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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menguji pengaruh 

earnings response coefficient yang diproksikan ukuran perusahaan, leverage, 

profitabilitas, dan pertumbuhan perusahaan. Teknik pengambilan sampel 

menggunakan metode purposive sampling dari perusahaan sektor properti dan 

real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022-2023. 

Sampel yang digunakan setelah diseleksi melalui beberapa kriteria yang ada 

dipilih 41 data. Penelitian ini menggunakan pendeketan kuantitatif dengan 

model regresi linear berganda melalui uji asumsi klasik. Teknik analisis data 

yang digunakan yaitu SPSS 26. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap earnings response 

coefficient, leverage tidak berpengaruh terhadap earnings response coefficient, 

sedangkan profitabilitas dan pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif 

signifikan terhadap earnings response coefficient. 

Kata Kunci :  Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, Pertumbuhan 

Perusahaan, dan Earnings Response Coefficient. 
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ABSTRACT 

This research aims to analyze and test the influence of firm size as proxied 

by the firm size, leverage, profitability, and company growth. The sampling 

technique uses a purposive sampling method, from property and real estate 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) for the 2022-2023 

period. The sample used after being selected using several existing criteria 

selected 41 data. This research uses a quantitative approach with a multiple 

linear regression model using classical assumption tests. The data analysis 

technique used is SPSS 26. The results of this study show that the firm size have 

a significant negative effect on earnings response coefficient, leverage have no 

effect on earnings response coefficient, while the profitability and company 

growth have a significant positive effect on earnings response coefficient. 

Keyword :  Firm Size, Leverage, Profitability, company growth, and earnings 

reponse coefficient 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

 Setiap perusahaan wajib membuat laporan keuangan selaku bentuk 

pertanggung jawaban terhadap investor. PSAK (2015) menyatakan bahwa 

fungsi laporan keuangan adalah untuk memberikan sebagian besar 

pengguna laporan informasi mengenai arus kas suatu perusahaan, situasi 

keuangan, dan kinerja keuangan yang bisa mereka pakai guna membuat 

keputusan keuangan yang tepat. Lebih jauh, data keuangan harus bersifat 

netral dan dapat diverifikasi agar data keuangan dapat dipercaya. Semua 

data keuangan ditampilkan sebagai laporan keuangan. Perusahaan harus 

mampu mengungkapkan keadaan sebenarnya melalui laporan keuangannya. 

Manajer keuangan mesti mampu melaksanakan peran perusahaan 

dalam mengelola dana dengan sukses serta efisien. Salah satu tugas penting 

manajemen adalah menyusun laporan keuangan selaku bentuk 

pertanggungjawaban pada pemilik perusahaan. Tidak hanya itu, laporan 

keuangan pula berfungsi buat memberi informasi pada pihak eksternal 

terkait kondisi keuangan perusahaan. Kinerja manajemen perusahaan bisa 

dievaluasi lewat laporan keuangan tersebut. Salah satu komponen utama 

laporan keuangan yaitu laporan laba rugi, yang memberi gambaran terkait 

pendapatan serta beban perusahaan selama periode tertentu (Wahasusmiah 

dan Indriani, 2022). 

Peningkatan laba perusahaan yang tidak selalu dibarengi 

peningkatan harga saham begitupun sebaliknya seperti PT Agung 
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Podomoro Land Tbk dan PT AlamSutera Realty Tbk dimana perolehan laba 

alami kenaikan cukup signifikan, namun alami penurunan harga saham per 

tahun 2015-2017. Artinya, investor perlu sangat berhati-hati dan memilih 

saham yang menawarkan risiko investasi rendah dan potensi keuntungan. 

Laporan laba rugi berisi informasi terkait laba atau keuntungan yang 

diperoleh perusahaan selama periode tertentu. Laporan ini diperlihatkan 

pada kreditor serta investor sebagai dasar buat memperkirakan jumlah arus 

kas, waktu, dan tingkat ketidakpastian di masa mendatang. Informasi laba 

yang relevan bagi investor perlu menunjukkan kinerja perusahaan yang 

sebenarnya dan menunjukkan laba berkualitas tinggi. Investor terutama 

memanfaatkan laba yang dilaporkan dalam laporan keuangan perusahaan 

buat menilai serta memperkirakan arus kas di masa mendatang, yang 

memungkinkan mereka untuk mempertimbangkan tingkat risiko saat 

membuat keputusan investasi. Respon investor terhadap informasi laba 

akuntansi dalam laporan laba rugi bervariasi, tergantung pada kualitas 

informasi laba yang disampaikan perusahaan (Wahasusmiah dan Indriani, 

2022).  

 Perusahaan dengan ukuran lebih besar cenderung mempunyai total 

aset yang tinggi, sehingga diasumsikan memiliki stabilitas keuangan yang 

lebih baik, akses informasi yang lebih luas, beserta risiko yang lebih 

terdiversifikasi terbanding perusahaan kecil (Safitri et al., 2021). Makin 

besar ukuran perusahaan, makin tinggi minat investor buat menanamkan 

modalnya, yang pada akhirnya bisa tingkatkan Earnings Response 

Coefficient (ERC) perusahaan tersebut.  
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Pada penelitian Sarahwati et al., (2021), ukuran perusahaan 

diproksikan dengan logaritma natural (Ln) untuk mengetahui jumlah aset 

pada perusahaan. Artinya ukuran perusahaan dinyatakan dalam bentuk 

skala logaritma dari total asetnya. Menurut Safitri et al., (2021) serta 

Zulaecha et al., (2021) mengungkapkan jika penggunaan Ln, supaya tidak 

terjadi ketimpangan nilai yang berlebihan dengan variabel lainnya semacam 

nilai kebiasaan. 

Faktor selanjutnya mempengaruhi Earnings Response Coefficient 

adalah leverage. Rasio yang mengevaluasi atau menghitung jumlah 

pembiayaan utang yang dimiliki suatu bisnis. Respons pasar yang rendah 

merupakan hasil dari leverage yang signifikan, yang membuat kebutuhan 

perusahaan untuk membayar pinjaman kreditur > pembayaran dividennya 

(Sarahwati et al., 2021). Menurut Fitriah, (2020), karena beban utang 

perusahaan yang besar, kreditur akan menerima banyak keuntungannya, 

yang akan mengurangi jumlah uang yang tersedia bagi pemegang saham. 

Penelitian ini memilih profitabilitas sebagai salah satu variabel 

karena profitabilitas berperan penting dalam menunjukkan kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba, yang pada akhirnya bertujuan untuk  

meningkatkan nilai pemegang saham. Menurut Adam, dkk. (2019), rasio 

profitabilitas mencerminkan efektivitas manajemen dalam mengelola 

sumber daya perusahaan untuk memperoleh laba dalam periode tertentu. 

Profitabilitas berpengaruh terhadap respon investor atau informasi 

keuangan yang disampaikan oleh perusahaan, sehingga berdampak pada  

pengambilan keputusan investasi. Makin tinggi pertumbuhan laba sebuah 
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perusahaan, makin tingkatkan profitabilitas, sehingga ERC meningkat juga 

(Adam, dkk., 2019). Dalam penelitian ini, profitabilitas diukur mengenakan 

Return on Assets (ROA), bertujuan mengukur efisiensi manajemen dalam 

memanfaatkan aset perusahaan guna memperoleh laba dari kegiatan 

operasional (Safitri et al., 2021). 

 Koefisien Respon Laba atau Earnings Response Coefficient adalah 

metrik yang mengukur seberapa sensitif perubahan harga saham pada laba 

akuntansi dan dikaitkan dengan informasi yang ditemukan dalam laba 

akuntansi (Sutrisna Dewi dan Yadnyana, 2019). Definisi tersebut 

mengartikan bahwa ERC yaitu koefisien yang membantu dalam memahami 

berapa kuat laba akuntansi dapat mempengaruhi atau memprediksi 

perubahan harga saham.  

 Alternatif pengukuran Earnings Response Coefficient (ERC) dapat 

digunakan yakni Cumulative Abnormal Return (CAR) serta Unexpected 

Earnings (UE). Menurut Sutrisna Dewi dan Yadnyana, (2019), penggunaan 

CAR dapat menunjukkan tingkat reaksi pasar pada data akuntansi yang 

disajikan dan dihitung menggenakan model pasar yang dimodifikasi. 

Sedangkan, Unexpected Earnings (UE) menampilkan laba yang 

sesungguhnya dengan laba ekspektasi oleh pasar. 

Teori sinyal menawarkan data dalam bentuk total aset dengan nilai 

aset yang tinggi untuk meningkatkan kinerja bisnis. Statistik laba yang 

dipublikasikan pula akan memberi indikasi positif kepada investor jika 

perusahaan berkinerja baik. Perusahaan dengan pertumbuhan tinggi akan 

mendapat perhatian > investor. Hal ini karena bisnis dengan banyak ruang 
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untuk tumbuh akan lebih menguntungkan investor dalam jangka panjang 

(Tamara dan Suaryana, 2020). Para investor ataupun pemegang saham akan 

menilai sebuah perusahaan yang sedang berekspansi apabila harga 

sahamnya di pasar modal naik. 

Beberapa penelitian sebelumnya pula sudah banyak dilaksanakan 

buat membuktikan adanya pengaruh faktor-faktor spesifik pada Earnings 

Response Coefficient. Hasil penelitian sebelumnya sudah menghasilkan 

temuan yang saling bertentangan tentang bagaimana ukuran perusahaan, 

utang, dan profitabilitas memengaruhi ERC. Earnings Response Coefficient 

dipengaruhi secara positif oleh ukuran perusahaan dalam beberapa 

penelitian, dipengaruhi secara negatif oleh ukuran perusahaan dalam 

penelitian lain, dan tidak dipengaruhi oleh ukuran perusahaan dalam tidak 

ada penelitian. Hal ini terlihat pada penelitian Zulaecha et al., (2021) dan 

Ahmad (2024) menemukan bukti jika ukuran perusahaan berdampak positif 

pada ERC. Sementara itu menurut Sarahwati et al., (2021) dan Wananda, 

dkk. (2023) menemukan jika ukuran perusahaan tidak berdampak pada 

ERC. Sementara penelitian dilaksanakan Corey dan Iskak (2020) 

menemukan hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap 

ERC.  

Variabel Leverage menunjukkan hasil penelitian beragam terkait 

pengaruhnya terhadap Earnings Response Coefficient. Beberapa penelitian, 

seperti dilaksanakan Ahmad (2024) dan Septiano et al., (2022), 

menyimpulkan jika Leverage berdampak positif pada ERC. Namun, hasil 

berbeda ditemukan oleh Putri Rosalia et al., (2024) dan Wananda, dkk. 



6 
 

(2023) mengatakan jika Leverage tidak miliki pengaruh pada ERC. 

Sementara itu,  penelitian dilaksanakan Sarahwati et al., (2021), Corey dan 

Iskak (2020) menunjukkan bahwa Leverage justru miliki pengaruh negatif 

pada ERC. Perbedaan hasil ini mengindikasikan adanya faktor-faktor lain 

yang dapat memoderasi hubungan antara leverage serta ERC, sehingga 

memerlukan kajian lebih lanjut dalam penelitian berikutnya. 

Selain itu, variabel profitabilitas pada sebagian penelitian menarik 

kesimpulan jika profitabilitas berdampak positif pada ERC, tapi penelitian 

yang lain menyimpulkan jika profitabilitas berdampak negatif pada ERC, 

serta ada peneliti menyimpulkan jika profitabilitas tidak berdampak pada 

ERC. Perihal ini terlihat pada penelitian Sarahwati et al., (2021), Ahmad 

(2024) dan Rahmawati (2020) memperlihatkan bukti jika profitabilitas 

berdampak positif pada ERC. Sedangkan menurut Adam, dkk. (2019) dan 

Putri Rosalia et al., (2024) menemukan bahwa profitabilitas tidak 

berdampak pada ERC. Sedangkan penelitian dilaksanakan Wananda, dkk. 

(2023) memperlihatkan jika profitabilitas berdampak negatif pada ERC. 

Penelitian ini berlawanan penelitian dilaksanakan Sarahwati et al., 

(2021). Dalam penelitian ini menambahkan variabel pertumbuhan 

perusahaan yang mengacu pada penelitiannya (Rahmawati, 2020). Tujuan 

penambahan variabel tersebut adalah untuk mengetahui tingkat 

pertumbuhan perusahaan yang tinggi dimana akan menampilkan ERC yang 

berbeda terbanding perusahaan yang stagnan atau menurun, sehingga 

menjadikan lebih akurat dan dapat mencerminkan hubungan yang 

sebenarnya antara laba dan respons pasar. Makin tinggi tingkat 
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Pertumbuhan Perusahaan, sehingga perusahaan tersebut diasumsikan 

meningkatkan harapan laba di masa mendatang hingga mempengaruhi 

Earnings Response Coefficient dari perusahaan 

Bersumber dari pemaparan latar belakang masalah, sehingga 

penelitian ini mengambil judul “Pengaruh Ukuran Perusahaan, 

Leverage, Profitabilitas, dan Pertumbuhan Perusahaan terhadap 

Earnings Response Coefficient pada Perusahaan Properti dan Real 

Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2023.” 

Hasil penelitian ini diharap bisa membantu perusahaan dalam 

mengidentifikasi pengaruh ukuran perusahaan, leverage, profitabilitas, dan 

pertumbuhan perusahaan terhadap earnings respone coefficient, sehingga 

laporan keuangan akan menggambarkan ukuran perusahaan, leverage, 

profitabilitas, dan pertumbuhan perusahaan yang sebenarnya. 

1.2 Rumusan Masalah 

Signaling theory menunjukkan bahwa perusahaan termotivasi untuk 

berbagi informasi dengan publik untuk mengurangi asimetri informasi serta 

berfungsi selaku sinyal buat investor dan pihak prospektif lainnya ketika 

mereka membuat keputusan keuangan. Perihal ini memperlihatkan jika 

perusahaan dengan tingkat utang yang lebih tinggi tidak dinilai oleh investor 

ataupun bahkan ditanggapi oleh pasar, sebab fakta bahwa investor biasanya 

berfokus pada bisnis yang menawarkan keuntungan tinggi daripada bisnis 

yang dapat memenuhi komitmen mereka. Pendapatan perusahaan akan 

berdampak pada fluktuasi harga saham. 
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Cara investor dalam menggunakan signaling theory dengan 

memperhatikan Earnings Response Coefficient. Pertama, interpretasi 

kualitas laba yaitu apabila Earnings Response Coefficient tinggi maka 

menunjukkan bahwa pasar memberikan respons yang kuat terhadap laporan 

laba perusahaan, yang mengindikasikan bahwa laba dianggap relevan dan 

berkualitas tinggi dalam memberikan informasi tentang kinerja perusahaan. 

