BAB I1

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Penelitian Terdahulu

Pada sub bab ini, menjelaskan tentang beberapa penelitian terdahulu
yang membahas mengenai Earnings Response Coefficient (ERC). Penelitian ini
dibuat dan disusun berdasarkan pada beberapa penelitian terdahulu dengan topik
yang sama untuk bahan referensi, sebagai berikut :

1. Merlin Mayang Sari, dkk (2018)

Penelitian -~ ini berjudul “Pengaruh Leverage, Profitabilitas dan
Voluntary Disclousure Terhadap Earnings Response Coeffisient (ERC). Dalam
penelitian ini topik permasalahannya adalah apakah Leverage, profitabilitas dan
Voluntary Disclousure Terhadap Earnings Response Coefficient (ERC). Populasi
yang diambil pada perusahaan-perusahaan sektor manufaktur selama tahun 2014-
2016 dalam laporan annual report. Penentuan sampel menerapkan metode
purposive sampling sehingga memperoleh sampel terpilih sebesar 51 perusahaan
dari 144 perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia. Dalam penelitian ini
menggunakan pengujian statistik deskriptif, uji normalitas, uji asumsi klasik, uji
kelayakan model dan uji- hipotesis, sehingga menghasilkan pengujian yang
menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap Earnings Response
Coefficient, sedangkan profitabilitas dan voluntary disclosure tidak berpengaruh

terhadap earnings response coefficient.
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Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan

penelitian saat ini, yaitu :

Persamaan:

1. Menggunakan Variabel dependen yaitu mengenai Earnings response
coefficient.

2. Terdapat variabel independen yang sama  Yyaitu leverage dan
profitabilitas.

3. = Teknik analisis data yang digunakan-sama-sama menggunakan statistik
deskriptif, uji asumsi klasik , uji kelayakan model, uji hipotesis, dan uji
normalitas.

4.  Sektor perusahaan yang akan diuji menggunakan perusahaan
manufaktur.

Perbedaan:

1. Variabel independen yang digunakan penelitian terdahulu adalah
Pengungkapan Leverage, profitabilitas dan Voluntary Disclousure
sedangkan penelitian saat ini-menggunakan risiko sistematik, leverage,
profitabilitas, dan kesempatan bertumbuh.

2.  Periode pengambilan sampel pada penelitian terdahulu adalah 2014-
2016 sedangkan penelitian saat ini menggunakan periode 2013-2017.

3. Perbedaan teori penelitian terdahulu dan penelitian saat ini terletak

pada teori stakeholder.
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2. Muhamad Fauzan, dkk (2017)

Penelitian ini berjudul “Pengaruh Pengungkapan CSR, Timeliness,
Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan Resiko Sistematik Terhadap Earning
Response Coefficient (ERC)”. Dalam penelitian ini permasalahan yang diangkat
adalah apakah pengungkapan CSR, Timeliness, Profitabilitas, Pertumbuhan
Perusahaan dan Resiko Sistematik Terhadap Earning Response Coefficient
(ERC). Populasi yang diambil pada perusahaan-perusahaan sektor manufaktur,
pertambangan dan properti selama tahun 2013-2014 dalam laporan annual
reportnya. Berdasarkan spesifikasi sampel penelitian diperoleh sebanyak 153 data
perusahaan. Dalam penelitian ini-diuji-dengan- meggunakan pengujian. statistik
deskriptif, uji_asumsi klasik, ujikelayakan model dan uji hipotesis, sehingga
menghasilkan pengujian yang menunjukkan bahwa CSR dan kesempatan
bertumbuh berpengaruh positif terhadap earning response coefficient, sedangkan
timeliness, profitabilitas dan risiko sistematik tidak berpengaruh terhadap earning
response coefficient.

Berikut persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan
penelitian saat ini, yaitu :

Persamaan:
1.  Variabel dependen yaitu mengenai Earnings response coefficient.
2.  Terdapat variabel independen yang sama yaitu kesempatan bertumbuh,
profitabilitas dan risiko sistematik.
3. Teknik analisis data yang digunakan sama-sama menggunakan statistik

deskriptif, uji asumsi klasik, uji kelayakan model dan uji hipotesis



15

4.  Sektor perusahaan yang akan diuji menggunakan perusahaan
manufaktur.

5. Serta kesamaan pengunaan teori yang digunakan yaitu teori sinyal.

Perbedaan:

1. Variabel independen yang digunakan penelitian terdahulu adalah
Pengungkapan CSR, Timeliness, Profitabilitas, Pertumbuhan
Perusahaan-dan Resiko Sistematik - sedangkan penelitian saat ini
menggunakan risiko sistematik,  leverage,  profitabilitas, dan
kesempatan bertumbuh.

2. _Periode pengambilan-sampel pada penelitian terdahulu adalah 2013-
2014 sedangkan penelitian saat ini menggunakan periode 2013-2017.

3. Populasi yang digunakan pada penelitian terdahulu adalah perusahaan

manufaktur, properti dan pertambangan penelitian saat ini

menggunakan sektor manufaktur yang terdaftar di BEI.

| Putu Yuda dan Dewa G. (2017)

Penelitian ini berjudul “Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, dan

Ukuran Perusahaan Pada Earnings response coefficient”. Dalam penelitian ini

topik permasalahan adalah Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, dan Ukuran

Perusahaan Pada Earnings response coefficient. Populasi diambil dari perusahaan

yang terdaftar pada Indeks Kompas 100 Bursa Efek Indonesia periode 2011-2015.

Saham perusahaan yang terdaftar pada Indeks Kompas 100 mewakili sekitar 70

sampai 80 persen dari total nilai kapitalisasi pasar seluruh saham yang tercatat di

Bursa Efek Indonesia. Dalam penelitian ini diuji dengan meggunakan pengujian
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statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji koefisien determinasi, uji kelayakan

model dan uji hipotesis, sehingga menghasilkan pengujian yang menunjukkan

bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap Earning Response Coefficient,

sedangkan struktur modal dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap

Earning Response Coefficient.

Berikut persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan

penelitian saat ini, yaitu :

Persamaan:

1.

Variabel dependen yaitu mengenai Earnings response coefficient.

