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cEarriings=Response Coefficient (ERC) merupakan alat untuk mengukur kekuatan informasi
gdﬂaﬁ’ﬁ] merespon laba yang mempengaruhi nilai saham perusahaan yang dilaporkan oleh suatu
“perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Persistensi Laba, Risiko
Sistematik, Struktur Modal dan Growth Opportunities terhadap Earnings Response
“Coefficient (ERC) pada perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
ﬁaﬁun 2015-2019. Populasi yang diambil sebagai objek observasi berjumlah 62 perusahaan
;jo@perti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015-2019. Pengambilan
ga&npel dilakukan dengan metode purposive sampling, dimana hanya 46 perusahaan yang
?ﬂrrﬁgmenuhi kriteria pengambilan sampel sehingga terdapat 184 data yang tersedia sebagai
“sampel. Sumber data penelitian diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia. Teknik
zanalisis data yang digunakan adalah uji pooling, analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik,
zanalisis regresi linear berganda, uji F, uji t, dan uji koefisien determinasi. Kesimpulan dari
gbéhelitian ini adalah persistensi laba, struktur modal dan growth opportunities berpengaruh
gm%itif dan signifikan terhadap Earnings Response Coefficient (ERC) sedangkan risiko
";Ds'r§tematik berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap Earnings Response Coefficient
HERC).
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g‘r(éta Kunci: Earnings Response Coefficient (ERC), Persistensi Laba, Risiko Sistematik,

Qi)Stiuktur Modal, dan Growth Opportunities
_% . Abstract

Earnings Response Coefficient (ERC) is a tool for measuring the power of
informatton in response to earnings which affects the value of the company's shares as
reported=By a company. The purpose of this study is to determine the influence of earnings
persistenge, systematic risk, capital structure, and growth opportunities in Indonesian Stock
Exchangg in the period 2015-2019. Population taken as the object of observation amounted to 62
property €Lompanies listed in Indonesia Stock Exchange in the period 2015-2019. Samples are
obtainedythrough purposive sampling method, in which only 46 of listed property companies in
Indonesia: Stock Exchange meet the sampling criteria resulting 184 data available are taken as
samples.=fhe research resources are taken from Indonesia Stock Exchange website. Data
were analyzed using pooling test, descriptive statistical analysis, classical assumption test,
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multiple linear regression, F-test, t-test, and coefficient determination of R square. The
conclusion of this study is that earnings persistence, capital structure and growth
opporturities have a positive effect and significant effect on Earnings Response Coefficient
(ERC), and systematic risk has a positive effect and not significant effect on tax avoidance.

o) =)

E(gywords Earnings Response Coefficient, Earnings Persistence, Systematic Risk, Capital
SSEucture and Growth Opportunities

PENDAHULUAN

Sebelum pandemi Covid-19 muncul di awal tahun 2020, perekonomian global dalam
| bagus dengan tingkat inflasi dan pengangguran yang rendah, walaupun tingkat
umbuhannya masih stagnan. Namun, kondisi menjadi berubah total setelah pandemi
ﬁeg:segut menjalar ke hampir seluruh negara. Sehingga, perekonomian global mengalami
g”kéatghan yang luar biasa, salah satunya sektor investasi. Salah satu aspek penting dalam
Snvestasi Yaitu ketersediaan dana atau modal. Saat ini, hampir seluruh negara mengalokasikan
“danarya tntuk menyelamatkan manusia dari penularan Covid-19, sehingga kegiatan investasi
“Zidakslage-menjadi prioritas. Apabila kegiatan investasi tetap dijalankan, harus dipikirkan
%@ngenal sumber pembiayaannya, khususnya investasi yang memerlukan biaya besar.
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E % Sektor properti merupakan salah satu sektor terpenting di suatu negara. Hal ini dapat
Edl;;adlkan indikator untuk menganalisis kesehatan ekonomi suatu negara. Industri properti

fmerupakan salah satu sektor yang memberikan sinyal jatuh atau sedang bangunnya
sperekonomian suatu negara. Hal ini menandakan bahwa semakin banyak perusahaan yang
TJ:)@rgerak dibidang sektor properti mengindikasikan semakin berkembangnya perekonomian
:dEIndoneS|a Investasi di bidang properti pada umumnya bersifat jangka panjang dan akan
Ebertumbuh sejalan dengan pertumbuhan ekonomi serta diyakini merupakan salah satu
:xmgestaﬂ yang menjanjikan.

g Ada beberapa fenomena yang menunjukan bahwa informasi yang disajikan oleh
Petusahaan dalam laporan keuangan tidak menjadi relevan atau tidak menjadi patokan dalam
“kejadianzyang sebenarnya terjadi dalam perusahaan tersebut. Salah satu contoh fenomena ini
‘Adalah yang terjadi pada PT Lippo Karawaci Thk (LPKR), setelah melaporkan laporan
Skajangan pada quartal 1 pada tahun 2019 rugi bersih sekitar Rp.2.061M,-, tetapi harga saham
‘étegap mengalami kenaikan dari 228 menjadi 234. Fenomena lainnya d| tahun 2018, PT
&CZputra BPevelopment Tbk (CTRA) mencatatkan peningkatan laba bersih sekitar 30% dan PT
aS@mmarecon Agung Tbk (SMRA) mencatatkan peningkatan laba bersih sekitar 25%
QdFE)andlngkan tahun sebelumnya, namun di akhir tahun 2018, PT Ciputra Development Thk
HCTRA).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
peningkéatan 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 ketidak konsistenan 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.