Dalam hal ini, investor mungkin menafsirkan bahwa laba yang dilaporkan 

adalah sinyal positif tentang prospek masa depan perusahaan, sehingga 

mereka cenderung lebih tertarik untuk membeli saham tersebut. Kedua, 

mengidentifikasi risiko apabila Earnings Response Coefficient rendah maka 

menandakan bahwa laba tidak dianggap relevan atau kurang informatif oleh 

pasar. Dari latar belakang masalah tersebut diatas, sehingga rumusan 

masalah diambil penelitian ini yaitu “Bagaimana pengaruh Ukuran 

Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, dan Pertumbuhan Perusahaan terhadap 

Earnings Response Coefficient?”. 

1.3 Pertanyaan Penelitian  

Adapula pertanyaan penelitian ini bisa dijabarkan yakni : 

1. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Earnings Response 

Coefficient? 

2. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient? 

3. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Earnings Response 

Coefficient? 

4. Apakah Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh terhadap Earnings 

Response Coefficient? 



9 
 

1.4 Tujuan Penelitian 

Bersumber pada permasalahan sudah dirumuskan sebelumnya, 

sehingga tujuan yang ingin digapai penelitian ini yakni: 

1. Untuk menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Earnings 

Response Coefficient  

2. Untuk menganalisis pengaruh Leverage terhadap Earnings Response 

Coefficient  

3. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Earnings Response 

Coefficient 

4. Untuk menganalisis pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap 

Earnings Response Coefficient 

1.5 Manfaat Penelitian 

Bersumber dari latar belakang, rumusan, serta tujuan penelitian 

diharap jika penelitian ini bermanfaat yakni: 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharap bisa menambah serta memberi wawasan 

buat praktisi serta akademisi dalam memahami perilaku pasar keuangan 

di sektor properti dan real estate serta pengaruh kepemilikan keluarga, 

kepemilikan institusional, dan independensi dewan komisaris terhadap 

kualitas laba. Selain itu, diharap bisa memperoleh pemahaman yang lebih 

baik terkait faktor-faktor yang mempengaruhi reaksi pasar terhadap 

pengumuman laba perusahan properti serta real estate. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 
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Hasil penelitian ini diharap bisa dimanfaatkan selaku data tambahan 

atau sebagai analisis komprehensif yang menguraikan sejauh mana 

kepemilikan institusional, kepemilikan keluarga, serta independensi 

dewan komisaris memengaruhi kualitas laba. Selain itu, juga selaku 

pertimbangan oleh perusahaan buat membantu manajemen dalam 

membuat keputusan terkait Earnings Response Coefficient. 

b. Bagi Investor 

 Penelitian ini diharap bisa diperhitungkan saat menilai keputusan 

investasi dan kebijakan penilaian perusahaan. 
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

2.1 Landasan Teori  

2.1.1 Teori Sinyal  

  Teori sinyal memaparkan mengapa ada asimetri informasi antara 

manajemen perusahaan dengan pihak luar yang berkepentingan terhadap 

informasi tertentu (Rahmawati, 2020). Teori ini membahas bagaimana 

perusahaan memberi sinyal pada pengguna laporan keuangan sebagai 

upaya untuk mengurangi ketidakpastian. Sinyal tersebut berbentuk 

informasi terkait kondisi perusahaan yang disampaikan kepada pemilik 

dan stakeholder lainnya. Salah satu bentuk sinyal yang diberi adalah 

pengungkapan informasi akuntansi melalui laporan keuangan (Zulaecha 

et al., 2021). Teori sinyal berasumsi jika manajemen mempunyai 

informasi yang lebih akurat mengenai kondisi dan nilai perusahaan 

dibandingkan pihak eskternal. Ketika manajemen sampaikan informasi 

tersebut ke pasar, pasar akan meresponnya selaku sinyal yang 

mempengaruhi persepsi pada ukuran dan kinerja perusahaan, yang 

kemudian tercermin melalui perubahan harga saham. Menurut Tamara 

dan Suaryana (2020), laba perusahaan disebutkan berkualitas jikalau 

tingkat laba yang dihasilkan menunjukkan peningkatan. Reaksi pasar 

pada informasi laba ini dapat diukur mengenakan Earnings Response 

Coefficient (ERC). Namun, adanya asimetri informasi menyebabkan 

manajemen tidak selalu mengungkapkan informasi yang dimiliki, 
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sehingga  mempengaruhi persepsi pasar terhadap ukuran  dan kinerja 

perusahaan. 

  Perusahaan akan melaksanakan bermacam cara guna menggapai 

target laba yang sudah ditetapkan. Hal ini dilakukan agar menarik para 

investor. Pasar akan merespon informasi tersebut selaku sebuah sinyal, 

jika perusahaan berada dalam kondisi yang baik, hingga akan pengaruhi 

harga saham perusahaan. Harga saham yang meningkat akan tingkatkan 

pula ukuran perusahaan, tetapi tidak selalu meningkatkan ERC. Dalam 

beberapa kasus, perusahaan yang lebih besar justru mempunyai ERC 

lebih rendah sebab informasi mengenai kinerja mereka lebih transparan 

dan terdiversifikasi, sehingga perubahan laba kurang berdampak pada 

harga saham. Sebaliknya, perusahaan kecil biasanyan memiliki ERC 

yang lebih tinggi karena pengumuman laba mereka memberikan sinyal 

yang lebih kuat kepada pasar.  

  Selain itu, ada cara investor dalam menggunakan signaling theory 

dengan memperhatikan Earnings Response Coefficient. Pertama, 

interpretasi kualitas laba yaitu apabila ERC tinggi maka menunjukkan 

bahwa pasar memberikan respons yang kuat terhadap laporan laba 

perusahaan, yang mengindikasikan bahwa laba dianggap relevan dan 

berkualitas tinggi dalam memberikan informasi tentang kinerja 

perusahaan. Dalam hal ini, investor mungkin menafsirkan bahwa laba 

yang dilaporkan adalah sinyal positif tentang prospek masa depan 

perusahaan, sehingga mereka cenderung lebih tertarik untuk membeli 

saham tersebut. Kedua, mengidentifikasi risiko yang dimana apabila 
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ERC rendah maka menandakan bahwa laba tidak dianggap relevan atau 

kurang informatif oleh pasar. Perihal ini bisa diakibatkan bermacam 

faktor, semacam adanya tingkat risiko yang tinggi atau kualitas laba 

rendah contohnya manipulasi akuntansi. Investor dapata melihat sinyal 

ini sebagai indikasi untuk berhati-hati. 

2.1.2 Teori Keagenan  

  Menurut teori keagenan, suatu bisnis berfungsi sebagai tempat 

terjadinya kesepakatan antara prinsipal (pemilik bisnis) serta agen 

(manajemen), yang bisa menimbulkan konflik kepentingan. Perbedaan 

peran, tanggung jawab, keadaan, tujuan, dan latar belakang antara agen 

dan prinsipal menimbulkan konflik kepentingan ini (Corey dan Iskak, 

2020). Data akuntansi yang tercermin dalam laporan keuangan 

membantu mengurangi konflik antara berbagai pemangku kepentingan. 

Adanya pemisahan pengelolaan perusahaan diharapkan dilaksanakan 

oleh tenaga yang profesional yang diberikan keleluasan manajemen 

dalam menjalankan perusahaan. Namun, dalam pemisahan ini akan 

memicu kondisi yang dikatakan dengan asimetri informasi. 

  Asimetri informasi terjadi ketika pemangku kepentingan yang akan 

memanfaatkan informasi untuk membuat keputusan tidak diberi 

informasi sebanyak manajemen, yang merupakan pemasok informasi 

(Tamara & Suaryana, 2020). Agen didorong oleh asimetri untuk 

memberikan informasi yang menyesatkan kepada prinsipal. Perihal  ini 

sesuai pernyataan jika makin besar masalah asimetri informasi dan 

konflik keagenan, semakin lemah respons pasar terhadap pengumuman 
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laba, yang mengarah pada penurunan ERC. Sejalan dengan tingkat 

hutang perusahaan tinggi, yang mungkin mengalami tekanan untuk 

menghasilkan laba yang baik agar memenuhi kewajiban keuangan. Jika 

pasar percaya bahwa manajer perusahaan mengambil risiko berlebih 

untuk memenuhi target laba, respons terhadap pengumuman laba bisa 

lebih lemah atau ERC turun. 

2.2 Variabel-Variabel Penelitian 

2.2.1 Ukuran Perusahaan 

 Menurut Safitri et al., (2021), ukuran perusahaan yaitu salah satu 

faktor yang bisa dipakai investor buat menilai pendapatan bisnis ketika 

memilih investasi mana yang akan dilakukan, karena besar kecilnya 

perusahaan dapat memengaruhi besaran laba yang dihasilkan. Ukuran 

perusahaan bisa diukur melaui total aset, total penjualan bersih, serta 

kapitalisasi pasar. Perusahaan dengan ukuran yang lebih cenderung 

mempunyai lebih banyak aktivitas operasional, hingga dampaknya 

terhadap masyarakat juga lebih signifikan. Tidak hanya itu, perusahaan 

besar mempunyai kapasitas buat merekrut tenaga kerja yang lebih 

berkualitas serta memperoleh masukan dari pemangku kepentingan dan 

analis. Oleh sebab itu, perusahaan dengan skala besar umumnya miliki 

tanggung jawab sosial yang lebih luas daripada perusahaan kecil. 

 Perusahaan besar biasanya lebih mampu mengambil risiko 

dibandingkan perusahaan kecil. Perihal ini karena bisnis besar 

mempunyai kontrol yang lebih besar pada kondisi pasar dan karenanya 

lebih siap untuk menghadapi persaingan ekonomi. Bisnis yang lebih 
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besar pula mempunyai akses lebih besar ke informasi eksternal serta 

lebih banyak sumber daya guna tingkatkan nilainya daripada bisnis yang 

lebih kecil. 

 Total aset perusahaan merupakan salah satu alternatif pengukuran 

kualitas laba, hingga diasumsikan jika perusahaan yang dianggap lebih 

besar mempunyai stabilitas lebih tinggi dengan risiko yang kecil. Total 

aset perusahaan menggunakan Logaritma natural (Ln) dimana dapat 

digunakan untuk mengurangi skala atau range data yang terlalu besar, 

seperti aset perusahaan yang bisa bervariasi secara signifikan antar 

perusahaan. Arti dari Logaritma natural (Ln) adalah : 

a. Perusahaan dengan nilai Logaritma natural (Ln) lebih tinggi 

mempunyai ukuran yang lebih besar. Ini berarti perusahaan 

mempunyai total aset lebih besar terbanding perusahaan dengan 

nilai Logaritma natural (Ln) yang lebih rendah. 

b. Perusahaan dengan Logaritma natural (Ln) lebih rendah memiliki 

ukuran yang lebih kecil. Ini berarti perusahaan tersebut mempunyai 

total aset yang lebih kecil terbanding perusahaan dengan nilai 

Logaritma natural (Ln) yang lebih tinggi.  

2.2.2 Leverage 

 Leverage secara umum yakni perbandingan antara hutang serta total 

aset yang dipunyai perusahaan. Menurut Sarahwati et al., (2021), tingkat 

leverage yang tinggi menunjukka jika perusahaan mempunyai kewajiban 

pembayaran hutang kepada kreditur yang lebih besar terbanding 

pembayaran deviden kepada investor, sehingga dapat mengakibatkan 
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reaksi pasar menjadi rendah. Pembiayaan melalui utang juga memiliki 

beban tetap berupa biaya bunga. Apabila perusahaan gagal  memenuhi 

kewajiban pembayaran hutangnya, hal tersebut bisa mengakibatkan 

kesulitan keuangan dan berpotensi kebangkrutan. Semakin tinggi 

leverage, makin besar jumlah hutang dimiliki perusahaan. Sebaliknya, 

makin rendah leverage, semakin kecil jumlah hutang perusahaan dan 

semakin rendah risiko gagal bayar atas pinjaman tersebut. 

 Leverage merupakan rasio untuk menilai ataupun memperkirakan 

sejumlah apa perusahaan dibiayai dengan hutang. Perusahaan yang 

miliki rasio leverage  yang besar akan menjadi motivasi bagi pihak 

manajer dalam melakukan kenaikan laba dengan melalui tindakan 

manajemen laba. Agar para investor tetap memberikan kepercayaannya, 

pihak manajer akan melaksanakan manajemen laba dengan cara 

menaikkan aktiva, mengurangi total kewajiban perusahaan dan juga 

meningkatkan pendapatan perusahaan hingga laba yang dihasilkan akan 

bertambah. Dengan meningkatnya laba yanag dihasilkan maka 

perusahaan akan terlihat memiliki kinerja perusahaan yang baik, hingga 

akan mendapat kepercayaan para investor. Berikut adalah beberapa 

rumus yang bisa dipakai buat mengukur tingkat leverage : 

1. Debt to EBITDA Ratio 

Dipakai buat mengetahui kemampuan sebuah perusahaan dalam 

membayar utangnya atau untuk mengetahui apakah suatu perusahaan 

beresiko gagal bayar. 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴
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2. Debt to Equity Ratio 

Rasio yang relative antara hutang serta ekuitas perusahaan buat 

membayar aset yang digunakan. 

𝐷𝐸𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

3. Debt to Assets Ratio 

Dipakai buat mengukur kinerja perusahaan dalam mengelola hutang 

sehingga dapat melunasi aset yang dimiliki perusahaan. 

𝐷𝐴𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

4. Debt to Capital Ratio 

Rasio hutang pada ekuitas yang berfokus pada hutang sebagai 

landasan keseluruhan bisnis. 

