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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perusahaan merupakan organisasi yang beroperasi dengan tujuan 

menghasilkan keuntungan dengan cara menjual produk (barang dan atau jasa), 

salah satunya adalah perusahaan manufaktur (Hery, 2015). Perusahaan dituntut 

untuk dapat memberikan informasi akuntansi . Laporan keuangan ini berisi 

tentang aset, kewajiban dan ekuitas. Informasi kinerja keuangan meliputi 

pendapatan, beban serta keuntungan dan kerugian perusahaan (Yadiati dan 

Mubarok, 2017). Laporan keuangan memberikan respon bervariasi, untuk itu 

laporan tersebut harus mempunyai karakteristik yang bermanfaat bagi para 

pemakai dalam decition making (Kariyoto, 2017).  

Saat pengumuman laporan keuangan, pada dasarnya pasar memiliki harapan 

mengenai besarnya laba yang dipublikasikan. Apabila didapatkan laba aktual 

lebih besar dari harapan investor maka hal ini akan menjadi good news. Namun 

jika didapatkan laba aktual lebih kecil dari harapan investor maka akan menjadi 

bad news. Adanya good news tersebut diharapkan akan meningkatkan 

kepercayaan investor terhadap kinerja perusahaan di masa yang akan datang  

Publikasi laporan keuangan mempunyai pengaruh terhadap harga dan 

volume perdagangan saham. Reaksi pasar timbul karena investor mempunyai 

kepercayaan yang lebih besar terhadap perusahaan yang memberikan 

pengungkapan yang memuaskan, karena pengungkapan dapat mengurangi risiko 
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pengambilan keputusan oleh investor (Subroto, 2014). Informasi laba, menjadi 

salah satu sarana bagi investor untuk mengambil keputusan. Oleh karena itu 

informasi terkait laba ini menjadi hal yang paling direspon oleh investor. 

Informasi laba tidak selalu sejalan dengan pengembalian saham yang merupakan 

proksi dari respon investor (Kristanti dan Almilia, 2018).  

Saat informasi laba diumumkan, pasar telah memiliki harapan tersendiri 

terhadap besarnya laba perusahaan atas dasar informasi yang tersedia. Selisih 

antara laba harapan dan laba pada laporan disebut dengan laba kejutan. Laba 

kejutan menggambarkan laba yang belum tertangkap oleh pasar sehingga pasar 

akan bereaksi pada saat pengumuman yang tercermin dari perubahan harga saham 

(return) perusahaan. Return terbagi atas dua yaitu return realisasi dan return 

ekspektasi dimana selisih dari keduanya adalah return abnormal. Untuk 

mengukur tingkat abnormal return pada sekuritas dalam menanggapi komponen 

laba tak terduga yang dilaporkan oleh perusahaan disebut dengan earning respon 

coefficient (Hapsari, 2014). 

Wulansari (2013) menjelaskan bahwa Earnings response coefficient (ERC) 

merupakan ukuran besaran (koefisien) abnormal return saham sebagai respon 

terhadap komponen laba abnormal. Subroto (2014) menjelaskan bahwa ERC 

dapat meningkatkan pemahaman manajemen perusahaan mengenai respons pasar 

terhadap laba sehingga manajemen perusahaan dapat memperbaiki decition 

usefulness dari laporan keuangan. Earning response coefficient menunjukkan kuat 

lemahnya reaksi pasar terhadap pengumuman laba, sehingga dapat digunakan 

untuk memprediksi kandungan dalam informasi laba. Jika investor mempunyai 
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persepsi bahwa informasi keuangan itu memiliki kredibilitas tinggi, maka ia akan 

bereaksi terhadap laporan keuangan tersebut secara kuat (Delvira dan Nelvirita, 

2013). 

Terkait respon pasar terhadap informasi laba yang dipublikasikan 

perusahaan sebagaimana tersaji dalam tabel di bawah ini:  

Tabel 1.1 

Reaksi Investor terhadap Pengumuman Laba pada Perusahaan Manufaktur 

Uraian 
Tahun 

2015 2016 2017 2018 

Perusahaan yang mendapatkan 

respon positif atas informasi laba 

38 31 34 40 

Perusahaan yang mendapatkan 

respon negatif informasi laba 

26 36 33 31 

Sumber: IDX, yahoo.finance, dunia investasi  

Tabel di atas menggambarkan bagaimana respon pasar terhadap informasi 

laba perusahaan. Respon investor tidak selalu sejalan dengan informasi laba 

perusahaan. Terlihat masih adanya respon pasar negatif terhadap informasi laba 

perusahaan. Reaksi investor terhadap informasi laba atau earnings respon 

coefficient tergantung pada “good news” dan “bad news” yang terkandung dalam 

laba. Rendahnya earnings respon coefficient menunjukkan bahwa laba kurang 

informatif bagi investor untuk membuat keputusan ekonomi begitu juga 

sebaliknya. Informasi laba yang dikeluarkan oleh perusahaan sesuai dengan teori 

sinyal yang menjelaskan sinyal yang diberikan perusahaan dimaksudkan untuk 

memberikan informasi dengan harapan pasar atau pihak eksternal akan melakukan 

perubahan penilaian atas informasi dari perusahaan tersebut.  
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Ada beberapa faktor yang mempengaruhi earnings respon coefficient. Salah 

