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Abstrak  
Penelitian  ini  bertujuan  untuk  menguji  pengaruh  pengungkapan  corporate  social  responsibility,

ukuran perusahaan, struktur modal, dan profitabilitas terhadap earnings response coefficient. Hal ini 

dikarenakan corporate  social  responsibility  akhir-akhir ini  menjadi sebuah  kewajiban suatu  perusahaan 

dalam meningkatkan kesejahteraan lingkungan dan  sosial. Hal ini tentu  dapat mempengaruhi struktur 

keuangan pada suatu perusahaan dan juga dapat mempengaruhi bagaimana investor akan bereaksi terhadap 

perubahan ini. 

Pada penelitian ini jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak   28 perusahaan 

pada periode 2010 hingga 2014. Metode yang digunakan adalah metode regresi data panel. 

Hasil analisis menunjukkan bahwa pengungkapan corporate social responsibility, ukuran perusahaan, 

struktur modal, dan profitabilitas berpengaruh secara bersamaan terhadap earnings response coefficient 

dengan determinasi koefisien sebesar 3,80%. Secara parsial corporate social responsibility berpengaruh 

terhadap earnings response coefficient, sementara ukuran perusahaan, struktur modal, dan profitabilitas 

tidak berpengaruh terhadap earnings response coefficient. 

Kata  kunci:  corporate  social  responsibility,  ukuran  perusahaan,  struktur  modal,  profitabilitas,  earnings 

reponse coefficient 

 
ABSTRACT 

This research aimed to examine the effect of corporate social responsibility, firm size, capital structure, 

and profitability to earnings response coefficient. This matter caused by corporate social responsibility become 

responsibility to company in improving care for environment and social. It certainly can change the financial 

structure in some company and it may change the way of thinking the investor will react to this matter. 
In this study the number of samples used in this study were 28 companies in the period 2010 to 2014. 

The method used is the method of panel data regression. 
The analysis result show that together corporate social responsibility, firms size, capital structure, and 

profitability simultaneously affect the earnings response coefficient with the coefficient of determination of 
3.80%. Partial test show that corporate social responsibility affect the earnings responsibility. Meanwhile the firm 
size, capital structure, and profitability does not affect the earnings responsibility. 
Keywords: corporate social responsibility, firm size, capital structure, profitability, earnings response coefficient 

 
1.           Pendahuluan 

Pada saat ini, dalam pengambilan keputusan jika hanya melihat kinerja keuangan suatu perusahaan saja 
sudah tidak relevan lagi. Menurut [25]  menyatakan bahwa investor individual tertarik dengan informasi sosial yang 
dilaporkan dalam laporan tahunan. Oleh karena itu dibutuhkan suatu sarana yang dapat memberikan informasi 
mengenai aspek sosial, lingkungan, dan  keuangan sekaligus. Saran tersebut  adalah laporan keberlanjutan atau 
sustainabality reporting. 

Sustainability  reporting  atau  dapat  disebut  Corporate  Social  Responsibility  (CSR)  adalah  kepedulian 
perusahaan yang menyisihkan sebagian keuntungannya (profit) bagi kepentingan pembangunan manusia (people) 
dan lingkungan (planet) secara berkelanjutan berdasarkan prosedur (procedur) yang tepat dan profesional [24]

 

 
2.           Dasar Teori dan Metodologi 

2.1.        Dasar Teori
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2.1.1      Earnings Response Coefficient 
Menurut [4] menyebutkan bahwa yang dimaksud dengan ERC adalah besarnya koefisien slope dalam regresi 

yang menghubungkan laba sebagai salah satu variabel bebas dan return sebagai variabel terikat. Untuk mendapatkan 
ERC, harus melalui beberapa tahap perhitungan. Tahap pertama adalah mencari return saham harian dan return 
pasar harian. Return saham harian dapat dihitung dengan: 

�𝑖��   −  �𝑖��−1
 

 
Keterangan: 

�𝑖��  =

 
�𝑖��−1

Rit                                     : return saham perusahaan i pada hari t 
Pit                                      : harga penutupan saham pada hari t 
Pit-1                                   : harga penutupan saham i pada hari t-1 

Return pasar harian dapat dihitung dengan menggunakan persamaan berikut: 
(����𝑡   −  ������−1 )

 

 
Keterangan 
RMt                                 : return pasar harian 

��𝑡  =

 
������−1

IHSGt                            : indeks harga saham gabungan pada hari t 
IHSGt-1   : indeks harga saham harian pada hari t-1 

Tahap  kedua  adalah  menghitung  abnormal  return.  Dalam  penelitian  ini  abnormal  return  dihitung 
menggunakan model sesuaian pasar (market adjusted model). Maka akan diperoleh persamaan sebagai berikut: 

