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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh
leverage, firm size, accounting conservatism, dan earnings management terhadap
earnings response coefficient (ERC) pada perusahaan real estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018. Penelitian ini menggunakan 40 sampel
perusahaan real estate berdasarkan metode purposive sampling. Data yang
digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan. Metode statistik yang
digunakan untuk menguji hipotesis adalah model analisis regresi. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa leverage memiliki pengaruh positif signifikan, firm size
memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan, accounting conservatism
berpengaruh positif namun tidak signifikan dan earnings management memiliki
pengaruh positif dan signifikan, terhadap earnings response coefficient (ERC).
Penelitian selanjutnya diharapkan memperpanjang periode penelitian, menambah
variabel independen, serta menggunakan proksi variabel selain yang digunakan
dalam penelitian ini.

Kata kunci: earnings response coefficient (ERC), leverage, firm size, accounting
conservatism, earnings management

ABSTRACT

The purpose of research is to obtain empirical evidence about the impact of
leverage, firm size, accounting conservatism, earnings management to earnings
response coefficient (ERC) on real estate companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) in 2016-2018. This study used 40 real estate companies selected
using purposive sampling method. The data used are secondary data in the form
of financial statements. The statistical method used to test the research hyphotesys
is the regretion analysis model. The results of this research are leverage have
positive and significant effect, firm size have negative and insignificant effect,
accounting conservatism have positive and insignificant and earnings
management have positive and significant effect to earnings response coefficient
(ERC). For further research, it is recommended to extending the period of the
study, adding other independent variables, and use other proxy.

Key words: earnings response coefficient (ERC), leverage, firm size, accounting
conservatism, earnings management



KATA PENGANTAR

Penulis mengucapkan puji dan syukur kepada Tuhan Yang Maha Esa karena
atas berkat dan rahmat-Nya penulis dapat menyelesaikan skripsi tepat pada
waktunya. Penulisan skripsi ini bertujuan untuk memenuhi salah satu persyaratan
untuk memperoleh gelar Sarjana Ekonomi Jurusan Akuntansi di Fakultas
Ekonomi Universitas Tarumanagara.

Penyusunan skripsi ini dapat terlaksana berkat dukungan dari berbagai pihak.
Oleh karena itu, penulis ingin mengucapkan terima kasih kepada yang terhormat:
1. Bapak Ardiansyah R., S.E., M.Si., Ak., CA. selaku dosen pembimbing yang

telah memberikan pengarahan dan bimbingan kepada penulis selama

pembuatan skripsi ini sehingga dapat terselesaikan dengan baik.

2. Bapak Dr. Sawidji Widoatmodjo, S.E., M.M., MBA. selaku Dekan Fakultas
Ekonomi Universitas Tarumanagara atas kesempatan yang telah diberikan
untuk menyelesaikan skripsi pada semester ini.

3. Bapak Hendro Lukman, S.E., M.M., CPMA., CA., CPA (Aust.) selaku Ketua
Jurusan S1 Akuntansi Fakultas Ekonomi Universitas Tarumanagara yang
telah memberikan kesempatan kepada penulis untuk menyusun skripsi ini.

4. Para dosen dan staf pengajar Universitas Tarumanagara yang telah
memberikan berbagai ilmu pengetahuan dan membantu penulis selama

menjalani kuliah di Universitas Tarumanagara.



5. Papa dan Mama yang telah memberikan doa, kasih sayang, dan semangat
baik berupa moril maupun materiil sehingga penulis dapat menyelesaikan
skripsi ini.

6. Teman-teman seperjuangan kuliah dan skripsi Desi, Marsela, Fitri, Gita serta
teman-teman dikomunitas PD Efesus yang telah memberikan dorongan
semangat dan bantuan kepada penulis.

7. Pihak-pihak lainnya yang tidak dapat disebutkan satu per satu yang juga telah
turut membantu sampai skripsi ini dapat terselesaikan.

Penulis menyadari bahwa skripsi ini masih memiliki banyak kekurangan. Oleh
karena itu, penulis mengharapkan kritik dan saran yang bermanfaat untuk
menyempurnakan skripsi ini. Akhir kata, penulis berharap skripsi ini dapat

memberikan manfaat bagi para pembaca. Terima kasih.

