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INTISARI
 Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji apakah terdapat pengaruh negatif dari pengungkapan informasi pertanggungjawaban sosial dalam laporan keuangan tahunan perusahaan terhadap respon saham terhadap laba perusahaan. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan manufaktur sebanyak 31 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta pada tahun 2006. hasil pengujian menunjukkan tidak terdapat pengaruh negatif dari pengungkapan informasi pertanggungjawaban sosial terhadap respon saham terhdap laba perusahaan, baik sebelum dan sesudah memasukkan variabel kontrol yaitu BETA dan leverage. Pengungkapan tanggungjawab sosial yang diukur dengan indeks pengungkapan tidak cukup meyakinkan investor untuk menggunakan informasi yang terkandung dalam pengungkapan tersebut sebagai dasar untuk merevisi belief dan ungkapan dalam laporan tahunan tidak membuat harga saham lebih informatif karena ungkapan dalam laporan keuangan tidak cukup memberikan informasi tentang prospek perusahaan di masa akan datang. Kata kunci: Pengungkapan Informasi Pertanggungjawaban Sosial, Respon Saham
 terhadap Laba Perusahaan
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ABSTRACT
 The research was aimed at examining whether there are negative effect of Corporate Social Responsibility Disclosure on the earning response coefficient. This research used the samples of 31 manufacture companies registered in the Jakarta Stock Exchange in 2006. The result showed that there was no negative effect of the Corporate Social Responsibility on the Earning Response Coefficient, both before and after entering the control variable, namely: BETA and Leverage. The social responsibility disclosure measured with disclosure index was not convincing the investors to apply the information contained in the disclosure as the basis to revise the belief and disclosure in the annual reports which did not make the stock values more informative, it was because the disclosure in the finance report did not provide sufficient information about the company prospect in the future. Keywords: Corporate Social Responsibility Disclosure, Earning Response
 Coefficient
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BAB I
 PENDAHULUAN
 A. Latar Belakang Masalah
 Informasi merupakan kebutuhan yang mendasar bagi para investor dan calon
 investor untuk pengambilan keputusan. Adanya informasi yang lengkap, akurat
 serta tepat waktu memungkinkan investor untuk melakukan pengambilan
 keputusan secara rasional sehingga hasil yang diperoleh sesuai dengan yang
 diharapkan. Penyediaan informasi yang luas dalam laporan keuangan merupakan
 keseharusan yang disebabkan adanya permintaan berbagai pihak yang
 berkepentingan dengan informasi tersebut. Suatu informasi dianggap Informative
 jika informasi tersebut mampu mengubah kepercayaan para investor dalam
 mengambil keputusan investasi. Adanya suata informasi baru selain laporan
 keuangan akan membentuk suatu kepercayaan baru dikalangan investor.
 Akuntansi sebagai alat pertanggungjawaban mempunyai fungsi sebagai alat
 kendali terhadap aktivitas suatu unit usaha. Tanggungjawab manajemen tidak
 hanya terbatas atas pengelolaan dana kedalam perusahaan kepada investor dan
 kreditor, tetapi juga meliputi dampak yang ditimbulkan oleh perusahaan terhadap
 lingkungan alam dan sosialnya. Keterkaitan yang terjadi antara perusahaan dengan
 lingkungan alam dan sosialnya, serta manfaat sosial dan biaya sosial yang
 ditimbulkan merupakan sisi aspek sosial pertanggungjawaban manajemen.
 Dari perspektif ekonomi, perusahaan akan mengungkapkan suatu informasi
 jika informasi tersebut akan meningkatkan nilai perusahaan (Basamalah et al.
 dalam Sayekti dan Wondabio, 2007). Banyak perusahaan semakin menyadari
 pentingnya menerapkan program Corporate Social Responsibility selanjutnya

Page 19
                        

disingkat menjadi CSR sebagai bagian dari strategi bisnisnya. Di Indonesia sendiri
 karena kurangnya penerapan CSR dalam perusahaan menyebabkan menyebabkan
 tingkat kepercayaan masyarakat dan investor menjadi semakin berkurang.
