 | 15,5593 | 15,5665 | 15,4101
5 |BIPP Bhuwanatala Indah Permai Thk 13,3336 | 14,0055 | 14,3151 | 14,3743 | 14,3636 | 14,0784
6 |BKDP |Bukit Darmo Property Thk 13,6282 | 13,5813 | 13,5736 | 13,5715 | 13,5503 | 13,5810
7 |BKSL |Sentul City Thk 16,0975 | 16,2266 | 16,2456 | 16,5220 | 16,5807 | 16,3345
8 |CTRA |Ciputra Development Thk 16,9633 | 17,0835 | 17,1853 | 17,2720 | 17,3303 | 17,1669
9 |DART |Duta Anggada Realty Thk 15,4475 | 15,5629 | 15,6183 | 15,6657 | 15,6927 | 155974
10 |DILD Intiland Development Thk 16,0133 | 16,1465 | 16,2870 | 16,3879 | 16,4451 | 16,2560
11 |DUTI Duta Pertiwi Thk 15,8980 | 16,0144 | 16,0868 | 16,1741 | 16,2954 | 16,0937
12 |ELTY |Bakrieland Development Tbk 16,4901 | 16,5026 | 16,4591 | 16,4604 | 16,4546 | 16,4734
13 |EMDE |Megapolitan Developments Tbk | 13,9802 | 13,9945 | 14,1257 | 14,4407 | 14,5391 | 14,2160
14 |GAMA |Gading Development Tbk 14,1449 | 14,1056 | 14,1118 | 14,1538 | 14,1301 | 14,1292
15 |gMTD |GOWa Makassar Tourism 14,2371 | 14,0577 | 14,0219 | 14,0328 | 14,0409 | 14,0781
Development Thk

16 |GPRA |Perdana Gapuraprima Thk 14,2326 | 14,2692 | 14,2662 | 14,2206 | 14,2465 | 14,2470
17 |GWSA | Greenwood Sejahtera Thk 14,6452 | 15,7332 | 15,7562 | 15,7897 | 15,8164 | 15,5481
18 [JRPT Jaya Real Property Tbk 15,7153 | 15,8408 | 15,9537 | 16,0639 | 16,1567 | 15,9461
19 | KA Kawasan Industri Jababeka Thk | 15,9562 | 16,0918 | 16,1889 | 16,2373 | 16,2616 | 16,1472
20 |LCGP |Eureka Prima Jakarta Thk 14,3670 | 14,3534 | 14,3526 | 14,3226 | 14,3205 | 14,3432
21 |LPKR |Lippo Karawaci Thk 17,4468 | 17,5370 | 17,6355 | 17,8546 | 17,7855 | 17,6519
22 |MDLN |Modernland Realty Thk 16,1618 | 16,3683 | 16,4924 | 16,4965 | 16,5636 | 16,4165
23 |MTLA |Metropolitan Land Thk 14,9944 | 15,1022 | 15,1848 | 15,3994 | 15,4107 | 15,2183
24 |MTSM | Metro Realty Thk 11,4331 | 11,3871 | 11,3462 | 11,2927 | 11,2312 | 11,3381
25 |[MYRX |Hanson International Thk 15,5046 | 15,9316 | 15,9450 | 16,1189 | 16,2656 | 15,9531
26 |NIRO City Retail Developments Thk 14,9264 | 14,9603 | 15,1484 | 15,4032 | 15,4329 | 15,1742
27 |OMRE |Indonesia Prima Property Thk 13,6114 | 13,6167 | 15,2659 | 15,2608 | 15,2553 | 14,6020
28 |PWON | Pakuwon Jati Thk 16,6351 | 16,7482 | 16,8444 | 16,9665 | 17,0190 | 16,8426
29 |RODA |Pikko Land Development Thk 14,9364 | 14,9887 | 15,0477 | 15,0821 | 15,1761 | 15,0462
30 |SCBD |Danayasa Arthatama Thk 15,5328 | 15,5323 | 15,5585 | 15,5705 | 15,5944 | 15,5577
31 |SMDM | Suryamas Dutamakmur Tbk 14,9649 | 14,9644 | 14,9466 | 14,9603 | 14,9685 | 14,9609
32 |SMRA | Summarecon Agung Thk 16,5485 | 16,7471 | 16,8510 | 16,8911 | 16,9470 | 16,7969
33 |TARA | Sitara Propertindo Thk 14,0909 | 14,0735 | 14,0127 | 14,0263 | 13,9348 | 14,0276
Mean 15,1503 | 15,2744 | 15,3865 | 15,4618 | 15,4868 | 15,3520

Tertinggi 17,4468 | 17,5370 | 17,6355 | 17,8546 | 17,7855 | 17,6519

Terendah 11,4331 | 11,3871 | 11,3462 | 11,2927 | 11,2312 | 11,3381

Sumber: www.idx.co.id (2020)

Pada Tabel 4.1 di atas diketahui bahwa rata-rata ukuran perusahaan

properti dan real estate selama tahun 2014-2018 sebesar 15,3520 dengan
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perusahaan dengan ukuran terbesar dimiliki oleh perusahaan Lippo
Karawaci Thk sebesar 17,6519 dan perusahaan dengan ukuran terkecil
dimiliki oleh perusahaan Metro Realty Tbk sebesar 11,3381. Grafik
perkembangan ukuran perusahaan properti dan real estate tahun 2014-
2018 dapat dilihat pada gambar berikut:

Gambar 4.1. Grafik Perkembangan Variabel Firm Size (X1)
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Sumber: www.idx.co.id (2020)

Data dari Gambar 4.1 di atas menunjukkan rata-rata firm size yang
terus menunjukkan peningkatan dari tahun 2014 hingga 2018. Hal ini
menunjukkan perusahaan properti dan real estate mampu terus
berkembang dan mengalami perkembangan jumlah aset perusahaan
sehingga membuat ukuran perusahaannya semakin meningkat dari tahun
ke tahun.

2. Perkembangan Debt to Assets Ratio (DAR)

Perkembangan debt to assets ratio dari Perusahaan Properti dan Real

Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2014-2018

dapat dilihat pada tabel berikut:



Tabel 4.2. Data Perkembangan Variabel Debt to Assets (X2)
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No| Kode Perusahaan Tahun Mean
2014 (2015|2016|2017 | 2018

1 |APLN |Agung Podomoro Land Tbk 0,64| 0,63| 0,61| 0,60| 0,59| 0,61
2 |ASRI | Alam Sutera Realty Thk 0,62| 0,65| 0,64| 0,59| 0,56| 0,61
3 |BCIP |Bumi Citra Permai Thk 0,58| 0,62| 0,61| 0,57| 0,51 0,58
4 |BEST |Bekasi Fajar Industrial Estate Thk 0,221 0,34| 0,35| 0,33] 0,32| 0,31
5 |BIPP |Bhuwanatala Indah Permai Tbk 0,27| 0,13| 0,27| 0,31| 0,32| 0,26
6 |BKDP |Bukit Darmo Property Thk 0,28 0,28| 0,30| 0,36| 0,38| 0,32
7 |BKSL |Sentul City Tbk 0,37| 0,41 0,37 0,34| 0,35| 0,37
8 |CTRA |Ciputra Development Thk 0,51/ 0,50| 0,51| 0,51 0,52| 0,51
9 |DART |Duta Anggada Realty Tbk 0,37] 0,40| 0,40| 0,44| 0,45| 0,41
10 |DILD |Intiland Development Thk 0,50| 0,54| 0,57| 0,52| 0,54| 0,53
11 |DUTI |Duta Pertiwi Tbk 0,22| 0,24| 0,20| 0,21 0,24| 0,22
12 |ELTY |Bakrieland Development Thk 0,48| 0,55| 0,55| 0,56| 0,30| 0,49
13 |EMDE | Megapolitan Developments Thk 0,49| 0,45| 0,50| 0,58| 0,62| 0,53
14 | GAMA | Gading Development Thk 0,21| 0,18| 0,18 0,22| 0,20| 0,20
15 |GMTD | Gowa Makassar Tourism Development Thk | 0,56| 0,56 | 0,48| 0,43| 0,40| 0,49
16 |GPRA | Perdana Gapuraprima Thk 0,41| 0,40| 0,36| 0,31| 0,31 0,36
17 | GWSA | Greenwood Sejahtera Thk 0,14 0,08| 0,07| 0,07| 0,08| 0,09
18 |JRPT |Jaya Real Property Thk 0,52| 0,45| 0,42| 0,38| 0,39| 0,43
19 |KNA | Kawasan Industri Jababeka Thk 0,45/ 0,49| 0,47 | 0,48| 0,52| 0,48
20 |LCGP |Eureka Prima Jakarta Tbk 0,07| 0,05| 0,05| 0,03| 0,03| 0,05
21 |LPKR |Lippo Karawaci Tbhk 0,53| 0,54| 0,52| 0,47| 0,49| 0,51
22 |MDLN | Modernland Realty Tbk 0,49| 0,53| 0,55| 0,52| 0,56| 0,53
23 |MTLA | Metropolitan Land Tbhk 0,37 0,39| 0,36| 0,38| 0,34| 0,37
24 |MTSM | Metro Realty Tbk 0,12| 0,13| 0,12| 0,13| 0,211| 0,12
25 |MYRX | Hanson International Thk 0,10| 0,24| 0,28| 0,30| 0,32| 0,25
26 |NIRO |City Retail Developments Thk 0,43] 0,12| 0,22| 0,25| 0,28| 0,26
27 |OMRE | Indonesia Prima Property Thk 0,21} 0,21| 0,03| 0,05| 0,09| 0,12
28 |PWON |Pakuwon Jati Tbk 0,51| 0,50| 0,47| 0,45| 0,41| 0,47
29 |RODA |Pikko Land Development Tbk 0,31/ 0,22| 0,29 0,23| 0,30| 0,25
30 |SCBD | Danayasa Arthatama Tbhk 0,29] 0,32| 0,28| 0,25| 0,25| 0,28
31 |SMDM | Suryamas Dutamakmur Tbk 0,30| 0,22| 0,20| 0,20 0,21| 0,23
32 |SMRA | Summarecon Agung Thk 0,61| 0,60| 0,61 0,61| 0,62 0,61
33 | TARA |Sitara Propertindo Tbk 0,21| 0,19 0,14| 0,15| 0,06| 0,15
Mean 0,38/ 0,37| 0,36| 0,36| 0,35| 0,36

