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A. Latar Belakang Masalah 

Sebelum pandemi Covid-19 muncul di awal tahun 2020, perekonomian global 

dalam kondisi bagus dengan tingkat inflasi dan pengangguran yang rendah, walaupun 

tingkat pertumbuhannya masih stagnan.  Namun, kondisi menjadi berubah total setelah 

pandemi tersebut menjalar ke hampir seluruh negara.  Sehingga, perekonomian global 

mengalami kejatuhan yang luar biasa, salah satunya sektor investasi.  Salah satu aspek 

penting dalam investasi yaitu ketersediaan dana atau modal.  Saat ini, hampir seluruh 

negara mengalokasikan dananya untuk menyelamatkan manusia dari penularan Covid-

19, sehingga kegiatan investasi tidak lagi menjadi prioritas.  Apabila kegiatan investasi 

tetap dijalankan, harus dipikirkan mengenai sumber pembiayaannya, khususnya 

investasi yang memerlukan biaya besar. 

Bank sebagai salah satu sumber dana untuk membiayai kegiatan investasi 

tentunya akan sangat selektif dan sangat berhati-hati.  Mengingat, tingginya potensi 

kredit macet akibat pandemi. Tidak semua bank memiliki kemampuan yang sama 

dalam menyalurkan pinjaman, karena sebagian bank harus berkonsentrasi melakukan 

restrukturisasi kredit, sehingga membuat bank rentan sekali dalam menyalurkan kredit 

baru.  Selain perbankan, alternatif lain yang dapat memberikan pembiayaan untuk 

kegiatan investasi adalah pasar modal.   

Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk berbagai instrumen 

keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi), ekuiti 

(saham), reksa dana, instrumen derivatif maupun instrumen lainnya. Pasar modal 

menjadi sarana pendanaan bagi perusahaan maupun institusi lain (misalnya 

pemerintah), dan sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi. Dengan demikian, pasar 



modal memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan 

terkait lainnya. Pasar modal dalam menjalankan fungsi ekonomi yaitu dengan 

mengalokasikan dana secara efisien dari pihak yang memiliki dana kepada pihak yang 

membutuhkan dana, sedangkan fungsi keuangannya dapat ditunjukkan oleh adanya 

perolehan imbalan bagi pihak yang memberi dana sesuai dengan karakteristik investasi 

yang mereka pilih. Pasar modal menjadi salah satu pilihan bagi investor dalam 

menyalurkan dana yang mereka miliki.  Dalam hal ini informasi merupakan sesuatu hal 

yang sangat penting, karena seorang investor sebelum menginvestasikan dananya di 

pasar modal dengan cara membeli saham yang diperdagangkan dia harus memahami 

dan mempercayai bahwa semua informasi tersedia dan mekanisme perdagangan di 

pasar modal dapat dipercaya, tidak ada pihak tertentu yang memanipulasi informasi 

dan perdagangan tersebut. 

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi keuangan yang 

diberikan oleh perusahaan kepada publik, terutama para investor dan kreditur. Salah 

satu unsur dalam laporan keuangan yang paling banyak diperhatikan dan dinantikan 

informasinya adalah laporan laba rugi, suatu laporan yang memberikan informasi 

mengenai laba (earnings) yang dicapai oleh perusahaan dalam suatu periode. Laba 

yang berhasil dicapai oleh suatu perusahaan merupakan salah satu ukuran kinerja dan 

menjadi pertimbangan oleh para investor atau kreditur dalam pengambilan keputusan 

untuk melakukan investasi atau untuk memberikan tambahan kredit.  Perusahaan yang 

melaporkan laba yang tinggi tentu akan menggembirakan investor yang menanamkan 

modalnya karena ia akan mendapatkan dividen atas kepemilikan saham yang 

dimilikinya. Earnings Response Coefficient (ERC) atau Koefisien Respon Laba 

merupakan salah satu ukuran yang dapat digunakan untuk mengukur hubungan antara 

laba dan pengembalian saham (Anggreni, 2014; 1-24). Teori pasar efisien menjelaskan 



bahwa harga saham akan dengan cepat mencerminkan informasi baru di pasar. 

Berdasarkan pada teori tersebut, informasi kenaikan dan penurunan laba seharusnya 

juga sejalan dengan harga saham pada saat pengumuman laba. 

