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ABSTRACT

The purpose of this research is to examine and analyze the influence of the net income (PEPS) and income
from operating activities (POP) to earnings response coefficient manufacturing company in 2011-2014. The research
type used is a correlational study by purposive sampling method. The total research sample is 24 manufactur
company.The data used in this research is secondary data which got from the financial statements which published
by the center stock market reference at the Indonesia Sock Exchange. The multiple regression analysis model is used
to test the hypothesis while processing the data using the statistical program SPSS 21. The results of this research
shows that the (1) net income (PEPS) and income from operating activities (POP) simultaneously influance to
earnings response coefficient (2) net income (PEPS) has negative influance to earnings response coefficient (3)
income from operating activities (POP) has positive influance to earnings response coefficient.

Keyword: Earnings Response Coefficient, Net Income (PEPS), Income from Operating Activities (POP)

PENDAHULUAN

Laporan keuangan mempunyai tujuan untuk
menyediakan informasi yang menyangkut posis
keuangan, kinerja, dan perubahan posisi keuangan suatu
perusahaan yang bermanfaat bagi sgjumlah besar
pengguna dalam pengambilan keputusan ekonomi (1A,
2015). Laporan keuangan dapat dijadikan tolak ukur
bagi pengguna untuk menilai suatu perusahaan karena
laporan keuangan menunjukkan apa yang telah
dilakukan manaj emen (stewardship), atau
pertanggungjawaban mangaemen atas sumber daya yang
dipercayakan kepadanya (1Al, 2015). Informasi laporan
keuangan merupakan unsur penting bagi investor,
kreditor dan pelaku bisnis lainnya. Informasi yang
dihasilkan laporan keuangan akan sangat bermanfaat
bagi pengguna laporan keuangan apabila informasi
tersebut relevan dan bermanfaat untuk pengambilan
keputusan. Informasi yang tersgi dalam laporan
keuangan pada hakekatnya menygjikan keterangan,
catatan atau gambaran baik untuk keadaan masa lalu.
Salah satu informas laporan keuangan yang dapat
menunjukkan kinerja perusahaan adalah laporan laba
rugi (IAl, 2015).

Laporan laba merupakan salah satu sumber
infformasi yang sangat penting bagi investor. Laporan
laba rugi beris informas tentang hasil operasi atau
kinerja perusahaan selama periode tertentu. Informasi
laba merupakan indikator keberhasilan atau kegagalan
perusahaan dalam menjalankan aktivitasnya, sehingga
sering kali investor menggunakannya sebagai dasar
dalam mengambil keputusan investas. Agar dapat
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dijadikan sebagai adat pengambil keputusan yang andal,
laporan laba rugi harus memiliki informasi yang
bernilai. Informasi laba dikatakan bernilai jika publikasi
atas informasi tersebut menyebabkan bergeraknya reaks
pasar. Dalam bahasa teknis pasar modal, istilah reaksi
pasar ini mengacu pada perilaku investor dan pelaku
pasar lainnya untuk melakukan transaksi (baik dengan
cara membeli atau pun menjual) saham sebagai
tanggapan atas keputusan penting emiten yang
disampaikan ke pasar. Reaks pasar ini ditunjukkan
dengan adanya perubahan dari harga sekuritas
bersangkutan yang lazimnya diukur  dengan
menggunakan return saham sebagai nilai perubahannya
(Ajie, 2003). Informasi yang terdapat di dalam laporan
laba rugi dianggap memiliki manfaat daam
pengambilan keputusan keuangan, karena laporan laba
rugi memberikan informasi untuk investor dan kreditor
dalam membantu mereka memprediksikan jumlah,
penetapan waktu, dan ketidakpastian arus kas di masa
depan (Rahayu, 2007). Pada dasarnya tujuan pelaporan
laba rugi yaitu menilai kinerja perusahaan, hal tersebut
dapat dilihat dari jumlah laba atau rugi yang diperoleh
oleh perusahaan (Chariri dan Ghozali, 2007).

Suaryana (2005) berpendapat bahwa informasi
laba memiliki hubungan dengan return yang diharapkan
oleh investor. Irianti (2008) juga menyimpulkan bahwa
informasi 1aba memiliki pengaruh pada perubahan harga
saham. Ha ini menunjukkan bahwa informasi laba
dapat dijadikan indikator untuk pengambilan keputusan
keuangan oleh pasar. Keputusan menjual atau membeli
yang dilakukan pasar disebut reaks pasar. Mulyani



Jurnal Ilmiah Mahasiswa Ekonomi Akuntansi Val. 1, No. 1, (2016)

(2007) berpendapat bahwa perubahan harga sekuritas  Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya

akan mempengaruhi return yang diterima pasar. Hal ini
menunjukkan bahwa laba (rugi) memiliki hubungan
dengan return yang akan diterimaoleh pasar (investor).

