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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas pada earnings response
coefficient dengan menambahkan pengungkapan corporate social responsibility sebagai
variabel pemoderasi. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di
BEI tahun 2012-2014. Jumlah sampel yang diambil adalah sebanyak 18 perusahaan sehingga
didapatkan 54 amatan selama 3 tahun dengan metode purposive sampling. Pengumpulan data
dilakukan dengan menggunakan metode dokumentasi. Teknik analisis yang digunakan adalah
moderated regression analysis. Berdasarkan analisis didapatkan hasil bahwa profitabilitas
berpengaruh positif pada earnings response coefficient, namun pengungkapan corporate social
responsibility tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas pada earnings response
coefficient. Hasil ini mengindikasikan bahwa investor pada perusahaan pertambangan dalam
mengambil keputusan investasi lebih memperhatikan profitabilitas dibandingkan dengan
pengungkapan Corporate Social Responsibility.

Kata kunci: Profitabilitas, Pengungkapan Corporate Social Responsibility, Earnings Response

Coefficient

ABSTRACT

This study aims to determine the effect of profitability on earnings response coefficient by
adding disclosure of corporate social responsibility as a moderating variable. This research is
conducted in mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2012-2014. The
number of samples taken are18 companies to obtain 54 observations for 3 years with purposive
sampling method. Data are collected using the method of documentation. The analysis
technique used is moderated regression analysis. The results show that profitability have a
positive effect on earnings response coefficient. However, the disclosure of corporate social
responsibility is not able to moderate the effect of profitability on earnings response coefficient.
These results indicate that investorson mining companies in making investment decisions tend
to attention profitability more than the disclosure of Corporate Social Responsibility.

Keywords: Profitability, Disclosure of Corporate Social Responsibility, Earnings Response

Coefficient

PENDAHULUAN
Earnings Response Coefficient (ERC) merupakan indikator mengenai
besarnya return pasar sekuritas sebagai respon komponen laba tidak terduga yang

dilaporkan perusahaan penerbit saham (Scott, 2009:154). Respon investor yang baik
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terhadap laba suatu perusahaan diyakini akan memperbesar nilai ERC begitu pula
dengan kabar buruk yang dilaporkan oleh perusahaan akan memperkecil nilai ERC,
nilai ERC pada laba saat ini dapat dijadikan acuan untuk memperkirakan laba dimasa
depan (Scott, 2009:154). ERC dapat memberikan gambaran kualitas laba yang
diharapkan, yang diukur dengan kemampuan dalam meramalkan ekspektasi pasar
(Mahjoubi dan Abaoub, 2015).

Respon pasar yang berbeda-beda terhadap laba disebabkan oleh beberapa hal,
yaitu beta, persistensi laba, capital structure, earnings quality, the informativeness of
price, growth opportunities, dan the similarity of investor expectations (Scott,
2009:154). Investor memprediksi laba dan return di masa datang dengan menilai laba
sekarang. Reaksi investor terhadap laba tak terduga perusahaan akan semakin rendah,
jika future return tersebut semakin beresiko (Scoot, 2009:155).

Earnings response coefficient merupakan indikator yang dapat digunakan
untuk menilai kualitas laba yang sesungguhnya melalui informasi dalam keresponan
laba (Fitri, 2013). Grahita (2001) dalam Jang dkk (2007) menyebutkan bahwa laba
yang dapat memberikan gambaran mengenai kinerja finansial perusahaan yang
sebenarnya dan mempunyai sedikit perceived noise merupakan laba akuntansi yang
berkualitas. Pengukuran kualitas laba dilakukan karena informasi laba sangat
diperhatikan oleh investor dalam mengambil keputusan. Laba yang berkualitas akan
memberikan sinyal berupa good news yang akan menarik investor untuk berinvestasi.
Sikap investor yang mengukur kinerja manajemen berdasarkan laba yang diperoleh

perusahaan menyebabkan manajemen untuk berperilaku yang tidak sepantasnya
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(manajemen laba) (Gunarianto, 2014). Namun, perilaku tidak sepantasnya yang
dilaksanakan oleh perusahaan dapat menjadi salah satu hal yang menyebabkan
informasi laba yang disediakan oleh perusahaan tidak menggambarkan keadaan
perusahaan yang sesungguhnya (Lukman, 2014).

Earnings response coefficient adalah indikator yang mempunyai hubungan
dengan informasi yang terkandung dalam laba akuntansi (Tara, 2009). Darwanis dan
Andina (2013) menyatakan bahwa earnings response coefficient adalah koefisien
yang mengukur respon return tak normal pada laba kejutan, selaku patokan besarnya
kepekaan perubahan harga saham terhadap laba akuntansi. Earnings response
coefficient adalah indikator yang dapat digunakan untuk menilai besarnya respon
investor pada keuntungan perusahaan. Laba yang mempunyai sedikit informasi untuk
pemegang saham dalam membuat kebijakan finansial menunjukan bahwa adanya
earnings response coefficient yang rendah begitupun sebaliknya laba yang memiliki
banyak informasi untuk pemegang saham dalam membuat kebijakan finansial akan
menunjukkan earnings response coefficient yang tinggi (Fitri, 2013).

