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PENGARUH LEVERAGE, FIRM SIZE, DAN TIMELINESS TERHADAP 

EARNINGS   RESPONSE   COEFFICIENT   PADA   PERUSAHAAN   SEKTOR 

BASIC  MATERIALS  YANG  TERDAFTAR  DI  BURSA  EFEK  INDONESIA 

(BEI) PERIODE 2018-2021 
 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti secara empiris mengenai 

pengaruh   leverage,   firm   size,   dan   timeliness   terhadap   earnings   response 

coefficient. Penelitian ini menggunakan perusahaan sektor basic materials yang 

tedaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2018-2021, sampel dipilih 

menggunakan metode purposive sampling dan terdapat 43 perusahaan yang 

memenuhi kriteria. Data yang diperoleh kemudian diolah menggunakan Microsoft 

Excel 365 dan software Eviews 12. Hasil dalam penelitian ini menyatakan bahwa 

leverage, firm size dan timeliness secara bersama-sama berpengaruh terhadap 

earnings response coefficient. Selain itu, secara individu leverage dan timeliness 

tidak berpengaruh terhadap earnings response coefficient. Sedangkan, firm size 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap earnings response coefficient. 

 

Kata kunci: leverage, firm size, timeliness, earnings response coefficient 
 

The purpose of this study is to obtain empirical evidence regarding the effect of 

leverage, firm size, and timeliness on the earnings response coefficient. This study 

used basic materials sector companies that were registered on the Indonesia Stock 

Exchange  during  2018-2021,  the  sample  was  selected  using  the  purposive 

sampling method and there were 43 companies that met the criteria. The data 

obtained was then processed using Microsoft Excel 365 and Eviews 12 software. 

The results in this study stated that leverage, firm size, and timeliness together 

had an effect on the earnings response coefficient. In addition, individually leverage   

and   timeliness   do   not   affect   the   earnings   response   coefficient. Meanwhile, 

firm size has a positive and significant effect on the earnings response coefficient. 

 

Keywords: leverage, firm size, timeliness, earnings response coefficient
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
A.  Permasalahan 

 

1.   Latar Belakang Masalah 
 

Kegiatan investasi merupakan salah satu faktor strategis dari kegiatan 

perekonomian. Kegiatan investasi memiliki hubungan yang erat dengan pasar 

modal. Pasar modal sudah tidak asing bagi kalangan milenial. Capital market (pasar 

modal) merupakan pasar yang memfasilitasi jual beli surat berharga atau disebut 

juga perdagangan efek. Undang-Undang Pasar Modal No.8 Tahun 1995 menyatakan 

pasar modal merupakan kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran  umum  dan  

perdagangan  efek,  perusahaan  publik  yang  berkaitan dengan efek yang 

diterbitkan, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. Pasar modal 

memiliki peran yang penting bagi perekonomian negara. Pasar modal memiliki dua 

fungsi yaitu fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. 

Pasar modal menjadi sarana bagi perusahaan dan pemerintah untuk 

mendapatkan  dana  dari  masyarakat.  Pihak  yang  meminjamkan  dana  disebut 

sebagai investor. Pasar modal membantu perusahaan untuk memperluas bisnis. 

Perusahaan  yang  terus  bertumbuh  membutuhkan  tenaga  kerja  yang  tinggi, 

sehingga lapangan pekerjaan akan bertambah. Oleh karena itu, pasar modal 

membantu menjalankan roda perekonomian negara. Pasar modal merupakan tempat 

jual beli instrumen keuangan seperti obligasi, saham, dan instrumen keuangan lain. 

Pasar modal membantu pihak yang memiliki dana lebih untuk menginvestasi dana 

tersebut dan mendapat  return di masa yang akan  datang. Pasar modal di 

Indonesia telah berkembang pesat. Perkembangan pasar modal tercermin dari 

jumlah emiten yang terus bertambah setiap tahun. Pasar modal beroperasi untuk 

investor dalam negeri dan investor asing. 

Setiap perusahaan yang ingin berkembang dan memperluas bisnis 

membutuhkan modal yang besar. Oleh karena itu, perusahaan memiliki sumber 

pendanaan.  Sumber  pendanaan  dibagi  dua  yaitu  ekuitas  (saham)  dan  hutang.



2  

 
 

 

Ekuitas  atau  saham  merupakan  dana  yang  diperoleh  dari  pemegang  saham, 

investor  dan  pemilik  perusahaan.  Sumber  pendanaan  hutang  merupakan  dana 

yang diperoleh dari kreditur dan pemegang obligasi. Sumber pendanaan ekuitas 

memberikan return berupa dividen kepada investor. Sumber pendanaan utang 

memberikan return berupa bunga. 

