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ABSTRAK
Tujuan penelitian ini untuk menguji pengaruh timeliness publikasi
laporan keuangan, income smoothing dan growth opportunities terhadap
earnings response coefficient. Selain itu, untuk menguji perbedaan
timeliness publikasi laporan keuangan, income smoothing, growth
opportunities dan earnings response coefficient sebelum dan selama
pandemi COVID-19. Populasi dalam penelitian ini adalah 768
seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2018-2021. Penelitian ini menggunakan teknik pengambilan
sampel probability random sampling, yaitu stratified random sampling
dan diperoleh data sampel sebanyak 263 perusahaan. Teknik analisis
data yang digunakan adalah regresi linear berganda dan uji paired
sample T-test. Hasil analisis data menunjukkan bahwa timeliness
publikasi laporan keuangan dan growth opportunities berpengaruh
positif terhadap earnings response coefficient. Sedangkan income
smoothing berpengaruh negatif terhadap earnings response coefficient.
Selain itu, terdapat perbedaan timeliness publikasi laporan keuangan,
income smoothing, growth opportunities dan earnings response coefficient
sebelum dan selama pandemi COVID-19.
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Effect of Timeliness of Financial Report Publication, Income
Smoothing and Growth Opportunities on Earnings Response
Coefficient

ABSTRACT

The purpose of this study was to examine the effect of timeliness of financial
report publication, income smoothing and growth opportunities on the
earnings response coefficient. In addition, to test differences in the timeliness
of publication of financial report, income smoothing, growth opportunities
and earnings response coefficient before and during the COVID-19
pandemic. The population in this study is 768 companies listed on the
Indonesia Stock Exchange in 2018-2021. This study used probability
random sampling technique, which was stratified random sampling and
obtained sample data of 263 companies. The data analysis technique used is
multiple linear regression and paired sample T-test. The results of data
analysis show that the timeliness of financial report publication and growth
opportunities have a positive effect on the earnings response coefficient.
Meanwhile, income smoothing has a negative effect on the earnings response
coefficient. In addition, there are differences in the timeliness of publication
of financial report, income smoothing, growth opportunities and earnings
response coefficient before and during the COVID-19 pandemic..
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PENDAHULUAN

Laba adalah informasi utama yang paling direspon dan dipercayai mampu
mempengaruhi investor untuk membuat keputusan investasi di pasar modal.
Laba signifikan yang ditunjukkan dalam laporan keuangan, dapat meyakinkan
investor untuk melakukan investasi di dalamnya (Stephani & Widyasari, 2020).
Reaksi dari para investor terhadap adanya informasi mengenai laba yang
diumumkan perusahaan dalam laporan keuangan, dapat dilihat dari besaran nilai
koefisien respon laba atau Earnings Response Coefficient (ERC) perusahaan
(Syafarina, 2017). ERC dianggap sebagai ukuran kapasitas respon pasar untuk
mendapatkan informasi dan merupakan indikator penting dari kualitas laba,
sehingga semakin tinggi koefisien menunjukkan semakin tinggi kualitas laba
(Awawdeh et al., 2020). Keberadaan asimetri informasi dianggap sebagai alasan
bagi perusahaan untuk menggunakan informasi keuangan dengan mengirim
sinyal ke pasar (Yimenu & A.S, 2019). ERC dapat digunakan untuk mengetahui
kualitas laba yang baik atau untuk menentukan relevansi nilai informasi laba
(Baskoro et al.,, 2021). Dengan melihat nilai ERC, investor dapat mengetahui
kualitas laba suatu perusahaan.

Beberapa kasus manipulasi laporan keuangan sering terjadi misalnya pada
PT Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) di tahun 2017 yang melakukan praktik window
dressing yang mengakibatkan kualitas laba terganggu serta merugikan investor.
Hal ini menunjukkan bahwasanya fundamental AISA sangat tidak sesuai dengan
laporan keuangan yang di informasikan perusahaan tersebut. Terdapat pula kasus
lain yang dilakukan oleh PT. Kimia Farma Tbk (KAEF), dimana pada tahun 2015
KAEF mengalami peningkatan laba bersih sebesar 6,951%. Namun hal tersebut
tidak diikuti dengan peningkatan harga saham KAEF yang pada tahun 2015
menurun sebesar 40,6% (Aritonang & Moch. Doddy, 2022). Selain kedua kasus
tersebut, terdapat kasus manipulasi laporan keuangan yang lain seperti kasus
manipulasi laporan keuangan yang dilakukan oleh PT. Garuda Indonesia
(Persero) Tbk pada tahun 2018, kasus Toshiba pada tahun 2015 dan juga kasus
Enron pada tahun 2001.

Berdasarkan kasus diatas, dapat disimpulkan bahwa kenaikan laba tidak
selalu berkorelasi dengan kenaikan harga saham perusahaan. Harga saham bisa
turun saat laba naik; ini menunjukkan bahwa keputusan investor didasarkan pada
informasi laba, yang biasanya direpresentasikan dalam perilaku pelaku pasar,
atau reaksi pasar. Ketika hasil dilaporkan dengan cara yang akurat, berkualitas,
dan instruktif, pasar akan bereaksi dengan lebih baik. Sebaliknya, hal itu akan
mengurangi respons pasar terhadap laba yang diumumkan jika tidak informatif
dan gagal mencerminkan situasi yang sebenarnya (Anggita & Wahyu, 2021).

