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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Laporan keuangan merupakan media informasi yang menggambarkan 

kondisi keuangan dan hasil suatu perusahaan pada jangka waktu tertentu. Laporan 

keuangan yang dipublikasikan digunakan sebagai sarana informasi bagi pihak yang 

berkepentingan seperti investor, stakeholder dan kreditor, serta pihak eksternal 

lainnya berguna untuk kegiatan pengambilan keputusan yang rasional. Berdasarkan 

standar yang berlaku dalam akuntansi terdapat beberapa jenis laporan keuangan 

perusahaan antara lain, laporan laba rugi, laporan perubahan ekuitas, laporan posisi 

keuangan, laporan arus kas dan catatan atas laporan keuangan. Berbagai macam 

jenis laporan keuangan tersebut memiliki hubungan keterkaitan antar satu sama 

lain. Namun, hanya laporan laba rugi yang menjadi sorotan oleh pihak yang 

berkepentingan, hal ini dikarenakan laporan laba rugi dapat menggambarkan 

informasi terkait laba suatu perusahaan serta digunakan oleh pengguna informasi 

untuk mengevaluasi dan memperbaiki kinerja masa depan suatu perusahaan, serta 

berguna untuk menilai ketidakpastian risiko yang di dapat dari arus kas masa depan 

(Keiso, Weygandt, & Warfield, 2018:7). 

Informasi laba yang ada pada laporan laba rugi dapat digunakan oleh investor 

sebagai fasilitas dalam menganalisa dan memprediksi aliran kas masa depan. 

Informasi laba yang dipublikasikan dapat menyebabkan timbulnya reaksi pasar, 

yang digunakan untuk mengetahui perilaku investor dalam melakukan transaksi 
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saham. Besarnya reaksi pasar terhadap informasi laba terkait dengan pengembalian 

saham yang diberikan oleh perusahaan maka dapat tercermin berdasarkan tingginya 

koefisien respon laba. Delvira & Nelvirita (2013) menjelaskan bahwa adanya 

pengumuman laba dapat menyebabkan timbulnya reaksi pasar terhadap kabar baik 

maupun kabar buruk yang dipublikasikan perusahaan. Penelitian tersebut juga 

menyatakan bahwa disebut kabar baik atau good news apabila laba sesungguhnya 

yang dilaporkan perusahaan lebih besar dibandingkan prediksi laba yang dibuat 

oleh investor, sedangkan apabila terjadi sebaliknya maka disebut kabar buruk atau 

bad news. Kabar baik maupun kabar buruk dapat menimbulkan reaksi pasar yang 

disebut dengan Earnings Response Coefficient.  

Latar belakang penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur karena 

berdasarkan fenomena yang terjadi pada PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) dan PT 

Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA). Menurut berita yang dikutip dari 

investasi.kontan.co.id tertanggal 1 Agustus 2019 dan www.cnnindonesia.com 

tertanggal 19 Maret 2019. Kedua perusahaan tersebut pernah memperoleh respons 

positif dan respons negatif oleh investor karena pernah mengalami kenaikan dan 

penurunan laba. Pernyataan tersebut dapat dilihat pada gambar 1.1 
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Sumber: Website Data Harga Saham Harian dan Bursa Efek Indonesia  

*Dinyatakan dalam jutaan 

Gambar 1.1 

Data Laba dan Harga Saham PT Kalbe Farma Tbk dan PT Wilmar 

Cahaya Indonesia Tbk Tahun 2015-2019 

 

Berdasarkan gambar 1.1 menggambarkan jika laba PT Kalbe Farma Tbk telah 

terjadi kenaikan laba selama 5 tahun berturut-turut dari tahun 2015 hingga 2019. 

Pada tahun 2018 diketahui harga saham PT Kalbe Farma Tbk sebesar 1.520 per 

lembar, sedangkan tahun sebelumnya sebesar Rp 1.690,- maka terjadi penurunan 

sebesar Rp 170,- Hal tersebut mengakibatkan saat terjadi peningkatkan laba 

perusahaan, maka investor memberikan respons negatif atas reaksi pasar tersebut. 

Kejadian ini merupakan fenomena yang bersifat bad news dan mencerminkan nilai 

earnings respons coefficient yang rendah. 

Fenomena yang bersifat good news terjadi pada PT Wilmar Cahaya Indonesia 

yang mana mengalami kenaikan dan penurunan laba selama tahun 2015 hingga 

2019. Pada tahun 2018 perusahaan ini mengalami penurunan laba namun terjadi 
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kenaikan harga saham. Harga saham pada tahun 2018 sebesar Rp 1.375,- sedangkan 

tahun sebelumnya Rp 1.290,- sehingga terjadi kenaikan harga saham sebesar Rp 

85,- Hal ini menyebabkan investor memberikan respons positif terkait keuntungan 

yang diperoleh investor. Adanya respons positif ini menandakan bahwa perusahaan 

Wilmar Cahaya Indonesia memiliki nilai earnings response coefficient yang tinggi. 