Tertinggi 0,64| 0,65| 0,64| 0,61| 0,62| 0,61

Terendah 0,07| 0,05| 0,03| 0,03| 0,03| 0,05

Sumber: www.idx.co.id (2020)

Pada Tabel 4.2 di atas diketahui bahwa rata-rata debt to assets ratio

perusahaan properti dan real estate selama tahun 2014-2018 sebesar 0,36

kali dari total aset yang dimiliki perusahaan, dimana perusahaan yang
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memiliki debt to assets ratio tertinggi dimiliki oleh perusahaan
Summarecon Agung Tbk sebesar 0,61 kali dari total aset yang dimiliki,
sedangkan perusahaan yang memiliki debt to assets ratio terendah
dimiliki oleh perusahaan Eureka Prima Jakarta Tbhk sebesar 0,05 kali dari
total aset yang dimiliki. Grafik perkembangan debt to assets ratio pada
perusahaan properti dan real estate tahun 2014-2018 dapat dilihat pada
gambar berikut:

Gambar 4.2. Grafik Perkembangan Variabel Debt to Assets Ratio (X2)
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Sumber: www.idx.co.id (2020)

Data dari Gambar 4.2 di atas menunjukkan rata-rata debt to assets
ratio yang terus mengalami penurunan selama tahun 2014 hingga tahun
2018, dimana di tahun 2014 rasio DAR sebesar 0,38, tahun 2015 sebesar
0,37, di tahun 2016 sebesar 0,36, dan di tahun 2017 rasio DAR menjadi
0,36, dan di tahun 2018 kembali menurun menjadi 0,35. Hal ini
menunjukkan selama tahun 2014 hingga 2018 perusahaan properti dan
real estate tidak terlalu bergantung kepada hutang untuk menjalankan

aktifitas perusahaan sehingga nilai DAR terus mengalami penurunan
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sehingga perusahaan tidak mampu memaksimalkan pinjaman dalam
menghasilkan laba karena resiko yang semakin besar
3. Perkembangan Return on Equity

Perkembangan return on equity pada perusahaan properti dan real
estate selama tahun 2014-2018 dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.3. Data Perkembangan Variabel Return on Equity (Z)

Tahun | Mean |
No|Kode | Perusahaan 2014 | 2015 | 2016 | 2017 2018
1 |APLN |Agung Podomoro Land Thk 11,63 12,31 9,42| 16,37| 4,09, 10,76
2 |ASRI | Alam Sutera Realty Thk 18,47| 10,36 7,10| 16,16| 6,93| 11,80
3 |BCIP Bumi Citra Permai Thk 12,19 2,10| 16,19| 14,86/11,97| 11,46
4 |BesT |BPestFaprindustialEstate | yg730 607|002 1256| 393 942
5 |BIPP Bhuwanatala Indah Permai Thk 4,34| 10,55 2,26| -2,56|-2,86| 2,35
6 |BKDP |Bukit Darmo Property Thk 1,20| -4,93| -5,30| -8,64|-565| -4,66
7 |BKSL |Sentul City Thk 0,66/ 094| 7,85 471| 042 2,92
8 |CTRA |Ciputra Development Thk 15,71| 14,44| 8,19| 6,59| 4,11| 981
9 |DART |Duta Anggada Realty Thk 12,57| 5,19| 5,30\ 0,85| 0,44| 4,87
10 |DILD |Intiland Development Tbhk 9,67| 8,78| 588| 4,30| 1,80| 6,09
11 |DUTI | Duta Pertiwi Thk 11,23| 9,82| 10,79| 7,78 8,90| 9,70
12 |ELTY |Bakrieland Development Thk 6,23| -10,85| -8,55| -4,38|-0,53| -3,62
13 |EMDE | Megapolitan Developments Tbk 7,47 9,28 9,52| 13,50| 0,60, 8,07
14 | GAMA | Gading Development Thk 433 045| 011 0,04| 0,24 1,01
15 |GMTD | SOWa Makassar Tourism 1801 21,38 1361| 969| 6,19 1378
Development Thk
16 | GPRA |Perdana Gapuraprima Thk 10,29| 7,70 4,65| 361 2,72 5,79
17 | GWSA | Greenwood Sejahtera Thk 8,71 20,16] 3,24 2,82| 1,48| 7,28
18 |JRPT  |Jaya Real Property Thk 22,32| 21,00] 20,75| 18,69|11,07| 18,77
19 |KIJA Kawasan Industri Jababeka Thk 8,45| 6,66 756 254|-6,94| 3,65
20 |LCGP |Eureka Prima Jakarta Thk 1,08/ -0,04] 0,02 -0,83]-0,13| 0,02
21 |LPKR |Lippo Karawaci Thk 17,77 541 5,56 2,87| 6,47 7,62
22 |MDLN |Modernland Realty Thk 13,34| 14,42 7,60 8,69| 1,06 9,02
23 |[MTLA | Metropolitan Land Thk 15,18| 10,84| 12,65| 18,37|10,13| 13,43
24 |MTSM |Metro Realty Thk -1,34| -6,07| -3,16| -6,91|-3,19| -4,13
25 |MYRX |Hanson International Thk 0,03 0,23 1,13] -1,22| 2,35 0,50
26 |NIRO |City Retail Developments Thk -6,23| -1,02| -1,05| 0,10|-0,45| -1,73
27 |OMRE | Indonesia Prima Property Thk 16,59| -356| 7,73| -165|-143| 354
28 |PWON | Pakuwon Jati Thk 31,38| 14,81| 16,16| 15,83|13,82| 18,40
29 |RODA |Pikko Land Development Thk 24,60| 19,12 2,21 1,49| 0,02 9,49
30 |SCBD | Danayasa Arthatama Thk 3,33| 4,22\ 8,15| 525| 3,26| 4,84
31 |SMDM | Suryamas Dutamakmur Thk 1,99 3,07 083] 0,79| 1,73 1,68
32 |SMRA | Summarecon Agung Thk 23,15| 14,13 7,41 6,37 451 11,11
33 | TARA |Sitara Propertindo Thk 0,17 0,18, 0,27| 0,12| 0,05| 0,16
Mean 1025| 691| 588| 511| 2,64| 6,16
Tertinggi 31,38| 21,38| 20,75| 18,69|13,82| 18,77
Terendah -6,23| -10,85| -8,55| -8,64|-6,94| -4,66

Sumber: www.idx.co.id (2020)
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Pada Tabel 4.3 di atas diketahui bahwa rata-rata return on equity
perusahaan properti dan real estate sepanjang tahun 2014-2018 sebesar
6,16% yang artinya laba perusahaan properti dan real estate sebesar
6,16% dari total ekuitas yang dimiliki perusahaan. Perusahaan yang
memiliki return on equity terbesar dimiliki oleh perusahaan Jaya Real
Property Tbk sebesar 18,77% sedangkan perusahaan yang memiliki
return on equity terkecil dimiliki oleh perusahaan Bukit Darmo Property
Tbk sebesar -4,66% yang artinya perusahaan mengalami kerugian.
Grafik perkembangan return on equity pada perusahaan properti dan real
estate tahun 2014-2018 sebagai berikut:

Gambar 4.3. Grafik Perkembangan Variabel Return on Equity (2)
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Data dari Gambar 4.3 di atas menunjukkan rata-rata return on equity
perusahaan properti dan real estate yang terus menurun sepanjang tahun
2014-2018. Grafik di atas menjelaskan bahwa perusahaan properti dan
real estate memiliki kinerja yang terus menurun dalam menghasilkan
laba perusahaan dari tahun ke tahun yang menunjukkan Kinerja

perusahaan tidak maksimal. Pada tahun 2014 perusahaan mampu
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membukukan return on equity sebesar 10,25%, tahun 2015 menurun

menjadi 6,91%, tahun 2016 menurun kembali menjadi sebesar 5,88%,

tahun 2017 terjadi lagi penurunan menjadi sebesar 5,11%, dan di tahun

2018 terjadi penurunan cukup besar sehingga return on equity hanya

sebesar 2,64%.

