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Ee@@nﬁ dagf kualitas informasi laba yang terkandung dalam laporan keuangan digunakan oleh investor
Sebe i @asargpengambilan keputusan investasi. Reaksi pasar akan tercermin dalam pergerakan harga saham
ﬁiﬁpasar“gicnooal. Penelitian ini akan menguji kembali variabel-variabel yang memengaruhi koefisien yang
hehghkur huflungan antara reaksi pasar terhadap informasi laba akuntansi yang disebut sebagai koefisien
%%oﬁ I@ba RC). Variabel-variabel tersebut adalah ukuran perusahaan (SIZE), kesempatan bertumbuh
HGRAWTH),Zstruktur modal (DER), profitabilitas (ROE), likuiditas (CR), persistensi laba (EP), kualitas

CE
ugd

th&ZKAFg; dan ukuran perusahaan yang dimoderasi arus kas bebas (FCF). Teori yang mendasari
gea!elgiag ini#dalah teori agensi dan teori sinyal. Sampel penelitian ini terdiri atas 40 perusahaan manufaktur
yasg gerﬂ‘aftal?.di BEI selama periode 2012-2014. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah teknik
nop—ppbabilgy sampling dengan metode purposive judgment sampling. Teknik analisis data yang digunakan
adglah" uji asumsi klasik dan analisis regresi berganda melalui SPSS versi 21.0. Hasil penelitian ini
m@u@]ukkar‘ﬁsahwa model regresi signifikan dan melewati seluruh uji asumsi klasik dengan hasil koefisien
degr@inasi sgoesar 22,4%. Kesimpulan dari hasil penelitian ini adalah terdapat cukup bukti bahwa variabel
CR berpengaguh positif terhadap ERC dan variabel FCF memperkuat hubungan SIZE terhadap ERC.
Vapiabel lainAya seperti SIZE, GROWTH, ROE, EP, dan RKAP tidak memiliki cukup bukti berpengaruh
po§ti§ terha% ERC. Sedangkan variabel DER tidak memiliki cukup bukti berpengaruh negatif terhadap
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Kai’a §unci: Koefisien respon laba, ukuran perusahaan, kesempatan bertumbuh, struktur modal, profitabilitas,
liktiiditas, persistensi laba, kualitas audit, arus kas bebas
g >
B g — ABSTRACT
-5 =

7]
Thg(P r8levan&.of earnings quality information which is contained in the financial statements is used by the

inesBors as g=basis for making investment decisions. The market reaction will be reflected in the stock price
mcgleinent ifthe stock market. This study will retested the variables that affect coefficient which measures
thezr@ationﬂ) between market reaction to accounting earnings information which is called as earnings
re%oﬁse cogicient (ERC). Those variables are firm size (SIZE), growth opportunity (GROWTH), leverage
(DERY], profigtility (ROE), liquidity (CR), earnings persistence (EP), audit quality (RKAP), and firm size
which is moggrated by free cash flow (FCF). The base theories in this study are agency theory and signaling
theory. The Rsearch sample consisted of 40 companies listed in Indonesia Stock Exchange during the period
2012-2014. The sampling technique is the technique of non-probability sampling with purposive judgment
sampling m8hod. Data analysis techniques are the classic assumption test and the multiple regression
analysis thr@h SPSS version 21.0. The results of this study indicate that the regression model is significant
and passes the classic assumption test with 22,4% as the result of coefficient of determination. The
conclusion gsthis study is that there is sufficient evidence that variable CR has a positive effect on ERC and
variable FCEEstrengthens the relationship between SIZE and ERC. The other variables such as SIZE,
GROWTH, abE, EP, and RKAP do not have sufficient evidence to have a positive effect on ERC.
Meanwhile, ﬁriable DER does not have sufficient evidence to have a negative effect on ERC.

Keywords: eggnings response coefficient, firm size, growth opportunity, leverage, profitability, liquidity,
earning pers|stence, audit quality, free cash flow
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atar Belakang
Earnings Response Coefficient (ERC) atau koefisien respon laba merupakan proksi dari kualitas laba
(Susanto, 2042:158). Kualitas laba merupakan sesuatu yang sentral dan penting dalam dunia akuntansi
karena berdagar kualitas laba tersebut profesi akuntansi dipertaruhkan. Salah satu dasar pengambilan
ke utgrsan olgh investor, kreditor, dan para pemangku kepentingan lainnya adalah berdasarkan laporan
@e@ an. Amblla kualitas laba yang disajikan dalam laporan keuangan tidak dapat diandalkan, maka para
pefangku k entlngan tidak dapat percaya lagi pada profesi akuntansi. Oleh karena itu, berbagai teknik
8kantdnsi- daB. auditing terus dikembangkan dengan tujuan yang bermuara pada penyusunan laporan
ieﬁ’a@a&yarbg menyajikan laba yang berkualitas atau kualitas laba yang tinggi (Surifah, 2010:31).
= D = K’Ualﬁs informasi laba pada laporan keuangan mencerminkan kemampuan laba dalam
%eﬁel@kar::kebenaran laba perusahaan saat ini yang terkait dengan penilaian kinerja perusahaan di masa
%@o%ta@ ﬁentmgnya informasi laba secara tegas telah disebutkan dalam Statement of Financial
gccoﬁht@g @ncept (SFAC) No. 1 yang menyatakan bahwa selain menilai kinerja manajemen, laba juga
embangu méngestimasi kemampuan laba yang representatif dalam jangka panjang, memprediksi laba, dan
@aﬁsﬁeresgo dalam investasi atau kredit (Mulyani et al., 2007:35). Informasi laba sangat berpengaruh
rﬁa&apgmda(an yang akan diambil oleh investor dalam bermvesta5| yaitu menjual atau membeli saham
Mr@n@bmg dan Arfianti, 2012:61). Begitu pentingnya hal ini, sehingga sudah banyak peneliti yang
ebakUk3n penelitian tentang manfaat kandungan informasi laba perusahaan. Murwaningsari (2008:5)
yﬁta%n #&hwa umumnya dalam mengetahui kualitas laba yang baik, dapat diukur dengan menggunakan
ga@ méfupakan bentuk pengukuran kandungan informasi dalam laba.
£RC #erupakan ukuran besaran abnormal return suatu sekuritas sebagai respon terhadap komponen
laba ﬁeuutan %nexpected earnings) yang dilaporkan oleh perusahaan yang mengeluarkan sekuritas tersebut
" (Sgsamnto, 20E2:158). Irawati (2012:2) menyatakan bahwa informasi laba dapat dikatakan berkualitas jika
= re&sgpasar yang ditunjukkan dari nilai ERC yang tinggi. Dengan demikian, dasar penelitian ERC adalah
= baﬁwa pasar Htau investor akan merespon secara berbeda suatu kandungan informasi laba akuntansi yang
® berega pula?l’ inggi atau rendahnya nilai ERC tergantung dari good news atau bad news yang terkandung
daﬁn@laba (Afan dan Antasari, 2008:51). Rendahnya ERC menunjukkan bahwa laba kurang informatif bagi
mvesﬁbr untu%‘melakukan keputusan ekonomi (Murwaningsari, 2008:1).
= Berbapai penelitian terdahulu yang terkait dengan determinan ERC masih terdapat perbedaan hasil
pe@elﬁ_lan Sgin itu, adanya anggapan investor bahwa laba yang dilaporkan perusahaan merupakan bahan
peﬁirﬁbangan" dalam pengambilan keputusan investasi saham di pasar modal menjadikan penelitian
méh@nai determinan ERC masih menarik untuk diteliti. VVariabel-variabel yang akan diuji kembali dalam
pedelitian ini adalah ukuran perusahaan, kesempatan bertumbuh, struktur modal, profitabilitas, likuiditas,
pefsi en3| laba, dan kualitas audit. Adapun variabel free cash flow atau arus kas bebas digunakan sebagai
vaﬂaﬁel moggrasi antara ukuran perusahaan dengan koefisien respon laba. Dengan demikian, penelitian ini
m@uﬁékan elitian kembali yang dimodifikasi dengan judul penelitian “Pengaruh Firm Size, Growth
Op@oﬁtumty everage, Profitability, Liquidity, Earning Persistence, Audit Quality dan Pengaruh Firm Size
@lmodémm Free Cash Flow terhadap Earnings Response Coefficient pada Perusahaan Manufaktur yang
TeFdﬁtar di Elrsa Efek Indonesia Periode 2012-2014".
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2 Runpgsan masalah dalam penelitian ini adalah “Apakah firm size, growth opportunity, leverage,
profitability $iquidity, earning persistence, dan audit quality memengaruhi earnings response coefficient dan
apakah free €ash flow memengaruhi hubungan firm size terhadap earnings response coefficient?”

Tujuan Penahian

Tuj penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah firm size, growth opportunity, leverage,
profitability giquidity, earning persistence, dan audit quality memengaruhi earnings response coefficient dan
apakah free g&sh flow memengaruhi hubungan firm size terhadap earnings response coefficient.