Sektor properti merupakan salah satu sektor terpenting di suatu negara. Hal ini 

dapat dijadikan indikator untuk menganalisis kesehatan ekonomi suatu negara. Industri 

properti merupakan salah satu sektor yang memberikan sinyal jatuh atau sedang 

bangunnya perekonomian suatu negara. Hal ini menandakan bahwa semakin banyak 

perusahaan yang bergerak dibidang sektor properti mengindikasikan semakin 

berkembangnya perekonomian di Indonesia. Investasi di bidang properti pada 

umumnya bersifat jangka panjang dan akan bertumbuh sejalan dengan pertumbuhan 

ekonomi serta diyakini merupakan salah satu investasi yang menjanjikan. 

Ada beberapa fenomena yang menunjukan bahwa informasi yang disajikan oleh 

perusahaan dalam laporan keuangan tidak menjadi relevan atau tidak menjadi patokan 

dalam kejadian yang sebenarnya terjadi dalam perusahaan tersebut. Salah satu contoh 

fenomena ini adalah yang terjadi pada PT Lippo Karawaci Tbk (LPKR), setelah 

melaporkan laporan keuangan pada quartal 1 pada tahun 2019 rugi bersih sekitar  

Rp.2.061M,-, tetapi harga saham tetap mengalami kenaikan dari 228 menjadi 234. 

Fenomena lainnya di tahun 2018, PT Ciputra Development Tbk (CTRA) mencatatkan 

peningkatan laba bersih sekitar 30% dan PT Summarecon Agung Tbk (SMRA) 

mencatatkan peningkatan laba bersih sekitar 25% dibandingkan tahun sebelumnya, 

namun di akhir tahun 2018, PT Ciputra Development Tbk (CTRA) dan PT 

Summarecon Agung Tbk (SMRA), bersama-sama secara total mencatatkan 

penurunan penjualan saham sebesar Rp.20,3 triliun atau turun 1,8% year-on-year (yoy) 

dari tahun sebelumnya di tahun 2017 yang sebesar Rp.20,7 triliun . Secara teori, jika 

laba sebuah perusahaan mengalami kenaikan, maka akan diikuti dengan kenaikan 



harga sahamnya atau peningkatan volume penjualannya, sebaliknya bila sebuah 

perusahaan mengalami kerugian, maka akan diikuti dengan penurunan harga sahamnya 

atau penurunan penjualan volume sahamnya. Hal ini menunjukan bahwa terjadi 

ketidakkonsistenan antara teori dan fakta sering sekali terjadi seperti yang telah 

diketahui bahwa apabila laba/rugi meningkat maka akan berbanding lurus dengan 

harga saham dan interest investor. 

Umumnya dalam mengetahui kualitas laba yang baik dapat diukur dengan 

menggunakan Earnings Response Coefficient (ERC), yang merupakan bentuk 

pengukuran kandungan informasi dalam laba. Earnings Response Coefficient (ERC) 

adalah model penilaian yang dapat digunakan untuk mengindikasikan kemungkinan 

naik turunnya saham atas reaksi pasar terhadap informasi laba perusahaan. Laba 

perusahaan merupakan ukuran suatu kinerja manajemen perusahan baik atau buruk 

sehingga sangat rentan terhadap fraud. Oleh karena itu di perlukan auditor eksternal 

dalam memberikan jasa atestasi atas laporan keuangan.  Auditor memberikan opini atas 

laporan keuangan yang disajikan perusahaan yang meliputi kewajaran penyajian 

laporan keuangan bedasarkan prinsip-prinsip akuntansi yang berlaku umum. Hal ini 

bertujuan untuk meningkatkan kepercayaan pemakai informasi terutama pihak ekternal 

investor dan kreditor dalam pengambilan keputusan investasi maupun pemberian 

kredit. Salah satu  pengukuran yang dapat digunakan untuk mengukur reaksi pemodal 

atau respon harga saham terhadap informasi laba akuntansi adalah Earnings Response 

Coefficient  (ERC).  

Penelitian tentang Earnings Response Coefficient (ERC) selalu dikaitkan 

dengan faktor-faktor yang mempengaruhi Earnings Response Coefficient (ERC). 