Uinumnya dalam mengetahui kualitas laba yang baik dapat diukur dengan
menggunakan Earnings Response Coefficient (ERC), yang merupakan bentuk pengukuran
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kandungan informasi dalam laba. Earnings Response Coefficient (ERC) adalah model
penilaian yang dapat digunakan untuk mengindikasikan kemungkinan naik turunnya saham
atas reaksmn)pasar terhadap informasi laba perusahaan. Manfaat pelaporan laba bagi investor
adalah untuk memprediksi laba di masa yang akan datang. Agar prediksi investor tepat maka
odiperluka# laba yang berkualitas untuk menjamin informasi laba tersebut bermanfaat.

Q
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Laba persistensi menunjukan laba yang berkualitas yaitu, perusahaan yang mampu
“mempertahankan laba di masa sekarang sampai dengan dimasa akan datang. Risiko
“sistefhastis menggambarkan kondisi ekonomi dan kondisi pasar dimana risiko tercermin
njdé;ja@ nilai beta saham. Perusahaan yang memiliki kesempatan bertumbuh yang lebih besar
“maka sepakin tinggi kesempatan perusahaan mendapatkan atau menambah laba yang

i:d@el:??leh perusahaan pada masa mendatang.

2 § é Berdasarkan permasalahan penelitian yang telah diuraikan di atas, maka masalah yang
gr%inj:dijawab oleh peneliti sebagai berikut:

élfrﬁ Apakah persistensi laba berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient (ERC) pada
2 5 perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015-2019?
2. Apakah risiko sistematik berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)
%3 p;éda perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015-
= = 20197

g:%% Apakah struktur modal berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient (ERC) pada
§ > perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015-2019?
™5 Apakah growth oppotunities berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)
§'B pada jperusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015-
o 320197

~ > Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini dilakukan untuk mengetahui dan
anénguﬂ pengaruh Persistensi Laba, Risiko Sistematik, Struktur Modal dan Growth

gO@portunities terhadap Earnings Response Coefficient (ERC) pada perusahaan properti yang
?t_egdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015-2019. Penulis berharap agar penelitian
5@ dapat bermanfaat bagi pembaca dan peneliti-peneliti selanjutnya.
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KAJIAN PUSTAKA

ori Keagenan (Agency Theory)
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Patra dan Jati (2018) menyatakan bahwa teori agensi merupakan konsep yang
“menjelaskan hubungan antara agent (manajemen suatu usaha) dan principal (pemilik usaha).
Jensen dan Meckling (1976) menyebutkan bahwa teori agensi menjelaskan adanya konflik
yang akan timbul antara pemilik dan manajemen perusahaan. Lebih lanjut Anthony dan
Govinddrajan (2009) mengatakan bahwa teori agensi mengasumsikan bahwa semua individu
akan beetindak untuk kepentingan mereka sendiri. Teori agensi akan memacu para agent
untuk meningkatkan laba perusahaan.

Manajemen perusahaan cenderung memiliki informasi yang lebih banyak dan lebih
detail teptang semua hal yang berkaitan dengan perusahaan dibandingkan dengan informasi
yang dimiliki oleh principal atau pemegang saham. Hal ini terjadi dikarenakan manajemen
yang melakukan kegiatan perusahaan secara langsung dan telah diberikan wewenang oleh
principal®dalam mengelola perusahaan bahkan pengambilan keputusan sekalipun. Hal ini
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menimbulkan adanya asimetri informasi yaitu adanya ketidakseimbangan informasi yang
dimiliki oleh manajemen perusahaan dan principal atau pemegang saham.

-~ Asimetri informasi mendorong pihak agent untuk melakukan manajemen laba untuk
emencapai-tujuan demi kepentingan manajemen sendiri. Menurut Ardiyansyah dan Zulaikha
«2014) dikarenakan adanaya asimetri informasi antara pihak agent terhadap pihak principal,
czr@ka pihak agent melakukan manajemen laba agar memperoleh keuntungan tersendiri yang
idak bisadidapatkan dari kerjasama dengan pihak principal.

e
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i'Sinyal (Signalling Theory)

Teori Sinyal (Signalling Theory) dikembangkan oleh Ross (1977), yang menyatakan
wa pifiak eksekutif perusahaan memiliki informasi lebih baik mengenai perusahaannya
naterdorong untuk menyampaikan informasi tersebut kepada calon investor agar harga
am perusahaannya meningkat.

Zudbeqas d
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§ Péngumuman informasi akan memberikan signal bahwa perusahaan mempunyai
spek yang baik di masa yang akan datang sehingga dapat menarik minat investor dalam
agukah perdagangan saham. Dengan demikian pasar akan bereaksi yang akan
ergammbarkan dalam trading volume aktivitas saham.
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D# dalam studi pasar modal, para manajer diasumsikan untuk menyediakan informasi
a pengambilan keputusan yang dilakukan oleh investor. Hipotesis informasi disejajarkan
gan teori pensinyalan (Signalling Theory), dimana para manajer menggunakan akun-akun
: ri{uk memprediksi sinyal dan tujuan akan masa depan.
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ori Pasar Efisiensi

