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ABSTRACT

The aim of this research is to empirically examiine influence of the terr@orporate
Social Responsibilitytoward Earning Response Coefficiewith Unexpected Earningas
moderating variable and BETA and price to book gas a control variable in companies listed
in Bursa Efek Indonesia. The population of thiseesh is manufacture companies listed in BEI,
They are 56 companies where the samples are desmpurposively, they are companies that
exposeCorporate Social Responsibilitgport in their annual report, as well as actiempanies
that sold their shares in 2007 and 2008 the hypathested in the statementanfrporate social
responsibilityin annual report has negative influences tovigaching Response Coefficientth
BETA and Price to Book value as controlling vareatdsted by using F and T test.

The result of the research simultaneously sharaedCibrporate Social Responsibilibyas
negative influences towarBarning Response Coefficienignificantly it means it proves the
hypothesis correctly meanwhile BETA and Price t@B®alue partically test t shows it doesn’t
have any significant influence towagarning Response Coefficient

Keyword : Corporate Social Responsibiljtfarning Response CoefficielfAR, BETA and
Price to Book Value



ABSTRAK

Tujuan penelitian ini untuk menguji secara empaakah pengaruh pengungkapan
Corporate Social ResponsibilitterhadapEarning Respons&€oefficient denganUnexpected
Earning sebagai variabel pemoderasi dan BETA @&aite to Book Valuesebagai variabel
kontrol pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek IrsilmnBopulasi penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Hidknesia yakni 56 perusahaan dengan
sampel yang ditentukan secaparrposive yaitu perusahaan yang mengungkapkan laporan
Corporate Social Responsibilitydalam annual report dan perusahaan yang aktif
memperdagangkan sahamnya selama tahun 2007 dan R@fesis yang diajukan adalah
pengungkaparCorporate Social Responsibilitydalam laporan tahunan berpengaruh negatif
terhadapEarning Response Coefficieséngan BETA dafrice to Book Valuesebagai variabel
kontrol diuji dengan menggunakan uji F dan Uji t.

Hasil penelitian secara simultan pengungkap@arporate Social Responsibility
berpengaruh negatif terhad&arning Response Coefficiesecarasignifikan dan ini sesuai
dengan hipotesis yang diajukan, sedangkan BETARiae to Book Valuesecara parsial uji t
menunjukkan bahwa tidak mempunyai pengaruh yangifign terhadapEarning Response
Coefficient.

Kata Kunci:Corporate Social Responsibility, Earning ResponesefficientCAR, BETA dan
Price to Book Value.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Dalam era Globalisasi saat ini perkembangan pasham sangatlah
pesat. Pasar saham menjadi sesuatu yang sangaigpsaiaam suatu perusahaan,
sehingga kinerja perusahaan akan dipengaruhi dledrj& pasar modal. Pasar
modal merupakan salah satu instrument pembentukatalnperusahaan. Selain
sebagai pembentuk modal perusahaan, pasar modghdnémdikator kualitas
perusahaan melalui harga saham perusahaan.

Parastakeholdemerupakan pihak terpenting dalam penyampaian lapora
keuangan perusahaan, karena stakeholder merupé#ka yang menggunakan
laporan keuangan perusahaan untuk pengambilanusgpuinvestasi, keputusan
pemberian kredit, ataupun keputusan lain yang tenhgan dengan perusahaan.
Oleh karena itu perusahaan harus berusaha sebaigkinumelakukan berbagai
hal agar keputusan yang diambil para stakeholdsuasedengan harapan
manajemen perusahaan, yaitu keputusan yang memglatu perusahaan. Tidak
terkecuali dengan melakukan kegiatan tanggung jawatal perusahaan.

Para stakeholder memiliki pandangan yang berbeda-beda terhadap
aktivitas perusahaan. Dan juga pandangan terhaasgr pnodal. Para pemangku
kepentingan perusahaan memiliki pandangan yangeBlarbeda tentang pasar

modal, di satu sisi pasar modal merupakan penghaltama perusahaan untuk



melaksanakan kegiatannya sesuai dengan tanggumdp js@sial perusahaan, di
sisi lain pasar modal dipandang sebagai suatu ksstem besar dalam
terbentuknya kegiatan yang sesuai dengan kebera@daggung jawab sosial

perusahaan (Murray et al., 2006).

Pasar Modal menjadi tempat perusahaan untuk nkenanat investor
dalam menanamkan investasi dalam perusahaan. Kaputinvestor untuk
menanamkan modal tidak terlepas ekspektasi invéstbadap laba yang dapat
diperoleh dari investasi yang dilakukan. Tujuan mada investor adalah

memperoleh dividen atawapital gainyang sebesar-besarnya.

Di sisi lain perusahaan dituntut untuk mengunglapéktivitas tanggung
jawab sosial perusahaannya. Pengungkapan terselkuajadn suatu faktor
potensial dalam menciptakan suatu peraturan dalamgymgkapan laporan
keuangan perusahaan di pasar modal yang sesuardekiyitas sosial tanggung
jawab sosial perusahaandapat menjadi informasiferai stakeholder (Murray et
al., 2006). Oleh sebab itu pasar modal menjadiuspahdorong yang besar bagi

pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan.

Pada kenyataannya, Perusahaan terhadap pengungiaggung jawab
sosial perusahaan masihlah rendah. Pengungkap#arkegnggung jawab sosial
perusahaan oleh perusahaan hanya dilihat sebageajiken yang harus
diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan. éfsébut sesuai dengan
Undang-undang PT. No. 40 tahun 2007 yang hanya jilkan pelaporan

tanggung jawab sosial perusahaan.



Dengan menerapkan CSR, diharapkan perusahaan rakamperoleh
legitimasi sosial dan memaksimalkan kekuatan kearmmga dalam jangka
panjang (Kiroyan, 2006; dalam Sayekti dan WondaBi@)7). Pengungkapan
informasi CSR dalam laporan tahunan merupakan ssddéih cara perusahaan
untuk membangun, mempertahankan, dan melegitinoasiikusi perusahaan dari
sisi ekonomi dan politis (Guthrie dan Parker, 1998lam Sayekti dan Wondabio,

2007).

Dalam usaha memperoleh legitimasi, perusahaankoiela kegiatan
sosial dan lingkungan yang memiliki implikasi akamgi pada pelaporan dan
pengungkapan dalam laporan tahunan perusahaanumejaran CSR yang di

publikasikan.

Penelitian yang dilakukan dalam satu dekade t@rakhberfokus pada
hubungan antara CSR, social reporting, dan hatgansaletapi dalam penelitian-
penelitian yang dilakukan, hasil yang didapat secalatif tidak meyakinkan dan
belum mampu menerangkan hubungan antara CSR, Isafgam dan ERC
(Richardson et al., 1999). Murraat al. (2006) telah memperoleh fakta bahwa
perilaku investor menunjukkan suatu peningkatan mpgaan terhadap
pengungkapan CSR, akan tetapi dari data tersebtlak tierdapat fakta yang

membuktikan adanya hubungan antara sensitivitagtsaham dengan data CSR.