Tingkat perubahan pada return atau harga
saham dalam merespon informasi laba dapat diukur
menggunakan koefisien respon laba atau earnings
responses coefficient (ERC). Laporan laba rugi memiliki
komponen-komponen yang akan membentuk laba (rugi)
bersh perusahaan. Komponen-komponen ini berasa
dari berbagai aktivitas permanen (operation, ordinary,
dan financial) maupun aktivitas yang luar biasa
(extraordinary). Hevas dan  Sougle (2011)
mengembangkan penelitian koefisien respon laba
dengan memasukkan komponen-komponen laba (rugi)
seperti laba (rugi) operasi, laba pos luar biasa, serta laba
dari aktivitas keuangan. Hevas dan Siougle (2011)
berpendapat bahwa perbedaan perhitungan akan
menghasilkan perbedaan kandungan informasi, maka
pengaruh yang dimiliki komponen-komponen laba
(rugi) terhadap koefisien respon laba bervariasi.

Kondis perusahaan dapat dilihat dari laporan
keuangan yang terdiri dari neraca, laporan labarugi, dan
analisis raso keuangan. Analisis terhadap laporan
keuangan suatu perusahaan pada dasarnya dilakukan
untuk mengetahui tingkat profitabilitas dan tingkat
resko atau kesehatan suatu perusahaan. Analisis rasio
keuangan merupakan analisis yang paling populer untuk
mengidentifikasi kinerja keuangan perusshaan. Pada
dasarnya untuk menghitung rasio keuangan suatu
perusahaan diperlukan angka-angka yang ada dalam
neraca sgja, dalam laporan laba rugi sgja atau kombinasi
keduanya (Tritiadi dan Nur, 2012). Penelitian yang
dilakukan Naimah dan Utama (2007) menyimpulkan
bahwa laba bersh memiliki pengaruh positif dan
signifikan sedangkan rugi bersh memiliki pengaruh
negatif dan signifikan. Penelitian ini  merupakan
penelitian replikasi dari penelitian sebelumnya dari
Trigtiadi dan Yuyeetta (2012) yang berjudul andisis
perbedaan pengaruh informasi laba dan rugi terhadap
koefisien respon laba, dimana hasil penéitiannya
menunjukkan bahwa investor menggunakan informasi
laba yang lebih bersifat konsisten dan menggunakan
informasi rugi yang lebih bersifat temporer. Hal tersebut
terbukti bahwa pada informasi laba dari aktvitias
keuangan dan laba dari pos luar biasa yang sangat
dipengaruhi oleh pihak eksternal dan sangat tidak
konsisten, sedangkan pada perusahaan yang melaporkan
rugi perusahaan memiliki  opsi likuidas yang
menyebabkan informasi rugi kehilangan relevans
nilainya. Nilai buku dalam penelitian ini juga kurang
dapat menjelaskan relevans nilainya. Penelitian ini juga
menyimpulkan bahwa berbeda cara perhitungan laba
akan menghasilkan perbedaan pada reaks yang
berujung pada perbedaan koefisien respon labanya.
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terletak pada objek dan tahun pengamatan.

TINJAUAN PUSTAKA

Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan hasil dari pencatatan,
penggolongan dan peringkasan dari peristiwa ekonomi
yang berkaitan dengan aktivitas keuangan perusahaan.
Laporan keuangan disusun untuk menyediakan
informas yang relevan mengenal posisi keuangan dan
seluruh transaksi yang dilakukan oleh suatu entitas
pelaporan selama satu periode pelaporan. Laporan
keuangan juga menunjukan kinerja selama satu periode
tersebut. Hal ini menunjukkan bahwa laporan keuangan
masih memiliki peran yang penting dalam penilaian
kinerja  perusahaan. Laporan  akuntans  yang
menghasilkan informasi demikian disebut laporan
keuangan (Warren et al., 2005:141). Disebutkan pula
daam Kerangka Dasar Penyusunan dan Penygjian
Laporan Keuangan Par. 07 (IAl, 2015), laporan
keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan
keuangan. Laporan keuangan yang lengkap biasanya
meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan
posisi keuangan, catatan dan laporan lain serta materi
penjelasan yang merupakan bagian integral dari laporan
keuangan.

K oefisien Respon Laba

Koefisien respon laba (ERC) adalah ukuran
besaran abnormal return suatu saham sebaga respon
terhadap komponen laba abnormal  (unexpected
earnings) yang dilaporkan oleh perusahaan yang
mengeluarkan saham tersebut (Scott, 2003). ERC
merupakan pengaruh laba abnormal (unexpected
earnings) terhadap CAR, yang ditunjukkan melalui
slope coeficient dalam regres abnormal return saham
dengan unexpected earnings (Scott, 2003). Ha ini
menunjukkan bahwa ERC adalah reaksi CAR terhadap
laba yang diumumkan oleh perusahaan. Ada beberapa
hal yang menyebabkan respon pasar yang berbeda-beda
terhadap laba yaitu persistensi laba, beta, struktur
permodalan  perusahaan, kualitas laba, growth
opportunities, dan ukuran perusahaan (Scott, 2003).

