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ABSTRAK 

 

Earning Per Share merupakan faktor penting dalam penilaian sebuah perusahaan. 

Earning Per Share yang cenderung stabil lebih disukai oleh investor yang 

menandakan bahwa kinerja perusahaan tersebut baik. Tujuan dari penelitian ini 

adalah untuk mengetahui peran kebijakan utang yang diproksikan dengan Debt to 

Equity Ratio dalam memoderasi pengaruh Kepemilikan Institusional, Profitabilitas, 

Ukuran Perusahaan dan Risiko Bisnis terhadap Earning Per Share di perusahaan 

Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2021. 

Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling. Teknik 

analisis yang digunakan adalah regresi data panel dengan Software Eviews 12. 

Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Kepemilikan Institusional, Profitabilitas 

yang diproyeksikan dengan ROA dan Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh 

terhadap Earning Per Share. Sedangkan Risiko Bisnis dan Debt to Equity Ratio 

tidak memiliki pengaruh. Selain itu Debt to Equity Ratio mampu memperkuat 

pengaruh Profitabilitas yang diproyeksikan dengan ROA terhadap Earning Per 

Share dan memperlemah pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Earning Per Share. 

Akan tetapi tidak berpengaruh bagi Kepemilikan Institusional dan Risiko Bisnis 

terhadap Earning Per Share. Penelitian ini mendukung Signaling Theory dan Trade 

Off Theory tetapi tidak mendukung Agency Theory dan Pecking Order Theory. 

Kata Kunci : Kepemilikan Institusional, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Risiko 

Bisnis, Earning Per Share, Debt to Equity Ratio. 
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ABSTRACT 

 

Earning Per Share is an important factor in the valuation of a company. Earning Per 

Share that tends to be stable is preferred by investors which indicates that the 

company's performance is good. The purpose of this study was to determine the 

role of debt policy proxied by Debt to Equity Ratio in moderating the effect of 

Institutional Ownership, Profitability, Company Size and Business Risk on Earning 

Per Share in Property and Real Estate companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange in 2012-2021. The sampling technique used purposive sampling 

technique. The analysis technique used is panel data regression with Eviews 12 

software. The results of this study indicate that Institutional Ownership, 

Profitability projected by ROA and Company Size have an influence on Earning 

Per Share. While Business Risk and Debt to Equity Ratio have no influence. In 

addition, Debt to Equity Ratio is able to strengthen the effect of Profitability 

projected by ROA on Earning Per Share and weaken the effect of Company Size 

on Earning Per Share. However, there is no effect for Institutional Ownership and 

Business Risk on Earning Per Share. This study supports Signaling Theory and 

Trade Off Theory but does not support Agency Theory and Pecking Order Theory. 

Keywords: Institutional Ownership, Profitability, Company Size, Business Risk, 

Earning Per Share, Debt to Equity Ratio. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang  

     Alasan investor mau menanamkan modalnya pada suatu entitas adalah untuk 

mendapatkan return atas modal yang ia tanamkan, baik berupa deviden atau pun 

capital gain. Sebelum menentukan entitas mana yang akan dipilih investor, 

seorang investor perlu mempunya akses untuk mendapatkan informasi yang 

dibutuhkan tentang seberapa besar ukuran entitas tersebut, seberapa besar 

risikonya dan seberapa besar pendapatan yang dapat dihasilkan oleh perusahaan. 

(Purwaningsih, 2018) 

Tujuan perusahaan yang mengedarkan saham perusahaannya memiliki 

tujuan untuk memakmurkan pemegang sahamnya (Nazir et al., 2021). Bursa 

Efek Indonesia mencatat perusahaan yang listing di BEI mencapai 820 

perusahaan dari berbagai sektor. Hal ini menunjukan bahwa persaingan bisnis 

sangat ketat. Manajemen perusahaan perlu meningkatkan kinerja mereka untuk 

meningkatkan pertumbuhan laba perusahaan. Semakin meningkatnya laba 

perusahaan akan berdampak positif terhadap return yang akan diperoleh 

investor. Manajemen keuangan berperan untuk bagaimana mendapatkan dan 

mengelola aset agar sejalan dengan tujuan perusahaan untuk meningkatkan 

keuntungan bagi pemilik perusahaan. (Faisal Abdullah, 2013: 1)  