Bagian terpenting dari sebuah investasi adalah dalam pembuatan keputusan
oleh investor, dimana investor perlu membuat keputusan terbaik untuk
memaksimalkan pendapatannya (Radchobeh et al., 2012). Keputusan yang dibuat
oleh investor didukung oleh laporan keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan.
Publikasi laporan keuangan oleh perusahaan telah membantu publik untuk dapat
menggunakan informasi tanpa batasan, serta mampu mengurangi asimetri informasi

akibat dari kurangnya akses informasi (Moradi et al., 2010). Informasi laba akuntansi
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merupakan informasi yang dijadikan acuan oleh investor dalam menetapkan
keputusannya (Fitri, 2013). Informasi yang disampaikan kepada investor harus akurat
dan tepat waktu agar informasi akuntansi dapat membantu investor untuk
memprediksi kejadian di masa depan (Hasanzade et al., 2013). Parawiyati (1996)
dalam Kurniati (2010) menyatakan bahwa informasi laba dapat digunakan sebagai
ukuran dalam menilai keberhasilan dan kegagalan suatu bisnis didalam mencapai
tujuannya.

Informasi mengenai profitabilitas sangat dibutuhkan guna pengambilan
keputusan. Perusahaan akan mampu memegang kendali di masa depan jika
perusahaan mampu mengambil keputusan yang tepat mengenai perubahan potensial
pada sumber daya ekonomi (Burja, 2011). Kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba bisa diperoleh dari profitabilitas suatu perusahaan (Wiagustini,
2010:76). Kebijakan investor atas investasi yang dilakukan dapat dipengaruhi oleh
besarnya profitabilitas suatu perusahaan. Elsakit dan Worthington (2014) menyatakan
bahwa profitabilitas merupakan salah satu alasan perusahaan untuk mengungkapkan
informasi sukarela mengenai efek aktivitas perusahaan terhadap masyarakat dan
lingkungan. Perusahaan yang mengantongi taraf keuntungan yang besar akan lebih
deras memberikan informasi sukarela secara rinci agar dapat menginformasikan
berbagai kegiatan yang dilakukan (Juhmani, 2013).

Hasanzade et al. (2013) menyatakan bahwa profitabilitas mengacu pada
kemampuan perusahaan untuk mendapatkan keuntungan, dimana profitabilitas

merupakan hasil akhir dari program perusahaan dan keputusan keuangan. Arfan
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(2008) menyatakan bahwa profitabilitas dapat menjelaskan kemampuan satu
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan tergantung dari besarnya penjualan,
penanaman aktiva (investasi), dan penyerapan modal sendiri (equity). Return on
Equity (ROE) digunakan sebagai proksi dari profitabilitas. ROE dideskripsikan
sebagai kemampuan modal yang diinvestasikan ke dalam semua aset untuk
menghasilkan keuntungan perusahaan (Gunarianto et al., 2014).

Return on Equity (ROE) dipergunakan untuk menilai besarnya pengembalian
atas penanaman modal untuk para investor perusahaan. Apabila profitabilitas
dikaitkan dengan earnings respons coefficient maka dapat dikatakan bahwa jika
profitabilitas perusahaan tinggi, laba yang dihasilkan perusahaan meningkat, yang
selanjutnya akan mempengaruhi para investor untuk menanamkan modalnya.
Profitabilitas berhubungan positif dengan respon investor, yaitu semakin besar
profitabilitas maka semakin besar pula respon investor tersebut. Teori ini sejalan
dengan hasil yang didapatkan oleh Kusumawardhani dan Nugroho (2010) serta
Hasanzade et al., (2013) yang memperoleh hasil bahwa profitabilitas mempunyai
hubungan yang positif terhadap earnings response coefficient suatu perusahaan, maka
hipotesis dalam penelitian ini yaitu:

H; : Profitabilitas berpengaruh pada Earnings Response Coefficient pada Perusahaan
Pertambangan yang terdaftar di BEI.

Jogiyanto (2010:517) menyatakan bahwa untuk memberikan sinyal kepada
pemegang saham dalam mengambil kebijakan penanaman modal maka memerlukan

publikasi suatu informasi sebagai sebuah pengumuman. Keuntungan dan kerugian
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yang dihasilkan oleh perusahaan akan menjadi berita baik dan buruk di pasar modal,
yaitu keuntungan akan memberikan sinyal positif yang akan menarik investor dan
begitupun sebaliknya (Sayed Moosa, 2014).

Teori sinyal merupakan teori yang menjelaskan tentang dorongan terhadap
perusahaan agar memberikan informasi kepada pihak eksternal (Hastuti, 2014).
Ketidaksamaan informasi yang dimiliki antara pihak internal dan pihak eksternal
perusahaan mendorong perusahaan untuk melakukan pengungkapan informasi yang
dimiliki, baik finansial maupun non finansial. Pengungkapan Corporate Social
Responsibility adalah salah satu informasi yang wajib dipublikasi oleh perusahaan.

