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UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

FAKULTAS EKONOMI 

JAKARTA 

 

PENGARUH SYSTEMATIC RISK, FIRM SIZE, INVESTMENT 

OPPORTUNITY SET, DAN DEFAULT RISK TERHADAP EARNINGS 

RESPONSE COEFFICIENT PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2013-2015 

 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

systematic risk, firm size, investment opportunity set, dan default risk terhadap 

earnings response coefficient pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama tahun 2013-2015. Penelitian ini menggunakan metode 

purposive sampling. Penelitian ini menggunakan 109 data perusahaan sebagai 

sampel. Hipotesis penelitian diuji menggunakan regresi linier berganda. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa systematic risk, investment opportunity set, dan 

default risk memiliki pengaruh signifikan terhadap earnings response coefficient, 

sedangkan firm size tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap earnings response 

coefficient. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan periode waktu 

yang lebih lama dan variabel lain yang dapat lebih menjelaskan earnings response 

coefficient secara lebih baik. 

 

Kata kunci : Systematic Risk, Firm Size, Investment Opportunity Set, Default Risk, 

dan Earnings Response Coefficient 

 

The aim of this research is to get the empirical evidence about the influence of 

systematic risk, firm size, investment opportunity set, and default risk on earnings 

response coefficient in manufacture companies which were listed in Indonesia 

Stock Exchange during the period 2013-2015. This study used purposive sampling 

method. This study used 109 companies’ data as the sample. The hypothesis was 

tested using multiple linier regression. The results of this study showed that 

systematic risk, investment opportunity set, and default risk have significant 

influence towards earnings response coefficient, while firm size has no significant 

influence towards earnings response coefficient. Further researches are expected 

to use a long time period and other variables that could explain more about 

earnings response coefficient. 

 

Key words : Systematic Risk, Firm Size, Investment Opportunity Set, Default Risk, 

and Earnings Response Coefficient 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

     Transaksi ekonomi yang terjadi di perusahaan akan mengalami berbagai macam 

proses yang disesuaikan dengan kebijakan yang telah ditetapkan oleh manajamen 

sehingga dihasilkanlah sebuah laporan keuangan. Laporan keuangan yang telah 

diterbitkan merupakan hal yang sangat ditunggu oleh berbagai pihak baik internal 

maupun eksternal karena mengandung salah satu parameter kinerja perusahaan dan 

alat prediksi mengenai kesehatan perusahaan di masa mendatang yaitu laba. 

     Laba merupakan sebuah sinyal dari perusahaan dan dianggap penting karena 

dapat membuat pihak eksternal seperti para investor untuk memberikan reaksi 

berupa pengambilan keputusan dalam hal melakukan investasi atau tidak terhadap 

sebuah perusahaan sebab kegiatan ini berkaitan dengan peningkatan nilai ekonomis 

yang akan diterima melalui pembagian dividen. Oleh karena itu, investor harus 

mampu untuk dapat memprediksi kemampuan sebuah perusahaan dalam 

menghasilkan laba (earnings power) jangka panjang sehingga diperlukan informasi 

laba masa lalu yang akan menjadi basis untuk memprediksi laba masa datang yang 

akan menjadi aliran kas masa datang dari investasinya (Soewardjono, 2005 dalam 

Delvira 2013: 129). Selain itu, laba dapat menjadi sebuah pertimbangan untuk 

memberikan tambahan kredit dan menjadi perhatian berbagai pihak, terutama 

dalam hal menaksirkan kinerja atas pertanggungjawaban manajamen dalam 



14 

 

pengelolaan sumber daya yang telah dipercayakan, serta dapat dipergunakan untuk 

memperkirakan prospek perusahaan di masa depan (Paramita, 2012: 64).   

     Ikatan Akuntan Indonesia (IAI) menyatakan bahwa di dalam laporan keuangan 

akan tersedia informasi mengenai posisi keuangan, kinerja keuangan, dan arus kas 

entitas yang bermanfaat bagi para penggunanya dalam pembuatan keputusan 

ekonomi dan dapat mencerminkan sebuah informasi yang mudah dipahami, 

relevan, andal, dan dapat diperbandingkan yang sesuai dengan karakteristik 

kualitatif laporan keuangan sehingga informasi yang disajikan tidak menyesatkan 

melainkan berupa informasi yang berkualitas sehingga dapat dijadikan tolok ukur 

bagi penggunanya. 

