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Abstract This study aims to examine the effect of systematic risk, earnings persistence, default risk
and profitability on earning response coefficient. The method of this research is a quantitativ
approach. Object under study is a banking companies listed in Indoensia Stock Exchange (BEI)
during the periode 2015-2018, as many 45 companies for 4 years with 180 total sample. Testing
is done by using multiple linier regression analysis by using SPSS version 26.The results showed
that the default risk and profitability has significant effect to the earning response coefficient.
Systematic risk and earnings persistence has no significant effect to the earning response
coefficient.
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coefficient.

PENDAHULUAN

Pada era revolusi industri ini,
perusahaan di Indonesia memiliki persaingan
yang sangat ketat secara terbuka dan bebas
sehingga menjadi pemicu bagi manajemen
perusahaan dalam mempertahankan perfoma
terbaik yang dimilikinya. Baik buruknya
perfoma perusahaan sangat mempengaruhi
nilai pasar perusahaan dan juga minat
investor dalam menanamkan atau menarik
investasinya.Dengan adanya investor, dapat
memberikan pengaruh atas ketersedian dana
yang dapat dimanfaatkan untuk operasional
perusahaan.

Informasi merupakan bagian penting
yang sangat dibutuhkan bagi - investor
maupun kreditor. Salah satunya ialah
informasi tentang laba. Laba adalah semua
pendapatan dikurangi dengan beban-beban
operasional perusahaan. Menurut
Subramanyam(2017)berpendapat bahwa laba
merupakan ringkasan hasil bersih dari

aktivitas dalam operasional perusahaan pada
periode tertentu yang dinyatakan dalam
istilah keuangan. Dan laba juga meruapakan
informasi perusahaan yang diminati dalam
pasar uang. Informasi - tentang laba
merupakan instrumen yang digunakan
investor dalam mengambil keputusan.Laba
yang berhasil di capai oleh suatu perusahaan
merupakan salah satu ukuran kinerja dan
menjadi pertimbangan oleh para investor atau
kreditur dalam pengambilan keputusan untuk
melakukan investasi maupun memberikan
tambahan kredit.Perusahaan yang
mempunyai laba yang tinggi sangat disukai
oleh investor, tentu investor berharap dengan
adanya laba yang tinggi maka pembagian
deviden yang diperoleh juga tinggi. Sama
halnya dengan kreditur, bila laba tinggi maka
kreditur dapat merasa yakin bahwa dana yang
telah diberikan dapat dilunasi.
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Concept (SFAC) No. 1 menyatakan laba
sangat berperan dalam menilai kinerja
manajemen, membantu mengestimastikan
laba respresentative untuk jangka yang
panjang, serta dapat memprediksikan
peluang laba dan resiko dalam investasi
maupun kredit. Untuk mengetahui salah satu
kandungan informasi laba, dapat diketahui
menggunakan ERC (Earnings Response
Coefficient), yang merupakan salah satu
proksi dalam - mengukur  kualitas laba.
Menurut Scott (2012:168) ERC mengukur
tingkat return abnormal sekuritas pasar
dalam merespon komponen yang tidak
terduga dari laba yang dilaporkan perusahaan
saat menerbitkan suatu sekuritas. Kualitas
laba yang tinggi dapat mempengaruhi nilai
koefisien laba lebih tinggi daripada biasanya,
yang digunakan untuk alternatif —dalam
mengukur nilai relevansi informasi laba.
Rendahnya earnings response coefficient
dapat menunjukkan bahwa informasi laba
yang diperoleh kurang normatif bagi investor
dalam membuat suatu keputusan.

Kondisi perekonomian dalam
perbankan di Indonesia telah mengalami
banyak perubahan dari waktu ke waktu
termasuk hal pasar modal. Bursa saham
Indonesia saat ini menempati posisi nomor
empat sebagai pasar modal terbesar di dunia
dan kedua di Asia. Seiring dengan
meningkatnya pasar modal di Indonesia yang
cukup pesat tersebut, kebutuhan akan
informasi laporan keuangan pun menjadi hal
yang penting. Kinerja perbankan juga perlu
penilaian  untuk terus = meningkatkan
esestensinya dalam pasar modal. Setelah
adanya penurunan laba dalam empat tahun
terakhir, sektor perbankan mulai mengalami
pemulihan pada IHSG di tahun 2017,
dibuktikan dengan hasil positif yang
dicatatkan oleh bank-bank besar di Indonesia
pada awal kuartal [l tahun 2017(

www.detik.com).
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Dalam gambar 1, dapat dilihat bahwa
laba dari perusahaan  BMRI mengalami
peningkatan laba dari tahun 2017 sampai
2019. Namun, meningkatnya laba tidak
diikuti  dengan ~kenaikan harga saham
(gambar 2) di tahun 2018. Pada tahun
berikutnya harga saham (gambar 2)
mengalami kenaikan,mengikuti laba yang
meningkat pada tahun 2019. Selanjutnya,
perusahaan BBNI mengalami kenaikan laba
di tahun 2018 pada gambar 1, tidak diikuti
dengan harga saham yang menurun di tahun
2018. Pada tahun 2019 laba yang diperoleh
perusahaan BBNI menurun (gambar 1),
penurunan laba ini diikuti dengan harga
saham yang mengalami penurunan dibanding
tahun sebelumnya (gambar 2). Terakhir,
perusahaan BBTN dalam gambar 1
mengalami penurunan laba yang diperoleh
pada tahun 2017 sampai 2019. Pada gambar
2 dapat dilihat bahwa harga saham juga
mengalami penurunan pada tahun 2017
sampai 2019. Jadi dari fenomena yang
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terjadi, dapat disimpulkan bahwa tidak selalu
laba yang diperoleh perusahaan dapat
mencerminkan harga sekuritas yang di
perdagangkan.