Legitimasi menjelaskan bahwa perusahaan mempunyai perjanjian dengan
masyarakat untuk melaksanakan aktivitas beralaskan pada nilai-nilai keseimbangan
serta dengan jalan apa perusahaan melayani golongan-golongan yang berkepentingan
agar melegetimasi keputusan perusahaan (G. Martini, 2014). Sari (2012)
menyebutkan bahwa legitimasi adalah keuntungan atau sumber daya potensial kepada
perusahaan guna melindungi kelangsungan hidup. Organisasi harus mampu
meyakinkan masyarakat bahwa organisasi dalam melakukan kegiatannya sudah
sesuai dengan aturan-aturan yang ditekankan oleh kaidah dan kepercayaan dalam
masyarakat, sehingga mendorong perusahan untuk mementingkan analisis perilaku
dengan memperhatikan lingkungan (Yulfidah dan Zulaika, 2012).

Corporate Social Responsibility merupakan bagian integral dari strategi
perusahaan dalam membuat kontribusi yang positif kepada masyarakat yang akan

membantu pertumbuhan perusahaan kedepannya (Omoro et al., 2014). Suatu

176



ISSN: 2302-8556
E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana
Vol.15.1. April (2016): 171-199

prosedur untuk suatu entitas untuk secara tulus memusatkan kepedulian pada sosial
dan lingkungan ke tengah aktivitasnya serta hubungannya dengan stakeholders, yang
melampaui kewajiban entitas dalam aspek hukum adalah pengertian dari corporate
social responsibility (Rawi dan Muchlis, 2010). Perusahaan rela mengeluarkan biaya
yang besar pada tanggung jawab sosial karena CSR dapat dijadikan sebagai cara agar
kinerja perusahaan terlihat baik di depan pelanggan dan stakeholder. CSR dapat
mempromosikan perusahaan kepada pelanggan sehingga dapat menghasilakan
penjualan yang lebih tinggi dan meningkatkan loyalitas karyawan (Ajide dan
Aderemi, 2014). Perusahaan yang proaktif menangani masalah sosial dan lingkungan
akan mengurangi dampak negatif dari kemungkinan laba masa depan dan lebih
presisi dalam laba saat ini (Holbrook, 2013).

Perusahaan dalam menjalankan aktivitasnya terkadang mengabaikan dampak
terhadap lingkungan dari aktivitas operasinya. Perusahaan cenderung hanya
berorientasi pada keuntungan perusahaan. Nuryaman (2013) menyatakan bahwa
untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan maka teknik pemasaran yang perlu
digunakan adalah corporate social responsibility (CSR). Nuryaman (2013)
menyatakan bahwa CSR dapat dipergunakan sebagai alat pemasaran baru yang
ampuh untuk perusahaan jika dilakukan secara berkelanjutan. Perusahaan mau
mengeluarkan biaya yang besar dalam melakukan tanggung jawab sosialnya karena
menganggap CSR sebagai aktivitas dalam bentuk hubungan dengan masyarakat agar
bisa terlihat baik di depan pelanggan dan stakeholder lainnya (Ajide dan Aderemi,

2014). Perusahaan yang mengungkapkan CSR dalam jangka panjang akan mampu
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meningkatkan loyalitas konsumen, meningkatkan penjualan serta otomatis akan
meningkatkan keuntungan perusahaan. Namun tidak semua perusahaan menganggap
CSR sebagai keuntungan tetapi mereka menganggap CSR sebagai beban, karena
dalam jangka pendek kegiatan CSR yang dilakukan oleh perusahaan akan menjadi
biaya, sehingga mengurangi pendapatan perusahaan.

Nuryaman (2013) menyatakan bahwa aktivitas finansial suatu entitas
dipengaruhi oleh kegiatan corporate social responsibility yang dilaksanakan. Kinerja
finansial perusahaan akhirnya akan mempengaruhi peningkatan laba. Darwanis dan
Andina (2013) mendukung hal ini, yang dalam penelitiannya memperoleh hasil
bahwa pengungkapan CSR berpengaruh secara simultan maupun parsial terhadap
earnings response coefficient.

Sektor pertambangan berkaitan erat dengan pendayagunaan sumber daya alam
yang melibatkan limbah dan pengotoran alam sehingga mempunyai efek lingkungan
yang dalam (Oktariani, 2014). Berdasarkan pernyataan tersebut maka penelitian ini
dilakukan pada sektor pertambangan. Operasi pertambangan menyebabkan kerusakan
lingkungan sekitar 70 persen di Indonesia. Daratan Indonesia hampir 34 persennya
sudah diberikan kepada korporasi melalui sepuluh ribu dua ratus tiga puluh lima ijin
pertambangan minerba, namun belum terkandung ijin tambang galian C, panas bumi,
perkebunan skala besar, dan wilayah kerja migas (Kompas.com, 2015). Lingkungan
sisa tambang mempunyai sifat tidak bisa dipulinkan sepenuhnya menyerupai
lingkungan semula sebelum aktivitas penambangan dilakukan. Oleh sebab itu

sangatlah  substansial bagi perusahaan pertambangan untuk melaporkan
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pengungkapan CSR karena akan memberikan sinyal bagi investor untuk melakukan
investasi.