Lutfi, dalam Zuhrohet al 2003 tidak menemukan pengaruh yang
signifikan antara praktik pengungkapan laporanadatan lingkungan terhadap
harga saham. Hasil ini konsisten dengan Indah, ,2@&1 Rasmiati, 2002 (dalam

Zuhrohet al, 2003) yang juga tidak menemukan pengaruh yarigifékgn dari



pengungkapan sosial dengan volume perdagangan s&famun, penelitian ini

menemukan hubungan yang positif yang mengindikadiledowa informasi sosial
yang diungkapkan oleh perusahaan direspon baikiolestor. Dari hal tersebut
dapat disimpulkan bahwa belum ada keyakinan damelg&n-penelitian

sebelumnya, maka penelitian tentang pengaruh arPamgungkapan CSR
terhadap koefisien respon laba akuntansi yang diukengan menghitung
besarnya kekuatan harga saham dalam merespon Kabtam@si menarik untuk
dilakukan. Penelitian ini mengacu pada penelitiangydilakukan Yosefa Sayekti
dan Wondabio. (2007) dengan sampel lain yaitu pévasn manufaktur yang
listing di BEI.

Terdapat perbedaan antara penelitian ini dengaeligan yang dilakukan
sebelumnya, perbedaannya terletak pada pemilihpolgs, waktu dan tempat
penelitian. Sampel yang digunakan dalam peneliii@nadalah perusahaan
manufaktur yang list di BEI tahun 2007-2008

Tujuan utama dari penelitian ini adalah untuk netabui pengaruh
pengungkapan CSR tehadap koefisien Respon labdaalsifERC), yang dapat
mempengaruhi keputusan investor dalam investaselfan ini dilakukan untuk
melihat konsistensi serta memperjelas penelitiarelittan sebelumnya.

1.2  Rumusan Masalah

Pengungkapan CSR menjadi perhatian dalam lapohamaa perusahaan.
Hal ini karena perusahaan selama ini identik dengguman yang berorientasi
mencari keuntungan atau laba sebanyak- banyaknypa tanemperhatikan

kegiatan lain terutama yang berhubungan dengamateggsosial dan lingkungan.



Hasil dari pengungkapan CSR ini merupakan bent@pe#ulian
perusahaan terhadap masyarakat dan lingkungan. aDeadanya pelaporan
tersebut, stakeholder akan menilai perusahaan sebagai entitas yang peduli
terhadap tanggung jawabnya terhadap sosial malipgkungannya. Di samping

itu, perusahaan juga akan mendapat legitimasistikeholder

Berbagai penelitian terdahulu mengenai faktor-faldeterminan yang
mempengaruhi perusahaan dalam melakukan pengungk#pamasi CSR telah
banyak dilakukan. Ukuran perusahaan, profitabilitakan profil industri
berkorelasi positif dengan pengungkapan informaSRQHaniffa et al, 2005;
Cowen et al, 1997; Trotman et al, 1981; Kelly, 198&mbiring, 2003; Sembiring,
2005; Sayekti, 2006; McGure et al, 1988; Rober@92] Utomo 2000, dan
Anggraini, 2006). Penelitian sebelumnya menemukahwa tingkatleverage
juga berkorelasi dengan tingkat pengungkapan irdsrf@SR, meskipun hasilnya
beragam. Roberts (1992) menemukan korelasi yangfpesdangkan Sembiring
(2003) dan Sayekti (2006) menemukan korelasi yaggtif. Selanjutnya, Haniffa
et al (2005) dan Sembiring (2005) tidak menemukarelksi antara tingkat

leveragedan pengungkapan CSR.

Lutfi (2001, dalam Zuhroh et al, 2003) tidak memdan pengaruh yang
signifikan dari praktek pengungkapan sosial yarhgkdkan perusahaan terhadap
perubahan harga saham. Hasil ini konsisten dengdah) 2001, dan Rasmiati,
2002 (dalam Zuhroh et al, 2003) yang juga tidak enewkan hubungan yang
signifikan antara pengungkapan sosial dengan vohengagangan saham seputar

publikasi laporan tahunan.



Berdasarkan hal tersebut, maka masalah yang akardalam penelitian
ini dirumuskan sebagai berikut :
Apakah pengungkapan tanggung jawab sosial perusateam laporan tahunan
berpengaruh terhadap koefisien respon laba akurn(EaRE)?
1.3  Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah untuk menjelaskan denganalisis
bagaimana pengaruh pengungkapan CSR dalam lapahonan
perusahaan manufaktur terhad&arning Response Coefficierdtau
koefisien respon laba akuntansi.

1.3 Kegunaan Penelitian

Adapun hasil dari penelitian ini dapat memberikaanfaat sebagai

berikut :

1. Memberikan kontribusi pada pengembangan ilmu aksntgaitu
menjadi literatur bagi mahasiswa dalam mempelgp@mgaruh

CSR terhadap kinerja saham suatu perusahaan.

2. Memberikan kontribusi praktik penyajian CSR perasah yang
terdaftar dalam BEI, perusahaan harus mengungkafg@oran

CSR untuk meningkatkan kinerja saham perusahaamdphsar

modal.

3. Penelitian ini juga berguna untuk memberikan wawabagi
investor untuk dapat mempertimbangkan informasi G&fam

pengambilan keputusan investasi, yaitu keputusastasi diambil
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dengan mempertimbangkan laporan CSR perusahaagasesiadah
satu indikator kinerja perusahaan yang baik.

Sistematika penulisan

Sistematika penulisan dalam penelitian ini adaédiagai berikut :

BAB | : PENDAHULUAN

Bab ini menjelaskan tentang latar belakang masafamusan
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian,tesiatika
penulisan.

BAB Il : TELAAH PUSTAKA

Bab ini menjelaskan tentang landasan teori dan lpiene
terdahulu, kerangka pemikiran dan hipotesis.

BAB llI : METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan mengenai variabel penelitian dafinisi

operasional variabel, populasi dan sampel, jenis siember data,
metode pengumpulan data,dan metode analisis.

BAB IV : HASIL DAN ANALISIS

Bab ini menjelaskan tentang deskripsi objek peaelitanalisis
data dan interpretasi hasil penelitian

BAB V : PENUTUP

Bab ini membahas kesimpulan, keterbatasan pemetiia saran



BAB Il

TELAAH PUSTAKA

2.1 Landasan Teori dan Penelitian Terdahulu
2.1.1 Teori Legitimasi

Legitimasi adalah suatu kondisi dimana sistem rg&buah entitas sama
dengan sistem nilai dari sistem sosial masyarakaamh suatu entitas menjadi

bagian dari masyarakat (Lindbolm, 1993)

Teori Legitimasi memfokuskan pada interaksi anfagausahaan dengan
masyarakat (Ulman, 1982; dalam Ghozali dan Ch&@07). Ghozali dan Chariri
(2007) menjelaskan bahwa hal yang melandasi tegitimasi adalah kontrak
sosial dengan masyarakat dimana perusahaan besbp#aa menggunakan
sumber ekonomi. Harapan masyarakat terhadap peplakisahaan dapat bersifat
eksplisit dan implisit (Deegan, 2000).

Perwujudan legitimasi dalam dunia bisnis dapat fieepelaporan kegiatan
CSR. Dengan menerapkan CSR, diharapkan perusahieam raemperoleh
legitimasi sosial dan memaksimalkan kekuatan kearamga 2007).
Pengungkapan Informasi CSR dalam laporan tahunaunpalean salah satu cara
perusahaan untuk membangun, mempertahankan, daeygitimeasi kontribusi
perusahaan dari sisi ekonomi dan politis (Guthaie Barker, 1990; dalam Sayekti

dan Wondabio, 2007).