Fenomena ini menunjukkan bahwa adanya reaksi oleh investor tersebut mampu 

memengaruhi nilai earnings response coefficient suatu perusahaan, sehingga 

menyebabkan para investor perlu mempertimbangkan kembali keputusan dalam 

melakukan investasi di suatu perusahaan. Hal yang perlu dipertimbangkan oleh 

investor yaitu dengan cara melihat informasi secara nonfinancial, karena 

perusahaan yang mengalami peningkatan laba namun harga sahamnya tidak tentu 

mengalami peningkatan dan sebaliknya. Kejadian pada kedua perusahaan tersebut 

telah mencerminkan adanya reaksi pasar. Adanya reaksi pasar tersebut 

menyebabkan banyak penelitian untuk mengkaji lebih dalam mengenai earnings 

response coefficient. 

Fenomena terkait dua perusahaan yang telah dijelaskan diatas maka alasan 

yang kedua menggunakan perusahaan manufaktur karena mampu memberikan 

keuntungan bagi investor dalam berinvestasi sehingga cukup diminati oleh investor. 

Selain itu, perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang mendominasi di 

Indonesia. Hal ini disebabkan dalam memenuhi kebutuhan kegiatan sehari-hari, 

masyakarat sangat membutuhkan peran perusahaan manufaktur tersebut. Peran 

perusahaan manufaktur yang sangat besar salah satunya yaitu dapat memenuhi 

kebutuhan logistik. Oleh karena itu, sektor manufaktur paling banyak digunakan 
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sebagai bahan penelitian, karena pemilihan peran perusahaan ini mampu memberi 

dampak positif dalam pangsa pasar dan mampu memperoleh pesaing terbanyak 

untuk mendapatkan hasil atau laba yang maksimal. 

Informasi laba yang berkualitas dapat dilihat dari kemampuan perusahaan 

dalam mencerminkan kelanjutan usaha yang baik di masa depan. Informasi ini 

sangat penting dalam proses pengambilan keputusan sehingga mampu 

memengaruhi reaksi pasar. Reaksi pasar dapat diukur menggunakan earnings 

response coefficient (ERC). ERC berfungsi untuk menilai dalam mengindikasi 

kemungkinan kenaikan atau penurunan harga saham atas reaksi pasar dalam 

informasi laba perusahaan. ERC diamati berdasarkan pergerakan harga saham pada 

sekitar tanggal publikasi laporan keuangan, sehingga para investor harus 

mempertimbangkan ERC terhadap pengumuman laba. Topik penelitian terkait 

earnings response coefficient menarik untuk diteliti, karena topik tersebut berguna 

bagi investor dalam menganalisis fundamental untuk mengetahui kemungkinan 

besar atau kecilnya reaksi pasar atas harga saham terhadap informasi laba suatu 

perusahaan. 

Penelitian ini berlandasan pada teori sinyal dalam menjelaskan topik dan 

variabel yang digunakan. Teori ini menggambarkan para pengguna laporan 

keuangan dan tahunan dalam memperoleh sinyal-sinyal dari informasi yang 

diberikan oleh perusahaan. Pada saat informasi laba telah dipublikasikan oleh 

perusahaan, maka para investor menganalisis informasi tersebut. Informasi laba 

yang menunjukkan prospek keberlanjutan usaha yang baik, maka memberikan 

sinyal baik bagi investor (good news) sehingga investor tertarik untuk melakukan 
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perdagangan saham, dengan demikian pasar akan bereaksi yang tercermin pada 

perubahan harga sahamnya. Namun, apabila informasi laba menunjukkan prospek 

keberlanjutan usaha yang kurang baik, maka memberikan sinyal yang buruk bagi 

investor (bad news) sehingga investor tidak tertarik untuk melakukan perdagangan 

saham atau bahkan menjual semua sahamnya. Adanya sinyal baik dan sinyal buruk 

ini menunjukkan bahwa terdapat hubungan antara teori sinyal dengan topik 

penelitian yaitu Earnings Response Coefficient.  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji faktor-faktor yang memengaruhi 

earnings response coefficient. Berdasarkan penelitian terdahulu, terdapat beberapa 

faktor yang mampu memengaruhi earning response coefficient, antara lain yaitu 

voluntary disclosure, firm size, systematic risk dan leverage. 

Faktor pertama yang memengaruhi earnings response coefficient yaitu 

voluntary disclosure atau pengungkapan sukarela. Berdasarkan hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Permatasi, Malika, & Amin (2020) menyatakan bahwa 

voluntary disclosure berpengaruh terhadap earning response coefficient. Namun 

berbeda dengan hasil penelitian Sari, Paramita, & Taufiq (2018) yang menyatakan 

bahwa voluntary disclosure tidak berpengaruh terhadap earning response 

coefficient. 

Faktor lain yang memengaruhi earning response coefficient yaitu firm size 

atau ukuran perusahaan. Menurut hasil penelitian Sari & Rokhmania (2020), 

Awawdeh, Al-Sakini, & Nour (2020) dan Suwarno, Tumirin, & Zamzani (2017) 

menyatakan bahwa firm size tidak berpengaruh terhadap earnings response 

coefficient, sedangkan hasil penelitian Reza, Ihsan, & Jan (2018), Syafrina (2017), 
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Jati, Khairunnisa, & Yudowati (2017) dan Mashayekhi & Aghel (2016) 

menyatakan bahwa firm size berpengaruh terhadap earnings response coefficient.  