Beberapa penelitian yang mencoba meneliti pengaruh profitabilitas pada
earnings response coefficient perusahaan mendapatkan hasil bahwa tidak terdapat
pengaruh antara profitabilitas pada earnings response coefficient. Salah satu
penelitian yang memperoleh hasil bahwa tidak terdapat pengaruh antara profitablitas
pada ERC perusahaan yaitu penelitian Dewi dan Sitinjak (2009). Penelitian Arfan
(2008) memperoleh hasil bahwa secara parsial variabel profitabilitas perusahaan tidak
memiliki pengaruh pada ERC. Hasil yang tidak konisten dari penelitian sebelumnya
mengenai  pengaruh  profitabilitas terhadap earnings response coefficient
menunjukkan adanya pengaruh dari variabel lain.

Salah satu variabel yang mungkin mempengaruhi hubungan antara
profitabilitas dan earnings response coefficient adalah pengungkapan CSR oleh
perusahaan. Pengungkapan CSR dijadikan variabel pemoderasi karena penelitian
dilakukan pada sektor pertambangan. Undang-undang No. 40 Tahun 2007 mengenai
Perseroan Terbatas menuturkan bahwa suatu kewajiban bagi perseroan yang aktivitas
bisnisnya bergerak pada aspek yang berhubungan dengan sumber daya alam
diwajibkan melaksanakan kewajiban sosial dan lingkungan. Berlandaskan peraturan
ini maka sektor usaha yang bergerak pada sektor pertambangan wajib melaksanakan
pengungkapan tanggung jawab sosialnya karena kegiatan operasi perusahaan

pertambangan sangat berkaitan erat dengan sumber daya alam.
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Abolfazl et al. (2013) menjelaskan bahwa pengungkapan corporate social
responsibility yang dilaksanakan oleh perusahaan akan mempengaruhi reaksi investor
terhadap laporan keuangan perusahaan. Pfleiger (2005) dalam Nofianti (2012)
menyatakan bahwa adanya kepedulian perusahaan terhadap lingkungan dapat
menguntungkan perusahaan karena dapat menarik investor dan juga pihak lain yang
berkepentingan pada perusahaan untuk lebih memperhatikan keuntungan perusahaan
akibat pengelolaan lingkungan yang bertanggungjawab dimata masyarakat. Dengan
kata lain pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan akan memberikan
sinyal berupa informasi mengenai prospek perusahaan dimasa mendatang kepada
investor sehingga investor akan tertarik untuk berinvestasi yang selanjutnya akan
meningkatkan earnings response coefficient. Sehingga profitabilitas akan
meningkatkan ERC apabila diinteraksi dengan CSR, maka hipotesis pada penelitian
ini yaitu:

H, : Pengungkapan Corporate Social Responsibility dapat memoderasi pengaruh
profitabilitas pada Earnings Response Coefficient Perusahaan Pertambangan
yang terdaftar di BEI.

METODE PENELITIAN
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain penelitian

asosiatif, yaitu suatu penelitian yang dilaksanakan guna memeriksa kaitan diantara

satu variabel dengan variabel lainnya. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
pengaruh profitabilitas pada earnings response coefficient dengan pengungkapan
corporate social responsibility sebagai variabel pemoderasi. Model penelitian dapat

digambarkan seperti gambar 1.
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Profitabilitas (X1)

A 4

Earnings Response
Coefficient (ERC) (Y)

Corporate Social
Responsibility (CSR) (X5)

Gambar 1. Desain Penelitian
Penelitian dilaksanakan pada perusahaan sektor pertambangan yang tercatat di
BEI dengan mengakses www.idx.co.id. Penelitian dilakukan dengan mengunduh
annual report perusahaan pertambangan dari tahun 2012-2014. Penelitian juga
dilakukan dengan mengamati dan mengumpulkan data-data lain yang diperlukan
dalam penelitian seperti IHSG dan harga saham harian perusahaan melalui website

www.yahoofinance.com.

Semua perusahaan pertambangan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia Tahun
2012-2014 menjadi populasi dalam penelitian ini. Total perusahaan pertambangan
yang terdaftar di BEI sampai tahun 2014 adalah 39 perusahaan. Metode penetuan
sampel yang dipergunakan dalam penelitian ini ialah metode pengumpulan sampel
melalui pertimbangan atau tolok ukur tertentu atau disebut sebagai teknik purposive
sampling (Sugiyono, 2014:122). Maksud penggunaan metode purposive sampling
adalah agar memperoleh sampel yang representative sesuai dengan tolak ukur yang
ditentukan. Kriteria-kriteria itu adalah semua perusahaan yang termasuk didalam
kelompok industri pertambangan di Bursa Efek Indonesia serta memublikasikan

annual report secara beruntun dari tahun 2012-2014, Perusahaan sampel mempunyai
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laporan keuangan yang lengkap terkait variabel penelitian dan Perusahaan sampel
melaksanakan pengungkapan corporate social responsibility dalam annual report
secara berturut-turut dari tahun 2012-2014. Berdasarkan patokan pengambilan sampel
tersebut, didapatkan 18 perusahaan yang sesuai dengan kriteria sampel sehingga total
sampel selama tiga tahun periode pengamatan ialah sejumlah 54 data.

Moderated Regression Analysis (MRA) dengan menggunakan program
Statistical Product and Service Solution (SPSS) versi 13 dipergunakan sebagai teknik
analisis. Tahapan yang dilaksanakan ialah analisis statistik deskriptif, uji asumsi
klasik, perumusan model analisis regresi, koefisien determinasi, uji kesesuaian model
dan uji statistik t.