4. Perkembangan Earning per Share

Perkembangan earning per share perusahaan pada perusahaan

properti dan real estate selama tahun 2014-2018 dapat dilihat pada tabel

berikut:

Tabel 4.4. Data Perkembangan Variabel Earning per Share (Y)

Tahun
No | Kode Perusahaan 2014 2015 2016 2017 2018 Mean
1 |APLN | 2309 Podomoro Land 4799| 5447 4584 9722| 2501| 5411
2 |ASRI |Alam Sutera Realty Thk 59,90 34,82 25,97 70,50 32,51 44,74
3 |BCIP Bumi Citra Permai Thk 21,34 3,75 34,57 37,44 34,24 26,27
4 |Best |Bekasi Fajarindustrial 4057| 2197 3486 5011| 1591| 32,68
Estate Thk
Bhuwanatala Indah
5 |BIPP Permai Thk 6,48 36,41 5,83 -6,65 -6,70 7,07
6 |BKDP | Dot Darmo Property 105 -413| -424| -632| -391| -351
7 |BKSL |Sentul City Thk 1,30 1,79| 16,28 1357 1,25 6,84
8 |CTRA |Ciputra Development Thk | 118,30| 122,96| 7590| 54,88| 3541| 81,49
9 |DART |Duta Anggada Realty Tbk | 129,91| 56,59| 61,08 9,61 505| 5245
10 |DILD |Intiland Development Thk 41,72 40,43 28,69 26,20 11,19 29,65
11 |DUTI |Duta Pertiwi Thk 379,27| 362,68| 454,41| 350,62| 438,59| 397,11
12 |ELTy | DaKrielendDevelopment | 4001|1664 1257 -620] -119| 514
13 |EmpE | Megapolitan 13,44| 1829 1954 3171 142| 16,88
Developments Tbk
14 |GAMA | Gading Development Thk 4,72 0,50 0,12 0,04 0,15 1,11
Gowa Makassar Tourism
15 |GMTD Development Thk 1.181,83|1.167,00| 855,98, 671,97| 456,06 866,57
16 |GPRA |Perdana Gapuraprima Thk 21,42 17,04 10,99 8,73 6,72 12,98
17 |GWSA | Greenwood Sejahtera Thk 22,02| 162,02 26,94| 24,16 12,83 49,59
18 [JRPT |Jaya Real Property Thk 51,97 63,26 74,03| 81,25 50,89 64,28
Kawasan Industri
19 KA Jababeka Tbk 19,47 16,38 21,08 7,40 -19,10 9,05
20 |LCGP |Eureka Prima Jakarta Tbk 3,10 -0,12 0,07 -2,38 -0,37 0,06
21 |LPKR |Lippo Karawaci Thk 135,85 44,38 53,18 37,13 76,06 69,32
22 |MDLN | Modernland Realty Tbk 56,75| 69,69| 40,00] 49,05 585| 44,27
23 |MTLA | Metropolitan Land Thk 40,80 31,35 41,35 71,98 43,01 45,70
24 |MTSM | Metro Realty Thk -4,70| -20,09| -10,16| -418,67| -187,32| -128,19




66

Tahun

No | Kode Perusahaan 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Mean
25 |[MYRX |[Hanson International Thk 0,10 0,95 0,86 -0,82 1,17 0,45
26 |NIRO %')tlz’ Retail Developments | 5| 396| 141| 017| -074| -185
27 |OMRE 'T“t?;”es'ap“mapr"pe”y 61,35| -1326| 182,46| -37,93| -31,33| 32.26
28 |PWON | Pakuwon Jati Tbk 53.96| 29,08| 36,97 42,04| 4153 4072
29 |RODA .F;'t')‘ll‘o Land Development | 59 5g| 3599 450|299 003 1618
30 |SCBD |Danayasa Arthatama Tbk | 39,60| 47,97| 101,11| 68,13| 43,76| 60,11
31 |SMDM ?Lt’)rkyamas Dutamakmur 023| 1577| 428 414 909 850
32 |SMRA | Summarecon Agung Thk 96,18 73,76 41,94 36,91 27,19 55,20
33 |TARA |Sitara Propertindo Thk 0,17 0,19 0,29 0,13 0,06 0,17

Mean 8176| 7495 6881 41,49 3407 6022

Tertinggi 1.181,83]1.167,00| 855098| 671,97| 456.06| 86657

Terendah -6,02| -20,09] -12,57| -418,67| -187,32| -128.19

Sumber: www.idx.co.id (2020)

Pada Tabel 4.4 di atas diketahui bahwa rata-rata earning per share
perusahaan properti dan real estate selama tahun 2014-2018 sebesar Rp.
60,22 per lembar sahamnya, dengan earning per share tertinggi sebesar
Rp. 866,57 per lembar sahamnya yang dimiliki oleh perusahaan Gowa
Makassar Tourism Development Tbk dan earning per share terendah
sebesar Rp. -128,19 per lembar saham yang dimiliki oleh perusahaan
Metro Realty Tbk. Grafik perkembangan harga saham pada perusahaan
properti dan real estate tahun 2014-2018 dapat dilihat pada gambar:

Gambar 4.4. Perkembangan Variabel Earning per Share (Y)
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Data dari Gambar 4.4 di atas menunjukkan grafik rata-rata earning
per share terus menunjukkan penurunan selama tahun 2014-2016.
Dimana rata-rata earning per share tahun 2014 sebesar Rp. 81,76 per
lembar saham, tahun 2015 sebesar 74,95 per lembar saham, tahun 2016
sebesar 68,81 per lembar saham. Namun di tahun 2017 earning per share
menurun cukup besar menjadi sebesar 41,49 per lembar saham dan di
tahun 2018 earning per share kembali menurun menjadi Rp. 34,07 per
lembar saham. Hal ini menunjukkan pada selama tahun 2014-2018
Kinerja perusahaan properti dan real estate terus memburuk sehingga
menghasilkan earning per share yang terus menurun,
4.1.3. Analisis Statistik Deskriptif Data
Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan deskripsi
tentang data setiap variabel-variabel penelitian yang digunakan didalam
penelitian ini. Analisis deskriptif dari data yang diambil untuk penelitian ini
adalah dari tahun 2014 sampai dengan tahun 2018 sebanyak 205 data
pengamatan. Deskripsi variabel dalam statistik deskriptif yang yang digunakan
pada penelitian ini meliputi nilai minimum, nilai maximum, nilai rata-rata
(mean) dan standar deviasi dari satu variabel dependen yaitu earning per share,
dua buah variabel independen yaitu firm size, dan debt to assets ratio, dan
sebuah variabel moderating yaitu return on equity. Analisis statistik deskriptif
data dari 205 sampel data perusahaan properti dan real estate selama tahun
2014-2018 yang berhasil dikumpulkan dapat dilihat pada Tabel 4.5 sebagai

berikut:
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Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum| Mean S.td'.
Deviation
Firm Size (X1) 205 11,23 17,85| 15,2636 1,39819
([it;t toAssetsRatio | »g 0,03 079| 03642| 017804
Earning per Share (Y)| 205 -418,67| 4174,80| 138,9279| 397,33227
Return on Equity (2) 205 -22,25 41,16| 7,3689 9,77190
Valid N (listwise) 205

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Standar deviasi merupakan cerminan dari rata-rata penyimpangan data

dari mean. Standar deviasi dapat menggambarkan seberapa besar variasi data,

dimana jika nilai standar deviasi lebih besar dari nilai mean berarti nilai mean

merupakan representasi yang buruk dari keseluruhan data. Namun, jika nilai

standar deviasinya lebih kecil dari nilai mean, hal ini menunjukkan bahwa nilai

mean dapat digunakan sebagai representasi yang baik dari keseluruhan data.

Hasil analisis deskriptif dari data menunjukkan:

1. Variabel Firm Size (X1) memiliki nilai maksimum sebesar 17,85 yang

dimiliki oleh perusahaan Lippo Karawaci Thk pada tahun 2017.

Sedangkan nilai minimum dari variabel Firm Size (X1) sebesar 11,23

yang dimiliki oleh perusahaan Metro Realty Tbk pada tahun 2018.

Nilai Firm Size (Xi) dari tahun 2014-2018 memiliki rata-rata atau

mean sebesar 15,2636 dan standart diviation sebesar 1,39819. Nilai

mean lebih besar dari standard deviasi yang menunjukkan bahwa nilai

mean merupakan representasi yang baik dari keseluruhan data.

2. Variabel Debt to Assets Ratio (X2) memiliki nilai maksimum sebesar

0,79 yang dimiliki oleh perusahaan Plaza Indonesia Realty Tbk pada

tahun 2017. Sedangkan nilai minimum dari variabel Debt to Assets
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Ratio (X2) sebesar 0,03 yang dimiliki oleh perusahaan Indonesia
Prima Property Tbk pada tahun 2016. Nilai Debt to Assets Ratio (X2)
pada tahun 2014-2018 memiliki rata-rata atau mean sebesar 0,3642
dan standart deviation sebesar 0,17804. Nilai mean lebih besar dari
standard deviasi yang menunjukkan bahwa nilai mean merupakan
representasi yang baik dari keseluruhan data.

. Variabel Earning per Share (Y) memiliki nilai maksimum sebesar Rp.
4174,80 yang dimiliki oleh perusahaan Lippo Cikarang Tbk pada
tahun 2018. Sedangkan nilai minimum dari variabel Earning per
Share (Y) sebesar Rp. -418,67 yang dimiliki oleh perusahaan Metro
Realty Tbk pada tahun 2017. Nilai rata-rata dari Earning per Share
(YY) pada tahun 2014-2018 memiliki rata-rata atau mean sebesar Rp.
138,9279 dan standart deviation sebesar Rp. 397,33227. Nilai mean
lebih kecil dari standard deviasi yang menunjukkan bahwa nilai mean
merupakan representasi yang buruk dari keseluruhan data

. Variabel Return on Equity (Z) memiliki nilai maksimum sebesar
41,16% yang dimiliki oleh perusahaan Fortune Mate Indonesia Thk
pada tahun 2016. Sedangkan nilai minimum dari variabel Return on
Equity (Z) sebesar -22,25% yang dimiliki oleh perusahaan Cowell
Development Tbk pada tahun 2018. Nilai rata-rata dari Return on
Equity (Z) pada tahun 2014-2018 memiliki rata-rata atau mean sebesar
7,3689% dan standart deviation sebesar 9,77190. Nilai mean lebih
kecil dari standard deviasi yang menunjukkan bahwa nilai mean

merupakan representasi yang buruk dari keseluruhan data
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4.1.4.Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi Kklasik adalah pengujian asumsi-asumsi statistik yang harus
dipenuhi pada analisis regresi linier yang berbasis ordinary least square (OLS).
Untuk mendapatkan nilai pemeriksa yang tidak bias dan efisien (Best Linear
Unbias Estimator) dari suatu persamaan regresi berganda dengan metode
kuadrat terkecil (Least Squares). Uji asumsi klasik pada penelitian ini terdiri
dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji
autokorelasi dan dilakukan untuk kedua model penelitian yang digunakan.
1. Uji Normalitas Data
Uji normalitas data dilakukan sebelum data diolah berdasarkan
model-model penelitian yang diajukan. uji normalitas bertujuan untuk
mengetahui apakah variabel pengganggu atau residual memiliki
distribusi normal (Rusiadi, 2016:149). Pengujian ini diperlukan karena
untuk melakukan uji t dan uji F mengasumsikan bahwa nilai residual
mengikuti distribusi normal. Pengujian normalitas pada penelitian ini
menggunakan dua buah jenis analisis pengujian, yaitu analisis grafik
yang terdiri dari Uji Histogram dan P-P Plot serta analisis statistik yang
terdiri dari Uji Kolgomorov-Smirnov.
a. Analisis Grafik
Uji normalitas untuk model regresi X1 dan X terhadap Y dengan
analisis grafik dapat dilihat dari histogram bar dan grafik P-P Plot.