% Menurut Jogiyanto (2010: 517-522) teori pasar efisien merupakan tonggak penting
alam perkembangan teori keuangan dan sebagai salah satu kerangka bangunan dasar
findamental building block) keuangan, sehingga teori pasar efisien merupakan bagian
ehting dalam membahas teori keuangan perusahaan.
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% Aspek penting dalam menilai efisiensi pasar adalah seberapa cepat informasi baru
iserap 6leh pasar yang tercermin dalam penyesuaian menuju harga keseimbangan yang baru.
emua ififormasi yang masuk ke pasar akan langsung tercermin pada harga pasar saham yang
u, selithgga tidak seorangpun investor yang memperoleh abnormal return.
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rninggResponse Coefficient (ERC)

Earnings Response Coefficient (ERC) merupakan salah satu metode yang digunakan
dalam pghgujian kandungan informasi laba dan digunakan untuk membedakan respon pasar
terhadap=informasi laba yang dilaporkan perusahaan. Menurut Dewi (2015:33), Earnings
Responsg’ Coefficient (ERC) merupakan koefisien yang diperoleh dari regresi antara harga
saham dan laba akuntansi yang diproksikan oleh Cumulative Abnormal Return (CAR) dan
Unexpected Earning (UE).

Earnings Response Coefficients (ERC) adalah mengukur seberapa besar informasi
laba (rugk) yang terdapat pada informasi laba rugi terhadap return yang diharapkan oleh
investorESemakin besar koefisien respon labanya menunjukan laba (rugi) memiliki informasi
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yang dibutuhkan oleh pasar atau pemegang saham. Earnings Response Coefficient (ERC)
Laba diyakini sebagai informasi utama yang disajikan dalam laporan keuangan perusahaan.

Persistensi Laba

a-t

'(:j 5 Persistensi laba didefinisikan sebagai laba yang dapat digunakan sebagai pengukur
ga@ itu Sendiri. Artinya, laba saat ini dapat digunakan sebagai indikator laba periode

6

cmendatang (future earnings). Menurut Penman (2009:238) mengungkapkan bahwa
Ep@s&enm laba adalah revisi dalam laba akuntansi yang diharapkan di masa mendatang yang
:dlsebabkan oleh inovasi laba tahun berjalan. Persistensi laba tersebut ditentukan oleh

a@;mﬁonen akrual dan aliran kas yang terkandung dalam laba saat ini.

e
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; Laba yang persistensi merupakan laba yang cenderung tidak berfluktuatif dan
neerminkan keberlanjutan laba di masa depan dan berkesinambungan untuk periode yang
Famaz Pefsistensi laba menjadi bahasan yang sangat penting karena investor memiliki
&goegtmgan informasi terhadap kinerja perusahaan yang tercermin dalam laba di masa depan.

“ERisllgo Sistematik

é
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= Q Meénurut Jogiyanto (2008:357), risiko sistematik merupakan suatu pengukur
E’v/(?laﬁlitas sekuritas terhadap return pasar. Volatilitas dapat didefinisikan sebagai fluktuasi
_%d@tl retuen-return suatu sekuritas dalam suatu periode waktu tertentu. Return dan risiko
gﬁérupakan dua hal yang tidak terpisahkan. Karena pertimbangan suatu investasi merupakan
atrade off dari kedua faktor ini. Return dan risiko mempunyai hubungan positif, semakin besar

giigko yarig harus ditanggung, semakin besar return yang dikompensasikan.

uad ‘u
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= Risiko sistematik merupakan hal yang penting dipertimbangkan investor sebelum
U%r.r@lakukan keputusan investasi, sehingga diperlukan informasi yang akurat mengenai risiko
ssistematik, Hal ini penting karena merupakan dasar untuk memperkirakan besarnya risiko
Zmaupun return investasi di masa depan.

uktur Modal

d‘qeuub;AJ
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Struktur modal merupakan komposisi pendanaan permanen perusahaan, yaitu bauran
pendanaah jangka panjang perusahaan. Struktur modal merupakan bagian dari struktur
§<§Hangan dimana struktur keuangan mencerminkan kebijakan manajemen perusahaan dalam
gm%ndanal aktivanya. Tujuan manajemen struktur modal adalah menciptakan bauran sumber
Q:ij@a pefManen sedemikian rupa agar mampu memaksimalkan harga saham dan agar tujuan
-Jnanajemién keuangan untuk memaksimalkan nilai perusahaan tercapai.

§ . Ada dua aspek yang perlu dipertimbangkan oleh manajemen perusahaan dalam
pengamBilan keputusan keuangan untuk pemenuhan struktur modal, yaitu tingkat

pengembalian (return) dan risiko (risk).

Growth ©pportunities (Kesempatan Bertumbuh)

Menurut Rahmat (2015:53), tumbuh tidaknya sebuah perusahaan dapat dilihat dari
tinggi rendahnya margin, laba, dan penjualan suatu perusahaan. Hal ini terjadi karena
perusahaan yang mempunyai kemungkinan bertumbuh yang tinggi akan memberikan manfaat
yang tinggi di masa depan bagi investor.

Suiksesnya sebuah perusahaan dengan investasinya saat ini, juga membuat pasar
mengindikasikan bahwa perusahaan juga akan berhasil di masa yang akan datang. Dengan
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sehingga akan menarik banyak modal dari investor sebagai sumber tambahan
pertumbdhannya.
X Gambar 1

Kerangka Pemikiran

Persistensi Laba
(PL)

isiko Sistematik
= (RS) .
= Earnings Response
Coefficient
(ERC)
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Striktur Modal
= (SM)
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Kesempatan
Bertumbuh (GO)
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dasarkan kerangka pemikiran diatas, maka peneliti mengemukakan beberapa hipotesis penelitian
agai berikut :

—

&
wnBH

A

1 : Persistensi laba (PL) berpengaruh positif terhadap ERC.

