
BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

2.1 Grand Teory 

2.1.1 Teori Signaling 

Teori signaling dalam ilmu komunikasi yang digunakan dalam disiplin ilmu 

akuntansi digunakan untuk menjelaskan dan memprediksi pola perilaku 

komunikasi manajer kepada publik. Teori signaling dalam akuntansi berfungsi 

untuk menilai adanya informasi privat. Dalam pasar modal, pelaku pasar 

melakukan keputusan ekonomi dengan dasar informasi publikasi, pengumuman 

dan konfrensi pers (Jaswadi, 2003). Investor memerlukan informasi mengenai 

prospek perusahaan yang akan dipilihnya sebagai tempat menanam dana. Akan 

tetapi, sebagai pihak luar investor tidak mengetahui seluruh informasi perusahaan 

sebanyak yang diketahui manajemen (Brigham dan Houston, 2001). Oleh karena 

itu, manajemen perusahaan sebagai pihak yang memiliki informasi lebih baik 

memberikan tanda atau sinyal kepada investor tentang prospek perusahaan dimasa 

mendatang.  

 

Teori signaling mengindikasikan bahwa pelaporan keuangan oleh emiten 

merupakan suatu sinyal yang dapat mempengaruhi nilai saham mereka. Dengan 

adanya sinyal dari perusahaan menyebabkan investor melakukan antisipasi untuk 

menentukan antisipasi yang tepat. Dengan demikian apabila manajemen 

manyampaikan informasi ke pasar, umumnya pasar akan merespon sebagai suatu 

sinyal terhadap adanya suatu peristiwa tertentu yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. Manajer pada umumnya mempunya motivasi untuk menyampaikan 

informasi yang baik (good news) mengenai perusahaannya kepada pihak luar 

secepat mungkin.  

 

Informasi tersebut diharapkan dapat memberikan sinyal yang meyakinkan 

sehingga publik akan terkesan dalam hal ini akan terefleksi pada harga saham 

sekuritas. Contoh penyampaian informasi signaling yaitu pencapaian informasi 
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laba dan informasi- informasi dalam laporan tahunan perusahaan khususnya 

informasi mengenai pengungkapan CSR yang diharapkan dapat memberikan 

informasi mengenai prospek perusahaan dimasa depan pada investor. Sedangkan 

sinyal perusahaan berupa laba bersih lebih mengkomunikasikan kinerja 

perusahaan dalam jangka pendek. 

  

2.1.2 Teori Stakeholder  

Teori ini menyatakan bahwa kesuksesan dan hidup-matinya suatu perusahaan 

sangat tergantung pada kemampuannya menyeimbangkan beragam kepentingan 

dari para stakeholder atau pemangku kepentingan (Lako, 2011). Stakeholders 

sebagai seseorang atau sekelompok orang yang memiliki satu atau lebih 

kepentingan (stake) yang berbeda dalam sebuah perusahaan.  Stakeholders dapat 

diartikan juga sebagai setiap orang atau sekelompok orang yang dapat 

mempengaruhi atau dipengaruhi oleh tindakan, keputusan, kebijakan, praktik atau 

tujuan dari sebuah perusahaan. Stakeholders dapat terpengaruh dan juga dapat 

mempengaruhi tindakan, keputusan, kebijakan atau praktik-praktik yang 

dilakukan oleh perusahaan. Stakeholders merupakan individu, sekelompok 

manusia, komunitas atau masyarakat baik secara keseluruhan maupun secara 

parsial yang memiliki hubungan serta kepentingan terhadap perusahaan. 

Stakeholders theory mengatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang hanya 

beroperasi untuk kepentingannya sendiri namun harus memberikan manfaat bagi 

stakeholder-nya (Chariri, 2007). Dalam teori stakeholder dinyatakan bahwa 

perusahaan harus bertanggung jawab terhadap semua pihak yang terkena dampak 

dari kegiatannya. Dengan kata lain, perusahaan tidak hanya bertanggung jawab 

kepada pemilik saham saja, melainkan juga bertanggung jawab kepada semua 

stakeholder lain yang memiliki andil bagi perusahaan dan juga yang terkena 

dampak dari operasi perusahaan. Teori stakeholder yaitu terdapatnya perluasan 

tanggung jawab perusahaan dengan dasar pemikiran bahwa pencapaian tujuan 

perusahaan sangat berhubungan erat dengan pola lingkungan sosial dimana 

perusahaan berada. Stakeholder mengacu pada setiap individu atau kelompok 

yang mempertahankan andil atau kepentingannya di sebuah organisasi sama 



12 
 

seperti cara shareholder yang memiliki saham/obligasi di organisasi tersebut 

Yoehana (2013). Menurut teori stakeholder, meningkatkan CSR membuat 

perusahaan lebih menarik bagi konsumen. Corporate social responsibility 

merupakan salah satu bentuk tanggung jawab sosial perusahaan kepada semua 

stakeholdernya. Oleh karena itu corporate social responsibility merupakan hal 

yang penting bagi perusahaan. Pemerintah sebagai regulator, merupakan salah 

satu stakeholder perusahaan. Corporate social responsibility merupakan 

kewajiban asasi perusahaan yang tidak boleh dihindari. Perusahaan harus 

bertanggung jawab atas semua konsekuensi yang ditimbulkan baik sengaja 

maupun tidak kepada para stakeholdernya. Menurut Lako (2011) dalam jangka 

pendek, kesediaan dan komitmen perusahaan untuk menjadi perusahaan sosial 

memang akan menguras kas dan energi perusahaan dalam jumlah yang sangat 

besar yang artinya mengurangi laba perusahaan dan deviden untuk pemegang 

saham. Berdasarkan asumsi stakeholder theory, perusahaan tidak dapat 

melepaskan diri dengan lingkungan sosial (social setting) sekitarnya. Teori ini 

menekankan untuk mempertimbangkan kepentingan, kebutuhan dan pengaruh 

dari pihak-pihak yang terkait dengan kebijakan dan kegiatan operasi perusahaan, 

terutama dalam pengambilan keputusan perusahaan. 

Terdapat beberapa alasan yang mendorong perusahaan perlu memperhatikan 

kepentingan stakeholders (Chariri, 2007), yaitu: 

1. Isu lingkungan melibatkan kepentingan berbagai kelompok dalam masyarakat 

yang dapat mengganggu kualitas hidup mereka. 

2. Dalam era globalisasi telah mendorong produk-produk yang diperdagangkan 

harus bersahabat dengan lingkungan. 

3. Para investor dalam menanamkan modalnya cenderung untuk memilih 

perusahaan yang memiliki dan mengembangkan kebijakan dan program 

lingkungan.   

4. LSM dan pencinta lingkungan makin vokal dalam mengkritik perusahaan-

perusahaan yang kurang peduli terhadap lingkungan. 
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2.1.3 Teori Pasar Efisien (Eficiency Market Theory) 

Teori Pasar Efisien (Eficiency Market Theory) Teori pasar efisien dalam konteks 

ini yang dimaksud dengan pasar adalah pasar modal (capital market) dan pasar 

uang. Suatu pasar dikatakan efisien apabila tidak seorangpun, baik investor 

individu maupun investor institusi, akan mampu memperoleh return tidak normal 

(abnormal return), setelah disesuaikan dengan risiko, dengan menggunakan 

strategi perdagangan yang ada. Artinya, harga-harga yang terbentuk di pasar 

merupakan cerminan dari informasi yang ada atau “stock prices reflect all 

available information”. Ekspresi yang lain menyebutkan bahwa dalam pasar yang 

efisien harga-harga aset atau sekuritas secara cepat dan utuh mencerminkan 

informasi yang tersedia tentang aset atau sekuritas tersebut (Gumanti dan Utami, 

2002). Mengkategorikan hipotesis pasar efisien menjadi tiga bentuk yakni pasar 

efisien lemah, pasar efisien setengah kuat, dan pasar efisien sangat kuat. Teori 

hipotesa pasar setengah kuat melandasi tentang value relevance informasi laba 

(pengaruh pengumuman laba terhadap reaksi investor). Value relevance informasi 

laba membuktikan bahwa laba memiliki relevance value yang diketahui dari 

pengaruhnya terhadap reaksi investor yang digambarkan dalam harga saham. 