 Survey global yang dilakukan oleh The Economist Intellegence unit
 menunjukkan bahwa 85% eksekutif senior dan investor dari berbagai organisasi
 menjadikan CSR sebagai pertimbangan utama dalam pengambilan keputusan
 (Warta Ekonomi dalam Sayekti dan Wondabio, 2007).
 Salah satu informasi yang sering diminta untuk diungkapkan perusahaan saat
 ini adalah informasi tentang tanggung jawab sosial perusahaan. Tanggung jawab
 perusahaan itu sendiri dapat digambarkan sebagai ketersediaan informasi
 keuangan dan non-keuangan berkaitan dengan interaksi organisasi dengan
 lingkungan fisik dan lingkungan sosialnya, yang dapat dibuat dalam laporan
 tahunan perusahaan atau laporan sosial terpisah (Guthrie dan Mathews dalam
 Sembiring, 2005).
 Dengan menerapkan pengungkapan CSR, diharapkan perusahaan akan
 memperoleh legitimasi sosial dan memaksimalkan kekuatan keuangannya dalam
 jangka panjang (Kiroyan dalam Sayekti dan Wondabio, 2007), dan diharapkan
 bahwa investor mempertimbangkan informasi CSR yang diungkapkan dalam
 laporan tahunan perusahaan, sehingga dalam pengambilan keputusan investor
 tidak semata-mata mendasarkan pada informasi laba saja. Pengungkapan
 informasi CSR diharapkan memberikan informasi tambahan kepada para investor
 selain dari yang sudah tercakup dalam laba akuntansi. Hal ini mengindikasikan
 bahwa perusahaan yang menerapkan CSR akan direspon positif oleh para pelaku
 pasar.
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Standar akuntansi keuangan di Indonesia belum mewajibkan perusahaan
 untuk mengungkapkan informasi sosial terutama informasi mengenai tanggung
 jawab perusahaan terhadap lingkungan, akibatnya yang terjadi dalam praktik
 perusahaan hanya dengan sukarela mengungkapkannya. Perusahaan akan
 mempertimbangkan biaya dan manfaat yang akan diperoleh ketika mereka
 memutuskan untuk mengungkapkan informasi sosial. Bila manfaat yang akan
 diperoleh dengan pengungkapan informasi tersebut lebih besar dibandingkan
 dengan biaya yang akan dikeluarkan untuk mengungkapkannya maka perusahaan
 akan dengan sukarela mengungkapkan informasi tersebut.
 Kurangnya pengungkapan CSR dalam perusahaan yang ada di Indonesia
 menyebabkan penelitian ini ingin menguji kembali penelitian yang dilakukan oleh
 Sayekti dan Wondabio (2007) dengan menggunakan perusahaan manufaktur yang
 terdaftar di Bursa Efek Jakarta sebagai sampel penelitian dan menggunakan
 periode waktu yang terbaru dalam laporan tahunan.
 Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, maka penelitian ini berjudul
 “Pengaruh Corporate Social Responsibility Disclosure terhadap Earning
 Response Coefficient”
 B. Perumusan Masalah
 Atas dasar latar belakang tersebut maka rumusan masalah yang akan diuji
 dalam penelitian ini adalah apakah pengaruh dari pengungkapan CSR dalam
 laporan tahunan berpengaruh terhadap value-relevance informasi laba, yang
 diukur dengan Earning Response Coefficient, selanjutnya disingkat menjadi ERC.
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C. Tujuan Penelitian
 Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh dari pengungkapan CSR
 dalam laporan tahunan perusahaan terhadap respon saham terhadap laba
 perusahaan.
 D. Manfaat Penelitian
 Manfaat penelitian ini adalah:
 1. Kontribusi yang diharapkan dapat diberikan dari penelitian adalah bahwa hasil
 pengujian empiris ini dapat memberikan masukan bagi badan penyusun
 standar akuntansi dan badan otoritas pasar modal mengenai relevansi dari
 pengungkapan informasi CSR dalam laporan tahunan perusahaan.