𝐷𝐶𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑠𝑎𝑎𝑡 𝑖𝑛𝑖

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 + 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

2.2.3 Profitabilitas 

 Menurut Adam (2019), profitabilitas yaitu salah satu indikator yang 

digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam hasilkan laba 

ataupun profit, buat tingkatkan nilai pemegang saham. Rasio ini pula 

mencerminkan tingkat efektivitas manajemen dalam mengelola sumber 

daya perusahaan buat mencapai laba yang diharap dalam periode 

tertentu. Peningkatan informasi laba  memberi sinyal positif buat investor 

sebab menunujukkan bahwa perusahaan mampu mengelola modal secara 

efektif serta efisien. Sinyal ini bisa mendorong kenaikan harga saham 

serta berdampak pada meningkatnya ERC. Sebaliknya, jika tingkat 
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profitabilitas rendah, investor cenderung merespon negatif karena 

perusahaan dianggap gagal mencapai target laba yang akhirnya 

menyebabkan ERC juga rendah. 

 Profitabilitas adalah ukuran seberapa jauh perusahaan dalam 

hasilkan keuntungan baik dari total aset, modal ataupun pembelian. 

Profitabilitas memberikan informasi tentang efektivitas perusahaan 

dalam beroperasi untuk mendapatkan keuntungan, tanpa adanya laba 

akan sangat sulit buat menarik investor. Dari informasi tersebut para 

investor dapat mengetahui kemampuan perusahaan dalam hasilkan laba 

sehingga para investor memiliki keyakinan dalam menanamkan 

modalnya. Darmadji dan Fakhruddin (2010) menjelaskan bahwa 

profitabilitas yaitu suatu keahlian perusahaan dalam hasilkan laba yang 

akan jadi dasar pembagian keuntungan (deviden) perusahaan. Rasio 

profitabilitas mengukur kapasitas organisasi untuk menghasilkan 

keuntungan. Berikut adalah penggunaan beberapa rasio : 

 

1. Return On Equity 

Rumus ROE bisa dinyatakan (Kasmir, 2016) : 

𝑅𝑂𝐸 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

2. Return On Asset 

ROA adalah jumlah dari semua kebijakan dan pilihan, termasuk yang 

berkaitan dengan pendanaan dan perpajakan. Hasil ini konsisten 

dengan pendapat yang digunakan oleh Dewi, dkk (2016), khususnya: 
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𝑅𝑂𝐴 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100% 

2.2.4 Pertumbuhan Perusahaan  

 Pertumbuhan perusahaan dapat mempengaruhi persepsi investor dan 

pemangku kepentingan lainnya terhadap laba, sehingga perlu adanya 

pengamatan agar pengaruhnya tidak mencemari hubungan utama yang 

ingin diukur. Penempatan pertumbuhan perusahaan sebagai variabel 

kontrol agar memastikan bahwa hubungan antara ukuran perusahaan, 

leverage, serta profitabilitas dengan ERC tidak dipengaruhi faktor-faktor 

lain yang mungkin turut berperan. 

 Investor mungkin bereaksi berbeda terhadap laba perusahaan yang 

sedang dalam masa berkembang pesat dibandingkan dengan perusahaan 

yang tumbuh lambat. Perihal ini berkaitan ekspektasi laba yang tinggi, 

yang mempengaruhi cara mereka merespon laporan laba saat ini. 

Didalam penelitian Sarahwati et al., (2021), untuk mengontrol pengaruh 

pertumbuhan perusahaan yang sering digunakan sebagai proxy 

pertumbuhan yaitu pertumbuhan aset (asset growth) yang artinya 

mengukur peningkatan total aset perusahaan.  

 Pertumbuhan perusahaan diukur menggunakan Price to Book Value 

(PBV) yakni harga pasar per saham dipisahkan dari ekuitas per saham. 

Seluruh ekuitas dibagi dengan jumlah saham beredar menghasilkan nilai 

ekuitas per saham. Semakin besar rasio ini, semakin yakin pasar terhadap 

prospek perusahaan di masa mendatang. Persamaan yang digunakan 

adalah (Rahmawati, 2020) : 
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𝑃𝐵𝑉 =  
𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

2.2.5 Earnings Response Coefficient  

 Earnings Response Coefficient (ERC) merupakan sebuah koefisien 

yang mengukur sejauh mana harga saham bereaksi pada informasi laba 

perusahaan (Sutrisna Dewi dan Yadnyana, 2019). ERC digunakan 

sebagai indikator untuk menilai sejauh mana laba mampu mencerminkan 

kondisi fundamental perusahaan.  

 Dalam konteks pasar modal, ERC berperan penting dalam 

mengukur kualitas laba perusahaan, serta bagaimana pasar merespons 

laba tak terduga (UE). Dengan memahami ERC, investor dapat 

memperkirakan bagaimana potensi laba akan mempengaruhi harga 

saham, sehingga membantu mereka dalam pengambilan keputusan 

investasi. 

 Menurut Anggraini (2015), ERC   memberikan gambaran mengenai 

reaksi pasar pada pengumuman laba. Secara teknis, ERC dapat diestimasi 

melalui CAR serta UE. Apabila nilai ERC tinggi, perihal ini 

memperlihatkan jika pasar memberikan respons yang kuat pada 

informasi laba yang diumumkan. Semakin besar koefisien beta (β) dan 

bernilai positif, maka kenaikan harga saham semakin besar dan menjadi 

respons atas laba tak terduga. Sehingga, semakin tinggi ERC, semakin 

signifikan reaksi pasar pada informasi laba yang disampaikan perusahaan 

(Fitriah, 2020).  
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2.3 Penelitian Terdahulu 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

No Nama Peneliti, 

Tahun 

Variabel Hasil 

1.  Nyoman Sutrisna 

Dewi dan I Ketut 

Yadyana (2019) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Profitabilitas 

- Leverage 

 

Moderasi :  

Ukuran Perusahaan 

- Ukuran perusahaan mampu 

memperlemah pengaruh 

Profitabilitas pada ERC 

- Ukuran perusahan 

memperkuat pengaruh 

Leverage pada ERC 

2.  Muhamad 

Fauzan dan Agus 

Purwanto (2019) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Pengungkapan CSR 

- Timeliness  

- Profitabilitas  

- Pertumbuhan 

Perusahaan  

- Pengungkapan CSR 

berpengaruh positif signifikan 

pada ERC 

- Timeliness tidak berdampak 

pada ERC 

- Profitabilitas tidak 

berdampak pada ERC 

- Pertumbuhan Perusahaan 

berdampak positif pada ERC 
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Risiko Sistematik - Risiko Sistematik tidak 

berdampak pada ERC 

3. Suryani Fitriah 

(2020) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Dependen : 

- Kesempatan 

Bertumbuh 

- Leverage 

- Kesempatan bertumbuh tidak 

berdampak pada ERC 

- Leverage tidak berdampak 

pada ERC 

4. Corey Angela 

dan Jamaludin 

Iskak (2020) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Profitabilitas  

- Leverage  

- Growth 

Opportunities 

- Firm Size 

- Profitabilitas berpengaruh 

negatif signifikan terhadap 

ERC 

- Leverage berdampak negatif  

signifikan pada ERC 

- Growth Opportunities tidak 

berdampak signifikan pada 

ERC 

- Ukuran Perusahaan 

berdampak negatif signifikan 

pada ERC 

5. I Gusti Ayu Ary 

Amalia Tamara 

dan I Gusti 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

- Growth Opportunity 

berpengaruh positif terhadap 

ERC 
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Ngurah Agung 

Suaryana (2020) 

 

Independen : 

- Growth Opportunity 

- Leverage 

- Leverage berdampak negatif 

pada ERC 

6. Qiqi Rahmawati 

dan Nur Fadjrih 

Asyik (2020) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Struktur Modal 

- Profitabilitas 

- Risiko Sistematis 

- Pertumbuhan 

Perusahaan 

- Struktur Modal tidak 

berdampak pada ERC  

- Profitabilitas berdampak 

positif pada ERC 

- Risiko Sistematis tidak 

berdampak pada ERC 

- Pertumbuhan Perusahaan 

berdampak positif pada ERC 

7. Yuniar Sarahwati 

dan Iwan Setiadi 

(2021) 

Dependen : 

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Ukuran Perusahaan 

- Leverage 

- Profitabilitas 

Secara simultan : 

Ukuran perusahaan, leverage, 

serta profitabilitas berdampak 

signifikan pada ERC 

 

Secara parsial : 

- Ukuran perusahaan tidak 

berdampak pada ERC 

- Leverage berdampak negatif 

signifikan pada ERC 
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- Profitabilitas berdampak 

positif signifikan pada ERC 

8. Hesty Erviani 

Zulaecha, Dewi 

Rahcmania, dan 

Rendi Septian 

(2021) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Ukuran Perusahaan 

- Kepemilikan Asing 

- Leverage 

- Ukuran perusahaan 

berpengaruh positif terhadap 

ERC 

- Kepemilikan asing tidak 

berdampak pada ERC 

- Leverage tidak berdampak 

pada ERC 

9. Shinta Lutmila 

Safitri, Anik 

Malikah, dan 

Arista Fauzi 

Kartika Sari 

(2021)  

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Ukuran Perusahaan 

- Profitabilitas 

Secara Simultan : 

Ukuran perusahaan serta 

profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap ERC 

 

Secara Parsial : 

- Ukuran perusahaan 

berpengaruh positif terhadap 

ERC 

- Profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap ERC 

10. Rolia 

Wahasusmiah 

Dependen : 

Earnings Response 

Coefficient 

- Profitabilitas berdampak 

negatif signifikan pada ERC 
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dan Poppy 

Indriani (2022) 

 

Independen : 

- Profitabilitas 

- Ukuran Perusahaan 

- Struktur Modal 

- Ukuran perusahaan 

berpengaruh positif signifikan 

pada ERC 

- Struktur modal berdampak 

signifikan terhadp ERC 

11. Renil Septiano, 

Febri Nugraha 

Arifin dan 

Laynita Sari 

(2022) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Leverage  

- Profitabilitas 

- Leverage berpengaruh positif 

terhadap ERC 

- Profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap ERC 

12. Miske Wananda 

dan Fitriasuri 

(2023) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Konservatisme 

Akuntansi 

- Profitabilitas 

- Growth 

Opportunities 

- Ukuran Perusahaan 

- Leverage 

- Konservatisme Akuntansi 

tidak berdampak pada ERC 

- Profitabilitas berdampak pada 

ERC 

- Growth Opportunities tidak 

berdampak pada ERC 

- Ukuran Perusahaan tidak 

berdampak pada ERC 

- Leverage tidak berdampak 

pada ERC 
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13. Mohamad 

Zulman Hakim, 

Neneng Nurlaila, 

Basuki, 

Hamdani, 

Mikrad, dan Siti 

Chanifah (2023) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Pertumbuhan 

Perusahaan 

- Leverage  

- Profitabilitas 

- Pertumbuhan Perusahaan 

tidak berdampak pada ERC 

- Leverage berdampak negatif 

signifikan pada ERC 

- Profitabilitas tidak 

berdampak pada ERC 

14. Ruslan Ahmad 

(2024) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

Independen : 

- Konservatisme 

akuntansi 

- Leverage 

- Ukuran perusahaan 

- profitabilitas 

- Konservatisme akuntansi 

berdampak positif pada ERC 

- Leverage berdampak positif 

pada ERC 

- Ukuran perusahaan 

berdampak positif pada ERC 

- Profitabilitas berdampak 

positif pada ERC 

15. Elissa Putri 

Rosalia (2024) 

Dependen :  

Earnings Response 

Coefficient 

 

Independen : 

- Leverage 

- Leverage tidak berdampak 

pada ERC 

- Profitabilitas tidak 

berdampak pada ERC 
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- Profitabilitas 

Sumber : Berbagai jurnal penelitian 

2.4 Pengembangan Hipotesis dan Kerangka Pemikiran Teoritis 

 Berdasarkan alasan-alasan yang sudah dibahas sebelumnya, guna 

ketahui keahlian variabel yang diteliti secara bersamaan dalam Earnings 

Response Coefficient. Dalam penelitian ini diajukan suatu hipotesis dan 

penelitian ulang dengan hipotesis-hipotesis diatas. Hipotesis penelitian 

dirumuskan dalam bentuk sebagai berikut : 

2.4.1 Pengembangan Hipotesis 

2.4.1.1 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Earnings Response 

Coefficient 

 Menurut teori sinyal, investor pasar modal mencari informasi 

yang andal dan komprehensif selaku alat analisis saat membuat 

keputusan investasi. Ukuran bisnis merupakan salah satu elemen yang 

dapat memengaruhi pilihan ini, karena juga memengaruhi kualitas 

laba yang dihasilkan. Potensi menghasilkan uang meningkat seiring 

dengan ukuran perusahaan. Selain itu, perusahaan dengan ukuran 

yang besar cenderung mengungkapkan informasi secara luas kepada 

investor. Perihal ini memperlihatkan bahwa makin besar ukuran 

perusahaan, makin tinggi ERC perusahaan (Safitri et al., 2021). 

 Selain itu, penggunaan sumber daya mereka untuk berkembang 

lebih mudah bagi organisasi besar, yang akan meningkatkan 

pendapatan mereka. Nilai Earnings Response Coefficient pada 
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akhirnya akan meningkat sebagai hasil dari reaksi positif investor 

terhadap peningkatan pendapatan. 

 Pernyataan ini serupa penelitian dilaksanakan Zulaecha et al., 

(2021) mengatakan jika ukuran perusahaan miliki pengaruh positif 

pada ERC. Ketersediaan informasi yang lebih banyak pada 

perusahaan besar tingkatkan kepercayaan investor serta berkontribusi 

pada tingginya nilai ERC. Selain itu, Ahmad (2024) juga 

membuktikan adanya hubungan positif antara ukuran perusahaan serta 

ERC. Bersumber pada pemaparan, sehingga hipotesis diajukan 

penelitian ini yakni : 

𝐇𝟏 :  Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap Earnings 

Response Coefficient  

2.4.1.2 Pengaruh Leverage terhadap Earnings Response Coefficient  

 Bersumber dari teori sinyal, leverage yaitu salah satu variabel 

yang bisa memberi informasi penting buat investor mengenai kondisi 

keuangan suatu perusahaan. Leverage menunjukkan sejauh mana 

perusahaan menggunakan hutang dalam pembiayaannya. Makin 

tinggi tingkat leverage, makin besar pula beban keuangan yang harus 

ditanggung oleh perusahaan. 

 Tingkat leverage yang tinggi mengindikasikan resiko keuangan  

yang makin besar, hingga meningkatkan ketidakpastian kelangsungan 

hidup perusahaan. Ketidakpastian ini dapat mempengaruhi keputusan 

investor, dimana resiko yang tinggi sering kali membuat investor 

enggan untuk menanamkan modalnya. Akibatnya, reaksi pasar 
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terhadap informasi laba perusahaan menjadi lebih kecilo, tercermin 

dalam rendahnya Earnings Response Coefficient. 