A

Manfaat Pem litian

Marigat penelitian ini adalah untuk mengasah jiwa peneliti, investor, perusahaan, dan para pembaca
dalam hal perluas pengetahuan mengenai earnings response coefficient dan faktor-faktor lain yang
memengarutitiya. Selain itu, penelitian ini juga bermanfaat bagi investor dalam hal menambah bahan
pertimbanga@=: dalam meningkatkan kecermatan dan ketepatan pengambilan keputusan investasi, bagi
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1sahaan dalam hal memberikan pertimbangan bagi manajemen dalam memilih dan menerapkan metode-

etode akuntansi agar relevansi informasi laba akuntansi yang terkandung didalam laporan keuangan
(3emakin berkualitas, dan bagi para pembaca dalam hal menambah referensi untuk penelitian berikutnya guna

ﬁnenghasilka@enelitian yang lebih komprehensif.
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Xh%r@lugka@saham tersebut. Paramita dan Hidayanti (2013:15) juga mendefinisikan earnings response
Eoéi‘ﬁgieﬂii selagai reaksi investor atas laba yang diumumkan (published) oleh perusahaan. Reaksi ini
%ejﬁcgmgnka@ respon atas kualitas dari laba yang dilaporkan perusahaan. Tinggi rendahnya ERC sangat
ditentukan kekuatan responsif yang tercermin dari good news atau bad news yang terkandung dalam laba.
Segar% LEnunS earnings response coefficient diukur dengan menunjukkan slope koefisien dalam regresi
go‘gn@retgn saham dengan unexpected earnings.
c w0

o MendBut Scott (2015:163), ERC adalah ukuran besaran abnormal return suatu saham sebagai respon
p komponen laba tak terduga (unexpected earnings) yang dilaporkan dari perusahaan yang

ri gnal Mg

engfut Jaswadi (2004:298), untuk menjelaskan dan memprediksi pola perilaku komunikasi dan

anager @epa@’a publik dapat menggunakan teori signaling. Salah satu fungsi teori signaling dalam akuntansi

=)

adéazﬁrtﬁituk wmenilai adanya informasi privat. Informasi privat dapat mengindikasikan nilai perusahaan yang
@jebghxti@gi Blari yang terefleksikan dalam harga saham saat ini. Upaya manajer untuk meningkatkan
geg mgranZpemegang saham adalah dengan mengkomunikasikan good news kepada pasar untuk
m%rir?kﬁtkarﬁ.harga saham. Suwardjono (2010:490) menyatakan bahwa laba merupakan sarana untuk
memygmpaikﬁw sinyal-sinyal dari manajemen yang tidak disampaikan secara publik. Oleh karena itu,
infgrmasi Iabgsangat diharapkan para analis untuk menangkap informasi privat atau informasi dalam (inside
in@nﬁe\tion) gang dikandungnya dan untuk mengkonfirmasi laba harapan investor. Informasi dalam tersebut
dagaléberupa ;(:ebijakan manajemen, rencana manajemen, pengembangan produk, strategi yang dirahasiakan,

® dam s@aagain;@ yang tidak tersedia secara publik, namun akhirnya terefleksi dalam angka laba.
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Z Menudfut Gitman dan Zutter (2015:68), agency theory membahas mengenai adanya pemisahan antara
rRilikan gan pengelolaan perusahaan dapat menimbulkan konflik kepentingan (agency problem).
ik kepentingan dapat terjadi karena manajer menempatkan tujuan pribadinya di atas kepentingan
egang saham, hal ini telah menyimpang dari tujuan semula yaitu memaksimalkan kekayaan pemegang
. Menurut Scott (2015:358), teori agensi adalah suatu teori yang mempelajari desain sebuah kontrak
memog§vasi agen yang rasional agar dapat bertindak sesuai dengan keinginan prinsipal pada saat agen
nyai Eepentingan yang bertolak belakang dengan prinsipal.
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gka Fﬁ;nikiran dan Hipotesis Penelitian

ngaruy Firm Size (SIZE) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

=4 dairm size atau ukuran perusahaan dalam isu ERC digunakan sebagai proksi keinformatifan
h&rga salam. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Naimah dan Utama (2006), Jang, et al. (2007),

_%Mulyani"bt al. (2007), Lumantobing dan Arfianti (2012), Dira dan Astika (2014), dan Gunarianto, et al.

(2014) r&nyatakan bahwa firm size berpengaruh positif terhadap ERC. Semakin besar ukuran suatu
perusahdan, maka kelangsungan usaha perusahaan tersebut akan semakin tinggi dalam meningkatkan
kinerja guangan dan manajemen tidak perlu melakukan praktek manipulasi laba. Ukuran perusahaan
yang semdkin besar juga mengindikasikan bahwa perusahaan telah mencapai tahap kedewasaan dimana
dalam tafap ini, arus kas perusahaan sudah positif dan perusahaan dianggap memiliki prospek yang baik
dalam jagka waktu yang relatif lama sehingga perusahaan dapat menghasilkan laba yang lebih
berkualiﬂb. Dengan demikian, manajemen perusahaan memberikan sebuah sinyal good news kepada
investorssthingga investor berespon positif terhadap pengumuman laba dan melakukan keputusan
investas@pada perusahaan tersebut.

PBori agency dapat menjelaskan hubungan firm size terhadap ERC dimana perusahaan yang
berskalag.)esar cenderung memiliki biaya agensi yang tinggi. Hal ini tercermin melalui sistem
pengend&ian internal perusahaan yang baik oleh principal terhadap agent untuk mengurangi konflik
keagena@yang timbul akibat perbedaan kepentingan antara pemegang saham, manajer, maupun kreditur.
Konflik geagenan dapat diminimalisasi dengan adanya biaya agensi atau agency cost. Biaya agensi

()



‘9yyIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep 1ul siny eAiey ynanyas neje uelbeqas yeAueqladwawl uep ueywnwnbusw buedseyiq ‘g

SSINISNE 40 TOOHDS
HID NV M

2.

"yejesew n1ens uenefur} uep iy uesinuadr

‘OMM|g| Jelem bueh uebunuaday ueyibniaw yepiy uediinbuad 'q
ueyipip

&

unsnAuad
em&aﬂu

@eluarke\n oleh principal untuk meyakinkan principal bahwa manajemen bertindak konsisten sesuai
dengan perjanjian kontraktual manajer perusahaan. Dengan demikian, investor akan merespon positif
atas laba yang akan lebih berkualitas dengan adanya monitoring cost yang tinggi. Oleh karena itu,

semakir;__@lar ukuran perusahaan, maka akan semakin tinggi nilai ERC.

Hal i size berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient.

RgngaruﬁGrowth Opportunity (GROWTH) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)
o C-Efovvth opportunlty atau kesempatan bertumbuh menggambarkan peningkatan laba yang stabil

de

gnﬁng@lta@ Hasil penelitian Naimah dan Utama (2006), Mulyani, et al. (2007), Arfan dan Antasari
5(2008), Miurwaningsari (2008), Lumantobing dan Arfianti (2012), Susanto (2012), Mahboobe, et al.
nj 2)183 dan Rofika (2015) menunjukkan bahwa growth opportunity berpengaruh positif terhadap ERC.
‘g,Jmaaﬁemakm besar kesempatan bertumbuh perusahaan, maka semakin tinggi kesempatan perusahaan
ngzn%paﬁan atau menambah laba yang diperoleh perusahaan pada masa mendatang atau dengan kata
;J%n geru@haan memberikan good news kepada investor pada saat pengumuman laba sehingga investor

=akarsmergspon positif dan meningkatkan nilai ERC. Hal ini akan berdampak pula pada peningkatan

un

%hsr(jﬁ -sal@m perusahaan di masa mendatang. Dengan demikian, semakin tinggi kesempatan bertumbuh
Zpﬁrusaha@ maka akan semakin tinggi ERC.

% 128 Gvovvth opportunity berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient.

= ]

EP%n@ru@-Leverage (DER) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

3 o L€éverage atau struktur modal menunjukkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban
=jangRa peRdek maupun jangka panjangnya. Hasil penelitian Jang, et al. (2007), Mulyani, et al. (2007),
: I\éurwangsan (2008), dan Subagyo dan Olivia (2012) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh
TSnegatif tethadap ERC. Perusahaan yang memiliki tingkat leverage yang tinggi berarti memiliki hutang
8_yéhg Iebﬁx besar dibandingkan modal. Dengan demikian, jika terjadi peningkatan laba maka akan
g@nguatlé‘;én posisi dan keamanan bondholders daripada pemegang saham sehingga semakin baik kondisi
@a pergsahaan, maka akan semakin negatif respon pemegang saham karena pemegang saham
mbgrangga n bahwa laba tersebut hanya menguntungkan kreditur. Bagi investor, perusahaan dengan
chBtang I&bih besar juga dianggap lebih berisiko untuk melakukan investasi di perusahaan tersebut.
[élam hat ini, perusahaan memberikan sinyal bad news kepada investor pada saat pengumuman laba
i_kgrena Ia@ yang dipublikasikan mencerminkan bahwa adanya kemungkinan risiko keuangan yang tinggi
gdgn kuraitg adanya manfaat bagi investor di masa yang akan datang. Oleh karena itu, apabila perusahaan
“memperoleh laba, maka investor akan kurang merespon dan nilai ERC pun semakin kecil. Dengan
3demikian, semakin tinggi tingkat leverage perusahaan, maka nilai ERC akan semakin rendah.
SHas Lg/erage berpengaruh negatif terhadap earnings response coefficient.

garlﬂ.Profltablllty (ROE) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)
ofitability atau profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
n,hﬁbungrﬂ'?dengan penjualan, total aktiva produktif, maupun modal sendiri. Hasil penelitian Naimah dan
> Utama (506) Mahboobe, et al. (2013), dan Gunarianto, et al. (2014) menunjukkan bahwa profitability
%bﬁpeng@;h positif terhadap ERC. Hasil ROE yang semakin besar menunjukkan bahwa kinerja
Zperusahggh semakin baik dan pengelolaan sumber dana pembiayaan operasional meningkat. Koefisien
“respon lgha pada perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi ditemukan lebih besar dibandingkan
dengan P@rusahaan dengan profitabilitas rendah. Hal ini terjadi karena profitabilitas perusahaan yang
tinggi aén mendorong para manajer untuk memberikan informasi yang lebih terinci karena mereka
ingin mB¥akinkan investor terhadap profitabilitas perusahaan dan mendorong kompensasi terhadap
manajengn. Oleh karena itu, profitabilitas yang tinggi akan mencerminkan kinerja perusahaan yang baik
dan efeldif dimana kelangsungan hidup perusahaan berjalan dengan baik atau dengan kata lain
manajenggn perusahaan memberikan good news kepada investor pada saat pengumuman laba. Hal ini
akan mempuat investor bereaksi secara positif terhadap pengumuman laba perusahaan dan nilai ERC
menmg . Dengan demikian, semakin tinggi profitabilitas, maka akan semakin tinggi nilai ERC.
fltablllty berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient.