Semakin besar laba maka reaksi investor akan semakin tinggi. Untuk mengukur 

value relevance informasi laba atau untuk mengetahui hubungan laba terhadap 

return saham dapat diukur menggunakan earning response coeffisient (ERC). 

Pemegang saham yang merupakan principal mendelegasikan pengambilan 

keputusan bisnis kepada manajer yang merupakan perwakilan atau agen dari 

pemegang saham. Permasalahan yang muncul sebagai akibat sistem kepemilikan 

perusahaan seperti ini bahwa adalah agen tidak selalu membuat keputusan-

keputusan yang bertujuan untuk memenuhi kepentingan terbaik principal 

(Srimulyani, 2007). 

 

2.2 Earning Response Coefficient (ERC) 

Laba diyakini sebagai informasi utama yang disajikan dalam laporan keuangan 

perusahaan (Sayekti dan Wondabio, 2007). Pernyataan seberapa jauh kegunaan 

laba bagi para pengguna laporan keuangan menjadi hal yang penting baik bagi 
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para peneliti, praktisi, dan juga otoritas pembuat kebijakan. Banyak model equity 

valuation yang hanya menggunakan expected earnings sebagai variabel 

eksplanatori (Sayekti dan Wondabio, 2007). Namun demikian, earnings itu 

sendiri memiliki keterbatasan yang mungkin dipengaruhi oleh asumsi perhitungan 

dan juga kemungkinan manipulasi yang dilakukan oleh manajemen perusahaan, 

sehingga dibutuhkan informasi selain laba untuk memprediksi return saham 

perusahaan. 

 

Ada beberapa hal yang menyebabkan respon pasar yang berbeda-beda tehadap 

laba, yaitu adalah persistensi laba, beta, struktur permodalan perusahaan, kualitas 

laba, growth opportunities, dan informativeness of price (Sayekti dan Wondabio, 

2007). Nilai ERC diprediksi lebih tinggi jika laba perusahaan lebih persisten di 

masa depan. Demikian juga jika kualitas laba semakin baik, maka diprediksi nilai 

ERC akan semakin tinggi. Beta mencerminkan resiko sistematis. Investor akan 

menilai laba sekarang untuk memprediksi laba dan return di masa yang akan 

datang. Jika future return tersebut semakin beresiko, maka reaksi investor 

terhadap unexpected earnings perusahaan juga semakin rendah (Scott dalam 

Sayekti dan Wondabio, 2007). Struktur permodalan perusahaan juga berpengaruh 

terhadap ERC. Peningkatan laba (sebelum bunga) bagi perusahaan yang high 

levered berarti bahwa perusahaan semakin baik bagi pemberi pinjaman 

dibandingkan bagi pemegang saham. Oleh karena itu, perusahaan yang high 

levered memiliki ERC yang lebih rendah dibandingkan dengan perusahaan yang 

low levered (Sayekti dan Wondabio, 2007). Perusahaan yang memiliki growth 

opportunities diharapkan akan memberikan profitabilitas yang tinggi di masa 

datang, dan diharapkan lebih persisten. Dengan demikian, ERC akan lebih tinggi 

untuk perusahaan yang memiliki growth opportunities (Sayekti dan Wondabio, 

2007). Faktor lain juga mempengaruhi respon pasar terhadap laba adalah 

informativeness dari harga pasar itu sendiri. Biasanya informativeness harga pasar 

tersebut diproksi dengan ukuran perusahaan, karena semakin besar perusahaan 

semakin banyak informasi publik yang tersedia mengenai perusahaan tersebut 

relatif terhadap perusahaan kecil. Semakin tinggi informativeness harga saham, 
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maka kandungan informasi dari laba akuntansi semakin berkurang. Oleh karena 

itu, ERC akan semakin rendah jika informativeness harga saham meningkat 

(Sayekti dan Wondabio, 2007).  

 

2.3 ERC dan Pengungkapan Informasi dalam Laporan Tahunan 

Secara umum, hubungan antara tingkat pengungkapan informasi yang dilakukan 

oleh perusahaan dengan kinerja pasar perusahaan dengan kinerja pasar perusahaan 

masih sangat beragam. Laporan tahunan adalah salah satu media yang digunakan 

oleh perusahaan untuk berkomunikasi langsung dengan para investor. Berbagai 

penelitian telah menguji perbedaan ERC terhadap pengumuman laba dengan 

didasarkan pada premis bahwa irformativenness of earnings akan semakin besar 

ketika terdapat ketidakpastian mengenai prospek perusahaan di masa datang 

(Sayekti dan Wondabio, 2007). Hal ini berarti bahwa semakin tinggi 

ketidakpastian prospek perusahaan di masa datang, maka ERC semakin tinggi. 

Diharapkan jika perusahaan melakukan pengungkapan informasi dalam laporan 

tahunannya dapat mengurangi ketidakpastian tersebut. Dengan demikian 

pengungkapan informasi akan menurunkan ERC.  

 

Pengungkapan sukarela menunjukan bahwa tingkat pengungkapan yang lebih 

tinggi berasosiasi dengan kinerja pasar yang lebih baik (yang diukur dengan 

return saham). (Sayekti dan Wondabio, 2007) menggunakan korelasi laba dan 

return saham perusahaan sebagai proksi asimetri informasi. Korelasi laba dan 

return saham yang rendah mengindikasikan bahwa informasi laba hanya 

memberikan sedikit informasi tentang nilai perusahaan yang menunjukan bahwa 

masih terdapat asimetri yang tinggi. Pengungkapan tersebut bertujuan mengurangi 

asimetri terutama pada perusahaan yang memiliki korelasi earning/return yang 

rendah. Dengan demikian, menyatakan adanya hubungan negatif antara korelasi 

earning/return (ERC) dengan tingkat pengungkapan, (Sayekti dan Wondabio, 

2007). 
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2.4 Corporate Social Responsibility (CSR) 

Corporate Social Responsibility pertama kali muncul dalam diskursus resmi 

akademik sejak Howard R Bowen menerbitkan bukunya berjudul Social 

Responsibilitity of the Businessman pada tahun 1953. Ide dasar CSR yang 

dikemukakan Bowen mengacu pada kewajiban pelaku bisnis untuk menjalankan 

usahanya sejalan dengan nilai-nilai dan tujuan yang hendak dicapai masyarakat di 

tempat perusahaannya beroperasi (Yoehana, 2013). CSR merupakan konsekuensi 

logis dari adanya hak asasi manusia yang diberikan negara kepada perusahaan 

untuk hidup dan berkembang dalam suatu area lingkungan. Pelaksanaan 

Corporate Social Responsibility merupakan hal yang sangat penting karena 

berkaitan dengan pembentukan citra positif perusahaan. CSR adalah komitmen 

dari bisnis/perusahaan untuk berperilaku etis dan berkontribusi terhadap 

pembangunan ekonomi yang berkelanjutan, seraya meningkatkan kualitas hidup 

karyawan dan keluarganya, komunitas 16ocia dan masyarakat luas. CSR adalah 

tanggung jawab sebuah organisasi terhadap dampak-dampak dari keputusan-

keputusan dan kegiatan-kegiatannya pada masyarakat dan Lingkungan yang 

diwujudkan dalam bentuk perilaku transparan dan etis yang sejalan dengan 

pembangunan berkelanjutan dan kesejahteraan masyarakat; mempertimbangkan 

harapan pemangku kepentingan, sejalan dengan 16ocia yang ditetapkan dan 

norma-norma perilaku internasional, serta terintegrasi dengan organisasi secara 

menyeluruh (Suharto, 2010).  