KERANGKA TEORITIS YANG
DIPAKAI DAN HIPOTESIS

Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori Sinyal dicetuskan pertama kali
oleh  Michael = Spence - (1973)  dalam
penelitiannya yang berjudul ~JobMarket
Signalling. Teori ini melibatkan dua pihak,
yakni pihak dalam seperti manajemen yang
berperan sebagai pihak yang memberikan
sinyal dan pihak luar seperti investor yang
berperan sebagai pihak yang menerima sinyal
tersebut. Spence mengatakan bahwa dengan
memberikan suatu isyarat atau sinyal, pihak
manejemen berusaha memberikan informasi
yang relevan yang dapat dimanfaatkan oleh
pihak ‘investor. Kemudian, pihak investor
akan menyesuaikan keputusannya sesuai
dengan pemahamannya terhadap sinyal
tersebut. Teori ini dikembangkan kembali
oleh Ross (1977), memaparkan bahwa pihak
eksekutif ~ perusahaan = yang — memiliki
informasi lebih baik mengenai
perusahaannya akan terdorong untuk
menyampaikan informasi tersebut kepada
investor (Pratiwi & Wiratmaja, 2018).

Teori sinyal adalah  teori yang
mengungkapkan bahwa perilaku manajemen
perusahaan dapat memberikan petunjuk
kepada investor terkait prospek perusahaan di
masa yang akan datang (Brigham & Houston,
2014:184). Menurut Herdirinandasari &
Asyik (2016) mengemukakan - signalling
theory menekankan bahwa informasi yang
dikeluarkan oleh perusahaan terhadap setiap
keputusan investasi yang dilakukan oleh
pihak di luar perusahaan bersifat penting.
Informasi merupakan unsur penting bagi
investor dan pelaku bisnis, karena informasi
tersebut menyajikan keterangan, catatan
untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun

keadaan masa yang akan datang bagi
kelangsungan hidup suatu perusahaan.

Teori Pasar Efisien

Teori ini pertama kali diungkapkan
olen Fama (1970) yang mengelompokkan
bentuk efisien pasar dapat menjadi tiga, yang
dikenal sebagai hipotesis pasar efisien
(efficient market hypothesis). Pasar Efisien
menjelaskan tentang pasar modal (capital
market) dan pasar uang. Suatu pasar akan
dikatakan efisien jika tidak seorangpun, baik
investor individu  atau - investor institusi
mampu memperoleh return tidak normal
(abnormal return) yang setelah disesuaikan
dengan risiko  menggunakan  strategi
perdagangan yang ada. Harga yang terbentuk
di pasar merupakan cerminan dari-informasi
yang ada (Hartono, 2016:459)

Fama dalam Hartono . (2016:449)
menjelaskan bahwa hipotesis pasar efisien ini
dibagi menjadi 3(tiga) bentuk, yaitu pasar
efisien lemah, pasar efisien setengah kuat dan
pasar efisien sangat kuat.Teori pasar efisien
setengah kuat inilah yang menjadi dasar
mengenai  value -~ relevance informasi
laba.Value Relevance ini memberi bukti
bahwa nilai/value yang diperoleh dari pasar
ini dipengaruhi oleh reaksi para investor yang
digambarkan dalam harga saham. Salah satu
cara_-untuk mengukur value relevance
informasi laba atau untuk mengetahui
hubungan laba terhadap retur saham dapat
diukur dengan Earning Response Coefficient
(ERC).

Pengaruh  Risiko Sistematik terhadap
Earnings Response Coefficient

Menurut  Jogiyanto (2016) risiko
sistematik merupakan risiko yang disebabkan
oleh faktor-faktor yang secara bersamaan
dapat mempengaruhi harga saham di pasar
modal. Risiko ini disebabkan oleh adanya
perubahan ekonomi secara makro atau politik
seperti  kebijakan  fiskal  pemerintah,
pergerakan tingkat suku bunga, nilai tukar



mata uang, dan inflasi. Semua hal tersebut
akhirnya menyebabkan respon dari pasar
modal dapat dilihat dengan indeks pasar.

Risiko sistematik akan selalu ada dan
tidak dapat dihilangkan dengan diversifikasi.
Semakin kecil risiko sistematik maka pasar
cenderung merespon publikasi laba. Semakin
tinggi risiko suatu perusahaan maka semakin
rendah respon investor terhadap laba kejutan
maka koefisien respon laba akan semakin
rendah.

Selain itu, resiko ini dipengaruhi oleh
faktor eksternal perusahaan. Meskipun
operasional perusahaan berjalan dengan baik
dan harga saham tidak turun, namun tetap
saja pasar bereaksi negatif akibat munculnya
resiko pasar. Semakin berfluktuasi perubahan
saham akibat kondisi pasar (menyebabkan
beta tinggi), pendapatan yang akan diterima
investor pada akhir periode akan sulit
diprediksi (Jumaidi & Rijal, 2018). Jika p=1
maka risiko suatu saham akan berfluktuasi
sama besar dengan risiko pasar (kondisi suatu
saham sama dengan perubahan pasar). Jika
> 1 maka risiko suatu saham lebih tinggi dari
risiko pasar atau agresif investment (kondisi
suatu saham sangat peka terhadap perubahan
pasar), dan jika B < 1 maka risiko suatu
saham kurang sebanding dengan risiko pasar
atau defensive investment (kondisi suatu
saham tidak peka terhadap perubahan pasar)
(Jogiyanto dalam penelitian Jati et al., 2017).
H1:Risiko Sistematik berpengaruh
terhadap Earning Response Coefficient
(ERC).

Pengaruh Persistensi Laba terhadap
Earnings Response Coefficient

Persistensi laba merupakan
kemampuan laba sekarang yang diharapkan
dapat menjelaskan laba di masa yang akan
datang. Persistensi dapat dilihat berdasarkan
keseluruhan laporan keuangan ataupun
diukur berdasarkan komponen laporan
keuangan (Delvira & Nelvirita, 2013).

Persistensi laba juga merupakan pengaruh
suatu inovasi terhadap laba akuntansi yang
diharapkan di masa mendatang. Laba dapat
dikatakan persisten apabila laba pada masa
saat ini dapat digunakan untuk mengukur
laba pada masa yang akan datang.