Pengambilan keputusan Investasi dipengaruhi oletbabai hal,salah
satunya adalah image yang baik dari perusahaameysgtobal yang dilakukan
oleh TheEconomist Intelligence Unihenunjukkan bahwa 85% eksekutif senior
dan investor dari berbagai organisasi menjadikaiR G8bagai pertimbangan
utama dalam pengambilan keputusan (Warta Ekonon@i06)2 Dengan
pertimbangan tersebut maka investor cenderung atelakukan investasi pada
perusahaan yang memiliki reputasi yang baik kargmnestor yakin bahwa
reputasi yang baik dapat diperoleh jika perusalamebut telah memiliki kinerja
ekonomi yang baik pula. Semakin baik kinerja yaitgnjukkan dalam laporan
keuangan maka semakin banyak pula investor yang atenanamkan modal
sahamnya pada perusahaan tersebut dan peningkaaangman modal
perusahaan akan meningkatkan harga saham tersebut.

2.1.2 Teori Stakeholder

Konsep tanggung jawab sosial perusahaan telah rdikdanal sejak awal
1970an, yang secara umum dikenal dengan staketiadey artinya sebagai kumpulan
kebijakan dan praktik yang berhubungan dengan hsidee, nilai-nilai,
pemenuhan ketentuan hukum, penghargaan masyarakatimkungan, serta
komitmen dunia usaha untuk berkontribusi dalam pEgbnan secara
berkelanjutan.

Teori stakeholderdimulai dengan asumsi bahwa nilai (value) secara
eksplisit dan tak dipungkiri merupakan bagian dagiatan usaha. (Freeman,et
al.,2002 dalam Waryanti, 2009).Teori stakeholdenga¢éakan bahwa perusahaan

bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk kemamt sendiri namun harus
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memberikan manfaat bagtakeholdenya. Dengan demikian, keberadaan suatu
perusahaan sangat dipengaruhi oleh dukungan yangerildin oleh
stakeholdekepada perusahaan tersebut (Ghozali dan Charifiy)Z0anggung
jawab sosial perusahaan seharusnya melampaui éndalemaksimalkan laba
untuk kepentingan pemegang saham (stakeholder)maebih luas lagi bahwa
kesejahteraan yang dapat diciptakan olehperusabkebetulnya tidak terbatas
kepada kepentingan pemegang saham, tetapi jug& kepentingan stakeholder,
yaitu semua pihak yangmempunyai keterkaitan ataimkterhadap perusahaan
(Untung, 2008 dalamWaryanti, 2009). Mereka adal@&masok, pelanggan,
pemerintah,masyarakat lokal, investor, karyawaigrkpok politik, dan asosiasi
perdagangan. Seperti halnya pemegang saham yangpungan hak
terhadaptindakan-tindakan yang dilakukan oleh n@men perusahaan,
stakeholder juga mempunyai hak terhadap perusah@#faryanti, 2009)
Stakeholder pada dasarnya dapat mengendalikanregaulikikemampuan untuk
mempengaruhi pemakaian sumber-sumber ekonomi ygungakan perusahaan.
Oleh karena itu power stakeholder ditentukan dbelsar kecilnya power yang
dimiliki stakeholder (Ghozali dan Chariri, 2007%wrer tersebut dapat berupa
kemampuan untuk membatasi pemakaian sumber ekoyamgi terbatas (modal
dan tenagakerja), akses terhadap media yang bempgmgkemampuan untuk
mengaturperusahaan, atau kemampuan untuk mempbBndgesasumsi atas
barang danjasa yang dihasilkan perusahaan (De@@a0, dalam Ghozali dan
Chariri,2007). Oleh karena itu, “ketika stakeholdemgendalikan sumber

ekonomiyang penting bagi perusahaan, maka perusadiam bereaksi dengan
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cara-cara yang memuaskan keinginan stakeholderlim@éld 1982, hal. 552
dalamGhozali dan Chariri, 2007).Atas dasar argunderatas, teori stakeholder
umumnya berkaitandengan cara-cara yang digunakarusgiean untuk
memanagestakeholder nya (Gray,et al.,1997 dalamz&lidan Chariri, 2007).

2.2  Corporate Social Responsibility (CSR)

Perusahaan semakin menyadari bahwa kelangsungap perusahaan
tergantung dari hubungan perusahaan dengan maayadak lingkungannya
tempat perusahaan beroperasi. Hal ini sejalan derigari legitimasi yang
menyatakan bahwa perusahaan memiliki kontrak dengesyarakatuntuk
melakukan kegiatannya berdasarkan nilai-nilai gestdan bagaimana perusahaan
menanggapi berbagai kelompok kepentingan untuk gitefasi tindakan
perusahaan (Tilt, 1994, dalam Haniffa et al, 200%a terjadi ketidakselarasan
antara sistem nilai perusahaan dan sistem nilaiyanakat, maka perusahaan
dalam kehilangan legitimasinya, yang selanjutnyanakengancam kelangsungan
hidup perusahaan (Lindbolm, 1994, dalam Haniffaalet2005). Pengungkapan
informasi CSR dalam laporan tahunan merupakan ssdaéih cara perusahaan
untuk membangun, mempertahankan, dan melegitinoasiikusi perusahaan dari
sisi ekonomi dan politis (Guthrie dan parker, 1993nelitian Basamalah et al
(2005) yang melakukan review atascial and environmental reporting and
auditing dari dua perusahaan di Indonesia, yaitu PT Frédpdonesia dan PT

Inti Indorayon, mendukung prediksi teori legitimésisebut.

Berbagai alasan perusahaan dalam melakukan perapargknformasi

CSR secara sukarela telah diteliti dalam penelisabelumnya, diantaranya
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adalah karena untuk mentaati peraturan yang adak amemperoleh keunggulan
kompetitif melalui penerapan CSR, untuk memenukemt&an kontrak pinjaman
dan memenuhi ekspektasi masyarakat, untuk meleggtitmdakan perusahaan,
dan untuk menarik investasor (Deegan dan Blomq@801; Hasnas, 1998;

Uliman, 1985; Patten, 1992; dalam Basamalah &045).

Pengungkapan informasi CSR itu sendiri merupakaatusinal yang
bersifatendogeneou§Core, 2001; Healy dan Palepu, 2001). Berbagai ljtizme
terdahulu mengenai faktor-faktor determinan yangmpengaruhi perusahaan
dalam melakukan pengungkapan informasi CSR telalgdtadilakukan. Ukuran
perusahaan, profitabilitas, dan profil industri Keeelasi positif dengan
pengungkapan informasi CSR (Haniffa et al, 2005y€&woet al, 1997; Trotman et
al, 1981; Kelly, 1981; Sembiring, 2003; Sembirigg05; Sayekti, 2006; McGure
et al, 1988; Roberts, 1992, Utomo 2000, dan Anggra2006). Penelitian
sebelumnya menemukan bahwa tingkatragejuga berkorelasi dengan tingkat
pengungkapan informasi CSR, meskipun hasilnya khemagRoberts (1992)
menemukan korelasi yang positif, sedangkan Sengpi(2003) dan Sayekti
(2006) menemukan korelasi yang negatif. Selanjythianiffa et al (2005) dan
Sembiring (2005) tidak menemukan korelasi antarsgkft leverage dan

pengungkapan CSR.

Dauman dan Hargreaves (1992) dalam Hasibuan (26@)yatakan

bahwa tanggung jawab perusahaan dapat dibagi meigjadevel sebagai berikut

1. Basic responsibilit{BR)
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Pada level pertama, menghubungkan tanggung jaway partama dari

suatu perusahaan, yang muncul karena keberadaasapaan tersebut

seperti; perusahaan harus membayar pajak, membaokbim, memenuhi

standar pekerjaan, dan memuaskan pemegang saHartarigjgung jawab

pada level ini tidak dipenuhi akan menimbulkan daknyang sangat

serius.