Pengaruf:Liquidity (CR) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

uidity atau likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi hutang
jangka pefidek dengan aktiva lancar yang dimiliki oleh perusahaan. Likuiditas juga menunjukkan tingkat
=
2]
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i%amanan (margin of safety) kreditur jangka pendek. Hasil penelitian Jang, et al. (2007) menunjukkan
bahwa liquidity berpengaruh positif terhadap ERC. Apabila perusahaan memiliki kemampuan dalam
membayar hutang jangka pendeknya, maka perusahaan tersebut memiliki kinerja keuangan yang baik
dalam pemenuhan hutang lancar sehingga manajemen perusahaan tidak perlu melakukan praktek
manipulas¥laba. Likuiditas yang tinggi ini akan mendorong para manajer untuk memberikan informasi
yang lebif} terinci untuk meyakinkan investor terhadap penyajian informasi yang ada sehingga kinerja

grusahagl yang baik akan mendorong kualitas informasi laba yang lebih baik. Dalam hal ini,

najen@ perusahaan memberikan sinyal good news kepada investor pada saat pengumuman laba

inggaYnvestor akan merespon secara positif dan nilai ERC pun meningkat. Dengan demikian,

akin @nggi likuiditas perusahaan, maka akan semakin tinggi nilai ERC.

£ Liguidity berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient.
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ruksEarning Persistence (EP) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

EArning persistence atau persistensi laba menjelaskan kemampuan perusahaan untuk
r@'ert@ankan jumlah laba yang diperoleh saat ini sampai masa mendatang. Hasil penelitian Jang, et
aP @007, Mulyani, et al. (2007), Murwaningsari (2008), dan Lumantobing dan Arfianti (2012)
nénjulkkan bahwa earning persistence berpengaruh positif terhadap ERC. Semakin permanen
rugahagglaba dari waktu ke waktu atau semakin kecil revisi laba akuntansi masa depan, maka akan
in ginggi koefisien respon laba karena kondisi ini menunjukkan bahwa laba yang diperoleh
peruSahaan meningkat terus menerus atau dengan kata lain perusahaan dapat mempertahankan laba dari
mwak@_ keSvaktu dan bukan hanya karena suatu peristiwa tertentu, seperti penjualan aset. Dalam hal ini,
omanajeméh perusahaan memberikan sinyal good news kepada investor pada saat pengumuman laba
;xs%iﬁggaanvestor akan bereaksi secara positif atas informasi laba yang lebih berkualitas. Dengan
_zsdgmikian%emakin persisten laba suatu perusahaan, maka akan semakin tinggi nilai ERC.

SHas Eﬂning persistence berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient.
A
ngaruff Audit Quality (RKAP) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)
uran KAP merupakan proksi yang lazim digunakan dalam mengukur kualitas audit atau audit

©q@ality. Fasil penelitian Susanto (2012) dan Subagyo dan Olivia (2012) menunjukkan bahwa audit
tiality b§rpengaruh positif terhadap ERC. Pemakai laporan keuangan lebih percaya pada laporan
gkéuanga ang diaudit oleh auditor yang dianggap berkualitas tinggi karena mereka menganggap bahwa
~ugtuk methpertahankan kredibilitasnya, auditor akan lebih berhati-hati dalam melakukan proses audit
gugtuk mendeteksi salah saji atau kecurangan. Perusahaan yang diaudit oleh auditor yang berkualitas akan
“ngemberikan sinyal good news kepada investor dengan adanya informasi laba yang lebih berkualitas. Hal
gi@ menyebabkan investor merespon secara positif dan nilai ERC pun meningkat.
g0 #aori agency dapat menjelaskan hubungan antara audit quality dengan ERC dimana kantor
'ga%untan blik sebagai pihak ketiga yang independen diperlukan untuk melakukan penilaian atas laporan
Zkiherja fanajemen suatu perusahaan. Dalam hal ini, penilaian independen oleh KAP dapat
Sn@minirﬁlkan konflik keagenan yang timbul akibat perbedaan kepentingan dan asimetri informasi
§aﬁtara p€Mmegang saham, manajer, dan kreditur. Biaya agency yang dikeluarkan oleh principal untuk
3@minirﬂlisasi konflik keagenan dilakukan dalam rangka melakukan pengawasan terhadap manajemen
SUuBtuk mgakinkan principal bahwa manajemen bertindak konsisten sesuai dengan perjanjian kontraktual
gpé’rusahﬁﬂ dengan kreditur dan pemegang saham. Adanya monitoring cost yang tinggi yang dikeluarkan
“oleh priggipal untuk membiayai jasa KAP yang berkualitas akan berdampak pada hasil laporan keuangan

yang leb¥ dapat dipercaya oleh investor dimana laba yang dihasilkan pun dianggap semakin berkualitas.

Hal ini gKan memengaruhi reaksi positif investor pada saat pengumuman laba. Dengan demikian, teori

agency f8fkait dengan hubungan positif antara audit quality dengan ERC dimana semakin baik audit

quality, Béka akan semakin tinggi nilai ERC.

Ha; /Sdit quality berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient.

n
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Pengarlﬁ Free Cash Flow terhadap hubungan antara Firm Size (SIZEFCF) dengan Earnings
Respons@Coefficient (ERC)

us kas bebas atau free cash flow merupakan besaran kas yang tersedia (free) bagi pemilik
perusahdah yang dapat digunakan sebagai dividen kepada pemegang saham tanpa mengganggu jalannya
operasi pérusahaan. Hasil penelitian Arfan dan Yani (2011) menunjukkan bahwa free cash flow akan
semakin_themperkuat hubungan antara ukuran perusahaan dengan earnings response coefficient (ERC).
Perusahaah dengan ukuran yang lebih besar umumnya lebih banyak menjadi pusat perhatian dibanding
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i%ngan perusahaan yang berukuran lebih kecil karena pihak yang terlibat atau berkepentingan dalam
perusahaan besar akan lebih banyak dibanding perusahaan kecil. Apabila perusahaan besar yang
memiliki arus kas yang besar membayarkan arus kas tersebut sebagai dividen kepada pemegang saham,
maka hal4ni mengindikasikan besarnya perhatian manajer kepada nilai perusahaan.
ri agency terkait dengan hubungan free cash flow yang memoderasi firm size terhadap
ez?rnings Zesponse coefficient dimana semakin besarnya arus kas bebas yang dibayarkan untuk dibagikan
s agai {ividen kepada pemegang saham mengindikasikan bahwa kinerja keuangan manajemen
poBrusahaﬁﬂ semakin baik. Hal ini juga mencerminkan bahwa manajer lebih mengutamakan nilai
Lgperusahaan Agency cost yang dikeluarkan oleh principal dalam melakukan pengawasan terhadap
gnﬁnaftem& atau agent adalah untuk meyakinkan principal bahwa manajemen bertindak konsisten sesuai
Sdgngén perjanjian kontraktual perusahaan. Dalam hal ini, agency cost yang dikeluarkan principal
o;fn%ngdl Biaya yang efektif dalam meminimalisasi agency problem karena adanya keutamaan akan
‘g,kesemhteﬁaan para pemegang saham oleh manajemen perusahaan. Hal ini akan membuat investor
régporésecara positif terhadap informasi laba yang dipublikasikan oleh perusahaan besar yang
En@nglklgjmlah arus kas bebas yang tinggi. Dengan demikian, free cash flow akan semakin memperkuat

un
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r;\;hgbLij]garjt.antara firm size dengan ERC.
SHgls = F@e cash flow memperkuat hubungan firm size terhadap earnings response coefficient.
255
53 2 "-_".
@ac 3 @ Gambar 1
529 & Kerangka Pemikiran
325 8
53 a = Firm Size
=< 3> o (SIZE)
=~ 9 3 : Free Cash
L= o Growth Opportunity Flow
b 3 (GROWTH)
o 3, Q
® 3 = Leverage
=3 o (DER)
n—)"D
=} o . .
2 3 s Profitability
hl <
] =] (ROE)
S 0 A
c o = L Earnings Response
= & L
= > Iquidity Coefficient
0 C (CR)
>3 gl (ERC)
113_ > o Earning Persistence
-}
< o (EP)
3> Audit Quality
o 3 — (RKAP)
=
-3 2
o 2 z"
2 c = METODE PENELITIAN
53 &
Objek Penefitian
=] C

ObJEpenelltlan yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan dalam industri
m%]u@ktur gng terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2012-2014. Penggunaan satu kelompok
in(ﬁjsf’ri mar@gfaktur dimaksudkan untuk menghindari perbedaan karakteristik antara perusahaan manufaktur
dan’ non mangfaktur. Selain itu, perusahaan manufaktur juga memiliki sensitifitas yang tinggi terhadap setiap
kejadian (Klgﬂawan dan Indriantoro, 2000:213).