 2. Hal ini selanjutnya dapat menjadi masukan dalam mempertimbangkan apakah
 informasi CSR sudah waktunya diungkapkan dalam laporan tahunan
 perusahaan atau tidak.
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BAB II
 TINJAUAN PUSTAKA
 A. Landasan Teori
 1. Corporate Social Responsibility
 Perusahaan semakin menyadari bahwa kelangsungan hidup
 perusahaan juga tersantung dari hubungan perusahaan dengan masyarakat
 dan lingkungannya tempat perusahaan beroperasi. Hal ini sejalan dengan
 legitimacy theory yang menyatakan bahwa perusahaan memiliki kontrak
 dengan masyarakat untuk melakukan kegiatannya berdasarkan nilai-nilai
 justice, dan bagaimana perusahaan menanggapi berbagai kelompok
 kepentingan untuk melegitimasi tindakan perusahaan (Tilt dalam Sayekti
 dan Wondabio, 2007). Pengungkapan informasi CSR dalam laporan tahunan
 merupakan salah satu cara perusahaan untuk membangun, mempertahankan,
 dan melegitimasi kontribusi perusahaan dari sisi ekonomi dan politis
 (Guthrie dan Parker dalam Sayekti dan Wondabio 2007). Penelitian
 Basamalah et al. (dalam Sayekti dan Wondabio, 2007) yang melakukan
 review atas social and environmental reporting and auditing dari dua
 perusahaan di Indonesia, yaitu PT Freeport Indonesia dan PT Indorayon,
 mendukung prediksi legitimacy theory tersebut.
 Berbagai alasan perusahaan dalam melakukan pengungkapan
 informasi CSR secara sukarela telah diteliti dalam penelitian sebelumnya,
 diantaranya adalah karena untuk mentaati peraturan yang ada, untuk
 memperoleh keungggulan kompetitif melalui penerapan CSR, untuk
 memenuhi ketentuan kontrak pinjaman dan memenuhi ekspektasi 5
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masyarakat, untuk melegitimasi tindakan perusahaan, dan untuk menarik
 investator (Basamalah et al. dalam Sayekti dan Wondabio, 2007).
 2. Earning Response Coefficient
 Laba diyakini sebagai informasi utama yang disajikan dalam
 laporan keuangan perusahaan (Lev dalam Sayekti dan Wondabio, 2007).
 Pernyataan seberapa jauh kegunaan laba bagi para pengguna laporan
 keuangan menjadi hal yang penting baik bagi para peneliti, praktisi, dan juga
 otoritas pembuat kebijakan. Banyak model equity valuation yang hanya
 menggunakan expected earnings sebagai variabel eksplanatori (Lev dalam
 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
 (scott dalam 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
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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 (Scott dalam 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 (Scott dalam 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, maka kandungan informasi dari laba akuntansi semakin
 berkurang. Oleh karena itu, ERC akan semakin rendah jika informativeness
 harga saham meningkat (Scott dalam Sayekti dan Wondabio, 2007).
 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.
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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 (Widiastuti dalam 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.
 Penelitian Lang dan Lundholm (dalam Sayekti dan Wondabio, 2007)
 mengenai pengungkapan sukarela menunjukan bahwa tingkat pengungkapan
 yang lebih tinggi berasosiasi dengan kinerja pasar yang lebih baik (yang
 diukur dengan return saham). Lang et al. (dalam 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, Lang et al. (dalam Sayekti dan Wondabio, 2007)
 menyatakan adanya hubungan negatif antara korelasi earning/return (ERC)
 dengan tingkat pengungkapan.
 4. Leverage
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Teori keagenan menerangkan bahwa kepentingan manajemen sering
 kali bertentangan dengan kepentingan pemegang saham sehingga bisa terjadi
 konflik diantara manajemen dan pemegang saham. Konflik tersebut terjadi
 karena manajer cenderung berusaha mengutamakan kepentingan pribadi.
 Pemegang saham biasanya kurang menyukai kepentingan pribadi manajer,
 karena hal itu akan menambah cost bagi perusahaan sehingga akan menurun
 kan keuntungan yang akan diterima. Akibat dari perbedaan itulah maka
 terjadi konflik yang sering disebut agency conflict yang menimbulkan
 agency problem.