Hasil uji normalitas data dengan histogram bar sebagai berikut:
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Gambar 4.5. Histogram Uji Normalitas Sebelum Reduksi dan

Transformasi
Histogram
Dependent Variable: Earning per Share (Y)
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Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Hasil pengujian normalitas dengan histogram menunjukkan bahwa
grafik pada histogram cenderung tipis dan tidak menunjukkan
kecembungan di tengah atau membentuk seperti lonceng. Hal ini
mengindikasikan bahwa residual data belum telah tersebar secara
normal sehingga data tidak normal.

Normalitas juga dapat dilihat dengan melihat penyebaran data
(titik) pada sumbu diagonal dari grafik P-P Plot. Jika penyebaran
mengikuti garis diagonal pada histogram, maka data dapat dikatakan
normal. Grafik P-P Plot hasil uji normalitas data dapat dilihat pada

gambar berikut:
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Gambar 4.6. Historgam P-P Plot Uji Normalitas Sebelum Reduksi
dan Transformasi
Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Hasil pengujian normalitas data dengan menggunakan gambar P-P
Plot terlihat titik-titik data yang berjumlah 205 buah untuk variabel
terikat Earning per Share (YY) tidak menyebar di sekitar garis
diagonal, tidak mengikuti garis diagonal, dan titik-titik data tidak
menyentuh garis diagonal, sehingga hal ini mengindikasikan data
tidak normal.

Untuk lebih memastikan apakah data telah terdistribusi secara
normal, maka dapat digunakan pengujian lanjutan dengan uji
Kolmogorov-Smirnov dalam analisis statistik.

b. Analisis Statistik

Salah satu pengujian yang dapat dilakukan dalam analisis statistik
untuk menguji normalitas data dapat menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnov. Pedoman pengambilan keputusan dengan uji Kolmogorov-

Smirnov adalah sebagai berikut: (Ghazali, 2015:98).
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1) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas < 0,05, maka
distribusi data adalah tidak normal,
2) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas > 0,05, maka
distribusi data adalah normal
Hasil uji normalitas data dengan Uji Kolmogorov-Smirnov untuk
model regresi X1, dan X terhadap Y yang dapat dilihat pada tabel
berikut:

Tabel 4.6. Normalitas Data dengan Uji Kolmogorov-Smirnov untuk
Sebelum Reduksi dan Transformasi

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

N 205

Normal Parametersa? Mean 0,0000000
Std. Deviation 394,59647340

Most Extreme Differences Absolute 0,353
Positive 0,353
Negative -0,274

Test Statistic 0,353

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,000¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Pada hasil uji Kolmogorov-Smirnov pada tabel hasil pengujian di
atas dapat dilihat bahwa nilai signifikan sebesar 0,000. Nilai
signifikan yang dapat dilihat pada nilai Asymp. Sig (2-tailed), nilai
signifikan ini lebih kecil dari 0,05. Sehingga berdasarkan uji
Kolmogorov-Smirnov, data yang digunakan dapat dipastikan tidak
terdistribusi secara normal karena nilai signifikan dari residual lebih
kecil dari 0,05 sehingga model regresi X1, dan X terhadap Y belum

berdistribusi normal .
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Hasil uji normalitas dengan histogram, P-P Plot, dan Kolmogorov-
Smirnov menunjukkan data yang digunakan belum terdistribusi normal,
sehingga dapat ini tidak layak digunakan untuk pengujian lanjutan, yaitu
uji Multikolinearitas, uji Heteroskedastisitas, uji Autokorelasi, uji
Residual, uji t, maupun uji F, dan moderated regression analysis. Oleh
sebab itu, data penelitian harus diperlakukan sedemikian rupa agar
memenuhi normalitas data.

Rusiadi (2015:153) menjelaskan bahwa data yang tidak normal dapat
diatasi dengan mereduksi atau membuang data-data yang dianggap
menjadi penyebab data menjadi tidak normal, atau dengan melakukan
transformasi terhadap data dengan operasi logaritma terhadap seluruh
data pada variabel. Oleh karena itu, agar data memenuhi normalitas data,
maka bentuk data pada penelitian ini akan direduksi dengan membuang
beberapa data yang dianggap penyebab data tidak normal, lalu
ditransformasikan dengan mengkuadratkan setiap data dan m-logaritma
natural-kan data tersebut. Kemudian, data yang ditransformasikan diuji
kembali untuk mengetahui normalitas data dengan analisis grafik dan
statistik.

a. Analisis Grafik

Uji normalitas untuk model regresi X1 dan X terhadap Y dengan
analisis grafik dapat dilihat dari histogram bar dan grafik P-P Plot.

Hasil uji normalitas data dengan histogram bar dapat dilihat pada

gambar ini:
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Gambar 4.7. Histogram Uji Normalitas Setelah Reduksi dan
Transformasi
Histogram

Dependent Variable: Earning per Share (Y)
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Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Hasil pengujian normalitas dengan histogram menunjukkan bahwa
grafik pada histogram cenderung cembung di tengah dan membentuk
seperti lonceng. Hal ini dapat dilihat grafik tertinggi berada pada titik
nol dan bentuk grafik tidak melenceng ke kiri maupun ke kanan,
sehingga hal ini mengindikasikan bahwa residual data telah tersebar
secara normal.

Normalitas juga dapat dilihat dengan melihat penyebaran data
(titik) pada sumbu diagonal dari grafik P-P Plot. Jika penyebaran
mengikuti garis diagonal pada histogram, maka data dapat dikatakan
normal. Grafik P-P Plot hasil uji normalitas data dapat dilihat pada

gambar berikut:
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Gambar 4.8. Historgam P-P Plot Uji Normalitas Setelah Reduksi dan
Transformasi

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Earning per Share (Y)
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Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Hasil pengujian normalitas data dengan menggunakan gambar P-P
Plot terlihat titik-titik data yang berjumlah 160 buah untuk variabel
terikat Earning per Share (Y) menyebar di sekitar garis diagonal,
mengikuti garis diagonal, dan banyak titik-titik data menyentuh garis
diagonal, sehingga hal ini mengindikasikan data telah berdistribusi
secara normal.

Untuk lebih memastikan apakah data telah terdistribusi secara
normal, maka dapat digunakan pengujian lanjutan dengan uji
Kolmogorov-Smirnov dalam analisis statistik.

a. Analisis Statistik
Salah satu pengujian yang dapat dilakukan dalam analisis statistik

untuk menguji normalitas data dapat menggunakan uji Kolmogorov-
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Smirnov. Pedoman pengambilan keputusan dengan uji Kolmogorov-
Smirnov adalah sebagai berikut: (Ghazali, 2015:98).
1) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas < 0,05, maka
distribusi data adalah tidak normal,
2) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas > 0,05, maka
distribusi data adalah normal
Hasil uji normalitas data dengan Uji Kolmogorov-Smirnov untuk
model regresi X1, dan X terhadap Y yang dapat dilihat pada tabel
berikut:

Tabel 4.7. Normalitas Data dengan Uji Kolmogorov-Smirnov untuk
Setelah Reduksi dan Transformasi

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 160
Normal Parametersa? Mean 0,0000000
Std. Deviation 4,51918977
Most Extreme Differences Absolute 0,057
Positive 0,057
Negative -0,056
Test Statistic 0,057
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200%4

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Pada hasil uji Kolmogorov-Smirnov pada tabel hasil pengujian di
atas dapat dilihat bahwa nilai signifikan sebesar 0,200. Nilai
signifikan yang dapat dilihat pada nilai Asymp. Sig (2-tailed), nilai
signifikan ini lebih besar dari 0,05. Sehingga berdasarkan uji
Kolmogorov-Smirnov, data yang digunakan dapat dipastikan telah

terdistribusi secara normal karena nilai signifikan dari residual lebih
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besar dari 0,05 sehingga model regresi X1, dan X; terhadap Y telah
berdistribusi normal.
2. Uji Multikolinearitas
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independent). Uji ini
dilakukan dengan melihat nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF)
dari hasil analisis dengan menggunakan SPSS. Apabila nilai tolerance value
> (0,10 dan VIF < 10 maka disimpulkan tidak terjadi masalah multikolinieritas
(Rusiadi, 2016:154)
Uji Multikolinieritas dari hasil kuesioner yang telah didistribusikan kepada
respoden dapat dilihat pada tabel berikut.