Variabel PeRklitian
1. Variabel [@penden
Earnlngs esponse Coefficient (ERC)
C adalah ukuran besaran abnormal return suatu saham sebagai respon terhadap unexpected
earnings &ang dilaporkan dari perusahaan yang mengeluarkan saham tersebut (Scott, 2015:163).
Koefisiergyespon laba ini merupakan koefisien oy pada hubungan cummulative abnormal return (CAR)
dan unexpgected earnings (UE). Analisis regresi untuk menghitung ERC menggunakan model persamaan
yang meri@acu pada penelitian Chandarin (2003), Mulyani, et al. (2007), Arfan dan Antasari (2008), dan
Murwaniggsari (2008). Model persamaannya adalah sebagai berikut:
CAR;t = oo + uUEj: + &it
a
o]
=
2
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i%erangan:

0

Jgguins ueyingaiuswi

= Konstanta dalam model regresi

o
CAR;; = Cummulative abnormal return perusahaan i selama periode jendela (windows period) +

ri dari tanggal publikasi laporan keuangan

IHS%F Indeks Harga Saham Gabungan pada periode (hari) t-1

englgung Unexpected Earnings (UE)

o1 = fisien respon laba atau earnings response coefficient (ERC)

mu@ = Uhexpected earnings perusahaan i pada periode t

g5 = Eror

FE

< @ Unmtuk mencari nilai ERC atau o, perlu dicari terlebih dahulu nilai cummulative abnormal return
§C§\Rﬂ;dar§unexpected earnings (UE) dengan langkah-langkah sebagai berikut:

a.M8hghiEing Cummulative Abnormal Return (CAR)

n;fgr g gCcummulative abnormal return dalam penelitian ini dihitung dengan menggunakan market
S m@d;IJsteak model yang mengacu pada penelitian Lumantobing dan Arfianti (2012). Perhitungan CAR
= 0c;'n@gglﬁakan metode studi peristiwa yaitu periode jendela 11 hari, yaitu lima hari sebelum dan lima
€ “hag sespdah tanggal publikasi laporan keuangan serta satu hari pada saat tanggal publikasi laporan
x . .

= ~keBiangan. Persamaannya adalah sebagai berikut:

= g CARi(-5,45) = Y *2 ARit

= o 2 w ARi: = Rit - RM;

5 M —

& Keéferangan:

> ;)@CRn(ﬁ'ﬁS) = Cummulative abnormal return perusahaan i selama periode jendela + 5 hari dari
=3 o tanggal publikasi laporan keuangan

= ARy 2 = Abnormal return perusahaan i pada hari t

= ?ﬁo g.. = Return sesungguhnya perusahaan i pada hari t

2 RM; = = Return pasar pada hari t

® 3 ]

Adapun rugus untuk menghitung return adalah sebagai berikut:

f1p ActudlReturn

2 3 s R, = Pit=Pit-1

- - it — -

o 3 ~ Pit—1

= Keterangan:

% 2 Ri 2 Return individu sesungguhnya perusahaan i pada periode (hari) t

S 5 Py =@ Harga saham penutupan (closing price) perusahaan perusahaan i pada periode (hari) t

o & Pi.1 =Harga saham penutupan (closing price) perusahaan perusahaan i pada periode (hari) t-1

Q >

QU O

gz}‘!\llarket Return

O—D)_- - RM, = IHSGit—II.-ISGit—l

= =] IHSGit—-1

3 Ketagangan:

2 RME&: = Return pasar pada periode (hari) t

9 o IHSE@: = Indeks Harga Saham Gabungan pada periode (hari) t

]

-}

By

3

wUnexpected earnings (UE) dihitung dengan menggunakan selisih antara laba akuntansi

sesungguhnya dengan laba akuntansi yang diekspektasi oleh pasar. Dalam hal ini earnings akan diukur

dengatlg earnings before extraordinary items dan unexpected earnings dihitung dengan cara
menggLinakan model random walk seperti yang dilakukan oleh Mulyani, et al. (2007). Laba ekspektasi
yang cﬂ{unakan adalah laba periode sebelumnya. Perhitungannya adalah sebagai berikut:

(=]

Ketera@an:

_ (EATit—EATit—1)
= UEBt=—7F—
|[EATit—1]

UEr e+ = Unexpected earnings perusahaan i pada periode t
EAT: & = EAT perusahaan i pada periode t
EATit.; = EAT perusahaan i pada periode t-1

2. Variabel Ig;lependen
a. Firm $fye

m5alah satu tolak ukur yang menunjukkan besar kecilnya perusahaan adalah ukuran aktiva atau
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@set perusahaan tersebut. Perusahaan yang memiliki total aset besar menunjukkan bahwa perusahaan
telah mencapai tahap kedewasaan dimana dalam tahap ini arus kas perusahaan sudah positif dan
dianggap memiliki prospek yang baik dalam jangka waktu yang relatif lama (Arfan dan Yani,
2011: Ukuran perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan natural logarithm of
total ts untuk menghaluskan besarnya angka dan menyamakan ukuran pada saat regresi dan
menga@ pada penelitian Mulyani, et al. (2007), Murwaningsari (2008), Irawati (2012), Lumantobing

an Arﬁantl (2012), Susanto (2012), dan Rofika (2015).

S

9 Firm Size = Ln TA

u:isrowtrPOpportunlty

3 §<esempatan bertumbuh merupakan variabel yang menjelaskan prospek pertumbuhan
@e&iﬂsahean di masa mendatang (Lumantobing dan Arfianti, 2012:68). Variabel growth opportunity

likur glengan proksi market to book value ratio yaitu kapitalisasi pasar dibagi dengan nilai buku
kaitas=Market capitalization didapat dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Pengukuran
erﬁacu pada penelitian Mulyani, et al. (2007), Murwaningsari (2008), Lumantobing dan Arfianti
)?ubagyo dan Olivia (2012), Susanto (2012), Dira dan Astika (2014), dan Rofika (2015).

Market C talizat
Market to Book Ratio = Market Capitalization
Book Value of equity

e,LﬁegasodB:D
@

Qeje u
—@Jepu% |6unp§|]

2

a@e

%aswadl (2004:303) menyebutkan bahwa leverage menunjukkan kemampuan perusahaan
ethl kewajiban jangka pendek maupun jangka panjangnya. Perusahaan dengan tingkat leverage
tleggl berarti memiliki hutang yang lebih banyak dibandingkan modal (Susanto, 2012:158).
nckl leverage memiliki beberapa rasio, namun dalam penelitian ini leverage dihitung dengan
gglmakan debt to equity ratio, yaitu total hutang perusahaan dibagi dengan total ekuitas
erusahaan yang mengacu pada penelitian Murwaningsari (2008) dan Subagyo dan Olivia (2012).

3 Debt to Equity ratio (DER) = L2tatLiabilities

Total Equity
rofltaEillty
rofitability menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode
ertentu§ Profitability yang tinggi akan mendorong manajer untuk memberikan informasi yang lebih
erinci *ntuk meyakinkan investor terhadap profitabilitas perusahaan (Susilawati, 2008:150-151).
ariabel’ profitability ini diukur dengan menggunakan rasio laba terhadap nilai buku ekuitas yang
enga@ pada penelitian Naimah dan Utama (2006), Arfan dan Antasari (2008), dan Susanto (2012).

e Return on Equity (ROE) = Xetneome

iquidity
Liquidity menunjukkan bahwa perusahaan mampu untuk memenuhi kewajiban finansialnya
alamgngka pendek dengan menggunakan dana lancar yang tersedia (Dira dan Astika, 2014:67).

engugliran likuiditas ini mengacu pada penelitian Irawati (2012) dan Dira dan Astika (2014).
Current Assets

nynjes

a

U2y edura 0] sualgﬂ
%’?U@

gwga

Equity

& uerp.ue>|Lu

e : —
= Current Ratio (CR) =

arnirfg Persistence
wEarning persistence menunjukkan bahwa perusahaan dapat mempertahankan laba dari waktu
e wakgt. Earning persistence diperoleh dari regresi antara laba setelah pajak tahun berjalan dengan
daba sellah pajak tahun sebelumnya. Pengukuran ini mengacu pada penelitian Mulyani, et al. (2007),
Murwafingsari (2008), Lumantobing dan Arfianti (2012), Susanto (2012), dan Rofika (2015).
< EAT,, = a+ BEAT,_; +¢

Current Liabilities

YRMIngagy

qsuns

Q
Keterafgan:
a i Konstanta dalam model regresi
B =n = Persistensi laba akuntansi pada periode t

EAT; .°, = Laba akuntansi setelah pajak perusahaan i pada periode t
EATwg3 = Laba akuntansi setelah pajak perusahaan i pada periode t-1
€ ® =Error
0. Audit Guality

@wAudit quality diproksikan dengan menggunakan ukuran Kantor Akuntan Publik (KAP).
Reputgsj KAP sebagai ukuran besarnya sebuah KAP membedakan KAP menjadi KAP besar (KAP Big
Four) &n KAP kecil (KAP Non Big Four) (Susanto,2012:158). Variabel ini diukur dengan variabel
dummyrglengan skala nominal. Perusahaan yang diaudit oleh salah satu dari big four accounting firms
diberi Eai 1, sedangkan yang bukan diaudit oleh big four accounting firms diberi nilai 0. Pengukuran
ini meggacu pada penelitian Mulyani, et al. (2007), Subagyo dan Olivia (2012), dan Susanto (2012).

=

()
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.i%abel Moderasi

Free Cash Flow (FCF)
Free cash flow atau arus kas bebas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan formula yang
Ftligunakan Jopes dan Sharma (2001) dalam Arfan dan Yani (2011:58) yaitu arus kas operasi (cash flow
operation) d e angi arus kas investasi (cash flow investment) dibagi dengan total aktiva (total assets).
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D NI AIMN

)
e%rﬁ( Peng@impulan data
© © o Tekn& pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian ini adalah dengan melakukan penelitian
!_a@nﬁan (fiesa research) dan penelitian kepustakaan (library research). Penelitian lapangan merupakan
R 'aﬁn:meng_umpulkan data sekunder yang diperlukan dan berkaitan dengan topik penelitian yaitu laporan
Keuangafi-yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2014 dimana yang didapat dari Indonesian Capital Market

do
u

1

Eiﬁ:eéor_g’.(l@D), www.sahamok.com, www.idx.co.id, dan www.yahoofinance.com.