 Agency problem akan menimbulkan biaya keagenan (agency cost).
 Biaya tersebut muncul karena perusahaan menggunakan hutang dan
 melibatkan hubungan antara pemegang saham dan kreditur. Semakin tinggi
 penggunaan hutang maka semakin tinggi beban bunga dan semakin tinggi
 kemungkinan penurunan penghasilan, hal ini berpengaruh terhadap nilai
 perusahaan. Tingkat resiko dan kemungkinan kebangkrutan perusahaan akan
 meningkat, akibatnya kemampuan prediksi laba menjadi lebih sulit.
 Dalam perusahaan besar agency problem sangat potensial terjadi antara
 pemegang saham dan kreditur. Kreditur berhak atas sebagian laba yang
 diperoleh perusahaan dan sebagian aset perusahaan terutama dalam kasus
 kebangkrutan. Kreditur memberikan pinjaman kepada perusahaan dengan
 tingkat bunga yang didasarkan atas resiko aset perusahaan saat ini, risiko
 yang diharapkan aset dimasa depan, stuktur modal perusahaan dan struktur
 modal di masa depan. Faktor-faktor tersebut sangat menentukan risiko aliran
 kas perusahaan. Analisis tentang perencanaan dan pengendalian keuangan
 yaitu menggunakan konsep financial leverage. Perusahaan menggunakan
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analisis tersebut bertujuan agar keuntungan yang diperoleh lebih besar dari
 aset dan sumber dananya, dengan demikian akan meningkatkan keuntungan
 pemegang saham. Financial leverage dihitung dengan menggunakan
 perhitungan total hutang dibagi total aset.
 Perusahaan yang memiliki leverage tinggi kemungkinan kebangkrutan
 perusahaan akan meningkat, akibatnya kemampuan prediksi laba menjadi
 sulit. Karena kesulitan dalam hal prediksi arus kas masa depan maka arus
 kas diharapkan mengandung informasi tambahan yang lebih besar untuk
 perusahaan dengan leverage tinggi daripada perusahaan dengan leverage
 rendah. Selain itu, arus kas merupakan ukuran paling obyektif dan relevan
 daripada laba, karena kesulitan dalam memprediksi laba yang lebih tinggi
 akan menyebabkan inestor lebih relevan terhadap ukuran kinerja lainnya.
 5. BETA
 BETA merupakan resiko sistematik yang diestimasi dengan nilai pasar
 dengan model pasar. Beta diukur dengan slope dari garis karakterisrtik
 saham yang diperoleh dengan cara mergresikan return saham dengan return
 pasar, dimana investor akan menilai laba sekarang untuk memprediksi laba
 dan return dimasa yang akan datang. Jika future return tersebut semkin
 berisiko, maka reaksi investor terhadap unexpected earning perusahaan
 semakin rendah.
 B. Penelitian terdahulu
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Penelitian mengenai pengaruh pengungkapan CSR dalam laporan tahunan
 terhadap return saham perusahaan sudah dilakukan meskipun belum terlalu
 banyak dan hasilnya masih beragam. Penelitian empiris awal sudah dilakukan
 oleh Spicer (dalam Sayekti dan Wondabio, 2007) yang meneliti mengenai asosiasi
 antara investment value dari saham perusahaan dan kinerja sosial perusahaan. Dari
 bukti empiris yang dilakukan Spicer (dalam Sayekti dan Wondabio, 2007)
 menunjukan adanya asosiasi yang signifikan antara kedua hal tersebut meskipun
 tingkat asosiasi dari tahun ke tahun menurun. Hasil penelitian konsisten dengan
 persepsi investor bahwa ada asosiasi antara investment value dari saham
 perusahaan dan kinerja sosialnya. (Spicer dalam Sayekti dan Wondabio, 2007)
 menyarankan untuk dilakukan penelitian lanjutan agar dapat dilakukan
 generalisasi atas penelitian ini.