Jakarta, Januari 2020

Penulis

Jennie Debora Tjandra

Vi



DAFTAR ISI

Halaman JUULL...........ooii e s I
TANDA PERSETUJUAN SKRIPSI ..ottt i
TANDA PERSETUJUAN SKRIPSI SETELAH LULUS UJIAN...........ccoe.e... i
KOMPREHENSIF / SKRIPSI ..ottt WY
Kata PENQANTAT ......coiiiiiieccee e v
DATTAN ISH...evieiieieie e bbb Vi
Daftar TaDEI ..o viii
BAB 1 PENDAHULUAN. ...ttt 1
A, Permasalalan.........cccooeiieiieiiee e 1

1. Latar Belakang Masalah..............ccccccoveiiiiiiicic e 1

2. ldentifikasi Masalah ..o, 5

3. Batasan Masalah............cccccveeiiiiiieic e 6

B. Tujuan dan Manfaal...........cccceoeieieniiiiiineeee e 6
BAB I1 LANDASAN TEORI ..o 8
A. Gambaran UmuUm TEOM ......evuveeeieerieiiesiese e e e eie e see e sae e e 8

1. TOIT AGENSI ..ttt 8

2. Teori Konservatisme Akuntansi (Accounting Conservatism)........... 8

B. Definisi Konseptual Variabel ..............cccoveviiiiiiiiicccecece e 9

1. Earnings Response Coefficient (ERC) ........ccccoveveiieiiiieiiecie e 9

2. LBVEIAGE ....eiiiiiiieie et 10

3. FIMISIZE oot 10

4. Accounting CoNnSErvatiSM...........cccveviieiiieiiesieesie e 11

5. Earnings Management ...........cccooererininieiiene e 12

C. Kaitan antara Variabel-Variabel.............cccccovviiiiiiiiene e 12

D. Penelitian yang Relevan ... 14

F. Kerangka PemIKIran ..........ccoooiiiiiiniiiiesessee e 22

G. Hipotesis PENETIAN...........cccoiiiiiieieie e, 22

Vi



BAB Il METODE PENELITIAN ....cccooiiiii 26

A. Desain Penelitian..........coiiiiiiiiiiiees e 26

B. Populasi, Teknik Pemilihan Sampel, dan Ukuran Sampel.................... 26

C. Operasionalisasi Variabel dan INStrumen............cccccoveviiineninineiene, 27

D. Uji Asumsi ANalisisS Data ..........cccevveiiiieenie e 35
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN ..o, 38
A. Deskripsi Subjek Penelitian............ccooeiiiiiiiiiiiiceen 38

B. Deskripsi Objek Penelitian............cooviiiiiiniiiiiicienescc e 41

C. Hasil Uji Asumsi Analisis Data...........cccooeiiriniiieiciesc e, 44

1. Uji Common EffECE.......ccviiiiiiii e 44

2. Uji FIXed EffeCt ..ovviiiiieceee e 45

3. Uji Random EffeCt.......cccceiieiiiiiiicce e 46

A, UJi CROW oottt 48

5. UJEHAUSMENN ..ot 48

6. Uji Lagrange MUItIPHEr .........ccovveiiiiiiicce e 49

D. Hasil ANaliSiS Data..........ccververierierieiieiiesiesieeeee e 51

1. Uji R-SQUAE (R?) ..vvceeiieceeieeee et 51

2. UJIiF oo 53

Be UJi e 54

E. PeMDENASAN......cooiiiiiiiieiieee e 56
BAB V PENUTUP ...ttt 61
AL KESIMPUIAN L. 61

B. Keterbatasan dan Saran ... 64
DAFTAR PUSTAKA ..ottt 65
LAMPIRAN ...t e s e e e e annaee s 67
DAFAR RIWAYAT HIDUP ..ottt 84
HASIL PEMERIKSAAN TURNITIN ..ottt 85

viii



DAFTAR TABEL

Tabel 2.1 Penelitian yang Relevan...........cccccevveie e 14
Tabel 4.1 Hasil Seleksi Sampel.........cccooiiiiiiiiie e, 38
Tabel 4.2 Kode dan Nama Perusahaan Sampel...........ccccoeiiiiniiinininciene, 39
Tabel 4.5 Hasil Uji Statistik Deskriptif..........ccccooviviiiiiiiiieieee e, 42
Tabel 4.6 Hasil Uji Common EffeCt ..., 45
Tabel 4.7 Hasil Uji Fixed EffeCt..........cccooiiiiiiiiiiiece e, 46
Tabel 4.8 Hasil Uji Random EffeCt..........cccoieiiiiiiiiiieeeseee e, 47
Tabel 4.9 HaSil Uji ChOW.........ccovoiiieieeccc e 48
Tabel 4.10 Hasil Uji HauSMann ............cccccovievieie e 49
Tabel 4.11 Hasil Uji Lagrange Multiplier............ccoooiiiiniiecee, 50
Tabel 4.12 Hasil UJi R-SQUAIE .........cccoiiiiiiiiiseceieee e 51
Tabel 4.13 Hasil UJi Fo..ooooiiie e 52
Tabel 4.14 Hasil UjJi t......coooiieieeece e 54
Tabel 4.15 Kesimpulan Hasil Pengujian HIpotesiS ..........cccevvveveiieieevie s, 57