25 & Benelitian kepustakaan dilakukan dengan cara mempelajari literatur, jurnal ilmiah, dan sumber lain
Yang %erﬂ_?aitﬁ dengan masalah yang sedang diteliti untuk memperoleh data sekunder berupa informasi dan
ga;ﬁi @k@é yd#g akan digunakan sebagai landasan teori dan dasar analisis dalam penelitian ini.

2x>5 @

Feknik Pengambilan Sampel

22 ‘gekng pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah non probability sampling,
?i‘a@u %ngodeﬁpurposive sampling dengan tipe judgement sampling dimana sampel yang dijadikan objek

enelitiaf diéntukan berdasarkan kriteria-kriteria yang telah dirumuskan terlebih dahulu oleh peneliti.
F&eaa-gritega tersebut adalah perusahaan yang tergolong dalam industri manufaktur yang terdaftar di
Bua?sé” %k Intlonesia (BEI) pada periode 2012-2014 dimana selama periode penelitian tersebut, perusahaan
t|d§l<5’n1é?19alimi delisting dan relisting, memiliki tahun fiskal yang berakhir tanggal 31 Desember setiap
tat_f'ﬁjr%meny kan laporan keuangan dalam mata uang rupiah, memiliki earning after tax (EAT) dan free
cash flow (FGF) yang bernilai positif, dan memiliki kelengkapan data.

D = Adapﬁn penelitian ini terdapat 12 outlier dimana penyebab timbulnya outlier dititikberatkan pada
disfriBusi darf variabel dalam populasi yang memiliki nilai ekstrim dan tidak terdistribusi secara normal.
Un?ul%D sampef penelitian yang kurang dari 80, yaitu sebanyak 52 perusahaan sebelum outlier, maka dasar
peReruan nifi batas yang akan dikategorikan sebagai data outlier adalah standar skor dengan nilai > 2,5
(Hairalam ghozali, 2012:41). Oleh karena itu, ditemukan bahwa sebanyak 12 outlier pada penelitian ini
selingga samgel yang digunakan adalah sebanyak 40 perusahaan.

23 =

exed
u

‘OMM|g| Jelem bueh uebunuaday ueyibniaw yepiy uediinbuad 'q
¥

=
Te3n§< Anaﬂ%is Data

© = Analisis data penelitian dan pengujian hipotesis menggunakan Statistical Package for Social Science
(S@%) Statistics versi 21.0. Analisis data penelitian meliputi statistik deskriptif dan uji asumsi klasik.
Be:@erjapa stasistik deskriptif yang digunakan adalah nilai rata-rata (MEAN), nilai maksimum (MAX), nilai
migimgum (NIN), dan standar deviasi (STD). Adapun pengujian asumsi klasik meliputi uji normalitas (One-
Sampte Kolfflogorov-Smirnov Test), uji multikolinearitas (nilai VIF (Variance Inflation Factor) dan
tolgrance), Lﬂ heteroskedastisitas (Glejser Test), dan uji autokorelasi (Runs Test). Jika model regresi telah
be@as?,peng n asumsi klasik, maka model regresi dapat dikatakan layak uji dan telah memenuhi kriteria
BLUI (Best ¥near Unbiased Estimator).

9 Pen&jian hipotesis penelitian menggunakan uji analisis regresi berganda yang pengolahan datanya
m@ipﬂti uji @onifikansi simultan (uji statistik F), uji signifikansi parameter individual (uji statistik t), dan
koefisien detgrminasi. Adapun model persamaan regresi berganda adalah sebagai berikut:

ERC = Bogsl SIZE + 2 GROWTH+ B3 DER + B4 ROE + s CR + Bs EP + B RKAP . ps SIZEFCF + €

Keterangan:s

ERC 3' = Earnings response coefficient yang merupakan regresi antara
5 cummulative abnormal return dengan unexpected earnings
Bo & = Konstanta dalam model regresi
SIZE (= 4 = Firm size yang diproksikan dengan log natural total assets
GROWTH § = Growth opportunity diperoleh dari market capitalization
to book equity ratio
DER E = Leverage yang diproksikan dengan debt to equity ratio
ROE —2 = Profitability yang diproksikan dengan return on equity
CR al = Liquidity yang diproksikan dengan current ratio
EP E = Earning persistence diperoleh dari koefisien regresi laba setelah
=
2]
®
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pajak tahun berjalan dengan laba setelah pajak tahun sebelumnya
Audit quality yang diproksikan dengan audit reputation

Free cash flow diperoleh dari arus kas operasi dikurangi arus kas
investasi dibagi dengan total aktiva

Koefisien regresi

Komponen error dalam model regresi
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aerd%arkan tabel uji statistik deskriptif pada lampiran 2, analisis statistik deskriptif dari variabel-
abel angrdiujikan dalam penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat 40 sampel yang digunakan dalam
| aﬁ’ inicflan gambaran nilai minimum, maksimum, rata-rata, dan standar deviasi dari masing-masing
abel neneerminkan deskripsi statistik pada penelitian ini. Adapun tabel uji frekuensi kualitas audit pada
pgar@ JU@ digunakan untuk menjelaskan variabel RKAP secara statistik.
=3 aerdgarkan hasil uji asumsi klasik yang dapat dilihat pada lampiran 2, yaitu tabel uji normalitas, uji
iRolinearftas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi, dapat dinyatakan bahwa semua variabel lulus
icaspmiSi klggik sehingga model regresi dapat dikatakan layak uji dan telah memenuhi kriteria BLUE (Best
Lﬁbla@d Estimator).
erda@;arkan analisis pengujian hipotesis melalui uji analisis regresi berganda, maka persamaan
ng mrbentuk adalah sebagai berikut:
ERE =-0,165- 0,031 SIZE + 0,032 GROWTH + 0,223 DER - 2,927 ROE

S +0,290 CR + 0,065 EP + 0,031 RKAP + 0,123 SIZEFCF + €

3

eknﬂ< pengujian hipotesis pada model analisis regresi linier berganda dalam penelitian ini adalah
demajl menggunakan uji signifikansi simultan (uji statistik F), uji signifikansi parameter individual (uji
staﬁsﬁk t), da";' koefisien determinasi. Hasil uji F menunjukkan bahwa model regresi dapat digunakan untuk
mem@jl ERCYang dapat dilihat melalui nilai sig-F sebesar 0,038 < 0,05. Hasil uji t menunjukkan koefisien
SIZE§ebesar§0 031 dengan nilai sig-t sebesar 0,310, koefisien GROWTH sebesar 0,032 dengan nilai sig-t
se&sgr 0,3285, koefisien DER sebesar 0,223 dengan nilai sig-t sebesar 0,137, koefisien ROE sebesar -2,927
deggéh nilai Qg t sebesar 0,031, koefisien CR sebesar 0,290 dengan nilai sig-t sebesar 0,004, koefisien EP
selfesar 0,065°dengan nilai sig-t sebesar 0,2715, koefisien RKAP sebesar 0,031 dengan nilai sig-t sebesar
0,4378, dan @)eflsnen SIZE yang dimoderasi FCF sebesar 0,123 dengan nilai sig-t sebesar 0,005. Hasil
ko@fiéjen determinasi sebesar 22,4% menunjukkan bahwa variabel ERC dapat dijelaskan oleh variabel-
vaﬁa&l yang terdapat dalam model penelitian.
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1. :,P%ngar Firm Size (SIZE) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

%: }<,, Berdgsarkan hasil uji t yang dilakukan, variabel firm size (SIZE) atau ukuran perusahaan yang
dl@OESlkan @8ngan logarithm natural total assets memiliki nilai koefisien regresi sebesar -0,031 dan nilai
s@ﬁnﬁkanm &besar 0,620/2=0,310. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel SIZE tidak cukup bukti
ber eﬁgaruh"!brhadap ERC, namun SIZE menunjukkan arah negatif terhadap ERC. Hasil temuan yang
me?u@ukkaﬂ)ahwa SIZE tidak berpengaruh negatif terhadap ERC sesuai dengan hasil penelitian Arfan dan
AFﬁiagrl (20@) Irawati (2012), dan Rofika (2015).

SIZEgyang tidak memiliki cukup bukti berpengaruh terhadap ERC menandakan bahwa firm size
buEan meruggkan suatu hal yang signifikan untuk dipertimbangkan oleh investor dalam pengambilan
keputusan investasi. Peneliti menduga hal ini terjadi karena perspektif investor terhadap ukuran
perusahaan t%rkait dengan adanya agency cost pada setiap perusahaan dimana monitoring cost yang
tercermin m&Wlui sistem pengendalian internal perusahaan yang semakin baik dan fungsional akan membuat
perusahaan -'hg memiliki ukuran perusahaan yang kecil atau semakin besar akan tetap dapat meningkatkan
kinerja perusghaannya sehingga masing-masing perusahaan pun dapat menghasilkan laba yang berkualitas
dan memilikgprospek yang baik di masa mendatang. Hal ini yang diduga menyebabkan variabel SIZE tidak
memiliki pem@aruh terhadap ERC.