 Penelitian empiris awal lainnya dilakukan Alexander dan Buchloz (dalam
 Sayekti dan Wondabio, 2007) yang meneliti mengenai hubungan antara tingkat
 CSR dan kinerja stock market. Penelitian ini tidak menemukan hubungan yang
 signifikan antara kedua variabel tersebut. Alexander et al. (dalam Sayekti dan
 Wondabio, 2007) mengemukakan bahwa salah satu kemungkinan penjelasan atas
 hasil penelitian tersebut adalah pasar modal yang sudah efisien, sehingga semua
 informasi sudah langsung tercermin dalam harga saham.
 Anggraini (dalam Sayekti dan Wondabio, 2007) menemukan bahwa
 investor individual tertarik terhadap informasi sosial yang diungkapkan dalam
 laporan keuangan perusahaan. Informasi tersebut mencakup keamanan dan
 kualitas produk, etika, dan hubungan dengan karyawan dan masyarakat. Lajili dan
 Zeghal (dalam Sayekti dan Wondabio, 2007) menemukan bahwa perusahaan yang
 lebih banyak mengungkapkan informasi human capital (yang juga merupakan
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bagian dari CSR) memiliki kinerja pasar yang lebih baik dibandingkan dengan
 perusahaan yang lebih sedikit mengungkapkan informasi tersebut.
 Penelitian Suratno et al. (2006) menunjukan bahwa environmental
 performance berpengaruh secara positif terhadap economic performance.
 Meskipun penelitian ini tidak secara langsung meneliti mengenai korelasi dari
 pengungkapan environmental terhadap kinerja ekonomi perusahaan, tetapi hasil
 penelitian ini menunjukan bahwa environmental performance berpengaruh positif
 terhadap environmental disclosure. Hal ini mengindikasikan bahwa environmental
 disklosure berkorelasi positif dengan economic performance.
 Lutfi (dalam Zuhroh dan sukmawati, 2003) tidak menemukan pengaruh
 yang signifikan dari praktek pengungkapan sosial yang dilakukan perusahaan
 terhadap perubahan harga saham. Hasil ini konsisten dengan Rasmiati (dalam
 Zuhroh dan Sukmawati, 2003) yang juga tidak menemukan hubungan yang
 signifikan antara pengungkapan sosial dengan volume perdagangan saham seputar
 publikasi laporan tahunan. Namun demikian, penelitian tersebut menemukan
 angka korelasi yang bernilai positif yang mengindikasikan bahwa informasi sosial
 yang diungkapkan perusahaan dalam laporan tahunan direspon baik oleh investor.
 Penelitian yang menguji mengenai pengaruh pengungkapan dalam laporan
 tahunan terhadap ERC dilakukan Widiastuti, (2002) yang melakukan pengujian
 empiris atas pengaruh luas pengungkapan sukarela dalam laporan tahunan
 terhadap ERC. Penelitian tersebut tidak menunjukan hasil yang konsisten dengan
 prediksi tentang pengaruh luas pengungkapan sukarela dalam laporan tahunan
 terhadap ERC. Prediksi penelitian ini adalah bahwa ada luas pengingkapan
 sukarela berpengaruh negatif terhadap ERC. Namun demikian, pengujian empiris
 justru menemukan adanya pengaruh positif signifikan dari luas pengungkapan
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sukarela terhadap ERC. Kemungkinan penjelasan atas hasil penelitian tersebut
 karena investor tidak cukup yakin dengan informasi sukarela yang diungkapkan
 manajemen sehingga investor tidak menggunakan informasi tersebut sebagai dasar
 untuk merevisi belief (Widiastuti dalam Sayekti dan Wondabio,2007).
 Kemungkinan penjelasan kedua yang disebutkan Widiastuti, (2002) 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.