2. Organization responsibilitfOR)

Pada level kedua ini menunjukan tanggung jawab spdaan untuk

memenuhi perubahan kebutuh&tdkeholder seperti pekerja, pemegang

saham, dan masyarakat di sekitarnya.

3. Sociental respons€SR)

Pada level ketiga, menunjukan tahapan ketika ikséerantara bisnis dan

kekuatan lain dalam masyarakat yang demikian kelasingga perusahaan

dapat tumbuh dan berkembang secara berkesinamhuegdérat dengan

apa yang terjadi dalam lingkungannya secara kessunr

Dari ketiga pengertian di atas dapat disimpulkahwzatanggung jawab
sosial adalah suatu bentuk pertanggungjawaban amgrusnya dilakukan
perusahaan, atas dampak positif maupun dampakifnggag ditimbulkan dari
aktivitas operasionalnya, dan mungkin sedikit-b&nyzerpengaruh terhadap
masyarakat internal maupun eksternal dalam linggongerusahaan. Selain
melakukan aktivitas yang berorientasi pada labaygadaan perlu melakukan
aktivitas lain, misalnya aktivitas untuk menyediakimgkungan kerja yang aman

bagi karyawannya, menjamin bahwa proses produkstidak mencemarkan
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lingkungan sekitar perusahaan, melakukan penemptgaaga kerja secara
jujur,menghasilkan produk yang aman bagi para kmesy dan menjaga
lingkungan eksternal untuk mewujudkan kepeduliasiad@erusahaan.

Penelitian mengenai pengaruh pengungkapan inforn&SR dalam
laporan tahunan terhadap return saham perusahakam slilakukan meskipun
belum terlalu banyak dan hasilnya beragam. Peameligmpiris awal sudah
dilakukan oleh spicer (1978) yang meneliti mengéndiungan antaravestment
value dari saham perusahaan dan kinerja sosial perusal@aioer (1978)
menemukarbukti empiris yang menunjukkan adanya hubungan yaggifikan
antara kedua hal tersebut meskipun tingkat huburdmm tahun ke tahun
mengalami penurunan. Hasil penelitian empiris iohdisten dengan persepsi
investor bahwa ada hubungan antara investment \@dresaham perusahaan
dengan kinerja sosialnya. Spicer (1978) menyarankénk dilakukan penelitian
lanjutan agar dapat dilakukan generalisasi ata$ pergelitian ini.

Penelitian Sayekti (2007), melakukan penelitian taeg pengaruh
pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaandagriizarning Response
Coefficientdan hasilnya membuktikan bahwa investor mengasiesiformasi
tanggung jawab sosial perusahaan dalam Ilaporan ndahuini artinya
pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan ikiedaimpak yang positif
bagi perusahaan, dan menyimpulkan bahwa informasgyngkapan tanggung
jawab sosial perusahaan berpengaruh negative 8ghBdrning Response
Coefficientyang artinya pengungkapan tanggung jawab sosialspbaan dalam

laporan tahunan dapat meningkatkan nama baik geaasa
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Zuhroh dan Sukmawati (2003) melakukan pengujian igsnpuntuk
mengetahui pengaruh dari luas pengungkapan sesm@dap reaksi investor yang
dicerminkan melalui volume perdagangan saham peaasayang dikategorikan
dalam industrhigh profile Zuhroh et al (2003) menemukan bahwa pengungkapan
sosial dalam laporan tahunan perusahaan berpengttdiadap volume
perdagangan saham bagi perusahaan yang masukrkaigggrofile.

Lutfi (2001, dalam Zuhroh et al, 2003) tidak men&am pengaruh yang
signifikan dari praktek pengungkapan sosial yarhgkdkan perusahaan terhadap
perubahan harga saham. Hasil ini konsisten dengdah) 2001, dan Rasmiati,
2002 (dalam Zuhroh et al, 2003) yang juga tidak enewkan hubungan yang
signifikan antara pengungkapan sosial dengan vopgngagangan saham seputar
publikasi laporan tahunan. Namun demikian, pem@itini menemukan angka
korelasi yang bernilai positif yang mengindikasikzaahwa informasi sosial yang
diungkapkan perusahaan dalam laporan tahunan divdspk oleh investor.

2.3 Koefisien Respon Laba AkuntansiEarning Response Coefficient )

Dewasa ini studi-studi akuntansi yang mendasarkampada mekanisme
pasar lebih difokuskan pada studi koefisien respaiva akuntansi (earning
response coefficient,disingkat ERC) dengan berbag@ktor yang

mempengaruhinya).

ERC digunakan untuk mengukur besaraymormal returnsaham dalam
merespon komponen dari laba yang dilaporkan peaasaBeberapa hasil
penelitian menunjukkan tidak adanya variasi ERCr(iendi dan Lipe, 1987),

dengan kata lain ERC relative stabil. Sebaliknyasilhpenelitian Easton dan
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Zmijewski (1989), serta Collins dan Kothari (1988¢nunjukkan bahwa respon

pasar terhadap laba bervariasi tergantung jenissphaan serta rentang waktu.

ERC oleh Cho dan Jung (1991) diartikan sebagai greihgnilai laba
bukan ekspektasi (unexpected Earning) dengan realram, yang secara umum
ERC merupakan slope koefisien dalam sebuah regeesin saham abnormal

pada pengukuran laba yang surprise.

Beberapa penelitian tentang kualitas laba atau ERGlengan berbagai
faktor lain, diantaranya adalah penelitian yangldikan oleh Teets (1992), yang
menguji apakah regulasi terhadap perusahaan &lekamg terkena regulasi,
dengan perusahaan elektrik yang tidak terkena asguHasil pengujian Teets
tersebut ternyata menunnjukkan bahwa ERC keduarkelk perusahaan elektrik
ini memiliki ERC yang berbedan dan hasilnya adatahsisten yaitu bahwa
regulasi terhadap perusahaan elektrik akan meniabhaperubahan ekspektasi

aliran kas dimasa yang akan datang.

Laba diyakini sebagai informasi utama yang disajildalam laporan
keuangan perusahaan (Lev,1989). seberapa jauh &mgufaba bagi para
pengguna laporan keuangan menjadi hal yang pebtig bagi para peneliti,
praktisi, dan juga otoritas pembuat kebijakan. B&nynodelequity valuation
yang hanya menggunakamnpected earningsebagai variabel eksplanatori (Lev,
1989). Namun demikiangarnings itu sendiri memiliki keterbatasan yang
mungkin dipengaruhi oleh asusmsi perhitungan dga kemungkinan manipulasi

yang dilakukan oleh manajemen.
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Secara singkat, penelitian-penelitian tentang sisalberbagai macam
faktor yang mempengaruhiu kualitas laba atau ER@numjukkan bahwa
reliabilitas dan prediktabilitas laba sangat begaeoh terhadap ERC dan
ketidakpastian disekitar nilai-nilai dasar perusahajuga terkait dengan

perubahan-perubahan ERC.