Tabel 4.8. Hasil Uji Multikolinearitas
Coefficients?
Collinearity Statistics

Model
Tolerance | VIF

1| (Constant)
Firm Size (X1) 0,775| 1,290
Debt to Assets Ratio (X>) 0,775 1,290
a. Dependent Variable: Earning per Share (YY)

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Tabel 4.8 di atas menunjukkan hasil uji multikolinearitas dengan aplikasi
SPSS di mana:

a. Variabel Firm Size (X1) memiliki nilai tolerance sebesar 0,775 di mana

nilai tersebut lebih besar dari 0,10 dan Firm Size (X1) memiliki nilai

VIF sebesar 1,290 di mana nilai tersebut lebih kecil dari 10. Sehingga

dapat disimpulkan bahwa variabel Firm Size (X1) terbebas dari masalah

Multikolinearitas.
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b. Variabel Debt to Assets Ratio (X2) memiliki nilai tolerance sebesar
0,775 di mana nilai tersebut lebih besar dari 0,10 dan Debt to Assets
Ratio (X2) memiliki nilai VIF sebesar 1,290 di mana nilai tersebut lebih
kecil dari 10. Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel Debt to
Assets Ratio (X2) terbebas dari masalah Multikolinearitas.

Berdasarkan uji multokolinearitas diketahui bahwa setiap variabel bebas
yang digunakan yaitu: Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (Xz) telah
terbebas dari masalah multikolinearitas.

3. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk melihat apakah terdapat
ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang
lain. Model regresi yang memenuhi persyaratan yaitu model yang terdapat
kesamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain
tetap atau homokedastisitas (Rusiadi, 2016:157). Hasil uji Heteroskedastisitas
untuk model regresi X1 dan X terhadap Y dapat dilihat pada gambar berikut:

Gambar 4.9. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Earning per Share (Y)

Regression Studentized Residual
T

-24

Regression Standardized Predicted Value

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)
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Gambar scatterplot hasil pengujian heteroskedastisitas menunjukkan
bahwa:
a. Titik-titik data yang berjumlah 160 buah titik data menyebar di atas
dan di bawah atau di sekitar garis 0
b. Titik-titik data tidak mengumpul hanya di atas atau di bawah saja
c. Penyebaran titik-titik data tidak membentuk pola bergelombang
melebar kemudian menyempit dan melebar kembali
d. Penyebaran titik-titik data tidak berpola
e. Penyebaran titik-titik data telah menyebar secara acak
Berdasarkan grafik scatterplot dapat disimpulkan bahwa model
regresi ini terbebas dari masalah heteroskedastisitas dan bersifat
homoskedastisitas.
. Uji Autokorelasi
Uji Autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi
antara variabel pengganggu pada periode tertentu dengan variabel
sebelumnya. Penelitian ini mendeteksi autokorelasi dengan menggunakan
nilai Durbin Watson dengan dibandingkan terhadap tabel Durbin Watson,
yaitu DL (Durbin Low) dan DU (Durbin Upper).
Kriteria pengambilan keputusan dngan nilai Durbin Watson sebagai
berikut:
5) Jika 0 < d < dI, maka ada autokorelasi positif
6) Jika 4-dl < d < 4, maka ada autokorelasi negatif.
7) Jika 2 <d < 4-du atau du < d < 2, maka tidak ada autokorelasi positif

maupun negatif.
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8) Jika dl < d < du atau 4-du < d < 4-dl, maka pengujian tidak
meyakinkan, untuk itu dapat menggunakan pengujian yang lain, atau

menambah data sampel.

Nilai Durbin Watson pada untuk model regresi X1 dan X terhadap Y
penelitian ini dapat dilihat pada Tabel 4.9 sebagai berikut:

Tabel 4.9. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®
Adjusted R | Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson

1 0,358% 0,128 0,117 4,54788 1,803
a. Predictors: (Constant), Debt to Assets Ratio (X2), Firm Size (X1)

b. Dependent Variable: Earning per Share (Y)
Sumber: Hasil Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Ver. 24 (2020)

Pada hasil pengujian pada tabel di atas diketahui bahwa nilai Durbin
Watson sebesar d = 1,803. Dimana dengan k = 3 (jumlah variabel bebas +
terikat), dan n = 160 (banyak data hasil reduksi), maka dengan melihat
tabel Durbin Watson diketahui bahwa nilai dl = 1,7035 dan du = 1,7798.
Dengan melihat kriteria pengambilan keputusan, maka:

Dengan melihat kriteria pengambilan keputusan, maka:
1,7798 < 1,803 < 2, memenuhi kriteria du < d < 2.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak ada terjadi autokorelasi positif
maupun negatif pada model regresi pada penelitian ini.
4.1.5. Uji Hipotesis
Pengujian hipotesis terdiri dari uji F (Uji Simultan) untuk mengetahui
seberapa signifikan pengaruh dari variabel bebas terhadap variabel tetap secara
simultan, serta uji t (Uji Parsial) untuk mengetahui seberapa signifikan

pengaruh pengaruh dari variabel bebas terhadap variabel tetap secara parsial.
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a. Uji Parsial (Uji t)

Uji t (Uji Parsial) menunjukkan seberapa jauh masing-masing variabel
bebas terhadap variabel terikat secara parsial atau individu. Pengujian ini
dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi 5%. Dimana kriteria
pengambilan keputusan dengan uji t adalah sebagai berikut:

1) Jika nilai signifikan > 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak

2) Jika nilai signifikan < 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima.

Selain dengan signifikan, pengambilan keputusan juga dapat dilakukan
dengan membandingkan thitung terhadap traner, di mana:

1) Jika —ttabel < thitung < tranel Maka Ho diterima dan tolak Ha.

2) Jika thitung > ttaber atau —ttavel > thitung Maka Ha diterima dan Tolak Ho.

Dimana:

1) Ho = tidak ada pengaruh signifikan dari X secara parsial terhadap Y.

2) Ha = terdapat pengaruh signifikan dari X secara parsial terhadap Y.

Hasil uji t dengan menggunakan aplikasi SPSS untuk model regresi X1 dan
X terhadap Y dapat dilihat pada Tabel 4.10 berikut:

Tabel 4.10 Hasil Uji t (Uji Parsial)
Coefficients?

Model t Sig.

1 | (Constant) -0,654| 0,514
Firm Size (X1) 1,440 0,152
Debt to Assets Ratio (X>) 3,352 | 0,001

a. Dependent Variable: Earning per Share (Y)
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

traver dari model regresi dapat dicari dengan menggunakan daftar tabel t
atau Ms. Excel dimana model regresi memiliki nilai df sebesar 157 yang

dihasilkan dari n-k (160-3). Dengan mengetikkan =tinv(0,05;157) pada Ms.
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Excel maka didapatkan tine Sebesar 1,975. Pengambilan keputusan dari hasil
uji t di atas dapat lihat sebagai berikut:
1) Pengaruh Firm Size (X1) terhadap Earning per Share (Y)

Hasil uji t menunjukkan bahwa thitung Yang dimiliki untuk variabel Firm
Size (X1) sebesar 1,440, dengan nilai twne Sebesar 1,975 maka diketahui
bahwa nilai thiung < ttabel. Maka terima Ho dan tolak Ha. Nilai signifikan t
dari variabel Firm Size (X1) sebesar 0,152, dimana nilai ini jauh lebih besar
dari ambang batas signifikan yaitu sebesar 0,05. Maka terima Ho dan tolak
Ha. Oleh karena itu, hasil pengujian tidak memenuhi persamaan thiwng >
tranel dan signifikan < 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak
terdapat pengaruh yang signifikan dari Firm Size (X1) terhadap Earning
per Share (Y) secara parsial.

2) Pengaruh Debt to Assets Ratio (X2) terhadap Earning per Share (YY)

Hasil uji t menunjukkan bahwa thitwng Yang dimiliki untuk variabel Debt
to Assets Ratio (X2) sebesar 3,352, dengan nilai tunel Sebesar 1,975 maka
diketahui bahwa nilai thitung > ttaber Yaitu 3,352 > 1,975. Maka terima Ha
dan tolak Ho. Nilai signifikan t dari variabel Debt to Assets Ratio (X2)
sebesar 0,001, dimana nilai ini jauh lebih kecil dari ambang batas
signifikan yaitu sebesar 0,05. Maka terima Ha dan tolak Ho. Oleh karena
itu, hasil pengujian memenuhi persamaan thitung > ttabel dan signifikan <
0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh yang
signifikan dari Debt to Assets Ratio (X2) terhadap Earning per Share ()

secara parsial.
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b. Uji Simultan (Uji F)

Uji F (uji Simultan) dilakukan untuk melihat pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikatnya secara simultan atau secara bersama-sama. Cara
yang digunakan adalah dengan melihat level of significant dimana titik acuan
nilai signifikan sebesar 0,05 atau 5%. Dengan ketentuan:

1) Jika nilai signifikan > 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak

2) Jika nilai signifikan < 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima.

Selain dengan signifikan, pengambilan keputusan juga dapat dilakukan
dengan membandingkan Fhitung terhadap Franel, di mana:

1) Jika Fhitung < Ftaber maka Ho diterima dan Ha ditolak

2) Jika Fnitung > Franel maka Ho ditolak dan Ha diterima.

Dimana:

1) Ho artinya tidak terdapat pengaruh signifikan dari Firm Size (X1) dan

Debt to Assets Ratio (X2) secara simultan terhadap Earning per Share
(Y).
2) Ha artinya terdapat pengaruh signifikan dari Firm Size (X1) dan Debt to
Assets Ratio (X2) secara simultan terhadap Earning per Share ().
Hasil uji F yang diolah dengan aplikasi SPSS dapat dilihat tabel berikut:

Tabel 4.11. Hasil Uji F (Uji Simultan)

ANOVA?
Model Sum of Squares | df | Mean Square F Sig.
1| Regression 477,199 2 238,600| 11,536 | 0,000°
Residual 3247,269| 157 20,683
Total 3724,468 | 159

a. Dependent Variable: Earning per Share (Y)

b. Predictors: (Constant), Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio
(X2)

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)
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Berdasarkan nilai signifikan yang dihasilkan, diketahui bahwa nilai
signifikan dari uji F yang dilakukan sebesar 0,000 dimana nilai signifikan ini
jauh lebih kecil dari 0,05. Sehingga terima Ha dan tolak Ho.