 C. Penurunan Hipotesis
 Berbagai penelitian di atas memberikan hasil yang beragam mengenai
 asosiasi antara informasi CSR (termasuk lingkungan dan juga human capital),
 yang umumnya bersifat sukarela, yang diungkapkan perusahaan dalam laporan
 tahunannya dengan kinerja pasar. Secara umum, hasil-hasil penelitian empiris di
 atas mengindikasikan adanya apresiasi pasar terhadap informasi CSR yang
 diungkapkan perusahaan dalam laporan tahunannya. Namun demikian, pengaruh
 dari pengungkapan informasi CSR terhadap ERC belum layak dilakukan. Oleh
 karena itu, berdasarkan pemaparan di atas, maka hipotesa utama yang diajukan
 dalam penelitian ini adalah:
 Ha: Tingkat pengungkapan informasi Corporate Social Responsibility dalam
 laporan tahunan berpengaruh negatif terhadap Earning Response
 Coefficient.
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BAB III
 METODA PENELITIAN
 A. Obyek Penelitian
 Dalam penelitian ini, populasi yang diteliti adalah perusahaan yang
 terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) tahun 2006 dan tergolong dalam
 industri manufaktur.
 B. Jenis Data
 Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder
 berupa laporan keuangan dan pengungkapan CSR yang diterbitkan oleh
 perusahaan yang tergolong dalam perusahaan manufaktur pada tahun 2006
 C. Teknik Pengambilan Sampel
 Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah purposive
 sampling. Purosive sampling adalah penentuan sampel yang didasarkan pada
 kriteria-kriteria yang dikehendaki oleh peneliti. Metoda ini digunakan untuk
 mendapatkan data yang representatif. Kriteria-kriteria dalam pengambilan
 sampel yaitu:
 1. Perusahaan yang telah terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan
 tergolong dalam perusahaan manufaktur pada tahun 2006.
 2. Perusahaan yang secara lengkap dan konsisten telah mempublikasikan
 laporan keuangan per 31 Desember 2006 diperoleh dari pojok BEJ
 Universitas Muhammadiyah Yogyakarta dan data situs Bursa efek
 jakarta (www.jsx.co.id). 15
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3. Data mengenai harga saham diperoleh dari situs Bursa Efek Jakarta
 (www.jsx.co.id), Indonesian Capital Market Directory 2006, dan
 Indonesian Security Market Database (ISMD) PPA UGM.
 4. Data beta koreksi yang diperoleh dari Pusat Data Pasar Modal (PDPM)
 D. Teknik Pengumpulan Data
 Untuk memperoleh data yang lengkap dan sesuai dengan penelitian, teknik
 pengumpulan data dilakukan dengan teknik arsip yaitu dengan
 mendokumentasikan data laporan keuangan yang dipublikasikan dari ICMD,
 ISMD PPA UGM, dan pojok BEJ Universitas Muhammadiyah Yogyakarta.
 E. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel Penelitian
 1. Variabel Dependen
 a) Cummulative Abnormal Return (CAR)
 Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Cummulative
 Abnormal Return (CAR) yang dihitung secara harian untuk periode 4
 bulan, yaitu dari minggu awal bulan januari sampai dengan minggu akhir
 bulan April 2007. pengukuran Abnormal return dalam penelitian ini
 menggunakan market-adjusted model yang mengasumsikan bahwa
 pengukuran expected return saham perusahaan yang terbaik adalah return
 indeks pasar sesuai dengan Pincus (dalam Widiastuti, 2002). Berikut
 adalah rumus untk menghitung Abnormal Return:
 a. Menghitung Return mingguan perusahaan
 1
 1
 −
 −−=
 it
 ititit P
 PPR

Page 33
                        

Dimana:
 Rit : Return mingguan perusahaan i pada minggu ke-t.
 Pit : Harga saham perusahaan i pada minggu t.
 Pit-1 : Harga saham perusahaan i pada minggu t-1.
 b. Menghitung return indeks pasar
 1
 1
 −
 −−=
 t
 ttmt IHSG
 IHSGIHSGR
 Dimana:
 Rmt : Return indeks pasar pada minggu ke-t.
 IHSGt : Indeks Harga Saham Gabungan pada minggu t.
