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ABSTRAK

Brigita Ahabba, 18043183/2018, Pengaruh Persistensi Laba dan Kualitas Akrual
terhadap Earnings Response Coefficient Pada Perusahaan Manufaktur dan
Perusahaan Keuangan (Studi Empiris Pada Perusahaan yang Terdaftar di BEI
tahun 2016-2018)

Pembimbing : Nurzi Sebrina, SE, M.Sc, Ak

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris mengenai pengaruh
persistensi laba dan kualitas akrual terhadap earnings response coefficient pada dua
sektor perusahaan yakni perusahaan manufaktur dan perusahaan keuangan. Respon
pasar sekitar tanggal publikasi laporan keuangan akan diukur menggunakan Earnings
Response Coefficient (ERC). Persistensi laba akan diukur menggunakan koefisien
regresi antar laba dimana akan melihat angka laba komprehensif yang dinilai
memiliki relevansi nilai yang lebih tinggi. Kualitas akrual akan diukur dengan
mengurangkan working capital dengan cash flow operation.

Jenis penelitian ini digolongkan pada penelitian kausatif. Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan manfaktur dan keuangan yang terdaftar di BEI tahun
2016 sampai dengan 2018. Sampel penelitian ditentukan dengan metode purposive
sampling sehingga diperoleh 92 sampel perusahaan manufaktur dan 63 sampel
perusahaan keuangan. Jenis data yang digunakan merupakan data sekunder yang
diperoleh dari website www.idx.co.id.

Hasil penelitian ini adalah sebagai berikut. Pertama, persistensi laba
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap ERC pada sektor perusahaan
manufaktur , sedangkan berpengaruh positif signifikan terhadap ERC pada sektor
perusahaan keuangan, sehingga variabel tersebut dapat menentukan tinggi rendahnya
ERC. Kedua, kualitas akrual berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap ERC

pada dua sektor perusahaan.

Kata Kunci : ERC, Kualitas Akrual, Kualitas Laba, Persistensi Laba,


http://www.idx.co.id/
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Undang-Undang Pasar Modal No.8 tahun 1995 menyatakan, pasar modal
adalah suatu kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran dan perdagangan
efek yang diterbitkan oleh perusahaan publik. Pasar modal akan berperan sebagai
tempat transaksi antara investor dan emiten, untuk melakukan hubungan timbal
balik dengan harapan return bagi investor dan tambahan modal bagi emiten.

Indonesia Stock Exchange (IDX) 2010 mengharuskan perusahaan
menyajikan laporan keuangan lengkap yang telah diaudit oleh auditor independen,
karena akan digunakan oleh investor sebagai alat bantu untuk membuat keputusan.
Laporan keuangan akan menyajikan informasi mengenai aset, liabilitas, ekuitas,
pendapatan, beban, laba atau rugi, arus kas dan seluruh komponen ini harus
dijelaskan lebih rinci dalam catatan atas laporan keuangan (1Al, 2015).

Laporan laba rugi akan menampilkan komponen laba, yang akan menjadi
salah satu informasi akuntansi yang ditunggu - tunggu para pengguna laporan
keuangan karena dapat mencerminkan kinerja perusahaan. Pentingnya informasi
laba telah disampaikan secara tegas dalam Statement of Financial Accounting
Concept (SAFC) NO.1 yang menyebutkan selain untuk menilai Kkinerja
manajemen, informasi laba juga membantu mengestimasikan laba yang akan
datang, memperkirakan earnings power, menaksir resiko dalam kredit dan

investasi (FASB, 1985).



Perusahaan menyajikan laporan keuangan kepada stakeholder untuk
memberikan informasi yang tepat waktu dan relevan terkait kinerja perusahaan,
agar dapat digunakan dalam mengambil keputusan baik untuk tujuan kontrak
(contracting decision) atau keputusan investasi (investment desicion) (Schipper
dan Vincent, 2003). Reaksi yang ditunjukkan oleh investor saat penyajian laporan
keuangan dapat berbeda-beda, sesuai dengan tingkat informasi yang tersedia dan
kemampuan investor dalam memaknai informasi tersebut. Reaksi ini dapat
tergambar dari keputusan investor dalam membeli, menjual atau menahan
sekuritas ketika menerima informasi laba yang diterbitkan oleh perusahaan (Scott,
2015).

Eficiency Market Theory menyatakan pasar akan bereaksi cepat terhadap
informasi yang baru, sehingga informasi angka laba akan mempengaruhi
keputusan investor. Investor mengevaluasi informasi secara mandiri sehingga
masing-masing individu mungkin memiliki tingkat kepercayaan yang berbeda
(Scott, 2015). Reaksi pasar terhadap informasi laba yang dipublikasikan oleh
perusahaan akan dapat diamati dari pergerakan harga saham sekitar tanggal
publikasi laporan keuangan dan dapat diukur menggunakan earnings reponse
coefficient (ERC) (Tandelilin, 2010). ERC akan menggambarkan keinformatifan
laporan keuangan berdasarkan respon pasar terhadap pengumuman laba.

Earnings response coefficient (ERC) dikatakan sebagai ukuran besarnya
return pasar sebagai respon komponen laba tidak terduga yang dilaporkan oleh
emiten. Jika investor menilai informasi laba sebagai good news maka terjadi

kenaikan harga saham, sebaliknya bad news akan menyebabkan penurunan harga



saham (Scott, 2015). Dalam Mulyani (2007) struktur modal, risiko sistematik,
kesempatan bertumbuh dan ukuran perusahaan akan mempengaruhi ERC
sedangkan menurut Palupi (2006) nilai ERC diprediksi akan semakin tinggi jika
laba yang disampaikan berkualitas dan persisten.

Menentukan kualitas laba dapat dilakukan dengan dua pendekatan yakni
pertama berkaitan dengan faktor intrinsik yang melekat pada perusahaan dan
menjadi penentu dalam menghasilkan laporan keuangan yang berkualitas,
faktor-faktor tersebut adalah faktor statis (ukuran perusahaan dan umur
perusahaan), faktor dinamis (siklus operasi dan volume penjualan), kinerja
perusahaan dan risiko lingkungan. Pendekatan kedua berkaitan dengan faktor
eksternal perusahaan, yakni dengan melihat sejaun mana informasi laporan
keuangan direspon oleh pengguna laporan keuangan seperti investor (Francis et
al., 2004).

Investor dalam memaknai informasi laba, tidak hanya fokus pada besar atau
kecilnya angka laba tetapi akan memperhatikan bagaimana laba terbentuk, dengan
melihat understatement dan overstatement laba bersih, stabilitas komponen laba
rugi dan kemampuan laba untuk memprediksi laba masa depan (predictive value)
(Adhariani, 2014). Laba dikatakan berkualitas jika disajikan sebaik-baiknya,
menggambarkan kinerja perusahaan dan mencerminkan keberlanjutan laba
(sustainable earnings). Persistensi laba sering dianggap sebagai ukuran kulitas
laba, karena merupakan komponen karakteristik kualitatif relevansi (Jonas dan

Blanchet, 2000).



Persistensi laba digunakan sebagai pengukuran kualitas laba karena
mengandung unsur predictive value, sehingga dapat digunakan untuk
mengevaluasi kejadian lalu, sekarang dan masa depan. Persistensi laba juga
dikatakan ukuran kemampuan perusahaan dalam mempertahankan jumlah laba
setiap periode bukan karena suatu peristiwa tertentu, sehingga kondisi perusahaan
dapat dikatakan stabil (Li, 2008).

Persistensi laba dapat dilihat dari bagaimana inovasi laba tahun berjalan dan
dihubungkan dengan perubahan harga saham (Scott, 2015). Persistensi laba yang
tinggi akan berdampak terhadap besarnya reaksi pasar karena investor merasa
lebih yakin dalam membuat keputusan, dikarenakan tingginya kepastian
ekspektasi laba dimasa yang akan datang dan ditunjukkan dengan tingginya ERC.
Tetapi hasil yang berbeda tentang persistensi ditemukan pada penelitian
Imroatussolihah (2013) dan Nurbaety (2014) yang menemukan persistensi laba
tidak berpengaruh terhadap ERC, sedangkan penelitian dari Palupi (2006),
Mulyani (2007), Li (2008), Delvira (2013) menunjukkan hasil persistensi laba
berpengaruh positif terhadap ERC.