Semakin permanennya perubahan laba
dari waktu ke waktu maka akan semakin
tinggi tingkat koefisien respon laba. Hal ini
dikarenakan kondisi yang menunjukkan
bahwa laba yang didapatkan oleh perusahaan
meningkat secara terus menerus. Menurut
Jalil- dalam penelitian Jati et al., (2017)
persistensi laba diukur dari slope regresi atas
perbedaan laba saat  ini dengan laba
sebelumnya. Apabila persistensi laba () > 1
hal ini menunjukkan bahwa laba perusahaan
adalah high persisten.. Apabila persistensi
laba (B) > 0 hal ini menunjukkan bahwa laba
perusahaan tersebut  persisten. — Apabila
persistensi laba (f) < 0 berarti laba
perusahaan fluktuatif dan tidak persisten.
Earnings Response Coefficient (ERC) akan
lebih menekankan kepada bagaimana respon
pelaku pasar terhadap saham yang beredar.
H2:Persistensi Laba berpengaruh
terhadap Earning Response Coefficient
(ERC).

Pengaruh Default risk terhadap Earnings
Response Coefficient

Menurut Hermanto et al., (2019)
default risk merupakan risiko yang dihadapi
oleh perusahaan ketika perusahaan tidak
memiliki kemampuan untuk melunasi utang-
utangnya yang sudah jatuh tempo. Dilihat
dari semakin besarnya hutang yang dimiliki
perusahaan, maka semakin tinggi pula
kemungkinan gagal bayar yang dapat
diterima perusahaan, atau semakin tinggi
default risk yang dihasilkan.Umumnya
default risk yang diproksikan oleh Debt to
Equity Ratio yang merupakan kemampuan
modal sendiri (equity) menanggung utang
perusahaan.



Didalam hubungannya, default risk
dapat berdampak negatif pada ERC. Jika
perusahaan memiliki hutang yang tinggi,
pada saat laba mengalami kenaikan maka
yang paling diuntungkan dalam hal ini adalah
pemegang obligasi (debtholder). Karena
apabila perusahaan mengalami kenaikan
laba, pelunasan kepada pemegang obligasi
(debtholder) semakin aman. Sedangkan
untuk pemegang saham beranggapan bahwa
laba hanya digunakan untuk membayar utang
pada pemegang obligasi (debtholder). Maka
semakin negatif lah respon atau reaksi dari
pemegang saham. Default risk merupakan
risiko -~ yang - dihadapi -~ oleh investor
dikarenakan perusahaan - tidak mampu
membayar surat berharga tersebut. Sebagali
pemilik  perusahaan, - investor ~ akan
memberikan reaksi atas setiap informasi yang
ada kaitannya dengan perusahaan. Bagi
perusahaan dengan tingkat laba yang tinggi,
peningkatan laba justru lebih memberikan
rasa aman terhadap pemegang obligasi
dibandingkan dengan pemegang saham.

H3: Default Risk berpengaruh terhadap
Earning Response Coefficient (ERC).

Pengaruh Profitabilitas
Earnings Response Coefficient
Profitabilitas diartikan sebagai
kemampuan perusahaan dalam meng-
hasilkan laba atau profit sebagai upaya untuk
meningkatkan  nilai  pemegang saham
(Rullyan et al, 2017). Profitabilitas
merupakan suatu elemen pengukur Kinerja
manajemen dan efisiensi perusahaan dalam
kemampuannya memperoleh laba dalam satu
periode. Jika perusahaan bisa menghasilkan
profitabilitas yang bagus, maka berakibat
baik terhadap informasi saat investor akan
menerimanya .Perusahaan  dengan
kemampuan menghasilkan keuntungan yang
tinggi akan menarik minat investor untuk
berinvestasi(Mahendra & Wirama, 2017).

terhadap

Jika kinerja perusahaan baik, maka
dapat mempengaruhi kualitas laba yang
dihasilkan oleh perusahaan. Investor akan
lebih cepat bereaksi jika informasi yang
dihasilkan berkualitas, sehingga dapat
meningkatkan Earnings Response
Coefficient (ERC). Perusahaan yang meiliki
profitabilitas yang tinggi akan mempunyai
ERC yang lebih besar dibandingkan dengan
perusahaan yang memiliki profitabilitas yang
lebih sedikit. Hal ini dikarenakan perusahaan
akan mampu menyelesaikan operasi yang
sedang dijalankan saat ini, yang dapat
diindikasikan sebagai laba.

H4: Profitabilitas berpengaruh terhadap
Earning Response Coefficient (ERC)

Berdasarkan - landasan teori dan
penelitian sebelumnya kerangka pemikiran
penelitian ini digambarkan sebagai berikut :

Y Larning Response Coefficient
(ERC)

Gambar 3
Kerangka Pemikiran

METODE PENELITIAN

Klasifikasi Sampel

Penelitian ini menggunakan
perusahaan perbankan yang - terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018.
Total sebanyak 45 perusahaan yang
digunakan pada penelitian ini.

Data penelitian

Penelitian ini menggunakan data
sekunder. Dimana data diperoleh secara tidak
langsung yaitu melalui annual report yang
dipublikasikan di website Bursa Efek
Indonesia (BEI) www.idx.com dan harga
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saham vyang diperolah melalui website
www.finance.yahoo.com.

Variabel Penelitian

Penelitian ini menggunakan variabel
dependen earnings response coefficient
dengan  variabel  independen - resiko
sistematik, persistensi laba, default risk, dan
profitabilitas.

Definisi Operasional Variabel
Earnings Response Coefficient

Menurut Scott (2012:168) berpendapat
bahwa earnings response coefficient atau
ERC adalah reaksi pasar terhadap informasi
laba yang dipublikasikan -oleh perusahaan
dan dapat diamati dari- pergerakan harga
saham disekitar tanggal publikasi laporan
keuangan. Semakin tinggi tingkat ERC maka
laba yang dihasilkan perusahaan akan
semakin berkualitas dan semakin tinggi pula
return saham yang dapat diharapkan. Dengan
menggunakan ERC, maka para investor
termudahkan dalam menentukan keputusan
investasi pada perusahaan karena tidak hanya
mengandalkan informasi laba saja tetapi
dapat melihat informasi lain  untuk
memprediksi return saham perusahaan. Pada
penelitian ini.  untuk mengetahui nilai
Earnings - Response - Coefficient (ERC)
dihitung menggunakan model sesuai pasar
(Suwardjono, 2014).