 Sejalan dengan teori tersebut, penelitin yang dilaksanakan 

Tamara dan Suaryana, (2020) menemukan jika leverage berdampak 

negatif pada ERC. Perihal ini diakibatkan oleh meningkatnya resiko 

yang ditimbulkan dari tingginya tingkat hutang, yang pada akhirnya 

menurunkan kualitas laba perusahaan. Perusahaan dengan tingkat 

leverage yang tinggi cenderung memiliki  kualitas laba yang kurang 

baik, sehingga mengurangi kepercayaan investor dalam mengambil 

keputusan investasi. Bersumber dari pemaparan tersebut sehingga 

hipotesis diajukan penelitian ini yakni: 

𝐇𝟐 :  Leverage berpengaruh negatif terhadap Earnings  Response 

Coefficient  

2.4.1.3 Pengaruh Profitabilitas terhadap Earnings Response Coefficient  

 Profitabilitas yang tinggi sering kali diasosiasikan dengan laba 

berkualitas tinggi, sehingga memperlihatkan jika perusahaan bisa 

menghasilkan keuntungan secara konsisten serta efisien. Investor 

cenderung memberi respon yang lebih besar pada perusahaan dengan 

laba bersih yang tinggi dan stabil sebab laba tersebut dianggap 

mencerminkan kinerja operasional yang baik. Pengaruh ke Earnings 

Response Coefficient  adalah ketika perusahan dengan profitabilitas 

yang tinggi, maka investor akan bereaksi lebih dan menghasilkan 

Earnings Response Coefficient yang lebih tinggi. Perihal ini karena 
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laba dianggap lebih dapat diandalkan sebagai indikator kinerja masa 

depan. 

 Selain itu, tingginya tingkat profitabilitas membuat investor akan 

memperkirakan kinerja laba yang baik dan sesuai ekspektasi dengan 

reaksi pasar yang lebih positif. Sebaliknya, jika laba tidak sesuai 

dengan ekspektasi, reaksi pasar akan negatif dan menyebabkan 

fluktiasi pada ERC. Profitabilitas yang tinggi memperkuat keyakinan 

investor terhadap akurasi laporan keuangan. Hal ini dapat 

meningkatkan ERC karena investor yakin bahwa laba mencerminkan 

kondisi yang sebenarnya dari perusahaan (Sutrisna Dewi & 

Yadnyana, 2019). 

 Menurut Rahmawati (2020), jika profitabilitas rendah sering 

dihubungkan dengan risiko yang tinggi, baik risiko keuangan maupun 

operasional. Kurangnya ketertarikan investor karena dengan 

profitabilitas yang rendah maka banyak tantangan untuk bertahan di 

pasar. Bersumber pada pemaparan tersebut sehingga hipotesis 

diajukan penelitian ini yaitu : 

𝐇𝟑 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Earnings 

Response  Coefficient  

2.4.1.4 Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Earnings Response 

Coefficient  

  Pemeriksaan terhadap keberhasilan perusahaan saat ini dapat 

digunakan untuk mengidentifikasi area pertumbuhan. Teori sinyal 

berkaitan dengan informasi yang diberikan oleh bisnis, termasuk 
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berapa banyak uang yang dihasilkannya. Informasi laba dan 

pertumbuhan yang baik akan meningkatkan nilai Earnings Response 

Coefficient. 

  Perihal ini bisa menyiratkan jika harga saham, yang mewakili 

antisipasi investor terhadap keuntungan di masa mendatang, 

mencerminkan evaluasi pasar terhadap peluang perusahaan untuk 

ekspansi. Perusahaan dengan prospek pertumbuhan yang sangat baik 

akan mendapatkan reaksi yang lebih kuat dari pemegang saham 

(Fauzan & Purwanto, 2019). 

𝐇𝟒 : Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh positif terhadap  

Earnings Response  Coefficient  

2.4.2 Kerangka Pemikiran Teoritis 

  Keterkaitan Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, 

Pertumbuhan Perusahaan, serta Earnings Response Coefficient dapat 

dilihat dalam model penelitian seperti gambar berikut : 
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Gambar 2.1 Kerangka Penelitian 

Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, dan 

Pertumbuhan Perusahaan terhadap Earnings Response 

Coefficient  
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian 

Penelitianx inix mengenakanx pendekatanx kuantitatif,x yaknix 

metodex penelitianx berfokusx padax pengumpulanx sertax analisisx datax 

berbentukx angka-angkax buatx mengujix hubunganx antarx variabelx yangx 

diteliti.x Pendekatanx inix bermaksudx buatx mengujix teorix yangx telahx adax 

denganx x menggunakanx prosedurx statistik,x sehinggax hasilx yangx 

diperolehx dapatx dianalisisx secarax objektifx (Sugiyono,x 2017). 

Jenisx penelitianx dipakaix yaitux eksplanatorix (explanatoryx 

research).x Menurutx Sugiyonox (2017),x penelitianx ekaplanatoryx 

researchx bermaksudx menjelaskanx hubunganx sebabx akibatx antarax 

variabelx independenx sertax dependen.x Melauix metodex ini,x penelitix 

dapatx mengujix hipotesisx yangx diajukan,x yaitux dugaanx sementarax 

mengenaix hubunganx antarx variabel,x sehinggax hasilx penelitianx bisax 

memberix pemahamanx lebihx dalamx terkaitx pengaruhx satux variabelx 

terhadapx variabelx lainnya. 

Pemilihanx metodex eksplanatorix inix didasarix olehx tujuanx 

penelitianx untukx mengujix danx menjelaskanx bagaimanax variabelx 

independenx pengaruhix variabelx dependen,x sesuaix hipotesisx yangx 

sudahx dirumuskan.x Denganx demikian,x penelitianx inix diharapx mampux 

memberix gambaranx yangx jelasx terkaitx hubunganx sertax pengaruhx antarx 

variabelx yangx diteliti. 
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3.2 Populasix danx Sampel 

3.2.1 Populasi 

  Dalamx melaksanakanx penelitian,x mestix ditentukanx populasix 

agarx penelitianx dilaksanakanx memperolehx datax yangx sesuaix sertax 

diinginkan.x Menurutx Sugiyonox (2017),x populasix penelitianx yaitux 

bidangx generalisasix mencakupx itemx ataupunx subjekx denganx angkax 

danx atributx tertentux yangx dapatx digunakan,x diperiksa,x sertax diambilx 

kesimpulannyax olehx peneliti.x Populasix dipakaix penelitianx inix yaknix 

perusahaan-perusahaanx propertix danx realx estatex yangx terdaftarx dix 

Bursax Efekx Indonesiax periodex 2022-2023.x Perusahaanx propertix danx 

realx estatex yaitux bisnisx yangx bergerakx dalamx bidangx 

pengembangan,x penjualan,x danx pengelolaanx asetx properti.x Adax 

berbagaix jenisx perusahaanx propertix yangx beroperasix dalamx sektorx 

ini,x mulaix darix pengembangx (developer),x agenx properti,x perusahaanx 

manajemenx properti,x hinggax perusahaanx investasix realx estate.x  

3.2.2 Sampel 

Menurutx Sugiyonox (2017),x sampelx yaknix pengukuranx ukuranx 

sertax atributx populasi.x Penelitix bisax mengenakanx sampelx yangx 

diambilx darix populasix jikalaux populasix terlalux besarx sertax merekax 

kekuranganx sumberx daya,x tenagax kerja,x danx waktux untukx 

memeriksax setiapx anggotax populasi. 

Penelitianx inix menggenakanx sampelx padax perusahaanx propertix 

danx realx estatex yangx terdaftarx dix Bursax Efekx Indonesiax (BEI)x 

periodex 2022-2023.x Penentuanx sampelx mengenakanx metodex 
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purposivex sampling.x Carax inix bertujuanx untukx mempermudahx dalamx 

mengidentifikasix danx sampelx selarasx padax kriteriax penelitian.x 

Berikutx kriteria-kriteriax padax penelitianx ini: 

1. Perusahaanx yangx terdaftarx dix BEIx secarax berturut-turutx darix 

tahunx 2022-2023 

2. Perusahaanx yangx melaporkanx laporanx keuanganx sertax laporanx 

tahunanx padax idxx periodex tahunx 2022-2023 

3. Perusahaanx yangx menerbitkanx laporanx keuanganx denganx satuanx 

matax uangx rupiah 

4. Perusahaanx tidakx mengalamix kerugianx selamax periodex masax 

penelitianx  

5. Perusahaanx harusx mempublikasikanx hargax sahamx harianx  

3.3 Jenisx danx Sumberx Data 

Datax sekunderx yaitux jenisx datax dipakaix penelitianx inix karenax 

digunakanx untukx memperolehx informasix tentangx semuax variabel.x 

Datax sekunderx yaknix jenisx datax penelitianx dikumpulkanx secarax tidakx 

langsungx lewatx mediax perantara,x termasukx literatur,x laporanx 

perusahaanx yangx berhubunganx denganx topikx pembahasan,x besertax 

sumberx lainx yangx relevanx denganx objekx penelitian.x Datax sekunderx 

dipakaix penelitianx inix yaknix laporanx keuanganx perusahaanx yangx 

terdaftarx dix Bursax Efekx Indonesiax periodex 2022-2023x melaluix situsx 

www.idx.co.idx .x x  

http://www.idx.co.id/
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3.4 Teknikx Pengumpulanx Data 

Teknikx pengumpulanx datax penelitianx inix melibatkanx 

pengumpulanx datax sekunderx melaluix pendekatanx dokumentasi.x Datax 

sekunderx yaitux informasix yangx perlux dikumpulkanx karenax 

memberikanx informasix rincix tentangx penelitianx yangx sedangx 

dilaksanakan.x Sumberx datax sekunderx untukx penelitianx inix yaitux 

laporanx keuanganx tahunanx perusahaanx yangx diunduhx darix situsx webx 

resmix Bursax Efekx Indonesia,x www.idx.co.id. 

3.5 Definisix Operasionalx danx Pengukuranx Variabel 

3.5.1 Variabelx Dependenx  

Variabelx dependenx penelitianx inix yaitux Earningx Responsex 

Coefficient.x Menurutx Sutrisnax Dewix danx Yadnyanax (2019),x 

Earningsx Responsex Coefficientx yaitux metrikx yangx mengukurx 

seberapax sensitifx perubahanx hargax sahamx padax labax akuntansix danx 

dikaitkanx denganx informasix yangx ditemukanx dalamx labax akuntansi.x 

ERCx seringx digunakanx untukx mengujix seberapax baikx informasix labax 

mencerminkanx kondisix fundamentalx perusahaan.x Proksix dalamx 

Earningx Responsex Coefficientx menggunakanx duax proksi,x yaitu:x 

CARx selakux proksix hargax sahamx denganx UEx selakux proksix labax 

akuntansix (Zulaechax etx al.,x 2021).x  

 Earningx Responsex Coefficientx diukurx denganx slopex β1x padax 

hubunganx antarax CARx sertax UEx buatx memperolehx nilaix slopex β1.x 

Menurutx Fitriahx (2020),x karenax nilaix βx secarax statistikx >x nol,x dapatx 

disimpulkanx bahwax labax mengandungx informasix ataux berhubunganx 

http://www.idx.co.id/
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langsungx denganx labax atasx investasix bisnis.x Jikax βx positifx danx 

signifikanx secarax statistik,x inix berartix hargax sahamx meresponsx 

secarax positifx terhadapx UE.x Semakinx besarx nilaix ERC,x semakinx 

besarx pulax sensitivitasx pasarx padax pengumumanx labax perusahaan.x 

Menurutx Fitriahx (2020),x adapunx tahapanx dalamx menentukanx 

besarnyax ERCx menggunakanx perhitunganx yaknix : 

1. Tahapx Pertama 

a. Returnx sahamx harian,x dihitungx denganx rumusx : 

𝑹𝒊𝒕 = 𝒙 
𝑷𝒊𝒕 − 𝒙 𝑷𝒊𝒕−𝟏

𝑷𝒊𝒕−𝟏
 

Keteranganx : 

𝑅𝑖𝑡 =x Returnx sahamx perusahaanx ix padax tahunx t 

𝑃𝑖𝑡 =x Hargax penutupanx sahamx ix padax harix t 

𝑃𝑖𝑡−1 =x Hargax penutupanx sahamx ix padax harix tx -x 1 

b. Returnx pasarx harian,x dihitungx denganx rumusx : 

𝑹𝒎𝒕 = 𝒙 
𝑰𝑯𝑺𝑮𝒕 − 𝒙 𝑰𝑯𝑺𝑮𝒕−𝟏

𝑰𝑯𝑺𝑮𝒕−𝟏
 

Keteranganx : 

𝑅𝑚𝑡  =x Returnx pasarx harian 

𝐼𝐻𝑆𝐺𝑡 =x Indeksx hargax sahamx gabunganx padax harix t 

𝐼𝐻𝑆𝐺𝑡−1 =x Indeksx hargax sahamx gabunganx padax harix tx -x 1 

c. Menghitungx Abnormalx Returnx (AR) 

𝑨𝑹𝒊𝒕 = 𝒙 𝑹𝒊𝒕 − 𝒙 𝑹𝒎𝒕 

Keteranganx : 
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𝐴𝑅𝑖𝑡 =Abnormalx Returnx perusahaanx ke–ix padax periodex 

peristiwax ke–tx  

𝑅𝑖𝑡 =Returnx sahamx perusahaanx ix padax tahunx t 

𝑅𝑚𝑡 =Returnx pasarx harian 

d. Menghitungx Cummulativex Abnormalx Returnx (CAR) 

𝑪𝑨𝑹 = 𝒙 ∑ 𝑨𝑹𝒊𝒕

𝒕=𝒙 +𝟑

𝒕=𝒙 −𝟑

 

Keteranganx : 

CARx x x =x Cummulativex Abnormalx Returnx (CAR)x perusahaanx 

ix selamax 3x harix sebelum,x 1x harix padax tanggalx 

publikasix sertax 3x harix setelahx labax dipublikasi. 