Sektor properti dan real estate sepanjang satu dekade lebih terhitung dari 

2012 sampai 2022 kuartal 1 mengalami naik dan turun. Dimulai dari tahun 2012 
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sampai pertengahan tahun 2013 adalah periode yang sangat bagus bagi sektor 

properti, pasalnya terjadi pertumbuhan yang kuat karena perekonomian tumbuh 

subur, komposisi demografi yang mendukung dan rendahnya suku bunga bank 

sentral. meskipun PDB tahun 2012 berdasarkan data publikasi dari BPS (+6,2%) 

berada di angka Rp8.241,9 triliun di bawah pencapaian tahun 2011 (+6,5%) dari 

tahun sebelumnya di angka Rp7.427,1 triliun. 

  Grafik  1.1. PDB INDONESIA 

Sumber: www.bps.go.id (data diolah penulis) 

Keuntungan yang didapatkan developer naik 50%. PDB Indonesia yang 

meningkat dan daya beli masyarakat yang menguat mengimplikasikan semakin 

banyak orang yang mampu membeli properti dimana tercatat 60% dari total 

sektor properti berasal dari penjualan segmen hunian (rumah, apartemen, 

kondominium). 

Dipertengahan tahun 2013 sampai 2015 terjadi pelemahan pertumbuhan. 

Pada saat itu perekonomian umum sedang melambat namun sektor properti naik 
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sangat tinggi sehingga Bank Indonesia mengetatkan kebijakannya dengan 

menaikan uang muka minimum, memotong pinjaman hipotek untuk 

kepemilikan rumah kedua, dan menaikkan BI rate dari 5,75% menjadi 7,50%. 

Pada tahun 2014 yang merupakan tahun politik (pemilu) menyebabkan 

ketidakjelasan perekonomian dan membuat para developer menunda proyek-

proyek baru (Schaar, 2015).  

Berdasarkan laporan dari Bank Indonesia hal ini menyebabkan turunnya 

pasar properti. Contohnya indeks harga properti dari BI menurun 6,29% ditahun 

2014 dari 11,5% pertumbuhan tahunan. Tahun 2015 BI mencatat perlambatan 

pertumbuhan indeks baik triwulan (0,73%) maupun tahunan (4,62%) dan 

lambatnya pertumbuhan penjualan yaitu sebesar 6,02% (qtq) atau lebih rendah 

7,66% pada triwulan lll tahun 2015. (Bank Indonesia, 2015) 

Grafik 1.2 IHPR 

 

Sumber: www.bi.go.id (diolah penulis) 
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Bank Indonesia mencatat pertumbuhan penjualan properti dari triwulan 

I 2016 sampai triwulan IV 2016, masing masing 1,51%, 4,02%, 4,65%, 5,06% 

(qtq) dari keseluruhan segmen. Peningkatan pertumbuhan ini disebabkan oleh 

realisasi dari pelimpahan kredit rumah dari perbankan. Tetapi 2017 sektor 

properti mengalami penurunan dari 4,16% pada triwulan pertama hingga 2,58% 

pada triwulan ketiga hal ini terjadi karena terbatasnya permintaan terhadap 

rumah hunian. Akan tetapi di triwulan keempat mengalami kenaikkan sebesar 

3,05%. Pada tahun 2018 mengalami penurunan penjualan, puncaknya terjadi 

pada triwulan ketiga sebesar -14,14%. Penurunan ini terjadi di semua tipe 

properti. Penyebab dari penurunan ini adalah permintaan dari konsumen, 

terbatasnya penawaran hunian, suku bunga KPR yang dianggap masih terlalu 

tinggi dan harga rumah yang dianggap masih kurang terjangkau.  Dan di tahun 

2019 tercatat total mengalami naik dan turun secara bergantian per triwulan 

triwulan I 23,77%, triwulan II -15,90%, triwulan III 16,18% dan trulan IV -

16,33%, berdasarkan laporan dari Bank Indonesia penyebab utamanya adalah 

suku bunga KPR yang masih terlalu tinggi. (Bank indonesia, 2019) 

