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PENGARUH FIRM SIZE, LEVERAGE, PROFITABILITY, GROWTH
OPPORTUNITIES, DAN EARNINGS PERSISTENCE TERHADAP
EARNINGS RESPONSE COEFFICIENT (ERC) PADA PERUSAHAAN
TERDAFTAR DALAM IDX30

ABSTRAK

Reaksi pasar terhadap pengumuman laba yang tidak terduga menjadi perhatian
utama dalam studi keuangan. Earnings response coefficient (ERC) digunakan
untuk mengukur sejauh mana perubahan harga saham dipengaruhi oleh
pengumuman laba yang tidak terduga, mencerminkan respons pasar terhadap
informasi laba tersebut. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh firm
size, leverage, profitability, growth opportunities, dan earnings persistence
terhadap ERC pada perusahaan IDX30 periode 2021-2023. Dengan
menggunakan metode purposive sampling, data sekunder diolah menggunakan
EViews 12. Temuan menunjukkan bahwa firm size memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap ERC. Leverage dan growth opportunities berpengaruh
positif dan tidak signifikan. Sebaliknya, profitability berpengaruh negatif tidak
signifikan, sementara earnings persistence menunjukkan pengaruh negatif
signifikan terhadap ERC.

Kata Kunci : Earnings Response Coefficient, Firm Size, Leverage, Profitability,
Growth Opportunities, Earnings Persistence

ABSTRACT

The market's reaction to unexpected earnings announcements has become a key
focus in financial studies. The Earnings Response Coefficient (ERC) is used to
measure the extent to which stock price changes are influenced by unexpected
earnings announcements, reflecting the market's response to such information.
This study aims to examine the influence of firm size, leverage, profitability,
growth opportunities, and earnings persistence on ERC in IDX30 companies for
the 2021-2023 period. Using the purposive sampling method, secondary data
were processed using EViews 12. The findings reveal that firm size has a
positive and significant effect on ERC. Leverage and growth opportunities have
positive but insignificant effects. Conversely, profitability has a negative and
insignificant effect, while earnings persistence shows a negative and significant
effect on ERC.

Keywords : Earnings Response Coefficient, Firm Size, Leverage, Profitability,
Growth Opportunities, Earnings Persistence
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Dalam dinamika ekonomi kontemporer, laporan keuangan menjadi
elemen fundamental dan alat penting yang disusun oleh suatu organisasi
untuk menilai kinerja operasional suatu entitas. Jika disajikan secara wajar,
laporan keuangan ini dipercaya oleh para pemangku kepentingan untuk
membantu membuat keputusan pendanaan atau keputusan bisnis lainnya.
Berdasarkan Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK 1, paragraf 09),
laporan keuangan merupakan penyajian terstruktur mengenai posisi keuangan
dan kinerja keuangan entitas (Herawati, 2019). Di dalamnya, informasi
keuangan yang relevan dihasilkan dari berbagai transaksi ekonomi yang
menjadi landasan dalam aktivitas operasional bisnis itu sendiri (Sujarweni,
2015). Selain berfungsi sebagai indikator kinerja, laporan keuangan juga
menjadi bentuk tanggung jawab manajemen dalam pengelolaan sumber daya
suatu entitas. Melalui pencatatan informasi keuangan yang akurat, perusahaan

dapat meningkatkan efektivitas dan efisiensi kegiatan bisnis mereka.

Laba dalam laporan keuangan merupakan hal krusial yang pertama kali
dilihat oleh para calon investor. Sebab, laba perusahaan bukan hanya
indikator utama kinerja perusahaan saat ini, tetapi juga merupakan gambaran
kesehatan keuangan di masa depan yang diharapkan terus berkembang. Laba
sering kali diinterpretasikan sebagai sinyal bagi calon investor untuk melihat
potensi keuntungan jangka panjang yang dimiliki perusahaan. Karena itu,
laba sering dijadikan dasar keputusan investasi karena berkaitan erat dengan
prospek keuntungan yang menjadi prioritas para pemegang saham. Dengan
demikian, laba menjadi salah satu faktor utama yang menarik perhatian dalam

analisis kinerja keuangan.