Laba
Laba dibagi menjadi dua yaitu laba akuntansi
dan laba ekonomi. Laba hasil perhitungan akuntans
berbeda dengan laba menurut konsep ekonomi. Ekonom
mendefinisikan laba dari sudut pandang orang,
sekelompok orang, atau masyarakat
keseluruhan. Menurut Hendriksen (2001), laba
ekonomi didefiniskan sebagai jumlah yang dapat
dikonsumsi seseorang selama periode waktu tertentu
dan memiliki tingkat kesegjahteraan yang sama antara
awal periode dan akhir periode. Fisher (1912) dan
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Bedford (1965) dadam Ghozali dan Chariri (2007)
menyatakan bahwa pada dasarnya ada tiga konsep laba
yang umum dibicarakan dan digunakan dalam ekonomi.
K etiga konsep tersebut adalah:

1) Psychic income, yang menunjukan konsumsi
barang/jasa yang dapat memenuhi kepuasan dan
keinginan individu.

Real income, yang menunjukan kenaikan dalam
kemakmuran ekonomi yang ditunjukan oleh
kenaikan cost of living.

Money income, yang menunjukan kenaikan nilai
sumber-sumber ekonomi yang digunakan konsumsi
yang sesuai dengan biaya hidup (cost of living).

2)

3)

Retuurn (Tingkat Kembali)

Return atau tingkat kembali merupakan tujuan
utama berinvestas. Irianti (2008) berpendapat bahwa
return merupakan tingkat keuntungan atau pendapatan
yang diperoleh dari investasi dalam instrumen investasi
surat berharga saham. Van Horne dan Wachowicz
(2005:144) mengartikan return lebih luas iaah
“Penghasilan yang diterima dari suatu investasi
ditambah dengan perubahan harga pasar, yang biasanya
dinyatakan sebagai persentase dari harga pasar awal “.

Menurut Tristiadi dan Y uyetta (2012), investor
dalam berinvestass mengharapkan return yang besar.
Investor dalam melakukan investasi biasanya akan
melakukan analisis, apabila return yang diterima
berdasarkan hasil andisis tersebut disebut expected
return, sedangkan return yang sebenarnya atau didapat
oleh investor dinamakan actual return. Apabila return
yang diekspektasikan oleh investor hasilnya berbeda
dengan return yang terjadi, maka perbedaan antara
actual return dan expected return adalah abnormal
return.

Kerangka Pemikiran

Kerangka teoritis penelitian ini didasarkan dari
adanya hubungan antara informasi laba dengan return.
Informasi
perusahaan untuk pasar. Sgnal ini diharapkan akan
membantu pasar dalam mengambil keputusan keuangan
(menjual atau membeli). Pasar akan mereaksi signal
yang didapatnya, apabila pasar bereaks berarti terdapat
infformasi  didalam laba. Reaksi tersebut dapat
ditunjukkan dari adanya pergerakan return saham.
Besarnya ukuran perubahan return atau harga saham
dalam merespon informasi laba diukur menggunakan
koefisien respon laba atau ERC (Earnings Responses
Coefficient).
Berdasarkan penelitian terdahulu (Jindrichovska, 2001;
Naimah dan Utama, 2007; dan Ajie, 2003) menyatakan
bahwa laba memiliki tingkat ERC yang cukup tinggi.
Namun, perusshaan daam menjalankan usahanya
terkadang mengalami  kerugian. Pada dasarnya baik

laba merupakan signal yang diberikan3.
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infformasi  laba maupun informasi rugi seharusnya
memiliki pengaruh terhadap koefisien respon laba yang
sama (Ajie, 2003), namun pada kasus rugi terjadi
perbedaan reaksi. Pasar tidak mereaksi secara kuat
informasi rugi karena adanya beberapa opsi pilihan agar
investasinya tidak merugi (Hayn dalam Ajie, 2003).
Pasar lebih memilih menahan investasnya dan
menunggu hingga situasi yang menguntungkan. Hal ini
menunjukkan bahwa pada kasus rugi, informas rugi
dianggap kurang memiliki kandungan informas
dibandingkan informasi laba. Informasi laba (rugi) tidak
terfokus pada laba (rugi) bersih

perusahaan, namun tetapi terdapat komponen-
komponen yang membentuk laba (rugi) bersih.

Komponen-komponen ini  secara teoritis
merupakan sumber terjadinya laba (rugi) bersih.
Komponen-komponen ini dianggap memiliki relevans
nilai yang hamper sama dengan laba (rugi) bersih.
Hevas dan Siougle (2011) menyatakan bahwa bahwa
komponen-komponen laba (rugi) dari aktivitas normal
(ordinary) dan aktivitas tidak normal (extraordinary)
memiliki pengaruh terhadap koefisen respon laba.
Febrianto dan Widiastuty (2005) berpendapat bahwa
komponen-komponen laba (rugi) memiliki pengaruh
signifikan terhadap koefisien respon laba dibandingkan
laba (rugi) bersih. Hal ini menunjukkan bahwa
kandungan informasi akan menyebabkan perbedaan
pengaruh terhadap besarnya koefisien respon laba

Hipotesis

Berdasarkan  kerangka  pemikiran  serta
penelitian terdahulu yang dipaparkan sebelumnya, maka
hipotesis dari penelitian ini adalah:

1. Laba bersih berpengaruh terhadap koefisien respon
laba pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BEI.

2. Laba dari aktivitas operas berpengaruh terhadap

koefisien respon laba pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI.