Penghitungan respon return tak normal pada laba kejutan perusahaan-
perusahan yang menerbitkan sekuritas dapat menggunakan koefisien respon laba
(Darwanis dan Andina, 2013). Cummulative Abnormal Return (CAR) ialah
penjumlahan return taknormal hari sebelumnya didalam periode peristiwa untuk
setiap sekuritas (Jogiyanto 2010:595). Return tak normal adalah hasil pengurangan
atau beda dari actual return yang terjadi dengan expected return oleh investor
(Jogiyanto 2010:579).

Akumulasi return taknormal ketika laba akuntansi diumumkan dihitung dalam
periode jendela pendek sepanjang tujuh hari yaitu 3 hari sebelum peristiwa (untuk
mengetahui ada tidaknya kebocoran informasi) , 1 hari peristiwa (reaksi pasar pada
tanggal pengumuman), dan 3 hari sesudah peristiwa (untuk mengetahui kecepatan

reaksi pasar) (Jogiyanto 2010:583). Model sesuaian-pasar (market-adjusted model)
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digunakan sebagai pengukuran return taknormal. Model ini mengasumsikan bahwa
return indeks pasar pada saat tersebut merupakan penduga yang paling baik untuk
mengestimasi return suatu sekuritas (Jogiyanto, 2010 : 591).

Tahapan sebelum menghitung CAR adalah dengan menghitung abnormal
return terlebih dahulu. Abnorml return (AR;) didapatkan dengan dua langkah.
Langkah pertama yakni selisih dari actual return (R;;) lantas dikurangi dengan market
return (Rn) yang didapatkan dari langkah kedua (Jogiyanto, 2010:580). Adapun
langkah-langkah untuk menghitung CAR vyaitu:

a) Menghitung actual return (return sesungguhnya):

Rit = Pit— Pi1 PP € )
Pit1
(Sumber : Jogiyanto, 2010 : 580)

Keterangan:

Ri: : Return sesungguhnya perusahaan i pada hari t

Pi: : Harga saham penutupan (closing price) perusahaan i pada hari t

Pit+1: Harga saham penutupan (closing price) perusahaan i pada hari sebelum t

b) Menghitung return indeks pasar harian

Rmt = IHSGi— IHSGt1 | oo . (2
IHSG¢.1
(Sumber : Jogiyanto, 2010:103)
Keterangan:
Rmt : Return Indeks Pasar pada waktu ke-t.
IHSG¢ . Indeks Harga Saham Gabungan hari ke-t.
IHSG., : Indeks Harga Saham Gabungan hari ke-.;.
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Menghitung abnormal return

(Sumber: Jogiyanto, 2010:580)
Keterangan:
AR;t : Abnormal Return untuk perusahaan i pada hari ke-t
Rit : Return harian perusahaan i pada hari ke t
Rmt : Return indeks pasar pada hari ke-t.

Menghitung Cumulative Abnormal Return (CAR) untuk masing-masing
perusahaan

....................................... 4
CAR;t = CAR(1y) = Y ARy “)

(Sumber: Jogiyanto, 2010:595)

Keterangan:
CAR;t : Cummulative Abnorml Return
AR;t : Abnormal Return untuk perusahaan i

UE atau unexpected earnings ialah pengurangan antara laba sebenarnya dengan

laba yang diharapkan. UE dihitung dengan model sebagai berikut.

UBi i =AB—ABiv1 |, (5)
AEit1
(Sumber: Sudarma, 2014)
Keterangan:
UE; . laba non ekspektasian perusahaan i pada periode t
AE;; : laba akuntansi (earnings) setelah pajak perusahaan i pada tahun t
AE; 1 - laba akuntansi (earnings) setelah pajak perusahaan i pada tahun t-1

Menghitung earnings response coefficient setiap sampel

Earnings response coefficient dihitung melalui persamaan regresi atas data setiap

perusahaan sebagai berikut:

CARii=ao+ aiUEit + € | o, (6)
(Sumber: Sudarma, 2014)
Keterangan:
CAR;; : CAR perusahaan i untuk interval tahun sebelum t hingga tahun t
UE;; : Unexpected Earnings perushaan i pada periode t
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Qo : Konstanta
a : ERC
€ : Standar error

Pengukuran CSR menggunakan pengungkapaan dalam annual report.
Pedoman pengukuran CSR yang dilaksanakan oleh perusahan diadopsi dari daftar
pengungkapan CSR dalam penelitian Sembiring (2005). Terdapat tujuh puluh delapan
item pengungkapan yang digunakan. Tujuh puluh delapan item tersebut terdiri dari 7
tema yaitu tema lingkungan, energi, kesehatan dan keselamatan kerja, lain-lain
tentang tenaga kerja, produk, keterlibatan masyarakat, dan umum. Tujuh puluh
delapan item pengungkapan ini dirasa mampu untuk mengukur tingkat pengungkapan
CSR yang dilakukan oleh perusahaan karena tujuh puluh delapan item pengungkapan
ini sudah diselaraskan dengan Peraturan Bapepam No. VIII. G.2 tentang laporan
tahunan. Selain itu tujuh puluh delapan item ini telah diselaraskan dengan keadaan di
Indonesia dan telah diselaraskan juga dengan setiap sektor industri.