 

Corporate Social Responsibility sering dianggap inti dari etika bisnis, yang berarti 

bahwa perusahaan tidak hanya mempunyai kewajiban-kewajiban ekonomi dan 

legal tetapi juga kewajiban-kewajiban terhadap pihak-pihak lain. CSR tidak lagi 

dihadapkan pada tanggung jawab yang berpijak pada single bottom line, yaitu 

nilai perusahaan (corporate value) yang direfleksikan dalam kondisi keuangannya 

(financial) saja. Di sini bottom lines lainnya selain finansial juga ada 16ocial dan 

lingkungan, karena kondisi keuangan saja tidak cukup menjamin nilai perusahaan 

tumbuh secara berkelanjutan (sustainable). Beban periodik, tapi juga akan 

mendatangkan sejumlah manfaat ekonomi atau keuntungan yang langgeng bagi 
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perusahaan, pemegang saham, dan semua stakeholder. CSR dapat digunakan 

perusahaan agar lebih unggul dari pesaing dalam hal mendapatkan keuntungan. 

Begitu sebuah perusahaan dalam suatu industri telah berhasil  menerapkan 

kebijakan CSR, perusahaan pesaing mungkin terpaksa untuk terlibat juga dalam 

aktivitas CSR. Apabila perusahaan pesaing tidak menerapkan CSR, maka 

perusahaan pesaing tersebut terancam kehilangan loyalitas konsumen. Di sisi lain, 

beberapa perusahaan yang terlibat dalam CSR hanya karena mereka percaya 

bahwa hal tersebut benar untuk dilakukan. Pengungkapan sosial atau 

pengungkapan CSR memiliki peran yang penting bagi perusahaan. Karena 

perusahaan hidup di lingkungan masyarakat. Pengungkapan CSR pada dasarnya 

adalah sebuah bentuk laporan tindakan-tindakan sosial perusahaan dan tanggung 

jawab perusahaan kepada semua stakeholdernya. 

 

2.5 CSR Disclosure  

Pentingnya CSR disclosure atau pengungkapan CSR telah membuat banyak 

peneliti melakukan penelitian dan diskusi mengenai praktik dan motivasi 

perusahaan melakukan CSR (Kamil dan Herusetya, 2012). CSR disclosure atau 

pengungkapan CSR adalah sebuah bentuk pengkomunikasian CSR yang sudah 

dilakukan oleh sebuah perusahaan mengenai dampak sosial yang terjadi akibat 

kegiatan ekonomi perusahaan. Pengungkapan sosial dan lingkungan merupakan 

13 proses yang digunakan oleh perusahaan untuk mengungkapkan informasi 

berkaitan dengan kegiatan perusahaan juga pengaruhnya terhadap kondisi sosial 

dan lingkungan (Ghozali dan Chariri, 2007). Oleh karena itu pengungkapan sosial 

atau pengungkapan CSR memiliki peran yang penting bagi perusahaan. Karena 

perusahaan hidup di lingkungan masyarakat. Pertanggungjawaban sosial 

perusahaan diungkapkan didalam laporan baik dalam annual report maupun 

sustainibility report. Berdasarkan UU No.40 tahun 2007 dan PP No. 47 Tahun 

2012, pengungkapan pertanggungjawaban sosial wajib dimuat dalam annual 

report yang dilaporkan tersedia untuk publik pada bagian Tanggung Jawab Sosial 

dan Lingkungan (TJSL). 
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Corporate Social Responsibility dihitung berdasarkan jumlah pendapatan bersih 

perusahaan dan dibagi dengan 91 indikator berdasarkan GRI-G4. GRI-G4 

menyediakan rerangka kerja yang relevan secara global untuk mendukung 

pendekatan yang terstandardisasi dalam pelaporan, yang mendorong tingkat 

Universitas Sumatera Utara transparansi dan konsistensi yang diperlukan untuk 

membuat informasi yang disampaikan menjadi berguna dan dapat dipercaya oleh 

pasar dan masyarakat. Fitur yang ada di GRI-G4 menjadikan pedoman ini lebih 

mudah digunakan, baik bagi pelapor yang berpengalaman dan bagi mereka yang 

baru dalam pelaporan keberlanjutan dari sektor apapun dan didukung oleh bahan-

bahan dan layanan GRI lainnya. (www.globalreporting.org ).  

 

GRI-G4 juga menyediakan panduan mengenai bagaimana menyajikan 

pengungkapan keberlanjutan dalam format yang berbeda: baik itu laporan 

keberlanjutan mandiri, laporan terpadu, laporan tahunan, laporan yang membahas 

norma-norma internasional tertentu, atau pelaporan online. Jenis pendekatan 

pengukuran GRI-G4 melalui isi laporan tahunan dengan aspek-aspek penilaian 

tanggungjawab sosial yang dikeluarkan oleh GRI (Global Reporting Initiative) 

yang diperoleh dari website www.globalreporting.org. Standar GRI dipilih karena 

lebih memfokuskan pada standar pengungkapan berbagai kinerja ekonomi, sosial, 

dan lingkungan perusahaan dengan tujuan untuk meningkatkan kualitas, dan 

pemanfaatan sustainability reporting. Dalam standar GRI-G4 (2013) indikator 

kinerja dibagi menjadi 3 komponen utama, yaitu ekonomi, lingkungan, dan sosial 

mencakup praktik ketenagakerjaan dan kenyamanan bekerja, hak asasi manusia, 

masyarakat, tanggung jawab atas produk dengan total kinerja indikator mencapai 

91 indikator.  (www.globalreporting.org). Penjelasannya dapat dilihat dalam tabel 

berikut 

Tabel 2.1 

91 Indikator Berdasarkan GRI-G4 

KATEGORI EKONOMI  

-Kinerja Ekonomi EC1 Nilai ekonomi langsung yang dihasilkan dan 

didistribusikan 

http://www.globalreporting.org/
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EC2 Implikasi finansial dan risiko serta peluang 

lainnya kepada kegiatan organisasi karena 

perubahan iklim 

EC3 Cakupan kewajiban organisasi atas program 

imbalan pasti 

EC4 Bantuan financial yang diterima dari 

pemerintah -Keberadaan Pasar 

-Keberadaan Pasar EC5 Rasio upah standar pegawai pemula (entry 

level)menurut gender dibandingkan dengan 

upah minimum regional di lokasi-lokasi 

operasional yang signifikan 

EC6 Perbandingan manajemen senior yang 

dipekerjakan dari masyarakat local di lokasi 

operasi yang signifikan. 