𝐴𝑅𝑖𝑡 =x Abnormalx Returnx untukx perusahaanx i 

2. Tahapx Keduax menghitungx UE 

𝑼𝑬𝒊𝒕 = 𝒙 
𝑬𝑷𝑺𝒕 − 𝒙 𝑬𝑷𝑺𝒕−𝟏

𝑬𝑷𝑺𝒕−𝟏
 

Keteranganx : 

𝑈𝐸𝑖𝑡  =x x Unexpectedx Earningsx perusahaanx ix padax periodex 

(tahun)x t 

𝐸𝑃𝑆𝑡  =x x Laba/rugix akuntansix perusahaanx ix padax periodex 

(tahun)x t 

𝐸𝑃𝑆𝑡−1
x =x Laba/rugix akuntansix perusahaanx ix padax periodex 

(tahun)x x sebelumnya 

3. Tahapx Ketigax menghitungx Earningsx Responsex Coefficientx  

Yaknix koefisienx (β)x didapatkanx darix regresix antarax CARx sertax 

UE. 
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𝑪𝑨𝑹𝒊𝒕 = 𝒙 𝜶 + 𝜷𝑼𝑬𝒊𝒕 + 𝒙 𝒆 

Keteranganx : 

𝐶𝐴𝑅𝑖𝑡 =x ERCx perusahaanx i 

𝑈𝐸𝑖𝑡 =x Unexpectedx Earningsx perusahaanx ix padax waktux t 

α  =x Konstanta 

β  =x Koefisienx yangx menunjukkanx ERC 

e  =x Error 

3.5.2 Variabelx Independen 

  Variabelx independenx yaknix faktorx yangx memengaruhix ataupunx 

menghasilkanx perubahanx danx munculnyax variabelx dependenx 

Sugiyonox (2017).x Variabelx penelitianx inix ialahx Ukuranx Perusahaan,x 

Leverage,x Profitabilitas,x sertax Pertumbuhanx Perusahaan. 

3.5.2.1 Ukuranx Perusahaan 

Menurutx Safitrix etx al.,x (2021),x ukuranx perusahaanx adalahx 

alatx informasix yangx tersediax bagix investorx buatx menilaix 

pendapatanx perusahaanx agarx dapatx membuatx keputusanx yangx 

tepatx yangx bisax memengaruhix kualitasx pendapatanx tersebut.x 

Variabelx inix diukurx menggunakanx totalx asetx perusahaan.x Ukuranx 

perusahaanx dibentukx melaluix berbagaix faktorx yangx terkaitx denganx 

x Logaritmax Naturalx (Ln)x darix totalx asetx perusahaan.x Totalx asetx 

perusahaanx akanx berdampakx padax pertumbuhanx danx kinerjax 

keuanganx perusahaanx dix masax mendatang,x hinggax bisax 

mempengaruhix carax pasarx meresponx informasix laba.x Perusahaanx 

denganx nilaix Logaritmax naturalx (Ln)x lebihx tinggix mempunyaix 
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ukuranx yangx lebihx besar.x Inix berartix perusahaanx mempunyaix 

totalx asetx lebihx besarx terbandingx perusahaanx denganx nilaix 

Logaritmax naturalx (Ln)x yangx lebihx rendah.x Perusahaanx denganx 

Logaritmax naturalx (Ln)x lebihx rendahx memilikix ukuranx yangx 

lebihx kecil.x Inix berartix perusahaanx tersebutx mempunyaix totalx asetx 

yangx lebihx kecilx terbandingx perusahaanx denganx nilaix Logaritmax 

naturalx (Ln)x yangx lebihx tinggi.x x Rumusx Logaritmax naturalx (Ln)x 

yaknix : 

Sizex  =x Lnx (Totalx Aset) 

Keteranganx : 

Sizex  =x Ukuranx Perusahaan 

Ln =x Logaritmax natural 

Aset =x Totalx asetx perusahaan 

Logaritmax naturalx (Ln)x diperolehx darix hasilx In(Totalx 

Aset).x Carax perhitunganx fungsix tersebutx dapatx menggunakanx 

kalkulatorx ilmiahx ataux softwarex perhitungan,x misalnyax Excelx 

ataux Phyton. 

3.5.2.2 Leverage 

  Secarax umumx leveragex merupakanx rasiox untukx menilaix 

ataupunx memperkirakanx sejumlahx apax perusahaanx dibiayaix 

denganx hutang.x Menurutx Sarahwatix etx al.,x (2021),x tingginyax 

leveragex mengakibatkanx kewajibanx perusahaanx membayarx hutangx 

padax krediturx lebihx tinggix terbandingx membayarx devidenx 

sehinggax mengakibatkanx reaksix pasarx menjadix rendah.x Ratiox 
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leveragex diukurx denganx bagikanx totalx hutangx denganx totalx aktivax 

perusahaan.x Rumusx menghitungx leveragex yaknix : 

𝑫𝑨𝑹 = 𝒙 
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍𝒙 𝑯𝒖𝒕𝒂𝒏𝒈

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍𝒙 𝑨𝒔𝒆𝒕
 

3.5.2.3 Profitabilitas 

  Adamx (2019)x menjelaskanx bahwax profitabilitasx yaitux 

salahx satux metrikx yangx dipakaix buatx menentukanx apakahx suatux 

bisnisx menghasilkanx labax ataux mencobax meningkatkanx nilaix 

pemegangx saham.x Rasiox labax sesudahx pajakx terhadapx totalx aset,x 

ataux ROA,x berfungsix selakux penggantix profitabilitas. 

𝑹𝑶𝑨 = 𝒙 
𝑳𝒂𝒃𝒂𝒙 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉𝒙 𝒔𝒆𝒕𝒆𝒍𝒂𝒉𝒙 𝒑𝒂𝒋𝒂𝒌

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍𝒙 𝑨𝒔𝒆𝒕
𝒙 𝒙𝒙 𝟏𝟎𝟎%x x  

3.5.2.4 Pertumbuhanx Perusahaan 

Didalamx penelitianx Rahmawatix (2020),x untukx mengontrolx 

pengaruhx pertumbuhanx perusahaanx yangx seringx digunakanx 

sebagaix proxyx pertumbuhanx yaitux pertumbuhanx asetx (assetx 

growth)x yangx artinyax mengukurx peningkatanx totalx asetx 

perusahaan. 

𝑷𝑩𝑽 =  
𝑵𝒊𝒍𝒂𝒊 𝑷𝒂𝒔𝒂𝒓 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔 𝒑𝒆𝒓 𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎

𝑵𝒊𝒍𝒂𝒊 𝑩𝒖𝒌𝒖 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔 𝒑𝒆𝒓 𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎
 

Tabel 3.1 

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

Variabel Definisi Konsep Pengukuran  Sumber  
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Ukuran 

Perusahaan 

Salah satu informasi 

yang dapat digunakan 

investor buat 

mengevaluasi laba 

yang dihasilkan 

perusahaan guna 

mengambil keputusan 

informasi, yang 

dimana bisa 

mempengaruhi 

kualitas laba yang 

dihasilkan. 

 

Size = Ln (Total Aset) 

 

Safitri et 

al., (2021) 

Leverage Rasio untuk menilai 

ataupun 

memperkirakan 

sejumlah apa 

perusahaan dibiayai 

dengan hutang 

 

𝑫𝑨𝑹 =  
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑯𝒖𝒕𝒂𝒏𝒈

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒆𝒕
 

Sarahwati 

et al., 

(2021) 

Profitabilitas Salah satu metrik buat 

menghasilkan uang 

dalam upaya untuk 

tingkatkan nilai 

pemegang saham. 

 

𝑹𝑶𝑨 =  

𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉 
𝒔𝒆𝒕𝒆𝒍𝒂𝒉 𝒑𝒂𝒋𝒂𝒌

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒆𝒕
𝒙𝟏𝟎𝟎% 

Adam 

(2019) 



43 
 

Pertumbuhan 

Perusahaan 

Pertumbuhan 

Perusahaan dapat 

mempengaruhi 

persepsi investor dan 

pemangku 

kepentingan lainnya 

terhadap laba, 

sehingga perlu 

adanya pengamatan 

agar pengaruhnya 

tidak mencemari 

hubungan utama yang 

ingin diukur. 

 

𝑷𝑩𝑽 =  

𝑵𝒊𝒍𝒂𝒊 𝑷𝒂𝒔𝒂𝒓 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔 
𝒑𝒆𝒓 𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎

𝑵𝒊𝒍𝒂𝒊 𝑩𝒖𝒌𝒖 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔 
𝒑𝒆𝒓 𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎

 

Rahmawati 

(2020) 

Earnings 

Response 

Coefficient 

Koefisien yang 

mengukur seberapa 

sensitif perubahan 

harga saham terhadap 

laba akuntansi dan 

terkait dengan data 

laba akuntansi. 

1. Tahap Pertama 

a. Return saham harian 

𝑹𝒊𝒕 =  
𝑷𝒊𝒕 −  𝑷𝒊𝒕−𝟏

𝑷𝒊𝒕−𝟏
 

b. Return pasar harian 

𝑹𝒎𝒕 =  
𝑰𝑯𝑺𝑮𝒕 − 𝑰𝑯𝑺𝑮𝒕−𝟏

𝑰𝑯𝑺𝑮𝒕−𝟏

 

c. Abnormal Return  

𝑨𝑹𝒊𝒕 =  𝑹𝒊𝒕 −  𝑹𝒎𝒕 

d. Cummulative Abnormal 

Return (CAR) 

𝑪𝑨𝑹 =  ∑ 𝑨𝑹𝒊𝒕

𝒕= +𝟑

𝒕= −𝟑

 

Fitriah 

(2020) 
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2. Tahap Kedua : Unexpected 

Earnings (UE) 

𝑼𝑬𝒊𝒕 =  
𝑬𝑷𝑺𝒕 −  𝑬𝑷𝑺𝒕−𝟏

𝑬𝑷𝑺𝒕−𝟏

 

3. Tahap Ketiga : ERC 

𝑪𝑨𝑹𝒊𝒕 =  𝜶 + 𝜷𝑼𝑬𝒊𝒕 +  𝒆 

 

3.6 Teknik Analisis 

Penelitianx inix bermaksudx buatx mengetahuix Pengaruhx Ukuranx 

Perusahaan,x Leverage,x Profitabilitas,x danx Pertumbuhanx Perusahaanx 

terhadapx Earningsx Responsex Coefficient.x Teknikx analisisx datax dipakaix 

penelitianx inix yaitux Analisisx Regresix Linearx Berganda. 

3.6.1 Analisisx Statistikx Deskriptif 

  Statistikx Deskriptifx yaitux metodex berhubunganx denganx 

pengumpulanx sertax penyajianx yangx bertujuanx buatx ketahuix ukuranx 

pemusatanx datax (mean),x danx ukuranx penyebaranx datax (standarx 

deviasi,x minimum,x maksimum,x sertax jumlahx pengamatan). 

  Statistikx deskriptifx disajikanx buatx menunjukkanx profilx datax 

penelitianx danx korelasix terkinix antarax variabelx dipakaix penelitian.x 

Sedangkanx dalamx penelitianx inix variabelx dipakaix yaknix ukuranx 

perusahaan,x leverage,x profitabilitas,x pertumbuhanx perusahaan,x sertax 

earningsx responsx coefficient. 



45 
 

3.6.2 Ujix Asumsix Klasik 

  Dalamx regresix linear,x adax beberapax asumsix klasikx perlux diujix 

buatx pastikanx jikax modelx regresix penuhix kriteriax Bestx Linearx 

Unbiasedx Estimatorx (BLUE).x Karenax tidakx semuax datax sesuaix 

untukx analisisx regresi,x halx inix dilaksanakanx buatx mengurangix 

pengaruhx estimasix yangx bias.x Ujix asumsix dilaksanakanx penelitianx 

inix mencakupx ujix normalitas,x ujix multikolinearitas,x ujix 

heteroskedastisitas,x sertax ujix autokorelasi. 

3.6.2.1 Ujix Normalitas 

  Ujix normalitasx digunakanx buatx mengetahuix apakahx modelx 

regresix padax variabelx terikatx sertax variabelx bebasx milikix distribusix 

normalx ataupunx tidakx normal.x Selainx itu,x ujix normalitasx dipakaix 

buatx melihatx apakahx variabelx residualx ataux variabelx penganggux 

terdistribusix denganx normal.x Menurutx Ajijax dkk,x (2011),x modelx 

regresix yangx baikx yaitux modelx regresix yangx mempunyaix nilaix 

signifikanx 0,05.x Ujix Kolmogorov-Smirnovx dipakaix penelitianx inix 

untukx melakukanx ujix normalitasx residual.x Tingkatx relevansix hasilx 

perhitungan,x besertax ketentuanx yangx menyertainya,x menjadix dasarx 

pengambilanx keputusanx (Kuslihaniatix danx Hermanto,x 2016):x  

a. Probabilitasx >x 0,05x :x hipotesisx diterimax sebabx datax terdistribusix 

secarax normal 

b. Probabilitasx <x 0,05x :x hipotesisx ditolakx sebabx datax tidakx 

terdistribusix secarax normal 
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3.6.2.2 Ujix Multikolinearitas 

 Menurutx Wahasusmiahx danx Indrianix (2022),x ujix 

multikolinearitasx berusahax menetapkanx apakahx variabelx 

independenx dalamx modelx regresix milikix hubunganx substansialx satux 

samax lain.x Hubunganx yangx kuatx antarax variabelx independenx tidakx 

diinginkanx dalamx modelx regresi.x Nilaix toleransix sertax 

kebalikannya,x Variancex Inflationx Factorx (VIF),x dapatx digunakanx 

untukx mendeteksix multikolinearitas.x Keduax ukuranx inix 

memperlihatkanx variabelx bebasx yangx dijelaskanx variabelx bebasx 

lainnya.x Jikalaux tolerancex valuex >x 0,10x sertax VIFx <x 10x sehinggax 

bisax dikatakanx jikax modelx regresix bebasx darix multikolinearitasx 

(Ghozali,x 2006)x dalamx Natsirx (2018).x Sementarax itu,x jikalaux 

tolerancex valuex <x 0,10x sertax VIFx >x 10x sehinggax terjadix 

multikolinearitasx yangx tinggix diantarax variabelx bebas. 