CARi, t= a0 +al + UEI, t +¢i,t

Risiko Sistematik

Risiko sistematik  (Systematic risk)
merupakan risiko yang mempengaruhi semua
(banyak) perusahaan. Risiko sistematik
biasanya terkait dengan kondisi yang terjadi
di pasar secara umum, misalnya perubahan
dalam perekonomian secara makro, risiko
tingkat bunga, risiko politik, risiko inflasi,
risiko nilai tukar, dan risiko pasar.Sehingga
risiko sistematik sering disebut dengan risiko
pasar. Beta merupakan ukuran risiko

sistematis suatu sekuritas yang tidak dapat
dihilangkan dengan melakukan diversifikasi.
Beta menunjukkan adanya pengaruh return
pasar terhadap return yang diberikan oleh
suatu  perusahaan  (Eduardus, 2010).
Koefisien beta diperoleh dari regresi antara
return saham dengan return pasar, yakni
dengan rumus sebagai berikut(Delvira &
Nelvirita, 2013):
R=a+pRm+e

Persistensi Laba

Penman dan Zhang dalam Fanani
(2010), - mendefinisikan persistensi  laba
sebagai revisi dalam laba akuntansi yang
diharapkan di masa mendatang (expected
future earning) yang disebabkan oleh inovasi
laba tahun berjalan (current earnings).Skala
data yang digunakan untuk mengukur
persistensi laba adalah skala rasio.Laba
dianggap semakin persisten, jika koefisien
variasinya semakin kecil. Dapat disimpulkan
bahwa  persistensi -~ ~laba  merupakan
kemampuan laba sekarang yang diharapkan
mampu menjelaskan laba pada masa yang
akan datang. Persistensi dapat dilihat
berdasarkan keseluruhan laporan keuangan
ataupun diukur berdasarkan komponen
laporan keuangan. Persistensi laba dapat
diukur dengan regresi atas perbedaan laba
sekarang  dengan  laba  sebelumnya.
Persistensi laba dapat ditentukan dengan
rumus sebagai berikut (Chandrarin dalam
Delvira & Nelvirita, 2013) :

Earnings jt Earnings jt—1
—=fo+ p1
Saham yang Beredar jt

Saham yang Beredar j—1 = &t
Default Risk

Default risk (Risiko Kegagalan
Perusahaan) adalah risiko kegagalan pada
perusahaan dalam melunasi bunga atau
pokok pinjaman tepat pada waktunya.
Menurut Delvira & Nelvirita(2013), risiko
kegagalan adalah penggunaan utang dan
aktiva oleh perusahaan yang memiliki biaya
tetap untuk meningkatkan laba potensial
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investor. Meskipun perusahaan dengan risiko
tinggi bisa menjanjikan return yang tinggi
namun di sisi lain tingkat ketidakpastiannya
juga tinggi (Scott, 2012). Hal ini
menyebabkan investor lebih berhati-hati
dalam mengambil keputusan sehubungan
dengan perusahaan yang berisiko  tinggi.
Sikap hati-hati ini akan menyebabkan
investor lebih lambat bereaksi atas informasi
laba perusahaan. Default risk atau risiko
gagal bayar = dapat diukur dengan
menggunakan mengukur tingkat leverage.
Mengacu pada penelitian Diantimalla dalam
Ratnasari et al., (2017) mengukur default
risk menggunakan rumus sebagai berikut:
Lit= Total Debt
Total Assets

Profitabilitas

Profitabilitas merupakan suatu elemen
pengukur-Kinerja manajemen dan  efisiensi
perusahaan dalam kemampuannya
memperoleh laba pada satu periode. Jika
perusahaan bisa menghasilkan profitabilitas
yang bagus, maka berakibat baik terhadap
informasi saat investor akan menerimanya.
Perusahaan dengan kemampuan
menghasilkan keuntungan yang tinggi akan
menarik minat investor untuk
berinvestasi(Mahendra. & Wirama, 2017).
Profitabilitas  juga dapat didefinisikan
sebagal kemampuan aset perusahaan dalam
memperoleh suatu laba yang dihitung melalui
Return On Assets = (ROA). - Menurut
Tandelilin (2010) perhitungan profitabilitas
dapat diukur dengan :

_ Net Income After Tax

= 0,
ROA Total Assets &

Teknik Analisis Data
Penelitian ini menggunakan teknik

analisis data regresi linier berganda dan
menggunakan alat bantu statistik yaitu
software SPSS 26, melalui tahapan berikut :
1. Uji Statistik Deskriptif
2. 'Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas

2. Uji Multikolonieritas

3. Uji Autokorelasi

4. Uji Heteroskedastisitas
3. Uji Hipotesis

1. Uji Signifikan Simultan (Uji F)

2. Uji Ketetapan Model (R?)

3. Uji Signifikansi Parameter Individual

(Uji t)

4. Analisis Regresi Linier Berganda

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Statistik Deskriptif

Analisis  ini dilakukan  untuk
mendiskripsikan secara jelas mengenai data
yang digunakan. Analisis ini memberikan
penjelasan  mengenai - rata-rata (mean),
standar  deviasi, varian, minimum,
maksimum, range, sum,  Kkurtosis dan
skewness (Ghozali, 2013:18). Perbandingan
ini akan menjelaskan perbandingan variabel-
variabel independen yang digunakan yaitu
risiko sistematik, persistensi laba, default
risk, dan profitabilitas dan variabel dependen
yang digunakan yaitu Earnings Response
Coefficient (ERC). Hasil pengujian statistik
deskriptif pada semua variabel tersebut pada
periode 2015-2018 adalah sebagai berikut :



Tabel 1
Hasil Analisis Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
ERC 90 -0,211485 0,401291 0,022578 0,108046
BETA 90 -0,272422 0,478971 0,112642 0,157452
PL 90 0,015005 0,999127 0,570375 0,255824
LEVERAGE 90 0,739154 0,937166 0,840705 0,04628
ROA 90 -0,01056 0,028913 0,010515 0,007617

Berdasarkan tabel diatas, Earnings
Response - Coefficient. (ERC) diketahui
mempunyai nilai terkecil (minimum) secara
keseluruhan sebesar -0,211 yang dimiliki
oleh ‘perusahaan Bank Bukopin pada tahun
2015. Perusahaan BKPN (Bank Bukopin
Tbhk) memiliki nilai  Earnings Response
Coefficient (ERC) yang negatif sehingga
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut
mendapat - respon  yang rendah ‘terhadap
informasi - laba perusahaan, dikarenakan
informasi yang diberikan kurang baik dan
handal untuk digunakan dalam pengambilan
keputusan investasi.