“Ha?2 : Risiko sistematik (RS) berpengaruh negatif terhadap ERC.
—Hd3 : Struktur modal (SM) berpengaruh positif terhadap ERC.

=Ha4 : Geowth opportunities (GO) berpengaruh positif terhadap ERC.

Fipre
L

T'r
ugil

METODOLOGI PENELITIAN

guins ueyingak

Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahan properti yang terdaftar di
Biirsa Efek Indonesia (BEI) dan memiliki laporan keuangan secara lengkap, menyajikan
_?laporan Keuangan dalam mata uang rupiah, tidak mengalami kerugian berturut-turut dari
tahun 2025 sampai dengan tahun 2019.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan properti yang
terdaftar=di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2015 sampai dengan 2019 yang
berjumlgh 62 perusahaan. Jumlah sampel yang dijadikan objek penelitian adalah sebanyak
46 perusahaan sama dengan sejumlah 184 data. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian
ini dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling (pengambilan sampel
bertujuan), yaitu metode pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu yang ditetapkan
oleh peneliti secara objektif.

dej ueunsnAuad
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Variable Penelitian

Variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini memiliki satu variabel
dependenc(variabel terikat), dan tiga variabel independen (variabel tidak terikat / variabel
cbebas). \fariabel dependen pada penelitian ini adalah Earning Response Coefficient (ERC),
«dan variabel independen adalah persistensi laba (PL), risiko sistematis (RS), struktur modal
u?:(a\/l) dartgrowth opportunities (kesempatan bertumbuh) (GO).

—

d

T

%%rr‘ﬁng Response Coefficient (ERC)
)

5 Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah variabel Earnings
pense-Coefficient (ERC). Earnings Response Coefficient (ERC) adalah koefisien yang
'el;jgleh dari regresi antara harga saham dan laba akuntansi yang diproksikan oleh
lative Abnormal Return (CAR) dan Unexpected Earning (UE).

(e —

§ CAR dihitung pada saat laba akuntansi dipublikasikan di dalam laporan keuangan
smengacu-pada penelitian Anggraini (2015) dalam even window pendek selama 11 hari (5 hari
‘webelim pengumuman laporan keuangan, 1 hari pengumuman laporan keuangan, dan 5 hari

gsﬁe@h pengumuman laporan keuangan). CAR dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

H‘D“ﬂ eAue
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X +5

S =

- n

% 5 8 CARit(-5,+5)=Z ARt

>

% = a t=-5

0 3

> 3 Unexpected Earning atau earnings surprise merupakan selisih antara earnings
Q@rapan gengan earnings sesungguhnya yang diumumkan oleh perusahaan. Unexpected

7Earnings5(UE) dihitung dengan menggunakan perbandingan data periode berjalan dengan
eriode sebelumnya. Unexpected Earnings dihitung menggunakan pengukuran laba per
e@bar saham dengan model random walk (Delvira dan Nelvirita, 2013) yakni diukur dengan
srumus sebagai berikut:

e

A

3 3

i% = UE . = EPSit - EPS it1

g o & EPS it-1

Sz e

;?érsistensi Laba

3 . N o o
= & PRersistensi laba dalam penelitian ini adalah sebagai variabel independen. Persistensi
Jaba diukor berdasarkan regresi slope atas perbedaan laba perusahaan saat ini dengan laba

U

“sebelumaya. Rumus untuk menghitung persistensi laba adalah sebagai berikut:
Xi=a + B Xit-1
Risiko Sistematik

Risiko sistematik dalam penelitian ini adalah sebagai variable independen. Risiko
diukur menggunakan risiko sistematik (beta) dengan menggunakan rumus CAPM. Risiko
yang diukur berdasarkan return saham dan return pasar. Rumus untuk menghitung risiko
sistematgk adalah sebagai berikut:

Rit = o+ B Rmt

7
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Struktur Modal

Struktur modal dalam penelitian ini adalah sebagai variabel independen. Struktur
modal/leverage dalam penelitian ini menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) yaitu alat
cukur/proksi untuk struktur modal yang dihitung dengan total hutang dibagi dengan total
Kuitas. Rumus untuk menghitung struktur modal adalah sebagai berikut:

Total Hutang
Total Ekuitas

DER =

uey uednnbugg

dinnbusw bu

g
punigEdig veH

th ©pportunities

q

Variabel growth opportunities dalam penelitian ini menggunakan persentase kenaikan
u @enurunan asset dari suatu periode ke periode berikutnya. Growth Opportunities adalah
u‘é‘rég pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang yang berpengaruh terhadap nilai
usahaan. Rumus untuk menghitung Growth Opportunities adalah sebagai berikut :

geibe

o®nBe

TAit- TAit1
TA it1

Growth Opportunities =

pipuad uebuguagday ynjun

buepun-bue

nik Pengumpulan dan Analisis Data

nauad ‘u_{iw
e} Ul sgn) eAdey ynam

Métode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu metode studi
gptistaka dengan cara membaca dan mempelajari jurnal-jurnal, buku-buku, dan artikel lainnya
“untuk memperoleh informasi yang dibutuhkan guna untuk menjadi referensi penelitian serta
gn%ndukung penelitian ini. Selain itu penulis juga menggunakan metode dokumentasi yang
%d@akukan dengan mengumpulkan data sekunder berupa laporan tahunan (annual report) dan
“laporan keuangan tahunan perusahaan sektor perusahaan properti yang terdaftar di Bursa
¢Efek IndGnesia periode tahun 2015-2019 yang diunduh (download) melalui website situs