3.6.2.3 Ujix Heteroskedastisitas 

Menurutx Ghozalix (2013)x ujix heteroskedastisitasx x berusahax 

menentukanx apakahx residualx darix berbagaix observasix dalamx 

regresix menunjukkanx variansx yangx tidakx sama.x Homoskedastisitasx 

yaitux kondisix dix manax variansx residualx darix satux observasix kex 

observasix lainx tetapx konstan;x heteroskedastisitasx adalahx keadaanx dix 

manax variansx tersebutx bervariasi.x Lebihx jauh,x ujix inix dipakaix buatx 

menilaix derajatx korelasix antarax variabelx independenx danx nilaix 

absolutx residual.x Menurutx Ghozalix (2011),x heteroskedastisitasx 

mengacux padax keadaanx dimanax varianx residux bervariasix darix satux 
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pengamatanx kex pengamatanx lainnya,x sedangkanx homoskedastisitasx 

menggambarkanx keadaanx yangx tetap. 

Denganx melihatx nilaix sigx padax temuanx ujix Glejser,x kitax 

dapatx mendeteksix adanyax heteroskedastisitasx ataux tidak.x 

Heteroskedastisitasx tidakx terjadix jikalaux nilaix sigx >x 0,05x danx 

terjadix jikalaux nilaix sigx <x 0,05. 

3.6.2.4 Ujix Autokorelasi 

Ujix autokorelasix bermaksudx buatx ujix apakahx dalamx modelx 

regresix linierx adax korelasix antarax residualx (pengganggu)x padax 

periodex tx denganx residualx padax periodex t-1x (sebelumx t)x (Ghozali,x 

2013)x dalamx Natsirx (2018).x Jikalaux terjadix korelasi,x disinyalirx adax 

problemx autokorelasi.x Ketikax pengamatanx bersifatx berurutanx 

sepanjangx waktux danx salingx terkait,x autokorelasix munculx sebabx 

residualx tidakx independenx darix satux pengamatan.x Modelx regresix 

bebasx autokorelasix dianggapx berkualitasx tinggi.x Gunax menetapkanx 

apakahx autokorelasix adax ataupunx tidak,x ujix Durbinx Watsonx 

dilakukanx denganx menggunakan: 

𝒅𝒘 = 𝒙 
𝜮(𝒆𝒏 − 𝒆𝒏−𝟏)𝟐

𝜮𝒙 𝒆𝒏𝟐
 

Keteranganx : 

dw  =x nilaix Durbinx Watson 

E  =x Yx -x ŷ 

n  =x jumlahx sampel 
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Hasilx perhitunganx rumusx tersebutx selanjutnyax dibandingkanx 

tabelx Durbinx Watsonx berisix nilaix batasx atasx (du)x sertax nilaix batasx 

bawahx (dL)x denganx menggunakanx tingkatx signifikanx 5%x buatx 

beberapax nilaix nx danx kx (jumlahx variabelx bebas).x Panduanx buatx 

mengambilx kesimpulanx adalahx sebagaix berikutx (Ghozali,x 2016): 

Tabelx 3.2 

Kriteriax Ujix DW 

 

 

3.6.3 Analisisx Regresix Linearx Berganda 

Analisisx regresix linierx bergandax dipakaix buatx ketahuix 

pengaruhx variabelx independenx padax variabelx dependenx yangx diteliti.x 

Ukuranx perusahaan,x Leverage,x Profitabilitas,x sertax Growthx 

Opportunityx ialahx variabelx independenx yangx bisax diujix mengenakanx 

analisisx regresix linierx berganda.x Variabelx terikatx dalamx perihalx inix 

ialahx Earningsx Responsex Coefficient.x Analisisx regresix linearx 
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bergandax akanx menggunakanx rumusx sebagaix berikutx (Tamarax danx 

Suaryana,x 2020): 

Yx =x αx +x x 𝜷𝟏𝑿𝟏
x +x x 𝜷𝟐𝑿𝟐

x +x 𝜷𝟑𝑿𝟑
x +x 𝜷𝟒𝒁x +x e 

Yx =x αx +x 𝛽1(𝑈𝑘𝑢𝑟𝑎𝑛𝑥 𝑃𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛)x +x x 𝛽2(𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒)x +x 

𝛽3(𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠)x +x 𝛽4(𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑥 𝑂𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡𝑢𝑛𝑖𝑡𝑦)x +x e 

Keteranganx : 

Y  =x Earningsx Responsex Coefficient 

𝑋1  =x Ukuranx Perusahaan 

𝑋2  =x Leveragex  

𝑋3  =x Profitabilitas 

𝑋4  =x Pertumbuhanx Perusahaan 

α   =x Konstantan 

𝛽1, 𝑥 𝛽2, 𝑥 𝛽3, 𝑥 𝛽4=x Koefisienx regresix darix setiapx variabelx 

independenx sertax variabelx kontrol 

e   =x Kesalahanx acak/eror 

3.6.4 Ujix Goodnessx ofx Fit 

3.6.4.1 Ujix Signifikanx Simultanx (Ujix Statistikx F) 

  Menurutx Handayanix (2015),x ujix statistikx Fx berusahax buatx 

memastikanx apakahx faktor-faktorx independenx memilikix dampakx 

simultanx terhadapx variabelx dependen.x Semuax faktorx independenx 

dianggapx memilikix dampakx padax variabelx dependenx padax saatx 

yangx samax jikax probabilitasnyax kurangx darix 0,05.x Hipotesisx 

alternatif,x mengatakanx jikax seluruhx faktorx independenx memilikix 
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dampakx signifikanx sertax simultanx terhadapx variabelx dependen,x 

dapatx diterima.x Kriteriax pengujianx ditentukanx yaknix : 

1. Membandingkanx Fx tabelx denganx Fx hitung 

a. Jikalaux Fx hitungx <x Fx tabel,x Hox diterimax sertax menolakx Ha, 

b. Jikalaux Fx hitungx >x Fx tabel,x Hox ditolakx sertax menerimax Ha. 

2. Mengenakanx signifikanx levelx 0,05x ataupunx αx =x 5%,x jikalaux 

nilaix signifikanx <x 0,05x sehinggax Hax diterima,x artinyax koefisienx 

regresix signifikan.x Artinyax secarax simultanx jikax variabelx 

independenx milikix pengaruhx signifikanx padax variabelx dependenx 

begitux pulax sebaliknya. 

3.6.4.2 Ujix Koefisienx Determinasix (𝑹𝟐) 

Koefisienx determinanx (𝑹𝟐)x digunakanx mengukurx seberapax 

jauhx kemampuanx modelx dalamx menguraikanx variasix variabelx 

dependen.x Nilaix koefisienx determinanx yaitux 0x ataux 1x (Handayani,x 

2015).x Dapatx disimpulkanx jikax variabelx independenx samax sekalix 

tidakx mampux menyamaix variasix datax variabelx dependenx jikalaux 

koefisienx determinasix samax denganx nol.x Variabelx independenx 

semakinx mendekatix kecocokanx variabelx dependenx secarax akuratx 

jikalaux besaranx koefisienx determinasix mendekatix 1,x danx variabelx 

independenx hampirx selalux mengandungx seluruhx informasix yangx 

diperlukanx buatx meramalkanx fluktuasix variabelx dependen.x Karenax 

setiapx observasix sangatx bervariasi,x koefisienx determinasix untukx 

datax lintasx bagianx biasanyax rendah. 
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3.6.4.3 Ujix Parsialx (Ujix Statistikx t) 

Ujix statistik-tx dipakaix buatx memperlihatkanx sejauhx manax 

variasix variabelx dependenx bisax dijelaskanx olehx pengaruhx satux 

variabelx independenx (Ghozali,x 2013)x dalamx Natsirx (2018).x 

Pengaruhx variabelx bebasx terhadapx variabelx terikatx bisax dinyatakanx 

jikalaux tingkatx probabilitasnyax kurangx darix 0,05.x Setelahx 

menghitungx tx hitung,x nilaix tx hitungx dibandingkanx denganx tabelx tx 

sebagaix bagianx darix prosesx pengujian.x Berikutx inix adalahx kriteriax 

pengambilanx keputusan: 

a. Jikalaux tx hitungx >x darix tx tabelx sertax tingkatx signifikanx (α)x <x 

0,05,x sehinggax Hox mengatakanx jikax tidakx adax pengaruhx 

variabelx independenx secarax parsialx padax variabelx dependenx 

ditolak.x Inix artinyax secarax parsialx variabelx independenx 

berdampakx signifikanx padax variabelx dependen. 

b. Jikalaux tx hitungx <x tx tabelx sertax tingkatx signifikansix (α)x >x 0,05,x 

sehinggax Hox diterima,x artinyax secarax parsialx variabelx 

independenx tidakx berpengaruhx signifikanx terhadapx variabelx 

dependen.  
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Deskripsi Sampel Penelitian 

Populasi penelitian ini terdiri dari perusahaan-perusahaan yang terdaftar di 

BEI dan termasuk dalam subsektor properti dan real estate. Data tersebut akan 

dikumpulkan selama 2 tahun terakhir yakni periode 2022-2023. Dalam 

penetuannya ditetapkan kriteria yakni: 

Tabel 4.1 

Kriteria Perusahaan 

 

Sumber : www.idx.co.id (data olah, 2025) 

http://www.idx.co.id/
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4.2 Teknik Analisis  

4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis deskriptif ini dapat menyuguhkan informasi terkait karakteristik 

dari variabel-variabel penelitian. Analisis ini memberi sebuah gambaran data 

yang bisa diketahui nilai rata-rata, maksimum, minimum, beserta standar 

deviasi. Informasi tersebut didapatkan dari laporan keuangan perusahaan-

perusahaan yang terdaftar di BEI pada sektor Properti dan Real Estate periode 

tahun 2022 dan 2023.  

Tabel 4.2 

Statistik Deskriptif sebelum Outlier 

 

Sumber : Output SPSS 26 (2025) 

Berdasarkanx tabelx 4.2x diketahuix jumlahx Perusahaanx yangx terpilihx 

66x sampel.x Namun,x setelahx dilakukanx ujix normalitasx diketahuix bahwax 
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datax tidakx normalx hinggax dilaksanakanx ujix outlier.x Hasilx ujix outlierx 

sebanyakx 25x datax dikeluarkanx darix analisisx deskriptif. 

Tabelx ujix statistikx deskriptifx variabelx Earningsx Responsex Coefficientx 

(Y)x mempunyaix nilaix maksimumx 0,996x yangx diperolehx perusahaanx Erax 

Graharealtyx Tbkx dix tahunx 2022.x Sedangkan,x nilaix minimumnyax adalahx -

4,010x yangx perusahaanx Makmurx Berkahx Amandax Tbkx dix tahunx 2022.x 

Selainx itu,x nilaix meanx variabelx ERCx sejumlahx -0,13911x sedangkanx nilaix 

standarx deviasix sejumlahx 0,903479.x Nilaix standarx deviasix >x nilaix mean,x 

sehinggax datax tersebutx tidakx terdistribusix merata. 

Ukuranx Perusahaanx (X1)x memilikix nilaix maksimumx 33,588x yangx 

diperolehx perusahaanx Alamx Suterax Realtyx Tbkx dix tahunx 2023.x 

Sedangkan,x nilaix minimumnyax adalahx 21,098x yangx diperolehx 

perusahaanx Saraswantix Indolandx Developmentx Tbkx dix tahunx 2023.x 

Selainx itu,x nilaix meanx variabelx Ukuranx Perusahaanx sejumlahx 28,03052x 

sedangkanx nilaix standarx deviasix sejumlahx 2,493949.x Nilaix standarx 

deviasix <x nilaix mean,x sehinggax datax tersebutx terdistribusix merata. 

Leveragex (X2)x memilikix nilaix maksimumx 2,639x yangx diperolehx 

perusahaanx Trimitrax Prawarax Goldlandx Tbkx dix tahunx 2023.x Sedangkan,x 

nilaix minimumnyax adalahx 0,002x yangx diperolehx perusahaanx Royallindox 

Investax Wijayax Tbkx danx Repowerx Asiax Indonesiax Lestarix Tbkx dix tahunx 

2022.x Selainx itu,x nilaix meanx variabelx Leveragex sejumlahx 0,35106x 

sedangkanx nilaix standarx deviasix sejumlahx 0,415269.x Nilaix standarx 

deviasix >x nilaix mean,x makax datax tersebutx tidakx terdistribusix merata. 



55 
 

Profitabilitasx (X3)x memilikix nilaix maksimumx 0,428x yangx diperolehx 

perusahaanx Pudjiadix Prestigex Tbkx dix tahunx 2022.x Sedangkan,x nilaix 

minimumnyax adalahx 0,000x yangx diperolehx perusahaanx Repowerx Asiax 

Indonesiax Lestarix Tbkx dix tahunx 2022.x Selainx itu,x nilaix meanx variabelx 

Profitabilitasx sejumlahx 0,04903x sementarax itux nilaix standarx deviasix 

sejumlahx 0,063832.x Nilaix standarx deviasix >x nilaix mean,x sehinggax datax 

tersebutx tidakx terdistribusix merata. 

Pertumbuhanx Perusahaanx (X4)x memilikix nilaix maksimumx 0,996x 

yangx diperolehx perusahaanx Erax Graharealtyx Tbkx dix tahunx 2022.x 

Sedangkan,x nilaix minimumnyax adalahx -4,010x yangx diperolehx perusahaanx 

Makmurx Berkahx Amandax Tbkx dix tahunx 2022.x Selainx itu,x nilaix meanx 

variabelx Pertumbuhanx Perusahaanx sejumlahx -0,13911x sedangkanx nilaix 

standarx deviasix sejumlahx 0,903479.x Nilaix standarx deviasix >x nilaix mean,x 

sehinggax datax tersebutx tidakx terdistribusix merata. 

4.2.2 Ujix Asumsix Klasik 

Pengujianx asumsix klasikx yaitux rangkaianx evaluasix statistikx yangx 

dipakaix buatx menilaix sejauhx manax datax mematuhix prinsip-prinsipx yangx 

menjadix dasarx darix suatux metodex statistikx tertentux danx penuhix kriteriax 

Bestx Linearx Unbiasedx Estimatorx (BLUE).x Dalamx studix ini,x analisisx 

klasikx melibatkanx pengujianx untukx memastikanx normalitasx data,x ujix 

multikolinearitas,x ujix heteroskedastisitas,x sertax ujix autokorelasi. 

4.2.2.1 Ujix Normalitas 

Analisisx statistikx yangx digunakanx padax datax penelitianx yangx 

dikumpulkanx harusx memenuhix asumsix distribusix normal.x Olehx karenax 
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itu,x datax yangx dikumpulkanx perlux diujix kenormalannya.x Pengujianx 

dilaksanakanx lewatx ujix statistikx nonx parametrikx Kolmogorov-Smirnovx 

(K-S).x Apabilax besaranx sigx <x 0,05x makax H0
x ditolak.x Perihalx inix 

mengindikasikanx jikax distribusix menyimpang.x Jikax besaranx sigx >x 0,05x 

hinggax H0
x diterima.x Perihalx inix memperlihatkanx jikax distribusix normal. 