Pada kuartal ke 2 tahun 2020, semua sektor perekonomian dunia 

mengalami kelumpuhan tidak terkecuali sektor property dan real estate akibat 

pandemi covid-19 yang melanda dunia. Sepanjang tahun 2020 pertumbuhan 

penjualan menunjukan hasil yang negatif, mulai dari -30,52% (qtq), -

15,90%(qtq), -30,93% (qtq) dan -20,59% (qtq). Di tahun 2021, sektor properti 

baru mengalami pemulihan. Selama sembilan bulan pertama tahun 2021 sektor 

real estate dan konstruksi baru tumbuh masing masing sebesar 2,40% (year on 
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year/yoy) dan 2,43% yoy. Oleh karena itu proses pemulihannya masih sangat 

terbatas. Pertumbuhan yang terbatas itu juga disebabkan oleh daya konsumsi 

masyarakat yang belum sepenuhnya pulih kembali. Dan di tahun 2022 kuartal 

ke 3 pertumbuhan turun 14% dari kuartal sebelumnya (Bank Indonesia, 2022). 

Penurunan ini diklaim karena konsumen mulai mempertimbangkan kondisi 

ekonomi tanah air ke depan yang dipicu himbauan pemerintah untuk bersiap di 

tahun 2023 akan ancaman resesi ekonomi. hal ini tentu akan memengaruhi 

pendapatan perusahaan dan jumlah laba per saham yang akan didapatkan 

pemegang saham. 

Industri properti dan real estate merupakan sektor industri yang memiliki 

risiko tinggi. Karena pertumbuhannya sangat bergantung dengan kondisi 

ekonomi, politik hingga gaya hidup masyarakat. Selain itu sumber pendanaan 

industri ini berasal dari kredit perbankan dan dalam beroperasinya sektor ini 

menggunakan tanah dan bangunan yang termasuk dalam aktiva tetap (Masseleng 

et al., 2017). Risiko gagal bayar sangat rentan terjadi, meskipun tanah dan 

bangunan dapat digunakan untuk membayar kewajiban tetapi aktiva tetap 

bukanlah aset yang liquid dan bisa dikonversikan kedalam kas dalam waktu yang 

singkat.  

Tujuan perusahaan adalah mengutamakan kemakmuran pemegang 

sahamnya. Memaksimalkan kemakmuran pemegang saham juga berarti 

meningkatkan nilai saham (Brigham & Joel F. Houston, 2013: 2). Bentuk 

kemakmuran pemegang saham perusahaan bisa dalam bentuk pembagian 

deviden ataupun dengan capital gain saham. Sesuai dengan tujuan perusahaan 
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untuk memaksimalkan kemakmuran bagi para pemegang sahamnya, maka salah 

satu cara untuk mengetahui seberapa besar keuntungan yang akan didapatkan 

pemegang saham adalah dari besar atau kecilnya Earning Per Share (EPS). 

Earning Per Share menurut Kieso et al., (2011) adalah laba yang 

dihasilkan oleh setiap lembar saham biasa. Earning Per Share merupakan rasio 

paling penting untuk mengetahui prospek pendapatan per saham dimasa 

mendatang (Tandelilin, 2010: 374). Pada umumnya Earning Per Share 

digunakan oleh para investor untuk mengetahui berapa besar laba bersih 

perusahaan yang siap dibagikan kepada para pemegang saham. Earning Per 

Share juga menjadi indikator keberhasilan perusahaan. semakin tinggi Earning 

Per Share maka semakin tinggi pula harga saham dan return saham yang akan 

diterima perusahaan (Digdowiseiso & Agustina, 2022). hal ini tentu akan 

menarik perhatian para pemegang saham untuk melirik saham perusahaan 

tersebut. 

Kemakmuran para pemegang saham akan tercapai jika perusahaan bijak 

dalam menentukan sumber pendanaannya. Pada dasarnya, pembiayaan 

perusahaan berasal dari dalam dan luar. Pembiayaan dari dalam perusahaan 

berasal dari perusahaan itu sendiri, misalnya, laba yang ditahan, sedangkan 

pembiayaan dari luar perusahaan berasal dari kewajiban (utang). Utang 

merupakan kebutuhan pokok perusahaan yang tidak bisa dipisahkan. Utang 

memiliki pengaruh yang sangat penting bagi perusahaan untuk mengurangi 

konflik keagenan (agency conflict) yang akan terjadi selain berfungsi sebagai 

sumber pendanaan (Belkhir et al., 2018). 
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Pendanaan perusahaan dalam bentuk utang memiliki kemampuan untuk 