Berdasarkan beberapa penelitian yang telah dilakukan terdapat beberapa faktor yang 

mempengaruhi koefisien respon laba antara lain persistensi laba, risiko sistematis, 



struktur modal dan kesempatan pertumbuhan (growth opportunities). Ambarwati 

(2008; 128-134) menyatakan bahwa faktor persistensi laba, struktur modal, risiko 

sistematis, dan kesempatan pertumbuhan, semuanya memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap Earnings Response Coefficient (ERC), dan sebaliknya Buana 

(2014) menyatakan bahwa faktor risiko sistematik, kesempatan bertumbuh, dan 

persistensi laba, semuanya tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Earnings 

Response Coefficient (ERC). Kemudian Ely (2013;75-87) memiliki analisis yang 

menunjukan bahwa faktor risiko sistematik, berpengaruh negatif terhadap ERC, 

sedangkan faktor persistensi laba dan kesempatan bertumbuh tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap Earnings Response Coefficient (ERC). Hapsari dan 

Simorangkir (2013; 72) juga melakukan pengujian tentang pengaruh struktur modal 

berpengaruh yang positif signifikan terhadap Earnings Response Coefficient (ERC), 

sebaliknya Delvira dan Nelvirita (2013; 152) menyatakan hanya persistensi laba yang 

memiliki pengaruh yang positif signifikan terhadap Earnings Response Coefficient 

(ERC). Fauzan (2017; 256-270) mengatakan bahwa faktor persistensi laba dan resiko 

sistematik kurang menjadi patokan para investor dalam mengambil keputusan 

investasi, tetapi meningkatnya pertumbuhan perusahaan secara terus menerus yang 

akan mendapat respon positif dari para investor dalam mengambil keputusannya dan 

akan meningkatkan Earnings Response Coefficient (ERC), hal ini menunjukkan bahwa 

growth opportunities memiliki pengaruh positif terhadap Earnings Response 

Coefficient (ERC), sebaliknya persistensi laba dan resiko sistematik tidak berpengaruh 

secara sginifikan terhadap Earnings Response Coefficient (ERC). Melihat paparan di 

atas, diketahui dari sekian banyak penelitian terdahulu tersebut, masih banyak yang 

memiliki hasil temuan yang tidak konsisten sehingga perlu dilakukan pengujian lebih 

lanjut untuk mengetahui hasil yang lebih baik. 



Manfaat pelaporan laba bagi investor adalah untuk memprediksi laba di masa 

yang akan datang. Agar prediksi investor tepat maka diperlukan laba yang berkualitas 

untuk menjamin informasi laba tersebut bermanfaat. Laba persistensi menunjukan laba 

yang berkualitas yaitu, perusahaan yang mampu mempertahankan laba di masa 

sekarang sampai dengan dimasa akan datang.  Semakin tinggi persistensi laba disuatu 

perusahaan maka akan semakin tinggi Earnings Response Coefficient (ERC).  Risiko 

sistemastis menggambarkan kondisi ekonomi dan kondisi pasar dimana risiko 

tercermin dalam nilai beta saham.Setiap investasi pasti memiliki tingkat risiko yang 

berbeda-beda.Semakin tinggi risiko sistematik maka semakin rendah reaksi investor 

terhadap unexpected earning sehingga Earnings Response Coefficient (ERC) semakin 

rendah. Buana (2014) menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki kesempatan 

bertumbuh yang lebih besar akan memiliki Earnings Response Coefficient (ERC) 

tinggi. Kondisi ini menunjukkan bahwa semakin besar kesempatan bertumbuh 

perusahaan maka semakin tinggi kesempatan perusahaan mendapatkan atau menambah 

laba yang diperoleh perusahaan pada masa mendatang. 

Dengan adanya banyak fenomena yang mempengaruhi respon investor terhadap 

informasi, maka dengan mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi Earnings 

Response Coefficient (ERC) maka dapat diketahui kekuatan pengaruh informasi laba 

terhadap nilai saham dari suatu perusahaan. Sehingga, investor akan lebih akurat dalam 

menganalisis informasi laba untuk kepentingan investasinya. Oleh karena itu, peneliti 

termotivasi untuk melakukan penelitian ini karena cukup penting untuk mengetahui 

serta mengukur kekuatan informasi laba dan return saham. Diharapkan hasil penelitian 

ini dapat menjadi referensi bagi perusahaan dan para investor lainnya. Berdasarkan 

uraian diatas, peneliti akan melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Persistensi 

Laba, Risiko Sistematik, Struktur Modal, dan Growth Opportunities terhadap 



Earning Response Coefficient (ERC) pada Perusahaan Properti yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019.” 

 

B. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka dapat diidentifikasikan permasalahan 

sebagai berikut :  

1. Apakah Earnings Response Coefficient (ERC) berpengaruh terhadap nilai saham 

perusahaan? 