𝐴���,𝑡    =  ���,𝑡   −  ���,𝑡 
Keterangan: 
ARi,t                                : abnormal return pada perusahaan i periode t 
Ri,t                                    : return perusahaan i pada periode t 
Rm,t                                  : return pasar pada periode ke-t 

Tahap ketiga adalah menghitung Cummulative Abnormal Return (CAR) dengan menggunakan rumus: 

�𝐴���(−3,+3)    =  𝐴���,𝑡 
Keterangan: 

 

CARi(-3,+3)                   : abnormal return kumulatif perusahaan i selama periode pengamatan kurang lebih 3 hari tanggal 

publikasi laporan keuangan (3 hari sebelum, 1 hari tanggal publikasi dan 3 hari setelah tanggal publikasi laporan 

keuangan). 
ARi,t          : abnormal return pada perusahaan i pada hari t. 

Kemudian menghitung unexpected earnings, unexpected earnings  adalah selisih antara laba sesungguhnya 
dengan laba ekspektasian. Menurut [4]  menyebutkan bahwa ERC tergantung pada hubungan antara return dengan 
unexpected earnings..UE dapat diukur dengan menggunakan dengan model random walk, maka didapatkan 
persamaan sebagai berikut:

 

 
 

Keterangan: 

����,𝑡    =

 

(���𝑡   −  �����−1 )
 

���−1

UEi,t                                : unexpected earnings perusahaan i pada periode t 
EPSi,t                              : earnings per share perusahaan i pada periode t 
EPSt-1                             : earnings per share perusahaan i pada periode t-1 
Pt-1                                    : harga saham perusahaan i pada periode t-1 

 

 
 
 
 
Sumber : [27]

Tahap berikutnya adalah menghitung earnings response coefficient. Menurut [12], ERC merupakan koefisien 
yang diperoleh dari regresi antara CAR dengan UE. Regresi tersebut menghasilkan akan menghasilkan ERC pada 
masing-masing sampel dan akan digunakan untuk analisis berikutnya. Perhitungan ERC adalah sebagai berikut: 

�𝐴���,𝑡  =  𝛼0 + ��1  + ����,𝑡  +  ����,𝑡 
Keterangan: 
CARi,t                            : abnormal return kumulatif perusahaan i selama periode amatan 
UEi,t                                : unexpected earnings 
εit                                       : komponen error dalam model atas perusahaan i pada periode t
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2.2         Metodologi Penelitian 

 

2.1.2      Corporate Social Responsibility 
Menurut [24] corporate social responsiblity (CSR) merupakan operasi bisnis yang berkomitmen tidak hanya 

untuk meningkatkan keuntungan perusahaan secara finansial, melainkan pula untuk membangun sosial-ekonomi 

kawasan secara holistik, melembaga, dan berkelanjutan. Ia juga menambahkan bahwa CSR  adalah suatu kegiatan 

dimana perusahaan menyisihkan sebagian keuntungannya bagi kepentingan pembangunan bagi kepentingan manusia 

dan lingkungan secara berkelanjutan berdasarkan prosedur yang tepat dan profesional. 
Menurut [16]  CSR dapat dihitung melalui dua tahap, yang pertama, menjumlahkan semua nilai pada item 

CSR  dengan  memberikan 1  (satu)  poin  jika  item  tersebut  diungkapkan dan  0  (nol)  jika  item  tersebut  tidak 
diungkapkan dalam laporan keberlanjutan. Kedua, membandingkan skor total untuk masing-masing perusahaan 
dengan nilai maksimum yang dapat dicapai oleh perusahaan secara keseluruhan. 

 
2.1.3 Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan ukuran atas besarnya aset yang dimiliki perusahaan sehingga perusahaan 
besar umumnya mempunyai total aktiva yang besar pula. Perusahaan besar dapat lebih mudah untuk mengakses 

pasar modal dibandingkan dengan perusahaan kecil. Semakin besar perusahaan semakin mudah untuk mendapatkan 

modal eksternal dalam jumlah yang lebih besar, sehingga investor tertarik untuk menanamkan modalnya pada 

perusahaan tersebut sehingga menaikkan nilai perusahaan. Dengan tersedianya dana tersebut maka memberi 

kemudahan perusahaan untuk melaksanakan peluang investasi [26]. 