    Laba yang dianggap sangat penting ini ternyata memiliki sejumlah keterbatasan 

dan kelemahan yang dipengaruhi oleh asumsi perhitungan dan juga kemungkinan 

manipulasi yang dilakukan oleh manajamen perusahaan maupun perbedaan 

kepentingan dan tekanan dari manajemen yang membuat informasi menjadi bias 

serta dapat membuat para pengguna laporan keuangan salah mengambil keputusan 

seperti pada kasus Toshiba Corporation yang telah memanipulasi labanya akibat 

adanya tekanan dari Top Management sejak periode April 2008 hingga Maret 2014 

sebesar  ¥ 151,8 miliar (setara dengan  Rp15,85 triliun) yang tentu telah merugikan 

banyak pihak akibat manipulasi tersebut (Sukmana, 2015). 

    Berdasarkan contoh kasus dari Toshiba, maka dapat dikatakan bahwa melihat 

kinerja perusahaan dari laba saja tidaklah cukup sebab tidak semua informasi 

mengenai laba disajikan secara berkualitas dan terdapat banyak faktor lain yang 

perlu untuk dipertimbangkan yang dapat menjadi sebuah informasi untuk 
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memprediksi kualitas dari laba itu sendiri yaitu dengan menggunakan koefisien 

respon laba atau disebut juga Earnings Response Coefficient (ERC) yang mengukur 

respon pasar terhadap harga saham atau nilai pasar ekuitas (Vatanparast, Baqerian, 

dan Hassanzade, 2014: 1417).  

     Kuatnya respon pasar terhadap informasi laba tercermin dari tingginya Earnings 

Response Coefficient (ERC). Jika laba yang dilaporkan memiliki kekuatan respon 

(power of response), maka menunjukkan laba yang dilaporkan berkualitas dan 

sebaliknya (Paramita 2012: 65). Lalu, semakin tinggi tingkat ERC maka 

menunjukkan semakin tinggi pula return saham yang dapat diharapkan dari 

peningkatan laba. Oleh sebab itu, investor akan lebih mudah memprediksi laba yang 

mungkin didapatkan dari investasi saham pada suatu perusahaan di masa 

mendatang dengan mengetahui tingkat ERC perusahaan tersebut (Imroatussolihah, 

2013: 75).  

    Namun, ERC tidak tergantung pada tinggi rendahnya laba sebab kenaikan laba 

perusahaan tidak selalu diikuti dengan kenaikan harga saham dan sebaliknya. Hal 

ini terjadi karena dalam pengambilan keputusan investasi, investor tidak hanya 

melihat informasi laba saja melainkan investor menggunakan semua informasi yang 

tersedia di pasar untuk melakukan analisis terhadap kinerja perusahaan 

(Ambarwati, 2008 dalam Widayanti, Vestari, dan Farida, 2014: 47). 

     Oleh sebab itu, berdasarkan uraian yang telah dipaparkan diatas, penelitian ini 

dilakukan dengan mengambil judul: PENGARUH SYSTEMATIC RISK, FIRM 

SIZE, INVESTMENT OPPORTUNITY SET, DAN DEFAULT RISK TERHADAP 

EARNINGS RESPONSE COEFFICIENT PADA PERUSAHAAN 
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MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE 2013-2015. 

 

B. Identifikasi Masalah 

     Penggunaan laba akuntansi untuk menilai perusahaan telah menjadi fokus 

perhatian untuk banyak penelitian yang telah memberikan hasil yang berbeda-beda 

sehingga salah satu proksi yang sering digunakan untuk mengukur kualitas dari 

sebuah laba yaitu Earning Response Coefficient (ERC). Berawal dari penelitian 

oleh Beaver, et al (1969) dalam Paramita (2012: 65) menunjukkan sejak tahun 1980 

telah berkembang penelitian mengenai beberapa faktor yang mempengaruhi 

volatilitas dan besaran ERC yang menunjukkan berbagai hasil yang berbeda seperti 

penelitian Hasanzade, Darabi, dan Mahfoozi (2013: 2551) yang menunjukkan 

systematic risk memiliki pengaruh signifikan terhadap earnings response 

coefficient yang konsisten dengan Delvira dan Nelvirita (2013: 129), tetapi tidak 

konsisten dengan Silalahi (2014: 1).      