Pendekatan dikotomi digunakan dalam penghitungan jumlah pengungkapan
CSR vyang dilakukan oleh perusahaan. Pendekatan dikotomi dilakukan dengan
memberikan nilai 1 jika item CSR dalam instrumen diungkapkan, tetapi jika
perusahaan tidak mengungkapkan item CSR dalam instrumen maka diberi nilai 0.
Jumlah pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan dapat diketahui dengan

menjumlahkan skor dari setiap item pengungkapan (Sayekti & Wondabio,2007).
CSRDIj: 2.Xij e (T)
n

(Sumber: Permanasari, 2010)
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Keterangan:

CSRDI  : CSR Disclosure Index perusahaan j
> Xij : Jumlah pengungkapan

n : Skor maksimal yaitu 78 item

ROE digunakan sebagai proksi dari variabel profitabilitas karena ROE
merupakan perhitungan dari laba bersih yang besarnya keuntungan yang telah
dihitung sudah mempertimbangkan biaya sosial yang dikeluarkan oleh perusahaan
(Wakid, 2012) dalam Ariningtyas (2013). Perbandingan antara laba bersih setelah

pajak dengan total ekuitas akan menghasilkan ROE (Wijaya, 2012).
ROE = Laba Bersih x 100%

Modal sendiri

(Sumber: Wiagustini, 2010:81)
HASIL DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini dilaksanakan pada semua perusahaan pertambangan yang
tercatat di BElI mempergunakan data time series dalam kurun waktu 2012-2014.
Jumlah data dalam penelitian ini sebanyak 54 data. Statistik deskriptif menyajikan
informasi mengenai karakteristik variabel-variabel penelitian, yaitu jumlah amatan,

nilai minimum, nilai maksimum, nilai mean, dan standar deviasi.
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Tabel 1.
Hasil Analisis Statistik Deskriptif
Variabel N Min. Mak. Mean Std. Deviasi
Profitabilitas (X;) 54 -0.040 0.740 11.1548 13.69970

Pengungkapan  Corporate  Social 54 0.090 0.731 0.34713 0.143591
Responsibility (X5)

Earnings Response Coefficient (YY) 54  0.005971 0.006062 0.00598789 0.000015792
Valid N (listwise) 54

Sumber: Data sekunder diolah, 2015

Berdasarkan Tabel 1 bisa diketahui bahwa jumlah pengamatan (N) dari
penelitian ini adalah sebanyak 54. Nilai terendah dari data penelitian ditunjukan oleh
skor minimum dalam tabel, sedangkan nilai tertinggi ditunjukan oleh skor
maksimum. Mean digunakan untuk mengukur nilai rata-rata dari data dan standar

deviasi menunjukan nilai simpangan baku.

Tabel 2.
Hasil Uji Normalitas
No Persamaan Kolmogorov- Asymp. Sig. (2-
Smirnov Z tailed)
1 Y=a+ lel +e 1.346 0.053
2 Y=o+ [31X1 + B2X2+ B3X1X2 +e 0.821 0.510

Sumber: Data sekunder diolah, 2015

Berdasarkan Tabel 2 dapat diketahui bahwa data penelitian berdistribusi
secara normal hal ini dapat diketahui dari nilai Kolmogorov-Smirnov. Nilai
Kolmogorov-Smirnov pada persamaan satu sebesar 1.346 dan nilai Sig. (2-tailed)
sebesar 0,053 yang lebih besar dari 0,05. Pada persamaan kedua menunjukan bahwa
Nilai Kolmogorov-Smirnov sebesar 0.821 dan nilai Sig. (2-tailed) sebesar 0,510 yang

lebih besar dari 0,05.
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Tabel 3.
Hasil Uji Autokorelasi
No Persamaan Durbin-Watson (d)
1 Y=o+ lel +€e 1.893
2 Y=o+ [31X1 + B2X2+ B3X1X2 +e 1.929

Sumber: data sekunder diolah, 2015

Berdasarkan Tabel 3 dapat diketahui bahwa data penelitian bebas dari
masalah autokorelasi hal ini dapat diketahui dari nilai Durbin-Watson. Nilai Durbin-
Watson pada persamaan satu sebesar d=1.893, ini berarti kriteria tersebut berada
dalam kriteria du < d < 4-du yaitu 1.60 < d=1.893 < 2.40, hal ini berarti bahwa
variabel tersebut bebas dari masalah autokorelasi. Nilai Durbin-Watson pada
persamaan kedua sebesar d=1.929, ini berarti kriteria tersebut berada dalam kriteria
du < d < 4-du yaitu 1.60 < d=1.929 < 2.40, hal ini berarti bahwa variabel tersebut

bebas dari masalah autokorelasi.