Namun, laba memiliki keterbatasan dan rentan terhadap manipulasi
untuk menyebarkan bias yang dapat memengaruhi pemahaman investor.
Sebagai akibatnya keputusan yang diambil tidak berdasarkan informasi yang
benar dan akurat. Berbagai contoh entitas yang melakukan manipulasi laba
menunjukkan bahwa laba tidak bisa dijadikan satu-satunya indikator
penilaian Kinerja perusahaan. Oleh karena itu, perlu ada analisis tambahan
yang mempertimbangkan kualitas laba untuk mendapatkan gambaran yang
lebih objektif.

Untuk mengukur kualitas laba, terdapat indikator yang dapat menilai
reaksi pasar terhadap laba yang diumumkan, yaitu earnings response
coefficient (ERC). Menurut Scott (2015), ERC digunakan untuk mengukur
besarnya abnormal return pada sekuritas sebagai respons terhadap komponen
laba tak terduga (unexpected earnings) yang diumumkan oleh perusahaan.
Sekuat mana pasar merespons informasi positif atau negatif yang terkandung
dalam laporan laba ditentukan oleh nilai ERC (Suwarno, Tumirin, &
Zamzam, 2017). Menurut Ambarwati (2008 dalam Awawdeh, al-Sakini, dan
Nour, 2020), nilai ERC yang tinggi menunjukkan bahwa laba dapat
memberikan informasi penting bagi investor untuk membuat keputusan
investasi, sedangkan nilai ERC yang rendah mengindikasikan bahwa laba
tidak meneydiakan informasi yang berarti bagi investor. Selain itu, nilai ERC
yang tinggi menandakan bahwa laba memiliki kualitas yang baik, yang dapat
membantu investor memprediksi earnings power atau keuntungan jangka
panjang di masa depan. Dengan ERC yang tinggi, menunjukkan bahwa
masyarakat atau calon investor sangat terpengaruh oleh informasi laba yang
mereka peroleh.

Terdapat berbagai faktor yang dapat memengaruhi ERC, vyang
mencerminkan seberapa besar respons pasar terhadap informasi laba yang
diumumkan oleh perusahaan. Beberapa faktor yang umumnya memengaruhi
ERC antara lain ukuran perusahaan, leverage, profitabilitas, karakteristik

industri, serta stabilitas laba. Faktor-faktor ini memainkan peran penting



dalam menentukan seberapa besar pengaruh laba terhadap harga saham
perusahaan dan keputusan investasi para pemangku kepentingan. Dalam
penelitian ini, fokus utama terletak pada pengaruh lima faktor utama, yaitu
firm size, leverage, profitability, growth opportunities, dan earnings

persistence terhadap ERC.

Ferian, Akhyar, Ilham, dan Subhan (2023) menyatakan bahwa firm size
berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient (ERC). Hal ini
menunjukkan bahwa perusahaan yang lebih besar cenderung memiliki ERC
yang lebih tinggi, karena mereka lebih mudah mendapatkan perhatian dari
investor dan pasar, sehingga informasi laba yang mereka laporkan dianggap

lebih relevan dan penting dalam pengambilan keputusan investasi.

Giofanny dan Viriany (2022) mengemukakan bahwa leverage memiliki
pengaruh positif terhadap earnings response coefficient (ERC), yang
mengindikasikan bahwa perusahaan dengan tingkat leverage lebih tinggi
cenderung menunjukkan reaksi pasar yang lebih kuat terhadap pengumuman
laba. Fenomena ini mungkin disebabkan oleh persepsi investor bahwa
perusahaan dengan leverage tinggi lebih berisiko, sehingga informasi laba
menjadi lebih relevan dalam menilai kapasitas perusahaan untuk mengelola

kewajibannya dan menghasilkan keuntungan yang berkelanjutan.

Awadeh et al. (2020) menyatakan bahwa profitability berpengaruh
positif terhadap earnings response coefficient (ERC), yang menunjukkan
bahwa ROA yang tinggi mencerminkan profitabilitas perusahaan yang tinggi,
yang mendorong investor untuk meningkatkan permintaan terhadap saham
perusahaan, sehingga meningkatkan respons pasar dan mendorong kenaikan
ERC. Menurut Lukman, Suhendah dan Evan (2020), ROA juga
mencerminkan efisiensi perusahaan semakin tinggi profitabilitas perusahaan,
semakin positif respon pasar terhadap informasi laba yang diumumkan. Oleh
karena itu, perusahaan berusaha untuk memaksimalkan laba guna menarik

perhatian investor, khususnya dalam kaitannya dengan investasi saham.