Scott (2000) mendefinisikagarnings response coefficiefERC) sebagai
berikut:

An earnings response coefficient measures the texténa
security’s abnormal market return in response tce thnexpected
component of reported earnings of the firm issuimat security.(Scott,
2000, p. 152)

Permodalan perusahaan juga berpengaruh terhadapReR{@gkatan laba
(sebelum bunga) bagi perusahaan yaigh leveredberarti bahwa perusahaan
semakin baik bagi pemberi pinjaman dibandingkan pagiegang saham. Oleh
karena itu, perusahaan yamggh leveredmemiliki ERC yang lebih rendah
dibandingkan dengan perusahaan y#mg levered.(Scott, 2000). Perusahaan

yang memiliki growth opportunitiediharapkan akan memberikan profitabilitas
yang tinggi di masa datang, dan diharapkan labah lgtersisten. Dengan
demikian, ERC akan lebih tinggi untuk perusahaamgyanemiliki growth
opportinities(Scott, 2000). Faktor lain juga mempengaruhi regpasar terhadap
laba adalalinformativenesslari harga pasar itu sendiri. BiasamyBrmativeness
harga pasar tersebut diproksi dengan ukuran peaasalkarena semakin besar

perusahaan semakin banyak informasi publik yargetka mengenai perusahaan
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tersebut relatif terhadap perusahaan kecil. Semiakggyi informativenessarga
saham, maka kandungan informasi dari laba akuntereiakin berkurang, oleh
karena itu ERC akan semakin rendah jikarmativenesfiarga saham meningkat

(Scott, 2000).

Penelitian yang menguji mengenai pengaruh pengyagkealam laporan
tahunan terhadap ERC dilakukan oleh Widiastuti 2209@ang melakukan
pengujian empiris atas pengaruh luas pengungkapikareda dalam laporan
tahunan terhadagcarning Response CoefficiedERC). Penelitian ini tidak
menunjukkan hasil yang konsisten dengan predikstatgy pengaruh luas
pengungkapan sukarela dalam laporan tahunan tgritelR&. Prediksi penelitian
ini adalah bahwa ada luas pengungkapan sukareteergaruh negatif terhadap
ERC. Namun demikian, pengujian empiris justru meman adanya pengaruh
positif signifikan dari luas pengungkapan sukatelhadap ERC. Kemungkinan
penjelasan atas hasil penelitian ini karena investlak cukup yakin dengan
informasi sukarela yang diungkapkan manajemen gghininvestor tidak
menggunakan informasi tersebut sebagai dasar umtekevisi kepercayaan

(Widiastuti, 2002).

Penelitian Lang dan Lundholm (1993) mengenai pegiapman sukarela
menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan yang lebdyit berasosiasi dengan
kinerja pasar yang lebih baik (yang diukur dengeturn saham). Lang et al
(1993) menggunakan korelasi laba daturn saham perusahaan sebagai proksi
asimetri informasi. Hal ini konsisten dengan matifverse selectiofLang et al,

1993). Korelasi laba dareturn saham yang rendah mengindikasikan bahwa
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informasi laba hanya memberikan sedikit informastang nilai perusahaan yang
menunjukkan bahwa masih terdapat asimetri informasing tinggi.

Pengungkapan tersebut bertujuan mengurangi asimérmasi terutama pada
perusahaan yang memiliki korelagiarning/returns yang rendah. Dengan
demikian, Lang et al (1993) menyatakan adanya hgdrumegatif antara korelasi

earnings/return§ERC) dengan tingkat pengungkapan.

Penelitian yang lain tentang ERC ini, yaitu permaiitTeoh dan Wong
(1993) yang menguji apakah ERC perusahaan yanglitiakeh kantor akuntan
publik the Big Eight(BB) berbeda dengan ERC perusahaan yang diauglit ol
kantor akuntamon-the Big Eigh{NBB). Dengan demikian penelitian ini kualitas
auditor dihipotesakan sebagai variabel yang bereigterhadap kualitas laba
(ERC), dan hasilnya ternyata menunjukkan bahwaark@auditor merupakan
proksi untuk mengukur kredibilitas auditor artinysecara signifikan ERC
perusahaan yang diaudit oléte Big Eight(BB) nilainya lebih tinggi dibanding
dengan perusahaan yang diaudit oheim-the Big Eight{NBB). Demikian pila
hasil dari penelitian Lee dan Sami (1996) menurgumkkahwa terdapat penurunan
yang signifikan terhadap nilai ERC perusahaan-pérasn dengan jumlah
pembiayaan untuk Riset dan Development (R&D) dankla@an yang lebih

besar, akan semakin tinggi gangguan terhadap iafirakuntansinya.

2.4  Earning Response Coefficient dan Pengungkapan Informasi dalam

Laporan Tahunan
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Hubungan antara tingkat pengungkapan informasi yditakukan oleh
perusahaan dengan kinerja pasar perusahaan masjat sheragam. Secara
teoritis, ada hubungan positif antara pengungkamamasuk pengungkapan
sukarela, pengungkapan sosial dan lingkungan pemasadan kinerja pasar
perusahaan (Lang & Lundholm, 1993). Laporan tahumanupakan salah satu
media yang digunakan oleh perusahaan untuk berki@asinangsung dengan
para investor. Pengungkapan informasi dalam laptahonan yang dilakukan
oleh perusahaan diharapkan dapat mengurangi asimérmasi dan juga

mengurangagency problem@ealy et al, 2001).

Berbagai penelitian telah menguji perbedaan ERRat&p pengumuman
laba dengan didasarkan pada premis bamf@mativeness of earningakan
semakin besar ketika terdapat ketidakpastian memgaospek perusahaan di
masa datang (Widiastuti, 2006). Hal ini berarti Wwah semakin tinggi
ketidakpastian prospek perusahaan di masa datasgp BRC semakin tinggi.
Diharapkan jika perusahaan melakukan pengungkagfanmasi dalam laporan
tahunannya dapat mengurangi ketidakpastian terseD@ngan demikian

pengungkapan informasi akan menurunkan ERC.

Penelitian mengenai pengaruh pengungkapan inforn8R dalam
laporan tahunan terhadapturn saham perusahaan sudah dilakukan meskipun
belum terlalu banyak dan hasilnya masih beragamelRi@an empiris awal sudah
dilakukan oleh Spicer (1978) yang meneliti mengersaisiasi antarmvestment
value dari saham perusahaan dan kinerja sosial perusal@ainer (1978)

menemukan bukti empiris yang menunjukkan adanyaiasioyang signifikan
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antara kedua hal tersebut meskipun tingkat asad@istahun ke tahun menurun.
Hasil penelitian empiris ini konsisten dengan pass@évestor bahwa ada asosiasi
antarainvestment valuedari saham perusahaan dan kinerja sosialnya. Spicer
(1978) menyarankan untuk dilakukan penelitian Emjuagar dapat dilakukan
generalisasi atas hasil penelitian ini.

Penelitian empiris awal lainnya dilakukan Alexandan Buchhloz (1978)
yang meneliti mengenai hubungan antara tingkat @&Rkinerjastock market
Penelitian ini tidak menemukan hubungan yang signif antara kedua variabel
tersebut. Alexander et al (1978) mengemukakan bafalah satu kemungkinan
penjelasan atas hasil penelitian tersebut adalahr paodal yang sudah efisien,
sehingga semua informasi sudah langsung tercermlamd harga saham.
Pengukuran tingkat CSR yang digunakan oleh Alexaadalah dengan ranking
yang diberikan oleh pelaku usaha dan mahasiswa.

Epstein dan Freedman (1994, dalam Anggraini, 26@&)emukan bahwa
investor individual tertarik terhadap informasi isbsyang diungkapkan dalam
laporan keuangan perusahaan. Informasi tersebutkupdkeamanan dan kualitas
produk, etika, dan hubungan dengan karyawan dayarssat.