Terdapat fenomena mengenai ERC yang terjadi di Bursa Efek Indonesia
yang ditelusuri melalui hasil penelitian terdahulu. Adapun beberapa penelitian
tersebut antara lainnya dilakukan oleh (Walianto ef al., 2021) pada perusahaan
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI tahun 2017 - 2019 dengan
mengambil 51 sampel menghasilkan rata-rata nilai ERC sebesar -3,454. Penelitian
yang dilakukan oleh (Gunawan & Erlina, 2021) pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016 - 2018 dengan mengambil 161
sampel menghasilkan rata-rata nilai ERC sebesar -2.7721. Penelitian yang
dilakukan oleh (Tamara & Suaryana, 2020) pada perusahaan manufaktur yang
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terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016 - 2018 dengan mengambil 65
sampel menghasilkan rata-rata nilai ERC sebesar -0,044. Dilihat dari hasil nilai
rata-rata ERC pada penelitian sebelumnya yang bernilai negatif, maka dapat
disimpulkan bahwa bapat juga dikatakan investor membutuhkan informasi
tentang keadaan dan kinerja keuangan perusahaan, namun tidak hanya informasi
laba.

Penelitian tentang ERC telah banyak dilakukan sebelumnya, seperti
diantaranya adalah hasil penelitian (Scott, 2009) yang membahas sejumlah faktor,
termasuk beta, struktur modal, kualitas laba, potensi pertumbuhan, ekuitas
harapan investor, dan keinformatifan harga, yang berkontribusi terhadap variasi
dalam bagaimana pasar bereaksi terhadap informasi laba. Beberapa literatur awal
lain juga telah memaparkan bahwasanya risiko sistematik/beta, kualitas laba,
leverage, persistensi laba, besaran perusahaan, keterprediksian laba dan efek
industri mempengaruhi ERC (Susanto et al., 2022). (Permatasari et al., 2020)
menemukan bahwa voluntary disclosure, timeliness laporan keuangan dan praktik
perataan laba (income smoothing) adalah variabel-variabel yang secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap earnings response coefficient. Berdasarkan
penelitian-penelitian tersebut, dapat disimpulkan bahwa terdapat beberapa
variabel yang paling mempengaruhi ERC yakni timeliness publikasi laporan
keuangan, income smoothing dan growth opportunities.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian yang telah dilakukan
sebelumnya terletak pada dimensi waktu yang digunakan yakni tahun 2018-2021.
Dimensi waktu tersebut juga berhubungan dengan pandemi COVID-19 di
Indonesia, yakni tahun 2018-2019 yang merupakan tahun sebelum terjadinya
pandemi COVID-19 dan tahun 2020-2021 yang merupakan tahun selama pandemi
COVID-19. Oleh karena itu, dalam penelitian ini dilakukan analisis mengenai
fenomena sebelum dan selama pandemi COVID-19 yang masih jarang ditemui.
Selain itu, penelitian terdahulu belum banyak yang menggunakan seluruh sektor
perusahaan yang terdaftar di BEI sebagai populasi dari penelitian.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh timeliness publikasi
laporan keuangan, income smoothing dan growth opportunities terhadap earnings
response coefficient. Selain itu, untuk menguji perbedaan timeliness publikasi
laporan keuangan, income smoothing, growth opportunities dan earnings response
coefficient sebelum dan selama pandemi COVID-19. Timeliness (ketepatwaktuan)
adalah tersedianya informasi saat dibutuhkan sebelum informasi tersebut
kehilangan relevansinya untuk mempengaruhi keputusan (Suwardjono, 2014).
Ketepatan waktu laporan keuangan diperlukan untuk mendapatkan kepercayaan
investor (Isenmilia, 2022). Pengaruh timeliness publikasi laporan keuangan
berkaitan dengan teori sinyal. Menurut Spence (1973) teori sinyal ialah teori yang
mengkomunikasikan informasi sukarela atau wajib yang memiliki tujuan untuk
mengatasi masalah asimetri informasi (Oware & Mallikarjunappa, 2021).
Beberapa penelitian mengenai pengaruh timeliness publikasi laporan keuangan
telah dilakukan sebelumnya. Penelitian yang dilaksanakan oleh (Marsella & Vivi,
2016) menjelaskan bahwa timeliness berpengaruh positif signifikan terhadap ERC.
Hasil serupa mengenai pengaruh timeliness laporan keuangan juga ditemukan
dari penelitian yang dilaksanakan oleh (Gunawan & Erlina, 2021) yang
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menjelaskan bahwasanya timeliness laporan keuangan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap ERC.

Sinyal berupa informasi keuangan perusahaan yang memiliki kinerja yang
baik akan direspon dengan baik oleh pihak lain (Bulutoding, 2020). Perusahaan
yang menyampaikan laporan keuangannya dengan tepat waktu merupakan
sinyal baik (good news) bagi investor karena diyakini informasi yang terkandung
di dalam laporan keuangan tersebut bersifat informatif, relevan dan memiliki
kredibilitas yang tinggi. Sebaliknya, apabila suatu perusahaan terlambat
menyampaikan laporan keuangannya, maka hal tersebut mengindikasikan
adanya gangguan (noise) dalam informasi pada laporan keuangannya. Oleh
karena itu, semakin dini perusahaan menyampaikan laporan keuangannya, maka
nilai ERC akan semakin tinggi. Berdasarkan uraian tersebut dan hasil penelitian
sebelumnya, maka hipotesis yang akan diajukan adalah.