Para investor sangat berhati-hati dalam memilih perusahaan untuk menanam 

modal. Laporan keuangan menjadi acuan bagi para investor untuk menilai 

perusahaan.  Laporan  keuangan  merupakan  sebuah  dokumen  yang 

menggambarkan kinerja keuangan suatu perusahaan lalu dipublikasikan setiap 

tahun. Setiap perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia wajib 

mempublikasikan  laporan  keuangan  sebagai  sarana  pertanggungjawaban.  Baik 

atau buruk suatu perusahaan dapat dinilai melalui laporan keuangan perusahaan. 

Laporan keuangan memberikan informasi yang bermanfaat untuk pengambilan 

keputusan ekonomi. Laporan keuangan terdiri dari laporan laba rugi, laporan arus 

kas, laporan perubahan modal, laporan neraca, dan catatan atas laporan keuangan. 

Laporan keuangan bermanfaat bagi pihak internal perusahaan dan pihak eksternal 

yaitu investor dan kreditor. 

Investor sering dihadapkan dengan keputusan investasi yang sulit. Laporan 

keuangan yang berguna untuk membantu investor adalah laporan laba rugi. Laporan 

laba rugi memuat laba atau rugi suatu perusahaan dalam satu periode. Informasi 

yang diberikan dapat membantu investor untuk menentukan tindakan dalam 

membeli dan menjual saham. Penelitian Saputra dan Suhendah (2021) mengatakan 

bahwa informasi laba yang diberikan perusahaan kepada masyarakat dalam laporan 

laba rugi akan menghasilkan respon yang berbeda-beda dari investor. Jika suatu 

perusahaan menghasilkan laba yang besar maka perusahaan tersebut mampu 

memberikan return yang baik kepada para investor. Sebaliknya, apabila  suatu  

perusahaan  menghasilkan  laba  yang  kecil,  para  investor  ragu terhadap return 

yang akan diterima. 

Informasi yang dipublikasi oleh suatu perusahaan dapat menghasilkan respon 

yang bervariasi dari para investor. Setiap  perusahaan  mengeluarkan informasi 

yang berbeda-beda. Para investor mengharapkan informasi laba yang diterima
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dapat menjadi dasar untuk pengambilan keputusan investasi. Laba perusahaan 

yang baik merupakan laba yang mampu menggambarkan kinerja perusahaan dan 

dapat digunakan untuk keputusan investasi. Respon para investor dapat dilihat 

melalui naik turunnya harga saham berdasarkan laba atau rugi yang diumumkan. 

Perusahaan yang mengumumkan kerugian, belum tentu membuat harga saham 

menjadi turun dan mendapatkan respon negatif.   Oleh karena itu, Earnings 

Response   Coefficient   (ERC)   atau   koefisien   respon   laba   digunakan   untuk 

mengukur respon para investor terhadap informasi laba yang diumumkan 

perusahaan. Tinggi atau rendah Earnings Response Coefficient (ERC) dapat 

menunjukkan apabila informasi yang diberikan perusahaan informatif atau tidak 

bagi para investor. 

Setiap perusahaan memiliki nilai ERC yang berbeda. Nilai ERC tercermin dari 

informasi laba yang mempengaruhi respon investor dan harga saham di pasar modal. 

Nilai earnings response coefficient tinggi menunjukkan bahwa respon investor 

sangat kuat terhadap informasi yang dilaporkan perusahaan, dapat diartikan bahwa 

informasi tersebut menyajikan informasi yang berguna bagi investor untuk 

mengambil keputusan. Sebaliknya, nilai earnings response coefficient yang rendah 

menunjukkan informasi yang dilaporkan perusahaan tidak menyajikan informasi 

penting bagi investor dan tidak dapat menggambarkan kinerja perusahaan yang 

sesungguhnya. 

Penelitian Ambarwati (2008) mengatakan bahwa laba yang memiliki 

kemampuan untuk memberikan respon (power of response) kepada pasar 

menunjukan kualitas laba yang diukur dengan menggunakan ERC. Suatu laba 

yang memiliki sedikit informasi memiliki nilai ERC yang rendah, apabila suatu laba 

mengandung banyak informasi bagi pasar maka nilai ERC tinggi. Informasi laba 

yang diumumkan oleh suatu perusahaan dapat berupa good news atau bad news. 

Informasi laba merupakan good news apabila perusahaan mengumumkan 

memperoleh laba dan mengakibatkan peningkatan harga saham, sementara bad 

news menunjukan bahwa laba perusahaan menurun sehingga harga saham menurun.
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Earnings response coefficient dapat dipengaruhi beberapa faktor, salah satu 

faktor yang mempengaruhi ERC adalah leverage. Leverage atau rasio utang 

merupakan jumlah utang yang digunakan untuk membiayai kegiatan operasional 

perusahaan. Perusahaan menggunakan leverage untuk menghasilkan keuntungan 

yang lebih besar dibandingkan beban perusahaan. Perusahaan yang memiliki tingkat 

leverage yang tinggi menggunakan hutang dalam membiayai aset dan berisiko lebih 

tinggi dibandingkan perusahaan yang memiliki tingkat leverage yang rendah. 