Untuk mengambil keputusan dengan perbandingan Fhiung dengan Frabel,
maka terlebih dahulu dicari nilai Frapel. Dimana berdasarkan tabel di atas maka
didapatkan nilai df1 sebesar 2 dan nilai df2 sebesar 157. Dengan melihat tabel
F atau menggunakan rumus pada Ms. Excel dengan mengetikkan
=finv(0,05;2;157) akan menghasilkan nilai Fiane Sebesar 3,054.

Hasil uji F dari tabel di atas diketahui bahwa Fhitung Yang diperoleh sebesar
11,5367. Nilai Fniwng ini jauh lebih besar dari nilai Fuanel Yang sebesar 3,054.
Maka terima Ha dan tolak Ho.

Sehingga berdasarkan uji F dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam
penelitian ini yaitu Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap Earning per Share (Y).

4.1.6.Uji Determinasi

Uji determinasi digunakan untuk melihat seberapa besar kemampuan
model dalam menerangkan variabel terikat. Selain itu, uji determinasi juga
dapat digunakan untuk melihat keeratan atau kekuatan hubungan dari variabel
bebas terhadap variabel terikat. Jika determinan (R?) semakin mendekati satu,
maka pengaruh variabel bebas besar terhadap variabel terikat. Hal ini berarti
model yang digunakan semakin kuat untuk menerangkan pengaruh variabel
bebas yang diteliti terhadap variabel terikat.

Derajat pengaruh variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X>)

terhadap variabel Earning per Share (Y) dapat dilihat pada tabel berikut ini:
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Tabel 4.12. Hasil Uji Determinasi
Model Summary®
Model| R |R Square|Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate
1 (0,358% 0,128 0,117 4,54788
a. Predictors: (Constant), Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2)
b. Dependent Variable: Earning per Share (Y)
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Dari hasil uji determinasi pada Tabel 4.12 diketahui bahwa nilai R Square
yang didapatkan sebesar 0,117 yang dapat disebut koefisien determinasi, hal ini
mengindikasikan bahwa 11,7% Earning per Share dapat diperoleh dan
dijelaskan oleh Firm Size dan Debt to Assets Ratio, sedangkan sisanya sebesar
88,3% dapat dijelaskan oleh faktor-faktor lain atau variabel di luar variabel yang
diteliti seperti misalnya return on assets, pertumbuhan perusahaan, price to book
value, likuiditas, dan lain-lain.

Hasil uji determinasi juga menunjukkan nilai R yang dimiliki sebesar 0,358
Nilai R menunjukkan hubungan antara Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio
(X2) terhadap Earning per Share (Y). Hal ini mengindikasikan bahwa hubungan
Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) terhadap Earning per Share (Y)
adalah tidak erat atau tidak kuat. Hal ini dikarenakan nilai R yang berada pada
range nilai 0,8 — 0,99. Semakin besar nilai R semakin erat hubungan antara
variabel bebas terhadap variabel terikat. Untuk melihat tipe hubungan

berdasarkan nilai R dapat melihat Tabel 4.13 sberikut:

Tabel 4.13. Tipe Hubungan pada Uji Determinasi

Nilai Interpretasi
0,0-0,19 Sangat Tidak Erat
0,2-0,39 Tidak Erat
0,4-0,59 Cukup Erat
0,6 —0,79 Erat
0,8-0,99 Sangat Erat

Sumber: Sugiyono (2016: 287)
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4.1.7. Moderated Regression Analysis (MRA)

Kemampuan variabel Return on Equity (Z) dalam memperkuat atau
memperlemah hubungan variabel Firm Size (X1), dan Debt to Assets Ratio (X>)
terhadap Earning per Share () dapat dilakukan dengan hasil regresi sebelum
dan sesudah adanya variabel Return on Equity sebagai variabel moderating.
Hasil regresi dari variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X»)
terhadap Earning per Share (Y) dapat dilihat pada tabel 4.11 berikut ini:

Tabel 4.14. Hasil Regresi Variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio
(X2) terhadap Earning per Share (Y)

Coefficients?
Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1| (Constant) -7,560 11,559 -0,654 /0,514
Firm Size (X1) 2,961 2,056 0,122| 1,440|0,152
Debt to Assets
Ratio (X2) 0,989 0,295 0,284| 3,352|0,001
a. Dependent Variable: Earning per Share (Y)

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Hasil pengujian data diperoleh persamaan regresi dengan rumus sebagai
berikut:
Y =0+ B1X1+ 22Xz +e
Y =-7,560 + 2,961X1 + 0,989X2 + e
Penjelasan dari persamaan regresi linier berganda di atas adalah sebagai
berikut:
1. Jika segala sesuatu pada variabel-variabel bebas dianggap nol atau
tidak ada atau tidak dihitung, baik variabel Firm Size (X1) dan Debt to
Assets Ratio (X2), maka Earning per Share (Y) sebenarnya telah ada,

yaitu sebesar -7,560.
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2. Jika terjadi peningkatan terhadap variabel Firm Size (Xi) sebesar 1
satuan, maka Earning per Share (Y) akan meningkat sebesar 2,961
satuan. Hal ini mengindikasikan bahwa firm size berpengaruh positif
terhadap earning per share. Nilai signifikan sebesar 0,152 lebih besar
dari 0,05 sehingga menunjukkan pengaruh yang tidak signifikan.

3. Jika terjadi peningkatan terhadap variabel Debt to Assets Ratio (X>)
sebesar 1 satuan, maka Earning per Share (Y) akan meningkat sebesar
0,989 satuan. Hal ini mengindikasikan bahwa debt to assets ratio
berpengaruh positif terhadap earning per share. Nilai signifikan
sebesar 0,001 lebih kecil dari 0,05 sehingga menunjukkan terdapat
pengaruh yang signifikan.

R Square dari model ini dapat dilihat pada tabel model summery hasil uji

determinasi sebagai berikut:
Tabel 4.15. Uji Determinasi Variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets
Ratio (X>) terhadap Earning per Share (YY)
Model Summary®
Model| R R Square | Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate
1 0,358% 0,128 0,117 4,54788

a. Predictors: (Constant), Firm Size (X1), Debt to Assets Ratio (X2)

b. Dependent Variable: Earning per Share ()
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Hasil uji determinasi pada Tabel 4.12 di atas menunjukkan nilai R Squre
yang dihasilkan sebesar 0,128. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Firm Size
(X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) dapat menjelaskan 12,8% Earning per Share
(YY) yang dihasilkan sedangkan sisanya 87,2% oleh faktor lain. Nilai R sebesar
0,358 menunjukkan bahwa variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio

(X2) memiliki hubungan yang tidak erat terhadap Earning per Share ().
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Hasil regresi dari variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2)
terhadap Earning per Share () dengan interaksi Return on Equity (Z) sebagai
variabel moderating dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 4.16. Hasil Regresi Variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio

(X2) terhadap Earning per Share () dengan Return on Equity (Z) sebagai
Variabel Moderating

Coefficients?
Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1| (Constant) -10,461 5,778 -1,811| 0,072
Firm Size (X1) 2,093 1,040 0,086, 2,013| 0,046
Debt to Assets
Ratio (X») -0,503 0,172 -0,144| -2,925| 0,004
X1*Z 0,243 0,024 0,904| 9,989| 0,000
X2*Z -0,013 0,036 -0,028| -0,344| 0,732
a. Dependent Variable: Earning per Share ()

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Hasil pengolahan data pada uji Moderated Regression Analysis diperoleh

persamaan regresi dengan rumus sebagai berikut:

Y = a+ B1X1 + 32Xz + BiXaZ + 32X2Z + e

Y =-10,461 + 2,093X1 - 0,503X2 + 0,243X1Z - 0,013X2Z + €

Interpretasi dari persamaan ketiga di atas adalah sebagai berikut:

1. Jika segala sesuatu pada variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets
Ratio (X2) dianggap nol dan interaksi antar Xi dengan Z, dan X>
dengan Z juga nol, maka nilai Earning per Share (Y) telah ada
sebesar -10,461.

2. Jika terjadi peningkatan terhadap variabel Firm Size (X1) sebesar 1,
maka nilai Earning per Share (Y) akan meningkat sebesar 2,093.
Sehingga Firm Size (X1) berpengaruh positif terhadap Earning per

Share (). Nilai signifikan yang dihasilkan sebesar 0,046 dimana
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nilai ini lebih kecil dari 0,05 yang menunjukkan berpengaruh
signifikan.

3. Jika terjadi peningkatan terhadap variabel Debt to Assets Ratio (X>)
sebesar 1, maka nilai Earning per Share (Y) akan menurun sebesar
0,503. Sehingga Debt to Assets Ratio (X2) berpengaruh negatif
terhadap Earning per Share (Y). Nilai signifikan yang dihasilkan
sebesar 0,004 dimana nilai ini lebih kecil dari 0,05 yang
menunjukkan berpengaruh signifikan.

4. Jika terjadi peningkatan terhadap interaksi variabel Firm Size (X1)
dengan variabel Return on Equity (Z) sebesar 1, maka Earning per
Share (Y) akan meningkat sebesar 0,243. Sehingga interaksi variabel
X1 dengan variabel Z berpengaruh positif terhadap Earning per
Share (). Nilai signifikan yang dihasilkan sebesar 0,000 dimana
nilai ini lebih kecil dari 0,05 yang menunjukkan berpengaruh
signifikan.