2. Terdapat variabel independen yang sama antara penelitian terdahulu
dengan penelitian saat ini yaitu profitabilitas.

3. Teknik analisis data yang digunakan sama-sama menggunakan statistik
deskriptif, uji asumsi Kklasik, uji koefisien determinasi, uji kelayakan
model dan uji hipotesis.

4. _ Serta kesamaan pengunaan teori yang digunakan yaitu teori sinyal.

Perbedaan:

1.  Variabel independen yang digunakan penelitian terdahulu adalah
profitabilitas, struktur - modal dan ukuran perusahaan sedangkan
penelitian saat ini menggunakan risiko sistematik, leverage,
profitabilitas, dan kesempatan bertumbuh.

2. Periode pengambilan sampel adalah 2011-2015 sedangkan penelitian

saat ini menggunakan periode 2013-2017.
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3. Populasi yang digunakan pada penelitian terdahulu adalah Saham
perusahaan yang terdaftar pada Indeks Kompas 100 mewakili sekitar
70 sampai 80 persen dari total nilai kapitalisasi pasar seluruh saham
yang tercatat di BEI sedangkan penelitian saat ini menggunakan sektor
manufaktur yang terdaftar di BEI.

4.  Perbedaan teori penelitian terdahulu dan penelitian saat ini terletak

pada teori pasar efisien.

4. Suwarno, dkk (2017)
Penelitian ini berjudul “Influence Of Size, Growth And Profitability Of
Company To Earnings response. coefficient”. Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui pengaruh firm size dan profitability terhadap ERC. Dalam penelitian
ini menggunakan metode penelitian dengan uji hipotesis, statistik deskriptif dan
uji asumsi klasik. Populasi penelitian ini adalah laporan yang diperoleh dari BEI
pada tahun 2013-2015. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh signifikan terhadap earnings response coefficient sedangkan ukuran
perusahaan dan pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap earnings
response coefficient.
Terdapat persamaan dan perbedaan dari penelitian terdahulu dengan
penelitian saat ini yaitu:
Persamaan:
1. Variabel dependen yaitu mengenai Earnings response coefficient.
2. Variabel independen yang digunakan yaitu kesempatan bertumbuh,

dan profitabilitas.
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3. Teknik analisis data yang digunakan sama-sama menggunakan uji
asumsi klasik, statistik deskriptif dan uji hipotesis.

4.  Serta kesamaan pengunaan teori yang digunakan yaitu teori sinyal.

Perbedaan:

1. Variabel independen pada penelitian terdahulu adalah firm size, growth
dan profitability sedangkan penelitian saat ini menggunaka risiko
sistematik, leverage, profitabilitas, dan kesempatan bertumbuh.

2. - Periode pengambilan sampel pada penelitian terdahulu adalah tahun
2013-2015 sedangkan penelitian saat ini menggunakan periode 2013-

2017.

5. Bita Mashayekhi (2016)

Penelitian ini berjudul “A study on determinants of earnings response
coefficient in a emerging markes”. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
pengaruh firm size, earning growth dan earning persitence terhadap ERC dengan
Voluntary  Disclosure  sebagai  variabel moderasi. Dalam penelitian ini
menggunakan metode penelitian dengan uji hipotesis, statistik deskriptif dan uji
asumsi klasik. Populasi penelitian ini adalah laporan yang diperoleh dari Bursa
Efek Iran, sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 82 perusahaan di
tahun 2012. Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan dan
pertumbuhan laba berpengaruh terhadap earnings response coefficient sedangkan
presistensi laba tidak berpengaruh terhadap earnings response coefficient.

Terdapat persamaan dan perbedaan dari penelitian terdahulu dengan

penelitian saat ini yaitu:
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Persamaan:

1.  Variabel dependen yaitu mengenai Earnings response coefficient.

2. Variabel independen yang sama digunakan yaitu kesempatan
bertumbuh..

3. Teknik analisis data yang digunakan sama-sama menggunakan uji
asumsi klasik, statistik deskriptif dan uji hipotesis.

Perbedaan:

1. Variabel independen pada penelitian terdahulu adalah firm size,
earning growth dan earning persitence sedangkan penelitian saat ini
menggunakan  risiko.. sistematik, leverage, ' profitabilitas, dan
kesempatan bertumbuh.

2. Periode pengambilan sampel pada penelitian terdahulu adalah tahun
2012 sedangkan penelitian saat ini menggunakan periode 2013-2017.

3. __Penelitian saat ini menggunakan sektor manufaktur

6. Ely Imroatussolihah (2013)

Penelitian 1ni  berjudul “Pengaruh Risiko, leverage, Kesempatan
Bertumbuh, Presistensi Laba dan Kualitas Tanggung Jawab Sosial Terhadap
Earnings Response Coeffisient (ERC)”. Dalam penelitian ini permasalahan yang
diangkat adalah apakah Risiko, leverage, Kesempatan Bertumbuh, Presistensi
Laba dan Kualitas Tanggung Jawab Sosial Terhadap Earnings Response
Coeffisient. Populasi yang diambil pada perusahaan high profile selama tahun

2009-2011 dalam laporan annual reportnya. Penentuan sampel metode
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nonprobability sampling yaitu purposive sampling. Jumlah sampel yang terpilih

adalah 76 perusahaan. Dalam penelitian ini diuji dengan meggunakan pengujian

statistik deskriptif, uji normalitas, uji asumsi Klasik, uji hipotesis, sehingga

menghasilkan pengujian yang menunjukkan bahwa Risiko, leverage, Kesempatan

Bertumbuh, Presistensi Laba dan Kualitas Tanggung Jawab Sosial berpengaruh

positif terhadap Earning Response Coefficient.

Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan

penelitian saat ini, yaitu :

Persamaan:
1. Variabel dependen yaitu mengenai Earnings response coefficient.
2.. . Variabel independen yang sama digunakan yaitu leverage, Risk dan
Kesempatan Bertumbuh.
3. Teknik analisis data yang digunakan sama-sama menggunakan statistik
deskriptif, uji asumsi klasik , uji hipotesis, dan uji normalitas.
Perbedaan:
1. Periode pengambilan sampel pada penelitian terdahulu adalah 2009-
2011 sedangkan penelitian saat ini menggunakan periode 2013-2017.
2. Perbedaan teori penelitian terdahulu dan penelitian saat ini terletak
pada teori stakeholder, pasar efisien dan legitimasi dengan teori sinyal
3. Perbedaan perusahaan yang akan diuji penelitian sebelumnya

menggunakan perusahaan high profile sedangkan penelitian saat ini

menggunakan perusahaan manufaktur sub sektor aneka industri.
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4. Variabel independen yang digunakan penelitian terdahulu adalah
risiko, leverage, kesempatan bertumbuh, presistensi laba dan kualitas
tanggung jawab sosial sedangkan penelitian saat ini menggunakan

risiko sistematik, leverage, profitabilitas, dan kesempatan bertumbuh.