Tabelx 4.3 

Ujix Normalitasx sebelumx Outlier 

 

Sumberx :x Hasilx olahx datax SPSSx 26x (2025) 

Bersumberx padax analisisx tabelx 4.3,x tercatatx nilaix sig.x Kolmogorovx 

-Smirnovx sejumlahx 0,001.x Karenax nilaix signifikanx <x 0,05,x datax 

dikatakanx sebagaix datax residualx berdistribusix tidakx normal.x Untukx 
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membuatx datax menjadix lebihx normal,x perlux dilakukanx penghapusanx 

beberapax outlierx yangx disebutx jugax datax ekstrim.x Adapunx ujix outlierx 

denganx menggunakanx boxplotx disajikanx dalamx tabelx 4.4. 

Tabelx 4.4 

Ujix Normalitasx sesudahx Outlier 

 

Sumberx :x Hasilx olahx datax SPSSx 26x (2025) 

Bersumberx darix analisisx tabelx 4.4,x memperlihatkanx hasilx 

normalitasx yangx tercatatx nilaix sig.x Kolmogorovx -Smirnovx sejumlahx 

0,200x >x 0,05x artinyax residualx modelx regresix berdistribusix normal,x 

hinggax asumsix normalitasx terpenuhi.x Halx inix menunjukkanx bahwax datax 
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tersebutx layakx dijadikanx sebagaix datax untukx membuktikanx kebenaranx 

hipotesisx karenax datax yangx digunakanx mengikutix distribusix normal. 

4.2.2.2 Ujix Multikolinearitas 

Ujix multikolinearitasx berusahax buatx memastikanx apakahx variabelx 

independenx dalamx modelx regresix menunjukkanx korelasix substansialx 

satux samax lain.x Penelitix menggunakanx Nilaix Toleransix sertax VIFx buatx 

melakukanx ujix multikolinearitasx dalamx penelitianx ini.x Multikolinearitasx 

tidakx adax dalamx modelx regresix jikalaux nilaix toleransix >x 0,1x sertax nilaix 

VIFx <x 10.x Dix sisix lain,x adax multikolinearitasx yangx cukupx besarx dix 

antarax variabelx independenx jikalaux nilaix toleransix <x 0,1x sertax nilaix 

VIFx >x 10x (Ghozali,x 2006)x dalamx Natsir,x 2018. 

Tabelx 4.5 

Hasilx Ujix Multikolinearitas 

 

Sumberx :x Olahanx datax SPSSx 26x (2025) 
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Bersumberx padax datax tabelx 4.5x menunjukkanx tidakx ditemukanx 

kolerasix darix setiapx variabelx bebasx ataux tidakx terjadix multikolinearitas.x 

Variabelx ukuranx perusahaan,x leverage,x profitabilitas,x danx pertumbuhanx 

perusahaanx memilikix nilaix toleranvex >x 0,1x danx nilaix VIFx <x 10.x 

Sehinggax kesimpulannyax modelx regresix yangx digunakanx tidakx 

memperlihatkanx adanyax multikolinearitas. 

4.2.2.3 Ujix Heteroskedastisitas 

Ujix heteroskedastisitasx bermaksudx buatx mengujix apakahx dalamx 

regresix terjadix ketidaksamaanx variansx darix residualx suatux pengamatanx 

kex pengamatanx lain.x Padax penelitianx inix ujix heteroskedastisitasx dipakaix 

yaknix ujix glejser.x Heteroskedastisitasx terjadix jikalaux nilaix sigx >x 0,05x 

danx terjadix jikalaux nilaix sigx <x 0,05. 

Tabelx 4.6x  

Hasilx Ujix Heteroskedastisitas 

 

Sumberx :x Outputx SPSSx 26x (2025) 
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Bersumberx padax datax diatas,x variabelx ukuranx perusahaanx (X1)x 

mempunyaix nilaix sigx 0,389,x nilaix sigx leveragex (X2)x sejumlahx 0,756,x 

nilaix sigx profitabilitasx sejumlahx 0,599x danx nilaix sigx pertumbuhanx 

perusahaanx sejumlahx 0,238.x Berdasarkanx penjelasanx tersebutx 

menunjukkanx hasilx ujix heteroskedastisitasx tidakx terdapatx gejalax 

heteroskedastisita,x karenax hasilx tingkatx signifikanx setiapx variabelx >x 

0,05. 

4.2.2.4 Ujix Autokorelasi 

Ujix Durbinx Watsonx (ujix DW)x dimanfaatkanx buatx mengevaluasix 

autokorelasi.x Jikalaux nilaix (0<dw<dl)x danx (4-dl<dw>4),x sehinggax 

hipotesisx ditolakx yangx memperlihatkanx adanyax masalahx autokorelasi.x 

Namun,x jikalaux nilaix (du<dw<4-du),x sehinggax hipotesisx diterimax 

menunjukkanx tidakx adanyax autokorelasi.x Hasilx yangx tidakx jelasx 

diperolehx bilax nilaix (dl<dw<du)x danx (4-du<dw<4-dl).x  

Tabelx 4.7 

Hasilx Ujix Autokorelasi 

 

Sumberx :x Hasilx olahanx datax SPSSx 26x (2025) 
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Bersumberx darix hasilx analisisx denganx SPSS,x diperolehx nilaix 

Durbinx Watsonx sejumlahx 1,357.x Dilihatx padax tabelx Durbinx Watsonx 

diperolehx nilaix dux sejumlahx 1,7205x sertax nilaix dlx sejumlahx 1,2958.x 

Adapulax rekapanx nilaix d,x dl,x danx dux untukx penarikanx kesimpulanx 

adalahx sebagaix berikutx : 

 

Bersumberx darix tabel,x bisax diketahuix jikax nilaix dl<d<dux yaknix 

1,2958<1,357<1,7205.x Kesimpulannyax ujix autokorelasix tidakx bisax 

ditarikx kesimpulan.x Olehx sebabx itu,x harusx dilaksanakanx ujix Runx Testx 

buatx memastikanx tidakx terjadix autokorelasi.x Berikutx hasilx ujix Runx Testx 

: 
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Tabelx 4.8 

Hasilx Ujix Runx Test 

 

Sumberx :x Hasilx olahanx datax SPSSx 26x (2025) 

 

Bersumberx darix tabel,x nilaix sigx 0,207x yangx menunjukkanx hasilx ujix 

runx testx tidakx adax gejalax autokorelasi,x sebabx hasilx tingkatx signifikanx >x 

0,05.x  

4.2.3 Analisisx Regresix Linierx Berganda 

Penggunaanx analisisx regresix linearx bergandax dipilihx buatx menilaix 

pengaruhx beberapax variabelx besertax memperlihatkanx arahx hubunganx 

antarax variabelx yangx bergantungx danx bebas.x Tidakx hanyax itu,x jugax 

menentukanx dampakx variabelx independenx padax variabelx dependenx yangx 

teliti.x Prosesx analisisx inix melibatkanx pembentukanx modelx matematisx Yx 
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=x αx +x x 𝛽1𝛽1
x +x 𝛽2𝛽2

x +x 𝛽3𝛽3
x +x 𝛽4𝑍x +x e,x denganx hasilnyax disajikanx 

tabelx yangx terlampir. 

Tabelx 4.9 

Hasilx Ujix Regresix Linierx Berganda 

 

Sumberx :x Outputx SPSSx 26 

Darix tabelx 4.9x didapatx persamaanx sebagaimanax berikutx : 

Yx =x 0,859x –x 0,032x X1x +x 0,072x X2x +x 0,772x X3x +x 0,020x X4x +x 

e 

1. Nilaix konstantax sejumlahx 0,859x sertax nilaix sigx 0,000x <x 0,05.x 

Maksudnyax yaknix earningsx responsex coefficientx padax propertix sertax 

realx estatex adalahx sejumlahx 85,9%x apabilax seluruhx faktorx 

independenx yangx meliputix ukuranx perusahaan,x leverage,x 

profitabilitas,x sertax pertumbuhanx perusahaanx dianggapx stabilx ataux 

konstan. 

2. Koefisienx regresix padax variabelx ukuranx perusahaanx memilikix nilaix -

0,032x yangx bernilaix negatifx danx memilikix sigx 0,000x <x 0,05.x Artinyax 
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adalahx ukuranx perusahaanx berpengaruhx negatifx signifikanx terhadapx 

earningsx responsex coefficient.x Perihalx inix memperlihatkanx jika,x 

makinx besarx ukuranx perusahaanx sehinggax earningsx responsex 

coefficientx akanx semakinx menurun. 

3. Koefisienx regresix padax variabelx leveragex memilikix nilaix 0,072x yangx 

bernilaix positifx danx memilikix sigx 0,058x >x 0,05.x Artinyax leveragex 

berpengaruhx terhadapx earningsx responsex coefficient.x  

4. Koefisienx regresix padax variabelx profitabilitasx mempunyaix nilaix 0,772x 

yangx bernilaix positifx danx memilikix sigx 0,008x <x 0,05.x Artinyax adalahx 

profitabilitasx berpengaruhx positifx signifikanx terhadapx earningsx 

responsex coefficient.x Perihalx inix menunjukkanx jikax semakinx besarx 

profitabilitas,x sehinggax akanx meningkatkanx earningsx responsex 

coefficient. 

5. Koefisienx regresix padax variabelx pertumbuhanx perusahaanx memilikix 

nilaix 0,020x yangx bernilaix positifx danx memilikix sigx 0,051x >x 0,05.x 

Artinyax adalahx pertumbuhanx perusahaanx berpengaruhx positifx 

signifikanx terhadapx earningsx responsex coefficient.x Perusahaanx yangx 

mempunyaix kesempatanx bertumbuhx yangx lebihx besarx akanx 

mempunyaix earningsx responsex coefficientx yangx tinggi. 

4.2.4 Analisisx Goodnessx ofx Fit 

4.2.4.1 Ujix signifikanx simultanx (Ujix Statistikx F) 

Pengujianx inix dilaksanakanx untukx memperolehx gambaranx 

mengenaix pengaruhx secarax bersamax ataux simultanx antarax variabelx 

independenx terhadapx variabelx dependen.x Kriteriax ujix Fx sendirix yaitux 
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nilaix sigx ≤x 0,05x ataupunx fx hitungx >x fx tabel.x Artinya,x hipotesisx yangx 

diajukanx benarx danx terdapatx hubunganx yangx kuatx antarax variabelx 

independenx denganx variabelx dependen.x Berikutx inix yaitux hasilx darix ujix 

kelayakanx modelx yangx sudahx dilaksanakan. 

Tabelx 4.10 

Ujix F 

 

Sumberx :x Hasilx olahx datax SPSSx 26x (2025) 

Sesuaix informasix tabelx diatas,x temuanx ujix fx menunjukanx nilaix sigx 

0,000x <x 0,05.x Olehx karenax itu,x nilaix fx hitungx adalahx 46,024x >x fx tabelx 

(2,634).x Olehx karenax itu,x Yx dipengaruhix olehx 4x variabelx ukuranx 

perusahaanx (X1),x leveragex (X2),x profitabilitasx (X3),x danx pertumbuhanx 

perusahaanx (X4)x semuanyax sekaligus. 

4.2.4.2 Ujix Koefisienx Determinasix (𝑹𝟐) 

Ujix koefisienx determinasix yaitux ujix regresix linierx bergandax yangx 

bermaksudx buatx ketahuix seberapax besarx kemampuanx modelx dalamx 
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menerangkanx variasix variabelx independen.x Nilaix adjustedx Rx squarex 

sendirix yaitux intervalx 0x sampaix denganx 1.x Berikutx hasilx darix ujix 

koefisienx determinasix yangx telahx dilakukan. 

Tabelx 4.11 

Ujix Koefisienx Determinasix (𝑹𝟐) 

 

Sumberx :x Hasilx olahx datax SPSSx 26x (2025) 

Kontribusix variabelx independenx yaknix ukuranx perusahaanx (X1),x 

leveragex (X2),x profitabilitasx (X3),x sertax pertumbuhanx perusahaanx (X4)x 

dalamx mempengaruhix variabelx earningsx responsex coefficientx adalahx 

sejumlahx 81,8%,x lebihnyax 18,2%x dipengaruhix variabelx lainx diluarx 

penelitianx ini. 

4.2.4.3 Ujix Parsialx (Ujix Statistikx t) 

Modelx regresix dipakaix buatx mengujix berapax jauhx pengaruhx satux 

variabelx independenx secarax individualx dalamx menerangkanx variasix 

variabelx dependen.x Jikalaux besaranx sigx <x 0,05x ataupunx thitung
x >x 

ttabel,
x adax pengaruhx variabelx independenx terhadapx variabelx dependen.x 
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Variabelx independenx (X)x tidakx berpengaruhx terhadapx variabelx 

dependenx (Y)x jikalaux sigx >x 0,05x ataupunx x thitung
x <x ttabel. 

Tabelx 4.12 

Ujix t 

 

Sumberx :x Outputx SPSSx Lampiran 

Berdasarkanx datax tabelx 4.12,x diambilx kesimpulanx : 

1. Padax variabelx ukuranx perusahaanx (X1)x diketahuix jikax nilaix 

signifikanx sejumlahx 0,000x <x 0,05.x Sementarax nilaix tx hitungx >x tx 

tabelx yaknix -12,192x <x 2,029x sehinggax dapatx disimpulkanx jikax 

ukuranx perusahaanx berpengaruhx negatifx signifikanx terhadapx 

earningsx responsex coefficient.x Hipotesisx 1x yangx menyatakanx 

ukuranx perusahaanx berpengaruhx positifx terhadapx earningsx responsex 

coefficientx DITOLAK. 

2. Padax variabelx leveragex (X2)x diketahuix jikax nilaix signifikanx 

sejumlahx 0,058x >x 0,05.x Sementarax nilaix tx hitungx <x tx tabelx yaknix 

1,960x <x 2,029x hinggax dapatx disimpulkanx jikax leveragex tidakx 

berpengaruhx terhadapx earningsx responsex coefficient.x Hipotesisx 2x 
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yangx menyatakanx leveragex berpengaruhx negatifx terhadapx earningsx 

responsex coefficientx DITOLAK. 