-

%esmi BEI di www.idx.co.id.

e

Setelah melakukan pengunduhan laporan tahunan (annual report), maka peneliti
<membacg dan mempelajari laporan keuangan tersebut serta mengambil data yang diperlukan
5e‘§ual variabel penelitian yang berkaitan, setelah itu mengumpulkan data tersebut kedalam
@‘lﬁ excelLuntuk membuat tabulasi data, kemudian data tersebut diolah dengan menggunakan

‘yerw!
uaw ue

Epr(z)gram SPSS Versi 25.
— 3
S 3 Beéberapa kriteria yang telah ditentukan oleh peneliti, antara lain perusahaan properti

&yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sejak tahun 2015 sampai dengan 2019, data lengkap

“terkait variabel penelitian, menerbitkan laporan tahunan di Bursa Efek Indonesia (BEI) secara
berturut-turut selama tahun pengamatan pada tahun 2015 hingga 2019, menerbitkan laporan
keuangan;dalam mata uang Rupiah, nilai laba positif (tidak mengalami kerugian).

Teknik analasis data yang dilakukan dalam penelitian ini dimulai dengan
menganalisis laporan tahunan (annual report) dan laporan keuangan perusahaan yang
menjadi£Sampel dalam penelitian untuk mendapatkan informasi yang diinginkan. Data
tersebutZkemudian ditabulasi dengan menggunakan program komputerisasi Microsoft Office
berupa Microsoft Excel 2013 dan data diolah dengan menggunakan bantuan program IBM
SPSS (Statistical Product and Service Solution) versi 25.0.
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1. Uji Kesamaan Koefisien (Pooling)

Menarut Ghozali (2018) uji kesamaan koefisien (comparing two regression : the dummy

—variable approach) dilakukan untuk mengetahui apakah pooling data penelitian

» 9 (penggabungan cross-section dan time series) dapat dilakukan. Pengujian ini dilakukan

untuk=mengetahui apakah terdapat perbedaan intercept, slope, atau keduanya diantara
persafaan regresi.

T

Analisis Statistik Deskriptif
@)

M

uednnbuad -

ueosuaw edue1 IUl sipny eAuey ynanjas neje ueibeqgas diznbuaw buede)l

2

enurut Ghozali (2018) statistik adalah gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat
cgri Aillai minimum (min), nilai maksimum (max), nilai rata-rata (mean), dan standar
iasi mengenai variabel independen dan dependen yang dijabarkan dalam bentuk
|st|k

ii Asum5| Klasik

@“@“

BU@UQ |

I\genurut Ghozali (2018) uji asumsi klasik digunakan untuk menguji apakah data yang
jhidikumpulkan oleh peneliti memiliki kualitas yang baik. Jika data yang telah
dikumpulkan sudah memenuhi seluruh kriteria asumsi klasik, maka data yang ada
5 termasuk dalam kategori data yang baik. Uji asumsi Kklasik yang digunakan dalam
“penelitian ini terdiri dari uji normalitas data, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas,
dan uu autokorelasi.

f—r-

aI|S|s Regresi Linear Berganda

- = Menufut Ghozali (2018) metode regresi linear berganda yaitu metode statistik untuk
3 mengwji pengaruh antara beberapa variabel bebas terhadap satu variabel terikat bertujuan
o untuk-menghubungkan satu variabel terikat (dependen) dan beberapa variabel bebas
= (independen).

n}

Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis dilakukan untuk menyatakan hubungan anatara variabel dependen,
yaitu=Earning Response Coefficient (ERC) yang diproksikan dengan CAR & UE dengan
variabel independen persistensi laba, risiko sistematik, struktur modal, dan growth
oppartunities pengujian hipotesis akan dilakukan melalui uji F, uji t, dan R2.

‘uedode) ueunsnAuad ‘yeiw)i ediey uesnnuaq;uem 19uad ‘ueyipipuad ue[ﬁ&wadex yniun eAuey
:Jaquuns ueyingaAuaw uep uey
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TR
A

s

Uji Kesamaan Koefisien (Pooling)

Q

HASIL DAN PEMBAHASAN

undede ynjuaq wejep 1ul sijny eAuey ynanyas neje uelbeqgas yeAueqiadwaw uep ueywnwnbusw buede)iq -z

o 9 =

S Tabel 1

a3 Y Hasil Uji Kesamaan Koefisien (Pooling)

§% T =

-e 5 Z Variabel B (nilai) Sig.