BAB 1

PENDAHULUAN

B. Permasalahan

4. Latar Belakang Masalah

Earnings announcement adalah suatu informasi mengenai laba yang
diumumkan melalui laporan keuangan dan merupakan salah satu signal dari
beberapa himpunan informasi yang tersedia bagi pasar modal. Perusahaan
seringkali mempublikasikan ringkasan informasi yang lebih penting dahulu
melalui pengumuman laba atau yang disebut dengan earnings announcement,
dengan memberikan ringkasan mengenai posisi keuangan dan Kinerja
perusahaan, baik untuk periode kuartalan maupun tahunan (Wild et al, 2004).
Pentingnya informasi laba secara tegas juga disebutkan dalam Statement of
Financial Accounting Concept (SFAC) No. 1 yang menyatakan bahwa laba
memiliki manfaat untuk menilai kinerja manajemen, membantu mengestimasi
kemampuan laba representative dalam jangka panjang, serta mampu
memprediksi laba dan menaksir risiko dalam investasi atau kredit (Etty,
2008). Untuk mengetahui kandungan informasi dalam laba dapat dilihat
dengan menggunakan earnings response coefficient (ERC). Pada dasarnya
investor berinvestasi di pasar modal untuk mendapatkan keuntungan. Untuk
mendapatkan keuntungan, mereka harus membuat keputusan investasi
(membeli, menahan, atau menjual saham) dengan berdasarkan informasi yang
tersedia. Dan salah satu informasi yang tersedia di pasar modal adalah
informasi pendapatan. Pengumuman pendapatan memiliki konten informasi
berdasarkan reaksi pasar yang ditunjukkan oleh abnormal return yang
signifikan pada periode yang sedang terjadi. Selain itu, berdasarkan kecepatan
reaksi pasar terhadap pengumuman pendapatan dapat diketahui apakah pasar
modal Indonesia bersifat efisien atau tidak.

Melihat dari teori di atas, Made Dewi Ayu, dkk (2014) menyatakan bahwa

earnings response coefficient (ERC) adalah efek dari setiap dolar unexpected



earnings terhadap return saham, yang dapat diukur dengan slope koefisien
dalam regresi abnormal return saham dan unexpected earning.

Oleh sebab itu, penelitian terkait earnings response coefficient (ERC)
penting untuk diteliti karena adapun beberapa faktor yang diduga dapat
memengaruhi earnings response coefficient (ERC) yaitu leverage, firm size,
accounting conservatims, dan earnings management.

Menurut Kasmir (2016) rasio leverage atau yang dikenal pula dengan
sebutan rasio solvabilitas adalah rasio yang dapat mengukur kemampuan
perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya baik untuk jangka panjang
maupun jangka pendek. Dalam penelitian ini, rasio leverage akan diukur
dengan membagi total hutang dengan total ekuitas. Setiap peningkatan pada
leverage berarti tingkat hutang perusahaan juga semakin tinggi. Dengan
keadaan ini, tentunya perusahaan akan memiliki modal kerja yang lebih besar
dan cenderung akan lebih produktif sehingga akan meningkatkan profit
perusahaan, dan dengan demikian juga akan meningkatkan response pasar
terhadap keuntungan perusahaan. Oleh karena itu, semakin tinggi rasio
leverage, maka akan semakin tinggi nilai earnings response coefficient
(ERC).

Variabel kedua yang dapat mempengaruhi earnings response coefficient
(ERC) yaitu firm size. Menurut Teguh (2015) firm size atau yang disebut juga
dengan ukuran perusahaan adalah suatu skala yang dapat diklasifikasikan
besar kecilnya perusahaan dari berbagai cara yang dapat diukur, antara lain
dengan total asset, log size. Semakin besar perusahaan semakin besar juga
total asset yang dimilikinya. Ukuran perusahaan memengaruhi kepercayaan
investor. Perusahaan besar dianggap memiliki sumber daya yang mencukupi
untuk membiayai kewajiban-kewajiban kepada kreditur, sehingga laba yang
dihasilkan dapat dialokasikan untuk meningkatkan kemakmuran investor,
yaitu dengan membagikan dividen. Perusahaan besar cenderung memberikan
informasi lebih banyak dan mudah diperoleh dan pasar cenderung merespon
dengan cepat ketika memperoleh informasi yang baru, sedangkan pada