-Dampak Ekonomi 

Tidak Langsung 

EC7 Pembangunan dan dampak dari investasi 

infrastruktur dan jasa yang diberikan 

EC8 Dampak ekonomi tidak langsung yang 

signifikan, termasuk besarnya dampak 

-Praktek Pengadaan EC9 Perbandingan dari pembelian pemasok lokal 

di operasional yang signifikan 

KATEGORI LINGKUNGAN 

-Bahan EN1 Bahan yang digunakan berdasarkan berat atau 

volume 

EN2 Persentase bahan yang digunakan yang 

merupakan bahan input daur ulang 

-Energi EN3 Konsumsi energi dalam organisasi 

EN4 Konsumsi energi diluar organisasi 

EN5 Intensitas Energi 

EN6 Pengurangan konsumsi energi 

-Air EN7 Konsumsi energi diluar organisasi 
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EN8 Total pengambilan air berdasarkan sumber 

EN9 Sumber air yang secara signifikan 

dipengaruhi oleh pengambilan air 

EN10 Persentase dan total volume air yang didaur 

ulang dan digunakan kembali 

EN11 Lokasi-lokasi operasional yang dimiliki, 

disewa, dikelola didalam, atau yang 

berdekatan dengan, kawasan lindung dan 

kawasan dengan nilai keanekaragaman hayati 

tinggi diluar kawasan lindung 

EN12 Uraian dampak signifikan kegiatan, produk, 

dan jasa terhadap keanekaragaman hayati di 

kawasan lindung dan kawasan dengan nilai 

keanekaragaman hayati tinggi diluar kawasan 

lindung 

  

EN13 Habitat yang dilindungi dan dipulihkan 

EN14 Jumlah total spesies dalam iucn red list dan 

spesies dalam daftar spesies yang dilindungi 

nasional dengan habitat di tempat yang 

dipengaruhi operasional, berdasarkan tingkat 

risiko kepunahan 

-Emisi EN15 Emisi gas rumah kaca (GRK) langsung 

(Cakupan 1) 

EN16 Emisi gas rumah kaca (GRK) energi tidak 

langsung (Cakupan 2) 

EN17 Emisi gas rumah kaca (GRK) tidak langsung 

lainnya (Cakupan 3) 

EN18 Intensitas emisi gas rumah kaca (GRK) 

EN19 Pengurangan emisi gas rumah kaca (GRK) 
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EN20 Emisi bahan perusak ozon (BPO) 

EN21 NOX, SOX, dan emisi udara signifikan 

lainnya 

Efluen dan Limbah EN22 Total air yang dibuang berdasarkan kualitas 

dan tujuan 

EN23 Bobot total limbah berdasarkan jenis dan 

metode pembuangan 

EN24 Jumlah dan volume total tumpahan signifikan 

EN25 Bobot limbah yang dianggap berbahaya 

menurut ketentuan konvensi Basel2 Lampiran 

I, II, III, dan VIII yang diangkut, diimpor, 

diekspor, atau diolah, dan persentase limbah 

yang diangkut untuk pengiriman internasional 

EN26 Identitas, ukuran, status lindung, dan nilai 

keanekaragaman hayati dari badan air dan 

habitat terkait yang secara signifikan terkena 

dampak dari pembuangan dan air limpasan 

dari organisasi 

-Produk dan Jasa EN27 Tingkat mitigasi dampak terhadap dampak 

lingungan produk dan jasa 

EN28 Persentase produk yang terjual dan 

kemasannya yang direklamasi menurut 

kategori 

-Kepatuhan EN29 Nilai moneter denda signifikan dan jumlah 

total sanksi non-moneter atas ketidakpatuhan 

terhadap undang-undang dan peraturan 

lingkungan –Transportasi 

 EN30 Dampak lingkungan signifikan dari 

pengangkutan produk dan barang lain serta 

bahan untuk operasional organisasi, dan 
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pengangkutan tenaga kerja 

-Lain-lain EN31 Total pengeluaran dan investasi perlindungan 

lingkungan berdasarkan jenis 

-Asesmen Pemasok 

Atas Lingkungan 

EN32 Persentase penapisan pemasok baru 

menggunakan kriteria lingkungan 

EN33 Dampak lingkungan negatif signifikan aktual 

dan potensial dalam rantai pasokan dan 

tindakan yang diambil -Mekanisme 

Pengaduan Masalah Lingkungan 

EN34 Jumlah pengaduan tentang dampak 

lingkungan yang diajukan, ditangani, dan 

diselesaikan melalui mekanisme pengaduan 

resmi 

KATEGORI SOSIAL SUB-KATEGORI: PRAKTEK 

KETENAGAKERJAAN DAN KENYAMANAN BEKERJA 

-Kepegawaian LA1 Jumlah total dan tingkat perekrutan karyawan 

baru dan turnover karyawan menurut 

kelompok umur, gender, dan wilayah 

LA2 Tunjangan yang diberikan bagi karyawan 

purnawaktu yang tidak diberikan bagi 

karyawan sementara atau paruh waktu, 

berdasarkan lokasi operasi yang signifikan 

LA3 Tingkat kembali bekerja dan tingkat retensi 

setelah cuti melahirkan, menurut gender 

-Hubungan Industrial LA4 Jangka waktu minimum pemberitahuan 

mengenai perubahan operasional, termasuk 

apakah hal tersebut tercantum dalam 

perjanjian bersama 

-Kesehatan dan 

Keselamatan Kerja             

LA5 Persentase total tenaga kerja yang diwakili 

dalam komite bersama formal manajemen-
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pekerja yang membantu mengawasi dan 

memberikan saran program kesehatan dan 

keselamatan kerja 

LA6 Jenis dan tingkat cedera, penyakit akibat 

kerja, hari hilang, dan kemangkiran, serta 

jumlah total kematian akibat kerja, menurut 

daerah dan gender 

LA7 Pekerja yang sering terkena atau berisiko 

tinggi terkena penyakit yang terkait dengan 

pekerjaan mereka 

LA8 Topik kesehatan dan keselamatan yang 

tercakup dalam perjanjian formal dengan 

serikat pekerja -Pelatihan dan Pendidikan 

-Pelatihan dan 

Pendidikan 

LA9 Jam pelatihan rata-rata per tahun per 

karyawan menurut gender, dan menurut 

kategori karyawan 

 LA10 Program untuk manajemen keterampilan dan 

pembelajaran seumur hidup yang mendukung 

keberkelanjutan kerja karyawan dan 

membantu mereka mengelola purna bakti 

 LA11 Persentase karyawan yang menerima reviuw 

kinerja dan pengembangan karier secara 

reguler, menurut gender dan kategori 

karyawan 

 

-Keberagaman dan 

Kesetaraan Peluang 

LA12 Komposisi badan tata kelola dan pembagian 

karyawan per kategori karyawan menurut 

gender, kelompok usia, keanggotaan 

kelompok minoritas, dan indikator 

keberagaman lainnya -Kesetaraan 
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Remunerasi Perempuan dan Laki-laki 

LA13 Rasio gaji pokok dan remunerasi bagi 

perempuan terhadap laki-laki menurut 

kategori karyawan, berdasarkanlokasi 

operasional yang signifikan 

-Asesmen Pemasok 

Terkait Praktik 

Ketenagakerjaan 

LA14 Persentase penapisan pemasok baru 

menggunakan kriteria praktik 

ketenagakerjaan 

 LA15 Dampak negatif aktual dan potensial yang 

signifikan terhadap praktik 

ketenagakerjaandalam rantai pasokan dan 

tindakan yang diambil 

SUB-KATEGORI: HAK ASASI MANUSIA 

-Investasi HR1 Jumlah total dan persentase perjanjian dan 

kontrak investasi yang signifikan yang 

 menyertakan klausul terkait hak asasi 

manusia atau penapisan berdasarkan hak 

asasi manusia 

HR2 Jumlah waktu pelatihan karyawan tentang 

kebijakan atau prosedur hak asasi manusia 

terkait dengan Aspek hak asasi manusia 

yang relevan dengan operasi, termasuk 

persentase karyawan yang dilatih 

-Non-Diskriminasi HR3 HR3 Jumlah total insiden diskriminasi dan 

tindakan korektif yang diambil -Kebebasan 

Berserikat dan Perjanjian Kerja Bersama 

HR4 Operasi pemasok teridentifikasi yang 

mungkin melanggar atau berisiko tinggi 

melanggar hak untuk melaksanakan 

kebebasan berserikat dan perjanjian kerja 
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bersama, dan tindakan yang diambil untuk 

mendukung hak-hak tersebut 

-Pekerja Anak HR5 Operasi dan pemasok yang diidentifikasi 

berisiko tinggi melakukan eksploitasi 

pekerja anak dan tindakan yang diambil 

untuk berkontribusi dalam penghapusan 

pekerja anak yang efektif 

-Pekerja Paksa Atau 

Wajib Kerja 

HR6 Operasi dan pemasok yang diidentifikasi 

berisiko tinggi melakukan pekerja paksa 

atau wajib kerja dan tindakan untuk 

berkontribusi dalam penghapusan segala 

bentuk pekerja paksa atau wajib kerja 

-Praktik Pengamanan HR7 Persentase petugas pengamanan yang dilatih 

dalam kebijakan atau prosedur hak asasi 

manusia di organisasi yang relevan dengan 

operasi 

-Hak Adat HR8 Jumlah total insiden pelanggaran yang 

melibatkan hak-hak masyarakat adat dan 

tindakan yang diambil 

 