Hi: Timeliness publikasi laporan keuangan berpengaruh positif terhadap earnings
response coefficient

Income smoothing adalah salah satu praktik manajemen laba yang
dilakukan untuk membuat laba akuntansi yang dilaporkan perusahaan menjadi
smooth (memiliki fluktuasi yang rendah) (Peranasari & Dharmadiaksa, 2014).
berdasarkan Standar Akuntansi Internasional, proses dari income smoothing
adalah ilegal seperti menggunakan prosedur akuntansi dan penafsiran yang salah
untuk menstabilkan fluktuasi laba bersih (Acharya & Lambrecht, 2015). Dasar
terjadinya praktik income smoothing karena informasi publik berkaitan dengan
kinerja perusahaan, namun informasi pribadi perusahaan terkait dengan kinerja
perusahaan masa depan (Ayadi & Boujelbene, 2014). Hubungan income smoothing
dengan ERC dikaitkan dengan teori sinyal. Penelitian yang dilakukan oleh
Istifarda (2015) menemukan bahwa tindakan perataan laba (income smoothing)
mempunyai pengaruh negatif terhadap respon pasar. Hal ini menunjukkan bahwa
investor telah merespon secara mendetail informasi laba perusahaan. Penelitian
yang dilakukan (Istifarda, 2015) sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Anggaraini & Bambang, 2015) yang juga menemukan bahwasanya perataan laba
(income smoothing) berpengaruh negatif terhadap reaksi pasar.

Perusahaan yang melakukan income smoothing secara berlebihan atau
dilakukan secara tidak etis dapat merusak integritas pelaporan keuangan dan
mengurangi kepercayaan investor. Jika manipulasi laporan keuangan dilakukan
terlalu ekstrem atau tidak transparan, maka hal tersebut dapat mengakibatkan
penurunan kepercayaan investor. Hal tersebut akan berpengaruh terhadap respon
investor yang mendapatkan sinyal negatif (bad news) akibat income smoothing dan
mengakibatkan rendahnya nilai ERC. Berdasarkan uraian tersebut dan hasil
penelitian sebelumnya, maka hipotesis yang akan diajukan adalah.

Hb: Income smoothing berpengaruh negatif terhadap earnings response coefficient

Growth opportunities merupakan peluang bagi pertumbuhan perusahaan di
masa yang akan datang. Peluang pertumbuhan yang tinggi merupakan keinginan
para investor dan pemilik perusahaan untuk dapat membuat perusahaan semakin
besar (Puspitasari, 2019). Hubungan growth opportunities dengan ERC didasari oleh
teori sinyal, dimana investor akan tertarik pada perusahaan dengan peluang
pertumbuhan tinggi karena ini adalah sinyal bahwasanya perusahaan
mempunyai prospek yang menguntungkan di masa depan (Sudarma & Sari,
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2020). Earnings Response Coefficient yang kemudian disingkat ERC merupakan
salah satu indikator dari baik buruknya informasi atas laporan keuangan yang
telah diumumkan oleh manajemen perusahaan, ERC menunjukkan reaksi pasar
terhadap keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan (Rizky & Etty, 2022).
Informasi yang dipublikasikan sebagai pengumuman akan memberikan sinyal
kepada investor dalam mengambil keputusan investasi (Widiatmoko & MG.
Kentris, 2018). Beberapa penelitian mengenai pengaruh growth opportunities telah
dilakukan sebelumnya. Penelitian yang dilakukan oleh (Tamara & Suaryana, 2020)
menyatakan bahwasanya growth opportunities berpengaruh positif terhadap
earnings response coefficient di perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2016 - 2018. Begitu juga dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Oktavia & Harti, 2022) yang menyatakan bahwa growth opportunities berpengaruh
positif terhadap earnings response coefficient di sektor industri yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021.

Peluang pertumbuhan suatu perusahaan salah satunya dapat dilihat dari
pertumbuhan penjualan pada perusahaan tersebut. Jika perusahaan mampu
mencapai pertumbuhan penjualan yang signifikan, hal ini dapat menunjukkan
adanya growth opportunities yang baik di pasar. Hal ini menunjukkan adanya
peluang pertumbuhan dan kemampuan perusahaan untuk meningkatkan
pendapatan dari bisnis utamanya. Berdasarkan uraian tersebut dan hasil
penelitian sebelumnya, maka hipotesis yang akan diajukan adalah.

Hs : Growth opportunities berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient

ERC dapat dijelaskan sebagai alat tolak ukur besar dan kecilnya
keuntungan abnormal atau suatu kondisi yang aneh yang diterima dalam sebuah
sekuritas sebagai respon yang terjadi terhadap sebuah laba yang tidak diharapkan
return saham (Endri et al., 2021). Terdapat fenomena mengenai ERC yang terjadi
sebelum dan saat pandemi COVID-19. Hal tersebut ditelusuri melalui hasil
penelitian terdahulu. Adapun beberapa penelitian tersebut antara lainnya
dilakukan oleh (Jessica & Prasetyo, 2019) pada perusahaan sektor manufaktur
terdaftar di BEI periode 2014-2018 yang menghasilkan rata-rata nilai ERC sebesar
0,024. Penelitian yang dilakukan oleh (Pangestu, N. & Rokhmania, 2021) pada
perusahaan sektor industri terdaftar di BEI periode 2015-2019 yang menghasilkan
rata-rata nilai ERC sebesar 0,418.