5. Jika terjadi peningkatan terhadap interaksi variabel Debt to Assets
Ratio (X2) dengan variabel Return on Equity (Z) sebesar 1, maka
Earning per Share (Y) akan menurun sebesar 0,013. Sehingga
interaksi variabel Xz dengan variabel Z berpengaruh negatif terhadap
Earning per Share (Y). Nilai signifikan yang dihasilkan sebesar
0,732 dimana nilai ini lebih kecil dari 0,05 yang menunjukkan tidak
berpengaruh signifikan.

R Square dari model moderating ini dapat dilihat pada tabel model

summery hasil uji determinasi sebagai berikut:
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Tabel 4.17. Uji Determinasi Variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio
(X2) terhadap Earning per Share (Y) dengan Return on Equity (2)
sebagai Variabel Moderating

Model Summary
Model R | RSquare | Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate

1 0,889? 0,790 0,785 2,24568
a. Predictors: (Constant), Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2),
X2*Z, X1*Z

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)

Hasil uji determinasi pada Tabel 4.18 di atas menunjukkan nilai R Squre
yang dihasilkan sebesar 0,790. Hal ini menunjukkan bahwa terjadi peningkatan
nilai R Square sebelum dengan sesudah adanya variabel moderating Return on
Equity (Z) secara signifikan. Dimana sebelum adanya variabel moderating nilai
R Square sebesar 0,128 namun setelah adanya variabel moderating maka besar
nilai R Square menjadi sebesar 0,790. Meningkat dari 0,128 ke 0,790. Hal ini
menunjukkan variabel Return on Equity (Z) mampu memperkuat hubungan
variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) terhadap Earning per
Share (Y) dengan pengaruh yang sangat besar sehingga Return on Equity (Z)
mampu memoderasi hubungan variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio
(X2) terhadap Earning per Share (Y) dengan signifikan. Hasil ini sesuai dengan
uji residual yang menunjukkan bahwa Return on Equity (Z) mampu
memoderasi pengaruh Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) terhadap
Earning per Share (YY) dengan signifikan.

4.1.8. Uji Residual

Untuk menguji variabel moderating digunakan uji residual. Walaupun
masih ada uji interaksi dan uji selisih mutlak, namun uji residual sangat
konsisten dengan hasilnya dan meminimalisasikan dampak multikolinearitas

yang sering dipakai terjadi dalam model interaksi dan selisih mutlak. Peneliti
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menggunakan uji residual karena untuk mengatasi multikolinearitas yang akan
menyalahi uji asumsi klasik dalam regresi ordinary least square (OLS).
Analisis residual menguji pengaruh deviasi (penyimpangan)dari suatu model.
Fokusnya adalah ketidakcocokan (lack of fit) yang dihasilkan dari deviasi
hubungan linear antar variabel independen. Lack of fit ditunjukkan oleh nilai
residual di dalam regresi. Persamaan regresi yang digunakan menggambarkan
apakah variabel moderating merupakan variabel moderating dan ini
ditunjukkan dengan hasilnya signifikan dan nilai koefisiennya negatif (yang
berarti adanya lack of fit antara variabel independen dan variabel moderating).
Uji residual untuk Model Moderating X1 dan X terhadap Y yang dimoderasi
Z dapat dilakukan dengan persamaan sebagai berikut:

Regresi persamaan pertama

Z=a+biX1+hbXo+e
Regresi persamaan kedua
le|=a+biY+e

Hasil uji residual untuk Model Moderating X1 dan X; terhadap Y yang

Dimoderasi Z dapat dilihat pada Tabel 4.14 berikut:

Tabel 4.18. Hasil Uji Residual Model Moderating X dan X, terhadap Y
yang Dimoderasi Z

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 | (Constant) 3,139 0,223 14,092 | 0,000
Earning per i i i
Share (Y) 0,162 0,029 0,406 | -5,583 | 0,000

a. Dependent Variable: Absolute Residual X1 X2 ke Z

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS Versi 24.0 (2020)
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Pada hasil uji residual dapat dilihat bahwa nilai regresi dari Earning per
Share sebesar -0,162 dimana nilai ini bertanda negatif. Sedangkan nilai
signifikan yang dimiliki sebesar 0,000 dimana nilai signifikansi ini lebih kecil
dari 0,05, sehingga disimpulkan signifikan. Syarat agar variabel dikatakan
dapat memoderasi variabel terikat adalah nilai regrasi harus bertanda negatif
dan signifikan. Hasil uji residual telah memenuhi syarat. Oleh karena itu,
berdasarkan uji residual dapat disimpulkan bahwa variabel Return on Equity
(2) signifikan memoderasi pengaruh Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio

(X2) terhadap Earning per Share ().

4.2. Pembahasan Hasil Penelitian
1. Pengaruh Firm Size (X1) terhadap Earning per Share (Y)

Hipotesis Hi: pada penelitian ini berbunyi: Firm size secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap earning per share perusahaan properti dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil analisis dari hasil pengujian yang telah dilakukan
diketahui bahwa variabel Firm Size (X1) memiliki nilai regresi sebesar 2,961
yang mengindikasikan bahwa firm size berpengaruh positif terhadap earning per
share. Hasil uji t menunjukkan bahwa thiung Yang dimiliki untuk variabel Firm
Size (X1) sebesar 1,440, dengan nilai twae Sebesar 1,975 maka diketahui bahwa
nilai thitung < teavel. Nilai signifikan t dari variabel Firm Size (X1) sebesar 0,152,
dimana nilai ini jauh lebih besar dari ambang batas signifikan yaitu 0,05. Oleh
karena itu, hasil pengujian tidak memenuhi persamaan thitung > ttavel dan syarat

signifikan < 0,05. Maka tolak Ha dan terima Ho, sehingga dapat disimpulkan
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bahwa Firm Size (Xi1) secara parsial tidak berpengaruh signifikanterhadap
Earning per Share ().

Hasil pengujian menunjukkan bahwa firm size secara parsial memiliki
pengaruh positif namun tidak signifikan terhadap earning per share. Oleh karena
itu hipotesis Hi yang diajukan ditolak, tidak dapat diterima dan tidak terbukti
benar secara ilmiah (terima Ho).

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori yang dikemukakan oleh
Darmadji & Fakhruddin (2016:198) yang menjelaskan bahwa semakin besar aset
perusahaan (ukuran perusahaan) maka semakin besar pula kemungkinan
profitabilitas meningkat dan menambah nilai earning per share perusahaan.
Hasil penelitian ini juga bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Mudjijah (2015) dan Shinta, dan Herry Laksito (2014) yang menunjukkan
bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan tehadap
earning per share perusahaan.

Ukuran perusahaan yang dalam hal ini diproyeksikan dengan total aset
perusahaan pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tidak terlalu mempengaruhi earning per share walaupun memiliki
arah pengaruh positif. Hal ini menunjukkan perusahaan properti dan real estate
tidak cukup mampu memanfaatkan total aset yang dimiliki untuk menghasilkan
laba yang besar sehingga meningkatkan earning per share perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan properti dan real estate
saat ini belum mampu menggunakan total aset yang dimiliki secara efisien dan
efektif. Sehingga banyak biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan yang bersifat

terlalu konsumtif dan tidak menghasilkan return bagi perusahaan. Penggunaan
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aset yang tidak efektif dan efisien ini menyebabkan keuntungan yang diperoleh
perusahaan tidak maksimal sehingga semakin besar total aset juga tidak terlalu
berpengaruh terhadap laba bersih perusahaan sehingga earning per share
perusahaan juga tidak terlalu berpengaruh.

2. Pengaruh Debt to Assets Ratio (Xz2) terhadap Earning per Share ()

Hipotesis H. pada penelitian ini berbunyi: Debt to assets ratio secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap earning per share perusahaan properti dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil analisis dari hasil pengujian yang telah dilakukan
diketahui bahwa variabel Debt to Assets Ratio (X2) memiliki nilai regresi sebesar
0,989 yang mengindikasikan bahwa debt to assets ratio berpengaruh positif
terhadap earning per share. Hasil uji t menunjukkan bahwa thitung Yang dimiliki
untuk variabel Debt to Assets Ratio (X2) sebesar 3,352, dengan nilai tine Sebesar
1,975 maka diketahui bahwa hasil pengujian memenuhi persamaan thitung > ttabel
yaitu 3,352 > 1,975. Nilai signifikan t dari variabel Debt to Assets Ratio (X2)
sebesar 0,001, dimana nilai ini jauh lebih kecil dari ambang batas signifikan
yaitu 0,05. Oleh karena itu, hasil pengujian memenuhi persamaan thitung > ttavel
dan memenuhi syarat signifikan < 0,05. Maka tolak Ho dan terima Ha, sehingga
dapat disimpulkan bahwa secara parsial terdapat pengaruh yang signifikan dari
Debt to Assets Ratio (X2) terhadap Earning per Share (Y).