satu faktor yang dapat mempengaruhi adalah ukuran perusahaan. Ukuran 

perusahaan adalah besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat diukur dengan 

pendapatan, total asset dan total ekuitas. Apabila suatu perusahaan mempunyai 

total aset dengan jumlah besar, mencerminkan perusahaan memiliki kondisi yang 

relatif lebih stabil dan mampu menghasilkan laba yang lebih besar dibandingkan 

dengan perusahaan yang memiliki total aset kecil (Sadiah dan Priyadi, 2015). 

Perusahaan dengan ukuran besar akan cenderung mendapatkan kepercayaan lebih 

dari investor dan mendapat respon yang lebih baik, karena dianggap lebih mampu 

dalam meningkatkan kualitas kinerja (Kristanti dan Almilia, 2018). 

Penelitian Setiawati dan Nursiam (2014), penelitian Herdirinandasari dan 

Asyik (2016) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif pada 

earnings response coefficient. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan 

Kurnia dan Sufiyati (2015) yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh pada earnings  response coefficient. Penelitian Dewi dan Putra 

(2017) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif pada 

earnings response coefficient. 

Reaksi pasar terhadap informasi laba perusahaan juga dipengaruhi oleh 

leverage perusahaan. Leverage digunakan untuk menjelaskan kemampuan 

perusahaan dalam menggunakan aset dan sumber dana untuk memperbesar hasil 

pengembalian kepada pemiliknya. Perusahaan dengan leverage tinggi 

menunjukkan bahwa perusahaan lebih banyak menggunakan hutang dalam 

struktur modalnya (Wulansari, 2013). Semakin tinggi tingkat leverage akan 
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semakin tinggi risiko yang dihadapi perusahaan dan dapat menyebabkan investor 

kurang percaya terhadap laba yang dipublikasikan (Kurnia dan Sufiyati, 2015). 

Penelitian Wulansari (2013) dan juga hasil penelitian Kurnia dan Sufiyati 

(2015) menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh pada earnings  response 

coefficient. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan Dewi dan Putra 

(2017) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh negatif pada earnings  

response coefficient. 

Faktor lain yang dapat mempengaruhi earnings  response coefficient adalah 

risiko sistematik. Risiko sistematik merupakan risiko yang berkaitan dengan 

perubahan yang terjadi di pasar secara keseluruhan. (Hapsari, 2014). Risiko 

sistematik merupakan risiko yang terkait dengan pergerakan saham dan dialami 

oleh semua investasi tanpa terkecuali. Apabila perusahaan memiliki risiko yang 

tinggi, informasi mengenai laba sedikit direaksi oleh investor. Perusahaan dengan 

risiko tinggi sekalipun bisa menjanjikan return yang tinggi namun di sisi lain 

tingkat ketidakpastiannya juga tinggi, sehingga earnings  response coefficient 

akan semakin rendah (Delvira dan Nelvirita, 2013). Penelitian Kurnia dan Sufiyati 

(2015) menemukan bahwa risiko sistematik berpengaruh negatif pada earnings  

response coefficient. Berbeda dengan hasil penelitian Hapsari (2014) yang 

menemukan bahwa risiko sistematik tidak berpengaruh pada earnings  response 

coefficient.   

Earnings response coefficient dapat juga dipengaruhi oleh investment 

opportunity set. Investment opportunity set (IOS) merupakan keputusan investasi 

dalam bentuk kombinasi aktiva yang dimiliki dan pilihan investasi dimasa yang 
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akan datang. Perusahaan yang bertumbuh memberikan kepercayaan pada pasar 

bahwa perusahaan dapat  menghasilkan laba yang lebih tinggi (Aziz dkk, 2015). 

Tingkat investment opportunity set tinggi akan memiliki kemampuan 

menghasilkan laba yang lebih tinggi, sehingga pasar akan memberi respon yang 

lebih besar terhadap perusahaan yang mempunyai kesempatan bertumbuh 

(investment opportunity set). Tingginya respon pasar terhadap laba 

mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki kualitas laba yang baik.  

Penelitian  Arif (2015) dan penelitian Setianingsih (2016) menunjukkan 

bahwa investment opportunity set berpengaruh positif pada earnings response 

coefficient. Berbeda dengan hasil penelitian Lukman (2014) yang menemukan 

bahwa investment opportunity set berpengaruh negatif pada earnings response 

coefficient. Hasil berbeda ditunjukkan oleh penelitian Kurnia dan Sufiyati (2015) 

yang membuktikan bahwa investment opportunity set tidak pengaruh terhadap 

earnings response coefficient.  

Beberapa penelitian menunjukkan ketidakkonsistenan hasil, sehingga perlu 

dilakukan penelitian lebih lanjut mengenai earning response coefficient. 