-Asesmen HR9 Jumlah total dan persentase operasi yang 

telah melakukan reviu atau asesmen dampak 

hak asasi manusia  

 

-Asesmen Pemasok 

Atas Hak Asasi 

Manusia 

HR10 Persentase penapisan pemasok baru 

menggunakan kriteria hak asasi manusia 

HR11 Dampak negatif aktual dan potensial yang 

signifikan terhadap hak asasi manusia dalam 

rantai pasokan dan tindakan yang diambil 

-Mekanisme HR12 Jumlah pengaduan tentang dampak terhadap 
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Pengaduan Masalah 

Hak Asasi Manusia 

hak asasi manusia yang diajukan, ditangani, 

dan diselesaikan melalui mekanisme 

pengaduan formal 

SUB-KATEGORI: MASYARAKAT 

-Masyarakat Lokal SO1 Persentase operasi dengan pelibatan 

masyarakat lokal, asesmen dampak, dan 

program pengembangan yang diterapkan 

SO2 Operasi dengan dampak negatif aktual dan 

potensial yang signifikan terhadap 

masyarakat lokal 

-Anti-Korupsi SO3 Jumlah total dan persentase operasi yang 

dinilai terhadap risiko terkait dengan 

korupsi dan risiko signifikan yang 

teridentifikasi 

SO4 Komunikasi dan pelatihan mengenai 

kebijakan dan prosedur anti-korupsi 

SO5 Insiden korupsi yang terbukti dan tindakan 

yang diambil  

-Kebijakan Publik SO6 Nilai total kontribusi politik berdasarkan 

negara dan penerima/penerima manfaat 

-Anti Persaingan SO7 Jumlah total tindakan hukum terkait Anti 

Persaingan, anti-trust, serta praktik 

monopoli dan hasilnya 

-Kepatuhan SO8 Nilai moneter denda yang signifikan dan 

jumlah total sanksi non-moneter atas 

ketidakpatuhan terhadap undang-undang 

dan peraturan 

-Asesmen Pemasok 

Atas Dampak Terhadap 

Masyarakat 

S09 Persentase penapisan pemasok baru 

menggunakan kriteria untuk dampak 

terhadap masyarakat 
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SO10 Dampak negatif aktual dan potensial yang 

signifikan terhadap masyarakat dalam rantai 

pasokan dan tindakan yang diambil 

-Mekanisme 

Pengaduan Dampak 

Terhadap Masyakat 

SO11 Jumlah pengaduan tentang dampak terhadap 

masyarakat yang diajukan, ditangani, dan 

diselesaikan melalui mekanisme pengaduan 

resmi 

SUB-KATEGORI: TANGGUNGJAWAB ATAS PRODUK 

-Kesehatan 

Keselamatan Pelanggan 

PR1 Persentase kategori produk dan jasa yang 

signifikan dampaknya terhadap kesehatan 

dan keselamatan yang dinilai untuk 

peningkatan 

PR2 Total jumlah insiden ketidakpatuhan 

terhadap peraturan dan koda sukarela terkait 

dampak kesehatan dan keselamatan dari 

produk dan jasa sepanjang daur hidup, 

menurut jenis hasil 

 

-Pelabelan Produk dan 

Jasa 

PR3 Jenis informasi produk dan jasa yang 

diharuskan oleh prosedur organisasi terkait 

dengan informasi dan pelabelan produk dan 

jasa, serta persentase kategori produk dan 

jasa yang signifikan harus mengikuti 

persyaratan informasi sejenis 

PR4 Jumlah total Insiden ketidakpatuhan 

terhadap peraturan dan koda sukarela terkait 

dengan informasi dan pelabelan produk dan 

jasa, menurut jenis hasil 

PR5 Hasil survei untuk mengukur kepuasan 

pelanggan 
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-Komunikasi 

Pemasaran 

PR6 Penjualan produk yang dilarang atau 

disengketakan 

PR7 Jumlah total Insiden ketidakpatuhan 

terhadap peraturan dan koda sukarela 

tentang komunikasi pemasaran, termasuk 

iklan, promosi, dan sponsor, menurut jenis 

hasil 

-Privasi Pelanggan PR8 Jumlah total keluhan yang terbukti terkait 

dengan pelanggaran privasi pelanggan dan 

hilangnya data pelanggan 

-Kepatuhan PR9 Nilai moneter denda yang signifikan atas 

ketidakpatuhan terhadap undang-undang dan 

peraturan terkait penyediaan dan 

penggunaan produk dan jasa 

Sumber: www.globalreporting.org  

 

GRI-G4 dirancang agar dapat diterapkan secara universal untuk semua organisasi, 

besar dan kecil, di seluruh dunia. Pengukuran dilakukan berdasarkan indeks 

pengungkapan masing-masing perusahaan yang dihitung melalui pembagian 

antara jumlah pendapatan bersih perusahaan dengan jumlah item yang diharapkan 

diungkapkan perusahaan, yang dirumuskan sebagai berikut:  

 

        
    

  
 x 100 % 

 

 

Keterangan:  

CSRDIj   : Corporate Social Responsibility Indeks Perusahaan 

 Nj : Jumlah kriteria pengungkapan Corporate Social Responsibility    

(CSR) untuk perusahaan j, nj ≤ 91 

 Xij : 1 = Jika kriteria diungkapkan; 0 = Jika kriteria tidak diungkapkan  

http://www.globalreporting.org/
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Ide yang muncul dari pengintegrasian informasi terkait keberlanjutan strategis 

dengan informasi keuangan material lainnya adalah pengembangan yang positif 

dan signifikan. Keberlanjutan kini dan seterusnya akan berkembang menjadi pusat 

bagi perubahan yang akan dilalui oleh perusahaan, pasar, dan masyarakat. Oleh 

karena itu, informasi keberlanjutan yang relevan bagi prospek nilai perusahaan 

harus menjadi inti dari laporan terintegrasi (www.globalreporting.org). 

 

2.6 BETA (Systematic Risk) 

Investor akan menanggung risiko jika menyusun portofolio investasinya 

melibatkan saham yang berpotensi gagal, sebab investor tidak dapat lagi 

memperjualbelikan sahamnya. Dengan kata lain akan timbul kerugian akibat salah 

investasi. Jadi selain memperhatikan return yang tinggi, investor juga harus 

memperhatikan tingkat risiko yang harus ditanggung.  