3. Padax variabelx profitabilitasx (X3)x diketahuix bahwax nilaix signifikanx 

sejumlahx 0,008x <x 0,05.x Sementarax nilaix tx hitungx >x tx tabelx yaknix 

2,831x >x 2,029x hinggax bisax disimpulkanx jikax profitabilitasx 

berpengaruhx positifx signifikanx terhadapx earningsx responsex 

coefficient.x Hipotesisx 3x mengatakanx profitabilitasx berpengaruhx 

positifx terhadapx earningsx responsex coefficientx DITERIMA. 

4. Padax variabelx pertumbuhanx perusahaanx (X4)x diketahuix jikax nilaix 

signifikanx sejumlahx 0,051x >x 0,05.x Sementarax nilaix tx hitungx <x tx 

tabelx yaknix 2,018x <x 2,029x hinggax bisax disimpulkanx jikax 

pertumbuhanx perusahaanx berpengaruhx positifx signifikanx terhadapx 

earningsx responsex coefficient.x Hipotesisx 5x mengatakanx 

pertumbuhanx perusahaanx berpengaruhx positifx terhadapx earningsx 

responsex coefficientx DITERIMA. 

4.3 Pembahasan 

4.3.1 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Earnings Response Coefficient  

Bersumberx darix hasilx penelitianx telahx dilaksanakanx melaluix 

beberapax ujix memperlihatkanx jikax variabelx ukuranx perusahaanx 

berpengaruhx negatifx signifikanx terhadapx earningsx responsex coefficient,x 

hinggax bisax dikatakanx jikalaux hipotesisx ditolak.x Perihalx inix mungkinx 

karenax perusahaanx besarx biasanyax sudahx diawasix ketatx olehx analis,x 

media,x sertax investorx institusi.x Artinya,x banyakx informasix tentangx 

kinerjax merekax yangx sudahx priced-inx dix hargax saham.x Perihalx inix 
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serupax teorix sinyal,x dimanax saatx labax diumumkan,x investorx tidakx terlalux 

terjekut,x karenax merekax sudahx berekspektasi.x  

Earningsx Responsex Coefficientx mengukurx seberapax relevanx 

informasix labax dalamx pengambilanx keputusanx investasi.x Perusahaanx 

besarx sudahx mempunyaix pendapatanx yangx stabilx danx beragamx sumberx 

penghasilan.x Jadi,x labax merekax seringx dianggapx kurangx mencerminkanx 

prospekx masax depanx secarax signifikan.x Misalnya,x disaatx labax 

perusahaanx naik,x investorx tidakx langsungx bereaksix karenax merekax 

mengetahuix bahwax perusahaanx besarx bisax mengandalkanx banyakx faktorx 

lainx untukx bertahanx (Coreyx &x Iskak,x 2020). 

Dalamx pasarx yangx efisien,x informasix tentangx perusahaanx besarx 

umumnyax sudahx banyakx tersediax danx diantisipasix olehx investorx sebelumx 

laporanx labax dirilis.x Jikax investorx sudahx memilikix ekspektasix yangx kuatx 

terhadapx kinerjax perusahaan,x responsx pasarx terhadapx labax yangx 

diumumkanx menjadix lebihx lemah,x sehinggax ukuranx perusahaanx tidakx 

mempengaruhix earningsx responsex coefficient.x  

Hasilx penelitianx inix menguatkanx hasilx penelitianx darix Coreyx danx 

Iskak,x (2020)x mengatakanx jikax ukuranx perusahaanx berdampakx negatifx 

signifikanx terhadapx ERC.x Hasilx penelitianx inix tidakx serupax penelitianx 

Sarahwatix etx al.x (2021)x danx Ahmadx (2024)x mengatakanx jikax ukuranx 

perusahaanx berpengaruhx positifx terhadapx ERC. 

4.3.2 Pengaruhx Leveragex terhadapx Earningsx Responsex Coefficientx  

Bersumberx darix hasilx penelitianx telahx dilakukanx melaluix beberapax 

ujix memperlihatkanx jikax variabelx leveragex tidakx mempengaruhix earningsx 
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responsex coefficient,x hinggax dapatx disimpulkanx bahwax hipotesisx ditolak.x 

Hasilx temuanx penelitianx inix x bisax mengindikasikanx jikax perusahaanx 

denganx tingkatx hutangx yangx tinggix cenderungx menghadapix responsx 

negatifx darix investorx terhadapx labax yangx dihasilkan.x Halx inix disebabkanx 

olehx persepsix jikax peningkatanx labax padax perusahaanx denganx leveragex 

yangx tinggix menguntungkanx adalahx krediturx (debtholders)x dibandingkanx 

pemegangx sahamx (shareholders).x Dalamx x situasix sepertix ini,x prioritasx 

perusahaanx adalahx memenuhix kewajibanx pembayaranx hutangx terlebihx 

dahulux sebelumx bagikanx devidenx padax pemegangx saham.x Semakinx 

tinggix tingkatx leverage,x makinx besarx resikox yangx dihadapix perusahaan.x 

Resikox inix berkaitanx denganx ketidakpastianx kemampuanx perusahaanx 

dalamx memenuhix kewajibanx finansialnya.x Olehx karenax itu,x meskipunx 

labax meningkat,x investorx tetapx merasax khawatirx karenax keuntunganx 

yangx tersediax bagix merekax menjadix terbatas,x setelahx dikurangix 

pembayaranx kepadax kreditur.x Denganx demikian,x peningkatanx labax padax 

perusahaanx denganx leveragex tinggix lebihx dianggapx sebagaix kabarx baikx 

bagix kreditur,x bukanx bagix investor.x Akibatnya,x responsx investorx 

terhadapx labax yangx tercerminx dalamx ERCx cenderungx lebihx rendahx 

terbandingx perusahaanx yangx mempunyaix leveragex rendahx (Fitriah,x 2020). 

Leveragex positifx biasanyax terjadix jikax pasarx percayax perusahaanx 

mampux mengelolax utangnyax danx menggunakannyax untukx mendorongx 

pertumbuhan.x Pasarx memandangx leveragex sebagaix alatx untukx 

mempercepatx pertumbuhan,x selamax hutangx dikelolax denganx baik.x 

Perusahaanx denganx leveragex tinggix mempunyaix labax yangx lebihx volatilx 
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karenax merekax mempunyaix bebanx bungax tetapx yangx harusx dibayar.x 

Investorx menganggapx bahwax perusahaanx mengambilx hutangx karenax 

mampux menghasilkanx labax yangx cukupx untukx membayarx bungax danx 

pokokx pinjaman.x Perusahaanx denganx leveragex tinggix lebihx termotivasix 

buatx menjagax kualitasx laporanx keuanganx demix mempertahankanx 

kepercayaanx kreditorx danx investor. 

Hasilx penelitianx inix menguatkanx hasilx penelitiannx darix Fitriahx 

(2020),x Wanandax (2023),x Putrix Rosaliax etx al.,x (2024)x danx Zulaechax etx 

al.,x (2021)x mengatakanx jikax leveragex tidakx pengaruhix ERC.x Hasilx 

penelitianx inix tidakx serupax penelitianTamarax &x Suaryanax (2020)x danx 

Sarahwatix etx al.,x (2021)x mengatakanx jikax leveragex bedampakx negatifx 

terhadapx ERC. 

4.3.3 Pengaruhx Profitabilitasx terhadapx Earningsx Responsex Coefficient 

Berdasarkanx hasilx penelitianx ditemukanx jikax profitabilitasx 

berpengaruhx positifx signifikanx terhadapx earningsx responsex coefficient,x 

hinggax bisax disimpulkanx jikax hipotesisx diterima.x Profitabilitasx diukurx 

menggunakanx x ROAx mempresentasikanx perbandinganx antarax labax bersihx 

denganx totalx asetx perusahaan.x Nilaix ROAx menunjukkanx sejauhx manax 

perusahaanx bisax manfaatkanx asetx dipunyainyax buatx hasilkanx laba.x 

Semakinx tinggix ROA,x makinx efektifx perusahaanx dalamx mengelolax asetx 

untukx menciptakanx keuntungan.x  

Perihalx inix sesuaix teorix sinyal,x mengatakanx bahwax investorx asingx 

melihatx perusahaanx denganx ROAx rendahx ataux melihatx perusahaan-

perusahaanx bagusx denganx kondisix sahamnyax turunx secarax global,x halx 
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inix bisax menjadix peluangx investasix jikax adax potensix perbaikanx kinerjax 

dix masax depan.x Perusahaanx yangx memilikix strategix pertumbuhanx yangx 

jelas,x investorx tetapx tertarikx meskipunx earningsx responsex coefficientx 

rendah. 

Hasilx penelitianx inix serupax danx menguatkanx hasilx penelitianx 

Rahmawatix (2020),x Sarahwatix etx al.,x (2021)x Septianox etx al.,x (2022)x danx 

Wanandax (2023)x mengatakanx jikalaux profitabilitasx berdampakx positifx 

signifikanx terhadapx ERC.x Hasilx penelitianx inix tidakx selarasx hasilx 

penelitianx darix Coreyx &x Iskakx (2020)x sertax Wahasusmiahx &x Indrianix 

(2022)x mengatakanx jikax profitabilitasx berdampakx negatifx padax ERC. 

4.3.4 Pengaruhx Pertumbuhanx Perusahaanx terhadapx Earningsx Responsex 

Coefficient 

Bersumberx darix hasilx penelitianx yangx telahx dilakukanx melaluix 

beberapax ujix memperlihatkanx jikax variabelx pertumbuhanx perusahaanx 

tidakx berpengaruhx terhadapx earningsx responsex coefficient,x hinggax bisax 

dikatakanx jikax hipotesisx diterima.x Halx inix dimungkinkanx karenax investorx 

menganggapx datax pertumbuhanx perusahaanx dalamx laporanx labax 

keuangannyax sangatx menarik.x Laporanx ekspansix bisnisx yangx cepatx akanx 

didukungx olehx peningkatanx marginx laba,x yangx akanx mendongkrakx 

pendapatanx perusahaan.x Investorx akanx meresponsx positifx pertumbuhanx 

labax perusahaanx yangx berkelanjutanx saatx membuatx keputusan,x yangx 

akanx meningkatkanx earningsx responsex coefficient.x Perihalx inix diperkuatx 

olehx teorix signaling,x mengatakanx jikax informasix dalamx laporanx 

keuanganx tentangx bisnisx yangx sedangx berkembangx berfungsix sebagaix 
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sinyalx bagix investor,x yangx memengaruhix tindakanx merekax saatx membuatx 

keputusanx tentangx investasi. 

Hasilx penelitianx sejalanx danx menguatkanx hasilx penelitianx Fauzanx &x 

Purwantox (2019)x mengatakanx jikax pertumbuhanx perusahaanx berpengaruhx 

positifx signifikanx ERC.x Hasilx penelitianx inix tidakx serupax penelitianx darix 

Zulmanx Hakimx etx al.,x (2023)x mengatakanx jikax pertumbuhanx perusahaanx 

tidakx berdampakx padax ERC. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Tujuan utama penulisan ini ialah untuk memastikan bagi perusahaan 

sektor properti dan real estate di BEI antara tahun 2022 dan 2023, apakah 

earnings response coefficient dipengaruhi ukuran perusahaan, leverage, 

profitabilitas, serta pertumbuhan perusahaan. Untuk memahami korelasi antara 

variabel-variabel tersebut, analisis data dilakukan melalui penerapan metode 

Regresi Linear Berganda. Bersumber dari hasil analisis serta pembahasan yang 

dilaksanakan, kesimpulan yang bisa ditarik antara lain: 

1. Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap earnings 

response coefficient. Perusahaan besar akan mengungkapkan informasi 

lebih banyak dibandingkan dengan perusahaan kecil. Jika investor sudah 

memiliki ekspektasi yang kuat terhadap kinerja perusahaan, respons pasar 

terhadap laba yang diumumkan menjadi lebih lemah, sehingga ukuran 

perusahaan tidak mempengaruhi earnings response coefficient.  

2. Leverage tidak mempengaruhi earnings response coefficient. Investor 

cenderung merespon negatif laba perusahaan dengan tingkat hutang tinggi, 

karena peningkatan laba lebih menguntungkan kreditur dibandingkan 

pemegang saham. Meskipun leverage  berkaitan dengan risiko dan potensi 

return, tidak selalu penggunaan hutang menyebabkan kebangkrutan. 

3. Profitabilitas mempunyai pengaruh yang positif signifikan. Efektivitas 

perusahaan dalam menggunakan aset untuk menghasilkan laba. Investor 

asing melihat perusahaan dengan ROA rendah, bisa menjadi peluang 

investasi jika ada potensi perbaikan kinerja di masa depan. 
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4. Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap earnings 

response coefficient. Pertumbuhan perusahaan yang tinggi akan diiringi 

oleh peningkatan laba yang bisa menarik respon pasar. Peningkatan laba 

yang berkelanjutan akan mendapat reaksi positif dari investor, sehingga 

memperbesar earnings response coefficient. 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Dalam penelitian ini peneliti menyadari bahwa masih memiliki kekurangan 

yang disebabkan keterbatasan yang telah ditemukan oleh peneliti selama 

penelitian. Keterbatasan tersebut yaitu sebagai berikut: 

1. Banyaknya perusahaan yang mengalami kerugian, sehingga mengurangi 

jumlah data pengamatan. 

2. Keterbatasan dalam pencarian data pengamatan. Beberapa perusahaan tidak 

memberikan pengungkapan saham harian yang lengkap atau data keuangan 

yang dibutuhkan buat analisis. 

3. Sampel dipakai pada penelitian ini cuma terbatas pada perusahaan properti 

serta real estate  hingga hasil penelitian kurang bisa digeneralisasi buat 

objek penelitian diluar perusahaan properti serta real estate. 

5.3 Agenda Penelitian Mendatang 

Berdasarkan keterbatasan yang ditemukan pada penelitian ini, untuk penelitian 

selanjutnya, penelitian merekomendasikan: 

1. Menambah variabel lain yang mempengaruhi variabel earnings response 

coefficient, semacam likuiditas saham untuk melihat bagaimana volume 

perdagangan mempengaruhi respons pasar terhadap laba. 
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2. Penelitian selanjutnya diharap menambah periode penelitian, hingga bisa 

didapatkan informasi yang lebih akurat untuk mendukung penelitian ini. 
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