METODOLOGI PENELITIAN

Desain Penelitian

Sifat studi adalah pengujian hipotesis, jenis
investigas yang dilakukan adalah hubungan kausal,
tingkat intervensi dalam penelitian ini menggunakan
intervensi minimal, sSituasi studi tidak diatur, unit
penelitian adalah perusahaan dan horizon waktu
menggunakan panel data (times series dengan cross
sectional).

Populasi dan Sampel Penelitian

Populas merupakan sekumpul an/sekel ompok
orang, keadian, atau sesuatu yang menarik peneliti
untuk melakukan penelitian/investigasi dengan memiliki
karakteristik tertentu (Sekaran, 2010:262). Populasi
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daam penditian ini adadah seluruh perusahaan

manufaktur yang terdaftar di BElI dan menerbitkan

laporan keuangan tahunan selama periode 2011-2014.

Sampel adalah sekelompok atau beberapa
bagian dari populas (Sekaran, 2010:263). Pada
penelitian ini, pengambilan sampel menggunakan teknik
purposve sampling, yaitu sampel yang diambil
memiliki Kriteria-kriteria tertentu. Kriteria sampel yang
ditetapkan oleh peneliti adalah sebagai berikut:

1) Perusahaan tersebut sudah terdaftar dalam Bursa
Efek Indonesia atau sudah go public dari tahun 2011-
2014.

2) Perusahaan tersebut menygjikan laporan keuangan
dalam rupiah.

3) Perusahaan menerbitkan Iaporan keuangan selama 3
tahun secara berturut-turut dari 2011-2014 dan dapat
diperoleh secara lengkap.

4) Perusahaan harus melaporkan laba positif.

Sumber dan Teknik Pengumpulan data
Jenisdan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data sekunder yaitu data diperoleh dari pihak lain
atau tidak langsung dari sumber utama berupa laporan
keuangan tahunan yang dipubikasikan melalui situs
resmi Bursa Efek Indonesia yang menjadi sampel
penelitian selama periode 2011-2014.

Teknik Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data yang digunakan
pada penelitian ini adalah:
1. Studi Pustaka
Mengkaji teori yang diperoleh dari literatur, artikel,
jurnal, dan hasil penelitian terdahulu sehingga
peneliti dapat memahami literatur yang berkaitan
dengan penelitian yang bersangkutan.
Teknik Observas
Data yang digunakan dalam
merupakan data sekunder
pengumpulan data dilakukan dengan
observas laporan  keuangan tahunan,
disedigkan oleh perusahaan itu sendiri
diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia.

penelitian  ini
sehingga prosedur
teknik
yang
dan

Operasionalisasi Variabel
Variabd Terikat

Variabel Dependen dalam penelitian ini adalah
koefisien respon laba. Nila koefisien respon laba
didapatkan dari nilai return. Return adalah tingkat
keuntungan atau pendapatan yang diperoleh dari
investas dalam instrumen investasi surat berharga
saham. Cara untuk mengukur koefisien respon laba
menggunakan cara sebagai berikut (Hevas dan Siougle,
2011):
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ERC= Pt+ D= P

Pr1
Dimana:
ERC = Koefisien Respon Laba
Pt = Harga saham perusahaan 6 bulan setelah

tahun fiskal yang berakhir pada periode ket,
Dt = Deviden yang didistribusikan pada periode ke't.

Variabel Bebas
Net Income (PEPS/LEPS)

Laba bersih (PEPS) adalah Laba setelah
dikurangi pos luar biasa dan operasi tidak dilanjutkan.
Cara untuk mengukur laba bersih sebagai berikut (Hevas
dan Siougle, 2011):

laba bersih

PEPS =
jumlah saham beredar

I ncome from operations (POP/L OP)

Laba atau rugi dari aktivitas operasi. Laba yang
menunjukkan usaha utama perusahaan. Cara untuk
mengukur laba dari aktivitas operasi sebagai berikut
(Hevas dan Siougle, 2011):

operation income (losses)

FOF

jumlah saham beredar

Metode Analisis dan Rancangan Pengujian Hipotesis
Metode Analisis

Metode analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah metode analisis regres berganda
untuk menguji hipotesis. Data dalam penelitian ini akan
diolah dengan menggunakan program SPSS (Statistical
Package for Social Sciences). Hipotesis dalam
penelitian ini dipengaruhi oleh nila signifikansi
koefisien variabel yang bersangkutan setelah dilakukan
pengujian. Di dalam model regresi ini, sebelum
melakukan  pengujian  hipotesis, terlebih  dahulu
dilakukan uji asumsi klasik.
Rancangan Pengujian Hipotesis