Aralnegatif hasil penelitian ini tidak sesuai dengan arah pada hipotesis penelitian. Arah negatif
yang ditimbylkan firm size terhadap ERC sejalan dengan hasil penelitian Murwaningsari (2008), Arfan dan
Yani (2011)eSubagyo dan Olivia (2012), dan Susanto (2012). Adapun hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan hasil=henelitian yang dilakukan oleh Naimah dan Utama (2006), Jang, et al. (2007), Mulyani, et al.
(2007), Lumantobing dan Arfianti (2012), Dira dan Astika (2014), dan Gunarianto, et al. (2014) yang
menyatakan ®ahwa firm size memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap ERC.
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Pengaruh Growth Opportunity (GROWTH) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)
Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan, variabel growth oppportunity (GROWTH) atau kesempatan

Fbertumbuh 21@59 diperoleh dari rasio market capitalization dengan book value of equity memiliki nilai
i

‘OMM|g| Jelem bueh uebunuaday ueyibniaw yepiy uediinbuad 'q

koefisien re sebesar 0,032 dan nilai signifikansi sebesar 0,657/2=0,3285. Hasil ini menunjukkan bahwa

varialgel GRGYVTH tidak cukup bukti berpengaruh positif terhadap ERC. Hasil temuan yang menunjukkan

baﬁ’ngRO\&TH tidak berpengaruh positif terhadap ERC sesuai dengan hasil penelitian Subagyo dan Olivia
S

@ GROWTH yang tidak memiliki cukup bukti berpengaruh terhadap ERC menandakan bahwa growth
ogunity @Jkan merupakan suatu hal yang signifikan untuk dipertimbangkan oleh investor dalam
abilan xkeputusan berinvestasi. Peneliti menduga hal ini terjadi karena motif investor dalam
@]v@ta@an modalnya adalah untuk mendapatkan capital gain dan bukan untuk mendapatkan
tungan dalam jangka panjang. Kesempatan bertumbuh perusahaan biasanya diamati oleh investor yang
ﬁikEper@ektif jangka panjang untuk mendapatkan yield dari modal yang diinvestasikannya. Dalam
Igiag ird; peneliti menduga bahwa hanya sedikit investor yang memiliki perspektif untuk

n
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e:égm\féstasggan modalnya dalam jangka panjang. Oleh karena itu, kesempatan bertumbuh perusahaan
Hdgk %e%en@ruh terhadap ERC.
g 2o Qrah@ositif yang ditimbulkan GROWTH terhadap ERC pada hasil penelitian ini sesuai dengan arah

i@tesig' penelitian dan sejalan dengan hasil penelitian Naimah dan Utama (2006), Mulyani, et al.

B, ‘Arfagr dan Antasari (2008), Murwaningsari (2008), Lumantobing dan Arfianti (2012), Susanto

@2@1% @ahlg)obe, et al. (2013), dan Rofika (2015). Adapun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil

ge%lgiag yafig dilakukan oleh Jang, et al. (2007), Arfan dan Yani (2011), dan Irawati (2012) yang

meryatakan Bahwa growth oppportunity memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap ERC, serta hasil

peﬁ’elﬁian Difé dan Astika (2014) yang menyatakan bahwa growth oppportunity memiliki pengaruh negatif
terjadap Ech namun tidak signifikan.
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3. ZPangaruff Leverage (DER) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)
o A . .. . k

2 3 Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan, variabel leverage (DER) atau struktur modal yang
dig#oRsikan dengan debt to equity ratio memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,223 dan nilai signifikansi
sebiesar 0,274@=0,137. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel DER tidak cukup bukti berpengaruh terhadap
ERC Znamun DER menunjukkan arah positif terhadap ERC. Hasil temuan yang menunjukkan bahwa DER
tidik@erpeng@uh positif terhadap ERC sesuai dengan hasil penelitian Dira dan Astika (2014).

3 2 DER™yang tidak memiliki cukup bukti berpengaruh terhadap ERC menandakan bahwa leverage
buKarg- merupakan suatu hal yang signifikan untuk dipertimbangkan oleh investor dalam pengambilan
ke@t;r;\san berinvestasi. Hal ini berarti bahwa investor hanya mempertimbangkan informasi laba saja, tanpa
me_%@ertimbangkan tingkat leverage perusahaan. Peneliti menduga hal ini terjadi karena selisih range data
vatialzel Danang dapat dilihat melalui tabel uji statistik deskriptif (lampiran 2) dimana DER memiliki nilai
ratg-rata seb88ar 0,823753 dengan standar deviasi sebesar 0,498159. Selisih dari standar deviasi dan rata-rata
vatiafgel yanE adalah sebesar 0,325594 menunjukkan bahwa sebaran data kurang variatif (heterogen) atau
deﬁg@ kata8in data DER tidak memiliki perbedaan yang besar antara data yang satu dengan data lainnya.
Hap i didug@&menyebabkan variabel DER kehilangan kemampuan untuk memprediksi ERC.

% S Aratipositif pada hasil penelitian ini tidak sesuai dengan arah negatif pada hipotesis penelitian. Arah
pogitif yang gjtimbulkan DER terhadap ERC sejalan dengan hasil penelitian Jang, et al. (2007), Gunarianto,
etal. (2014py.dan Rofika (2015). Adapun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang
dilakukan h Mulyani, et al. (2007), Murwaningsari (2008), dan Subagyo dan Olivia (2012) yang
menyatakar?%ahwa leverage memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap ERC. Hasil penelitian ini
juga tidak s&falan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Lumantobing dan Arfianti (2012), lrawati
(2012), Susapto (2012), Mahboobe, et al. (2013), dan Dira dan Astika (2014) yang menyatakan bahwa
leverage megiliki pengaruh negatif terhadap ERC, namun tidak signifikan.

4. Pengang,Profitability (ROE) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan, variabel profitability (ROE) atau profitabilitas yang
diproksikan dengan return on equity memiliki nilai koefisien regresi sebesar -2,927 dan nilai signifikansi
sebesar 0,06212=0,031. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel ROE terbukti berpengaruh terhadap ERC,
namun RO enunjukkan arah negatif terhadap ERC. Hasil temuan yang menunjukkan bahwa ROE
berpengaruh_signifikan terhadap ERC sesuai dengan hasil penelitian Naimah dan Utama (2006), Mahboobe,
et al. (2013)=elan Gunarianto, et al. (2014).
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i% Hasil penelitian ini menandakan bahwa profitability merupakan suatu hal yang cukup penting atau

Z Aignifikan untuk dipertimbangkan oleh investor dalam pengambilan keputusan berinvestasi. Akan tetapi, arah

“’Cmegatlf pada ha5|l penelitian ini tidak sesuai dengan arah positif pada hipotesis penelitian. Adapun arah
rrnegatlf yang ditimbulkan ROE terhadap ERC sejalan dengan hasil penelitian Arfan dan Antasari (2008) dan

‘OMM|g| Jelem bueh uebuiyuaday ueyibniaw yepiy uednnﬁuad q

Susanto (20 Arah negatif ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan,
maka Tt respon Easar terhadap laba yang diumumkan oleh perusahaan akan semakin rendah. Peneliti menduga
haf”lrg)pdapat ferjadi karena terdapat aspek lain diluar analisis fundamental yang digunakan investor sebagai
1@a@@enganﬂﬁllan keputusan investasi, yaitu analisis teknikal dan sentimen pasar.
S 2 @ Investor yang diduga mendasari keputusan pengambilan investasi selain dari analisis fundamental,
i&ﬁsu %iarianzﬁims teknikal dan sentimen pasar, tidak menyangkal nilai informasi fundamental, namun analis
Knigal %ercaya bahwa harga saham di pasar modal secara bertahap akan terganggu melalui sentimen pasar
ﬁag?g %e@tlf @ehingga pada saat pengumuman laba perusahaan, investor dapat berespon negatif terhadap
Eeﬁgummhanﬂ:aba tersebut, meskipun perusahaan memliki tingkat profitabilitas yang tinggi. Sinyal bad news
Yang ggﬂt&hgkﬁ) oleh investor atas pertimbangan analisisnya akan membuat investor melakukan revisi ke
aﬁ?a‘g dan segera menjual saham perusahaan tersebut.
> Adanya perbedaan arah negatif pada hasil penelitian dengan arah positif pada hipotesis penelitian,
apat digimpulkan bahwa variabel ROE tidak memiliki cukup bukti berpengaruh positif terhadap ERC.
n Rasilgyenelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Susilawati (2008) yang
akan bzahwa profitability memiliki pengaruh positif terhadap ERC, namun tidak signifikan.
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ruB-Liquidity (CR) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)
erdadarkan hasil uji t yang dilakukan, variabel liquidity (CR) atau likuiditas yang diproksikan
urrEnt ratio memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,290 dan nilai signifikansi sebesar
=0,00%. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel CR terbukti berpengaruh positif terhadap ERC. Hasil
ian |n|§ejalan dengan hasil penelitian Jang, et al. (2007).
o HaS|I,=peneI|t|an ini menandakan bahwa liquidity merupakan suatu hal yang cukup penting atau
|ﬁkan un’EUk dipertimbangkan oleh investor dalam pengambilan keputusan berinvestasi. Arah positif
hasﬂl @enelltlm ini sesuai dengan arah pada hipotesis penelitian. Arah positif ini mengindikasikan bahwa
seFﬁa@m tinggr likuiditas, semakin tinggi pula ERC. Current ratio yang tinggi menunjukkan semakin baik
kemaﬁwpuan rusahaan melunasi kewajiban jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancarnya sehingga
halin j juga menunjukkan adanya tingkat keamanan (margin of safety) kreditur jangka pendek. Perusahaan
yagg @emm@kemampuaﬂ dalam membayar hutang jangka pendeknya berarti perusahaan memiliki kinerja
kegarigan yang baik dalam pemenuhan hutang lancar sehingga perusahaan tidak perlu melakukan praktek
mahigulasi laba. Likuiditas yang tinggi akan mendorong para manajer untuk memberikan informasi yang
lelsih ferinci untuk meyakinkan investor terhadap penyajian informasi yang ada sehingga kinerja perusahaan
yam aik akan mendorong kualitas informasi laba yang lebih baik yang disajikan oleh manajemen. Dalam
habmg manggemen memberikan sinyal good news kepada investor sehingga investor akan bereaksi positif
at@ iformda8L. laba yang lebih berkualitas. Dengan demikian, hasil penelitian ini mendukung pernyataan
serfﬁa@n tmﬁ likuiditas perusahaan, maka akan semakin tinggi nilai ERC atau dengan kata lain liquidity
mem@lkl huB®ingan yang positif terhadap ERC.