Leverage merupakan  alat yang digunakan perusahaan untuk meningkatkan 

modal. Leverage diharapkan dapat membantu perusahaan menghasilkan return yang 

lebih besar. Penggunaan leverage tidak menjamin kesuksesan karena tingkat 

kemungkinan kerugian akan meningkat apabila tingkat leverage tinggi. Oleh karena  

itu,  salah  satu  cara  investor  menilai  suatu  perusahaan  adalah  melalui tingkat 

leverage, apabila tingkat leverage tinggi maka investor akan ragu untuk 

berinvestasi, karena perusahaan dengan leverage tinggi menunjukkan risiko yang 

besar. Perusahaan dengan rasio leverage yang tinggi diakibatkan oleh besarnya 

jumlah utang dibandingkan dengan aktiva perusahaan dan perusahaan tersebut 

terancam tidak dapat memenuhi kewajiban utang tepat waktu. Penelitian Dewi 

dan Putra (2017) mengatakan nilai  leverage berdampak pada saat perusahaan 

mengumumkan laba, nilai leverage yang tinggi mengakibatkan respon pasar 

menjadi rendah dan menunjukkan laba perusahaan tidak berkualitas. 

Firm size merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi earnings 

response coefficient. Ukuran perusahaan adalah skala besar kecil perusahaan. 

Brigham dan Houston (2011) menyatakan firm size dapat dihitung dengan ukuran 

pendapatan, total aset dan total ekuitas. Semakin besar total aktiva suatu perusahaan, 

maka semakin besar ukuran perusahaan. Ponziani dan Azizah (2017) mengatakan 

ukuran perusahaan merupakan cerminan dari total aset yang dimiliki perusahaan. 

Ukuran perusahaan dapat dilihat dari jumlah aset yang dimiliki. Perusahaan besar 

lebih mudah mendapatkan kepercayaan para investor karena perusahaan besar 

menunjukkan perusahaan tersebut dapat menghadapi berbagai permasalahan bisnis 

dan dapat memperoleh laba yang besar.
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Perusahaan berukuran besar memiliki growth lebih besar dibandingkan 

perusahaan kecil, sehingga return saham menjadi lebih besar dibandingkan 

perusahaan yang lebih  kecil. Perusahaan  besar dinilai dapat mempublikasikan 

informasi laba yang berkualitas dan akurat kepada pasar. Informasi laba dapat 

dijadikan alat untuk memprediksi arus kas perusahaan. Sebagian besar investor 

memilih untuk menanamkan modal pada perusahaan berskala besar daripada 

perusahaan berskala kecil. 

Timeliness atau ketepatan waktu penyajian laporan keuangan suatu perusahaan 

menjadi faktor penting terhadap pengambilan keputusan investasi. Laporan 

keuangan  yang disajikan suatu perusahaan mempunyai manfaat apabila laporan 

keuangan disampaikan tepat waktu kepada para investor. Perusahaan tidak 

diperkenankan untuk menunda penyajian laporan keuangan karena dapat 

menyebabkan hilangnya manfaat dari laporan keuangan. Timeliness digunakan 

oleh para pembuat keputusan untuk menilai laporan keuangan. Laporan keuangan 

yang  disajikan  tepat  waktu  memiliki  kredibilitas  yang  baik.  Ketepatan  waktu 

dalam penyajian laporan keuangan menggambarkan kualitas perusahaan. 

Perusahaan   yang   selalu   tepat   waktu   dalam   penyajian   laporan   keuangan 

menunjukan bahwa perusahaan tersebut berjalan dengan baik dan disiplin. 

Ketepatan waktu penyajian laporan keuangan dapat meningkatkan kualitas laba. 

Timeliness  penyajian  laporan  keuangan  menjadi  dasar  pengambilan keputusan 

pihak internal dan eksternal. Keterlambatan dalam penyampaian laporan keuangan 

dapat mempengaruhi respon pasar. Apabila perusahaan selalu mempublikasikan 

laporan keuangan tepat waktu, maka perusahaan memberikan sinyal baik. 

Sebaliknya, apabila perusahaan terlambat dalam menyampaikan laporan keuangan 

maka keterlambatan tersebut merupakan sinyal buruk. 

Penelitian ini melakukan penelitian pada perusahaan sektor basic materials. 

Sektor basic materials memiliki peran penting dalam perekonomian Indonesia. 