Penelitian yang dilakukan oleh (Septiano et al., 2022) pada seluruh
perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2018-2020 yang menghasilkan rata-rata
nilai ERC sebesar -0,724 dan penelitian yang dilakukan oleh (Sa’diyah, 2023) pada
sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2017-2021 yang menghasilkan
rata-rata nilai ERC sebesar -0,040. Penurunan nilai ERC terbesar terjadi pada tahun
2020, dimana tahun 2020 adalah tahun maraknya pandemi COVID-19 terjadi di
Indonesia. Hal tersebut berarti bahwa, di tahun 2020 pasar bereaksi buruk
terhadap pengungkapan informasi laba perusahaan karena semakin kecil nilai
ERC semakin rendah reaksi pasar terhadap informasi laba. Berdasarkan uraian
tersebut dan hasil penelitian sebelumnya, maka hipotesis yang akan diajukan
adalah.

H, : Terdapat perbedaan secara signifikan earnings response coefficient sebelum dan
selama pandemi COVID-19
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Menurut (Abernathy, 2017) ketepatan waktu pelaporan keuangan dapat
diklasifikasikan oleh dua aspek (1) frekuensi laporan interim dan (2)
keterlambatan pelaporan. Ketepatan waktu (timeliness) penyampaian laporan
keuangan adalah hal yang penting karena para pembuat keputusan menilai
apakah laporan tersebut memiliki kredibilitas yang baik dengan melihat
ketepatwaktuan penyampaian laporan keuangan (Fauzan & Agus, 2017).
Beberapa informasi mungkin tetap berguna untuk waktu yang lama setelah akhir
periode pelaporan karena pengguna membutuhkan informasi untuk
mengidentifikasi dan menilai tren yang berkembang (Thi & Thi, 2022).
Kepercayaan investor yang meningkat karena ketepatan penyampaian laporan
keuangan merupakan sinyal positif yang mengakibatkan nilai ERC tinggi, begitu
juga sebaliknya.

Dilihat dari situs resmi BEI yakni www.idx.co.id, terdapat beberapa
perusahaan yang tidak tepat waktu menyampaikan laporannya diambil dari
tahun sebelum pandemi COVID-19 dan pada saat pandemi COVID-19. Dimana,
perusahaan yang menyampaikan laporan keuangannya dengan tepat waktu pada
tahun 2018 sebanyak 519 dan sebanyak 113 perusahaan yang belum
menyampaikan laporan keuangannya. Di tahun 2019, perusahaan yang
menyampaikan laporan keuangannya dengan tepat waktu sebanyak 709 dan 42
perusahaan belum menyampaikan laporan keuangannya. Di tahun 2020 dan di
tahun 2021 terjadi kenaikan perusahaan yang belum menyampaikan laporan
keuangannya, dimana pada tahun 2020 sebanyak 91 perusahaan yang belum
menyampaikan laporan keuangannya dan di tahun 2021 sebanyak 96 perusahaan
yang belum menyampaikan laporan keuangannya. Karena perbedaan tersebut,
maka hipotesis penelitian yang diajukan adalah.

Hs: Terdapat perbedaan secara signifikan timeliness publikasi laporan keuangan
sebelum dan selama pandemi COVID-19

Income smoothing merupakan manajemen teknik untuk meminimalkan
keuntungan selama periode tertentu untuk mencapai tingkat keuntungan yang
diperlukan. Income smoothing boleh dilakukan selama masih sesuai dengan prinsip
akuntansi yang sehat dan prinsip-prinsip manajemen (Abogun, 2021). Income
smoothing terjadi disebabkan terdapat dorongan manajemen untuk mengurangi
fluktuasi laba yang dilaporkan. Terdapat beberapa penelitian yang dilakukan
terkait income smoothing, terlebih lagi dengan adanya COVID-19 yang
menyebabkan laba dari beberapa perusahaan tidak stabil bahkan menurun. salah
satu penelitian yang dilakukan oleh (Lim, 2022) terkait dengan income smoothing di
masa sebelum dan saat COVID-19 menemukan Hasil penelitian menunjukkan
bahwa terdapat peningkatan jumlah perusahaan yang terindikasi melakukan
praktik perataan laba pada periode tahun 2020 dan 2021 (masa terjadinya pandemi
COVID-19), yaitu sebesar 82% dan 73% dibandingkan dengan 2017, 2018, dan 2019
(masa sebelum pandemi COVID-19 terjadi). 19), sebesar 55%, 64%, dan 55%
Namun, peningkatan jumlah perusahaan yang melakukan income smoothing
berbanding terbalik dengan harga saham sebelum dan saat COVID-19 yang
mengalami penurunan yang dapat dilihat dari grafik IHSG (Arthamevia et al.,
2021). Karena hasil penelitian tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam
penelitian ini adalah.
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He : Terdapat perbedaan secara signifikan income smoothing sebelum dan selama
pandemi COVID-19
Growth opportunities merupakan kemungkinan masa depan untuk
pertumbuhan perusahaan. Peluang pertumbuhan dapat meningkatkan harapan
untuk keuntungan masa depan, yang akan berdampak pada ERC perusahaan.
Pada penelitian ini untuk mengetahui growth opportunities perusahaan
menggunakan pertumbuhan penjualan. Sehingga, jika suatu perusahaan memiliki
peluang pertumbuhan yang tinggi, maka akan memberikan sinyal positif bagi
investor yang kemudian berdampak pada peningkatan harga saham. keyakinan
investor terhadap peluang pertumbuhan perusahaan pada saat sebelum dan
selama COVID-19 terjadi perubahan, dimana hal tersebut tercermin dari
perubahan harga saham. Berdasarkan uraian tersebut dan hasil penelitian
sebelumnya, maka hipotesis yang akan diajukan adalah.
Hy7 : Terdapat perbedaan secara signifikan growth opportunities sebelum dan selama
pandemi COVID-19