Tabel 4.
Hasil Uji Heteroskedastisitas
No Persamaan Variabel T Sig.
1 Y=a+ [31X1 +e Xl 0.817 0.418
2 Y=o+ lel + BzXz + B3X1X2 + e X]_ -0.853 0.398
X, -1.065 0.292
X1 X5 1.107 0.274

Sumber: Data sekunder diolah, 2015

Tabel 4 menunjukan bahwa seluruh variabel bebas terbebas dari
heteroskedastisitas. Hal ini diketahui dari nilai signifikansi variabel yang lebih besar

dari 0,05.
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Tabel 5.
Hasil Adjusted R Square (R?)
No Persamaan Adjusted R Squere
1 Y=o+ lel +e 0.089
2 Y=o+ lel + BzXz + B3X1X2 + e 0.054

Sumber: Data sekunder diolah, 2015

Nilai Adjusted R Squere (R®) pada tabel 5 persamaan satu sebesar 0.089
memiliki makna bahwa 8.9 persen earnings response coefficient mampu dijelaskan
oleh variabel profitabilitas, sedangkan sisanya 91.1 persen dijelaskan oleh variabel
lain di luar model penelitian ini.

Nilai Adjusted R Squere (R?) pada tabel 5 persamaan dua sebesar 0,054
memiliki makna bahwa 5.4 persen earnings response coefficient mampu dijelaskan
oleh variabel profitabilitas dan interaksi antara profitabilitas dengan pengungkapan
corporate social responsibility, sedangkan sisanya 94.6 persen dijelaskan oleh

variabel lain di luar model penelitian ini.

Tabel 6.
Hasil Uji kelayakan model (uji F)
No Persamaan F Sig.
1 Y=a+p X +e 6.199 0.016
2 Y=a+B X+ BXo+ BXiXo+ e 2.016 0.124

Sumber: Data sekunder diolah, 2015

Berdasarkan Tabel 6 pada persamaan satu menunjukkan nilai F hitung sebesar
6.199 dengan tingkat signifikansi 0.016. Karena probabilitas signifikansi lebih kecil
dari 0.05, maka model regresi dapat digunakan untuk memprediksi pengaruh

profitabilitas pada earnings response coefficient.
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Berdasarkan Tabel 6 pada persamaan dua menunjukan nilai F hitung sebesar
2.016 dengan tingkat signifikansi 0.214. Karena probabilitas signifikansi lebih besar
dari 0.05, maka secara simultan variabel profitabilitas dan pengungkapan corporate

social responsibility tidak berpengaruh signifikan pada earnings response coefficient.

Tabel 7.
Persamaan Regresi Moderasi
No Persamaan Persamaan Regresi
1 Y = a+p X te Y = 0.00598369+ 0.00000038 X; +e
2 Y = o+ X +HPoXo HPsX X, +e Y =0.00598161 + 0.00000048 X; + 0.00000683 X,
—0.00000037 X1 X, + e

Sumber: Data sekunder diolah, 2015

Pada Tabel 8 akan dijelaskan mengenai hasil uji statistik t. Pengaruh parsial

masing-masing variabel bebas pada variabel terikat akan diketahui dari hasil uji

statistik t
Tabel 8.
Hasil Uji Statistik t

No Persamaan Variabel T Sig.
1 Y =a+ ByX; +e X1 2.490 0.016
2 Y=o+ [31X1 + B2X2 + B3X1X2 + e Xl 0.895 0.375
X, 0.278 0.782
X1. X, -0.202 0.841

Sumber: Data sekunder diolah, 2015

Interprestasi hasil uji pengaruh parsial variabel bebas pada variabel terikat
pada pengujian hipotesis 1 dapat dijelaskan berlandaskan Tabel 8 pada persamaan
satu diperoleh hasil estimasi variabel profitabilitas sebesar nilai t = 2.490 dengan

signifikansi sebesar 0,016. Nilai signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05
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menunjukan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh pada earnings response
coefficient. Hal ini menunjukan bahwa Hipotesis 1 diterima.

Interpretasi hasil uji pengaruh parsial hipotesis 2 ditunjukkan oleh Tabel 8
yang menunjukan bahwa pada persamaan dua estimasi dari interaksi variabel
profitabilitas dengan pengungkapan corporate social responsibility sebesar t = -0.202
dengan tingkat signifikansi sebesar 0.841. Nilai signifikansi tersebut lebih besar dari
0,05. Ini menunjukan bahwa Hipotesis 2 ditolak yang berarti bahwa pengungkapan
corporate social responsibility tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas pada
earnings response coefficient atau variabel  pengungkapan corporate social
responsibility bukanlah variabel moderasi hubungan antara profitabiilitas dengan
earnings response coefficient.

Hasil uji hipotesis menunjukan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh
pada earnings response coefficient. Bila mengacu pada koefisien regresi variabel
profitabilitas yang bertanda positif pada model regresi moderasi, maka hal ini
menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif pada earnings response
coefficient. berdasarkan hal tersebut menunjukan bahwa, semakin tinggi tingkat
profitabilitas, maka earnings response coefficient akan semakin meningkat.
Sebaliknya, semakin rendah tingkat profitabilitas, maka earnings response coefficient
akan semakin menurun.