Beta merupakan suatu pengukur volatilitas (volatility) return sekuritas terhadap 

return pasar. Beta sekuritas ke-i mengukur volatilitas return sekuritas ke-i dengan 

return pasar. Volatilitas dapat didefinisikan sebagai fluktuasi dari return-return 

suatu sekuritas dalam suatu periode waktu tertentu. Beta juga merupakan 

pengukur risiko sistimatik dari suatu sekuritas atau saham relatif terhadap resiko 

pasar, Jogiyanto (2016). Semakin besar fluktuasi return suatu saham terhadap 

resiko pasar, semakin besar resiko sistematisnya. Demikian pula sebaliknya, 

semakin kecil fluktuasi return suatu saham terhadap resiko pasar, semakin kecil 

resiko sistematisnya. Beta sebagai pengukur volatilitas mengukur kovarian return 

suatu sekuritas dengan return pasar relatif terhadap resiko pasar pada periode yang 

sama. Perhitungan beta akan menjadi bias jika kedua periode tersebut tidak 

sinkron, yaitu periode return pasar adalah periode ke-t dan periode return sekuritas 

bukan pada periode ke-t. Ketidaksamaan waktu antara return sekuritas dan return 

pasar dalam perhitungan beta disebabkan karena perdagangan sekuritas tidak 

sinkron. Perdagangan tidak sinkron terjadi karena beberapa sekuritas tidak 

mengalami perdagangan untuk beberapa waktu. Mengetahui beta saham atau beta 
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potofolio merupakan hal yang sangat penting untuk menganalisis saham atau 

potofolio tersebut. Beta saham menunjukkan risiko sistematiknya yang tidak bisa 

dihilangkan dengan diversifikasi. Dengan demikian beta merupakan pengukur 

risiko sistematik (systematic risk) dari suatu sekuritas terhadap risiko pasar. Beta 

juga bisa menjadi salah satu alat ukur sebelum menentukan investasi yang akan 

dilakukan. 

 

2.7 Price to Book Value (PBV)  

Pertumbuhan perusahaan menunjukkan apakah kemampuan laba akuntansi 

perusahaan yang tidak atau dalam proses bertumbuh merupakan laba akuntansi 

yang dapat digunakan untuk menunjukan prospek perusahaan dimasa mendatang 

(Sayekti dan Wondabio, 2007). Price to Book Value atau PBV menggambarkan 

seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Price to 

Book Value adalah rasio yang menunjukkan apakah harga saham (harga pasarnya) 

diperdagangkan di atas atau di bawah nilai buku saham tersebut. Istilah teknisnya 

apakah saham tersebut overvalued atau undervalued. Makin tinggi rasio ini 

berarti pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut.   

 

Menurut Tryfino (2009) Price To book value adalah perhiitungan atau 

perbandingan antara market value dengan book value suatu saham. Rasio ini 

berfungsi untuk melengkapi analisis book value. Jika pada analisis book value, 

investor hanya mengetahui kapasitas per lembar dari nilai saham, pada rasio PBV 

investor dapat mengetahui langsung sudah berapa kali market value suatu saham 

dihargai dari book valuenya. 

 

Harga saham yang undervalued dapat berarti ada sesuatu yang mendasar yang 

keliru dalam suatu perusahaan. Sebaliknya, makin tinggi PBV berarti pasar 

percaya akan prospek perusahaan. PBV yang tinggi dapat mencerminkan tingkat 

kemakmuran pada para pemegang saham. Dengan kata lain untuk mencapai 

tujuan tersebut setiap perusahaan hendaknya dapat meningkatkan harga saham, 
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karena harga saham yang tinggi atau naik dapat meningkatkan PBV (Brigham dan 

Gappensky ,2006)  

 

Berdasarkan konsep pendekatan nilai pasar atau Price To Book Value, harga 

saham dapat diketahui berada di atas atau dibawah nilai bukunya. Pada dasarnya, 

membeli saham berarti membeli prospek perusahaan . PBV yang tinggi akan 

membuat investor yakin atas prospek perusahaan dimasa yang akan datang. 

Saham yang Undervalued mendorong investor untuk membeli atau jangan jual 

(buy or not self) sedangkan saham yang overvalued membawa keputusan jual atau 

jangan beli (self or not buy). Akhirnya saham yang fair valued mendorong untuk 

keputusan lihat dan unggu (wait and see). Oleh karena itu keberadaan PBV sangat 

penting bagi investor maupun calon investor untuk menentukan pilihan investasi 

(Herawati, 2013). 

 

2.7.1 Keunggulan Price To Book Value (PBV) 

Price To Book Value (PBV) mempunyai beberapa keunggulan sebagai berikut : 

1. Nilai buku mempunyai ukuran intutif yang relatif stabil yang dapat 

diperbandingkan dengan harga pasar. Investor yang kurang percaya 

dengan metode  discounted cash flow dapat menggunakan Price To Book 

Value sebagai perbandingannya 

2. Nilai buku memberikan standar akuntansi yang konsisten unuk semua 

perusahaan-perusahaan yang sama sebagai peunjuk adanyanya under aau 

overvaluation. 

3. Perusahaan-perusahaan earning negatif, yang tidak bisa dinilai dengan 

menggunakkan Price Earning Ratio dapat dievaluasi menggunakan Price 

To Book Value (PBV) 
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2.8 Firm Size  

2.8.1 Pengertian Firm Size  

Ukuran secara umum dapat diartikan sebagai suatu perbandingan besar/ kecilnya 

suatu objek. Didalam Kamus Besar Bahasa Indonesia, ukuran diartikan sebagai 

berikut:  

(1) “Alat untuk mengukur (seperti meter,jangka dan sebagainya)  

(2) Sesuatu yang dipakai untuk menentukan  

(3) Pendapatan mengukur  

(4) Panjangnya (lebarnya,luasnya,besarnya) Sesuatu “Arus kas dari aktivitas 

operasi Pengeluaran Modal + Pelunasan uang + Bayar Deviden”. 

 

Ukuran perusahaan adalah sebagai berikut: “Ukuran perusahaan merupakan nilai 

yang menunjukkan besar/kecilnya perusahaan.” Menurut Butar dan Sudarsi 

(2012). Ukuran perusahaan sebagai berikut: “Besar kecilnya perusahaan dilihat 

dari besarnya nilai equity, nilai penjualan atau nilai aktiva ”. Ketiga definisi di 

atas menunjukkan bahwa ukuran perusahaan merupakan nilai besar kecilnya 

perusahaan perusahaan yang dilihat dari besarnya equity,nilai penjualan, dan 

aktiva yang berperan sebagai variable konteks yang mengkur tuntutan pelayanan 

atau produk yang dihasilkan oleh organisasi (Riyanto, 2008) 

 

Ukuran perusahaan merupakan proksi dari keinformatifan harga. Perusahaan besar 

dianggap memiliki informasi yang lebih banyak dibandingkan perusahaan kecil. 

Konsekuensinya semakin informatif harga saham maka semakin kecil pula 

muatan informasi earnings sekarang. Size pada penelitian ini diperoleh dengan 

Log Natural dari Total Asset masing masing perusahaan yang terdapat dalam 

ICMD 2010. 

 

2.8.2 Metode Pengukuran Firm Size  

Pengukuran ukuran perusahaan adalah sebagai berikut: “Aset total dapat 

menggambarkan ukuran perusahaan, semakin besar aset biasanya perusahaan 

tersebut semakin besar”. (Prasetyantoko, 2008). 
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 Pengukuran ukuran perusahaan adalah sebagai berikut: “ukuran perusahaan 

diukur dengan logaritma natural (Ln) dari rata-rata total aktiva (total asset) 

perusahaan. Penggunaan total aktiva berdasarkan pertimbangan bahwa total aktiva 

mencerminkan ukuran perusahaan dan diduga mempengaruhi ketepatan waktu” 

(Syafri, 2007). “Ukuran aktiva digunakan untuk mengukur besarnya perusahaan, 

ukuran aktiva tersebut diukur sebagai logaritma dari total aktiva”. (Jogiyanto 

Hartono, 2013). 

 

Ukuran perusahaan diukur melalui: “Ukuran Perusahaan = Ln Total aktiva” 

Uraian diatas menunjukkan bahwa ukuran perusahaan ditentukan melalui ukuran 

aktiva (Menurut Kurniasih, 2012). Ukuran aktiva tersebut diukur sebagai 

logaritma dari total aktiva. Alasan menggunakan Firm Size (Agnes Sawir, 2004) 

adalah :  

1. Ukuran perusahaan dapat menentukan tingkat kemudahan perusahaan 

memperoleh dana dari pasar modal.  

2. Ukuran perusahaan menentukan kekuatan tawar-menawar dalam kontrak 

keuangan.  