Perubahan pada Standar Akuntansi Keuangan (SAK) setelah mengadopsi
IFRS dapat menyebabkan terjadinya perubahan kualitas laba antara sebelum dan
sesudah pengadopsian IFRS. Standar principle base yang digunakan dalam IFRS
akan lebih banyak menggunakan judgment dibandingkan aturan baku. Penilaian
akuntansi termasuk fair value akan lebih kepada pandangan subjektif, yang akan
memungkinkan peluang manajemen untuk melakukan discretionary accrual

(Bangun, 2014). Hal ini didukung oleh penelitian Chua et al., (2012) yang



menunjukkan bahwa setelah adopsi IFRS kualitas akuntansi semakin meningkat
yang ditunjukkan dengan meningkatnya relevansi nilai.

Investor harus memperhatikan hal-hal yang tidak diungkapkan dalam
informasi laba seperti kualitas akrual, untuk menghindari salahnya pengambilan
keputusan. Principal dan agen adalah pemaksimum kesejahteraan, sehingga ada
kemungkinan vyang timbul agen tidak akan selalu bertindak untuk
memaksimumkan kesejahteraan principal. Adanya kecenderungan manajer untuk
mencari keuntungan sendiri dengan mengorbankan pihak lain (moral hazard)
seperti dengan melakukan manipulasi laba (earnings management), perataan laba
(income smoothing), dan strategi discretionary accrual untuk memperbesar
kemakmurannya (Shipper dan Vincent, 2003).

Kualitas akrual dapat dibedakan menjadi dua proksi yakni kualitas akrual
innate dan kualitas akrual diskresioner. Kualitas akrual innate adalah kualitas
akrual yang dihasilkan dari operasional perusahaan, sedangkan kualitas akrual
diskresioner didapatkan dari keputusan yang dibuat oleh manajer (Francis et al.,
2004). Standar Akuntansi Keuangan memberikan kelonggaran kepada perusahaan
untuk memilih metode akuntansi yang digunakan dalam menyusun laporan
keuangan. Kelonggaran ini yang umumnya dimanfaatkan oleh manajemen untuk
menghasilkan nilai laba yang berbeda. Praktek seperti ini akan menurunkan
kualitas informasi laba dimata investor (Boediono, 2005).

Menurut Doyle (2007) akuntansi akrual dinilai dapat memberikan relevansi
informasi yang lebih superior jika dibandingkan dengan cash flows. Tingkat

keunggulan ini dapat dijelaskan melalui, kinerja keuangan (financial performance)



dimana pada akuntansi berbasis akrual akan memastikan semua pendapatan dan
beban yang akan dibayarkan tercatat pada satu periode dan akrual lebih baik
untuk memprediksi future cash flow.

Hal ini dijelaskan juga dalam Statement of Financial Accounting Concepts
No.1, paragraph 44 (FASB, 2010) yang menyatakan bahwa informasi tentang
perusahaan dan komponennya yang diukur dengan akuntansi akrual pada
umumnya akan memberikan indikasi yang lebih baik tentang kinerja perusahaan
dari pada informasi penerimaan dan pembayaran tunai. Kualitas akrual dapat
diukur dengan sejauh mana akrual diwujudkan sebagai cash flow (Doyle et al.,
2007).

Investor akan cenderung baik dalam merespon informasi laba jika,
informasi laba bebas dari gangguan persepsian yakni penerapan akrual yang
berbeda untuk transaksi yang sama. Sejalan dengan hasil penelitian Gaol (2012),
Novianti (2012) menyebutkan adanya hubungan yang signifikan positif antara
kualitas akrual dengan earnings response coefficient (ERC), sedangkan menurut
Ogneva (2012) kualitas akrual berhubungan negatif terhadap earnings response
coefficient (ERC).

Pada penelitian kali ini akan melihat bagaimana pengaruh persistensi laba
dan kualitas akrual terhadap respon pasar yang akan diukur dengan earnings
response coefficient, yang akan tercermin dalam harga saham sekitar tanggal
publikasi laporan keuangan. Dalam instrumen investasi, pasar modal memiliki
dua fungsi yakni fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. Fungsi ekonomi berperan

dalam mempertemukan dua kepentingan, antara investor yang memiliki kelebihan



dana dan emiten yang memerlukan dana (Tandelilin, 2010). Fungsi keuangan
akan berperan dalam memberikan return bagi investor. Direktur bisnis dan
jaringan Bank Mandiri menyebutkan bahwasannya kondisi investasi pasar modal
saat ini masih rendah hal tersebut dikarenakan orang-orang kurang mengerti
manfaat dari berinvestasi dipasar modal.

Dalam Scott (2015) menjelaskan respon investor dalam menerima informasi
akan berbeda tergantung kepada kapabilitas masing-masing individu, hal ini juga
akan berlaku bagi investor dalam pasar modal indonesia. Rendahnya minat
masyarakat dalam berinvestasi bisa saja disebabkan karena masyarakat kurang
memahami bagaimana cara menganalisis informasi yang diberikan oleh
perusahaan, khususnya informasi laba. Oleh karena itu dengan adanya penelitian
ini diharapkan akan dapat memberikan gambaran bagaimana investor dalam
merespon informasi laba perusahaan. Karena informasi angka laba yang tinggi
tidak akan menandakan laba tersebut berkualitas, investor perlu untuk melihat
komponen yang tidak diungkapkan dalam informasi laba. Respon investor
terhadap informasi laba akan dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti persistensi
laba, kualitas akrual, kesempatan bertumbuh dan risiko sistematik (Scott, 2015).

Penelitian tentang faktor yang mempengaruhi earnings response coefficient
sebelumnya telah banyak diteliti tetapi faktor seperti persistensi laba dan kualitas
akrual memberikan hasil yang belum konsisten, dan peneliti memilih dua variabel
ini karena dianggap paling mampu menggambarkan bagaimana respon pasar
dalam menerima infomasi angka laba. Pada penelitian ini indikator laba akan

dilihat menggunakan laba komprehensif.



Setelah penerapan PSAK 1 (revisi 2010), laba suatu perusahaan bukan
hanya net income tetapi ada ukuran laba lain yakni comprehensive income yang
dinilai lebih relevan. Laporan laba rugi komprehensif akan mencakup tentang
pendapatan komprehensif lain yang tidak diakui pada laporan laba rugi, yang
secara langsung menjadikan laba komprehensif lebih bersifat relevan. Pos-pos
tersebut antara lain keuntungan dan kerugian dalam transaksi mata uang asing,
perubahan dalam surplus revaluasi, keuntungan dan kerugian akibat penilaian
kembali aset keuangan availabe for sale (Rosyadi, 2014).

Penelitian kali ini akan melihat fenomena pada dua sektor perusahaan yakni
manufaktur dan keuangan. Alasan dipilihnya kedua sektor ini karena perusahaan
manufaktur sendiri merupakan perusahaan dengan kegiatan operasional yang
dinilai kompleks karena dalam operasionalnya akan melakukan pengolahan bahan
baku menjadi barang jadi, maka laba perusahaan manufaktur akan cenderung
fluktuatif karena dipengaruhi oleh banyak hal. Perusahaan keuangan tergolong
sering melakukan transaksi atau investasi pada instrumen keuangan, sehingga
dianggap perusahaan keuangan lebih high risk exposured, maka laba dinilai lebih
volatil dibandingkan perusahaan manufaktur (Rosyadi, 2014). Alasan lain
dipilihnya kedua sektor perusahaan ini karena dengan penerapan fair value pada
laporan keuangan akan menyebabkan intenitas pelaporan pada perusahaan
keuangan lebih tinggi karena cenderung memiliki kegiatan operasional pada
instrumen keuangan, yang membutuhkan penilaian fair value lebih dibandingkan

perusahaan manufaktur.