3 é = (Constant) 0.055 0.010

gz @ PL 0.002 0.093

~y 2 3 RS 0.001 0.929

z82 ¢ SM -0.039 0.075

202 ® GO -0.001 0.539

5528 3 D1 0.027 0.404

22S o D2 0.001 0.983

228 3 D3 -0.001 0.987

=2° 3 PL_D1 -0.002 0.092

25 3 RS D1 -0.003 0.722

5% 2 SM_D1 -0.027 0.419

=2 ) GO_D1 -0.002 0.102

>3 = PL D2 0.004 0.787

-5 B RS D2 -0.008 0.520

=5 g SM_D2 0.005 0.878

5 @ GO_D2 0.022 0.648

353 - PL D3 -0.002 0.176

=8 RS_D3 0.016 0.074

=3 _ SM_D3 -0.011 0.746

=2 B GO_D3 0.024 0.256

2 &

é nj% ﬁrdasarkan hasil pengujian dari tabel 1 diatas, maka dapat dilihat seluruh variabel
zyang berinteraksi dengan variabel dependen memiliki nilai Sig. lebih besar dari p-value (>
m?LJ.ﬁS), sg‘ingga dapat disimpulkan bahwa tidak ada perbedaan garis diagonal sepanjang
gaﬁun, sehingga data dapat di-pool yang artinya uji pooling data dapat dikatakan lolos uji.
o) n

AnalisigStatistik Deskriptif
=

10

31D ueDj YIM) eiIew.Iou]|
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Tabel 2
Hasil Uji Analisis Deskriptif

{ ; Variabel N Minimum Maximum Mean De\S/if'iion

LCBLERC 184 (19.000) 0.474 0.0322 0.10174

g L = 184 (131.320) 433.340 2.0892 34.15912

1RS 2 184 (10.360) 12.360 0.2983 2.16863

%S%/I u:é 184 (1.510) 3.700 0.6943 0.67832

a;o % 184 (0.970) 177.670 1.5812|  14.79326

tg\% (igN (fistwise) 184

ngmE r: Data diolah dengan SPSS Versi 25.0

ég % Analisis statistik deskriptif dari varaibel-variabel yang diuji dalam penelitian ini

§d|§a@<an dalam tabel 2 diatas yang menunjukkan bahwa rata-rata Persistensi Laba (PL)
@eﬁesar 270892 dengan angka terendah sebesar -131,320 dan tertinggi sebesar 433,340 dengan
tstandar deviasi sebesar 34,15912. Rata-rata Risiko Sistematik (RS) sebesar 0,2983 dengan
::@ngka terendah sebesar -10,360 dan tertinggi sebesar 12,360 dengan standar deviasi sebesar
236863. Rata-rata Struktur Modal (SM) sebesar 0,6943 dengan angka terendah sebesar -
21,510 daf tertinggi sebesar 3,700 dengan standar deviasi sebesar 0,67832. Rata-rata Growth
%ngortumtles (GO) sebesar 1,5812 dengan angka terendah sebesar -0,970 dan tertinggi

gébesar 177,670 dengan standar deviasi sebesar 14,79326.

(2}
Q C
-Uji Asurasi Klasik
Q
3 o
=3 Tabel 3
= 3 Hasil Uji Asumsi Klasik
= g
e Variabel
] g Jenis Pengujian Keterangan
q 5 PL RS SM GO
=
B l\%rmalrtas Asymp Sig = 0.124 n> 0.05 = Berdistribusi normal
9 o
E - N Tol 0.358 | 0.998 | 0.906 | 0.373 ) S
Multikolingigtitas Tidak terdapat multikolinearitas
VIF 2792 | 1.002 | 1.104 | 2.684
! Pola menyebar acak Tidak terjadi heteroskedastisitas
Scatterplot
Heteroskgdastisitas ——
Uji Glejser| 0.522 | 0.519 | 0.093 | 0.197 i o .
Tidak terjadi heteroskedastisitas
Autokorelasi Durbin Watson = 2.152 Tidak terjadi autokorelasi

Sumber:=Pata diolah dengan SPSS Versi 25.0

11
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4
Uji Normalitas Data

asarkan hasil pengujian pada tabel 3 diatas, uji normalitas residual pada
penelitiancini diketahui bahwa nilai Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0,124 (0,124 > 0,05) yang

q@nunjuﬁ(an bahwa nilai residual telah berdistribusi secara normal.
o L (o]

e g 5] .
2Uji Multikolonieritas
g o L g . .. . . . - .
S5 2 2 Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 3 diatas, diketahui bahwa nilai VIF (Variance
grﬁjlagon dractor) ketiga variabel bebas berada dibawah 10 dan nilai pada kolom tolerance
wdiatas 0,2 Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa variabel independen tidak terdapat /
Sterjadi maltikolinearitas.
cQ S —_
x~ o 2 =
c - -

7Uji Heteroskedastisitas
o =. (mg
o @ c
5 & g -+
- W0
28 & s
@g I@asﬂ;U Ji Heteroskedastisitas (Scatterplot)
BxS £
2% & 5
= << 3 —
2938 3 Gambar 2
o C o
o = -
- = 3
o 3. Q Scatterplot
> .
o v § Dependent Variable: ERC
=5
L o A
> 3 s
=] oo ]
o 0 s 4
S 0 B
=3 oa
g % .
> 3 &8
~ x mE 2
g9 T3 ‘
D a E .
— . 1] ™ *
§ > g [ ] ® L] ° [ T ..
5'3 R ¢ .. o. oe *

) — ] o - .
_j S : a L] [ - . Y [ ]

< o . e . .
o3 nr ¢
== (= .
T = & .
n o :
g a = 3 2 1 [i] 1 2 3
% 5 E Regression Standardized Predicted Value
28 3
g Berdasarkan hasi pengujian pada gambar 2 diatas, maka hasil analisis dapat dilihat

“pada grafik scatterplot tersebut terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak tidak ada pola
yang jelas serta tersebar baik diatas maupun dibawah nol pada sumbu Y. Oleh karena itu,
dapat dig!fnpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi.