    Penelitian yang dilakukan oleh Malahayati, Arfan, dan Basri (2015: 79) 

mengenai firm size menunjukkan pengaruh signifikan terhadap earnings response 

coefficient yang tidak konsisten dengan Paramita (2012: 64). Penelitian untuk 

variabel investment opportunity set yang dilakukan oleh Jaya dan Nurhanifah 

(2014: 128) menunjukkan adanya pengaruh signifikan terhadap earnings response 

coefficient tetapi tidak konsisten dengan penelitian Sufiyati dan Kurnia (2015: 463).  

    Default risk yang diteliti oleh Diantimala (2008: 102) menunjukkan pengaruh 

yang signifikan terhadap earnings response coefficient yang konsisten dengan 
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penelitian Rahayu dan Suaryana (2015: 665), tetapi pada penelitian Romanda 

(2012: 171) menunjukkan tidak ada pengaruh signifikan dari default risk terhadap 

earnings response coefficient. 

 

C. Ruang Lingkup  

     Adapun  ruang  lingkup  permasalahan yang  akan  dibahas dalam penelitian ini 

hanya terbatas pada variabel systematic risk, firm size, investment opportunity set, 

dan   default   risk   sebagai   variabel   independen  serta  yang  menjadi  variabel 

dependen adalah Earnings Response Coefficient (ERC). Obyek penelitian ini adalah 

seluruh perusahaan manufaktur di Indonesia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2013-2015. 

 

D. Perumusan Masalah  

     Berdasarkan latar belakang tersebut, maka permasalahan yang akan dibahas, 

sebagai berikut : 1. Apakah systematic risk memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap earnings response coefficient, 2. Apakah firm size memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap earnings response coefficient, 3. Apakah investment 

opportunity set memiliki pengaruh yang signifikan terhadap earnings response 

coefficient, dan 4. Apakah default risk memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

earnings response coefficient. 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 
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Berdasarkan   rumusan   masalah  diatas,  maka  tujuan  penelitian  ini  adalah  

sebagai berikut: a. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh systematic 

risk terhadap earnings response coefficient, b. Untuk memperoleh bukti empiris 

mengenai pengaruh firm size terhadap earnings response coefficient, c. Untuk 

memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh investment opportunity set terhadap 

earnings response coefficient, dan d. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

pengaruh default risk tehadap earnings response coefficient. 

2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat bagi pengembangan ilmu 

Hasil  penelitian  ini  diharapkan  dapat  memberikan  informasi tambahan dan  

referensi bagi penelitian selanjutnya mengenai beberapa faktor yang 

mempengaruhi Earnings Response Coefficient (ERC). 

b.   Manfaat operasional 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada calon 

investor, kreditur, analis pasar modal, pemerintah, dan para pemakai laporan 

keuangan lainnya untuk dapat mengukur Earnings Response Coefficient (ERC) 

secara kuantitatif. 

 

 

 

F.  Sistematika Pembahasan 

BAB I       PENDAHULUAN 
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Pada bab ini akan memberikan gambaran singkat mengenai latar 

belakang masalah, identifikasi masalah, ruang lingkup, perumusan 

masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta sistematika penulisan. 

BAB II      TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN 

Pada  bab  ini  akan  dibahas  untuk memberikan uraian mengenai teori-

teori yang digunakan   untuk   menganalisi   faktor   yang  memengaruhi  

Earnings  Response Coefficient (ERC), serta memberikan kerangka 

pemikiran, dan hipotesis. 

BAB III    METODE PENELITIAN 

Pada bab ini akan memuat tentang pemilihan obyek penelitian, teknik 

pengumpulan data, teknik pengolahan data, dan teknik pengujian 

hipotesis yang terkait dengan penelitian terhadap Earnings Response 

Coefficient (ERC). 

BAB IV    HASIL PENELITIAN 

Dalam bab ini menjelaskan gambaran umum unit observasi, profil 

perusahaan sampel, analisis persamaan regresi berganda, analisis 

statistik deskriptif, dan pembahasan masalah yang terjadi. 

BAB V      KESIMPULAN DAN SARAN 

Dalam bab ini dikemukakan secara singkat kesimpulan (kebaikan dan 

kelemahan) yang diperoleh dari penelitian yang dilakukan, saran bagi 

obyek penelitian dan peneliti selanjutnya, dan kesimpulan dari 

penelitian yang telah dilakukan. 
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