Nilai terbesar (maksimum) Earnings
Response  Coefficient = (ERC)  secara
keseluruhan adalah Bank Rakyat Indonesia
pada tahun 2015 sebesar 0,401. Perusahaan
BBRI (Bank Rakyat Indonesia Tbk)
mempunyai  nilai  Earnings  Response
Coefficient (ERC) yang paling tinggi yang
mengindikasikan bahwa informasi laba yag
dimiliki oleh perusahaan ini mendapat respon
paling tinggi dari investor dibandingkan
dengan perusahaan perbankan lainnya dalam
periode 2015- 2018. Perusahaan BBRI (Bank
Rakyat Indonesia Tbk) memiliki  nilai
Earnings Response Coefficient (ERC) yang
positif yang menunjukkan bahwa perusahaan
tersebut mempunyai kandungan informasi
yang baik sehingga dapat digunakan investor
untuk membuat keputusan berinvestasi dan
tentunya sangat berdampak pada return

saham yang tinggi yang dimiliki oleh
perusahaan tersebut.

Nilai -~ standar - deviasi merupakan
sebaran -data yang ada pada data sampel
penelitian. Pada tabel 4.3 menunjukkan
bahwa nilai _standar deviasi- Earnings
Response Coefficient (ERC) yaitu sebesar
0,108 dimana rentang jarak atau variasi
antara satu data dengan data yang lain pada
nilai Earnings Response Coefficient (ERC)
yaitu sebesar 0,108.

Nilai rata-rata(mean) pada Earnings
Response Coefficient (ERC) vyaitu sebesar
0,023. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai
standar deviasi lebih tinggi dibandingan
dengan nilai rata-rata (mean) sehingga dapat
diketahui tingkat variasi yang terjadi tinggi
dan data pada penelitian lebih heterogen atau
lebih menyebar.

Pada variabel independen risiko
sistematik diketahui yang mempunyai nilai
terkecil (minimum) secara keseluruhan
sebesar -0,272 yang dimiliki oleh perusahaan
BNII ( Bank Negara Indonesia Thk) pada
tahun 2017. Pada perusahaan BNII ( Bank
Negara Indonesia Thk) mempunyai nilai
risiko sistematik paling rendah dan bernilai
negatif yang mengindikasikan bahwa
perusahaan tidak cukup responsif terhadap
perubahan pasar.

Nilai terbesar (maksimum)  risiko
sistematik  secara  keseluruhan adalah
perusahaan BMRI ( Bank Mandiri Tbk)
sebesar 0,479 di tahun 2018. Perusahaan



BMRI ( Bank Mandiri Tbk) mempunyai nilai
risiko sistematik yang paling tinggi dan
bernilai positif yang mengindikasikan bahwa
perusahaan cukup responsif terhadap
perubahan pasar.

Nilai standar deviasi risiko sistematik
dalam tabel 1 menunjukkan sebesar 0,157
dimana rentang jarak atau variasi antara satu
data dengan data yang lain pada nilai risiko
sistematik yaitu sebesar 0,157.

Nilai rata-rata(mean) risiko sistematik
yaitu  sebesar 0,113. Hal tersebut
menunjukkan bahwa nilai standar deviasi
lebih tinggi dibandingan dengan nilai rata-
rata (mean) sehingga dapat diketahui tingkat
variasi yang terjadi tinggi dan data pada
penelitian lebih heterogen atau lebih
menyebar.

Nilai maksimum persistensi laba yang
dimiliki oleh keseluruhan sampel sebesar
0,999 pada tahun 2015 yang dimiliki oleh
perusahaan BMAS = (Bank  Maspion
Indonesia). Hal ini mengindikasikan bahwa
perusahaan mampu untuk mempertahankan
labanya dari waktu ke waktu dibandingkan
dengan perusahaan perbankan lainnya, yang
dibuktikan dengan adanya kenaikan laba
yang signifikan pada tahun 2014 sebesar Rp
25.172.604.000 menjadi Rp 40.189.822.000
di tahun 2015.

Nilai minimum persistensi laba yang
dimiliki oleh keseluruhan sampel sebesar
0,015 pada tahun 2018 yang dimiliki oleh
perusahaan BNGA  (Bank CIMB Niaga
Tbk). Hal ini mengindikasikan bhahwa
perusahaan memiliki kemampuan yang
rendah dalam mempertahankan laba yang
diperoleh dibandingkan dengan perusahaan
perbankan lainnya.

Nilai rata-rata (mean) persistensi laba
menunjukkan kenaikan dari tahun 2015 ke
tahun 2016, yang awalnya sebesar 0,559
menjadi 0,614. Pada tahun 2017, nilai rata-
rata (mean) persistensi laba sedikit
mengalami penurunan sebesar 0,611. Pada

tahun 2018, nilai rata-rata (mean) persistensi
laba mengalami penurunan drastis sebesar
0,49. Hal ini dikarenakan perusahaan tidak
mampu untuk mempertahankan labanya
untuk terus meningkat di setiap tahunnya.

Nilai maksimum default risk yang
dimiliki oleh keseluruhan sampel sebesar
0,9372 pada tahun 2015 yang dimiliki oleh
perusahaan BBKP (Bank Bukopin Tbk). Hal
ini  mengindikasikan bahwa perusahaan
memiliki risiko ‘gagal bayar yang tinggi
diantara perusahaan perbankan lainnya.

Nilai minimum default risk yang
dimiliki oleh keseluruhan sampel sebesar
0,739 pada tahun 2017 yang dimiliki oleh
perusahaan BBMD. (Bank Mestika Dharma
Tbk). Hal 'ini mengindikasikan bahwa
perusahaan memiliki risiko gagal bayar yang
rendah dibandingkan dengan perusahaan
perbankan lainnya.