Menurut [4] ukuran perusahaan dapat diukur dengan menggunakan logaritma natural (Ln) dari rata-rata total 
aktiva, maka:

 
2.1.4      Struktur Modal 

����  = �� ����� �������

Menurut [4], struktur modal merupakan salah satu analisis rasio yang bertujuan untuk menilai kewajiban 
perusahaan, rasio struktur modal terdiri dari debt to equity ratio yang menghitung proporsi seluruh kewajiban 
perusahaan dan ekuitas, long term debt to equity yang menghitung proporsi hutang jangka panjang dan ekuitas dan 
times interest earned untuk mengukur kelipatan bunga yang dihasilkan perusahaan. Debt to equity ratio   dapat 

dihitung dengan persamaan berikut:
 

 
 

2.1.5      Profitabilitas 

���� �� ������� ���𝑖� (���) =

 

����� ����� (����)
 

�������� (�������)

Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. 
Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba 
yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi 
perusahaan, [10]. Perhitungan ROI/ROA dapat dihitung dengan rasio berikut: 

�������� ������ �������� ��� ���
������ �� ���������� (���) = ����� �������

Berikut merupakan pemaparan gambar kerangka pemikiran dalam penelitian ini: 
 

Kerangka Penelitian 
 

Corporate Social 

Responsibility (X1) 
 

Ukuran Perusahaan 

(X2) 
 

 
Struktur Modal 

(X3) 

 

 
Earnings Response 

Coefficient (Y) 
 

Gambar 1: Kerangka Pemikiran 

Keterangan: 
 

: Parsial 
 

: Simultan

 

Profitabilitas 

(X4)
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Populasi dalam penelitian ini adalah laporan keuangan, annual report, dan laporan keberlanjutan bank yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2010-2014. Teknik sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

teknik sampling purposive dengan kriteria sebagai berikut: 

Tabel 1: Kriteria Pemilihan Sampel 

No Kriteria Pengambilan Sampel Jumlah 
 

1. 
Perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di BEI hingga tahun 
2014. 

 

42 

 

2. 
Perusahaan sektor  perbankan  yang  melakukan  delisting  pada 
periode 2010-2014. 

 

(0) 

 
2. 

Perusahaan  sektor  perbankan  yang  tidak  menyajikan  laporan 
keuangan secara  konsisten selama periode pengamatan 2010- 

2014. 

 
(13) 

 
3. 

Perusahaan          sektor          perbankan          yang          tidak 
melaksanakan/menyajikan   laporan   mengenai   CSR   selama 
periode pengamatan 2010-2014 

 
(1) 

4. Jumlah sampel dalam penelitian ini 28 

Sumber: www.idx.co.id, data yang diolah oleh penulis 
Total sampel yang digunakan adalah 140 sampel yang terdiri dari 28 perusahaan dengan periode waktu 

penelitian 5 tahun. 

Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan analisis statistik deskriptif dan regresi 
data panel. 

 
3            Pembahasan 

3.1         Analisis Statistik Deskriptif 
Berdasarkan  analisis  statistik  deskriptif,  berikut  ini  adalah  hasil  analisis  deskriptif  setiap  variabel 

operasional. 

Tabel 2: Statistik Deskriptif 

 CSR SIZE DER ROI ERC 

Mean 0.193407 17.46516 8.459975 0.012679 0.046569 

Median 0.153846 17.78587 8.205369 0.012943 -0.009210 

Maximum 0.659341 20.56666 15.62025 0.084021 8.83232 

Minimum 0.076923 14.26124 0.959997 -0.077939 -2.280828 

Std. Dev. 0.120745 1.646375 2.606185 0.015938 0.718464 

Observations 140 140 140 140 140 
Sumber: Eviews verisi 9 

Keterangan: 

CSR                     : Corporate social responsibility 

SIZE                    : Ukuran perusahaan 

DER                    : Struktur modal 
ROI                     : Profitabilitas 
ERC                    : Earnings response coefficient 

Berdasarkan data tersebut dapat dilihat 3 dari 5 variabel di atas mempunyai nilai standar deviasi yang lebih 

kecil dari nilai mean, yaitu CSR, ukuran perusahaan, dan struktur modal. Hal ini diartikan bahwa variabel pertumbuhan 

perusahaan tidak bervariasi atau berkelompok. Sementara itu variabel profitabilitas dan ERC berada di atas mean yang 

berarti variabel tersebut tidak bervariasi atau berkelompok. 

 
3.2         Analisis Regresi Data Panel 

3.2.1      Uji Chow/Likelihood 
Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan Uji Chow/Likelihood untuk mengetahui apakah model yang 

digunakan dalam penelitian apakah Common Effect Model atau Fixed Effect Model. Berdasarkan Uji Chow, maka 

diperoleh hasilnya sebagai berikut:
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Tabel 3: Hasil Uji Chow/Likelihood 
 

 

Effects Test                                                      Statistic                   d.f.           Prob. 
 