7. Hasanzade M, dkk (2013)

Penelitian ini -berjudul “Factor = Affecting the Earnings response
coefficient: An Empirical study for Iran”. Penelitian ini. bertujuan untuk
mengetahui  pengaruh ~ kualitas laba, kesempatan bertumbuh, leverage,
profitabilitas dan risiko sistematik terhadap earnings response coefficient. Dalam
penelitian ini menggunakan Uji korelasi dan multikolinearity sebagai alat uji.
Dengan hasil yang menunjukkan bahwa variabel independen. pertumbuhan
perusahaan, profitabilitas dan kualitas laba berpengaruh signifikan terhadap ERC,
lain halnya Risiko sistematik berpengaruh negatif ERC, sedangkan variabel yang
tidak berpengaruh adalah leverage.

Terdapat persamaan dan perbedaan dari penelitian terdahulu dengan
penelitian saat ini yaitu:

Persamaan:
1.  Variabel dependen yang Sama yaitu mengenai Earnings response
coefficient.
2. Terdapat variabel independen yang yaitu kesempatan bertumbuh,
systematic risk, leverage dan profitabilitas.
3. Teknik analisis data sama-sama menggunakan uji asumsi klasik pada

penelitian terdahulu dan penelitian saat ini.
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Perbedaan:

1. Variabel independen yang digunakan pada penelitian terdahulu adalah
kualitas laba, kesempatan bertumbuh, financial leverage, profitabilitas
dan Risiko sistematik sedangkan penelitian saat ini menggunakan
risiko sistematik, leverage, profitabilitas, dan kesempatan bertumbuh.

2. Periode pengambilan sampel pada penelitian terdahulu adalah tahun
2006 sedangkan penelitian saat ini menggunakan periode 2013-2017.

3.~ Populasi yang digunakan pada penelitian terdahulu adalah perusahaan
yang terdaftar di Bursa Saham Tehran sedangkan penelitian saat ini

menggunakan sektor manufaktur yang terdaftar di BEI.

8. Maisil Delvira, dkk (2013)

Penelitian ini berjudul “Pengaruh Risiko Sistematik, Leverage Dan
Persistensi Laba Terhadap Earnings response coefficient (ERC)”. Dalam
penelitian ini topik permasalahan adalah apakah risiko sistematik, leverage dan
presistensi laba berpengaruh terhadap Earning Response Coefficient (ERC).
Populasi diambil dari seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2008-2010 pengumpulan data dengan menggunakan purpose
sampling. Dalam penelitian-ini diuji dengan meggunakan uji deskriptif, uji
normalitas, uji asumsi klasik dan uji hipotesis sehingga menghasilkan pengujian
yang menunjukkan bahwa risiko sistematik berpengaruh negatif terhadap
Earnings Response Coefficient, leverage tidak berpengaruh terhadap Earninsg
Response Coefficient, dan presistensi laba berpengaruh terhadap Earnings

Response Coefficient.
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Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan
penelitian saat ini, yaitu :
Persamaan:

1. Variabel dependen yang sama yaitu mengenai Earnings response
coefficient.

2. Terdapat variabel independen yang sama leverage dan risiko
sistematik.

3. Sektor perusahaan menggunakan perusahaan manufaktur.

4. Teknik analisis data yang digunakan sama-sama menggunakan uji
asumsi Kklasik, statistik deskriptif dan-uji hipotesis.

Perbedaan:

1. Variabel independen pada penelitian terdahulu adalah presistensi laba,
leverage dan presistensi laba sedangkan penelitian saat ini
menggunakan -risiko- sistematik, - leverage, profitabilitas, dan
kesempatan bertumbuh.

2. Periode pengambilan sampel pada penelitian terdahulu adalah tahun
2008-2010 sedangkan penelitian saat ini menggunakan periode 2013-

2017.

9. Ratna Wijayanti Daniar Paramita (2013)

Penelitian ini berjudul “Pengaruh Leverage, Firm Size dan Voluntary
Disclousure Terhadap Earnings Response Coeffisient (ERC). Dalam penelitian ini
permasalahan yang diangkat adalah apakah Leverage, Firm Size dan Voluntary

Disclousure Terhadap Earning Response Coefficient (ERC). Populasi yang
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diambil pada perusahaan-perusahaan sektor manufaktur selama tahun 2005-2009
dalam laporan annual reportnya. Berdasarkan spesifikasi sampel penelitian
diperoleh sebanyak 20 data perusahaan. Dalam penelitian ini diuji dengan
meggunakan pengujian statistik deskriptif, uji normalitas, uji multicolinearity dan
singularity, uji kelayakan model dan uji hipotesis, sehingga menghasilkan
pengujian yang menunjukkan bahwa voluntary disclosure berpengaruh positif
terhadap Earnings Response Coefficient, leverage dan size tidak berpengaruh
terhadap Earnings Response Coefficient.

Terdapat persamaan dan perbedaan antara penelitian terdahulu dengan
penelitian saat ini, yaitu :
Persamaan:

1. Variabel dependen yang sama yaitu mengenai Earnings response
coefficient.

2. Terdapat variabel independen yang sama yaitu leverage.

3. _ Teknik analisis data yang digunakan sama-sama menggunakan statistik
deskriptif, uji multicolinearity dan singularity, uji kelayakan model, uji
hipotesis, dan uji normalitas.