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui
pengaruh dua variabel bebas terhadap satu variabel
terikat. Oleh karena itu, pengujian dilakukan satu kali
karenaterdapat satu variabel terikat dalam penelitian ini.
Variabel bebas dalam penelitian ini adalah laba bersih
dan laba dari aktivitas operasi sedangkan variabel terikat
dari penelitian ini adalah koefisien respon laba. Adapun
persamaan untuk menguji hipotesis pada penelitian ini
adalah sebagai berikut:

Y=oa+b Xi+b, X5 +¢
Keterangan:

Y = Koefisien Respon Laba (ERC)
a = Konstanta
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Bi1- B1o = Koefisien regresi masing-masing variabel

X1 = Lababersih

Xz = Labadari aktivitas operasi
€ = Error

€ = Error Term

Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik dilakukan agar model regresi
yang digunakan menjadi model yang BLUE (Best
Linear Unbiased Estimator). Uji asums klask yang
dilakukan meliputi uji normalitas, uji autokorelasi, uji
multikolonieritas, dan uji heteroskedastisitas (Ghozali,
2009).
Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan menguji apakah dalam
metode regresi, variabel terikatdan variabel bebas
keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak
(Ghozali, 2009). Model regresi yang baik adalah data
yang berdistribuss norma aau mendekati normal.
Dalam pendlitian ini untuk mendeteksi apakah data
berdistribus normal atau tidakmengunakan analisis
statistik  non-parametrik  One-Sample  Kolmogorov-
Smirnov.
Uji Autokorelas
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji adanya
korelas yang tinggi antara kesalahan pengganggu pada
periode pengamatan dengan kesalahan pada periode
sebelumnya. Untuk mengetahui ada tidaknya
autokordlas dalam penelitian dapat menggunakan uji
DW (durbin watson) dengan membandingkan nilai
terhadap dl dan du. Setelah menghitung nilai statistik
selanjutnya dibandingkan dengan nilai dari tabel dengan
tingkat signifikans 5%. Hasil perbandingan akan
menghasilkan kesimpulan dengan kriteria sebagai
berikut:
1) JikaDW <dl berarti terjadi autokorelasi positif
2) Jka DW > (4-dl) berarti terjadi autokorelas
negativ
3) Jkanila DW berada diantara du dan (4-du) berarti
tidak terjadi korelas
4) Jka nila DW berada diantar (4-du) dan (4-dl)
berarti hasil tidak dapat disimpulkan. (Ghozali,
2009).
Uji Multikolonieritas
Multikolonieritas terjadi jika ada hubungan
linear yang sempurna atau hampir sempurna antara
beberapa atau semua variabel independen dalam model
regresi. Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji
apakah model regres ditemukan adanya korelasi antar
variabel bebas (independen). Model regresi yang baik
seharusnyatidak terjadi korelas di antara variabel bebas
(Ghoazali, 2009). Untuk menguji adanya
multikolinearitas dapat dilakukan dengan menganalisis
korelas antar variabel dan perhitungan nilai tolerance
serta variance inflation factor (VIF). Multikolinearitas
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terjadi jika nilai tolerance lebih kecil dari 0,1 yang
berarti tidak ada korelasi antar variabel independen yang
nilainya lebih dari 95%. Dan nilai VIF lebih besar dari
10, apabila VIF kurang dari 10 dapat dikatakan bahwa
variabel independen yang digunakan dalam model
adalah dapat dipercaya dan objektif.
Uji Heter oskedasitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji
apakah dalam model regres terjadi ketidaksamaan
variance dari residua satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan
ke pengamatan yang lain tetap, maka disebut
homoskedastisitas dan  jika berbeda  disebut
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adaah
yang homoskedastisitas  atau  tidak  terjadi
heteroskedastisitas (Ghozali, 2009).
Penelitian ini menggunakan uji statistik dengan uji
glegjser. Uji Glgser dilakukan dengan cara meregresikan
antara variabel independen dengan nilai  absolut
resdualnya. Jika nilai signifikans antara variabel
independen dengan absolut residual lebih dari 0,05
maka tidak terjadi masalah heteroskedastisitas (Ghozali,
2009).
Pengujian Hipotesis

Penguijian hipotesis dilakukan untuk mengetahui
pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat
dengan menggunakan regresi berganda. K eputusan yang
diambil berdasarkan significance level 0,05 (a = 5%).
Dasar pengambilan keputusannya adalah jika nilai
signifikans < 0,05 maka hipotesis yang digukan
diterima, ha ini berarti variabel bebas mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap variabel terikat.
Akan tetapi, jika nila  signifikans = 0,05 maka
hipotesis ditolak, hal ini berarti variabel bebas tidak
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel
terikat.