3. Ada pengaruh skala dalam biaya dan return membuat perusahaan lebih besar 

dapat memperoleh lebih banyak laba. 

 

2.9 Penelitian Terdahulu 

Penelitian ini dilakukan berdasarkan penelitian sebelumnya, antara lain: 

 

No. 

Nama 

Peneliti 

(tahun) 

Judul Peneliti 

Terdahulu 

 

Variabel Peneliti 

 

Hasil 

1. Sayekti, 

Y., & 

Wondabio, 

L. S. 

(2007) 

Pengaruh 

Corporate 

Social 

Responsibility  

Disclosure 

X : Corporate 

Social 

Responsibility  

Disclosure 

Y : Earnings 

Hasil pengujian dari 

penelitian ini 

menemukan bahwa 

pengungkapan CSR 

berdampak terhadap 
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terhadap Kinerja 

Keuangan dan 

Dinilai Earnings 

Response 

Coefficient 

 

Response 

Coefficient 

ROE. Perusahaan yang 

mengungkapkan CSR 

lebih banyak akan 

meningkatkan 

kepercayaan investor 

untuk memberikan 

utang kepada 

perusahaan, sehingga 

akan meningkatkan 

ROE.  

Sebaliknya, 

pengungkapan CSR 

tidak dampak terhadap 

ROA dan ERC. Pada 

umumnya investor 

cenderung 

menggunakan informasi 

jangka pendek untuk 

membuat keputusan, 

sehingga investor 

cenderung mengabaikan 

pengungkapan CSR 

yang merupakan 

informasi jangka 

menengah dan panjang. 

2 Restuti 

dan 

Nathaniel, 

(2012) 

Pengaruh 

pengungkapan 

Corporate 

Social 

Responsibility 

(CSR) terhadap 

X : Corporate 

Social 

Responsibility  

Y : Earnings 

Response 

Coefficient 

Hasil penelitian empiris 

menunjukkan bahwa 

pengungkapan CSR 

yang dilakukan 

perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap 
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Earnings 

Response 

Coefficient 

ERC perusahaan 

tersebut. Hal tersebut 

mengindikasikan bahwa 

pengungkapan CSR 

perusahaan tidak 

mempengaruhi 

keputusan investasi oleh 

para investor. 

3. Erny Dwi 

Jayanti, 

(2012) 

Pengaruh 

pengungkapan 

Corporate 

Social 

Responsibility 

(CSR) terhadap 

Earnings 

Response 

Coefficient 

X : Corporate 

Social 

Responsibility  

Y : Earnings 

Response 

Coefficient 

Hasil pengujian dalam 

penelitian ini 

menunjukkan variabel 

pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan 

baik sebelum 

menggunakan maupun 

sesudah menggunakan 

variabel moderator, 

memiliki pengaruh 

negatif terhadap nilai 

ERC. Penelitian ini juga 

menemukan hasil 

bahwa variabel growth 

dan leverage bukan 

termasuk sebagai 

variabel moderator dan 

secara individual 

mampu mempengaruhi 

nilai ERC 

4 Vinta 

Paulinda 

Pengaruh 

Pengungkapan 

X : Corporate 

Social 

Hasil penelitian empiris 

menunjukkan bahwa 
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Awuy, 

(2014) 

Corporate 

Social 

Responsibility 

terhadap 

Earning 

Respons 

Coefficient 

Responsibility 

Y : Earning 

Respons 

Coefficient 

pengungkapan CSR 

yang dilakukan 

perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap 

ERC perusahaan 

tersebut. Hal tersebut 

mengindikasikan bahwa 

pengungkapan CSR 

perusahaan tidak 

mempengaruhi 

keputusan investasi oleh 

para investor. 

5 Wulandari 

dan 

Wirajaya, 

(2014) 

Pengaruh 

Pengungkapan 

Corporate 

Social 

Responsibility 

terhadap 

Earning 

Respons 

Coefficient 

X : Corporate 

Social 

Responsibility 

Y : Earning 

Respons 

Coefficient 

Hasil analisis 

menunjukkan bahwa 

pengungkapan 

corporate social 

responsibility tidak 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap 

earnings response 

coefficient. Hal ini 

disebabkan oleh 

rendahnya keyakinan 

investor terhadap 

informasi CSR yang 

diungkapkan 

perusahaan dan jumlah 

informasi CSR yang 

diungkapkan 

perusahaan relatif 

sedikit. 
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6 Sem 

Paulus 

Silalahi, 

(2014) 

Pengaruh 

Corporate 

Sosial 

Disclosure, 

BETA. Price to 

Book Value 

terhadap 

Earnings 

Respons 

Coefficient 

X : Corporate 

Sosial 

Disclosure, 

BETA. Price to 

Book Value. 

Y : Earnings 

Respons 

Coefficient 

Hasil penelitian ini 

menemukan bahwa 

variabel corporate 

social responsibiliy 

(csr) disclosure dan 

variabel beta tidak 

berpengaruh terhadap 

earnings response 

coefficient (erc), 

sedangkan variabel 

price to book value 

(pbv) memiliki 

pengaruh yang 

signifikan terhadap 

earnings response 

coefficient (erc) 

 

2.10  Bangunan Hipotesis 

Pengaruh Corporate Sosial Responsibility Disclosure dalam Laporan Tahunan 

Terhadap Earning Response Coefficient Secara umum, hubungan antara tingkat 

pengungkapan informasi yang dilakukan oleh perusahaan masih sangat beragam. 

Secara teoritis, ada hubungan positif antara pengungkapan dan kinerja pasar 

perusahaan. Diharapkan bahwa investor mempertimbangkan informasi Corporate 

Sosial Responsibility (CSR) yang diungkapkan dalam laporan tahunan 

perusahaan, sehingga dalam pengambilan keputusan investor tidak hanya 

mendasarkan pada informasi laba.  

 

Pengaruh luas ungkapan sukarela dalam laporan tahunan terhadap Earning 

Response Coefficient (ERC), menunjukan hasil yang konsisten. Prediksi dari 

penelitian yang dilakukan adalah bahwa adanya luas pengungkapan sukarela 

berpengaruh negative terhadap Earning Response coefficient (ERC). Namun 
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demikian, pengujian empiris justru menemukan adanya pengaruh positif yang 

signifikan dari luas pengungkapan sukarela terhadap Earning Response 

Coefficient (ERC). Kemungkinan penjelasan atas penelitian ini karena investor 

tidak menggunakan informasi tersebut sebagai dasar untuk merevisi belief. 

Kemungkinan penjelasan kedua adalah bahwa informasi sukarela yang 

diungkapkan perusahaan tidak cukup memberikan informasi tentang expected 

future earnings sehingga investor tetap akan menggunakan informasi laba sebagai 

proksi expected future earnings  (Widiastuti, 2002). Penelitian mengenai 

pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) Disclosure terhadap Earning 

Response Coefficient (ERC). Dengan menghitung indeks Corporate Sosial 

Responsibility (CSR) penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh dari 

pengungkapan informasi Corporate Sosial Responsibility (CSR) dalam laporan 

tahunan perusahaan terhadap respon pasar terhadap laba perusahaan (Earning 

Response Coefficient, ERC) dengan memasukan variabel beta dan price to book 

value menunjukan hasil yang mendukung hipotesa yang diajukan dalam penelitian 

ini. Bukti empiris penelitian ini mendukung hipotesa yang menyatakan bahwa 

tingkat pengungkapan informasi Corporate Sosial Responsibility (CSR) dalam 

laporan tahunan perusahaan berpengaruh negative terhadap Earning Response 

Coefficient (ERC). Hasil penelitian ini mengindikasi bahwa investor 

mengapresiasi informasi Corporate Sosial Responsibility (CSR) yang 

diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan. (Sayekti dan Wondabio, 2007) 

Berdasarkan hasil penelitian diatas, maka hipotesis yang diajukan sebagai berikut: 

 

2.10.1 Pengaruh Corporate Sosial Responsibility terhadap Earnings Response 

Coefficient (ERC) 

Menurut The World Business Council for Sustainable Development (WBCSD), 

Corporate Social Responsibility atau tanggung jawab sosial perusahaan 

didefinisikan sebagai komitmen bisnis untuk memberikan kontribusi bagi 

pembangunan ekonomi berkelanjutan, melalui kerja sama dengan para karyawan 

serta perwakilan mereka, keluarga mereka, komunitas setempat maupun 

masyarakat umum untuk meningkatkan kualitas kehidupan dengan cara yang 
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bermanfaat baik bagi bisnis sendiri maupun untuk pembangunan. CSR adalah 

mekanisme bagi suatu organisasi untuk secara sukarela mengintegrasikan 

perhatian terhadap lingkungan dan sosial ke dalam operasinya dan interaksinya 

dengan stakeholders, yang melebihi tanggung jawab organisasi di bidang hukum 

(Rawi dan Muchlis, 2010).  