4. Serta kesamaan pengunaan teori yang digunakan yaitu teori sinyal.

Perbedaan:
1. Variabel independen pada penelitian terdahulu adalah Pengungkapan
Leverage, Firm Size dan Voluntary Disclousure sedangkan penelitian
saat ini menggunakan risiko sistematik, leverage, profitabilitas, dan

kesempatan bertumbuh.
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2.  Periode pengambilan sampel pada penelitian terdahulu adalah 2005-
2009 sedangkan penelitian saat ini menggunakan periode 2013-2017.
3. Perbedaan teori penelitian terdahulu dan penelitian saat ini terletak

pada teori Agency, Stakeholder dan pasar efisien.

10. Sugi Suhartono (2017)

Penelitian ini berjudul “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Struktur Modal,
dan Ketepatan Waktu Penyampaian Laporan Keuangan Terhadap Earning
Response Coefficient Yang Dimoderasi Konservatisme Akuntansi (studi empiris
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2010-2012)”. Pada
penelitian ini topik permasalahan adalah apakah Ukuran Perusahaan, Struktur
Modal, dan Ketepatan Waktu Penyampaian Laporan Keuangan - Terhadap
Koefisien Respon Laba Yang Dimoderasi Konservatisme Akuntansi berpengaruh
terhadap Earning Response Coefficient.

Populasi menggunakan perusahaan manufaktur yang telah terdaftar di
BEI pada tahun 2010-2012. Dalam penelitian ini diuji dengan meggunakan uji
deskriptif, uji normalitas, uji asumsi klasik dan uji hipotesis sehingga hasil dari
penelitian tersebut adalah Ukuran Perusahaan dan struktur modal berpengaruh
negatif terhadap Earnings Response Coefficient, ketepatan waktu tidak
berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient sedangkan Konservatisme
akuntansi hanya dapat memperkuat hubungan dari Ketepatan Waktu penyampaian
laporan keuangan dan Earnings Response Coefficient.

Terdapat persamaan dan perbedaan dari penelitian terdahulu dengan

penelitian saat ini yaitu:
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Persamaan:

1.  Variabel dependen yang sama yaitu mengenai Earnings response
coefficient.

2. Terdapat variabel independen yang sama yaitu kesempatan bertumbuh
dan struktur modal.

3. Teknik analisis data yang digunakan sama-sama menggunakan uji
asumsi klasik, statistik deskriptif dan-uji hipotesis.

4. Sektor perusahaan - yang akan _diuji menggunakan perusahaan
manufaktur.

5. Serta kesamaan pengunaan teori yang digunakan yaitu teori sinyal.

Perbedaan:

1. Variabel independen pada penelitian terdahulu adalah ukuran
perusahaan, struktur modal, dan ketepatan waktu sedangkan penelitian
saat ini menggunakan  risiko sistematik, leverage, profitabilitas, dan
kesempatan bertumbuh.

2.  Periode pengambilan sampel penelitian terdahulu adalah tahun 2010-
2012 sedangkan penelitian saat ini-menggunakan periode 2015-2017.

3. Perbedaan teori pada teori kepatuhan.
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Tabel 2.1
MATRIKS HASIL PENELITIAN TERDAHULU
pd Nama 5 T lc |9 |4 T |x |ml< |x|lv o
o Peneliti g S| |1$9|r |0 |® |® |0 |F|F |
1 | Merlin DKkk. 2018 | B TS TS
2 | Sugi 2017 B- TS B-
Yuda dan
3 | Dewa 2017 TS B TS
Fauzandan = 55,7 BlTs| Ts | s |Ts
4 | Agus
Suwarno
5 | Dkk. 2017 TS B TS
Bita dan
6 | Zeynab 2016 B B TS
Ely I. 2013 | B B B B B
Hasanzade
8 | dkk. 2014 | TS B B | B- B
Delvira dan
9 | Nelvirita 013 | TS B- B
10 | Ratna 2012 TS TS B
Keterangan :

B  : Berpengaruh Signifikan
B- : Berpengaruh Negatif
TS : Tidak Signifikan

LVR : Leverage RS  :Risiko Sistematik
UP : Ukuran Perusahaan VD : Voluntary Disclosure
CSR : Corporate Social Responsibility KL : Kualitas Laba

TL : Timeliness PL : Presistensi Laba
PFT : Profitabilitas SM . Struktur Modal

KB : Kesempatan Bertumbuh

2.2 Landasan Teori

2.2.1 Signalling Theory

Teori sinyal merupakan tindakan manajer dalam memberikan sinyal
harapan kepada investor melalui akun-akun dalam laporan keuangan dengan
tujuan yaitu dapat menjadikan tingkat pertumbuhan perusahaan lebih tinggi di

masa depan (Godfrey, et al. 2010 : 374). Teori sinyal menjelaskan bahwa
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perusahaan akan mengungkapkan informasi yang telah dilakukan oleh manajemen
perusahaan. Kualitas informasi yang diungkapkan perusahaan dalam laporan
keuangan akan mempengaruhi keputusan investor. Laporan tahunan dapat berupa
informasi akuntansi yang berkaitan dengan laporan keuangan dan informasi non-
akuntansi yang tidak berkaitan dengan laporan keuangan. Informasi yang terdapat
pada laporan keuangan dapat dijadikan alat pengambilan keputusan investasi
apabila informasi yang disediakan tersebut lengkap, relevan dan tepat waktu.
Manajemen perusahaan mengupayakan untuk-mengungkapkan informasi yang
bersifat privat yang menurut pertimbangannya sangat diminati oleh calon investor,
investor maupun_pemegang saham-khususnya jika informasi tersebut merupakan
good news.

Informasi yang diberikan oleh perusahaan merupakan hal yang sangat
penting, karena pengaruhnya terhadap keputusan investasi. Informasi sangat
dibutuhkan bagi investor dan-pelaku bisnis karenainformasi pada umumnya
menyajikan keterangan, catatan baik untuk keadaan masa lalu, saat ini_maupun
masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup perusahaan. Apabila informasi
tersebut dipublikasikan dan para pelaku bisnis telah menerima informasi, para
pelaku bisnis akan terlebih dahulu menganalisis informasi tersebut bahwa apakah
informasi tersebut sebagai good news atau bad news. Menurut Bisara (2015)
apabila pengumuman informasi tersebut merupakan good news, maka akan terjadi

perubahan dalam volume perdagangan saham.
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2.2.2 Earnings response coefficient (ERC)

Earnings response coefficient merupakan salah satu ukuran atau proksi
yang digunakan untuk mengukur kualitas laba (Collins et al. 1989) dalam (Ratna,
2012). Maka dari itu kualitas laba yang diperoleh perusahaan dapat dijadikan
petunjuk sebagai kemampuan informasi laba yang dapat memberikan respon
terhadap pasar. Dengan kata lain, informasi laba yang disampaikan mempunyai
kekuatan respon (power of response). Kuatnya reaksi pasar atas informasi laba
yang tercermin dari tingginya earnings response coefficient, menunjukkan laba
yang dilaporkan berkualitas. Kuatnya respon yang tercermin dari informasi
(good/bad news) yang terkandung dalam laba dapat mempengaruhi tinggi
rendahnya ERC. Menurut Suwardjono (2014) dalam penelitian Delvira dan
Nelvirita (2013) untuk menghitung ERC ada beberapa langkah.