HASIL PENELITIAN

Deskripsi Data Penelitian

Deskrips data penelitian memberikan gambaran
umum mengenai variabel penelitian yang terdiri dari
variabel koefisien respon laba, laba bersih dan laba dari
aktivitas operasi. Deskrips data variabel dalam
penelitian ini dapat dilihat pada Tabel 4.1.

Tabel 4.1
Descriptive Statistics

Std.
N Min | Max| Mean | Deviation
ERC 96| -47| 36 -2.11 9.971
PEPS 96 0,04] 10 1.47 1.470
POP 96| 0,09 3 0.49 0.505
ValidN
(listwise) 9%

Sumber: Output SPSS
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Uji Normalitas

Pengujian ini bertujuan untuk menguji apakah
dalam sebuah model regresi, variabel terikat, variabel
bebas, atau keduanya mempunyai distribusi normal atau
tidak. Model regresi dapat dikatan baik apabila memiliki
distribus data normal ataupun mendekati normal.
Dalam pengujian normalitas ini dilakukan dengan
menggunakan  uji  non-parametrik  One-Sample
Kolmogrov — Smirnov pada tabel 4.2.

Unstandardized Residual

N 96
Normal Mean .0000000]
Parameters’  gq. Deviation 9.60402136
Most Extreme Absolute .183
Differences  pogitive 149

Negative -.183
Kolmogorov-Smirnov Z 1.798,

.063

Asymp. Sig. (2-tailed)
a Test distribution is Normal.
Berdasarkan tabel 4.2. Dapat dilihat pengujian
terhadap variabel kebijakan dividen, free cash flow,
collateral assets dan debt yang akan ditdliti
menunjukkan bahwa besarnya nilai Kolmogrov-
Smirnov adalah 1,798 dengan nilai signifikan diatas
0,05 yaitu sebesar 0,063. Hal ini menunjukkan bahwa
nilai residua terdistribusi secara normal atau memenuhi
asumsi klasik.

Uji Multikoloniearitas

Uji multikolonieritas data dapat dilakukan
dengan matriks korelasi dengan melihat besarnya nilai
VIF (variance inflation factor) dan nila tolerance.
Suatu model regres yang bebas dari multikolinearitas
memiliki angka VIF disekitar 1 dan angka tolerance
mendekati 1. Hasil uji multikolonieritas dapat dilihat
padaTabel 4.3.

Coefficients®
Unstandardi
zed Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Std.
Erro Toler
Model B r Beta t |Sig.| ance VIF
1(Constant) 1.446| 1.726 .838 404
PEPS -.798| .678 -.118|-1.178 242 .999( 1.001
POP -4.837| 1.972 -.245|-2.453 .016 .999( 1.001
a Dependent
Variable:

Tabel 4.3 Hasil Uji Statistik Multikolonieritas
Sumber: Output SPSS (2016)
Berdasarkan tabel 4.3 menunjukkan bahwa nilai
VIF masing-masing variabel bebas yaitu laba bersih dan
laba dari aktivitas operas berada dibawah 10. Nilai

tolerance (TOL) yang diperoleh dari masing-masing
variabel bebas yaitu laba bersih dan laba dari aktivitas
operasi masing-masing diatas 0,1. Hasil tersebut dapat
diketahui bahwa dalam model regresi terbebas dari
multikolonieritas antar variabel bebas.

Uji Heter oskedastisitas

Heterokedastisitas merupakan indikas bahwa
varian antar resdua tideak homogen  yang
mengakibatkan nilai taksiran yang diperoleh tidak lagi
efisien. Salah satu cara yang dapat digunakan untuk
mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dapat
dilakukan dengan uji Park dengan langkah-langkah
sebagai berikut: (1) melakukan regresi sederhana antara
nila unstandarized residual dengan tiap variabel
independen. Nilai unstandarized residual ini sebelum
diregres terlebih dahulu dikuadratkan dan di In kan (In
e?). (2) Apabila ditemukan nilai t hitung lebih besar dari
t tabel dari hasil regresi tersebut, maka pada model
terjadi  heteroskedastisitas. Dengan  kriteria lain
terjadinya heteroskedastisitas apabila koefisien regresi
suatu variabel bebas, secara signifikan berbeda dengan
nol. Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat pada
Tabel 4.4.

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1(Constant) 1.446 1.726 .838| .404
PEPS -.798 .678 -118| -1.178] .242| .999| 1.001
POP -4.837 1.972 -.245| -2453( .016] .999| 1.001
a Dependent Variable: ERC
Tabel 4.4 Uji Heter okedastisitas
Berdasarkan  hasil  penelitian  yang

diperoleh dari Tabel 4.4 di atas dapat dilihat bahwa
tingkat signifikan masing-masing di bawah 5%.
Maka dapat disimpulkan bahwa heterokedastisitas
dapat diterima.