Nilai terkecil (minimum) profitabilitas
secara keseluruhan sebesar -0,0106 yang
dimiliki oleh perusahaan BEKS ( Bank
Pembangunan Daerah Banten Tbk) pada
tahun 2018. Perusahaan BEKS ( Bank
Pembangunan Daerah Banten Thk) memiliki
nilai profitabilitas yang negatif sehingga
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut
dalam kondisi rugi yang berarti keseluruhan
total aktiva yang digunakan tidak mampu
menghasilkan laba dan dapat menghambat
peluang pertubuhan perusahaan.

Nilai terbesar (maksimum)
profitabilitas secara keseluruhan adalah Bank
Rakyat Indonesia pada tahun 2015 sebesar
0,0289. Perusahaan BBRI (Bank Rakyat
Indonesia Thbk) mempunyai nilai
profitabilitas yang paling tinggi dan positif
diantara perusahaan perbankan lainnya
dalam  periode 2015-2018. Hal ini
mengindikasikan bahwa keseluruhan aktiva
perusahaan mampu memberikan laba
sehingga perusahaan berpeluang tinggi
dalam meningkatkan pertumbuhan.



Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Tabel 2
Uji Kolmogrovrinov Smirnov
Unstandard
ized
Residual
N 90
Kolmogorov-Smirnov Z ,082
Asymp. Sig. (2-tailed) ,180°

Sumber : Data Diolah
Dari tabel diatas diperoleh nilai sig
0,180 artinya nilai sig lebih besar dari 0,05
sehingga  dapat disimpulkan data
berdistribusi normal pada jumlah data 90.

Uji Multikolinieritas
Tabel 3
Uji Multikolinieritas

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
Resiko Sistematik ,896 1,116
Persistensi Laba 973 1,028
Default Risk ,801 1,248
Profitabilitas 759 1,317
Sumber : Data Diolah
Berdasarkan hasil tabel uji

multikolinieritas pada tabel diatas, nilai
tolerance kurang dari 0,10 yang artinya tidak
terdapat masalah korelasi antar variabel
independen. Hasil perhitungan VIF juga
menunjukkan hasil yang sama bahwa tidak
ada nilai lebih dari 10 sehingga dapat
disimpulkan tidak terjadi multikolieritas
antar variabel independen dalam model
regresi.
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Uji Heteroskedastisitas
Tabel 4
Uji Heteroskedastisitas

Model t Sig.

(Constant) ,409 ,684
Resiko Sistematik -,467 ,641
Persistensi Laba -,357 722
Default Risk 017 987
Profitabilitas 1,269 208

Sumber : Data diolah

Hasil uji heteroskedastisitas
menunjukkan keempat variabel independen
memiliki nilai signifikansi lebih dari 0,05
sehinnga dapat disimpulkan bahwa pada
variabel laba tidak terjadi heteroskedastisitas
yang dapat diartikan variance bersifat tetap.

Uji Autokorelasi

Tabel 5
Uji Autokorelasi
Model R Durbin-Watson
1 ,297° 2,075

Sumber : Data diolah

Dari tabel diatas dapat diketahui nilai
DW adalah sebesar 2,075, nilai ini kemudian
dibandingkan terlebih dahulu dengan nilai
DW test bound. Signifikansi nilai yang
digunakan sebesar 0,05 dengan jumlah
sampel (N) sebanyak 90 sampel, sedangkan
jumlah variabel independen sebanyak 4
(k=4). Nilai dl dan du pada DW test bound
masing — masing sebesar 1,5656 dan 1,7508.

Pada penelitian ini nilai DW adalah
sebesar 2,075 lebih besar dari nilai batas atas
(du) sebesar 1,7508 dan kurang dari 4-du (4-
1,7508) yaitu sebesar 2,2492. Berdasarkan
hal tersebut dapat disimpulkan bahwa HO
diterima, model regresi tidak ada gejala
autokorelasi.

Analisis Regresi Berganda
Analisis regresi berganda dilakukan
untuk mengetahui kertergantungan antara



variabel dependen dengan satu atau lebih
independen satu sama lain. Analisis regresi

hubungan antara variabel dependen dengan
variabel independen.

juga berfungsi untuk menunjukkan letak arah
Model Unstandardized Coefficients Standa_lr(_jlzed
Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
(Constant) -,520 ,239 -2,176 ,032
Resiko Sistematik -,039 ,075 -,057 -,523 ,603
Persistensi Laba -,032 ,044 -,076 -, 721 473
Default Risk 628 270 ,269 2,324 ,023
Profitabilitas 3,568 1,686 ,252 2,117 ,037

Sumber : Data diolah

Berdasarkan tabel nilai signifikansi
variabel risiko sistematik dan persistensi laba
diatas 0,05 sebesar 0,603 dan 0,473 sehingga
variabel tidak berpengaruh  terhadap
Earnings = Response  Coefficient (ERC),
sedangkan dua variabel lainnya yaitu variabel
default risk dan profitabilitas memiliki nilai
signifikansi- dibawah - 0,05 yang berarti
variabel berpengaruh terhadap Earnings
Response Coefficient (ERC). Berikut ini
adalah persamaan regresi linier yang dapat
dibuat ialah:

ERC =-0,520 - 0,039Beta-0,032 PL+0,628
DER+3,568 ROA + e
Persamaan diatas menunjukkan bahwa:
1. Nilai konstanta (o) sebesar -0,520 artinya
apabila  variabel independen (risiko
sistematik, persistensi laba, default risk,
dan profitabilitas) dianggap tetap
(konstan) maka  besarnya - earning
response coefficient sebesar -0,520
2. Koefisien regresi risiko sistematik
sebesar = -0,039  memperlihatkan
bahwa setiap kenaikan sebesar 1
satuan  risiko  sistematik  akan
menurunkan  earning  response
coefficient sebesar -0,039
3. Koefisien regresi risiko sistematik
sebesar  -0,032  memperlihatkan
bahwa setiap kenaikan sebesar 1
satuan  risiko  sistematik  akan
menurunkan  earning  response
coefficient sebesar -0,032
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4. Koefisien regresi default risk sebesar
0,682 memperlihatkan bahwa setiap
kenaikan sebesar 1 satuan akan
meningkatkan  earning  response
coefficient sebesar 0,682

5. Koefisien regresi profitabilitas sebesar

3,568 memperlihatkan bahwa setiap

kenaikan sebesar 1 satuan akan

meningkatkan earning response

coefficient sebesar 3,568

Uji Hipotesis
Uji Statistik F
Tabel 8
Hasil Uji F
Model F
1 Regression 2,063
Residual

Total
Sumber : Data diolah

Nilai signifikansi 0,93 vyang
menunjukkan bahwa nilai signifikansi < 0,10.
Dapat simpulkan bahwa H;: diterima yang
berarti  secara simultan (bersama-sama)
variabel independen yaitu variabel risiko
sistematik, persistensi laba, default risk dan
profitabilitas secara simultan memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap earnings
response coefficient.