Peneliti menggunakan ukuran laba komprehensif pada dua sektor ini, karena
pada perusahaan keuangan laba komprehensif cenderung lebih memberikan
pengaruh yang cukup kuat atau memiliki relevansi nilai yang lebih terhadap nilai
perusahaan yang tergambar melalui ERC (Winelfia, 2016). Dari latar belakang
yang telah dijelaskan diatas, maka penulis tertarik untuk mengangkat judul
penelitian “Pengaruh Persistensi Laba dan Kualitas Akrual terhadap
Earnings Response Coefficient pada Perusahaan Manufaktur dan
Perusahaan Keuangan” yang akan diteliti dengan data sampel yang terdapat di

Bursa Efek Indonesia dari tahun 2016 sampai dengan tahun 2018.

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas, perumusan masalah penelitian ini yaitu :
1. Bagaimana pengaruh persistensi laba terhadap earnings response coefficient
pada perusahaan manufaktur dan perusahaan keuangan yang terdaftar di BEI
tahun 2016 sampai 2018?
2. Bagaiamana pengaruh kualitas akrual terhadap earnings response coefficient
pada perusahaan manufaktur dan perusahaan keuangan yang terdaftar di BEI

tahun 2016 sampai 2018?
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1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui :
1. Pengaruh persistensi laba terhadap earnings response coefficient pada
perusahaan manufaktur dan perusahaan keuangan yang terdaftar di BEI tahun
2016 sampai 2018.
2. Pengaruh kualitas akrual terhadap earnings response coefficient pada
perusahaan manufaktur dan perusahaan keuangan yang terdaftar di BEI tahun

2016 sampai 2018.

1.4 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat penelitian yang penulis harapkan dapat dicapai dari
penelitian ini yakni :
1. Bagi peneliti, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan
dan wawasan dalam hal pengaruh kualitas akrual dan persistensi laba terhadap
respon investor yang ditunjukkan dengan earnings response coefficient pada
perusahaan manufaktur dan perusahaan keuangan yang terdaftar di BEI.
2. Bagi ilmu pengetahuan, diharapkan dapat menambah literatur akuntansi yang
berkaitan dengan earnings response coefficient.
3. Bagi perusahaan, dapat menjadi masukkan dalam melihat bagaimana pengaruh
kualitas akrual dan persistensi laba terhadap respon investor yang ditunjukkan

dengan earnings response coefficient.



BAB Il
LANDASAN TEORI DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

2.1 Landasan Teori
2.1.1Teori Pasar Efisien

Teori pasar efisien pertama kali ditemukan dalam penelitian Bachelier tahun
1900 yang ingin melihat apakah harga saham berfluktuasi secara acak atau tidak.
Pada tahun 1905 Pearson memperkenalkan pola yang dinamakan random-walk,
namun sebelumnya dikenal sebagai drunkardwalk. Pada tahun 1970 Fama
membahas beberapa bukti empiris tentang random-walk dan mempelopori
munculnya teori Efficiency Market Hypotesis (EMH).

Beberapa defenisi para ahli tentang pasar efisien yang dirangkum oleh
Belkaoui (2006:139) yakni, menurut Fama (1970) menyatakan dalam suatu pasar
efisien harga akan sepenuhnya mencerminkan informasi yang tersedia, dan akan
bereaksi dengan seketika tanpa ada bias terhadap informasi baru. Menurut Brever
(1979) pasar efisien adalah hubungan antara harga saham dengan ketersediaan
informasi. Dalam Tandelilin (2010:219) konsep dasar tentang pasar efisien lebih
ditekankan pada aspek informasi, dimana pasar yang efisien adalah harga
sekuritas yang diperdagangkan telah mencerminkan semua informasi yang
tersedia.

Dalam konsep pasar efisien, perubahan harga yang lalu dari suatu sekuritas
tidak bisa menjadi acuan dalam memperkirakan perubahan harga saham yang
akan datang. Perubahan harga saham pada pasar efisien mengikuti pola random

walk, dimana perkiraan harga tidak bisa dilihat dari harga historis tetapi

11
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berdasarkan pada semua informasi yang tersedia dipasar. Informasi yang tersedia
dipasar juga akan diserap secara berbeda oleh tiap investor, tergantung kepada
kemampuan investor memaknai informasi tersebut.
Fama (1970) dalam Hartono (2013:548) membagi pasar efisien kedalam
tiga bentuk yaitu :
1. Efisiensi pasar dalam bentuk lemah (weak form)

Pasar akan dikatakan efisien dalam bentuk lemah jika harga dari
sekuritas mencerminkan secara penuh (fully reflect) informasi dari masa lalu.
Efisiensi pasar dalam bentuk lemah ini berkaitan dengan teori random-walk,
karena nilai-nilai masa lalu tidak dapat digunakan untuk memprediksi harga
sekuritas sekarang.

2. Efisiensi pasar dalam bentuk setengah kuat (semistrong form)

Pasar dikatakan dalam bentuk setengah kuat jika harga sekuritas saham
secara penuh mencerminkan semua informasi yang ada (all publicly available
information).

3. Efisiensi pasar dalam bentuk kuat (strong form)

Pasar dikatakan dalam bentuk kuat jika harga sekuritas secara penuh
mencerminkan seluruh informasi yang tersedia termasuk informasi internal
perusahaan. Jika efisiensi pasar dalam bentuk kuat ini terbentuk maka
investor akan mendapatkan keuntungan yang tidak normal (abnormal retun).

Dalam pasar efisien informasi akuntansi akan bersaing dengan informasi
lainnya seperti analis keuangan (financial analysts), berita (news), bahkan

harga pasar itu sendiri. Informasi akuntansi akan dipandang oleh investor jika
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informasi akuntansi itu relevan, reliabel, tepat waktu (timely), hemat biaya
jika dibandingkan dengan memperoleh informasi lain.
2.1.2Laba Komprehensif
Laba rugi komprehensif merupakan salah satu unsur laporan keuangan yang
memberikan informasi mengenai laba bersih dan pendapatan komprehensif
lainnya (Harimurti dan Hidayat, 2013). Laba rugi komprehensif akan membantu
memprediksi profit yang akan didapat, nilai investasi yang dikeluarkan dan
kekayaan kredit. Kegunaan lainnya dari laporan laba rugi komprehensif yakni :
a. Investasi
Dengan laporan ini investor akan mendapatkan informasi mengenai
prediksi laba dan arus kas dimasa yang akan datang, dimana dapat menjadi
patokan dalam menentukan harga jual saham dan dividen perusahaan.
b. Pinjaman modal
Dengan adanya laporan laba rugi komprehensif perusahaan akan lebih
mudah mendapatkan pinjaman modal, karena pada laporan ini akan terlihat
kemampuan perusahaan dalam melunasi pinjaman pokok dan bunga sehingga
terhindar dari kredit macet.
c. Manajemen
Dapat menilai kinerja manajemen apakah sudah mencapai target.
Laba bersih akan mempresentasikan keutungan setelah semua pendapatan
dan beban dalam periode berjalan dikurangkan. Laba bersih seringkali dipandang
sebagai ukuran penting tentang kegagalan dan kesuksesan suatu perusahaan

(Kieso et al, 2011).
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Pendapatan komprehensif (OCI) akan berisi pos-pos mengenai pendapatan,
beban dan penyesuaian reklasifikasi yang tidak diakui dalam laporan laba rugi
atau tidak memiliki hubungan langsung dengan operasi normal perusahaan. Dapat
dikatakan bahwa laba komprehensif merupakan hasil dari laba bersih dikurangi
atau ditambah dengan pendapatan komprehensif lainnya. Tujuan penyusunan laba
rugi komprehensif untuk memberikan informasi mengenai kinerja kuangan entitas
selama satu periode yang berguna untuk menganalisis profitabilitas, efisiensi,
return of investment, earnings per shares, dan arus kas entitas.

Pendapatan komprehensif lainnya terdiri dari :

1. Keuntungan atau penurunan nilai dari instrumen derivatif.

2. Keuntungan atau kerugian yang belum direalisasikan dari hutang
perusahaan.

3. Penyesuaian dari transaksi yang menggunakan kurs mata uang asing.

4. Keuntungan atau kerugian yang belum direalisasikan atas efek (surat
berharga) yang tersedia untuk dijual (available for sale).

Atau secara sederhana dapat disimpulkan bahwa laba komprehensif
merupakan seluruh pendapatan, biaya dan kerugian yang dapat merubah nilai
ekuitas dari pemegang saham selama periode tertentu.