Cross-section F                                                0.950846          (27,108)        0.5410 

Cross-section Chi-square                               29.856974                   27        0.3206 

 
Sumber: Eviews versi 9 

Berdasarkan Hasil output di atas, tampak bahwa nilai p-value Cross-section Chi-Square sebesar 0,5410 > 

0,05 dan p-value F Test sebesar 0,3206 > 0,05 dengan taraf signifikansi sebesar 5% menyatakan bahwa Pooled Least 

Square lebih baik daripada Fixed Effect Model dengan tingkat kepercayaan 95%. 

 
3.2.2      Uji Lagrange-Multiplier/Breusch-Pagan Test 
Uji Lagrange-Multiplier digunakan untuk memilih model yang terbaik antara Pooled Least Square atau Random 
Effect Model. Berikut menyajikan hasil LM Test menggunakan eviews versi 9. 

Tabel 4: Uji Lagrange-Multiplier 

 
  

 
Cross-section 

Test Hypothesis 

Time 

 

 
Both 

 

Breusch-Pagan 
 

0.219783 
 

0.166447 
 

0.386231 
 (0.6392) (0.6833) (0.5343) 

 

Honda 
 

-0.468811 
 

-0.407980 
 

-0.619984 

 -- -- -- 

 

King-Wu 
 

-0.468811 
 

-0.407980 
 

-0.549151 

 -- -- -- 

 

Standardized Honda 
 

-0.111295 
 

-0.116080 
 

-4.746810 

 -- -- -- 

Standardized King-Wu -0.111295 -0.116080 -3.545462 

 -- -- -- 

Gourierioux, et al.* -- -- 0.000000 
(>= 0.10) 

*Mixed chi-square asymptotic critical values: 

1% 7.289 
5% 4.321 

10% 2.952 

 

Sumber: Eviews versi 9 

Berdasarkan hasil uji LM Test, tampak nilai hasil uji probabilitas BPTest adalah sebesar 0,6392 > 0,05, maka model 

yang tepat untuk digunakan adalah model Random Effect Model. 

 
3.2.3      Analisis Regresi Data Panel 

Berdasarkan pengujian model yang telah dilakukan, maka model yang sesuai dengan penelitian ini adalah 
Random Effect Model. Berikut merupakan hasil uji menggunakan Random Effect Model. 

 
Tabel 5: Hasil Pengujian Random Effect Model 

 

Variable                  Coefficient        Std. Error        t-Statistic         Prob. 
 

CSR                        1.538687         0.581664        2.645321        0.0091
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UKURAN_PERUSAHA 

 

 

AN 0.000185 0.044077 0.004196 0.9967 
STRUKTUR_MODAL 0.003669 0.023223 0.158006 0.8747 

PROFITABILITAS 3.933497 4.004096 0.982368 0.3277 

C -0.335168 0.734900 -0.456074 0.6491 

 
 

 

 

Effects Specification 

S.D. 

 

 
Rho 

Cross-section random 
 

0.000000 0.0000 
Idiosyncratic random 0.701560 1.0000 

 

 

 

Weighted Statistics 
 

 

R-squared 
 

0.083046    Mean dependent var 0.046569 
Adjusted R-squared 0.055877    S.D. dependent var 0.718464 

S.E. of regression 0.698103    Sum squared resid 65.79190 

F-statistic 
Prob(F-statistic) 

3.056659    Durbin-Watson stat 
0.018983 

2.446360 

 
 

Unweighted Statistics 
 

 

R-squared 
 

0.083046    Mean dependent var 
 

0.046569 
Sum squared resid 65.79190    Durbin-Watson stat 2.446360 

Sumber: Eviews versi 9 

Model persamaan regresi data panel yang dibentuk dalam penelitian ini merupakan model Random Effect. 

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui nilai konstanta koefisien sehingga dapat dibentuk persamaan sebagai berikut: 

ERC=  -0,33516+  1,538687  CSR  +  0,000185  Ukuran  Perusahaan  +  0,003669  Struktur  Modal  +  3,933497 

Profitabilitas 

Persamaan tersebut dapat diartikan sebagai berikut: 

1. Jika CSR, ukuran perusahaan, struktur modal, dan profitabilitas konstan, maka tingkat ERC akan turun 

sebesar -0,33516. 
2.    Jika CSR naik satu satuan, maka akan meningkatkan nilai ERC sebesar 1,538687. 
3.    Jika ukuran perusahaan naik satu satuan, maka akan meningkatkan nilai ERC sebesar 0,000185. 