Lajili dan Zeghal (2006) menemukan bahwa perusahgamg lebih
banyak mengungkapkan informdsiman capital(yang juga merupakan bagian
dari CSR) memiliki kinerja pasar yang lebih baikbahdingkan dengan
perusahaan yang lebih sedikit mengungkapkan infairfeasebut. Pendekatan
yang digunakan untuk mengukimformation valuedari informasihuman capital

dalam penelitian tersebut adafaiancial portfolio performance approach
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Penelitian yang menguji mengenai pengaruh pengyagkedalam laporan
tahunan terhadap ERC dilakukan oleh Widiastuti 220§ang melakukan
pengujian empiris atas pengaruh luas pengungkapkareda dalam laporan
tahunan terhadajtarning Response CoefficiefERC). Penelitian ini tidak
menunjukkan hasil yang konsisten dengan predikstatgy pengaruh luas
pengungkapan sukarela dalam laporan tahunan tgritelR&. Prediksi penelitian
ini adalah bahwa ada luas pengungkapan sukaretergaruh negatif terhadap
ERC. Namun demikian pengujian empiris justru meriamuadanya pengaruh
positif  signifikan dari luas pengungkapan sukareterhadap ERC.
Kemungkinanan penjelasan atas hasil penelitiafkkanena investor tidak cukup
yakin dengan informasi sukarela yang diungkapkarugadhaan tidak cukup
memberikan informasi tentarexpected future earningsehingga investor tetap

akan menggunakan informasi laba sebagai peystcted future earning

2.5 Kerangka Pemikiran

Kerangka berpikir mengenai pengaruh pengungkaparR CS
terhadap ERC dengan UE sebagai variabel pemodsndai BETA saham

dan PBV sebagai variabel kontrol dapat digambasiedragai berikut :

Gambar 2.1
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Kerangka Pemikiran

( Variabel moderating W

Unexpected Earning

Independen variable

CSR Indeks Earning Response

Coefficient (ERC)

Y4

Control variable

e PBV

e BETA saham

\ /

2.2  Hipotesis

Berbagai penelitian telah menguji perbedaan ERRat&p pengumuman
laba dengan didasarkan pada premis bami@mativeness of earningakan
semakin besar ketika terdapat ketidakpastian memgaospek perusahaan di
masa datang (Widiastuti, 2006). Hal ini berarti Wwah semakin tinggi
ketidakpastian prospek perusahaan di masa datasgp BRC semakin tinggi.
Diharapkan jika perusahaan melakukan pengungkagfanmasi dalam laporan
tahunan akan mengurangi ketidakpastian tersebut agden demikian
pengungkapan informasi akan menurunkan ERC Sehimgjgamuskanlah

hipotesis sebagai berikut :




HA
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: Semakin tinggi tingkat CSR indeks dan Unexpead Earning maka

Akan menurunkan ERC.



BAB Il

METODE PENELITIAN

3.1 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variakel

Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis penbamengungkapan
corporate social responsibilitylalam laporan tahunan perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI tehadagarning response coefficieatau koefisien respon

laba akuntansi.

Variabel dalam penelitian ini terdiri dari satu iadésel independen dan
satu variabel dependen dan satu variabel moderafiagabel dependen dalam
penelitian ini adalalEarning Response Coefficie(ERC). Sedangkan variabel
independennya adalah CSisclosureindeks dan variabel moderating dalam
penelitian ini adalalunexpected EarningJntuk memeperjelas lingkup penelitian
maka diperlukan pendefinisian variabel-variabel gyamligunakan dalam
penelitian. Sehingga terdapat pembatasan dalamepenry variabel-variabel
tersebut. Pembatasan tersebut bertujuan agar dakmahami variabel dapat
lebih fokus dalam satu pengertian dan tidak ketlaar batas permasalahan yang

ada di luar definisi yang diuraikan.
Adapun definisi operasional dari variabel-variaieetebut adalah :
3.1.1 Variabel dependen

Earning Response Coefficient (ERC)

25
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ERC merupakampengukur seberapa besar return saham dalam merespon
laba yang dilaporkan oleh perusahaan, dengardatterdapat variasi hubungan

antara laba perusahaan dengan return saham (S2@,

Untuk menghitung ERC diukur dengan menghitung CARlengan
menggunakarwindow (time interva) untuk mengukurcummulativeabnormal
return (CAR) saham perusahaan merupakan hal yang sangdingebagi
perusahaan. Jika terlalu pendek, maka ukuran Cédk tahkan dapat menangkap
reaksi pasar yang mungkin terjadi di luar windoveeébut, misalnya karena reaksi
investor yang kurang cepat (Lev, 1989). Dan bepitla sebaliknya jikka time
interval yang digunakan terlalu panjang, maka dapamberikan pengukuran
yang bias mengenai kontribusi informasi yang diapuddan oleh perusahaan (Lev,
1989). Maka mengakibatkan penelitian akan tidaku$oldan menyebabkan
ketidak konsistenan pada hasil penelitian. Pearlienelitian sebelumnya juga
menggunakan berbagai macam time interval untuk mengCAR. Collin dan
Kothari (1989, dalam Lev, 1989) melakukan pengujmengenai Optimal
window dengan melakukan regresi perubahan laba tahuedradapreturn
denganwindow dua tahun. Dalam penelitiannya, Collins et al @ 9&lam Lev,
1989) menemukan bahwa yang paling optimal adalahitpagan return dalam
jangka waktu 15 bulan. Collins et al tidak membanmikpenjelasan baik yang
bersifat teoritis maupun institusional mengenaiihal

cumulative abnormal return(CAR) yang dihitung secara harian.
Pengukurarabnormal returndalam penelitian ini menggunakamarket-adjusted

model yang mengacu pada penelitian Brown dan Warner (1988), Pincus
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(1993) dan Chandrarin (2001). Brown dan Warner Q) 98enyimpulkan bahwa
metode sederhana yang didasarkan pada model pasaa selativgpowerfulldan
well specified dibawah berbagai kondisi yang luas dan dalam kadusus
meskipun metodenya lebih sederhana namun mempuayeaija yang baik.
Kumulatif abnormal return(CAR pada saat laba akuntansi dipublikasikan
dihitung dengan metode studi peristiwva yang mengigam jendela (Window)
periode pendek yaitu 5 hari sebelum (-5) dan se¢sts) tanggal publikasian
laba akuntansi (Brown dan Beaver 1980,1985 dan @han 2001) tentang

abnormal return dapat dirumuskan sebagai berikut :

AR i,h =Ri,h—=Rmh ....................... 1)
Keterangan ;

AR i,h = Abnormal return untuk perusahaan i dan padiat-har
Ri,h = Return saham harian perusahaan | pada hari h

Rmh = Return pasar pada hari h

Sehinngga kumulatif Abnormal return (CAR) dapat itdihg dengan
persamaan berikut:

b
CARih =CARj,(-5+5) AR I,N oooveevireenenns @)
t=-5

Keterangan :

CAR jih = Abnormal return kumulatif perusahaanlasea 5 hari
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Sebelum dan 5 hari sesudah laba akuntansi

dipublikasikan.