2.1.3 Earnings Response Coefficient
2.1.3.1 Pengertian Earnings Response Coefficient

Menurut Scott (2015) earnings response coefficient adalah ukuran besaran

return abnormal suatu sekuritas sebagai bentuk respon terhadap komponen laba

kejutan (unexpected earnings). Cho dan Jung (1991) mendefenisikan koefisien
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respon laba sebagai efek dollar dari laba non ekspektasi, dan secara tipikal dapat
diukur menggunakan koefisien persamaan regresi abnormal return terhadap laba
non ekspektasian.

Earnings Response Coefficient (ERC) adalah besaran abnormal return suatu
saham sebagai respon terhadap informasi laba yang disampaikan oleh emiten.
Dalam analisis fundamental yang dilakukan oleh investor, earnings response
coefficient akan menjadi komponen penting untuk melihat bagaimana reaksi pasar
atas informasi laba. Earnings response coefficient (ERC) diperoleh dari regresi
dari proksi harga saham dan laba akuntansi perusahaan. Untuk melihat proksi
harga saham digunakan CAR (cummulative abnormal return), dan proksi laba
akuntansi dilihat dengan UE (unexpected earnings). Dalam regresi unexpected
earnings (UE) terhadap abnormal return (CAR) akan menghasilkan slope
coefficient yang disimbolkan menjadi ERC (Scott, 2015).

Defenisi diatas menunjukkan bahwasannya earnings response coefficient
adalah rekasi atas informasi laba yang diumumkan oleh perusahaan. Reaksi yang
diberikan investor akan tergantung kepada seberapa berkualitas laba tersebut.
Tinggi dan rendahnya earnings response coefficient tergantung bagaimana
investor memaknai laba apakah good news atau bad news. Dimana earnings
response coefficient yang rendah menandakan informasi laba kurang informatif
bagi investor dan kurang relevan digunakan untuk membuat keputusan.

Literatur sebelumnya membuktikan bahwasanya laba memiliki nilai relevan
dilihat dari reaksi pasar yang tercermin dalam harga saham. Sejalan dengan

Eficiency Maket Theory bahwa pasar akan responsif terhadap informasi yang baru,
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sehingga saat laporan keuangan dipublikasikan informasi angka laba akan
mempengaruhi keputusan, dimana akan bergerak sesuai dengan kepercayaan
investor (Scott, 2015).

Pengujian kandungan informasi dalam angka laba bermaksud untuk melihat
bagaimana reaksi pasar dari suatu pengumuman. Dimana dalam teori pasar efisien
pasar akan bereaksi segera setelah informasi diumumkan, yang akan ditunjukkan
dengan perubahan harga saham yang dapat diukur dengan return. Subekti (2005)
menjelaskan untuk mengukur bagaimana reaksi pasar dapat menggunakan
variabel volume perdagangan saham dan abnormal return. Perubahan volume
perdagangan sekuritas yang signifikan pada waktu pengumuman informasi
mengindikasikan bahwa pasar bereaksi terhadap informasi tersebut.

Menurut Scott (2009:154) ada beberapa alasan yang menyebabkan pasar
berekasi terhadap informasi laba :

1. Kejadian  sebelumnya atau kepercayaan yang dimiliki  oleh
masing-masing investor, dimana tiap individu memiliki ketersediaan
informasi yang berbeda dan kemampuan dalam menginterpretas juga
berbeda.

2. Adanya informasi baru berupa laba, beberapa investor akan merevisi
ekspektasinya dengan adanya informasi baik ini (upward). Namun sebagian
investor yang sebelumnya memiliki ekspektasi yang lebih tinggi tentang
perusahaan akan menyerap informasi laba tersebut sebagai berita yang kurang

baik bahkan buruk.
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3. Perbedaan keyakinan dari investor ini akan terlihat dari bagaimana
keputusan investor kedepannya, dimana investor yang menilai informasi laba
sekarang baik akan bersedia membeli sekuritas, dan yang menilai ini sebagai
informasi buruk akan melakukan sebaliknya.

Reaksi investor terhadap informasi laba akan berbeda, sesuai dengan
kualitas informasi dan kredibilitas individu. Hal ini sejalan dengan beberapa
penelitian yang menunjukkan bahwasannya respon pasar terhadap laba tidak
konstan atau bervariasi. Harahap (2004) menyatakan bahwa informasi dianggap
good news atau bad news tergantung kepada apa yang diekspektasikan oleh
investor.

Pengumuman laba memiliki kandungan informasi yang akan menjelaskan
perilaku kepuasan investor untuk menjual, membeli atau menahan sekuritas.
Informasi laba dapat dikatakan berguna jika mempengaruhi keyakinan dan dapat
merubah tindakan mereka sebelumnya, dimana tingkat kebergunaan informasi ini
dapat diukur dari sejauh mana perubahan harga saat publikasi informasi laba
(Scoot 2009:160).
2.1.3.2 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Earnings Response
Coefficient

Scott (2015) mendefenisikan earnings response coefficient digunakan untuk
mengukur besarnya return saham dalam merespon laba yang dihasilkan oleh
perusahaan. Respon pasar terhadap informasi laba akan berbeda, hal ini dapat
disebebkan oleh beberapa faktor yaitu beta, persistensi laba, kualitas laba, struktur

modal, kesempatan bertumbuh (growth opportunities), dan ukuran perusahaan
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(Scott, 2015). Beta akan mencerminkan risiko sistematis dari perusahaan,
persistensi dan kualitas laba yang baik akan meningkatkan respon pasar terhadap
informasi laba perusahaan, karena dianggap mampu untuk menggambarkan laba
dan return untuk masa yang akan datang.

Menurut Rahmawati (2012) semakin besar earnings reponse coefficient
menandakan semakin kuat hubungan antara abnormal return dengan unexpected
earnings. Faktor-faktor yang mempengaruhi besar respon pasar terhadap laba
tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut (Sott, 2009) :

1. Persistensi laba

Earnings response coefficient akan lebih besar jika berita baik atau buruk
dalam laba sekarang diharapkan dapat terjadi lagi pada masa yang akan
datang (persistence). Investor akan merasa lebih pasti dalam investasinya jika
besarnya angka laba sekarang disebakan operasional perusahaan yang baik,
bukan karena kegiatan non operasional perusahaan seperti penjualan aset
tetap.
2. Risiko sistemastis atau beta

Ukuran tingkat risiko yang lazin digunakan adalah beta. Semakin besar
risiko perusahaan maka akan semakin rendah nilai perusahaan dimata para
investor.
3. Struktur modal

Perusahaan yang memiliki komposisis hutang besar akan menyebabkan
earnings response coefficient rendah dari pada perusahaan yang memiliki

hutang sedikit atau bahkan tidak ada hutang. Investor akan mengindikasikan
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jika perusahaan menghasilkan laba maka prioritas utama perusahaan adalah
untuk melunasi hutangnya kepada kreditur, buka untuk kesejahteraan
pemegang saham.

4. Kesempatan bertumbuh (Growth opportunities)

Berita baik dan buruk tentang perusahaan akan mengindikasikan prospek
pertumbuhan perusahaan kedepannya, yang sejalan dengan tingginya
earnings response coefficient. Laba yang diukur menggunakan nilai historis
tidak dapat mengungkapkan kemampuan bertumbuh perusahaan, tetapi jika
laba sekarang menghasilkan profitabilitas yang tinggi dimana terdapat
beberapa proyek yang menjanjikan untuk perusahaan kedepannya, maka hal
tersebut mengindikasikan perusahaan akan bertumbuh pesat dimasa yang
akan datang.

5. Tingkat keinformatifan harga

Semua informasi yang diketahui oleh publik tentang perusahaan akan
tercermin dalam harga pasar saham perusahaan. Jadi semakin informatif
harga makan semakin sedikit nilai informasi yang diperoleh dari angka laba
yang mengakibatkan rendahnya earnings response coefficient. Ukuran
perusahaan dapat digunakan sebagai salah satu proksi untuk mengukur
tingkat informasi harga, karena perusahaan besar akan mendapatkan lebih
banyak sorotan dari media tentang kinerjanya.