Sun, Sari, dan Dewi (2021) mengemukakan bahwa growth
opportunities berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient
(ERC), yang menunjukkan bahwa perusahaan dengan peluang pertumbuhan
yang lebih besar cenderung memiliki ERC yang lebih tinggi. Hal ini dapat
dijelaskan dengan fakta bahwa investor melihat peluang pertumbuhan sebagai
indikator potensi masa depan yang menjanjikan, sehingga informasi laba
yang diumumkan menjadi lebih relevan dan mempengaruhi keputusan

investasi serta respons pasar terhadap perusahaan tersebut.

Yuliandhari dan Fadila (2024) menyatakan bahwa earnings persistence
berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient (ERC), yang
menunjukkan bahwa semakin besar laba yang dipertahankan perusahaan,
semakin tinggi kemungkinan pasar memberikan respons positif terhadap
informasi laba yang diumumkan, memberikan sinyal baik bagi investor dan

meningkatkan nilai ERC.

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian Hakim, Abbas,
Kismanah, Mulyadi, Sarra, dan Kimsen (2023) yang menggunakan earnings
response coefficient (ERC) sebagai variabel dependen, dan mengambil
profitability, leverage, dan firm size sebagai variabel independen. Variabel
yang ditambahkan dari penelitian ini adalah growth opportunities dan
earnings persistence. Penambahan kedua variabel tersebut bertujuan untuk
memperluas pemahaman tentang faktor yang mempengaruhi earnings
response coefficient (ERC). Growth opportunities mencerminkan potensi
masa depan perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap
prospek dan stabilitas keuntungan perusahaan, sementara earnings
persistence mengukur sejauh mana laba yang diperoleh perusahaan dapat
dipertahankan, yang penting dalam menilai kelangsungan kinerja keuangan.
Kedua variabel ini diharapkan dapat memberikan gambaran lebih lengkap
tentang bagaimana pasar merespons informasi laba yang diumumkan

perusahaan.



Selanjutnya, penelitian ini juga mengambil sampel perusahaan yang
terdaftar dalam indeks IDX30 dengan alasan bahwa perusahaan-perusahaan
dalam indeks ini mewakili sektor-sektor utama di ekonomi Indonesia dan
sering menjadi fokus utama bagi investor, selain itu juga dapat memberikan
gambaran yang relevan mengenai reaksi pasar terhadap laba yang
diumumkan perusahaan. Adapun periode penelitian yang dilakukan yaitu dari
2021-2023. Dengan merujuk pada latar belakang yang telah dipaparkan,
penulis ingin mengajukan penelitian dengan berjudul “PENGARUH FIRM
SIZE, LEVERAGE, PROFITABILITY, GROWTH OPPORTUNITIES, DAN
EARNINGS PERSISTENCE TERHADAP EARNINGS RESPONSE
COEFFICIENT (ERC) PADA PERUSAHAAN TERDAFTAR DALAM
IDX30”

2. ldentifikasi Masalah

Laba akuntansi merupakan salah satu indikator penting dalam menilai
Kinerja perusahaan dan telah lama menjadi fokus utama dalam berbagai
penelitian di bidang keuangan dan akuntansi. Keberadaan laba akuntansi yang
andal dianggap mampu memberikan informasi yang relevan dan membantu
pengambilan keputusan bagi para investor dan pemangku kepentingan.
Namun, penelitian terdahulu telah menghasilkan temuan yang beragam
mengenai kemampuan laba akuntansi dalam merefleksikan kondisi ekonomi
perusahaan secara akurat. Ketidakkonsistenan hasil ini mendorong kebutuhan
akan proksi tambahan dalam mengukur kualitas laba, salah satunya melalui
earnings response coefficient (ERC).