Uji Autokorelas
Autokorelasi dalam penelitian ini menggunakan uji
statistik Durbin-Watson. Bila angka D-W diantara -2
sampai

+2, berarti tidak terjadi autokorelasi. Menurut
Ghozali (2009:175) uji autokorelsai dilakukan untuk
mengidentifikasi apakah terdapat autokorelas antara
error yang terjadi antar periode yang diujikan dalam
model regresi. Untuk mengetahui ada tidaknya
autokorelas harusdilihat nilai uji D-W.
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Tabel 4.4 Hasil Uji Autokolerasi

Model Summary®

Mod Adjusted R | Std. Error of the]  Durbin-
d R R Square Square Estimate Watson
1 .269% .072 .052 9.707 1.837
Sumber: Output SPSS (2016)
Nilaa D-W sebesar 2,179 nila ini akan

dibandingkan dengan nilai tabel menggunakan
signifikans 5%, jumlah sampel 84 (n) dan jumlah

variabel independen 2 (k=2). Nilai D-W 1,837
lebih besar dari batas atas (du) 1,7199 dan lebih kecil
dari 2,280 (4-du), maka dapat disimpulkan bahwa tidak
bisa menolak H, yang menyatakan tidak ada
autokorelas positif atau negatif (sesuai tabel keputusan)
atau dapat disimpulkan tidak ada autokorelasi.

Pengujian Hipotesis
Metode Regresi Linear Berganda

Untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh
antara variabel bebas terhadap variabel terikat maka
dapat diketahui dengan melakukan analisis regresi.
Analisis linear berganda ini digunakan untuk mendapat
koefisien regress yang akan menentukan apakah
hipotesis yang telah dibuat akan dapat diterima ataupun
tideak. Atas dasar hasil analisis regres dengan
menggunakan tingkat signifikansi sebesar  5%.
pengaruh masing-masing variabel bebas terhadap
variabel terikat secararinci dapat dilihat pada Tabel 4.5.

Tabel 4.5
Hasil Analisis Regresi Antara L aba Bersih dan Laba
dari Aktivitas Operas terhadap Koefisien Respon

Laba
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1.446 1.726 .838 404
PEPS -.798 .678 -.118( -1.178 .242
| POP -4.837 1.972 -.245( -2.453 .016

Sumber: Output SPSS (2016)
Dengan demikian, persamaan regresi yang
digunakan yaitu:
Y:G+B].X1+B2X2+e
Berdasarkan  andlisis  regres dengan
mengggunakan program SPSS diperoleh hasil seperti
dalam Tabel 4.5. Berdasarkan Tabel 4.5 persamaan
regres yang dapat disusun adalah sebagai berikut:
Y =1,446-0,798X, - 4,837X, + e
Berdasarkan persamaan regresi tersebut dapat
diketahui bahwa konstanta (@) sebesar 1,446, artinya jika
laba bersih (X,), dan laba dari aktivitas operasi (X,)

dianggap konstan, maka besarnya koefisien respon laba
yang akan dibagikan kepada pemegang saham adalah
sebesar 144,6% . Koefisien regresi 1aba bersih sebesar -
0,798 artinya setiap kenaikan 100% laba bersih akan
menurunkan besarnya koefisien respon laba terhadap
keuntungan pemegang saham sebesar 79,8% dengan
asumsi variabel bebaslainnya konstan. Koefisien regresi
laba dari aktivitas operasi sebesar -4,387, artinya setiap
kenaikan 100% laba dari aktivitas operas akan
menurunkan koefisien respon laba terhadap pemegang
saham sebesar 438% dengan asumsi variabel bebas
lainnya konstan.

Uji Signifikansi Smultan (Uji Statistik F)

Uji Fini dilakukan pada dasarnya menunjukan
apakah semua variabd bebas yang dimasukkan ke
dalam model mempunyai pengaruh secara bersama —
sama terhadap variabel terikat atau menguji apakah
model yang digunakan layak (fit) atau tidak. Hasil uji
perhitungan dapat dilihat padatable 4.6 berikut ini :

Tabel 4.6 Hasl Uji Statistik F

ANOVAP
Mean
Model Sum of Squares| df Square F Sig.
1Regression 681.538 2 340.769| 3.617 .0319
Residual 8762.537 93 94.221
Total 9444.075 95
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a. Predictors: (Constant), POP, PEPS
b. Dependent Variable: ERC

Sumber: Output SPSS (2016)

Berdasarkan hasil Tabel 4.6 terlihat nilai uji F
sebesar 3,617 dengan probabilitas sebesar 0,031 Iebih
kecil dari nilai 0,05 (5%) dengan demikian dapat
dismpulkan bahwa model yang digunakan untuk
menguji koefisien respon laba adalah model yang fit.

Uji Signifikans Parameter Individual (Uji Stastistik
t)

Uji statistik t dilakukan untuk menyelidiki lebih lanjut
mana di antara dua variabel bebas yang berpengaruh
signifikan terhadap koefisien respon laba. Uji statistik t
dilakukan dengan melihat nilai signifikansi yang
diperoleh masing-masing variabel.