membantu perusahaan dalam ekspansi perusahaan. Dalam hal melakukan 

pendanaan dengan menggunakan instrumen utang, manajer dituntut untuk dapat 

membuat keputusan keuangan yang hati hati dan tepat karena saat penggunaan 

utang semakin meningkat maka biaya bunga yang harus dibayarkan juga akan 

tinggi. kebijakan utang yang tidak tepat dapat menyebabkan perusahaan terjun 

bebas ke jurang kepailitan (Trong, 2021). Oleh karena itu, penggunaan utang 

bertujuan untuk memaksimalkan kemakmuran perusahaan dan juga profit. 

Pecking Order Theory menurut Brigham & Joel F. Houston, (2013), 

perusahaan yang besar dan memiliki laba yang cukup besar lebih mengutamakan 

penggunaan dana internal. Meskipun demikian, bagi perusahaan yang tidak 

memiliki laba yang memadai untuk digunakan sebagai laba ditahan, modal 

eksternal sangat penting bagi mereka untuk perkembangan perusahaan. Dalam 

menentukan kebijakan utang, manajemen perusahaan harus memastikan 

proporsi yang seimbang antara utang dan modal (Nazir et al., 2021). Hal ini 

penting dilakukan untuk meminimalisir biaya modal yang ditanggung oleh 

perusahaan. Salah satu langkah untuk menentukan apakah perusahaan akan 

menggunakan pendanaan dari eksternal adalah dengan menentukan struktur 

modal (Debt to equity ratio). 

Debt to Equity Ratio adalah rasio keuangan yang menggambarkan 

perbandingan antara utang dan ekuitas dalam pendanaan perusahaan dan 

menunjukan kemampuan ekuitas tersebut untuk memenuhi semua 

kewajibannya. Kasmir (2010: 112), mengatakan Debt to Equity Ratio digunakan 
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untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini digunakan untuk mengetahui 

jumlah dana yang disediakan oleh kreditur dengan pemilik perusahaan dengan 

cara membandingkan seluruh utang termasuk utang lancar dan seluruh ekuitas 

perusahaan (Balqis, 2021). Debt to Equity Ratio menunjukan tingkat risiko suatu 

perusahaan dimana semakin tinggi rasio DER (debt to equity ratio), maka 

semakin tinggi risiko yang yang harus ditanggung perusahaan, karena pendanaan 

dari utang semakin besar. Brigham (2013) menyatakan bahwa investor 

cenderung tertarik pada tingkat DER yang besarnya tidak l lebih dari satu, karena 

jika lebih dari satu menunjukan bahwa perusahaan tersebut memiliki risiko yang 

tinggi. 

Berikut ini adalah beberapa faktor (variabel) yang memengaruhi tingkat 

kemakmuran pemegang saham yang tercermin dari earning per share antara lain 

kepemilikan institusional, profitabilitas, ukuran perusahaan dan risiko bisnis. 

Variabel yang pertama adalah kepemilikan institusional. Kepemilikan 

institusional merupakan kepemilikan atas saham yang beredar oleh pemerintah, 

institusi keuangan institusi berbadan hukum, institusi luar negeri, dana perwalian 

dan institusi lainnya (Muslim & Puspa, 2019). Para investor institusional pada 

umumnya memiliki porsi kepemilikan saham yang besar dalam suatu 

perusahaan. Dengan porsi kepemilikan yang besar membuat para investor 

institusi memiliki sejumlah insentif untuk melakukan aktivitas pengawasan.  

Dalam pengambilan keputusan keuangan, pemegang saham minoritas tidak 

memiliki kekuatan untuk memengaruhi keputusan dari para manajemen, oleh 
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karena itu diperlukan investor institusional untuk memengaruhi keputusan 

keuangan perusahaan ( Sutanto et al., 2017). 

Penelitian terdahulu yang menguji hubungan antara kepemilikan 

institusional dan earning per share adalah penelitian dari Andika (2017). 