=
b. Has§Uji Heteroskedastisitas (Glejser)

I?_{rdasarkan hasil pengujian pada tabel 3 diatas, dapat dilihat bahwa hasil analisis
menunjukkan nilai heteroskedastisitas dengan nilai sig variabel persistensi laba, risiko
sistematik, struktur modal dan growth opportunities lebih besar dari 0.05 maka dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model ini. Uji Glejser ini
mempertegas hasil uji grafik scatterplot sebelumnya.

DI

12
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P
KA
S
Mg

Uji Autokorelasi

Berdasarkan tabel 3 diatas, hasil analisis dilakukan dengan uji Durbin Watson

diperolehnilai DW 2,152 sedangkan nilai du (n = 184; o =

0.05; k = 4) sebesar 1,8033.

«Dengan demikian nilai DW = 2,152 < 4-Du (4 — 1,8033)= 2,196, karena nilai Durbin Watson
«dalam peRelitian ini 2,152 dan berada diantara du dan 4-du maka dapat disimpulkan bahwa

LEn@del regresi tidak terjadi autokorelasi.

3

ou

edn

I

:A&;\aﬁsw Regresi Linear Berganda

Tabel 4
Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda

B

0.069

0.327

0.014

0.056

eyipipuad uebunuaday ynjun eAuey
n) eAuey ynanias neje ueibeqgas dijn
buepun-buepun 1bunpuniqg eydin

Variabel
(Constant)
PL
RS
SM
GO

0.02

]

I3ew.I0ju] uep siusig INIsUl) DX I9]

dig@) 1ul sl

esiinuad ‘ygnusuad ‘u
1u;'i:HwauJ-g e

3

j(gterang%

ZERC : Earning Response Coefficient
PE : Persistensi Laba
RS :Risiko Sistematik

319 uen YIM) e)iew.ioju] uep sjusig n

EJY, =Struktur Modal

GO :Growth Opportunities
= Error

0 o

B o

-3

- g

=h

5

13

Sumber: Data diolah dengan SPSS Versi 25.0

rdasar@n hasil pengujian pada tabel 11 diatas, maka persamaan regresi linear berganda
at dlrgnuskan sebagali berikut :

0’069+0327PL+0014RS+0056SM+OOZGO+8
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Uji Hipotesis

Tabel 5
Iktisar Hasil Uji F, Uji t dan Koefisien Determinasi

e

=}

o
é § Jenl_s_ Kriteria Variabel Sig Koefisien Hasil
q “Pengujian
EIERE Secara bersamaan
12 5. : PL, RS variabel independen
4= YjiE Sig<0.05 R 0.001
9 };8*1 g SM, GO berpengaruh terhadap
& % = variabel dependen
v 2 PL 0.008/2 = 0.004 0.327 Tolak Ho
tg 5= RS 0.256/2 =0.128 0.014 Tidak tolak Ho
4 9 jit Sig < 0.05
qc § SM 0.036/2 =0.018 0.056 Tolak Ho
E g g GO 0.005/2 = 0.0025 0.020 Tolak Ho

EKBeﬁsien
éeterminasi

T

Nilai R square sebesar 0.177 = 17.7%

ji Analisis Signifikansi Simultan (Uji F)

I ad ‘we
Sl

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 5 diatas, maka dapat diketahui bahwa nilai sig

%erg;)esar 0.001 < a 0.05 dan nilai F hitung sebesar 54,798 > dari nilai F tabel yaitu sebesar

?%Z Dengan demikian dapat disebutkan bahwa persistensi laba, risiko sistematik, struktur

%n@dal dan growth opportunities secara bersama-sama berpengaruh terhadap variabel
adépendertyaitu Earnings Response Coefficient (ERC).

gJi i Koefisiensi Regresi Secara Parsial (Uji t)

g% Berdasarkan hasil uji t pada tabel 5 dapat disimpulkan bahwa variabel persistensi laba
ZPL), striiktur modal (SM) dan growth opportunities (GO) berpengaruh positif dan signifikan
@e@hadap Earning Response Coefficient (ERC). Sedangkan variabel risiko sistematik (RS)
éij’oegrpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap Earning Response Coefficient (ERC).

— 3

SU% Koefisien Determinasi (Adjusted R2)

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 5 diatas, maka dapat diketahui bahwa
besarnya<nilai Adjusted R Square menjelaskan besaran variabel dependen yaitu Earning
ResponsgsCoefficient (ERC) diterangkan oleh variabel independen yaitu persistensi laba (PL),
risiko sistematik (RS), struktur modal (SM) dan growth opportunities (GO) dengan nilai
sebesar 0;177 atau 17.7% yang berarti Earning Response Coefficient (ERC) tercermin oleh
persistersi laba (PL), risiko sistematik (RS), struktur modal (SM) dan growth opportunities
(GO) sebesar 17.7% sisanya Yyaitu sebesar 82.3% yang dipengaruhi oleh faktor lain yang
tidak ditgliti.