Dan return saham harian dihitung dengan cara :

Ri,h  =(Pi,h=Pih-1) /P ih-1).........coo... (3)

Dimana :

Ri,h  =return saham perusahaan i pada hari h

Pi,n = harga saham penutug@losing price)perusahaan i pada
Hari h

P i,h-1 = harga saham penutupan perusahaan i paidsebelum h
(h-1)
Dan Return pasar harian dihitung dengan cara :

Rmh : (IHSGh — IHSGh-1)/ IHSGh-1

Dimana :
IHSGh : Indeks Harga Saham pada hari h
IHSGh-1 : Indeks Harga Saham pada hari h-1

3.1.2 Variable Independen
3.1.2.1CSRIndeks
Untuk mengukur variabel CSRI menggunakan conteatyais yang
mengukur variety dari CSRContent analysisdalah salah satu metode

pengukuran CSRI yang sudah banyak digunakan dalamelipan-
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penelitian sebelumnya. Lindenmann (1983) mendéfiis content

analysissebagai berikut :

A means for taking massages that are conveyed at g@fa the

communication process, coding and classifying thresmprecisely and
objectively as possible and then summarizing anglagxing them

quantitatively.

Pendekatan untuk menghitung CSRI pada dasarnya gueakgan

pendekatan dikotomi yaitu setiap item CSR dalartrunsent CSR dalam
penelitian diberi nilai satu jika diungkapkan, daiai O jika tidak

diungkapkan (Haniffa et al, 2005). Selanjutnya, rskiari setiapitem

dijumlahkan untuk memperoleh keseluruhan skor usailap perusahaan,

rumus penghitungan CSRI adalah sebagai berikuaniffa et al, 2005)

2Xij
CSRIj =

nj

Dimana :

CSRIj :Corporate Social Responsibility Disclosure Ingexusahaan |
nj - jumlah item untuk perusahaan j<ny8

Xij : Jumlah item yang diungkapkan, jika diungkapldiberi nilai 1

Jika tidak diungkapkan diberi nilai nol.
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3.1.3 Variabel Moderating

Variabel moderating merupakan variabel independamgyakan
memperkuat atau memperlemah hubungan antara Jarmdependen
lainnya terhadap variabel dependen (Ghozali, 2008&)iabel moderating
yang digunakan dalam penelitian ini adalah :
3.1.3.1Unexpected Earning

Ukuranunexpected earning (UE)alam riset ini, merupakan proksi
laba akuntansi per saham yang menunjukkan has#rjginkeuangan
perusahaan selama periode tertentu. Laba akuntaesi saham
menunjukkan kinerja internal (intrinsic) dan hargaham (return)
menunjukkan kinerja pasar. Pengukufdnexpected Earningslihitung
dengan menggunakan random walk (Chandrarin, 20Gik)g ydapat
dihitung dengan rumusmple unexpected earningSE) berikut ini :

UEit =(Eit—Eit1)/Eit1)
Keterangan :
UEit =Simple unexpected earningstuk perusahaan i pada tahun t
Eit = Laba per saham perusahaan i pada tahun t

Eit-1

Laba per saham perusahaan i pada pesiglgielum Tahun t

Dengan asumsirandom walk, variabel UE dihitung sebagai
perubahan dari laba per saham perusahaan sebekitugyobiasa tahun
sekarang dikurangi dengan laba per saham perusaehaium pos luar

biasa tahun sebelumnya, dan diskalakan dengan pargembar saham
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pada akhir periode sebelumnya (Kothari & ZimmermB905; Billings,

1999; Widiastuti, 2002). Jadi, dalam penelitian innstuck menghitung
variabel UE tahun 2008 dihitung dari laba per lendadnam (sebelum pos
luar biasa) tahun 2008 dikurangi dengan laba péarmsaperusahaan
sebelum pos luar biasa) tahun 2007, dan dibagiatepgr lembar saham
pada 31 desember 2007, sedangkan untuk menghiamapel UE tahun

2007 dihitung dari laba per saham tahun 2007 dilgirtaba per saham

tahun 2006 dan dibagi dengan laba per saham td)6 2

3.1.4 Variabel Kontrol
3.1.4.1Beta Saham

Returndan risiko merupakan dua hal yang tidak terpisahkarena

pertimbangan suatu investasi merupakeade-off dari kedua faktor ini.

Return dan risiko mempunyai hubungan yang posgfnakin besar risiko
yang harus ditanggung, semakin besar return yargngiensasikan

(Jogiyanto, 1998). Hal seperti inilah yang menjawsdrtanyaan mengapa
tidak semua investor hanyaberinvestasi pada aaset jnenawarkan tingkat
return yang paling tinggi.

Risiko sistematik merupakan hal penting yang dipdrangkan
investor sebelum melakukan keputusan investasinggé informasi yang
akurat mengenai risiko sistematik. Hal ini pentkayena merupakan dasar
untuk memperkirakan besarnya risiko maupun retovastasi dimasa depan.
Dengan memperkirakan perilaku koefisien Beta daaktw ke waktu, maka

investor dapat memperkirakan besarnya risiko sati&ndimasa depan. Oleh
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karena itu secara implisit dapat dikatakan bawea lmtham merupakan
parameter kondisi keuangan suatu perusahaan, apakabkahaan itu sehat
ataukah perusahaan itu mendekati kegagalan bdessting. Karena jika
emiten di-delist dari bursa maka investor merupakémk yang paling
dirugikan. Investor akan menanggung risiko jika wgueun portofolio
investasinya melibatkan saham yang berpotensi gaghhb investor tidak
dapat lagi memperjualbelikan sahamnya. Dengan kata akan timbul
kerugian akibat salah investasi. Jadi selain mehngbdan return yang tinggi,

investor juga harus memperhatikan tingkat risikngyharus ditanggung.

3.1.3.2 PBV Priceto Book Value)

PBV atau Pertumbuhan perusahaan menunjukkan apakah
kemampuan laba akuntansi perusahaan yang tidakmdgeoses
bertumbuh atau dalam proses bertumbuh, merupakarakuntansi tahun
berjalan (sebagai berita baik /buruk) dapat diganakntuk menunjukkan
prospek pertumbuhan dimasa yang akan datang (Givamdz001).

Perusahaan yang mempunyai kesempatan bertumbulisi&oef
respon laba akuntansinya (ERC) akan lebih tinggipdda perusahaan
yang tidak mempunyai kesempatan bertumbuh (CallamsKothari 1989).
Pertumbuhan perusahaan diukur dengan menggunakenamtara nilai
pasar dengan nilai buku ekuitas (Collins dan Koth&89, Bae dan Sami
1996, Chandrarin 2001).

Price to book value selama 2007-2008 dapat dihitung dengan

menggunakan rumus sebagai berikut :

PBV : HS it
NBE it/lbr saham
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HS it = Harga Saham perusahaan i pada tahun t
NBE it/lb shm = Nilai buku ekuitas perusahaan ig#mhun t per lembar

Saham

Populasi dan Sampel

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adaf@drusahaan-

perusahaan manufaktur yang listing di Bursa Efédada (BEI) yang diperoleh

dari datalndonesian Capital Market DirectoryICMD) tahun 2007-2008 di

maksi Undip. Prosedur pemilihan sampel menggunakan metpdeposive

samplingberdasarkan pertimbangan-pertimbangan oleh pendditigan tujuan

untuk mendapatkan sampel yang dapat mewakili pspwyla. Dengan kriteria

tertentu perusahaan yang dapat mewakili populasi.

Pertimbangan-pertimbangan tersebut antara lain :

a)

b)

Sampel yang digunakan adalah perusahaan-perusataaufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEI) tahun 200080/ang menerbitkan
laporan tahunan per 31 Desember dari tahun 200 paatengan tahun
2008.