4.    Jika struktur modal naik satu satuan, maka akan meningkatkan nilai ERC sebesar 0,003669. 

5.    Jika profitabilitas naik satu satuan, maka akan meningkatkan nilai ERC sebesar 3,933497. 

 
3.2.4      Pengujian Hipotesis secara Simultan (Uji F) 

Berdasarkan Tabel 5, diperolehlah nilai probabilitas (F-statistic) sebesar 0,018983 < 0,05, maka H01 ditolak 
dan Ha1 diterima. Artinya secara bersama-sama variabel CSR, ukuran perusahaan, struktur modal, dan profitabilitas 
berpengaruh terhadap ERC pada bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2010-2014. 

 
3.2.5      Analisis Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi pada intinya adalah mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan 
variasi variabel independen. Berdasarkan Tabel 5, diperolehlah koefisien determinasi sebesar 0,083046 atau sebesar 

8,30%.      Sedangkan      sebesar      91,70%      dijelaskan      oleh      variabel      diluar      variabel      penelitian. 

 
3.2.6      Pengujian Hipotesis secara Parsial (Uji T) 

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel independen terhadap 
variabel dependen dengan menganggap variabel independen lainnya konstan. 

Tabel 6: Hasil Uji Parsial 

Variable                  Coefficient        Std. Error        t-Statistic         Prob. 
 

CSR                        1.538687         0.581664        2.645321        0.0091
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UKURAN_PERUSAHA 

 

 

AN 0.000185 0.044077 0.004196 0.9967 
STRUKTUR_MODAL 0.003669 0.023223 0.158006 0.8747 

PROFITABILITAS 3.933497 4.004096 0.982368 0.3277 

C -0.335168 0.734900 -0.456074 0.6491 

Sumber: Eviews versi 9 
Berdasarkan Tabel 6, diperoleh kesimpulan: 

1.    Variabel CSR (X1) memiliki nilai probabilitas sebesar 0,0091 < 0,05. Maka keputusan H02 ditolak dan Ha2 

diterima, yang berarti CSR berpengaruh terhadap ERC. 
2.    Variabel ukuran perusahaan (X2) memiliki nilai probabilitas sebesar 0,9967>0,05. Maka keputusan H03 

diterima dan Ha3 ditolak, yang berarti ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap ERC. 
3. Variabel struktur modal (X3) memiliki nilai probabilitas sebesar 0,8747>0,05. Maka keputusan H04 diterima 

dan Ha4 ditolak, yang berarti struktur modal tidak berpengaruh terhadap ERC. 
4.    Variabel profitabilitas (X4) memiliki probabilitas sebesar 0,6491>0,05. Maka keputusan H05  diterima dan 

Ha5 ditolak, yang berarti profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap ERC. 

 
4.           Kesimpulan 

Penelitian mengenai pengaruh corporate social responsibility, ukuran perusahaan, struktur modal, dan 
profitabilitas terhadap earnings response coefficient menghasilkan beberapa kesimpulan, yaitu: 

1.    Berdasarkan analisis deskriptif dapat diperoleh informasi sebagai berikut: 
a)    Pada variabel CSR terdapat 41 sampel berada di atas rata-rata dan 99 sampel berada di bawah rata-rata. 
b)   Pada variabel ukuran perusahaan terdapat 75 sampel berada di atas rata-rata dan 65 sampel berada di 

bawah rata-rata. 
c) Pada variabel struktur modal, terdapat 74 sampel berada di bawah rata-rata dan 66 berada di atas rata- 

rata. 
d)   Pada variabel profitabilitas terdapat 72 sampel ebrada di atas rata-rata dan 68 berada di bawah rata-rata. 
e)    Pada variabel ERC terdapat 26 sampel yang berada di atas rata-rata dan 114 sampel berada di bawah 

rata-rata. 

2. Corporate  social  responsibility, ukuran  perusahaan,  struktur  modal,  dan  profitabilitas  secara  simultan 

berpengaruh terhadap earnings response coefficient. 

3.    Hasil uji parsial dapat diperoleh informasi sebagai berikut: 
a)    Secara parsial variabel CSR berpengaruh terhadap ERC pada bank yang terdaftar di BEI pada periode 

2010-2014. 

b)   Secara parsial variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap ERC pada bank yang terdaftar di 

BEI pada periode 2010-2014. 
c)    Secara parsial variabel struktur modal tidak berpengaruh terhadap ERC pada bank yang terdaftar di BEI 

pada periode 2010-2014. 

d)   Secara parsial profitabilitas tidak berpengaruh terhadap ERC pada bank yang terdaftar di BEI pada 

periode 2010-2014. 
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