perusahaan baru atau masih kecil belum dapat memperbarui informasi secepat



perusahaan besar. Hal ini disebabkan oleh jumlah karyawan lebih banyak
disertai kemampuan personil yang telah memenuhi kompetensi yang cukup
baik. Suaryana (2015), menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki ukuran
lebih besar relatif memiliki permintaan publik atas informasi yang lebih
tinggi, sehingga perusahaan besar cenderung memiliki motivasi yang lebih
besar untuk meningkatkan inovasi atas informasi yang dipersiapkan untuk
publik yang juga dapat meningkatkan nilai earnings response coefficient
(ERC).

Faktor lain nya yang memperngaruhi earnings response coefficient (ERC)
yaitu accounting conservatism dapat diartikan sebagai suatu reaksi yang
memiliki sifat prudent reaction atau yang diartikan sebagai sifat kehati-hatian
dalam menghadapi risiko yang tidak pasti dimasa yang akan datang (Ratna,
2004). Accounting conservatism dapat diukur dengan membagi book value of
equity dengan market value of equity. Semakin tinggi nilai accounting
conservatism artinya book value akan lebih tinggi dari market value, yang
artinya perusahaan sangat berhati-hati dengan masa depan sehingga memiliki
modal yang lebih besar dari modal atau equity pasar. Dengan modal yang
lebih besar, tentunya earnings akan lebih besar, sehingga akan ditanggapi
positif oleh pasar dan berpengaruh positif terhadap earnings response
coefficient (ERC).

Badruzaman (2013) mendefinisikan bahwa earnings management adalah
cara yang dilakukan oleh manajemen dalam mengelola perusahaan melalui
pengambilan kebijakan akuntansi tertentu dengan meningkatkan atau
menurunkan laba bersih untuk kepentingan pribadi. Pada penelitian ini
earnings management akan diukur dengan menggunakan model Jones.
Semakin tinggi earning management maka earnings response coefficient
(ERC) pun akan direspons tidak bagus atau negatif. Karena earnings
management bukanlah laba yang sesungguhnya sehingga ada kecenderungan
laba aslinya lebih kecil dan membuat investor memiliki persepsi buruk. Maka
ketika earning management tinggi earnings response coefficient (ERC) pun

akan mengalami penurunan.



Penelitian ini dijalan kan pada industri real estate yang saat ini bisnis
property atau real estate merupakan bisnis yang sedang meningkat pesat dan
juga sangat menggiurkan. Karena jumlah penduduk indonesia yang sangat
banyak dan membutuhkan tempat tinggal. Maka real estate ini merupakan
peluang bisnis yang sangat baik, oleh karena itu bisnis real estate sangat
berkembang di Indonesia. Pertumbuhan real estate juga dipengaruhi oleh
banyak hal, salah satunya adalah infrastruktur, yang masih merupakan
masalah utama di Indonesia. Pemerintah telah berusaha untuk memperbaiki
sektor ini dengan menempatkan anggaran lebih bagi pembangunan
infrastruktur di APBN 2015, yaitu sebesar
Rp 290,3 triliun merupakan angka yang sangat tinggi yang pernah tercatat
untuk sektor infrastruktur. Upaya pemerintah ini juga tentunya didukung oleh
sektor swasta dan investasi asing. Dengan infrastruktur menjadi fokus
pembangunan di Indonesia tahun ini, kita bisa berharap adanya proyek-proyek
infrastruktur baru di masa depan. Di antaranya adalah dua mega proyek yang
bisa membuat dampak besar dalam lanskap real estate di Indonesia. Portal
properti global Lamudi mengidentifikasi proyek tersebut dan bagaimana hal
ini dapat mempengaruhi sektor real estate.

Proyek sejuta rumah. Proyek ini dilaksanakan untuk upaya mengurangi
backlog perumahan terjangkau yang mencapai 13,5 juta rumah di Indonesia.
Perumahan dalam proyek ini tersedia bagi orang-orang dengan pendapatan
maksimal empat juta rupiah untuk rumah tapak dan tujuh juta rupiah untuk
apartemen, serta hanya memerlukan uang muka 1% dari total harga. Ini
merupakan perbedaan besar mengingat kebijakan LTV (Loan To Value) saat
ini menentukan bahwa bank hanya bisa meminjamkan 70-80% dari total
harga bagi rumah pertama. Persyaratan batas pendapatan juga akan
memastikan bahwa proyek ini mencapai segmen yang ditargetkan. Proyek ini
diharapkan akan selesai tahun depan, meskipun sekarang sedang menghadapi
komplikasi akibat kenaikan harga tanah.