Hasil pengujian menunjukkan bahwa debt to assets ratio secara parsial
berpengaruh positif dan signifikan terhadap earning per share. Oleh karena itu
hipotesis H> yang diajukan dapat diterima dan terbukti benar secara ilmiah (tolak

Ha).
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Hasil penelitian ini sejalan dengan teori yang dikemukakan oleh Darmadji
& Fakhruddin (2016:198) juga menjelaskan bahwa pinjaman (leverage) yang
dilakukan perusahaan pada dasarnya akan menambah aset yang dapat digunakan
sebagai tambahan modal untuk menghasilkan profitabilitas perusahaan yang
akan meningkatkan earning per share perusahaan walaupun hal ini cukup
beresiko bagi perusahaan tidak disukai investor. Hasil penelitian ini juga sejalan
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Ismail, Tommy, dan Untu (2016),
dan Yuni (2016) yang memberikan hasil penelitian bahwa debt to assets ratio
memiliki pengaruh signifikan terhadap earning per share perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan properti dan real estate
mampu menggunakan pinjaman yang dilakukan perusahaan untuk menghasilkan
laba yang lebih besar dari pada kewajiban yang harus dibayarkan oleh
perusahaan untuk pinjaman tersebut. Hal ini membuat terjadi peningkatan laba
perusahaan sehingga earning per share perusahaan juga turut meningkat. Oleh
karena itu, pinjaman yang dilakukan perusahaan berdampak positif terhadap
perusahaan, sehingga tujuan utama dari pinjaman yaitu untuk menghasilkan laba
yang lebih besar dari kewajiban perusahaan atas pinjaman tersebut telah berhasil
dilakukan. Pinjaman yang dilakukan perusahaan properti dan real estate
menyebabkan terjadinya peningkatan laba bersih perusahaan sehingga membuat
rasio earning per share perusahaan juga meningkat.

3. Pengaruh Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) terhadap Earning

per Share (Y)

Hipotesis Hz pada penelitian ini berbunyi: Firm size dan debt to assets ratio
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap earning per share perusahaan

properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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Berdasarkan hasil analisis dari hasil pengujian yang telah dilakukan
diketahui bahwa variabel Firm Size (X1) berpengaruh positif dengan regresi
sebesar 2,961 dan Debt to Assets Ratio (X2) berpengaruh positif dengan nilai
regresi sebesar 0,989 sehingga mengindikasikan bahwa secara bersama-sama
(simultan) firm size dan debt to assets ratio berpengaruh positif terhadap earning
per share. Hasil uji F menunjukkan bahwa Fniwng Yang Fniwng Yang diperoleh
sebesar 11,5367. Nilai Fnitung ini jauh lebih besar dari nilai Fuaner Yang sebesar
3,054. Nilai signifikan sebesar 0,000, dimana nilai ini jauh lebih kecil dari
ambang batas signifikan yaitu 0,05. Oleh karena itu, hasil pengujian memenuhi
persamaan Fhitung > Franel dan sig < 0,05 maka tolak Ho dan terima Ha, sehingga
dapat disimpulkan bahwa secara simultan terdapat pengaruh yang signifikan dari
Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) terhadap Earning per Share ().

Hasil pengujian menunjukkan bahwa firm size dan debt to assets ratio secara
simultan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap earning per share.
Oleh karena itu hipotesis Hs yang diajukan dapat diterima dan terbukti benar
secara ilmiah (terima Ha).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ada nya firm size dan debt to assets
ratio secara bersama-sama mampu memberikan pengaruh yang signifikan atas
peningkatan earning per share. Walaupun perusahaan properti dan real estate
belum mampu menggunakan total aset secara efektif dan efisien dalam
menghasilkan laba sehingga tidak terlalu mempengaruhi earning per share.
Namun, perusahaan mampu menggunakan pinjaman untuk menghasilkan laba
yang jauh lebih besar dari pada kewajiban perusahaan sehingga pinjaman ini

dapat meningkatkan earning per share secara signifikan. Oleh karena itu,



98

walaupun total aset memberikan pengaruh yang kecil, namun pinjaman

memberikan pengaruh yang besar terhadap earning per share sehingga secara

simultan firm size dan debt to assets ratio secara bersama-sama mampu

memberikan pengaruh yang signifikan atas peningkatan earning per share.

4. Pengaruh Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) terhadap Earning
per Share (Y) yang Dimoderasi oleh Return on Equity (ROE)

Hipotesis Hs pada penelitian ini berbunyi: Return on equity mampu
memoderasi pengaruh firm size dan debt to assets ratio terhadap earning per
share perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Hasil uji residual menunjukkan signifikan sebesar 0,000 dimana nilai ini
lebih kecil dari 0,05 dan nilai regresi sebesar -0,162 dimana nilai ini bertanda
negatif sehingga variabel Return on Equity (Z) telah memenuhi syarat untuk
mampu memoderasi karena nilai regresi bertanda negatif dan signifikan,
sehingga berdasarkan uji residual dapat disimpulkan bahwa variabel Return on
Equity (Z) mampu memoderasi pengaruh Firm Size (Xi) dan Debt to Assets
Ratio (X2) terhadap Earning per Share ().

R square dari pengaruh Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2)
terhadap Earning per Share (Y) sebelum dimoderasi hanya sebesar 0,128 namun
setelah dimoderasi oleh variabel moderating Return on Equity (Z) R square
meningkat signifikan menjadi sebesar 0,790. Hal ini menunjukkan bahwa terjadi
peningkatan nilai R Square sebelum dengan sesudah adanya variabel moderating
Return on Equity (Z) dengan peningkatan yang sangat besar. Hal ini
menunjukkan variabel Return on Equity (Z) mampu memperkuat pengaruh

variabel Firm Size (X1) dan Debt to Assets Ratio (X2) terhadap Earning per
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Share (Y) dengan signifikan dikarenakan hasil uji residual menunjukkan nilai
nilai regresi yang bertanda positif, nilai signifikan yang lebih kecil dari 0,05 dan
selisih R square sebelum dan sesudah dimoderasi sangat besar yaitu dari 0,128
menjadi 0,790.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa return on equity mampu memperkuat
pengaruh firm size dan debt to assets ratio terhadap earning per share dengan
signifikan sehingga return on equity mampu memoderasi pengaruh firm size dan
debt to assets ratio secara simultan terhadap earning per share. Oleh karena itu
hipotesis Hs yang diajukan dapat diterima dan terbukti benar secara ilmiah
(terima Ha).

Menurut Kasmir (2016:135) Return on Equity adalah rasio yang digunakan
untuk mengukur laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri. Sedangkan
Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa Earning Per Share
(EPS) merupakan salah satu jenis rasio keuangan dimana rasio ini menunjukkan
bagian laba untuk setiap saham yang beredar.

Darmadji & Fakhruddin (2016:198) menjelaskan bahwa earning per share
diperoleh dengan membagi laba bersih yang didapatkan oleh perusahaan
terhadap seluruh jumlah saham yang beredar. Hal ini menunjukkan profitablitas
sangat mempengaruhi earning per share perusahaan. Semakin besar
profitabilitas yang dihasilkan perusahaan maka semakin besar lama perusahaan
sehingga earning per share perusahaan juga meningkat. Hasil penelitian ini juga
diperkuat oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Nugroho, dan Taufikul
Ichsan (2016) serta Diaz dan Jufrizen (2014) yang menunjukkan bahwa return
on equity memiliki pengaruh yang signifikan terhadap earning per share

perusahaan.
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Hasil ini menunjukkan rasio profitabilitas dalam hal ini adalah return on
equity memberikan pengaruh yang lebih kuat terhadap pengaruh firm size dan
debt to assets ratio secara bersama-sama terhadap earning per share. Hal ini
dikarenakan komponen penting dari earning per share dan return on assets
adalah sama yaitu laba bersih. Sehingga peningkatan laba bersih akan
meningkatkan return on equity dan earning per share. Oleh karena itu, interaksi
firm size dan debt to assets ratio secara bersama-sama dengan return on equity
mampu memberikan pengaruh yang signifikan atas peningkatan earning per
share sehingga return on equity memperkuat pengaruh firm size dan debt to

assets ratio secara bersama-sama terhadap earning per share.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian dan analisa data yang telah dilakukan, maka dapat

diambil beberapa kesimpulan sebagai hasil penelitian sebagai berikut:

1.

Firm size secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap terhadap
earning per share perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar
di BEI.

Debt to assets ratio secara parsial berpengaruh positif dan signifikan
terhadap terhadap earning per share perusahaan sektor properti dan real
estate yang terdaftar di BEI.

Firm size dan debt to assets ratio secara simultan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap terhadap earning per share perusahaan sektor properti
dan real estate yang terdaftar di BEI.

Return on Equity mampu memoderasi dengan signifikan pengaruh firm size
dan debt to assets ratio secara simutan terhadap earning per share

perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI.

5.2. Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah didapatkan, maka terdapat beberapa

saran yang peneliti ajukan, yaitu:

1.

Disarankan bagi perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di
BEI agar lebih fokus untuk menggunakan seefektif dan efisien mungkin

total aset yang ada saat ini untuk membukukan laba sehingga earning per
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share dapat meningkat dengan menghemat biaya operasional dan tidak
terlalu banyak melakukan pengeluaran untuk biaya-biaya yang konsumtif.
Disarankan bagi perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di
BEI agar menambah pinjaman perusahaan untuk meningkatkan earning per
share dengan signifikan dengan catatan jika perusahaan merasa yakin akan
tetap mampu membukukan laba yang lebih besar dari pada kewajiban yang
harus dibayarkan perusahaan untuk pinjaman tersebut.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa firm size dan debt to assets ratio hanya
memberikan kontribusi sebesar 11,7% terhadap earning per share, sehingga
disarankan bagi peneliti lain untuk menggunakan variabel bebas di luar dari
firm size dan debt to assets ratio untuk mengungkap faktor-faktor apa lagi
yang dapat mempengaruhi earning per share di perusahaan properti dan real
estate, seperti working capital turnover, current ratio, inflasi, dan suku
bunga.

Return on equity mampu memoderasi dengan signifikan firm size dan debt
to assets ratio secara simultan terhadap earning per share sehingga
disarankan bagi pihak manajemen perusahaan sektor properti dan real estate
yang terdaftar di BEIl untuk meningkatkan laba perusahaan dengan

memaksimalkan penggunaan modal kerja untuk menghasilkan penjualan.
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