Beberapa langkah dalam menghitung ERC, yaitu:

1. Menghitung nilai- Abnormal Return
Menghitung abnormal return yaitu mencari return saham harian dan

return pasar harian dengan menggunakan rumus sebagai berikut:

a. Menghitung return saham harian dengan rumus:
Rit= (Pit— Pit-1)
Pit-1
Keterangan:
Rit = Return saham perusahaan i pada hari ke t
Pit = Harga penutupan saham i pada hari ke t

Pit-1 = Harga penutupan saham i pada hari ke t-1
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b. Menghitung return pasar harian:
Expected return adalah return yang diharapkan oleh investor ketika

menanamkan sahamnya. Persamaan yang digunakan yaitu:

Rmt = (IHSGt — IHSGw1)

IHSGt1
Keterangan:
Rmt = Return pasar harian
IHSG:  =Indeks harga saham gabungan pada hari t

IHSGt1 = Indeks harga saham gabungan pada hari t-1
C. Menghitung nilai abnormal return
Untuk menghitung abnormal return (ARit).dapat dihitung dengan cara

sebagai- berikut:

ARit = Rit— Rmt
Keterangan:
ARt = Abnormal return perusahaan i pada periode ke-t
Rit = Actual return saham perusahaan i pada periode ke-t
Rmt = Return indeks pasar pada periode ke-t
2. Menghitung nilai Cummulative Abnormal Return (CAR)

Untuk mendapatkan kecepatan reaksi pasar dapat ‘menggunakan

jendela peristiwa.

CARit (-5,+5) = Y *% ARit

Dimana :

CARit = Abnormal return kumulatif perusahaan i selama periode pengamatan +
5 hari tanggal publikasi laporan keuangan (dihitung dalam jendela
peristiwva selama 11 hari, yaitu 5 hari sebelum peristiwa, 1 hari
peristiwa, dan 5 hari setelah peristiwa)

ARt = Abnormal return perusahaan i pada hari publikasi
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3. Menghitung nilai Unexpected Earnings (UE)

Unexpected Earnings (UE) atau laba kejutan adalah selisih antara laba
per saham sesungguhnya dengan laba per saham ekspektasian. Model langkah
acak mengestimasi laba periode berjalan sama dengan laba periode sebelumnya.

Dengan demikian Unexpected Earnings (UE) dapat dirumuskan sebagai berikut:

UEit = (EPSit — EPSit1)

EPSit1
Keterangan:
UEi = Unexpected Earnings perusahaan i pada periode t
EPSit = Earning per share perusahaan i pada periode t
EPSit1 = Earning per share perusahaan i pada periode t-1

Berdasarkan langkah-langkah diatas, ERC dapat dirumuskan dengan

persamaan berikut:

CARit=a + B UEit + ¢

Keterangan:

CARit = Cumulative abnormal return perusahaan i pada waktu t
UEit = Unexpected earnings perusahaan i pada waktu t

a = Konstanta

B = Koefisien yang menunjukkan ERC

e = Error

2.2.3 Risiko sistematik

Risiko sistematik adalah risiko yang tidak bisa didiversifikasi atau
dengan kata lain risiko yang sifatnya mempengaruhi secara menyeluruh (Irham
Fahmi, 2012:189). Delvira dan Nelvirita (2013) mengungkapkan bahwa semakin
besar penyimpangan antara expected return dengan actual return berarti tingkat
risiko investasi juga akan semakin besar. Menurut Jogiyanto (2015 : 443) bahwa

alat pengukur yang dapat digunakan untuk mengetahui nilai dari risiko sistematik
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adalah beta. Beta sama dengan satu menunjukkan bahwa harga efek bergerak
mengikuti pergerakan pasar. Menurut Wild et al. (2004) dalam Delvira dan
Nelvirita (2013) Semakin peka perubahannya semakin tinggi beta tersebut. Dapat
disimpulkan risiko sistematik merupakan risiko terkait perubahan yang terjadi di
pasar secara keseluruhan yang disebabkan faktor makro yang mempengaruhi
pasar, bersifat umum dan berlaku untuk semua saham. Risiko muncul akibat
adanya pergerakan pasar secara dominan.

Risiko sistematik dapat diukur mengunakan beta yang diestimasi
dengan model pasar. Koefisien beta diperoleh dari regresi antara return saham

dengan return pasar, yakni dengan rumus sebagai berikut:

R=(I+BRm+e

Keterangan:

R = Return saham

B = Beta saham (indikator risiko sistematik)
Rm = Return pasar

Menghitung return saham dan return pasar Jogiyanto (2013:202-383)

dapat ditentukan dengan rumus sebagai berikut:

1. Menghitung Return saham

Rit = (Pit — Pit-1)

Pit-1

Keterangan:
Rit = Return saham perusahaan i pada hari ke t
Pit = Harga penutupan saham i pada hari ke t
Pit-1 = Harga penutupan saham i pada hati ke t-1
2. Menghitung return pasar harian :

Rmt = (IHSGt — IHSGt-1)
IHSGt1
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Keterangan:

Rmt = Return pasar harian

IHSG: = Indeks harga saham gabungan pada hari t
IHSGt.1 = Indeks harga saham gabungan pada hari t-1

2.2.4 Leverage

Leverage menunjukkan sejauh mana aset perusahaan dibiayai dengan
utang (Kasmir, 2014:112). Pada umumnya ada dua jenis Leverage, yaitu Leverage
operasi (operating Leverage) dan Leverage keuangan (financial Leverage).
Perusahaan menggunakan operating dan financial leverage dengan tujuan agar
keuntungan yang diperoleh perusahaan lebih besar daripada biaya aset dan sumber
dananya, dengan demikian akan meningkatkan keuntungan pemegang saham
(Delvira dan Nelvirita, 2013). Leverage keuangan menunjukkan proporsi atas
penggunaan utang untuk membiayai investasinya.