Setiawan dan Rousilita (2021), Yevilia dan Mukhlasin (2020),
Wijayanti, Mawardi, Jasman, dan Halim (2020), dan Ferian et al. (2023)
menunjukkan bahwa firm size berpengaruh signifikan positif terhadap
earnings response coefficient (ERC). Sebaliknya, Sasongko, Puspawati, dan
Wijayanto (2020), Kusumawati, Wahyuningtyas, dan Sari (2022), dan Angela
dan Iskak (2020) menyatakan bahwa firm size berpengaruh signifikan negatif

terhadap earnings response coefficient (ERC). Di sisi lain, Awawdeh et al.



(2020), Hakim, Aulia, Hamdani, Hidayat, Abbas, dan Pambudi (2022), dan
Sun et al. (2021) menemukan bahwa firm size berpengaruh tidak signifikan.

Nataliantari, AgungSuaryana, Ratnadi, dan Astika (2020) dan Yevilia
dan Mukhlasin (2020) menemukan bahwa leverage berpengaruh signifikan
positif terhadap earnings response coefficient (ERC). Di sisi lain, Awawdeh
et al. (2020), Nursopiatin dan Widyasari (2020), Ferian et al. (2023), dan
Siregar (2019) menyatakan leverage berpengaruh signifikan negatif terhadap
earnings response coefficient (ERC). Namun, Dewi dan Puspaningsih (2019),
Nuriyanto, Nurbaiti, dan Aminah (2020), Giofanny dan Viriany (2022), dan
Angela dan Iskak (2020) menemukan bahwa leverage berpengaruh tidak
signifikan.

Awawdeh et al. (2020) dan Giofanny dan Viriany (2022) menemukan
bahwa profitability berpengaruh signifikan positif terhadap earnings response
coefficient (ERC). Sebaliknya Ferian et al. (2023) menyatakan bahwa
profitability berpengaruh signifikan negatif terhadap earnings response
coefficient (ERC). Di sisi lain, Sasongko et al. (2020), Kusumawati et al.
(2022), Nursopiatin dan Widyasari (2020), dan Angela dan Iskak (2020)
menyatakan bahwa profitability berpengaruh tidak signifikan.

Sun et al. (2021) dan Suharja dan R (2019) menemukan bahwa growth
opportunities berpengaruh signifikan positif terhadap earnings response
coefficient (ERC). Berbanding terbalik dengan Awawdeh et al. (2020),
Saragih, Widiyati, dan Kee (2024), dan Rahmawati dan Asyik (2020) yang
menyatakan bahwa growth opportunities berpengaruh signifikan negatif
terhadap earnings response coefficient (ERC). Namun, Sari et al. (2020),
Setiawan dan Suhendah (2021), Elisha dan Widyasari (2021), Stephanie dan
Widyasari (2020), dan Ferian et al. (2023) menemukan bahwa growth
opportunities berpengaruh tidak signifikan.

Rahmadani dan Achyani (2023) menemukan bahwa earnings
persistence berpengaruh signifikan positif terhadap earnings response
coefficient (ERC). Namun, Yuliandhari dan Fadila (2024) dan Dewi (2023)

menyatakan bahwa earnings persistence berpengaruh signifikan negatif



terhadap earnings response coefficient (ERC). Di sisi lain, Nasriani, Yunina,
Khaddafi, dan Mursidah (2023) dan Saragih et al. (2024) menemukan bahwa
earnings persistence berpengaruh tidak signifikan.

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu yang telah disebutkan di atas
mengindikasikan bahwa masih terdapat perbedaan serta kurangnya
konsistensi antara satu peneliti dengan peneliti lainnya. Oleh karena itu, untuk
menjawab kekurangan terhadap berbagai penelitian sebelumnya maka
diperlukan suatu pengembangan berupa penelitian lanjutan terhadap firm size,
leverage, profitability, growth opportunities, dan earnings persistence
terhadap earnings response coefficient (ERC).