Hasil uji hipotesis membuktikan bahwa pengungkapan CSR tidak mampu
memoderasi pengaruh profitabilitas pada earnings response coefficient. Di dalam

pengungkapan CSR mengandung informasi sosial dan lingkungan yang dilaksanakan
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oleh perusahaan, oleh karena itu pengungkapan corporate social responsibility
seharusnya mampu menjadi bahan pertimbangan oleh investor dalam melakukan
investasi. Hasil berbeda didapatkan dalam penelitian ini. Hal ini terjadi karena
Pengungkapan Corporate Social Responsibility bersifat wajib (mandatory) karena
sudah diatur dalam UU No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas (UU PT),
dimana keharusan perusahaan untuk menyampaikan penerapan tanggung jawab sosial
dan lingkungan di dalam annual report perusahaan, selain menyampaikan laporan
keuangan diatur dalam pasal tersebut. Investor tidak terlalu memperhatikan
pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan karena adanya peraturan UU
No. 40 Tahun 2007 sehingga membuat investor mempunyai anggapan bahwa semua
perusahaan pasti sudah melakukan pengungkapan corporate social responsibility.
Pengungkapan CSR dalam annual report bersifat terbatas, sementara perusahaan
pertambangan dalam kegiatan operasinya bersentuhan langsung dengan lingkungan
sehingga membutuhkan pengungkapan yang lebih rinci seperti sustainability
reporting untuk menarik investor. Sebagian besar perusahaan pertambangan sudah
melaporkan CSR dalam laporan tahunannya, hal ini juga turut mendukung
ketidakmampuan CSR dalam memoderasi pengaruh profitbilits pada ERC.

Kegagalan pengungkapan CSR dalam memoderasi pengaruh profitabilitas
pada earnings response coefficient diduga karena investor di Indonesia merupakan
investor jangka pendek. Investor di Indonesia tidak terlalu mencermati kontinuitas
perusahaan secara terus-menerus karena investor di Indonesia lebih condong pada

penjualan atau pembelian saham secara harian dan cenderung membeli saham guna
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memperoleh peningkatan harga saham. Corporate social responsibility adalah
strategi jangka panjang perusahaan didalam upaya untuk memelihara kontinuitas
perusahaan sehingga pengaruh CSR tidak dapat dirasakan dengan cepat.

Hasil ini mengindiksikan pengungkapan CSR tidak mampu membantu
investor dalam menginterpretasikan laba dengan lebih baik, sehingga investor tidak
akan mempertimbangkan pengungkapan CSR dalam pengambilan keputusan
investasi. Investor akan tetap melihat laba sebagai indikator earning power dan return
di masa mendatang.

SIMPULAN DAN SARAN

Berlandaskan hasil analisa serta pengkajian pembahasan, maka diperoleh
beberapa simpulan penelitian. Simpulan penelitian yang pertama yaitu profitabilitas
berpengaruh pada earnings response coefficient. Berdasarkan pada nilai koefisien
regresi menunjukan tanda positif yang artinya, profitabilitas berpengaruh positif pada
earnings response coefficient.

Pengungkapan corporate social responsibility tidak mampu memoderasi
pengaruh profitabilitas pada earnings response coefficient. Hal ini diketahui
berdasarkan nilai koefisien regresi menunjukan tanda negatif, dan tidak signifikan.
Hal ini dikarenakan pengungkapan CSR yang diteliti diperoleh dari annual report.
Pengungkapan CSR dalam annual report sangat terbatas dan investor sudah
memahami bahwa dalam laba perusahaan sudah terkandumg biaya untuk melakukan
CSR. Hal ini menyebabkan investor tidak terlalu memperhatikan pengungkapan CSR

yang dilakukan perusahaan.
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Hasil penelitian ini memberikan tambahan bukti empiris mengenai penelitian
yang telah dilakukan dengan melihat beberapa teori. Beberapa saran yang diberikan
dalam penelitian ini ialah yang pertama penelitian ini hanya mempergunakan satu
variabel independen yaitu profitabilitas serta satu variabel pemoderasi Yyaitu
pengungkapan corporate social responsibility. Penelitian selanjutnya agar dapat
menambah variabel independen atau variabel pemoderasi lainnya yang
mempengaruhi earnings response coefficient. Penelitian selanjutnya disarankan untuk
menggunakan sampel selain perusahaan pada sektor pertambangan karena
pengungkapan corporate social responsibility perusahaan pertambangan sudah
bersifat wajib, sehingga disarankan menggunakan sampel perusahaan yang dalam
laporan tahunannya belum diwajibkan melaporkan pengungkapan corporate social
responsibility.

Informasi laba sangat penting bagi investor dalam proses pengambilan
keputusan, sehingga investor sebaiknya lebih cermat lagi dalam menganalisa setiap
laporan tahunan agar informasi yang didapat benar-benar menggambarkan kondisi
perusahaan baik sekarang atau prospek kedepannya. Investor juga sebaiknya lebih
memperhatikan pengungkapan CSR dalam sustainability reporting daripada
pengungkapan CSR dalam annual report. Hal ini dikarenakan pengungkapan CSR
dalam sustainability report lebih lengkap dan rinci dibanding pengungkapan CSR
dalam annual report.

Perusahaan sektor pertambangan sebaiknya lebih  memperhatikan

sustainability reporting daripada pengungkapan CSR dalam annual report. Hal ini
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dikarenakan pengungkapan CSR dalam sustainability reporting lebih lengkap dan
rinci sehingga perusahaan akan bisa mendapat citra yang baik dari investor karena
pengelolaan lingkungan yang bertanggung jawab oleh perusahaan.
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