2.1.4 Persistensi Laba
Dalam Standar Akuntansi Keuangan (SAK) kriteria yang harus dimiliki

oleh suatu informasi akuntansi adalah relevan dan reliabel. Suatu informasi
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akuntansi dikatakan relevan adalah saat informasi itu berguna untuk pengambilan
keputusan atau dapat merubah harapan para pengguna informasi tersebut dalam
pengambilan keputusan, dan informasi akuntansi dikatakan reliabel saat informasi
tersebut dapat dipercaya dan dapat dibuktikan sehingga para pengguna dapat
bergantung pada informasi tersebut (Djamaluddin, 2008).

Selama ini laba akuntansi akan menjadi salah satu informasi yang menarik
bagi para pengguna laporan keuangan, karena akan digunakan sebagai salah satu
dasar untuk pengambilan keputusan, pemberian dividen kepada para stock holder,
penilaian kinerja manajemen dan lain sebagainya. Oleh karena itu para pengguna
informasi laba tidak hanya akan melihat laba yang tinggi, tapi juga laba yang
persisten. Kualitas laba yang tinggi juga banyak disampaikan dengan laba yang
sustainable dimana juga sebagai sinonim dari persistence (Schipper and Vincent,
2003).

Penman (2002) membedakan kualitas laba menjadi dua kategori yakni
sustainable earnings (core earnings atau earnings persistance) dan transitory
arnings atau usual eanings. Dikatakan sustainable earnings jika laba akuntansi
mampu menjadi indikator untuk memprediksi laba periode yang akan datang,
yang dihasilkan oleh perusahaan secara berulang (repetitive) dalam jangka
panjang. Laba dikatakan transitory atau usual eranings jika laba yang dihasilkan
tidak dihasilkan secara berulang (non-repeating) atau temporer, sehingga tidak
dapat dijadikan acuan dalam menentukan laba yang akan datang.

Djamaluddin (2008) menjelaskan bahwasannya laba merupakan salah satu

tujuan dari perusahaan selain going concern, dimana laba dapat dikatakan
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berkualitas jika mampu mencerminkan kelanjutan laba dimasa yang akan datang.
Laba yang dilaporkan juga akan menjadi dasar dalam penetapan pajak perusahaan,
dimana sering kali terdapat perbedaan dalam laba fiskal dengan laba akuntansi
(book-tax differences). Perbedaan ini dapat terjadi karena adanya perbedaan dalam
tujuan dan prinsip dalam penyusunan laba, seperti kebebasan yang terdapat dalam
penyusunan laba akuntansi dimana dalam perhitungan pajak tidak diperbolehkan.

Djamaluddin (2008:55) menafsirkan berbedaan laba akuntansi dengan laba
fiskal dapat memberikan informasi mengenai manajemen diskresioner
(management discretion accrual). Dikarenakan persistensi merupakan salah satu
unsur relevansi, maka informasi dalam books-tax different juga akan
memepengaruhi persistensi laba, dimana akan menjadi bahan pertimbangan
investor dalam menilai kualitas laba perusahaan.

Scott (2015:155) mendefenisikan persistensi laba sebagai revisi laba yang
diharapkan dimasa yang akan datang, yang diimplikasikan oleh inovasi laba tahun
berjalan dan dapat dihubungkan dengan perubahan atau bergerakan harga saham.
Persistensi laba adalah informasi laba yang memiliki kemampuan untuk
memprediksi laba dimasa yang akan datang (expected future earnings) yang
dihasilkan oleh perusahaan secara berkelanjutan (sustainable). Persistensi laba
dapat digunakan sebagai salah satu alat ukur laba karena laba yang berkualitas
dapat ditunjukkan dengan kesinambungan laba itu sendiri (Wijayanti, 2006).

Persistensi laba merupakan salah satu komponen untuk menentukan kualitas
laba, dimana persistensi terdiri dari kompenen akrual dan aliran kas dari laba

akuntansi sekarang yang akan mewakili sifat transitory dan pemanen laba (Sloan
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dalam Nicky, 2009). Semakin persisten laba akuntansi, akan menimbulkan
hubungan yang semakin kuat antara laba akuntansi dengan abnormal return yang
akan menghasilkan koefisien respon laba yang semakin besar pula.

Persistensi laba merupakan harapan laba dimasa yang akan datang (expected
future earnings) yang diimplikasikan oleh laba sekarang atau laba tahun berjalan
(current earnings). Persistensi laba akuntansi dapat diukur menggunakan
koefisien regresi antar laba, dimana memfokuskan pada koefisien laba sekarang
dengan laba sebelumnya setelah dibagi dengan jumlah saham beredar. Dan
hubungan ini dapat dilihat dari slope antara laba tersebut setelah dibagi dengan
jumlah saham beredar (Pangalung, 2006). Saat koefisien laba semakin tinggi atau
menjauh dari angka nol, akan menunjukkan persistensi laba yang tinggi, dan
sebaliknya jika nilai koefisien semakin mendekati angka nol maka persistensi laba
rendah.

2.1.5 Kualitas Akrual

Pengguna laporan keuangan tidak hanya memperhatikan besarnya angka
laba, tetapi juga melihat apakah informasi laba tersebut relevan digunakan untuk
mengambil keputusan. Laba akuntansi yang dikatakan berkualitas jika laba
tersebut bebas dari persepsian (peceived noise) dan dapat mencerminkan kinerja
perusahaan (Schipper dan Vincent, 2003). Hayn (1995) laba akuntansi yang
mengandung gangguan persepsian dapat disebabkan oleh penerapan konsep
akrual dalam akuntansi atau disebut peristiwa transitori (transitory event).
Semakin besarnya gangguan persepsian ini semakin rendah kualitas laba

akuntansi yang tersedia.
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Doyle (2007) menyatakan akrual sebenarnya dapat memberikan relevansi
informasi yang lebih unggul dibandingkan arus kas karena akan mendapatkan
pedoman lebih pasti dalam revenue recognition dan expense matching, hal ini
dapat dijelaskan sebagai berikut :

1. Kondisi Keuangan (Financial Performance)

Akuntansi akrual secara tidak langsung akan menghasilkan laporan posisi
keuangan perusahaan yang lebih akurat dalam merefleksikan tingkat sumber
daya perusahaan.

2. Kinerja Keuangan (Financial Performance)

Karena pada akuntansi yang berbasiskan akrual akan memastikan semua
pendapatan dan beban yang akan dibayarkan tercatat pada periode yang sama.
3. Dapat memprediksi future cash flow

Terdapat dua alasan yang dapat dijadikan pedoman mengapa laba akrual
lebih baik dibandingkan laba arus kas untuk memprediksi arus kas masa
datang (future cash flow). Pertama yakni dengan revenue recognition, karena
laba akrual akan mencerminkan konsekuensi dari future cash flow. Kedua,
karena laba akrual lebih baik dalam menghubungkan pemasukan dan
pengaluaran melalui proses matching. Akan tetapi akrual yang digunakan
untuk penyusunan laba (earnings) juga tidak akan terlepas dari beberapa
asumsi, estimasi, dan pilihan kebijakan akuntansi yang ada yang dilakukan
oleh pihak manajemen.

Adanya kelonggaran dalam memilih metode yang digunakan dapat

dimanfaatkan untuk menghasilkan nilai laba yang berbeda, praktik seperti ini akan
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berdampak terhadap kualitas laba perusahaan. Akuntansi yang dilaksanakan
dengan basis akrual akan dianggap meningkatkan nilai relevansi informasinya
tetapi akan menurunkan reliabilitasnya (Boediono, 2005).

Menurut Belkoui (2000), akrual adalah suatu proses akuntansi yang spesifik
dalam pengakuan kejadian-kejadian, akrual akan meminta pengakuan dalam
pendapatan (revenue) atau peningkatan aset, dan pengakuan dalam peningkatan
hutang atau expense yang diharapkan akan diterima atau dibayar dalam bentuk
kas pada masa yang akan datang.