Rasio Leverage adalah ukuran dari seberapa banyak aset perusahaan
berpengaruh terhadap equitas. Perusahaan dengan rasio leverage yang tinggi
berarti bahwa perusahaan menggunakan hutang dan Kkewajiban lainnya untuk
membiayai asset dan berisiko lebih tinggi dibandingkan perusahaan dengan
leverage yang lebih rendah. Berbagai rasio financial dapat dipergunakan untuk
mengukur risiko dalam hubungannya dengan perusahaan yang menggunakan

leverage dalam struktur modalnya adalah sebagai berikut:

1. Rasio utang (Debt Ratio)
2. Rasio utang terhadap ekuitas (Debt to Equity Ratio)
3. Rasio laba terhadap beban bunga (Time Interest Earned)

4. Rasio penutupan beban tetap (Fixed Charge Coverage).
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Leverage dapat dicari dengan menggunakan rumus Debt to Equity
Ratio dan Debt to Asset Ratio (Kasmir, 2014:156-157)
1. Debt to Equity Ratio

Debt to Equity Ratio (DER) pada tiap perusahaan tentu berbeda-beda,
tergantung karakteristik perusahaan dan keberagaman arus kas yang diterapkan
oleh perusahaan. Perusahaan dengan arus kas yang stabil cenderung memiliki

rasio yang lebih tinggi./Adapun rumus (DER) yaitu:

DER = Total Hutang
Total Ekuitas

2. Debt to Asset Ratio

Debt to Asset Ratio (DAR) merupakan rasio utang yang digunakan
untuk mengukur total utang dengan total aset. Apabila ratio utang semakin tinggi,
semakin sulit perusahaan untuk memperoleh tambahan pinjaman dikhawatirkan

perusahaan tidak mampu menutupi utang-utangnya. Adapun Rumus DAR vyaitu:

DAR = Total Hutang
Total Aset

2.2.5 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan rasio yang diperuntukan untuk mengetahui
seberapa banyak perusahaan mampu memperoleh laba, tingkat efektivitas
manajemen atau efisiensi perusahaan dapat dilihat dengan rasio profitabilitas yang
bisa dibuktikan dari laba yang diperoleh dalam penjualan dan investasi (Kasmir,
2014:115). Tidak jauh berbeda dengan definisi sebelumnya, Fahmi (2012:80)

menjelaskan rasio profitabilitas sebagai rasio yang mampu menilai seberapa besar
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atau kecil tingkat keuntungan yang didapatkan dalam hubungannya penjualan atau
investasi sehingga dapat memberikan hasil mengenai efektivitas manajemen.
Berdasarkan beberapa pengertian tersebut, dapat ditarik kesimpulan bahwa rasio
ini merupakan rasio yang memperlihatkan tingkat efektivitas manajemen guna
mengukur seberapa kuat perusahaan mampu memperoleh laba yang diharapkan di
periode tertentu. Jadi jika tingkat profitabilitas yang dihasilkan perusahaan tinggi,
hal ini akan mempengaruhi pihak-investor untuk berinvestasi guna memperluas
usahanya. Sebaliknya, jika tingkat profitabilitas yang dihasilkan perusahaan
rendah, maka menyebabkan pihak investor menarik sahamnya. Menurut Kasmir
(2014:115-137) secara umum terdapat empat jenis utama yang digunakan dalam
menilai- tingkat profitabilitas yaitu Return On Asset (ROA), Return On Equity
(ROE), Earning Per Share (EPS) dan Profit Margin.
1. Profit Margin (Profit Margin on Sales)

Profit Margin merupakan salah satu rasio. yang digunakan untuk
mengukur margin laba atas penjualan. Untuk mengukur rasio ini adalah dengan

cara membanding antara laba bersih setelah pajak dengan penjualan bersih.

Profit Margin = Laba Bersih setelah pajak
Penjualan Bersih

2. Return on Investment (ROI)

Return on Investment (ROI) atau Return on Total Assets (ROA),
merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas jumlah aset yang
digunakan dalam perusahaan. ROl juga merupakan suatu ukuran tentang

efektifitas manajemen dalam mengelola investasinya.
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ROA = Laba Bersih Setelah Pajak
Total Aset

3. Return on Equity (ROE)

Return on Equity (ROE) merupakan rasio untuk mengukur laba bersih
sesudah pajak dengan total ekuitas perusahaan. Rasio ini menunjukkan efisiensi
penggunaan modal. Makin tinggi rasio ini, makin baik. Artinya, posisi pemilik

perusahaan makin kuat, demikian pula sebaliknya.

ROE = Laba Bersih Setelah Pajak
Total Ekuitas

4, Earning Per Share

Earning Per Share merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan
manajemen dalam mendapatkan laba bagi pemegang saham. Rasio yang rendah
berarti manajemen belum berhasil untuk memuaskan pemegang saham, sebaliknya
dengan rasio yang tinggi, maka kesejahteraan pemegang saham meningkat dengan

pengertian lain, bahwa tingkat pengembalian tinggi.

EPS = Laba Bersih Setelah Pajak
Jumlah Saham Beredar

2.2.6 Kesempatan Bertumbuh

Kesempatan bertumbuh yang dimiliki perusahaan di masa mendatang
merupakan prospek baik yang dapat memberikan laba bagi perusahaan.
Perusahaan yang sedang bertumbuh mempunyai pertumbuhan penjualan, laba dan
margin yang tinggi. Penilaian kemungkinan perusahaan yang sedang bertumbuh

dapat dicerminkanmelalui penilaian para pelaku pasar (pemegang saham/investor)
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dari harga saham yang terbentuk sebagai sebuah nilai ekspektasi atas manfaat
yang akan diterima di masa mendatang (Tandelilin, 2010:371).