METODE PENELITIAN

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
observasi non partisipan. Penelitian ini dilakukan pada seluruh perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018 - 2021 dengan mengakses
langsung situs resmi Bursa Efek Indonesia, yaitu www.idx.co.id. Objek penelitian
adalah earnings response coefficient.

Terdapat 768 seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
sepanjang tahun penelitian yaitu tahun 2018-2021 yang digunakan sebagai
populasi. Penelitian ini menggunakan teknik pengambilan sampel probability
sampling, yaitu stratified random sampling yakni dilakukan dengan membagi
populasi menjadi beberapa subpopulasi atau strata dan kemudian pengambilan
sampel random sederhana dapat dilakukan di dalam masing-masing strata
(Wulandari & Wirajaya, 2014). Sehingga sampel yang digunakan sebanyak 263
perusahaan.

Analisis data yang digunakan adalah regresi linear berganda dengan
bantuan program aplikasi SPSS (Statistical Product and Service Solutions) dan uji
beda. Model analisis regresi linear berganda digunakan untuk menjelaskan
hubungan dan seberapa besar pengaruh variabel-variabel bebas (independen)
terhadap variabel terikat (dependen) (Ghozali, 2018). Adapun rumus persamaan
regresi linier berganda ialah sebagai berikut menurut (Sugiyono, 2017:275) :

Y = @ BrX1 F BoX2 F BaX3 et e 1)
Keterangan:

Y = Earnings Response Coefficient

a = Konstanta

P23 = Koefisien Regresi

X1 = Timeliness Publikasi Laporan Keuangan

X2 = Income Smoothing

X3 = Growth Opportunities
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Selain itu juga dilakukan uji paired sample T-test untuk menentukan apakah
dua sampel yang tidak berhubungan memiliki nilai rata-rata yang berbeda
(Ghozali, 2018). Pengambilan keputusan dalam uji paired sample T-test didasarkan
pada perbandingan nilai probabilitas yang dihasilkan dengan tingkat kepercayaan
95% atau a = 0,05 (Haryanti et al, 2021) :

(a) Jika probabilitas < @ = 0,05 maka Hs-Hs diterima
(b) Jika probabilitas = @ = 0,05 maka Hs-He ditolak

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis regresi linear berganda diolah dengan bantuan software SPSS for Windows.
Hasil analisis regresi linier berganda pada Tabel 1.

Tabel 1 Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Unstandarized Standarized
Coefficients Coefficients .
Model 4l B Std. jgle ta t Sig
Error
(Constant) -0,335 0,113 -2,953 0,003
Timeliness (X1) 0,003 0,001 0,067 2,335 0,020
Income Smoothing (X2) -0,045 0,018 -0,070 -2,448 0,015
Growth Opportunities (X3) 0,739 0,060 0,352 12,260 0,000
R2 0,136
Adjusted R? 0,133
F 92,506
Sig. 0,000

Sumber : Data Sekunder diolah, 2023

Berdasarkan Tabel 1, menghasilkan persamaan regresi sebagai berikut :

Y =-0,335 + 0,003 X1 -0,045 X2 + 0,739 Xz..oviuimiiiiiiiiciiiiiicceiccecc s )

Nilai konstanta sebesar 0,335 mempunyai arti apabila nilai semua variabel
bebas sama dengan nol, maka nilai ERC menurun sebesar 0,335 satuan.

Nilai koefisien regresi X; mempunyai arti apabila nilai timeliness publikasi
laporan keuangan meningkat 1 satuan dengan asumsi variabel lainnya konstan,
maka nilai ERC meningkat sebesar 0,003 satuan. Nilai koefisien regresi X»
mempunyai arti apabila nilai income smoothing meningkat 1 satuan dengan asumsi
variabel lainnya konstan, maka nilai ERC menurun sebesar 0,045 satuan. Nilai
koefisien regresi X3 mempunyai arti apabila nilai growth opportunities meningkat 1
satuan dengan asumsi variabel lainnya konstan, maka nilai ERC meningkat
sebesar 0,739 satuan.

Hasil dari uji kelayakan model memperlihatkan model yang dipergunakan
mampu menjelaskan ERC. Berdasarkan Tabel 1 dapat diketahui bahwa pada
model regresi linear berganda diperoleh tingkat signifikansi sebesar 0,000. Nilai
signifikansi tersebut lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05. Hal ini memperlihatkan
model yang digunakan fit atau layak untuk digunakan. Kelayakan model ini
mencerminkan ERC dapat dijelaskan dengan variabel timeliness, income smoothing
dan growth opportunities.