Terdapat dua komponen yang dapat dibedakan dalam membedakan kualitas
akrual yakni (Francis et al, 2004) :

1. Akrual Innate (Innate accruals quality)

Adalah akrual yang dipengaruhi oleh operasional perusahaan, kondisi
perekonomian, dan merefleksikan fundamental ekonomi perusahaan.
2. Akrual discretionary (Discretionary accruals quality)

Akuntansi akrual dapat menjadi subjek keleluasaan dari pihak
manajemen (managerial discretion) dan akan merefleksikan kebijakan
akuntansi yang dijalankan oleh perusahaan. Akrual yang terjadi karena
adanya managerial discretion memiliki dua tujuan utama. Pertama,
dikarenakan adanya kekuasaan yang dimiliki oleh manajemen menyebabkan
manajemen memiliki peluang untuk dapat meningkatkan keinformatifan dari
angka laba. Kedua, adanya keleluasaan tadi akan menyebabkan manajemen

memiliki motivasi tertentu dalam menjalankan akrual untuk kepentingannya
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atau oportunistik sehingga menyebabkan kualitas laba menjadi rendah (Guay
et al, 1996).

Menurut Dechow et al, (2010) Terdapat beberapa model yang dapat
digunakan untuk mengukur kualitas akrual suatu perusahaan , antara lain :
1. Jones Model

Jones (1991) menyampaikan modal kerja akrual (working -capital

accruals) dan depresiasi (ACC,) merupakan fungsi dari pertumbuhan
penjualan (ARev,), properti dan equipment kotor (PPE,). Dimana working

capital accruals seperti persediaan, piutang usaha dan hutang tergantung
kepada perubahan penjualan. Error atau (e,) pada model ini menggambarkan
tingkat akrual abnormal (discretionary). Jones Model ini dianggap kurang
akurat dalam penjelasannya karena hanya akan menjelaskan kurang lebih
10% dari variansi akrual.
Acc, =a+bARev, +b,PPE, +¢,
2. Modified Jones Model
Acc, =a+b (ARev,—ARec,)+b,PPE, +¢,

Model ini dikembangkan Dechow et al, (1995) sebagai bentuk modifikasi
dari Jones Model (1991). Dimana modifikasi ini bertujuan untuk
menyesuaikan pertumbuhan pada penjualan kredit yang ditunjukkan melalui

piutang (ARec, ). Perubahan ini didasari karena banyaknya kemungkinan

penjualan kredit yang dimanipulasi, maka dianggap model ini dapat
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menambah kekuatan dari Jones Model untuk tidak hanya berfokus kepada
penjualan normal.
3. Performance Matched Model

Penelitian yang dilakukan oleh Kothari et al, (2005) dimana ia
mengontrol kualitas akrual dengan ROA. Yakni dengan mengidentifikasi
perusahaan sejenis yang memiliki tingkat ROA paling mendekati perusahaan
sampel, dan kemudian dicari tingkat discretionary accruals perusahaan
tersebut dan mengurangkannya dengan discretionary accruals perusahaan
yang dijadikan sampel ( DisAcc, ).

DisAcc, — Matchedfirm'sDisAcc,

Dechow et al (2010) menjelaskan model ini kurang akurat karena
memiliki beberapa kelemahan dengan hanya menjelaskan 10% sampai
dengan 12% variasi dari akrual, dan akan banyak menyerap discretionary
accruals ketika adanya manajemen laba.

4. Dechow and Dichev Model

Model terbaru yang dikembangkan oleh Dechow dan Dichev tahun 2002
ini melihat bahwa danya hubungan yang terdapat antara arus kas realisasi
dengan modal kerja, sehingga dilakukan proses matching akrual terhadap arus
kas. Karena akrual dianggap dapat mengantisipasi kas yang akan dibayar atau
diterima maka model akrual ini dibuat sebagai fungsi dari arus kas masa lalu

(CFO, ), arus kas masa sekarang (CFQO, ), dan arus kas masa depan (CFO,,,).

Standar deviasi residual (e,) pada model ini yang akan menjadi proksi dari
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earnings quality, dimana jika semakin tinggi nilai deviasi residual maka
menunjukkan semakin rendah kualitas akrual.

AWC =a+b,CFO,_, +b,CFO, +b,CFO,

t+1 + et
5. Discretionary Estimation Error Models

Model ini mengikuti model Dechow dan Dichev (2002) dan dimodifikasi
oleh McNichols (2002) dengan menambahkan penjualan dan PPE pada model
akrual normal dan selanjutkan akan medekomposisi nilai regresi menjadi

innate estimation errors dan dicretionary estimation errors.

o(e) =a+ 4Size, + ,,0(CFO), + L,o(ReV), + 4, log( OperCycle), + A-NegEarn, +v,

2.2 Penelitian Terdahulu

No Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian
Penelitian
1 Patricia The Quality of Quality Of Penelitian ini
M.Dechow | Accruals: The Accrual, membuktikan kualitas
, llia Role of Accrual | Earnings akrual dapat dihitung
D.Dichev | Estimation Quality, secara sistematis
(2002) Errors Estimation menggunakan karakteristik
errors, perusahaan seperti
Earning volatilitas aset, dan cash
Persistence flow dari waktu ke waktu.
2 Katherine | Earnings Earnings Kualitas laba dapat dinilai
Schipper, Quality Quality dengan beberapa
and Linda kombinasi yakni
Vincent persistence, kemampuan
(2003) prediktif dan variabilitas.
3 Jeniffer Cost of Equity Earnings Meneliti 7 atribut dari
Francis, and Earnings Attributes laba : kualitas akrual,
Ryan Attributes persistensi, prediktabilitas,
LaFond, kelancaran, relevansi nilai,
Per M. ketepatan waktu dan
Olsson, konservatisme. Ditemukan
Katherine hasil kulitas akrual
Schipper menjadi atribut paling
(2004) dominan.
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persistence

No Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian
Penelitian

4 Jeffrey Accrual Quality | Earning Memeriksa dengan proksi
T.Doyle, and Internal Quality, tambahan kualitas akrual
Weili Ge, | Control Over Accruals yang menunjukkan hasil
Sarah Financial Quality, yang konsisten perusahaan
McVey Reporting Internal dengan internal kontrol
(2007) Control, yang rendah atas pelaporan

Material keuangan umumnya

Weaknesses | memiliki kualitas akrual
yang rendah. Dimana
kualitas akrual diukur
dengan sejauh mana akrual
diwujudkan sebagai cash
flow.

5 Margaretta | Analisis Persistence, | Persistensi laba dan risiko
Jati Palupi | Faktor-Faktor growth sistematik berpengaruh
(2006) yang opportunity, | signifikan terhadap ERC,

mempengaruhi | firm sedangkan prediktabilitas,
Koefisien size,predictab | kesempatan bertumbuh,
Respon Laba ility, earnings | ukuran perusahaan dan
response resiko kegagalan tidak
coefficient berpengaruh signifikan
terhadap ERC.

6 Sri Faktor-faktor Persistence, | Persistensi laba, struktur
Mulyani, yang growth modal, kesempatan
Nur Mempengaruhi | opportunity, | bertumbuh, ukuran
Fadjrih Earnings firm size, perusahaan dan risiko
Asyik dan | Response earnings sistematik berpengaruh
Andayani | Coefficient response terhadap ERC, sedangkan
(2007) coefficient kualitas auditor tidak.

7 Feng Li Annual report Disclosure, Laporan keuangan dengan
(2008) readability, Annual kinerja yang buruk akan

current report lebih sulit dibaca, laporan
earnings, and readability, keuangan akan mudah
earnings Profitability, | dibaca jika lebih persisten,
persistence Earnings dan penelitian

menunjukkan bahwa
manajer dapat secara
oportunistik menyusun
laporan keuangan untuk
menyembunyikan
informasi yang merugikan
investor.
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Jerman

No Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian
Penelitian

8 Zenal Kualitas Financial Menghasilkan atribut
Fanani Pelaporan Reporting kualitas pelaporan
(2010) Keuangan: Quality, keuangan yang baru, yakni

Berbagai Faktor | Innate relevansi nilai dan
Penentu dan Factors, konservatisme, hasil
Konsekuensi Performance, | pengujian terhadap faktor
Ekonomisnya Company penentu kualitas laba
Risk, Industry | seperti volatilitas
Risk, penjualan dan kinerja
Asymmetric | perusahaan berpengaruh
Information | positif terhadap kualitas
pelaporan keuangan.