Kesempatan bertumbuh tersebut dapat direalisasi oleh perusahaan
melalui kegiatan investasi. Perusahaan dapat dikatakan bertumbuh apabila
sebagian besar investasinya dapat menghasilkan return yang tinggi sehingga
perusahaan dapat meningkatkan pertumbuhannya. Kegiatan investasi tersebut
akan memerlukan biaya yang relatif besar, sehingga dapat berdampak langsung
pada kondisi likuiditas perusahaan. Dalam Fauzan (2017) kesempatan bertumbuh
perusahaan dapat diukur dengan menggunakan rasio nilai pasar terhadap nilai

buku, dengan rumus sebagai berikut:

Market to book = Nilai pasar ekuitas per lembar saham
Nilai buku ekuitas per lembar saham

Keterangan :
Nilai buku ekuitas / Ibr saham = ekuitas / jumlah Ibr saham
2.2.7 Pengaruh Risiko sistematik terhadap Earnings Response
Coefficient
Risiko sistematik adalah risiko yang mempengaruhi semua perusahaan.
Jogiyanto (2015 : 443) mengungkapkan bahwa alat pengukur yang dapat
digunakan untuk mengetahui nilai dari risiko sistematik adalah beta. Menurut
Scott (2009) dalam Delvira dan Nelvirita (2013) dikatakan jika perusahaan
memiliki resiko yang tinggi, informasi mengenai pengumuman laba akan sedikit
direaksi oleh investor, sehingga earnings response coefficient akan semakin

rendah.
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Kondisi ini dapat digambarkan ketika perusaahan mengumumkan laba
dengan kondisi risiko sistematik tingkat yang rendah, maka investor akan
memberikan respon positif karena dengan risiko yang rendah maka risiko tersebut
tidak berdampak terhadap keputusan investasi. Berbeda saat risiko mengalami
peningkatan akibat inflasi dan kebijakan dari pemerintan maka akan
meningkatkan tingkat risiko sekalipun bisa menjanjikan return yang tinggi namun
disisi lain tingkat ketidakpastiannya juga tinggi. Hal ini menyebabkan investor
akan berhati-hati dalam mengambil keputusan sehubung dengan perusahaan
dengan resiko tinggi. Dengan demikian, bahwa risiko sistematik mempengaruhi
respon terhadap laba. Dapat disimpulkan, apabila risiko sistematik rendah maka
investor memberikan respon positif terhadap ERC, lain ‘halnya ketika risiko
sistematik tinggi investor akan memberikan respon negarif terhadap ERC.

Hubungan risiko sistematik dengan teori sinyal dimana pada saat
pengumuman informasi keuangan yang didalamnya juga mengandung informasi
terkait risiko yang tinggi menjadi sinyal bagi para investor, sehingga secara tidak
langsung akan berdampak pada respon pasar akan melemah dan menurunkan nilai
ERC. Menurut Delvira dan Nelvirita (2013) bahwa resiko sistematik atau beta
mempunyai hubungan negatif dengan earnings response coefficient. Berbeda
dengan penelitian yang dilakukan olen M. Fauzan dan Agus P. (2017) yang
menyatakan bahwa risiko sistematik tidak berpengaruh terhadap earnings

response coefficient.
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2.2.8 Pengaruh Leverage terhadap Earnings Response Coefficient

Leverage menunjukkan sejauh mana aset perusahaan dibiayai dengan
utang (Kasmir, 2014:112),. Leverage terkait dengan penentuan seberapa banyak
hutang yang digunakan dalam perusahaan. Perusahaan dengan tingkat leverage
tinggi berarti memiliki utang lebih besar dibandingkan modal. Perusahaan yang
memiliki leverage yang tinggi, maka laba akan mengalir lebih banyak pada
kreditur sehingga good news pada laba akan diberikan kepada kreditur dibanding
pemegang saham, karena kreditur memiliki keyakinan bahwa perusahaan mampu
melakukan pembayaran atas hutang dan bunga pokok pinjaman. Dapat
disimpulkan bahwa semakin besar tingkat leverage perusahaan akan menurunkan
respon -positif investor pada saat pengumuman. laba, sehingga tinggi atau
rendahnyaa leverage dapat mempengaruhi ERC.

Hubungan leverage dengan teori sinyal yang digunakan yaitu saat
pengumuman informasi- keuangan mampu memberikan: sinyal positif jika laba
yang dihasilkan perusahaan memiliki tingkat leverage yang rendah maka akan
meningkatkan sinyal good news bagi investor. Sekaligus mampu meningkatkan
earning response coefficient. Penelitian Hasanzade M. (2013) menunjukkan
bahwa earnings response coefficient tidak berhubungan dengan tingkat leverage.
Berbeda dengan penelitian sugi (2017) yang menyatakan leverage berhubungan

negatif dengan earnings response coefficient.

2.2.9 Pengaruh Profitabilitas terhadap Earnings Response Coefficient
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang diperuntukan untuk

mengetahui seberapa banyak perusahaan mampu memperoleh laba, tingkat
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efektivitas manajemen atau efisiensi perusahaan dapat dilihat dengan rasio
profitabilitas yang bisa dibuktikan dari laba yang diperoleh dalam penjualan dan
investasi (Kasmir, 2014:115). Perusahaan yang baik adalah perusahaan yang
memiliki efisiensi operasional yang baik, serta kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan keuntungan pada periode tertentu. Perusahaan yang mampu
menghasilkan laba akan menarik perhatian para investor maupun calon investor
untuk melakukan investasi. Dimana, para investor akan memperoleh return dari
laba yang dihasilkan oleh perusahan. Apabila suatu perusahaan memiliki tingkat
profitabilitas yang tinggi, menunjukkan kemampuan perusahaan dengan tingkat
efektivitas yang. tinggi dalam “memperoleh laba. Sehingga perusahaan akan
mendapatkan respon positif dari-para investor karena investor berasumsi bahwa
tingkat profitabilitas yang tinggi maka return atas laba yang dihasilkan lebih
menguntungkan.