Nilai Adjusted R? menunjukkan kapasitas model untuk menggambarkan
sejauh mana pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen.
Berlandaskan Tabel 1 diketahui nilai Adjusted R2adalah 0,133. Hal tersebut berarti
bahwasanya 13,3% variabel ERC dapat dijelaskan oleh timeliness publikasi
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laporan keuangan, income smoothing dan growth opportunities, sedangkan sisanya
yakni sebesar 86,7% dijelaskan oleh variabel-variabel lain diluar persamaan.

Hasil dari uji t menunjukkan bahwa variabel timeliness laporan keuangan
berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient yang dilihat dari nilai
signifikansi 0,020 < 0,05 dan nilai t sebesar 2,335. Hal tersebut berarti bahwa
semakin cepat perusahaan menyampaikan laporan keuangannya maka semakin
tinggi nilai earnings response coefficient.

Variabel income smoothing berpengaruh negatif terhadap earnings response
coefficient yang dilihat dari nilai signifikansi 0,015 < 0,05 dan nilai t sebesar -2,448.
Hal tersebut berarti bahwa semakin besar peluang perusahaan melakukan income
smoothing maka semakin kecil nilai earnings response coefficient.

Variabel growth opportunities berpengaruh positif terhadap earnings response
coefficient yang dilihat dari nilai signifikansi 0,000 < 0,05 dan nilai t sebesar 12,260.
Hal tersebut berarti bahwa semakin tinggi growth opportunities perusahaan maka
semakin tinggi pula nilai earnings response coefficient.

Data penelitian mempunyai sebaran data yang tidak normal, namun
menurut central limit theorem menyatakan bahwa dalam konteks sampel penelitian
yang besar dapat diasumsikan distribusi dari nilai rata-rata sampel adalah normal.
Sehingga uji beda yang digunakan pada penelitian ini menggunakan uji statistik
parametrik dengan mempergunakan uji paired sample T-test. Hasil uji beda
disajikan pada Tabel 2 sebagai berikut.

Tabel 2 Hasil Uji Beda
T Asymp. Sig. Pandemi

(Zy—thled)g COVID-19 Mean

ERC 2,592 0,010 Sebelum 0,048
Selama -0,185

Timeliness (X1) -3,492 0,001 Sebelum 71,574
Selama 78,224

Income Smoothing (Xz) 3,723 0,000 Sebelum 1,168
Selama 0,635

Growth Opportunities (Xs) 2,667 0,008 Sebelum 0,150
Selama 0,027

Sumber: Data Penelitian, 2023

Dapat dilihat bahwa variabel earnings response coefficient sebelum pandemi
dengan variabel earnings response coefficient selama pandemi memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,010 angka ini lebih kecil dari a = 0,05 atau 0,010 < 0,05. Hal
ini menunjukkan bahwasanya terdapat perbedaan pada variabel earnings
response coefficient sebelum masa pandemi dengan variabel earnings response
coefficient selama masa pandemi. Dilihat dari nilai T, nilai earnings response
coefficient lebih tinggi sebelum pandemi COVID-19.

Variabel timeliness publikasi laporan keuangan sebelum pandemi dengan
variabel timeliness publikasi laporan keuangan selama pandemi memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,001 angka ini lebih kecil dari a = 0,05 atau 0,001 < 0,05. Hal
ini menunjukkan bahwasanya terdapat perbedaan pada variabel timeliness
publikasi laporan keuangan sebelum masa pandemi dengan variabel timeliness
publikasi laporan keuangan selama masa pandemi. Dilihat dari nilai T nilai
timeliness publikasi laporan keuangan lebih rendah sebelum pandemi COVID-19.
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Variabel income smoothing sebelum pandemi dengan variabel income
smoothing selama pandemi memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 angka ini lebih
kecil dari a = 0,05 atau 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat
perbedaan pada variabel income smoothing sebelum masa pandemi dengan
variabel income smoothing selama masa pandemi. Dilihat dari nilai T, nilai income
smoothing lebih tinggi selama pandemi COVID-19. Hal tersebut karena, nilai
income smoothing yang tinggi (>1) berarti perusahaan tidak melakukan praktik
income smoothing (Pinatih & Astika, 2020).

Variabel growth opportunities sebelum pandemi dengan variabel growth
opportunities selama pandemi memiliki nilai signifikansi sebesar 0,008 angka ini
lebih kecil dari a = 0,05 atau 0,008 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat
perbedaan pada variabel growth opportunities sebelum masa pandemi dengan
variabel growth opportunities selama masa pandemi. Dilihat dari nilai T, nilai growth
opportunities lebih tinggi sebelum pandemi COVID-19.

Hipotesis pertama (Hi) dalam penelitian ini menyatakan bahwa timeliness
publikasi laporan keuangan berpengaruh positif terhadap earnings response
coefficient. Hasil uji parsial timeliness publikasi laporan keuangan pada earnings
response coefficient menunjukkan bahwa timeliness publikasi laporan keuangan
mempunyai nilai t sebesar 2,335 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,020 yang
berarti lebih kecil dari tingkat signifikansi sebesar 0,05. Hasil ini memperlihatkan
bahwasanya timeliness publikasi laporan keuangan berpengaruh secara signifikan
terhadap earnings response coefficient. Sedangkan nilai t yakni 2,335
memperlihatkan bahwasanya timeliness publikasi laporan keuangan berpengaruh
positif pada earnings response coefficient. Sehingga hipotesis pertama yakni
timeliness publikasi laporan keuangan berpengaruh positif terhadap earnings
response coefficient diterima. Hasil ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh
(Gunawan & Erlina, 2021) yang menjelaskan bahwa timeliness laporan keuangan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap ERC dan juga penelitian yang
dilakukan oleh (Marsella & Vivi, 2016) menjelaskan bahwa timeliness berpengaruh
positif signifikan terhadap ERC yang berarti bahwa semakin tepat waktu
perusahaan dalam pelaporan laporan keuangan, maka akan semakin besar nilai
respon dari publik, hal tersebut dikarenakan investor akan lebih yakin akan
kualitas informasi dalam laporan keuangan tersebut.