9 Karolus Pengaruh Information | Hasil penelitian
Timotius Asimetri Asymmetry, menujukkan asimetri
Lumban Informasi, Leverage, informasi tidak
Gaol leverage, Accrual berpengaruh pada kualitas
(2011) kualitas akrual, | Quality, laba, sedangkan leverage,

dan Profitability, | akrual dan profitabilitas
profitabilitas Quality of berpengaruh terhadap
terhadap Earnings kualitas laba.

kualitas laba

10 | Maria Accrual Quality, | Accruals Setelah mengeluarkan item
Ogneva Realize Returns, | Quality, Cash | cash flow shocks, besar
(2012) and Expected Flow Shocks, | return realisasi di masa

Returns: The Cost of depan berhubungan negatif
Importance of Equity dengan kualitas akrual,
Controlling for signifikan secara statistik
Cash Flow dan ekonomi pada uji
Shocks standart asset pricing.

11 | Rizki Kajian Kualitas | Accrual Secara parsial
Novianti Laba pada Quality, menunjukkan akrual dan
(2012) Perusahaan Capital I0S berpengaruh positif

Manufaktur Structure, terhadap kualitas laba,
yang terdaftar di | Company sedangkan ukuran
BEI Size, Earning | perusahaan dan struktur
Quality, I0OS | modal tidak berpengaruh
terhadap kualitas laba.

12 | Arif Pengaruh adopsi | Laba, ERC, Penelitian membuktikan
Darmawan | IFRS terhadap Adopsi IFRS, | dengan adopsi IFRS dapat
(2013) ERC pada Uni Eropa, meningkatkan kualitas

perusahaan Australia informasi akuntansi dan di
Inggris di respon secara positif oleh

investor.
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No Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian
Penelitian

13 | Ely Pengaruh Leverage, Risiko, Leverage, Kualitas
Imroatusso | Risiko, persitence, CSR Perusahaan
lihah Leverage, ERC, CSR berpengaruh negatif
(2013) Peluang terhadap ERC, sedangkan

Pertumbuhan, peluang pertumbuhan,
Persistensi Laba persistensi laba tidak

dan Kualitas berpengaruh terhadap
CSR Perusahaan ERC.

Terhadap ERC

14 | Maisil Pengaruh Risiko | Systematic Risiko sistematik dan
Delvira Sistematik, risk, leverage berpengaruh
dan Leverage dan leverage, negatif terhadap ERC,
Nelvirita Persistensi Laba | persistence, | sedangkan persistensi laba
(2013) Terhadap ERC | ERC berpengaruh positif

terhadap ERC.

15 | Laely Pengaruh Persistensi, Secara parsial persistensi
Nurbaety persistensi laba, | Kesempatan | laba dan ukuran tidak
(2014) kesempatan Bertumbuh, | berpengaruh terhadap

bertumbuh, dan | Ukuran ERC, tapi kesempatan
ukuran Perusahaan, | bertumbuh berpengaruh
perusahaan Earnings signifikan terhadap ERC.
terhadap ERC Response Secara stimulan
Coefficient seluruhnya berpengaruh
signifikan terhadap ERC.

17 | Muhamma | Relevansi Value Volatilitas pada laba
d Alfian Risiko Relevance, komprehensif dan laba
Rosyadi Pengukuran Fair Value, nilai wajar berhubungan
dan Viska | Laba Bersih, net income, signifikan dengan harga
Anggraita | Laba comprehensiv | saham dan tingkat return
(2014) Komprehensif e income, full | harga saham.

dan Laba Nilai | fair value
Wajar pada

Bank yang

terdaftar di BEI

18 | Deby Relevansi nilai | Value Hasil menunjukkan bahwa
Winelfia laba operasi, Relevance, laba komprehesif
(2016) laba bersih, dan | Return memberikan relevansi nilai

laba Model, yang kuat terhadap nilai
komprehensif Operating perusahaan, dibandingkan
Income, Net | laba operasi dan laba
Income, bersih.
Comprehensi

ve Income
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No Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian
Penelitian
19 | Richard M. | Predicting Accruals, Perubahan dalam arus kas
Frankel, Accrual Based Cash Flow memiliki keunggulan
Yan Sun on Cash Flow properties, dibandingkan akrual untuk
(2018) Properties Serial mendeteksi manajemen
Correlation laba, yang menunjukkan
in Cash-flow | pentingnya
Change mempertimbangakan sifat
arus kas dalam
memprediksi akrual.
Tabel 2.1

Penelitian Terdahulu

Bedasarkan beberapa penelitian diatas tadi dapat dilihat bahwasannya
penelitian tentang persistensi laba dan kualitas akrual memberikan hasil yang
beragam, dimana pada penelitian Palupi (2006), Mulyani (2007), Li (2008), dan
Delvira (2013) menunjukkan adanya hubungan positif dari persistensi dengan
respon investor terhadap informasi laba, sedangkan penelitian dari
Imroatussolihah (2013) dan Nurbaety (2014) menunjukkan hasil persistensi laba
tidak berpengaruh secara parsial terhadap earnings response coefficient (ERC).

Pengaruh kualitas akrual terhadap respon investor dari informasi laba juga
memberikan hasil yang berbeda yakni pada penelitian Gaol (2011) dan Novianti
(2012) menyebutkan adanya hubungan yang signifikan positif antara kualitas
akrual dengan earnings response coefficient (ERC), sedangkan menurut Ogneva
(2012) kualitas akrual berhubungan negatif dengan ERC.

Pada penelitian Rosyadi (2014) membuktikan dengan adopsi IFRS dapat
meningkatkan kualitas informasi akuntansi dan direspon secara positif oleh

investor yang dilihat melalui ERC, Winelfia (2016) menunjukkan pada
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perusahaan sektor keuangan laba komprehensif memberikan relevansi yang lebih

tinggi dibandingkan laba bersih.

2.3 Perumusan Hipotesis
2.3.1Pengaruh Persistensi Laba terhadap Earnings Response

Coefficient

Scott (2015) menjelaskan bahwasanya persistensi laba merupakan laba yang
diharapkan dimasa yang akan datang (expected future earnings) yang dapat dilihat
dari inovasi laba tahun berjalan. Investor akan cenderung lebih tertarik dengan
perusahaan yang mampu mempertahankan angka labanya dari tahun ke tahun atau
tidak ada fluktuasi yang tajam. Investor akan berasumsi perusahaan tersebut
mampu untuk menjaga kualitas perusahaannya dengan stabil yang ditunjukkan
oleh inovasi angka labanya.

Laba perusahaan pada penelitian ini akan dilihat dari laba komprehensif
perusahaan manufaktur dan perusahaan keuangan. Digunakannya dua sektor ini
karena pada perusahaan keuangan laba atau pendapatan komprehensif memiliki
relevansi nilai yang lebih baik karena dapat digunakan dalam pengabilan
keputusan ekonomi (Winelfia, 2016). Hal ini sejalan dengan PSAK | Revisi 2009
yang mewajibkan perusahaan untuk menyajikan laporan laba rugi komprehensif,
karena dapat menyediakan informasi keuangan yang semakin berguna bagi
pengguna laporan keuangan. Respon investor terhadap informasi laba ini akan

tercermin dalam koefisien respon laba (ERC).
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Semakin persisten laba suatu perusahaan yang menandakan laba perusahaan
tersebut berkualitas, maka semakin baik respon pasar terhadap informasi laba
tersebut yang ditandai dengan semakin tingginya ERC. Karena berarti laba
perusahaan akan menggambarkan kegiatan perusahaan dengan baik, sejalan
dengan penelitian Palupi (2006), Mulyani (2007), Li (2008), dan Delvira (2013).
Berdasarkan uraian diatas maka dapat dirumuskan hipotesis 1 adalah sebagai
berikut :

H1 : Persistensi laba Komprehensif berpengaruh signifikan positif

terhadap Earnings Response Coefficient

2.3.2Pengaruh Kualitas Akrual terhadap Earnings Response

Coefficient

Dengan meningkatnya kualitas informasi yang terbentuk dari kualitas akrual
yang tinggi, yang akan menyebabkan informasi tersebut relevan digunakan untuk
mengambil keputusan (Boediono,2005). Kualitas akrual yang dinilai tinggi juga
akan menurunkan biaya keagenan (cost agency) atau biaya modal (cost of capital)
karena informasi yang persisi akan mengurangi kemungkinan kualitas informasi
yang disajikan buruk.