Melihat dari perkembangan di atas, menunjukkan bahwa memang saat ini

industri real estate sedang mengalami perkembangan yang pesat dan dari
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keadaan tersebut, tentunya pasar akan memberikan response atas berita-berita
tersebut dan dihubungkan dengan keadaan perusahaan secara nyata. Hal ini
yang akan mendorong perhitungan earnings response coefficient (ERC)

penting untuk diperhatikan.

Maka berdasarkan uraian diatas, judul dari penelitian ini adalah
“PENGARUH LEVERAGE, FIRM SIZE, ACCOUNTING
CONSERVATISM, DAN EARNING MANAGEMENT TERHADAP
EARNINGS RESPONSE COEFFICIENT (ERC) PADA PERUSAHAAN
REAL ESTATE YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2016-2018”.

5. ldentifikasi Masalah

Permasalahan yang ditemukan dari penelitian ini adalah mengenai belum
konsistennya hasil-hasil penelitian yang meneliti mengenai earnings response
coefficient (ERC). Selain itu, dengan perkembangan di industri real estate,
maka para investor perlu untuk memulai mempelajari cara melakukan
penilaian kinerja bisnis sebuah perusahaan dengan menggunakan skala
earnings response coefficient (ERC). Oleh karena itu, faktor-faktor yang
dapat mempengaruhi earnings response coefficient (ERC) perlu untuk diteliti
dan berikut adalah beberapa penjelasan dari faktor-faktor tersebut:

1. Leverage yang semakin tinggi akan membuat nilai earnings response
coefficient (ERC) meningkat.

2. Ukuran perusahaan semakin besar akan menunjukkan perusahaan
memiliki aset yang besar dan akan meningkatkan nilai earnings response
coefficient (ERC).

3. Tingkat kehati-hatian perusahaan dalam bentuk accounting conservatism
membuat perusahaan akan menghindari praktik yang membahayakan
masa depan mereka, sehingga akan lebih disukai pasar dan meningkatkan

earnings response coefficient (ERC).



4. Earnings management yang semakin besar akan membuat laporan
keuangan terlihat tidak bagus dan menurunkan nilai earnings response
coefficient (ERC).

6. Batasan Masalah

Berdasarkan hasil latar belakang yang telah diuraikan, maka dapat
diidentifikasikan masalah-masalah yang terdapat dalam penelitian ini, yaitu
masih sangat sedikit penelitian yang membahas mengenai pengaruh leverage,
firm size, accounting conservatism, dan earnings management terhadap
earnings response coefficient (ERC) pada perusahaan real estate. Sehingga
dalam penelitian ini penulis akan melakukan pengujian terhadap faktor-faktor
yang dapat memengaruhi earnings response coefficient (ERC). ldentifikasi
masalah dalam penelitian yang dilakukan ini bertujuan untuk mengetahui
bagaimana pengaruh variabel independen yaitu leverage, firm size, accounting
conservatism, dan earnings management terhadap variabel dependen vyaitu

earnings response coefficient (ERC).

C. Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan dari penelitian ini, yaitu:

a. Pengaruh leverage terhadap earnings response coefficient (ERC)
pada perusahaan real estate yang terdaftar di BEI periode 2016-
2018.

b. Pengaruh firm size terhadap earnings response coefficient (ERC)
pada perusahaan real estate yang terdaftar di BEI periode 2016-
2018.

c. Pengaruh accounting conservatism terhadap earnings response
coefficient (ERC) pada perusahaan real estate yang terdaftar di
BEI periode 2016-2018.



d. Pengaruh earnings management terhadap earnings response
coefficient (ERC) pada perusahaan real estate yang terdaftar di
BEI periode 2016-2018.

2. Manfaat dari penelitian ini, yaitu:
a. Bagi manajemen

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat membantu manajemen
untuk membuat informasi laporan keuangan yang baik yang

dianggap sebagai berita baik bagi investor.
b. Bagi investor

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat membantu investor
untuk mengambil keputusan dalam memilih perusahaan yang baik
yang dapat meningkatkan kemakmuran investor dalam jangka

panjang.
c. Bagi akademisi

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat dimanfaatkan sebagai
sumber referensi dan rekomendasi bagi peneliti selanjutnya
apabila melakukan penelitian mengenai topik yang berkaitan
dengan variabel yang diuraikan dalam penelitian ini, baik bersifat

melanjutkan maupun melengkapi.
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