Sig.
,093°




Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 9
Hasil Koefisien Determinasi (R?)

Model | R Square | Adjusted R Square

1 ,088 ,046

Sumber : Data diolah

Nilai Adjusted R Square hanya sebesar
0,46 atau yang berarti hanya 4,6% variasi
earnings response coefficient yang dapat
dijelaskan dari keempat variabel independen
yaitu variabel risiko sistematik, persistensi
laba, default risk dan profitabilitas. Nilai
sisanya sebesar 0,954 atau 95,4 % dijelaskan
oleh variabel lain diluar model.

Uji Statistik t

Tabel 10
Hasil Uji t
Model
t Sig.
(Constant) -2,176 ,032
Resiko Sistematik -,523 ,603
Persistensi Laba - 721 473
Default Risk 2,324 ,023
Profitabilitas 2,117 ,037

Sumber : Data diolah

Pada tabel dapat dilihat bahwa uji statistik t

menunjukkan bahwa :

1. Variabel risiko sistematik - (Beta)
memiliki nilai t hitung sebesar -0,523
dengan tingkat signifikasi sebesar 0,603
yang berarti Ho diterima sehingga dapat
disimpulkan bahwa dalam penelitian ini

variabel  risiko  sistematik  tidak
berpengaruh terhadap earnings response
coefficient.

2. Variabel persistensi laba (PL) memiliki
nilai t hitung sebesar -0,721 dengan
tingkat signifikasi sebesar 0,473 yang
berarti Ho diterima sehingga dapat
disimpulkan bahwa dalam penelitian ini
variabel  persistensi  laba  tidak
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berpengaruh terhadap earnings response
coefficient.

3. Variabel default risk (DER) memiliki
nilai t hitung sebesar 2,324dengan
tingkat signifikasi sebesar 0,023 yang
berarti Ho ditolak sehingga dapat
disimpulkan bahwa dalam penelitian ini
variabel default risk berpengaruh
terhadap earnings response coefficient.

4. Variabel profitabilitas memiliki nilai t
hitung sebesar 2,117 dengan tingkat
signifikasi sebesar ,037 yang berarti Ho
ditolak sehingga dapat disimpulkan
bahwa dalam penelitian ini variabel

profitabilitas = berpengaruh  terhadap
earnings response coefficient.
PEMBAHASAN
Pengaruh  Risiko Sistematik  terhadap

Earnings Response Coefficient

Hasil pengujian - menyatakan risiko
sistematik  tidak berpengaruh terhadap
Earnings  Response - Cofficient (ERC)

sehingga teori signalling yang menyatakan
bahwa pemberian informasi oleh perusahaan
ke pasar secara umum dapat direspon oleh
pasar sebagai sinyal dapat mempengaruhi
nilai perusahaan tidak mendukung dalam
penelitian ini. Hal tersebut dikarenakan
investor tidak mempertimbangkan risiko
dalam mengambil keputusan. Kesimpulan
tersebut . diperkuat dengan sampel yang
digunakan yaitu perusahaan perbankan yang
setiap harinya mempunyai transaksi cukup
sering di Indonesia sehingga apabila terdapat
inflasi masyarakat akan tetap bertransaksi
dengan bank. Berdasarkan kondisi tersebut
risiko sistematik yang terdapat di pada
perusahaan tidak diperhatikan lagi oleh
investor sehingga tidak mempengaruhi
investor dalam mengambil keputusan.

Hasil dalam penelitian ini konsisten
dengan penelitian Jumaidi & Rijal (2018),
Ratnasari et al., (2017) dan Fauzan &
Purwanto (2017) bahwa tidak ditemukan



adanya pengaruh antara risiko sistematik
dengan Earnings Response Cofficient (ERC).
Besar kecilnya nilai risiko sistematik pada
perusahaan tdak mempengaruhi tingkat
respon pasar atas return saham dan return
pasar perusahaan. Hal ini tidak konsisten
dengan penelitian Jati et al., (2017) dan
Delvira & Nelvirita (2013) yang hasil
penelitiannya menunjukkan bahwa risiko
sistematik berpengaruh negatif  terhadap
Earnings Response Cofficient (ERC).

Pengaruh  Persistensi Laba terhadap
Earnings Response Coefficient

Hasil pengujian menyatakan
persistensi laba tidak berpengaruh terhadap
Earnings Response -~ Cofficient (ERC)
sehingga teori signalling yang menyatakan
bahwa pemberian informasi oleh perusahaan
ke pasar secara umum dapat direspon oleh
pasar sebagai sinyal dapat mempengaruhi
nilai perusahaan tidak mendukung dalam
penelitian ini. Hal tersebut dikarenakan
adanya komponen transitory dalam  laba.
Transitory adalah sesuatu hal yang jarang
terjadi dan sifatnya tidak berulang-ulang,
seperti contohnya penjualan aset tetap
perusahaan. Adanya komponen transitory
dalam laba menyebabkan perusahan tidak
dapat mempetahankan labanya dari waktu ke
waktu sehingga terjadi penurunan laba pada
tahun berikutnya.

Hasil dalam penelitian -ini konsisten
dengan penelitian (Nathalie, 2019) Ratnasari
et al., (2017) bahwa tidak ditemukan adanya
pengaruh antara  persistensi laba dengan
Earnings Response Cofficient (ERC). Besar
kecilnya nilai persistensi laba pada
perusahaan tidak mempengaruhi investor
dalam mengambil keputusan. Hal ini tidak
konsisten dengan penelitian Ahabba &
Sebrina (2020) dan Kristanti & Almilia
(2019) yang hasil penelitiannya
menunjukkan  bahwa  persistensi  laba
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berpengaruh negatif terhadap Earnings
Response Cofficient (ERC).