Penelitian ini menguji hubungan antara variabel earning per share sebagai 

ukuran kinerja keuangan perusahaan dan kepemilikan oleh institusi. Hasilnya 

menunjukkan pengaruh yang signifikan dan positif. 

Variabel berikutnya adalah profitabilitas, profitabilitas merupakan salah 

satu pengukuran kinerja perusahaan, profitabilitas menunjukan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba (Luh et al., 2015). Dalam kaitannya 

dengan kesejahteraan pemegang saham ketika perusahaan memiliki tingkat 

pengembalian atas aset yang tinggi maka semakin tinggi level keuntungan yang 

akan didapatkan, sehingga menunjukan kemampuan perusahaan dalam 

mensejahterakan para pemegang saham (Brigham & Joel F. Houston, 2013). 

Penelitian terdahulu yang menguji hubungan antara Earning Per Share 

terhadap profitabilitas yang diukur dengan ROA. Seperti penelitian yang 

dilakukan oleh Hairulliansyah Muchtar, dkk (2007) menunjukan bahwa 

profitabilitas mempunyai pengaruh yang signifikan, penelitian dari Malina et al., 

(2020) menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap earning per share dan penelitian dari Balqis (2021) juga menunjukan 

bahwa profitabilitas memiliki pengaruh terhadap earning per share. 
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Variabel lainnya yang diprediksi berperan memengaruhi earning per 

share adalah ukuran perusahaan. Menurut Widiyanti dan Colline (dalam 

Riawan, 2020) ukuran perusahaan merupakan gambaran dari total kekayaan 

perusahaan meliputi total penjualan, total aktiva dan rata rata penjualan. 

Semakin besar ukuran perusahaan artinya perusahaan tersebut memiliki 

kekayaan yang besar. Pada umumnya para investor lebih tertarik untuk 

berinvestasi di perusahaan besar karena perusahaan yang besar tentunya 

mempunyai reputasi yang bagus di pasar dan bagi para kreditur juga bisa 

membuat mereka mau meminjamkan uang mereka dengan dasar dimana 

perusahaan yang besar mampu membayar kewajiban mereka. Disisi lain ukuran 

perusahaan memiliki kemampuan yang terbatas dalam merefleksikan tingkat 

keuntungan yang didapatkan (Lim & Rokhim, 2021). 

Penelitian terdahulu yang menguji hubungan antara ukuran perusahaan 

dengan earning per share juga menunjukan hasil penelitian yang tidak 

konsisten. Penelitian dari Harianto Lim dan Rofikoh Rokhim (2020) mengatakan 

berpengaruh negatif signifikan sedangkan penelitian dari Berlian Karlina dan 

Muhamad Rifki Ramadhan (2019) menyatakan bahwa berpengaruh signifikan. 

Variabel terakhir yang penulis ajukan adalah risiko bisnis. Risiko bisnis 

Menurut Brigham & Joel F. Houston (2013), risiko bisnis merupakan 

ketidakpastian mengenai proyeksi pengembalian atas aktiva dimasa mendatang. 

perusahaan dengan permintaan barang atau jasa yang cenderung stabil, harga 

yang mudah dikendalikan akan memiliki risiko bisnis yang rendah. Perusahaan 

yang memiliki risiko bisnis yang tinggi akan menghindari pendanaan dari luar 
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untuk mendanai aktivitasnya. Hal itu dilakukan perusahaan untuk menekan 

risiko gagal bayar yang berakibat pada kebangkrutan (Damayanti & Dana, 

2017). Dalam kesejahteraan para pemegang saham, perusahaan yang memiliki 

risiko yang tinggi akan mengalami kesulitan dalam mendapatkan Earning Per 

Share yang stabil. hal ini tentu akan memengaruhi ketertarikan para pemegang 

saham. 

Penelitian terdahulu yang menguji hubungan antara risiko bisnis dengan 

earning per share menunjukan hasilyang tidak konsisten. Seperti penelitian dari 

Gaffar et al., (2021) dan Kaddumi & Al-Khilani (2022) yang menunjukan hasil 

bahwa risiko bisnis memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap earning 

per share, sedangkan penelitian dari Hidayat & Galib (2019) menunjukan hasil 

bahwa risiko bisnis memiliki hubungan signfikan tetapi dalam arah negatif.  