Hipotesis kedua (H>) dalam penelitian ini menyatakan bahwasanya income
smoothing berpengaruh negatif terhadap earnings response coefficient. Hasil uji
parsial income smoothing pada earnings response coefficient menunjukkan bahwa
income smoothing memiliki t hitung sebesar -2,448 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,015 yang berarti lebih kecil dari tingkat signifikansi sebesar 0,05. Hasil
ini menunjukkan bahwa income smoothing berpengaruh secara signifikan terhadap
earnings response coefficient. Sedangkan nilai t yakni -2,448 menunjukkan bahwa
income smoothing berpengaruh negatif terhadap earnings response coefficient.
Sehingga hipotesis kedua yakni income smoothing berpengaruh negatif terhadap
earnings response coefficient diterima.

Hasil ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh (Istifarda, 2015) yang
mengemukakan bahwa semakin tinggi perataan laba (income smoothing), maka
akan semakin rendah reaksi pasar. Penelitian yang dilakukan (Istifarda, 2015)
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Anggaraini & Bambang, 2015)
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yang juga menemukan bahwa perataan laba (income smoothing) berpengaruh
negatif terhadap reaksi pasar. Hasil pengujian ini juga mendukung teori sinyal
yang didasarkan pada adanya asimetri informasi antara informasi dari
manajemen (well-informed) dan informasi dari pemegang saham (poor informed).

Hipotesis ketiga (Hs) dalam penelitian ini menyatakan bahwa growth
opportunities berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient. Hasil uji
parsial growth opportunities pada earnings response coefficient menunjukkan bahwa
growth opportunities mempunyai nilai t sebesar 12,260 dengan tingkat signifikansi
sebanyak 0,000 yang berarti lebih kecil dari tingkat signifikansi sebesar 0,05. Hasil
ini memperlihatkan bahwasanya growth opportunities berpengaruh secara
signifikan terhadap earnings response coefficient. Sedangkan nilai t yakni 12,260
memperlihatkan bahwa growth opportunities berpengaruh positif terhadap earnings
response coefficient. Sehingga hipotesis ketiga yakni growth opportunities
berpengaruh positif terhadap earnings response coefficient diterima.

Hasil ini mendukung penelitian yang dilakukan (Tamara & Suaryana,
2020) menyatakan bahwa growth opportunities berpengaruh positif terhadap
earnings response coefficient. Penelitian lain yang dilakukan oleh (Oktavia & Harti,
2022) juga menyatakan bahwa growth opportunities berpengaruh positif terhadap
earnings response coefficient. Hal tersebut berarti bahwa semakin tinggi peluang
pertumbuhan perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai ERC. Begitu juga
sebaliknya, semakin rendah peluang pertumbuhan perusahaan, maka semakin
rendah pula nilai ERC. Hasil pengujian ini juga mendukung teori sinyal, dimana
sinyal positif (good news) yang diberikan perusahaan dengan melihat peluang
bertumbuh yang lebih tinggi di masa depan akan di respon positif oleh investor.

Hipotesis keempat (H4) dalam penelitian ini menerangkan bahwasanya
terdapat perbedaan earnings response coefficient sebelum dan selama pandemi
COVID-19. Hasil uji beda earnings response coefficient menunjukkan bahwa variabel
earnings response coefficient memiliki nilai signifikansi sebesar 0,010 angka ini lebih
kecil dari a = 0,05 atau 0,010 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat
perbedaan pada variabel earnings response coefficient sebelum masa pandemi
dengan variabel earnings response coefficient selama masa pandemi. Sehingga
hipotesis keempat dalam penelitian ini yang menerangkan bahwasanya terdapat
perbedaan terhadap earnings response coefficient sebelum dan selama pandemi
COVID-19 diterima.

Hipotesis kelima (Hs) dalam penelitian ini menyatakan bahwa terdapat
perbedaan timeliness publikasi laporan keuangan sebelum dan selama pandemi
COVID-19. Hasil uji beda timeliness publikasi laporan keuangan menunjukkan
bahwa variabel timeliness laporan publikasi keuangan mempunyai nilai
signifikansi sebesar 0,001 angka ini lebih kecil dari a = 0,05 atau 0,001 < 0,05. Hal
ini menunjukkan bahwasanya terdapat perbedaan pada variabel timeliness
publikasi laporan keuangan sebelum masa pandemi dengan variabel timeliness
publikasi laporan keuangan selama masa pandemi. Sehingga hipotesis kelima
dalam penelitian ini yang menyatakan bahwa terdapat perbedaan terhadap
timeliness publikasi laporan keuangan sebelum dan selama pandemi COVID-19
diterima.