14
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Pembahasan

PengarumpPersistensi Laba Terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

o ©  Berdasarkan hasil uji t pada tabel 5 diatas dapat diketahui bahwa persistensi laba
Jeérpengarih  positif dan signifikan terhadap Earnings Response Coefficient (ERC).
Persistensi laba mencerminkan kualitas laba perusahaan dan menunjukkan bahwa perusahaan
fapat- mempertahankan laba dari waktu ke waktu. Semakin tetap perubahan laba berubah
“dafi Wakfd ke waktu, maka akan semakin tinggi nilai Earnings Response Coefficient (ERC)
@@fe@é kendisi ini menunjukkan bahwa laba yang diperoleh perusahaan meningkat secara
stepusimengrus. hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ambarwati
E(E)O%, Imroatussolihah (2013) dan Delvira & Nelvirita (2013).

rub:Risiko Sistematik Terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

pun inp

o Il
19s nex@ue b

punuad

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 5 diatas dapat diketahui bahwa risiko sistematik
“herpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Earnings Response Coefficient (ERC).
=Setidp perusahaan yang memiliki resiko baik besar ataupun kecil, namun tidak menjadi
Sr_rﬁsajah pagi investor. Ukuran risiko saham bagi investor menunjukan bahwa tinggi
%e@d&hnya risiko suatu perusahaan tidak selalu menandakan bahwa return yang akan didapat
Anyestor akan kecil. Investor melihat laba perusahaan sebagai indikator dari kemampuan
T@njejnghasilkan laba dan return masa depan.

?iPéngaruh Struktur Modal Terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)
3
% Berdasarkan hasil uji t pada tabel 5 diatas dapat diketahui bahwa struktur modal
7berpengaruh positif dan signifikan terhadap Earnings Response Coefficient (ERC). Adanya
“pengaruhcpositif ini menandakan bahwa perusahaan dengan struktur modal yang tinggi akan
gn@?nyebabkan Earnings Response Coefficient (ERC) rendah karena investor berasumsi bahwa
?pgfusahaan dengan tingkat struktur modal tinggi berarti memiliki utang lebih besar
ibandingkan dengan modal. Secara empiris, hasil penelitian ini sejalan dengan Ambarwati
08), kmroatussolihah (2013) dan Hapsari & Simorangkir (2013).

nuad ‘u

e

BIB—

d
A

garuly Growth Opportunities Terhadap Earnings Response Coefficient (ERC)

ueunsnéya
nsuexgma

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 5 diatas dapat diketahui bahwa Growth
sOpportufities berpengaruh positif dan signifikan terhadap Earnings Response Coefficient

T§(I§PC). Elal ini memiliki arti bahwa semakin tinggi pertumbuhan perusahaan, maka reaksi
Sinvestor Semakin kuat terhadap perusahaan tersebut. Rasio aset yang tinggi menunjukkan
bahwa perusahaan memiliki tingkat pertumbuhan yang baik dan dapat menghasilkan suatu
informast yang berkualitas bagi publik. Sehingga kesempatan bertumbuh menjadi tolak ukur
oleh investor dalam berinvestasi. Secara empiris, hasil penelitian ini sejalan dengan
Ambarwati (2008), Imroatussolihah (2013) dan Fauzan (2014).

Kesimpulan dan Saran
Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan dalam penelitian ini, maka
kesimpulan yang dapat diambil adalah sebagai berikut (1) persistensi laba (PL) terdapat

cukup bgkti berpengaruh posisitf terhadap Earnings Response Coefficient (ERC) (2) risiko
sistemattk (RS) tidak cukup bukti berpengaruh negative terhadap Earnings Response
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Coefficient (ERC) (3) struktur modal (SM) terdapat cukup bukti berpengaruh positif terhadap
Earnings Response Coefficient (ERC) (4) growth opportunities (GO) terdapat cukup bukti
berpengaruh positif terhadap Earnings Response Coefficient (ERC).

; Berdasarkan penelitian dan kesimpulan yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya
rta dengan memperhatikan beberapa keterbatasan yang ada, maka adapun beberapa saran
g ingih disampaikan oleh penulis adalah sebagai berikut (1) Bagi peneliti sendiri yaitu
il penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan masukan dan referensi untuk
am@n@mbangkan penelitian yang lebih luas lagi dengan fokus penelitian yang sama tetapi
m:défng@ pembahasan yang lebih rinci (2) Bagi investor dalam melakukan investasi sebaiknya
gﬁ;e'r@erhatikan informasi dalam laporan keuangan, khususnya persistensi laba dan struktur
crr‘@d&d perusahaan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi yang
aegat:dan menguntungkan (3) Bagi perusahaan diharapkan dari hasil penelitian ini dapat
%menﬁdl galah satu acuan dalam manajemen perusahaan untuk lebih memperhatikan setiap
guadé%an Serta risiko dari setiap keputusan yang akan diambil (4) Bagi peneliti selanjutnya:
g(ai sepaikhya menambah periode penelitian dengan rentang waktu yang agak lama agar hasil
ﬁo@e@tiam dapat mewakili populasi yang digeneralisasi dan hasil penelitian lebih akurat (b)
—menggunakan objek penelitian perusahaan pada sektor lainnya selain perusahaan properti,
err;i%agc\ya perusahaan yang bergerak dalam bidang jasa seperti perbankan, telekomunikasi dan
csebagainya atau di semua sektor perusahaan sehingga tidak terbatas hanya perusahaan
@@perti saja (c) menambah variabel independen lainnya yang memiliki kemungkinan
%(éoéjhgaruh yang lebih besar terhadap ERC (d) menggunakan proksi lain dalam pengukuran
avariabel-variabel yang telah digunakan, agar dapat melihat tingkat konsistensi dari hasil

(%)
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