Penelitian ini memilih objek penelitian perusahaan properti dan real 

estate yang terdaftar sahamnya di Bursa Efek Indonesia. Industri property dan 

real estate merupakan industri yang bergerak dibidang pembangunan gedung 

fasilitas umum seperti perkantoran, mall, apartemen dan kondominium, kawasan 

industri dan hotel. Sektor industri properti dan real estate merupakan sektor 

bisnis yang sulit diprediksi dan memiliki risiko yang tinggi, karena bisnis 

property bisnis yang mengikuti arus naik turunnya pertumbuhan ekonomi 

(Brueggeman & Fisher, 2011). Jika perekonomian sedang mengalami 

pertumbuhan yang tinggi maka industri properti dan real estate akan mengalami 

kenaikan pula, sedangkan jika perekonomian sedang turun maka industri 
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property dan real estate juga akan mengalami penurunan (Atidhira & Yustina, 

2017). 

Berdasarkan fenomena masa lalu, proyeksi masa depan yang tidak bisa 

diprediksi dan penelitian penelitian terdahulu yang menunjukan hasil yang tidak 

konsisten membuat tertarik penulis untuk membuat pengembangan terhadap 

penelitian sebelumnya dengan menambahkan earning per share dan menjadikan 

debt to equity ratio sebagai variabel yang memperkuat atau memperlemah 

hubungannya dengan kepemilikan institusional, profitabilitas, ukuran 

perusahaan dan risiko bisnis dan mengambil sektor industri properti dan real 

estate yang memiliki risiko yang tinggi, ketidakpastian profit yang akan 

didapatkan sehingga berdampak kepada rasio utang dan kesejahteraan para 

pemegang saham.   

B. Rumusan Masalah  

     Berdasarkan latar belakang dan pembatasan masalah diatas maka rumusan 

masalah dari penelitian ini adalah sebagai berikut 

1. Bagaimana pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Earning Per 

Share di Industri Properti dan Real estate di Indonesia tahun 2012-2021? 

2. Bagaimana pengaruh Profitabilitas terhadap Earning Per Share di 

Industri Properti dan Real estate di Indonesia 2012-2021? 

3. Bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Earning Per Share di 

Industri Properti dan Real estate di Indonesia 2012-2021? 
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4. Bagaimana pengaruh Risiko Bisnis terhadap Earning Per share di 

Industri Properti dan Real estate di Indonesia 2012-2021? 

5. Bagaimana pengaruh DER terhadap EPS di Industri Properti dan Real 

estate di Indonesia 2012-2021? 

6. Bagaimana pengaruh Kepemilikan Institusional, Profitabilitas, Ukuran 

Perusahaan dan Risiko Bisnis terhadap EPS dan dimoderasi oleh DER di 

Industri Properti dan Real estate di Indonesia 2012-2021? 

C. Tujuan Penelitian  

          Tujuan penelitian ini sebagai berikut: 

1. Untuk mendeskripsikan pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap 

Earning Per Share di Industri Properti dan Real estate di Indonesia tahun 

2012-2021. 

2. Unutuk mendeskripsikan pengaruh Profitabilitas terhadap Earning Per 

Share di Industri Properti dan Real estate di Indonesia 2012-2021. 

3. Untuk mendeskripsikan pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Earning 

Per Share di Industri Properti dan Real estate di Indonesia 2012-2021. 

4. Untuk mendeskripsikan pengaruh Risiko Bisnis terhadap Earning Per 

share di Industri Properti dan Real estate di Indonesia 2012-2021. 

Untuk mendeskripsikan pengaruh DER terhadap EPS di Industri Properti 

dan Real estate di Indonesia 2012-2021. 

5. Untuk mendeskripsikan pengaruh Kepemilikan Institusional, 

Profitabilitas, Ukuran Perusahaan dan Risiko Bisnis terhadap EPS dan 
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dimoderasi oleh DER di Industri Properti dan Real estate di Indonesia 

2012-2021. 