Hipotesis keenam (Hs) dalam penelitian ini menerangkan bahwasanya
terdapat perbedaan income smoothing sebelum dan selama pandemi COVID-19.
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Hasil uji beda income smoothing menunjukkan bahwa variabel income smoothing
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 angka ini lebih kecil dari a = 0,05 atau
0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat perbedaan pada variabel incorme
smoothing sebelum masa pandemi dengan variabel income smoothing selama masa
pandemi. Sehingga hipotesis keenam dalam penelitian ini yang menyatakan
bahwa terdapat perbedaan terhadap income smoothing sebelum dan selama
pandemi COVID-19 diterima.

Hasil ini mendukung oleh penelitian yang dilakukan oleh (Lim, 2022)
terkait dengan income smoothing di Periode sebelum dan selama pandemi COVID-
19 ditemukan adanya peningkatan jumlah perusahaan yang terindikasi
melakukan praktik income smoothing pada periode 2020 dan 2021 (periode
pandemi COVID19) yaitu sebesar 82% dan 73%. dibandingkan periode tahun 2018
dan 2019 (masa sebelum pandemi COVID-19) yaitu sebesar 64% dan 55%.. Hasil
tersebut didapat dari perhitungan indeks eckel.

Hipotesis ketujuh (H7) dalam penelitian ini menerangkan bahwasanya
terdapat perbedaan growth opportunities sebelum dan selama pandemi COVID-19.
Hasil uji beda growth opportunities menunjukkan bahwa variabel growth
opportunities memiliki nilai signifikansi sebesar 0,008 angka ini lebih kecil dari a
= 0,05 atau 0,008 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat perbedaan pada
variabel growth opportunities sebelum masa pandemi dengan variabel growth
opportunities selama masa pandemi. Sehingga hipotesis ketujuh dalam penelitian
ini yang menyatakan bahwa terdapat perbedaan terhadap growth opportunities
sebelum dan selama pandemi COVID-19 diterima.

Hasil ini mendukung oleh penelitian yang dilaksanakan oleh (Saraswati,
2020) yang menerangkan bahwasanya pasar saham di Indonesia sebelum COVID-
19 cukup stabil, tetapi pada Januari 2020 terjadi penurunan nilai IHSG. Dari hasil
penelitian tersebut diketahui bahwa terdapat perbedaan growth opportunities
sebelum dan selama pandemi COVID-19, dimana hal tersebut tercermin dari
perubahan harga saham. Sebelum pandemi COVID-19 peluang pertumbuhan
perusahaan dinilai investor lebih tinggi dilihat dari nilai IHSG yang stabil,
sebaliknya pada saat pandemi COVID-19 peluang pertumbuhan perusahaan
dinilai investor lebih rendah dilihat dari nilai IHSG yang merosot turun.

Implikasi terdiri dari teoritis dan praktis. Implikasi teoritis penelitian ini
adalah penelitian ini menambah bukti bahwa teori sinyal dapat menjelaskan
mengapa investor bereaksi terhadap keuntungan dengan cara yang berbeda
tergantung kapan perusahaan mempublikasikan informasi pendapatannya. Hasil
penelitian ini memperlihatkan bahwa timeliness publikasi nlaporan keuangan
berpengaruh positif terhadap nilai ERC pada suatu perusahaan. Tinggi rendahnya
nilai ERC ditentukan oleh timeliness publikasi laporan keuangan, jika laporan
keuangan disampaikan secara tepat waktu, maka nilai ERC dalam perusahaan
akan meningkat. Sedangkan tingginya nilai income smoothing dalam perusahaan
akan menyebabkan rendahnya nilai ERC. Tingkat income smoothing yang tinggi
memperlihatkan bahwa terjadi asimetri informasi, dimana hal tersebut
merupakan dasar dari adanya manipulasi laporan keuangan. Selain itu, growth
opportunities juga berpengaruh positif terhadap nilai ERC, dimana semakin tinggi
tingkat peluang pertumbuhan maka akan semakin meningkat pula nilai ERC
suatu perusahaan.
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Implikasi praktis dalam penelitian ini adalah hasil penelitian ini
diharapkan dapat memberikan kontribusi yang baik bagi seluruh pihak
khususnya investor maupun perusahaan. Penelitian ini diharapkan agar dapat
digunakan sebagai referensi bagi investor dalam mengambil keputusan
berinvestasi. Selain itu, penelitian ini dapat menjadi acuan investor dalam
menjalankan strategi dalam melakukan investasi. Bagi perusahaan, dapat
memperhatikan relevansi dari tiap informasi yang dipublikasikan sehingga tidak
terdapat informasi yang menyesatkan.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh simpulan bahwa timeliness publikasi
laporan keuangan dan growth opportunities berpengaruh positif terhadap ERC. Hal
ini berarti bahwa semakin cepat perusahaan menyampaikan laporan
keuangannya, maka semakin tinggi nilai ERC serta semakin tinggi growth
opportunities, maka semakin tinggi pula nilai ERC. Sementara, income smoothing
berpengaruh negatif terhadap earnings response coefficient. Hal ini berarti bahwa
semakin besar peluang perusahaan melakukan income smoothing maka semakin
kecil nilai ERC. Terdapat perbedaan earnings response coefficient sebelum dan
selama COVID-19. Terdapat perbedaan timeliness publikasi laporan keuangan,
income smoothing, growth opportunities dan earnings response coefficient sebelum dan
selama pandemi COVID-19.
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