S Adafitin hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Irawati (2012)
yaéig @enya an bahwa liquidity memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap ERC. Hasil penelitian
|n|gjuga tidaggSejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Dira dan Astika (2014) yang menyatakan
bahwa liquidity memiliki pengaruh negatif terhadap ERC, namun tidak signifikan.
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6. Pengartﬂ Earning Persistence (EP) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan, variabel earning persistence (EP) atau persistensi laba yang
diukur melal@i slope regresi atas perbedaan laba setelah pajak saat ini dengan laba setelah pajak sebelumnya
memiliki nikad koefisien regresi sebesar 0,065 dan nilai signifikansi sebesar 0,543/2 = 0,2715. Hasil ini
menunjukkagzbahwa variabel EP tidak cukup bukti berpengaruh positif terhadap ERC. Hasil temuan yang
menunjukkagthahwa EP tidak berpengaruh positif terhadap ERC sesuai dengan hasil penelitian Susanto
(2012). A

EP yang tidak memiliki cukup bukti berpengaruh terhadap ERC menandakan bahwa earning
persistence d@ikan merupakan suatu hal yang signifikan untuk dipertimbangkan oleh investor dalam
pengambilan=keputusan berinvestasi. Peneliti menduga hal ini terjadi karena selisih range data variabel EP
yang dapat gllihat melalui tabel uji statistik deskriptif (lampiran 2) dimana EP memiliki nilai rata-rata
sebesar 0,2%%613 dengan standar deviasi sebesar 0,9104671. Selisih dari standar deviasi dan rata-rata

3pu
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i%el yang adalah sebesar 0,6588541 menunjukkan bahwa sebaran data kurang variatif (heterogen) atau
engan kata lain data EP tidak memiliki perbedaan yang besar antara data yang satu dengan data lainnya. Hal
i diduga menyebabkan variabel EP kehilangan kemampuan untuk memprediksi ERC.

Arahositif yang ditimbulkan EP terhadap ERC pada hasil penelitian ini sesuai dengan arah pada
hipotesis peRelitian dan sejalan dengan hasil penelitian Jang, et al. (2007), Mulyani, et al. (2007),
Murw@ningsaﬁﬁ (2008), dan Lumantobing dan Arfianti (2012). Adapun hasil penelitian ini tidak sejalan
den ap hasil penelitian yang dilakukan oleh Rofika (2015) yang menyatakan bahwa earning persistence
diki penﬁéruh negatif terhadap ERC, namun tidak signifikan.

Q

u

nb
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: nggruéAudit Quality (RKAP) terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

Berda8arkan hasil uji t yang dilakukan, variabel audit quality (RKAP) atau kualitas audit yang
_'pujroEsi@n reglalui reputasi KAP Big Four dan KAP Non Big Four memiliki nilai koefisien regresi sebesar
BLdan nilai signifikansi sebesar 0,875/2 = 0,4375. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel RKAP tidak
ukupe birkti ﬁerpengaruh positif terhadap ERC. Hasil temuan yang menunjukkan bahwa RKAP tidak
_ @eﬁg@uh positif terhadap ERC sesuai dengan hasil penelitian Mulyani, et al. (2007).
= = BKAR yang tidak memiliki cukup bukti berpengaruh terhadap ERC menandakan bahwa audit

D

ugli l%karﬁfnerupakan suatu hal yang signifikan untuk dipertimbangkan oleh investor dalam pengambilan
Reputfsah beffnvestasi. Peneliti menduga hal ini terjadi karena investor hanya memerhatikan nilai laba tanpa
g‘l@n%h@lkaﬁ:'reputasi KAP yang mengaudit laporan keuangan perusahaan tersebut. Perspektif investor
Bar?ia@p‘?replﬂasi KAP dalam hal ini adalah bahwa auditor di KAP Big Four maupun KAP Non Big Four
§k§1 mme@en@ui tanggung jawabnya sebagai auditor profesional dalam menilai kewajaran penyajian laporan
Ke%@ag perdsahaan yang sesuai dengan prinsip akuntansi berlaku umum. Hal ini dilakukan oleh KAP Big
foﬂiﬂ?a‘apurEKAP Non Big Four dalam rangka menjaga reputasi KAP-nya dan kepercayaan para kliennya.
Denggn demfkian, perusahaan yang diaudit oleh KAP Big Four maupun KAP Non Big Four tidak
mémengaruhigrespon investor terhadap pengumuman laba perusahaan atau dengan kata lain audit quality
tidak Herpenggruh terhadap ERC.

=3 Arah;positif yang ditimbulkan RKAP terhadap ERC pada hasil penelitian ini sesuai dengan arah
pada §ipotesispenelitian dan sejalan dengan hasil penelitian Subagyo dan Olivia (2012) dan Susanto (2012).
Adapgn hasil®enelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Susilawati (2008) yang
me%_y@takan hwa audit quality memiliki pengaruh negatif terhadap ERC, namun tidak signifikan.

n =+ =]
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8. i_P;ngaru@Free Cash Flow terhadap Hubungan antara Firm Size (SIZEFCF) dengan Earnings

SResponseTCoefficient (ERC)

© o Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan, variabel firm size (SIZE) yang dimoderasi oleh free cash flow
(F@Fgatau arus kas bebas terhadap ERC memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,123 dan nilai signifikansi
selfesar 0,01842=0,005. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel free cash flow terbukti berpengaruh secara
sijﬁﬂ;iﬁkan teaadap hubungan SIZE dengan ERC. Arah positif yang ditimbulkan oleh variabel free cash flow
saat lerinter@ksi dengan SIZE terhadap ERC menunjukkan bahwa free cash flow memperkuat hubungan
anfargSIZE Engan ERC. Hasil temuan ini sesuai dengan hasil penelitian Arfan dan Yani (2011).

§ - Secdrt individual, koefisien regresi SIZE mendapat respon negatif dari investor. Akan tetapi, setelah
befintgraksi Engan free cash flow, slope koefisiennya menjadi positif. Hal ini menunjukkan bahwa free cash
floly ghemp@wat hubungan antara SIZE dengan ERC. Para investor yang berpengetahuan luas akan
mq;olg_dali sgifua informasi yang tersedia secara luas kepada investor. Dalam hal ini, informasi yang
dirfaksud agglah informasi tentang ukuran perusahaan dan free cash flow. Investor yakin pada ukuran
perusahaan $&ng semakin besar dan memiliki free cash flow yang tinggi akan lebih bisa meningkatkan
kesejahteraafl_mereka, terutama bagi para investor yang mempunyai perspektif jangka panjang untuk
mendapatkag/ield dari investasi yang dilakukannya.

Sesu@l dengan pernyataan dalam hipotesis penelitian dimana perusahaan dengan ukuran yang lebih
besar umumay/a lebih banyak menjadi pusat perhatian dibanding dengan perusahaan yang berukuran lebih
kecil, maka ggmakin besar arus bebas yang dibayarkan untuk dibagikan sebagai dividen kepada pemegang
saham mengihdikasikan semakin besarnya perhatian manajer sebagai agen pemegang saham pada nilai
perusahaan. £4al ini terkait dengan agency theory dimana manajer yang lebih mengutamakan nilai perusahaan
mengindikastkan bahwa manajer mengutamakan kesejahteraan pemegang saham. Dengan demikian, investor
akan lebih espon informasi laba yang dipublikasikan oleh perusahaan besar yang memiliki jumlah free
cash flow yagg tinggi dibandingkan perusahaan kecil. Oleh karena itu, dengan adanya free cash flow akan
semakin mefmperkuat hubungan antara ukuran perusahaan dengan ERC.
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i% KESIMPULAN DAN SARAN

Z
(Kesimpulan

esimpulan gati hasil penelitian ini adalah terdapat cukup bukti bahwa variabel CR berpengaruh positif
terhadap ERS-dan variabel FCF memperkuat hubungan SIZE terhadap ERC. Variabel lainnya seperti SIZE,
GROVDVTH, RPE, EP, dan RKAP tidak memiliki cukup bukti berpengaruh positif terhadap ERC. Sedangkan
valialg;el DERFidak memiliki cukup bukti berpengaruh negatif terhadap ERC.