 

D. Manfaat Penelitian  

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah:  

1. Manfaat Teortis 

     Penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan untuk menilai keputusan 

berinvestasi pada sebuah perusahaan dalam rangka mendapatkan 

pengembalian dari investasi yang sesuai dengan harapan. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Investor  

     Penelitian ini dapat menjadi bahan rujukan bagi investor dalam  

melakukan pertimbangan awal dalam menilai kinerja perusahaan, sehingga 

dapat membantu pengambilan keputusan dalam menanamkan modalnya 

pada perusahaan.  

b. Bagi pihak perusahaan,  

     Penelitian ini diharapkan dapat membantu Perusahaan dalam melakukan 

pertimbangan dalam merumuskan kebijakan utang dan kebijakan deviden 

yang akan diambil.  
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c. Bagi Akademisi  

     Penelitian ini dapat menjadi bahan referensi dan informasi dalam 

pengembangan penelitian yang lebih baik lagi terutama yang berhubungan 

dengan manajemen keuangan, khususnya mengenai keputusan pendanaan 

dan investasi. 

E. Sistematika Pembahasan  

     Skripsi ini terdiri dari lima bab. Bab pertama adalah pendahuluan. Bab 

ini berisi berisi latar belakang atau masalah penelitian, dilanjutkan dengan 

rumusan masalah yang berisi pertanyaan penelitian yang perlu dijawab. 

Selanjutnya, manfaat penelitian disepakati. Akhirnya, pembahasan 

sistematis dari masing-masing bab dijelaskan secara singkat.  

 Bab kedua adalah landasan teori dan pengembangan hipotesis. Bab 

kedua ini berisi tinjauan pustaka yang mencakup berbagai macam teori yang 

relevan dengan penelitian yaitu. Disajikan juga berbagai penelitian yang 

dianggap satu tema atau relevan. Kemudian ada penyusunan pengembangan 

hipotesis serta kerangka penelitian.  

 Bab ketiga adalah metode penelitian. Bab ketiga ini berisi penjelasan 

mengenai ruang lingkup penelitian yang meliputi desain penelitian, populasi 

dan sampel, definisi operasional variabel, sumber dan metode pengumpulan 

data dan metode analisis data dengan analisis regresi linier berganda.  
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 Bab keempat adalah hasil penelitian dan pembahasan. Bab keempat 

ini berisi ruang lingkup penelitian yang mencakup deskripsi data secara 

spesifik, interpretasi teori yang dibangun, serta penjelasan dari hasil analisis.  

 Bab terakhir atau bab kelima adalah penutup. Bab ini merupakan 

bagian penutup yang mencakup kesimpulan, keterbatasan penelitian, serta 

saran yang diberikan untuk studi berikutnya.
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

     Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan di atas, penelitian ini 

melahirkan beberapa kesimpulan sebagai berikut:  

1. Variabel Kepemilikan Institusional berpengaruh negatif signifikan. Hal 

tersebut dapat dilihat dari nilai probabilitas kepemilikan institusional 

sebesar 0,0001 atau < 0,05. Sedangkan nilai koefisiennya sebesar -

793.4527. 

2. Variabel Profitabilitas dengan proxy ROA berpengaruh positif signifikan. 

Hal tersebut dapat dilihat dari nilai probabilitas kepemilikan institusional 

sebesar 0,0000 atau < 0,05. Sedangkan nilai koefisiennya sebesar 

864.7519. 

3. Variabel Ukuran Perusahaan berpengaruh positif signifikan. Hal tersebut 

dapat dilihat dari nilai probabilitas kepemilikan institusional sebesar 

0,0000 atau < 0,05. Sedangkan nilai koefisiennya sebesar 24.59373. 

4. Variabel Risiko Bisis berpengaruh negatif tidak signifikan. Hal tersebut 

dapat dilihat dari nilai probabilitas kepemilikan institusional sebesar 

0,2450 atau > 0,05. Sedangkan nilai koefisiennya sebesar -0.058743. 

5. Variabel Debt to Equity Ratio berpengaruh positif tidak signifikan. Hal 

tersebut dapat dilihat dari nilai probabilitas kepemilikan institusional 

sebesar 0,0855 atau > 0,05. Sedangkan nilai koefisiennya sebesar 

406.0892. 
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6. Variabel Debt to Equity Ratio memoderasi kearah positif pengaruh 

Kepemilikan Institusional terhadap Earning Per Share. Hal tersebut dapat 

dilihat dari nilai probabilitasnya yang sebesar 0,0404 atau < 0,05. 