 

Pertanggungjawaban sosial perusahaan diungkapkan di dalam laporan yang 

disebut Sustainability Report. Corporate Social Responsibility terbagi menjadi 3 

kategori yaitu kinerja ekonomi, kinerja lingkungan dan kinerja sosial. Sedangkan 

dalam penelitian ini mengidentifikasi hal-hal yang berkaitan dengan pelaporan 

sosial perusahaan berdasarkan standar GRI (Global Reporting Initiative). 

(Anggraini, 2006). Global Reporting Initiative (GRI) adalah sebuah jaringan 

berbasis organisasi yang telah mempelopori perkembangan dunia, paling banyak 

menggunakan kerangka laporan keberlanjutan dan berkomitmen untuk terus-

menerus melakukan perbaikan dan penerapan diseluruh dunia. Standar GRI 

tersebut dimaksudkan untuk memberikan kerangka kerja yang berlaku umum 

untuk melaporkan kinerja ekonomi, lingkungan dan sosial organisasi. Kerangka 

kerja ini didesain dan digunakan oleh seluruh organisasi dengan ukuran, sektor 

dan lokasi yang berbeda. Selain itu, standar GRI merupakan panduan perusahaan 

untuk mendukung pembangunan berkelanjutan. 

Berdasarkan uraian di atas, hipotesis keempat yang diajukan dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut:  

H1: Corporate Social Responsibility berpengaruh terhadap Earnings Response 

Coefficient 

 

2.10.2   Pengaruh BETA Terhadap Earnings Respons Coefficient (ERC) 

Investor akan menanggung risiko jika menyusun portofolio investasinya 

melibatkan saham yang berpotensi gagal, sebab investor tidak dapat lagi 

memperjualbelikan sahamnya. Dengan kata lain akan timbul kerugian akibat salah 

investasi. Jadi selain memperhatikan return yang tinggi, investor juga harus 

memperhatikan tingkat risiko yang harus ditanggung.  



40 
 

Beta merupakan suatu pengukur volatilitas (volatility) return sekuritas terhadap 

return pasar. Beta sekuritas ke-i mengukur volatilitas return sekuritas ke-i dengan 

return pasar. Volatilitas dapat didefinisikan sebagai fluktuasi dari return-return 

suatu sekuritas dalam suatu periode waktu tertentu. Dengan demikian beta 

merupakan pengukur risiko sistematik (systematic risk) dari suatu sekuritas 

terhadap risiko pasar. Beta juga bisa menjadi salah satu alat ukur sebelum 

menentukan investasi yang akan dilakukan. (Menurut Jogiyanto, 2016). 

Berdasarkan uraian di atas, hipotesis keempat yang diajukan dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

H2: BETA tidak berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient. 

 

2.10.3 Pengaruh Price To Book Value (PBV)  Terhadap Earning Respons 

Coefficient (ERC) 

Pertumbuhan perusahaan menunjukkan apakah kemampun laba akuntansi 

perusahaan yang tidak atau dalam proses bertumbuh merupakan laba akuntansi 

yang dapat digunakkan unuk menunjukkan prospek perusahaan dimasa 

mendatang (Sayekti dan Wondabio, 2007). Price to Book Value atau PBV 

menggambarkan seberapa besar pasar mengahargai nilai buku saham suatu 

perusahan. Price to Book Value adalah rasio yang menunjukkan apakah harga 

saham (harga pasarnya) diperdagangkan diatas atau dibawah nilai buku saham 

tersebut. Istilah teknisnya apakah saham tersebut overvalued atau under valued. 

Makin tinggi rasio ini berarti pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut. 

Dalam penelitian ini Price To Book Value (PBV) digunakkan untuk memproksi 

growh opportunitties (kesempatan bertumbuh).  

Berdasarkan uraian di atas, hipotesis keempat yang diajukan dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut:  

H3: Price to Book Value berpengaruh terhadap Earnings Response 

Coefficient (ERC) 
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2.10.4 Pengaruh Firm Size terhadap Earnings Response Coefficient (ERC) 

Ukuran perusahaan merupakan proksi dari keinformatifan harga. Perusahaan besar 

dianggap memiliki informasi yang lebih banyak dibandingkan perusahaaan kecil 

(Winisaputri, 2014). Ukuran perusahaan menunjukkan jumlah 31 pengalaman dan 

kemampuan tumbuhnya suatu perusahaan yang mengindikasikan kemampuan dan 

tingkat risiko dalam mengelola investasi yang diberikan para stockholder untuk 

meningkatkan kemakmuran mereka. Besar kecilnya perusahaan ditunjukkan dari 

besarnya asset yang dimiliki oleh perusahaan. Perusahaan yang berukuran besar 

dianggap memiliki kinerja dan sistem yang baik untuk mengendalikan, mengelola, 

mengatur semua aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. Pengendalian, pengelolaan 

dan pengaturan asset perusahaan yang efektif dan efisien ini berpotensi untuk 

mendatangkan laba.  

 

Hal itulah yang menyebabkan investor lebih memiliki kepercayaan pada 

perusahaan besar, karena perusahaan besar dianggap mampu untuk terus 

meningkatkan kinerja perusahaannya dengan berupaya meningkatkan kualitas 

labanya. Semakin besar ukuran perusahaan yang dilihat dari total aktivanya, akan 

membuat investor semakin merespon positif laba yang diumumkan (Ihsanul, 

2014). Hal ini diperkuat dengan hasil penelitian Cho dan Jung (1991) yang 

menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif antara earnings response coefficient 

dan ukuran perusahaan. Naimah dan Utama (2006) menemukan bahwa firm size 

(ukuran perusahaan) berpengaruh dalam dalam meningkatkan earning response 

coefficiet (ERC) dalam jangka panjang (long window) dan mempunyai perbedaan 

yang signifikan antara perusahaan kecil dan perusahaan besar, dimana ERC 

(sebagai alat ukur relevansi nilai laba akuntansi) ditemukan lebih tinggi pada 

perusahaan besar. Informasi yang tersedia sepanjang tahun pada perusahaan 

memungkinkan pelaku pasar untuk menginterpretasikan informasi yang terdapat 

32 pada laporan keuangan dengan lebih sempurna, sehingga dapat memprediksi 

arus kas yang lebih akurat dan menurunkan ketidakpastian.  
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Berdasarkan uraian di atas, hipotesis keempat yang diajukan dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

H4: Firm size tidak berpengaruh terhadap Earnings Response Coefficient 

(ERC) 

 

2.11 Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan pada landasan teori dan hasil penelitian sebelumnya serta 

permasalahan yang telah dikemukakan, maka sebagai dasar perumusan hipotesis 

berikut disajikan kerangka pemikiran yang dituangkan dalam model penelitian 

pada gambar berikut : 

 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
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