Pengaruh Default risk terhadap Earnings
Response Coefficient
Hasil pengujian menyatakan default

risk  berpengaruh  terhadap  Earnings
Response Cofficient (ERC) sehingga teori
signalling yang  menyatakan  bahwa

pemberian -informasi oleh perusahaan ke
pasar secara umum dapat direspon oleh pasar
sebagai sinyal dapat mempengaruhi nilai
perusahaan mendukung dalam penelitian ini.

Hasil dalam penelitian ini konsisten
dengan penelitian Hermanto et al., (2019)
dan Ratnasari et al., (2017) bahwa ditemukan
adanya pengaruh antara default risk dengan
Earnings Response - Cofficient. (ERC).
Semakin besar -nilai default risk maka
semakin tinggi pula perusahaan terhadap
resiko gagal bayar. Hal  tersebut
menunjukkan investor akan lebih berhati-hati
dalam mengambil - keputusan investasi
sehingga besar kecilnya default risk akan
mempengaruhi investor dalam mengambil
keputusan. Hal ini tidak konsisten dengan
penelitian Sulung et al.,( 2019) yang hasil
penelitiannya menunjukkan bahwa default
risk tidak berpengaruh terhadap Earnings
Response Cofficient (ERC).

Pengaruh Profitabilitas terhadap
Earnings Response Coefficient
Hasil pengujian menyatakan

profitabilitas berpengaruh terhadap Earnings
Response Cofficient (ERC) sehingga teori
signalling yang menyatakan  bahwa
pemberian informasi oleh perusahaan ke
pasar secara umum dapat direspon oleh pasar
sebagai sinyal dapat mempengaruhi nilai
perusahaan dapat mendukung dalam
penelitian ini. Hal tersebut dikarenakan ROA
perusahaan mempunyai sinyal yang positif
sehingga dapat mempengaruhi naiknya nilai
ERC. Investor akan cenderung menyukai



perusahaan yang memiliki laba tinggi
sehingga return yang diperoleh juga tinggi..
Hasil dalam penelitian ini konsisten
dengan penelitian Sulung et al., (2019) dan
Kristanti & Almilia (2019)bahwa ditemukan
adanya pengaruh antara profitabilitas dengan
Earnings Response Cofficient (ERC). Besar
kecilnya nilai profitabilitas pada perusahaan
mempengaruhi tingkat respon pasar laba
yang diperoleh perusahaan. Hal ini tidak
konsisten dengan penelitian Rullyan et al.,
(2017) Fauzan & Purwanto, (2017)yang hasil
penelitiannya menunjukkan bahwa
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
Earnings Response Cofficient (ERC).

KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN
SARAN

Penelitian ini bertujuan untuk menguji
apakah variabel independen risiko sistematik,
persistensi laba, default risk dan profitablitas
berpengaruh terhadap variabel ~dependen
Earnings Response Coefficient (ERC)
dengan menggunakan sampel perusahaan
perbankan sebanyak 120 sampel pada
periode 2015-2018. Berdasarkan hasil uji
statistik deskriptif, pengujian hipotesis, dan
uji regresi. linier analisis berganda
menunjukkan hasil penelitian yang dapat
disimpulkan sebagai berikut:

1. Risiko sistematik (X1) tidak berpengaruh
signifikan terhadap Earnings Response
Coefficient (ERC) perusahaan perbankan
yang dapat diartikan bahwa hipotesis
pertama ditolak. Hal tersebut
menunjukkan dalam mengambil
keputusan investor tidak memedulikan
besarnya resiko dalam return saham dan
return pasar.

2. Persistensi Laba (X2) tidak berpengaruh
signifikan terhadap Earnings Response
Coefficient (ERC) perusahaan perbankan
yang dapat diartikan bahwa hipotesis
kedua ditolak. Hal tersebut menunjukkan
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dengan kemampuan perusahaan dalam
mempertahankan labanya bukan menjadi
pengaruh investor dalam mengambil
keputusan.

3. Default Risk (X3) berpengaruh signifikan
terhadap Earnings Response Coefficient
(ERC) perusahaan perbankan yang dapat
diartikan bahwa hipotesis ketiga diterima.
Hal tersebut menunjukkan dalam resiko
gagal bayar  perusahaan  sangat
berpengaruh terhadap keputusan investor.

4. Profitabilitas (X4) berpengaruh signifikan
terhadap Earnings Response Coefficient
(ERC) perusahaan perbankan yang dapat
diartikan bahwa ‘hipotesis keempat
diterima. - Hal tersebut menunjukkan
bahwa informasi laba ‘yang diberikan
perusahaan sangat mempengaruhi
investor dalam mengambil keputusan.

Penelitian ini  memeiliki - beberapa
keterbatasan. Adapun keterbatasan penelitian
ini adalah :

1. Perusahaan perbankan banyak yang
tereliminasi karena tidak memenuhi
Kriteria perusahaan yang menerbitkan
laporan keuangan menyebabkan sampel
semakin  sedikit sehingga  kurang
mencerminkan populasi.

2. Variabel independen risiko sistematik,
persistensi laba, default  risk = dan
profitabilitas hanya memberikan pengaruh
sebesar 4,6% terhadap Earnings Response
Coefficient (ERC) perusahaan perbankan
yang terdaftar di BEI periode 2015-2018,
sedangkan sisanya dijelaskan oleh faktor
lain di luar penelitian.

Saran yang dapat diberikan untuk penelitian

selanjutnya yaitu :

1. Peneliti - selanjutnya disarankan untuk
menambabh jenis industri lain, tidak hanya
industri perbankan saja dengan tujuan
agar ketika sampel yang digunakan tidak
sesuai dengan kriteria dan terlalu banyak
yang tereliminasi maka sampel yang
digunakan tidak semakin sedikit.



2. Peneliti selanjutnya disarankan untuk
menambah variabel-variabel lain yang
memiliki pengaruh dalam memprediksi
Earnings Response Coefficient seperti
arus kas, pertumbuhan perusahaan dan
book tax different  karena variabel

independen yang digunakan - dalam
penelitian ini  belum cukup untuk
menjelaskan  faktor-faktor ~ Earnings

Response Coefficient.
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