Dalam pengakuan laba, akrual secara langsung akan mempengaruhi angka
laba yang dihasilkan oleh perusahaan. Indikator laba yang dilihat pada penelitian
ini adalah laba komprehensif dimana salah satu komponen pembentuk laba

komprehensif adalah keuntungan atau kerugian yang belum direalisasikan.
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Penelitian ini akan melihat bagaiamana kualitas akrual pada perusahaan
manufaktur dan perusahaan keuangan akan mempengaruhi ERC.

Semakin bagusnya kualitas akrual suatu perusahaan maka akan menyajikan
informasi laba yang lebih berkualitas, karena dengan akrual yang baik akan
didapatkan pedoman lebih pasti tentang revenue recognition dan expense
matching, maka investor akan semakin meyakini informasi laba tersebut yang
ditandai dengan semakin tingginya ERC. Berdasarkan penelitian Gaol (2011),
Novianti (2012) yang menunjukkan hasil bahwa kualitas akrual yang tinggi
mempengaruhi besarnya respon investor tehadap informasi laba. Berdasarkan
uraian diatas dirumuskan hipotesis 2 sebagai berikut :

H2 : Kualitas akrual berpengaruh signifikan positif terhadap Earnings

Response Coefficient.

2.4 Kerangka Konseptual

Hubungan antar variabel dari penelitian ini dapat ditunjukkan seperti :

Persistensi Laba + Earnings Response
(Laba komprehensif) Coefficient pada
- Perusahaan Manufaktur
Kualitas Akrual + dan Perusahaan
Keuangan

Variabel Kontrol :

1. Ukuran Perusahaan
2. Leverage

3. Risiko Sistematis ()

Gambar 2.1
Kerangka Konseptual
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Hubungan antar variabel diatas dapat dijelaskan secara singkat, dikatakan
laba itu persisten jika laba yang diharapkan dimasa yang akan datang (expected
future earnings) tergambar dari inovasi laba tahun berjalan (current earnings).
Bagaimana perusahaan dapat mempertahankan laba yang diperolehnya dari waktu
ke waktu, dimana investor akan cenderung tertarik dengan informasi laba yang
tidak fluktuatif atau konsisten perubahannya. Dengan demikian persistensi laba
memiliki hubungan positif dengan earnings response coefficient

Semakin bagusnya kualitas akrual suatu perusahaan maka akan meyajikan
informasi laba yang lebih berkualitas, karena dengan akrual yang baik dan akan
dapat pedoman lebih pasti tentang revenue recognition dan expense matching,
yang akan mengakibatkan informasi laba lebih berkualitas karena telah
menggambarkan Kkinerja perusahaan. Investor akan lebih menyukai informasi laba
yang bebas dari gangguan persepsian yakni adanya motif dari manajemen dalam
menyajikan angka labanya, maka semakin baik kualitas akrual akan semakin
tinggi respon investor terhadap informasi angka laba yang ditandai dengan
tingginya ERC. Hal ini menunjukkan bahwasannya kualitas akrual memiliki

hubungan positif dengan earnings response coefficient.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk melihat seberapa besar pengaruh persistensi
laba dan kualitas akrual terhadap earnings response coefficient pada perusahaan
manufaktur dan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun
2016 sampai dengan 2018. Berdasarkan hasil temuan penelitian dan pengujian
hipotesis yang telah dilakukan dapat disimpulkan bahwa:

1. Persistensi laba pada perusahaan manufaktur berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap ERC. Hal ini ditunjukkan dengan koefisien
regresi sebesar -0.000 dan tingkat signifikansi sebesar 0.873 yang lebih
besar dari tingkat signifikan yang diharapkan yakni 5% yang
menyebabkan hipotesis pertama pada perusahaan manufaktur ditolak.
Sedangkan pada perusahaan keuangan persistensi laba berpengaruh
positif signifikan terhadap ERC. Ditunjukkan dengan koefisien regresi
sebesar 0.036 dan tingkat signifikansi sebesar 0.018 yang lebih kecil
dari 5% sehingga hipotesis pertama diterima untuk perusahaan
keuangan.

2. Kualitas akrual pada perusahaan manufaktur berpengaruh positif tidak
signifikan terhadap ERC. Hal ini ditunjukkan dengan koefisien regresi
sebesar 0.019 dan tingkat signifikansi sebesar 0.634 yang lebih besar
dari tingkat signifikan yang diharapkan yakni 5%. Sedangkan pada
perusahaan keuangan kualitas akrual juga berpengaruh positif dan tidak

signifikan terhadap ERC. Hal ini ditunjukkan dengan koefisien regresi
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sebesar sebesar 0.004 dan tingkat signifikansi sebesar 0.251 lebih besar
dari 5% sehingga hipotesis kedua ditolak untuk kedua sektor perusahaan

3. Pada penelitian ini memasukkan tiga variabel kontrol yakni ukuran

perusahaan, leverage dan risiko sistematik yang dijadikan pengaruhnya
netral atau dalam penelitian lain bisa disebut dengan covariates.
Penambahan variabel kontrol ini dimaksudkan untuk lebih menjelaskan
fenomena dengan lebih optimal.

5.2 Implikasi

Implikasi dari penelitian ini menunjukkan bahwa respon pasar pada
perusahaan manufaktur dan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek indonesia
dipengaruhi oleh persistensi laba dan kualitas akrual hal ini terlihat dari
pergerakan harga saham sekitar tanggal laporan keuangan yang diukur
menggunakan earnings response coefficient.

Walaupun pada penelitian ini hanya persistensi laba pada perusahaan
keuangan yang terbukti berpengaruh positif signifikan, sedangakan pada
perusahaan manufaktur tidak berpengaruh. Dan variabel kualitas akrual tidak
berpengaruh pada kedua sektor perusahaan. Pada perbandingan respon pasar
untuk kedua sektor perusahaan menujukkan bahwasannya dengan memasukkan
variabel persistensi laba komprehensif dan kualitas akrual, respon investor atau
pasar lebih tinggi untuk perusahaan keuangan dibandingkan perusahaan

manfaktur.
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5.3 Keterbatasan

Dalam penelitian ini masih terdapat beberapa keterbatasan yang masih perlu

direvisi bagi peneliti selanjutnya, antara lain :

1. Hasil penelitian ini masih belum menggambarkan kondisi pasar yang
sesungguhnya, hal ini disebabkan karena pada penelitian ini reaksi pasar
hanya dilihat dari tiga hari sebelum dan tiga hari sesudah tanggal
publikasi laporan keuangan yang belum tentu investor bereaksi pada
waktu tersebut. Sebaiknya memperpanjang masa pengamatan dengan
tujuh hari sebelum dan sesudah tanggal publikasi laporan keuangan agar
lebih dapat menggambarkan bagaimana respon pasar terhadap
komponen pada laporan keuangan

2. Penelitian ini mengambil sampel dengan metode purposive sampling.
Keunggulan dari metode ini adalah dapat membantu peneliti memilih
sampel yang tepat dan memperoleh data yang memenuhi kriteria untuk
diuji. Namun, penggunaan metode purposive sampling ini berakibat
pada kurangnya kemampuan generalisasi dari hasil penelitian.

5.3 Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dikemukakan maka dapat diberikan

beberapa saran sebagai berikut :

1. Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan dapat melakukan penelitian yang

lebih lanjut mengenai earnings response coefficient dengan menambah

periode penelitian, mengganti proksi yang digunakan dan menggunakan

variabel lain selain yang ada dalam penelitian ini.
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2. Bagi perusahaan, diharapkan mampu mengendalikan pihak-pihak yang
terlibat dalam pengolahan perusahaan, sehingga dapat meminimalisir
terjadinya masalah keagenan (agency problem).

3. Bagi investor, dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam
pengambilan keputusan investasi. Dimana investor selain fokus pada
informasi  angka laba yang disajikan, investor juga dapat
mempertimbangkan informasi lainnya seperti kualitas akrual pada suatu

perusahaan.
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