L] -1
Safam O
-5 BRgiPerd@ahaan
52 2 Perusahaan yang menerbitkan saham dapat memanfaatkan penelitian ini untuk melihat
3t&g@paﬁ pasar terhadap informasi laba yang diumumkan dalam laporan keuangan, meningkatkan
3, T - . . . . ..
Skinefja petusahaan karena aspek fundamental masih menjadi perhatian bagi investor dalam melakukan
gk%p@sarﬁinvestasi, dan mengemas informasi sedemikian rupa agar harga saham perusahaan dapat
IR n@gk@yang tercermin melalui respon positif investor terhadap pengumuman laba perusahaan.
) nganvg_tor
. lgvestor dapat menentukan pilihan investasinya pada perusahaan yang menerbitkan sekuritas
=dengan rifJai earnings response coefficient (ERC) yang besar. Investor juga dapat memerhatikan
Qv@riabel-vriabel yang terbukti memengaruhi ERC dalam penelitian ini dan memerhatikan variabel non
Skeudiganzseperti CSR disclosure dalam merespon laba karena variabel tersebut mungkin memiliki
&kamampun untuk memengaruhi kualitas laba.
Oﬁgébena iti Selanjutnya
Peneli selanjutnya sebaiknya menambah variabel independen lain untuk bahan penelitiannya seperti
risikazsistematik, opini audit, volatilitas saham, dan sebagainya serta dapat menggunakan proksi
yang gberbeda terhadap variabel yang sama. Peneliti selanjutnya juga dapat menambah variabel
inter\ﬁning seperti leverage dan timeliness agar penelitian yang ada di masa mendatang menjadi
lebih¥nenarik untuk diperbandingkan.
Peneéi selanjutnya sebaiknya melakukan penelitian pada industri yang berbeda seperti perusahaan
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E © yang#ergolong dalam indeks LQ45, JIl (Jakarta Islamic Index), serta perusahaan dari masing-
c § masi@ sektor seperti sektor pertambangan, perbankan, dan sebagainya.
ocz PeneHti selanjutnya sebaiknya menambah jumlah tahun pengamatan dan jendela waktu yang lebih
~ 3> panja@g untuk dapat mengeneralisasi hasil penelitian dan mendukung hasil penelitian terdahulu serta
3 g untukdapat menjelaskan faktor-faktor yang memengaruhi earnings response coefficient secara lebih
© 2 akurat.
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LAMPIRAN

Lampiran 1

@ftar 40 Perusahaan Manufaktur yang Menjadi Sampel dan Jenis Usahanya

o N@. o KODE NAMA PERUSAHAAN JENIS USAHA
Jolo® ADEZ PT Akasha Wira International Thk Food and Beverages
2|22 g FASE PT Fast Food Indonesia Thk Food and Beverages
5183 B ICBPE, PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk Food and Beverages
5|24 & D PT Indofood Sukses Makmur Thk Food and Beverages
;:)_ ;5:3 £ E{T SP2 PT Pioneerindo Gourmet International Thk Food and Beverages
386 b SKLER PT Sekar Laut Thk Food and Beverages
é _g:?é’* €. ST TP% PT Siantar Top Tbk Food and Beverages
= 28~ P SMAR PT Sinar Mas Agro Resource Technology Tbk Food and Beverages
2°% § BLA PT Tunas Baru Lampung Food and Beverages
%ﬂg o BLTE | PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk Food and Beverages
% S1B | GGRM. PT Gudang Garam Thk Tobacco Manufacturers
S| 212 L RDTE PT Roda Vivatex Tbk Textile Mill Products
S| 9% £ %TA:{. PT Sepatu Bata Thk Apparel and Other Textile Products
é 41_,4_3_ - KLD@ PT Alkindo Naratama Tbk Paper and Allied Products
2| 15 [ BUDE PT Budi Starch & Sweetener Thk Chemical and Allied Products
o1 F LTI PT Lautan Luas Thk Chemical and Allied Products
N 1E$ EKAL PT Ekadharma International Thk Adhesive
o 1@ 3 AKPE PT Argha Karya Prima Industry Tbk Plastics and Glass Products
18 B APLEx PT Asiaplast Industries Tbk Plastics and Glass Products
2(5 § IGARS PT Champion Pacific Indonesia Thk Plastics and Glass Products
28 B TRSE PT Trias Sentosa Thk Plastics and Glass Products
23 B SMCB PT Holcim Indonesia Thk Cement
23 B SMGR PT Semen Indonesia (Persero) Thk Cement
2@' 5 BTON, PT Betonjaya Manunggal Thk Metal and Allied Products
2@ ARI\a PT Arwarna Citramulia Tbk Stone, Clay, Glass, and Concrete Products
Zg c TOTg- PT Surya Toto Indonesia Tbk Stone, Clay, Glass, and Concrete Products
2? w sccg PT Supreme Cable Manufacturing & Commerce Thk Cables
28 £ ASGR PT Astra Graphia Tbk Electronic and Office Equipment
2% %MTEE' PT Metrodata Electronics Thk Electronic and Office Equipment
3¢ [ AUTﬁ' PT Astra Otoparts Thk Automotive and Allied Products
3T | GITe- PT Gajah Tunggal Tbk Automotive and Allied Products
32 IN PT Indospring Tbk Automotive and Allied Products
33 | PRAS PT Prima Alloy Steel Universal Tbk Automotive and Allied Products
34 SMSS‘ PT Selamat Sempurna Thk Automotive and Allied Products
35 TURE PT Tunas Ridean Tbk Automotive and Allied Products
36 | UNTR PT United Tractor Tbk Automotive and Allied Products
37 MD% PT Modern Internasional Thk Photographic Equipment
38 | ME PT Merck Tbk Pharmaceuticals
39 TSP PT Tempo Scan Pacific Tbk Pharmaceuticals
40 PT Mandom Indonesia Thk Consumer Goods
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Lampiran 2

Hasil Output SPSS dari Pengolahan Data

Tabel Uji Statistik Deskriptif
~
2. Descriptive Statistics
o N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
ERC 40 -2.2455 2.0837 032725 5528824
SIZE 40 25.8261| 31.9275| 28.491375 1.6017194
GROWTH 40 .3542 7.6361| 2.488738 1.8044736
DER 40 2462 2.2782 .823753 4928159
ROE 40 .0235 .3263 151575 0772076
CR 40 .5849 4.3660| 1.976703 9107233
EP 40 -1.6577 2.5213 251613 9104671
RKAP 40 0 1 .58 501
SIZEFCF 40 1.54 10.86 5.3662 2.50618
Valid N 40
(listwise)
Q.
Q
=
Tagxel Uji Frekuensi Kualitas Audit
g RKAP
—S . .
= Frequency | Percent [ Valid Percent| Cumulative
> Percent
_g_. 0 17| 425 425 425
\alid 1 23 57.5 57.5 100.0
2 Total 40 100.0 100.0
)
)

Tabel Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

4 Unstandardize

(= d Residual
E 40
Mean .0000000

a,b

%’!rma' Parameters Std. Deviation| 43425474
Absolute 118
E‘;}‘:’;Eﬁifsme Positive 118
Negative -117
glmogorov-Smirnov Z 745
ymp. Sig. (2-tailed) .636

&y est distribution is Normal.

lgCaIcuIated from data.
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E%D. Tabel Uji Multikolinearitas

Coefficients?

T

319 uep) YIM) ejIIew.Ioju] uep sjusig INSU|

Model Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity

@) Coefficients Coefficients Statistics

3 B Std. Error Beta Toleranc | VIF

A e

% §Constant -.165 1.702 -.097 923

Q

g SIZE -.031 .063 -.091 -501 620 607 | 1.649

al GROWT .032 072 .106 448 657 356 2.807

= H

1 DER 223 .200 198  1.113 274 627 1.595

2 ROE -2.927 1.513 -409( -1.934 .062 446 2.244

Q CR 290 102 AT7T|  2.836 .008 .703| 1.423

= EP .065 .105 107 615 543 661 1.512

o RKAP .031 195 .028 159 875 639 1.565

% SIZEFCF 123 .045 560 2.739 010 AT7| 2.096

o a. Dependent Variable: ERC

Q

=

@el Uji Heteroskedastisitas

= Coefficients?

é Model Unstandardized Standardized t Sig.

= Coefficients Coefficients

> B Std. Error Beta

§_. (Constant) 078 1.101 071 944

= SIZE -.004 .040 -.021 -.104 918

2 GROWTH -.025 .047 -.142 -.535 597

%. DER .033 129 .051 .256 799

= 1 ROE 1541 979 373 1574 126
CR .078 .066 222 1.176 248
EP .049 .068 141 124 A75
RKAP .180 126 .283 1.431 162
SIZEFCF -.025 .029 -.200 -.871 391

a. Dependent Variable: ABS_RES1

el Uji Autokorelasi

Runs Test
Unstandardize
d Residual

Test Value? .03414
Cases < Test Value 20
Cases >= Test Value 20
Total Cases 40
Number of Runs 24
Z .801
Asymp. Sig. (2- 423
tailed)
a. Median
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E%G. Tabel Uji Regresi Berganda
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Coefficients?

Model Unstandardized Standardized t Sig.
@ Coefficients Coefficients
- B Std. Beta
v Error
_g(Constant) -.165 1.702 -.097 923
eSIZE -.031 .063 -.091 -501 620
HBROWTH .032 072 .106 448 657
DER 223 .200 .198 1.113 274
18ROE -2.927 1.513 -.409 -1.934 .062
R 290 102 ATT 2.836 .008
CEP .065 105 107 615 543
RKAP 031 195 028 159 875
_ESIZEFCF 123 045 560 2.739 010
Gpependent Variable: ERC
Iﬂ
T&) | Uji Statistik F
o ANOVA?
Model Sum of df Mean Square F Sig.
—2" Squares
= Regression 4.567 8 571 2.406 .038°
13 Residual 7.355 31 237
_5' Total 11.921 39

ependent Variable: ERC

b.

)|

Tabel Uji Statistik t

redictors: (Constant), SIZEFCF, CR, RKAP, EP, ROE, DER, SIZE, GROWTH

9] Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Beta
— Error
-a(Constant) -.165 1.702 -.097 .923
...SIZE -.031 .063 -.091 -.501 .620
=G ROWTH .032 .072 .106 448 .657
ODER 223 .200 .198 1.113 274
g'ROE 2927 1513 -409|  -1.934 062
ECR .290 .102 AT7 2.836 .008
oFP .065 .105 .107 .615 543
SRKAP 031 195 028 159 875
=S|ZEFCF 123 .045 .560 2.739 .010

aaDependent Variable: ERC

1
T%el Koefisien Determinasi

Model Summary®

del R R Square Adjusted R [ Std. Error of the
o Square Estimate
6192 .383 224 4870752

:;Predlctors (Constant), SIZEFCF, CR, RKAP, EP, ROE, DER, SIZE, GROWTH
lg)ependent Variable: ERC