 IHSGt-1 : Indeks Harga Saham Gabungan pada minggu t-1.
 c. Menghitung Abnormal Return
 ARit = Rit - Rmt
 Dimana:
 ARit : Abnormal return untuk perusahaan i pada minggu ke-t.
 d. Menghitung CAR
 ∑=
 =tn
 ttittnti ARCAR
 1),1(
 Dimana :
 CAR i(r1,tn) = CAR perusahaan i selama periode 4 bulan dari minggu
 awal bulan Januari sampai dengan minggu akhir bulan
 April 2007
 Selanjutnya, perhitungan CAR untuk masing-masing perusahaan
 adalah merupakan kumulasi Abnormal Return dari masing-masing
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perusahaan selama periode 4 bulan yaitu dari minggu awal bulan Januari
 sampaai dengan minggu akhir bulan April 2007.
 2. Variabel Independen
 a) Unexpected Earnings
 Variabel independen dalam penelitian ini adalah UE
 (Unexpected Earnings). Dengan asumsi random walk, variabel UE
 dihitung sebagai perubahan dari laba per saham perusahaan sebelum pos
 luar biasa tahun sekarang dikurangi dengan laba per saham perusahaan
 sebelum laba pos luar biasa tahun sebelumnya, dan diskalakan dengan
 harga per lembar saham pada akhir periode sebelumnya (Widiastuti
 dalam Sayekti dan Wondabio, 2007). Jadi dalam penelitian ini Variabel
 UE dihitung dari laba per saham (sebelum pos luar biasa) tahun 2006
 dikurangi dengan laba per saham perusahaan (sebelum pos luar biasa)
 tahun 2005, dan dibagi dengan harga per lembar saham pada 31
 Desember 2005.
 )1(
 1
 −
 −−=
 t
 tt
 PEPSEPSUE
 Dimana:
 UE : Unexpected Earnings untuk perusahaan i pada tahun ke t
 EPSt : Laba per saham untuk perusahaan i pada tahun t
 EPSt-1 : Laba per saham untuk perusahaan i pada tahun t-1
 Pt-1 : Harga per saham untuk perusahaan i pada tahun t-1
 b) CSR disclosure Indeks (CSRI)
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Instrumen pengukuran CSRI yang akan digunakan dalam
 penelitian ini mengacu pada instrumen yang digunakan oleh Sembiring
 (dalam Sayekti dan Wondabio, 2007) yang mengelompokkan informasi
 CSR ke dalam kategori: Lingkungan, Energi, Tenaga kerja, Produk,
 Keterlibatan Masyarakat, dan Umum. Total item CSR berkisar antara 63
 sampai dengan 78.
 Pendekatan untuk menghitung CSRI pada dasarnya
 menggunakan pendekatan dikotomi yaitu setiap item CSR dalam
 penelitian diberi nilai 1 jika diungkapkan, dan nilai 0 jika tidak
 diungkapkan (Haniffa et. al, dalam Sayekti dan Wondabio, 2007).
 Selanjutnya, skor dari setiap item CSR dijumlahkan untuk memperoleh
 keseluruhan skor untuk setiap perusahaan. Rumus perhitungan CSRI
 adalah sebagai berikut: (Haniffa et al, dalam Sayekti dan Wondabio,
 2007)
 j
 ijj n
 XCSRI ∑=
 Keterangan:
 CSRIj : Corporate Social Responsibility Index perusahaan j.
 nj : Jumlah item perusahaan j, nj
 Xij : Dummy variable: 1 = jika item i diungkapkan; 0 = jika item i
 tidak diungkapkan
 Selanjutnya, untuk melihat pengaruh dari CSRI terhadap ERC,
 maka variabel UE dan variabel CSRI akan diinteraksikan dalam
 persamaan regresi dengan model interaksi.
 3. Variabel Kontrol
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Meskipun ada beberapa variabel yang diprediksi dapat
 mempengaruhi respon pasar terhadap laba, tetapi penelitian ini hanya
 menggunakan dua variabel kontrol, yaitu:
 a) Leverage
 Leverage yang diukur berdasarkan rerata rasio kewajiban
 jangka panjang terhadap ekuitas pemegang saham.
 b) BETA
 Beta adalah resiko sistematik yang diestimasi dengan model
 pasar. Beta diukur dengan slope dari garis karakteristik saham yang
 diperoleh dengan cara meregresikan return saham dengan return pasar.