Hubungan teori-sinyal dengan profitabilitas ialah informasi terkait
tingginya tingkat profitabilitas yang dimiliki perusahaan akan memberikan sebuah
sinyal positif kepada investor, perusahaan dengan profitabilitas tinggi akan lebih
menjanjikan karena investor akan -memperoleh return dari laba yang dihasilkan
oleh perusahaan. Apabila suatu perusahaan memiliki tingkat profitabilitas yang
tinggi, menunjukkan kemampuan perusahaan dengan tingkat efektivitas yang
tinggi dalam memperoleh laba. Sehingga perusahaan akan mendapatkan respon
positif dari para investor karena investor berasumsi bahwa tingkat profitabilitas
yang tinggi maka return atas laba yang dihasilkan lebih menguntungkan. Menurut

penelitian | Putu Yuda dan Dewa Gede W. (2017), profitabilitas berpengaruh
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terhadap koefisien respon laba. Hasil ini didukung oleh penelitian Suwarno DKKk.
(2017) yang mengungkapkan simpulan yang sama. Namun hasil berbeda
diungkapkan oleh M. Fauzan (2017) dan Merlin Mayang (2018) yang menyatakan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap koefisien respon laba.

2.2.10 Pengaruh Kesempatan Bertumbuh terhadap Earnings Response

Coefficient

Kesempatan bertumbuh yang dimiliki perusahaan di masa mendatang
merupakan prospek baik yang dapat memberikan laba bagi perusahaan.
Perusahaan yang sedang bertumbuh mempunyai pertumbuhan penjualan, laba dan
margin yang tinggi. Pertumbuhandiharapkan- dapat memberikan aspek yang
positif bagi perusahaan sehingga meningkatkan kesempatan investor berinvestasi
di perusahaan tersebut. Apabila perusahaan terus bertumbuh maka investor akan
memberikan respon positif karena harapan keuntungan yang akan didapatkan dari
perusahaan semakin  tinggi-—sehingga akan--menaikkan earnings response
coefficient perusahaan tersebut. Dapat disimpulkan semakin tinggi kesempatan
bertumbuh suatu perusahaan maka respon pasar terhadap laba juga semakin
meningkat. Respon pasar yang tinggi menunjukkan bahwa laba yang dihasilkan
perusahaan berkualitas.

Hubungan kesempatan bertumbuh dengan teori sinyal apabila
perusahaan mempunyai tingkat pertumbuhan yang tinggi akan memberikan sinyal
positif kepada stakeholder maupun investor sehingga perusahaan akan lebih
mudah dalam mendapatkan modal dari para investor. Hal ini terjadi karena

terdapat informasi terkait tingkat pertumbuhan yang tinggi sehingga akan
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mendapatkan respon yang baik dari para investor yang ingin mendapatkan
keuntungan dari perusahaan tersebut. Menurut fauzan (2017) kesempatan
bertumbuh berpengaruh terhadap earnings response coefficient dan didukung oleh
penelitian Bita (2016) dan Hasanzade (2014) yang menyatakan kesempatan
bertumbuh berpengaruh terhadap ERC. Namun berbeda dengan hasil yang
diungkapkan oleh Suwarno (2017) bahwa kesempatan bertumbuh tidak

berpengaruh terhadap earnings response coefficient.

2.3 Kerangka Pemikiran

Penelitian ini menggunakan variabel independen risiko sistematik,
leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan. Sedangkan variabel dependen
menggunakan earnings response coefficient. Kerangka pemikiran penelitian dapat

digambarkan sebagai berikut :
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Gambar 2.1
KERANGKA PEMIKIRAN
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Earnings response coefficient adalah reaksi atas laba yang diumumkan
(published) oleh perusahaan. Kualitas laba yang diperoleh perusahaan dapat
dijadikan petunjuk sebagai kemampuan informasi laba yang dapat memberikan
respon terhadap pasar. Dengan kata lain, informasi laba yang disampaikan
mempunyai kekuatan respon (power of response). Kuatnya reaksi pasar terhadap
informasi laba yang tercermin dari tingginya Earnings Response Coefficient
(ERC), yang menunjukkan bahwa laba yang dilaporkan berkualitas.

Risiko Sistematik merupakan risiko seringkali * dikaitkan dengan
ketidakpastian hasil yang terjadi atas pertistiwva di masa depan. Besarnya
perbedaaan antara expected return dengan actual return berarti tingkat risiko
investasi juga akan semakin besar. Risiko sistematik merupakan risiko terkait
perubahan yang terjadi di pasar secara keseluruhan yang disebabkan faktor makro
yang mempengaruhi pasar, bersifat umum dan berlaku untuk semua saham. Risiko
muncul akibat adanya pergerakan pasar secara dominan.

Leverage adalah penggunaan asset dan sumber dana oleh perusahaan
yang memiliki biaya tetap dengan maksud agar meningkatkan keuntungan
potensial pemegang saham. leverage menunjukkan proporsi penggunaan utang
untuk membiayai investasinya. Perusahaan dengan leverage yang tinggi berarti
bahwa perusahaan menggunakan hutang dan kewajiban lainnya untuk membiayai
asset dan berisiko lebih tinggi.

Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan (profit) pada tingkat penjualan, aset, dan modal saham

tertentu. Perusahaan yang baik adalah perusahaan yang memiliki efisiensi
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operasional yang baik, sehingga memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi.
Semakin tinggi tingkat profitabilitias sebuah perusahaan maka diharapkan
semakin tinggi earnings response coefficient. Tingkat signifikansi dari
profitabilitas menunjukkan bahwa perusahaan dengan kemampuan menghasilkan
keuntungan yang tinggi akan menarik minat investor untuk menanamkan
modalnya.

Kesempatan bertumbuh yang dimiliki perusahaan di masa mendatang
merupakan prospek baik yang dapat memberikan laba bagi perusahaan.
Perusahaan yang sedang bertumbuh mempunyai pertumbuhan penjualan, laba dan
margin yang tinggi. Pertumbuhandiharapkan- dapat memberikan aspek yang
positif bagi perusahaan sehingga meningkatkan kesempatan investor berinvestasi

di perusahaan tersebut.

2.4 Hipotesis

Hipotesis yang akan disetujui dalam penelitian ini berkaitan dengan
ada tidaknya pengaruh yang signifikan antara variabel yang lainnya. Hipotesis
yang akan diajukan sebagai berikut:

H1 : Risiko Sistematik berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient

H2 : Leverage berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient

H3 : Profitabilitas berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient

H4 . Kesempatan Bertumbuh berpengaruh terhadap Earnings Response

Coefficient