Hasil pengujian menunjukkan sebagai berikut:

1) Variabel pertumbuhan pendapatan (X1) memiliki
nilai t sebesar -1,178 dengan tingkat signifikans
0,242 lebih besar dari taraf signifikans 0,05 (5%)
dan memiliki pengaruh yang negatif. Hal ini
menunjukkan bahwa laba

2) bersih terbukti tidak berpengaruh terhadap koefisien
respon laba dan tanda negatif pada koefisien regres
menunjukan  hubungan yang searah dimana
peningkatan laba bersih tidak akan meningkatkan
koefisien respon laba. Dengan demikian, hipotesis
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ketiga (H1) yang menyatakan bahwa laba bersih
berpengaruh terhadap koefisien respon laba ditolak.
3) Variabel laba dari aktivitas operas (X2) memiliki
nilai t sebesar -2,453 dengan tingkat signifikans
0,016 lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05 (5%).
Hal ini menunjukkan bahwa laba dari aktivitas
operasi terbukti berpengaruh terhadap koefisien
respon laba dan tanda negatif pada koefisien regres
menunjukan bahwa peningkatan laba dari aktivitas
operasi akan berakibat pada penurunan koefisien
respon laba demikian pula penurunan laba dari
aktivitas operas akan menyebabkan peningkatan
koefisien repon laba. Dengan demikian, hipotesis
kedua (H2) yang menyatakan bahwa laba dari
aktivitas operas berpengaruh terhadap koefisien
respon laba diterima.
Pembahasan
Pengaruh Laba Bersih terhadap Koefisisen Respon
Laba
Variabel laba bersh (X;) memiliki nilai
signifikan 0,242 yang berarti berada di atas tarif
signifikan 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa laba bersih
tidak berpengaruh terhadap koefisien respon laba pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Tidak terdapatnya pengaruh yang signifikan
antara persistensi laba terhadap koefisisen respon laba
dikarenakan adanya kondisi perekonomian saat itu yang
memicu investor low risk averse melakukan penjualan
saham besar-besaran sehingga menurunkan harga saham
secara signifikan.

Hasil penelitian ini sgalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Adjie (2003) yang menunjukkan
hasil bahwa laba bersih tidak berpengaruh terhadap
kualitas laba. Ha ini disebabkan bahwa pada saat
perusahaan melaporkan laba bersih, pemegang saham
memiliki opsi lain yaitu opsi likuidasi.

Pengaruh Laba dari Aktivitas Operas terhadap
K oefisien Respon Laba

Variabel laba dari aktivitas operas (X))
memiliki nilai tingkat signifikansi 0,016 lebih kecil dari
taraf signifikansi 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa laba
dari aktivitas operas berpengaruh signifikan terhadap
koefisien respon laba pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian ini
sgjdan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hevaz
dan Siougle (2011) menyatakan bahwa laba dari
aktivitas operasi berpengaruh terhadap koefisien respon
laba. Pengaruh positif yang dimiliki laba dari aktivitas
operasi terhadap koefisien respon laba dikarenakan
aktivitas operas adadah aktivitas yang sifatnya
persistens dan merupakan aktivitas yang menopang
kelanjutan usaha dari perusahaan tersebut.
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KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN
Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan
yang telah dijelaskan sebelumnya, maka kesimpulan

dari penelitian ini adalah:

1) Laba bersh dan laba dari aktivitas operas secara
bersama-sama berpengaruh terhadap koefisien
respon laba pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2) Laba bersih tidak berpengaruh terhadap koefisien
respon laba pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3) Laba dari aktivitas operasi berpengaruh signifikan
terhadap koefisien respon laba pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Keterbatasan

Penelitian ini mempunyai keterbatasan-
keterbatasan yang dapat dijadikan bahan pertimbangan
bagi peneliti berikutnya sehingga diperoleh hasil yang
lebih baik lagi di masayang akan datang, antaralain:

1) Perusahaan hanya melakukan penelitian pada periode
pengamatan 2011-2014, sehingga analisis kondis
terbaru objek penelitian yaitu tahun 2015 tidak dapat
disgjikan.

2) Hasil penelitian ini tidak dapat digeneralisasi.

3) Mash sangat terbatasnya sumber referens tentang
variabel-variabel dalam penelitianini.

Saran
Adapun beberapa masukkan yang ingin penulis
sarankan dalam penelitian ini adalah:

Bagi akademisi:
1) Pendlitian selanjutnya  diharapkan  dapat
menggunakan periode pengamatan Yyang lebih

lama dan bisa menambahkan variabel lain yang
mempengaruhi koefisien respon laba.
Bagi praktisi :

1) Sebaiknya investor dan calon investor hendaknya
memperhatikan variabel-variabel keuangan yang
signifikan yang mempengaruhi koefisien respon laba.

2) Hendaknya para emiten harus menyadari pentingnya
arti publikasi laporan keuangan dan kualitas dalam
pembuatan |aporan tersebuit.
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