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian yang dilakukan oleh 

Kurnia dan Sufiyati (2015). Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Kurnia dan 

Sufiyati (2015) adalah pertama, penambahan variabel bebas yaitu persistensi laba. 

Persistensi laba adalah revisi dalam laba akuntansi yang diharapkan di masa 

depan yang diimplikasikan oleh  laba akuntansi tahun berjalan (Delvira dan 

Nelvirita, 2013). Kedua, perbedaan pada tahun penelitian, penelitian Kurnia dan 
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Sufiyati (2015) dimulai periode tahun 2009 sampai 2011, sedangkan periode 

penelitian ini dari tahun 2015 sampai 2018.  

Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan dan ketidakkonsistenan hasil 

penelitian sebelumnya, maka penelitian ini ingin menguji kembali pengaruh 

ukuran perusahaan, leverage, risiko sistematik, investment opportunity set dan 

persistensi laba terhadap earning response coefficient dengan judul 

“PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, LEVERAGE, RISIKO 

SISTEMATIK, INVESTMENT OPPORTUNITY SET  DAN PERSISTENSI 

LABA TERHADAP EARNINGS RESPONSE COEFFICIENT (Studi Empiris 

pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Periode 2015-2018)”. 

 

1.2 Ruang Lingkup 

Penulis membatasi penelitian ini agar penelitian ini tidak menyimpang dari 

arah, sasaran dan tujuan, serta dapat diketahui sejauh mana hasil dari penelitian ini 

dapat dimanfaatkan. Batasan masalah dalam penelitian ini diantara lain : 

1. Data-data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan data-data dari 

tahun 2015 – 2018. Penggunaan data pada tahun 2015 - 2018 merupakan 

laporan tahunan yang telah diaudit dan dipublikasikan. 

2. Sampel perusahaan yang diteliti adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

3. Variabel yang diteliti meliputi variabel Independen yang terdiri atas: ukuran 

perusahaan, leverage, risiko sistematik, investment opportunity set (IOS) dan 
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persistensi laba. Dan variabel Dependennya adalah earnings response 

coefficient (ERC). 

 

1.3 Perumusan Masalah 

Saat perusahaan menginformasikan laba perusahaan, pasar telah memiliki 

harapan tersendiri terhadap besarnya laba perusahaan atas dasar informasi laba 

uang dikeluarkan. Perbedaan harapan pasar dengan laba perusahaan menyebabkan 

adanya laba kejutan. Laba kejutan ini menunjukkan adanya reaksi pasar terhadap 

harga saham perusahaan yang mengakibatkan adanya return yang abnormal. 

Reaksi pasar terhadap informasi laba tidak selalu sejalan dengan pengembalian 

saham yang biasa disebut earnings respon coefficient. Banyak faktor yang 

mempengaruhi earnings response coefficient. Faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi earnings respon coefficient antara lain disebabkan oleh ukuran 

perusahaan, leverage, risiko sistematik, investment opportunity set dan persistensi 

laba. Earnings response coefficient merupakan bentuk reaksi atas sinyal yang 

diberikan perusahaan.   

 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, tujuan penelitian yaitu akan 

menganalisis faktor-faktor yang berpengaruh pada earnings response coefficient. 

Faktor-faktor tersebut antara lain ukuran perusahaan, leverage, risiko sistematik, 

investment opportunity set dan persistensi laba yang dikaitkan dengan teori sinyal 

yaitu sinyal yang diberikan perusahaan dimaksudkan untuk memberitahu nformasi 

tentang kondisi perusahaan yang berbeda dengan harapan pasar atau pihak 
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eksternal akan melakukan perubahan penilaian atas perusahaan terutama pada 

perubahan harga saham perusahaan. Adanya perubahan harga saham akan 

berdampak pada laba kejut yang dihasilkan yang membuat adanya perubahan 

earnings respon coefficient. 

 

1.5 Kegunaan Penelitian 

Adapun penelitian yang dilakukan diharapkan dapat memberi manfaat baik 

secara langsung maupun tidak langsung bagi : 

1. Bagi Perusahaan 

Bagi perusahaan diharapkan dapat memberi informasi tentang 

pentingnya pengaruh ukuran perusahaan, leverage,  risiko sistematik, 

investment opportunity set dan persistensi laba dalam laporan keuangan 

perusahaan sebagai pertimbangan untuk menarik minat para investor. 

2. Bagi Investor 

Bagi investor diharapkan dapat memberikan acuan dan informasi 

dalam pengambilan keputusan terkait dengan investasi yang tepat.  

3. Bagi Akademis 

Bagi akademis diharapkan dapat menjadi referensi dan sumbangan 

konseptual dalam rangka mengembangkan ilmu untuk perkembangan dan 

kemajuan dunia pendidikan khususnya tentang pengaruh ukuran perusahaan, 

leverage, risiko sistematik, investment opportunity set dan persistensi laba 

terhadap earnings respon coefficient (ERC). 

 

 