2. Apakah persistensi laba berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient 

(ERC)? 

3. Apakah risiko sistematik berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient 

(ERC)? 

4. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient 

(ERC)? 

5. Apakah kesempatan pertumbuhan (growth opportunities) berpengaruh terhadap 

Earnings Response Coefficient (ERC)?  

6. Apakah persistensi laba, risiko sistematik, struktur modal dan kesempatan 

pertumbuhan (growth opportunities) secara bersama-sama berpengaruh terhadap 

Earnings Response Coefficient (ERC)?  

 

C. Batasan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka peneliti akan membatasi 

masalah yang akan diteliti supaya pembahasan tidak menyimpang dari tujuan 

penelitian dan menghindari pembahasan terhadap hal-hal di luar permasalahan, maka 

peneliti melakukan pembatasan masalah yaitu: 



1. Apakah persistensi laba berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient 

(ERC)? 

2. Apakah risiko sistematik berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient 

(ERC)? 

3. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient 

(ERC)? 

4. Apakah kesempatan pertumbuhan (growth opportunities) berpengaruh terhadap 

Earnings Response Coefficient (ERC)? 

 

D. Batasan Penelitian 

Karena adanya keterbatasan waktu, objek, biaya, dan wilayah, maka peneliti 

membatasi penelitian ini pada: 

1. Objek penelitian adalah perusahaan properti yang terdaftar di BEI, memiliki ukuran 

perusahaan yang cukup besar dan memiliki transparansi data yang cukup. 

2. Data penelitian menggunakan data tahun 2015 - 2019. 

3. Penelitian menggunakan data laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di BEI 

yang telah diaudit tahun 2015 - 2019. 

 

E. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang, identifikasi masalah, dan pembatasan masalah dan 

penelitian diatas, maka dapat ditentukan rumusan masalah sebagai berikut:  

“Apakah persistensi laba, risiko sistematik, struktur modal dan kesempatan 

pertumbuhan (growth opportunities) berpengaruh terhadap Earnings Response 

Coefficient (ERC)?  

 



F. Tujuan Penelitian 

Penelitian ini dilakukan karena cukup penting untuk mengetahui serta 

mengukur kekuatan informasi laba dan return saham, sehingga tujuan penelitian yang 

ingin dicapai adalah : 

1. Untuk mengetahui apakah persistensi laba berpengaruh terhadap Earnings 

Response Coefficient (ERC). 

2. Untuk mengetahui apakah risiko sistematik berpengaruh terhadap Earnings 

Response Coefficient (ERC). 

3. Untuk mengetahui apakah struktur modal berpengaruh terhadap Earnings Response 

Coefficient (ERC). 

4. Untuk mengetahui apakah kesempatan bertumbuh (growth opportunities) terhadap 

Earnings Response Coefficient (ERC). 

 

G. Manfaat Penelitian 

Dengan mengetahui pengaruh persistensi laba, risiko sistematik, struktur modal, 

dan kesempatan bertumbuh terhadap Earnings Response Coefficient (ERC) maka dapat 

diketahui kekuatan pengaruh informasi laba terhadap nilai saham dari suatu 

perusahaan. Penelitian ini memiliki manfaat sebagai berikut: 

1. Bagi peneliti sendiri, hal ini merupakan sarana untuk memperdalam pengetahuan 

mengenai Earnings Response Coefficient (ERC) beserta faktor-faktor yang 

mempengaruhinya. 

2. Bagi investor, diharapkan penelitian ini dapat memberikan informasi dan wawasan 

yang luas dalam melakukan investasi dana ke pasar modal, dan sebagai bahan 

pertimbangan dalam pengambilan keputusan. 



3. Bagi perusahaan, diharapkan penelitian ini dapat memberikan informasi mengenai 

pentingnya laba di suatu perusahaan, sehingga dapat meningkatkan kinerja 

manajemen perusahaan dalam mencapai tujuannya. 

4. Bagi pembaca atau peneliti selanjutnya, diharapkan penelitian ini dapat 

memberikan gambaran yang luas tentang pentingnya Earnings Response 

Coefficient (ERC) dalam suatu perusahaan, dan untuk peneliti selanjutnya 

diharapkan dapat menambahkan variabel-variabel bebas yang lebih spesifik 

terhadap Earnings Response Coefficient (ERC). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