3. Batasan Masalah
Mengingat bahwa masalah yang tercakup dalam penelitian ini sangat
luas, peneliti membatasi dan menjaga area pembahasan. Oleh karena itu,
penelitian ini memiliki fokus sebagai berikut:
a. Variabel Penelitian
Variabel independen yang diteliti dalam penelitian ini terdiri dari
firm size, leverage, profitability, growth opportunities, dan earnings
persistence. Sedangkan earnings response coefficient (ERC) sebagai
variabel dependen.
b. Objek Penelitian
Penelitian ini menggunakan perusahaan yang terdaftar dalam
indeks IDX30 selama periode 2021-2023. IDX30 mencakup 30
perusahaan terkemuka di Indonesia dengan tingkat likuiditas tinggi dan
volatilitas rendah, sehingga memberikan representasi akurat mengenai
kondisi pasar saham Indonesia. Selain itu, IDX30 menjadi sorotan
utama bagi investor, menjadikannya sangat relevan untuk pengambilan
keputusan investasi. Banyak perusahaan dalam indeks ini juga
berkomitmen terhadap praktik bisnis berkelanjutan, memungkinkan
penelitian ini untuk mengeksplorasi dampak keberlanjutan terhadap

reaksi pasar terhadap informasi laba.



c. Sumber Penelitian
Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari
laporan keuangan tahunan perusahaan yang dipublikasikan di situs
resmi masing-masing perusahaan atau di Bursa Efek Indonesia, yaitu
www.idx.co.id. Selain itu, harga saham perusahaan diperoleh dari situs

www.yahoofinance.com.

4. Rumusan Masalah
Sehubungan dengan penjelasan yang telah disampaikan dalam latar

belakang, serta identifikasi persoalan dan batasan yang telah disebutkan

sebelumnya, pertanyaan penelitian yang dirumuskan adalah sebagai berikut:

a. Apakah firm size memberikan pengaruh terhadap earnings response
coefficient (ERC) pada perusahaan terdaftar dalam IDX30?

b. Apakah leverage memberikan pengaruh terhadap earnings response
coefficient (ERC) pada perusahaan terdaftar dalam IDX30?

c. Apakah profitability memberikan pengaruh terhadap earnings response
coefficient (ERC) pada perusahaan terdaftar dalam IDX30?

d. Apakah growth opportunities memberikan pengaruh terhadap earnings
response coefficient (ERC) pada perusahaan terdaftar dalam IDX30?

e. Apakah earnings persistence memberikan pengaruh terhadap earnings
response coefficient (ERC) pada perusahaan terdaftar dalam IDX30?

Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Merujuk pada rumusan masalah yang telah dijabarkan sebelumnya,
tujuan penelitian ini adalah untuk:
a. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh firm size terhadap earnings
response coefficient (ERC).
b.  Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh leverage terhadap

earnings response coefficient (ERC).


http://www.idx.co.id/
http://www.yahoofinance.com/

c.  Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh profitability terhadap
earnings response coefficient (ERC).

d.  Memperioleh bukti empiris mengenai pengaruh growth opportunities
terhadap earnings response coefficient (ERC).

e.  Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh earnings persistence
terhadap earnings response coefficient (ERC).

2. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi berbagai
pihak, sebagai berikut:
1. Bagi Penulis
Penelitian ini diharapkan bermanfaat dalam memperluas wawasan
dan sebagai sarana belajar memperdalam ilmu pengetahuan mengenai
pasar modal, khususnya terkait pengaruh firm size, leverage,
profitability, growth opportunities, dan earnings persistence terhadap
earnings response coefficient (ERC).
2. Bagi Pihak Perusahaan
Penelitian ini diharapkan bermanfaat sebagai bukti empiris untuk
mengevaluasi langkah dan Kinerja perusahaan, serta membantu dalam
memantau dan menyesuaikan kebijakan agar tetap selaras dengan
harapan pasar, sekaligus memastikan kualitas serta konsistensi kinerja
keuangan yang stabil di masa mendatang.
3. Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dengan
menyajikan informasi laba dan return saham perusahaan sebagai
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. Selain itu,
penelitian ini juga diharapkan dapat membantu investor menilai kualitas
informasi laba perusahaan, sehingga dapat membuat keputusan yang
tepat dalam memilih perusahaan dengan kualitas laporan keuangan dan
prospek pertumbuhan yang baik.
4. Bagi Peneliti Selanjutnya



Penelitian ini diharapkan dapat memperdalam wawasan serta
memberikan referensi bagi peneliti selanjutnya, sekaligus memberikan
kontribusi signifikan dalam pengembangan ilmu ekonomi dan
akuntansi, khususnya dalam memahami faktor yang mempengaruhi
ERC.
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