Perusahaan manufaktur yang sahamnya aktif dipendéga selama
periode pengamatan yaitu dari tanggal 1 Janua® 2@@npai dengan 31
Maret 2010.

Perusahaan sampel harus tersedia data tentangatg@ygumuman laba
per 31 Desember 2008, dan harga saham harian sefmriade

pengamatan juga harga penutupan saham.
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d) Dapat diidentifikasikan ke dalam kategori kelompolormasi CSR yang
terdiri dari lingkungan, kinerja, tenaga kerja, quk, Kketerlibatan

masyarakat, dan umum.

Berdasarkan kriteria diatas maka sampel yang digamdalam dalam penelitian
ini berjumlah 56 perusahaan dari 146 sampel ghkdtiusahaan yang terdaftar di

BEI, karena hanya 56 perusahaan yang memenuhii&+keteria diatas.

3.3 Jenis dan Sumber Data

Data yang diperlukan untuk penelitian ini adalahtadssekunder
perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BursaJatekta. Yang diperoleh dari

pojok BEI yang diantaranya adalah :

a) Data akuntansi yang terdiri dari laba after takairpasar dan nilai buku,
ekuitas, rasio leverage dan jumlah jumlah sahang yeredar diperoleh

darilndonesian Capital Market Directotahun 2008 di maksi Undip

b) Data harga penutupan saham (closing price) danksntiarga saham
gabungan (IHSG) harian tahun diperoleh dari dategytersedia di pojok

BEI Undip.

C) Data tentang CSR diperoleh dari laporan tahunaanspéiaan yang list di
BEI pada tahun 2007-2008 Peneliti mempunyai belaesdgsan mengapa

dalam penelitian ini menggunakan data sekundeu yait

1. Pengungkapan corporate social responsibility (CSknya

diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan.
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2. Penggunaan laporan tahunan yang didalamnya terdapatan
keuangan auditan yang diaudit akuntan publik meslead data
yang ada dapat dipercaya dan dapat teruji keabsghan

3. Sangat mudah memperoleh data tersebut.

4. Tidak membutuhkan biaya yang cukup besar untuk aeatéan
data tersebut.

3.4  Metode pengumpulan data

Metode yang digunakan dalam penelitian ini mengganametode
dokumentasi data sekunder berupa data pasar matd&l menghitungumulative
abnormal return(CAR), data tanggal publikasi laporan tahunan geb8sember,
data harga saham, data Indeks Harga Saham Gab(iH&#®) diperoleh di Pojok
BEI Universitas Diponegoro, data pendekatan perkmpan informasi CSR
diperoleh dari Annual Report tahun 2007-2008 yanglamght dengan
mendownload di situs www.jsx.co.id), daftar labauknmenghitung Unexpected
Earning diperoleh dari laporan keuangan perusafttaann 2007-2008 dibagi
dengan jumlah saham yang beredar tahun 2006 dah 200
3.5 Metode Analisis data

Untuk menguji pengaruh variabel independen dan rupe

menggunakan alat statistik Regresi Berganda demgadel interaksi

(Moderated Regression Analysis)

Data penelitian ini dianalaisis dan diuji dengarbdyapa uji
statistik yang terdiri dari statistik deskriptif mauji statistik untuk

pengujian hipotesis.



36

statistik ini digunakan untuk memberikan gambaramtang profil data
sampel. Dalam hal ini peneliti menggunakan stéatidéskriptif yang terdiri atas
rata-rata, deviasi standar, minimum dan maksimum
3.5.1 Pengujian Hipotesis
Pengujian hipotesis yang akan dilakukan adalah mjeagakah
tingkat pengungkapan informasi CSR dalam lapordmurtan memiliki
pengaruh terhadap Koefisien Respon Laba Akuntdfesining Response
Coefficien.
3.5.2Pengujian Asumsi Klasik
Agar dalam penelitian ini diperoleh hasil analisiata yang
memenuhi syarat pengujian, maka dalam penelitilakukan pengujian
asumsi klasik untuk pengujian statistik.
3.5.1.1Uji Heteroskedastisitas
Uji Heteroskedastisitas ini bertujuan untuk mengigakah
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variatase residual
satu pengamatan ke pengamatan lain. Cara untukeateksd ada
tidaknya heteroskedastisitas ini dapat dilakukangda melihat
ada tidaknya pola tertentu pada graféatterplot antara nilai
prediksi variabel dependen/terikat dengan residaaldika ada
pola tertentu, seperti titik-titik yang membentuk ol
bergelombang, melebar, kemudian = menyempit, maka
mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisilzen jika tidak

ada pola yang jelas/tertentu (titik-titik yang mehgr diatas dan
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dibawah o pada sumbu Y), maka tidak terjadi hekeastisitas

(Ghozali, hal 77).

3.5.1.2Uji Normalitas

Untuk menguji apakah dalam model Regresi, variabel
dependen dan variabel independennya mempunyaiibdsitr
normal ataukah tidak, maka diperlukan uji normalit&ara yang
digunakan adalah dengan meliilNdrmal P-P Plot of regression
Stand yang membandingkan distribusi kumulatif dari data
sesungguhnya dengan distribusi kumulatif dari ibissi normal,
jika hasilnya membentang pola diagonal dari kiri Kenan atas,
maka berarti dapat diasumsikan berdistribusi narmal
3.5.2.3 Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apdkenodel
regresi yang digunakan dalam persamaan ditemukamyad
korelasi antar variabel bebas (independen), kaneodel regresi
yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antmiabel bebas
(independen). Konsekuensi yang sangat pentingrbadel regresi
yang mengandung multikolinearitas adalah bahwa |&esa
standar estimasi akan cenderung meningkat dengsamiimhnya
variabel independen, tingkat signifikansi yang diakan untuk
menolak hipotesis nol akan semakin besar,dan pildhab

menerima hipotesis yang salah juga akan semakar,ledgbatnya,
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model regresi yang diperoleh tidak valid untuk niesiranilai

variabel independen (Algifari, hal 84).

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinearit
didalam model regresi dapat digunakan dengan ntetilia R2
dan matrik korelasi ( r ) variabel-variabel indaden dari hasil
output SPSSRegression Lineammenurut Ghozali (2001:63) nilai
R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi regresi esmiukup
tinggi, tetapi secara partial banyak variabel ireefen yang tidak
signifikan mempengaruhi variabel dependen. Dan jdatar
variabel independen terdapat korelasi yang cukagpti(lumumnya
diatas 0,90), oleh Ghozali ditegaskan, maka hgligg merupakan

indikasi adanya multikolinearitas.
3.5.2.4 Uji Autokorelasi

Pengujian ini bertujuan untuk menguji apakah dasamtu
model regresi linier ada korelasi antara kesalglegngganggu pada
periode t dengan kesalahan pada periode t-1 (3ebgh). Tetapi
pada data dan model yang digunakan dakam penelitjan
autokorelasi tidak dilakukan karena data yang dagan adalah
datacrossectiona(silang waktu) yang relatif jarang terjadi.

Setelah dapat dipastikan bahwa data yang digunddiam
penelitian ini berdistribusi normal dan memilikiriem yang sama,
kemudian dilakukan uji t sampel independen dengandasarkan

standar deviasi dan standar error, akan dianapsagah pengaruh
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pengungkapan CSR dalam laporan tahunan terhadafisi&ne
respon laba akuntand€tRQ tersebut memang nyata ataukah tidak

secara statistik.