Sektor basic materials menjual bahan baku untuk diolah kembali menjadi barang 

jadi. Sektor basic materials menjadi salah satu sumber pendapatan negara. Oleh 

karena itu, para investor tertarik untuk menanamkan modal pada perusahaan basic 

materials. Jumlah perusahaan sektor basic materials banyak dan terdaftar di Bursa
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Efek  Indonesia.  Laporan  keuangan  perusahaan  basic  materials  dapat  diakses 

dengan mudah. 

Berdasarkan hasil dari peneliti-peneliti terdahulu, masih terdapat banyak 

perbedaan   tentang   faktor-faktor   yang   mempengaruhi   earnings   response 

coefficient. Maka dapat disimpulkan judul penelitian ini adalah “Pengaruh 

Leverage,  Firm  Size  dan  Timeliness  Terhadap  Earnings  Response  Coefficient 

Pada Perusahaan Sektor Basic Materials Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) Periode 2018-2021.” Obyek penelitian yang akan digunakan adalah 

perusahaan sektor basic materials yang terdaftar di BEI periode 2018-2021. 

2.    Identifikasi Masalah 
 

Penelitian Dewi & Putra pada tahun 2017 menyatakan bahwa leverage 

berpengaruh negatif terhadap earnings response coefficient. Sedangkan penelitian 

Puspitarini tahun 2016 menunjukan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap 

ERC. Dan penelitian Adinaputri (2018) mengatakan bahwa leverage tidak 

berpengaruh terhadap earnings response coefficient. 

Penelitian Widiatmoko & Indarti tahun 2018 menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap ERC. 

Penelitian  Ranahadaya  tahun  2021  menyatakan  firm  size  memiliki  pengaruh 

positif terhadap ERC. Penelitian Cahyowati & Maslichah (2018) menyatakan 

bahwa firm size tidak berpengaruh terhadap earnings response coefficient. 

Sedangkan penelitian Setiawan & Suhendah pada tahun 2021 menyatakan firm 

size memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap ERC. 

Penelitian Ranahadaya (2021) dan Yulianti (2020) menyatakan timeliness 

berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient. Namun penelitian 

Permatasari, Malikah & Amin (2020) menyatakan timeliness tidak berpengaruh 

terhadap earnings response coefficient. 

Berdasarkan beberapa penelitian yang sudah ada, terlihat ada research gap 

antara hasil penelitian satu dengan yang lain. Penelitian ini bertujuan untuk 

melakukan penelitian kembali atas variabel leverage, firm Size dan timeliness 

terhadap variabel earnings response coefficient. 

3.    Batasan Masalah
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Batasan masalah merupakan upaya agar ruang lingkup masalah tidak terlalu 

luas dan menyimpang dari pembahasan yang akan diteliti, maka riset ini dibatasi 

pada perusahaan sektor basic materials yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) pada tahun 2018-2021. Banyak faktor yang dapat mempengaruhi earnings 

response coefficient, namun cakupan faktor yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah leverage, firm size, dan timeliness. 

4.   Rumusan Masalah 
 

Suatu rumusan masalah ditandai dengan pertanyaan penelitian. Berdasarkan 

batasan masalah yang telah dipaparkan di atas, rumusan masalah pada penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

a.   Apakah leverage berpengaruh terhadap earnings response coefficient? 
 

b.   Apakah firm size berpengaruh terhadap earnings response coefficient? 
 

c.   Apakah timeliness berpengaruh terhadap earnings response coefficient? 
 

 
 

B.  Tujuan dan Manfaat 
 

1.  Tujuan 
 

Tujuan penelitian adalah untuk memperoleh jawaban atas rumusan masalah 

yang ada. Riset ini bertujuan untuk: 

a.   Menganalisis pengaruh leverage terhadap earnings response coefficient pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI pada tahun 2019-2021. 

b.   Menganalisis pengaruh firm size terhadap earnings response coefficient pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI pada tahun 2019-2021. 

c.   Menganalisis pengaruh timeliness terhadap earnings response coefficient pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI pada tahun 2019-2021. 

2.   Manfaat 
 

Manfaat   penelitian   merupakan   dampak   dari   tercapainya   tujuan   yang 

diinginkan. Penelitian ini memberikan manfaat penelitian sebagai berikut: 

a.  Bagi Investor 
 

Penelitian ini bermanfaat sebagai bahan pertimbangan mengambil keputusan 

investasi dengan melihat kinerja perusahaan melalui earnings response 

coefficient.



8  

 
 
 
 
 
 

 
b.   Bagi Manajer 

 

Penelitian ini bermanfaat untuk melakukan evaluasi terhadap laba yang 

diperoleh perusahaan yang akan disajikan sebagai informasi keuangan kepada 

pihak eksternal perusahaan. 

c.   Bagi Akademisi 
 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan pengetahuan dan 

informasi mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi earnings response 

coefficient. Hasil penelitian ini dapat menjadi bahan referensi untuk penelitian 

selanjutnya yang memiliki topik yang sama.
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