Earning Response Coefficient juga dipengaruhi oleh systematic risk atau 

risiko sistematik. Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh Fauzan & 

Purwanto (2017) menyatakan bahwa systematic risk tidak berpengaruh terhadap 

earnings response coefficient, sedangkan penelitian yang telah dilakukan oleh 

Awawdeh, Al-Sakini, & Nour (2020) dan Jati, Khairunnisa, & Yudowati (2017) 

menyatakan bahwa systematic risk berpengaruh terhadap earning response 

coefficient.  

Faktor terakhir dalam penelitian ini yang dapat memengaruhi earnings 

response coefficient yaitu leverage. Menurut penelitian yang telah dilakukan oleh 

Awawdeh, Al-Sakini, & Nour (2020) dan Sari, Paramita, & Taufiq (2018) 

menunjukkan bahwa leverage berpengaruh terhadap earning response coefficient, 

namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Fitriah (2020) menyatakan 

bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap earning response coefficient.  

Berdasarkan uraian tersebut, penting untuk dilakukan penelitian ini agar 

mengetahui sejauh mana pengaruh Voluntary Disclosure, Firm Size, Systematic 

Risk dan Leverage terhadap Earnings Response Coefficient. Hal ini disebabkan 

karena terdapat ketidakkonsistenan hasil pada penelitian terdahulu, sehingga perlu 

adanya penelitian terbaru untuk menguji pengaruh Voluntary Disclosure, Firm Size, 

Systematic Risk dan Leverage terhadap Earning Response Coefficient. Selain itu, 

fenomena yang terjadi terkait pengungkapan laba perusahaan dan terjadinya 

kenaikan atau penurunan harga saham yang tidak searah pada perusahaan 
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manufaktur. Berdasarkan hal ini, maka diperoleh judul penelitian ini yaitu Pengaruh 

Voluntary Disclosure, Firm Size, Systematic Risk, Leverage terhadap Earnings 

Response Coefficient pada perusahaan manufaktur. 

 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian pada latar belakang diatas, maka dapat ditentukan 

beberapa rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu: 

1. Apakah Voluntary Disclosure berpengaruh terhadap Earnings Response 

Coefficient? 

2. Apakah Firm Size berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient? 

3. Apakah Systematic Risk berpengaruh terhadap Earnings Response 

Coefficient? 

4. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dijelaskan diatas maka tujuan 

penelitian ini untuk:  

1. Mengetahui pengaruh Voluntary Disclosure terhadap Earnings Response 

Coefficient.  

2. Mengetahui pengaruh Firm Size terhadap Earnings Response Coefficient.  

3. Mengetahui pengaruh Systematic Risk terhadap Earnings Response 

Coefficient. 

4. Mengetahui pengaruh Leverage terhadap Earnings Response Coefficient. 
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1.4 Manfaat Penelitian  

Manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut:  

1. Bagi Pihak Akademisi  

Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan tentang earnings 

response coefficient yang mengukur reaksi pasar terkait adanya informasi 

laba dengan tingkat return yang diberikan. 

2. Bagi Pihak Perusahaan  

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi saran dan masukan untuk perusahaan 

manufaktur terkait earnings response coefficient, voluntary disclosure, firm 

size, systematic risk dan leverage. 

3. Bagi Pihak Eksternal  

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi saran dan masukan bagi 

para investor dalam membuat keputusan investasi pada suatu perusahaan 

yang dipilih. 

 

1.5 Sistematika Penulisan Skripsi 

Sistematika penulisan pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 

BAB I  PENDAHULUAN 

Pada bab ini diuraikan mengenai latar belakang penelitian, 

rumusan masalah, tujuan penelitian, dan manfaat penelitian, 

serta sistematika penelitian.  
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BAB II  TINJAUAN PUSTAKA 

Pada bab ini berisi uraian mengenai tinjauan pustaka yang 

menggambarkan rujukan penelitian terdahulu sehingga 

digunakan untuk perbandingan penelitian ini. Tidak hanya 

itu, pada bab ini diuraikan mengenai grand theory yang 

digunakan pada penelitian ini, serta menggambarkan 

kerangka pemikiran yang menghasilkan hipotesis penelitian.  

BAB III  METODE PENELITIAN 

Pada bab ini berisi mengenai penjelasan terkait dengan 

variabel yang digunakan pada penelitian, mendefinisikan 

operasional, penggunaan sampel, metode pengumpulan data 

dan teknik analisis yang digunakan. 

BAB IV  GAMBARAN SUBYEK PENELITIAN DAN ANALISIS  

DATA 

Bab ini membahas tentang gambaran subyek penelitian, 

memaparkan analisis data yang digunakan dalam penelitian, 

dan pembahasan yang berisi hasil penelitian. 

BAB V   PENUTUP 

Bab ini berisi tentang kesimpulan dari hasil penelitian, 

keterbatasan yang dialami selama penelitian dan saran untuk 

peneliti selanjutnya. 