Sedangkan nilai koefisiennya sebesar 413.2405. 

7. Variabel Debt to Equity Ratio tidak memoderasi pengaruh Profitabilitas 

terhadap Earning Per Share. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai 

probabilitasnya yang sebesar 0,1042 atau > 0,05. Sedangkan nilai 

koefisiennya sebesar -387.2756. 

8. Variabel Debt to Equity Ratio memoderasi kearah negatif pengaruh 

Ukuran Perusahaan terhadap Earning Per Share. Hal tersebut dapat dilihat 

dari nilai probabilitasnya yang sebesar 0,0003 atau < 0,05. Sedangkan 

nilai koefisiennya sebesar -22.95711. 

9. Variabel Debt to Equity Ratio tidak memoderasi pengaruh Risiko Bisnis 

terhadap Earning Per Share. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai 

probabilitasnya yang sebesar 0,0722 atau > 0,05. Sedangkan nilai 

koefisiennya sebesar 0.270346. 

B. Implikasi Hasil 

    Implikasi hasil penelitian ini adalah: 

1. Penelitian ini dapat menambah pengetahuan mengenai pengaruh 

kepemilikan institusional, profitabilitas, ukuran perusahaan dan risiko 

bisnis terhadap earning per share dengan dimoderasi oleh debt to equity 

ratio. Hasil penelitian ini tidak semuanya menunjukan pengaruh yang 
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signifika. Variabel yang berpengaruh antara lain kepemilikan 

institusional, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap earning per 

share. Sedangkan yang tidak berpengaruh adalah risiko bisnis dan debt to 

equity ratio. Penelitian ini dapat menambah pengetahuan tentang agency 

theory, signalling theory, trade off dan pecking order theory. Penelitian ini 

berguna bagi perusahaan untuk memajukan perusahaannya dengan cara 

memperbaiki kinerja keuangan mereka.  

2. Penelitian ini berimplikasi praktis bagi manajemen dalam meningkatkan 

kinerja keuangan mereka melalui earning per share. Langkah pertama 

yang dapat dilakukan adalah dengan meningkatkan kwalitas produk yang 

mereka jual, dengan demikian hal tersebut diharapkan dapat menigkatkan 

pendapatan. Langkah kedua yaitu memberikan informasi mengenai 

kondisi keuangan perusahaan, agar investor tersebut tertarik untuk 

membeli saham perusahaan tersebut 

 Penelitian ini dapat memberikan edukasi kepada masyarakat yang 

ingin berinvestasi di sektor propert tetapi belum mengetahui informasi 

yang cukup mengenai Kesehatan keuangan perusahaan untuk bisa belajar 

terlebih dahulu mengenai laporan keuangan dan faktor-faktor yang 

mempengaruhi naik dan turunnya laba perusahaan agar kedepannya tidak 

terjadi hal-hal yang tidak diinginkan. 

 Penelitian ini dapat menjadi rujukan bagi penelitian selanjutnya 

yaitu lebih teliti dan berhati-hati dalam menghitung rasio risiko bisnis agar 
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nantinya para investor dapat mengambil keputusan terkait risiko bisnis di 

perusahaan tersebut. 

C. Keterbatasan 

1. Jumlah perusahaan yang terseleksi tidak mencapai 50% dari keseluruhan 

perusahaan properti dan real estate yang terdaftar 

2. Penggunaan earning per share yang dinilai lemah dalam mengukur 

kesejahteraan pemegang saham 

3. Pengukuran variabel profitabilitas hanya menggunakan ROA 

4. Data laporan keuangan yang berubah jumlah penggunaan angka satuan yang 

digunakan menyulitkan dalam menghitung variabel risiko bisnis yang 

menggunakan metode DOL. 

D. Saran 

1. Bagi penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel PBV (price book 

value) atau harga saham untuk mengukur kesejahteraan pemegang saham 

2. Penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel kepemilikan manajerial 

karena variabel ini dianggap dapat mempengaruhi naik turunnya earning 

per share. 

3. Penelitian selanjutnya dapat menempatkan variabel debt to equity ratio 

sebagai variabel intervening atau mediasi, karena variabel debt to equity 

ratio tidak bisa dipisahkan dari struktur keuangan perusahaan.
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