 F. Uji kualitas data
 Pengujian dengan analisis regresi berganda mempunyai beberapa asumsi
 perhitungan agar dapat dihitung. Model penelitian ini akan signifikan dan
 representatif apabila model tersebut memenuhi asumsi klasik regresi. Asumsi
 tersebut dapat dipenuhi apabila tidak terdapat multikolinearitas,
 heteroskedastisitas, autokorelasi diantara variabel-variabel tersebut.
 1. Uji Normalitas
 Menguji apakah sebuah model regresi, variabel dependen, variabel
 independen atau keduanya mempunyai distribusi data normal atau tidak.
 Model regresi yang baik adalah distribusi data normal atau mendekati normal.
 Deteksi normalitas dengan penyebaran data (titik) pada sumbu
 diagonal grafik. Dengan ketentuan sebagai berikut:
 1) Jika titik-titik menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis
 diagonal, maka model regresi memenuhi asumsi normalitas.
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2) Jika titik-titik menyebar jauh dari garis diagonal dan atau tidak mengikuti
 arah garis diagonal, maka model regresi tidak memenuhi asumsi
 normalitas.
 2. Uji Multikolinearitas
 Multikolinearitas adalah suatu keadaan dimana satu atau dua variabel
 independen dapat dinyatakan sebagai kombinasi linear dari variabel
 independen lainya atau terdapat hubungan linear yang sempurna. Untuk
 mengetahui apakah terjadi multikoliniearitas dapat dilihat dari nilai VIF
 (Variance Inflation Factor) yang terdapat pada masing-masing variabel.
 Jika nilai VIF > 10 maka terjadi multikolinearitas
 Jika nilai VIF < 10 maka tidak terjadi multikolinearitas
 3. Uji Autokorelasi
 Pengujian autokorelasi bisa dilakukan dengan menggunakan uji
 Durbin-Witson. Dengan tidak adanya variabel lag dalam variabel penelitian
 ini, maka uji Durbin-Witson dapat dilakukan karena syarat menggunakan uji
 Durbin-Witson adalah tidak adanya variabel lag.
 4. Uji Heteroskedastisitas
 Heteroskedastisitas artinya varians variabel dalam model yang tidak
 sama. Ini menunjukkan bahwa dalam variabel independen menunjukkan
 tingkat varian yang berbeda antar variabel prediktor. Untuk melihat adanya
 problem heteroskedastisitas adalah dengan melihat grafik plot antara nilai
 prediksi variabel terikat dengan residualnya, dengan ketentuan:
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1) Dengan melihat apakah titik-titik memiliki pola tertentu yang teratur maka
 mengindikasikan terdapat heteroskedastisitas
 2) Jika tidak terdapat pola tertentu yang jelas, serta titik-titik menyebar
 diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y maka mengindikasikan tidak
 terjadinya heteroskedastisitas
 G. Uji Hipotesis dan Analisis Data
 Alat analisis yang digunakan adalah metode regresi berganda dengan
 model interaksi dengan metode ordinary least square (OLS) cross-sectional. Ada
 dua model yang diajukan, yaitu model pertama yang meregresikan variabel CAR
 dengan variabel UE dan CSRI, serta interaksi keduanya, tanpa memasukkan
 variabel kontrol. Model kedua adalah model yang sudah memasukkan variabel
 kontrol (yaitu BETA dan leverage) berserta interaksi dari masing-masing variabel
 kontrol tersebut dengan variabel UE.
 Model I (tanpa kontrol variabel):
 CAR = β0 + β1 UE + β2 CSRI + β3 UE*CSRI + ε
 Model II (dengan kontrol variabel):
 CAR = β0 + β1 UE + β2 CSRI + β3 BETA + β4 LEV + β5 UE*CSRI + β6
 UE*BETA + β7 UE*LEV + ε
 Keterangan:
 CAR : Cummulative Abnormal Return harian perusahaan selama
 periode 4 bulan dari minggu awal bulan januari sampai
 dengan minggu akhir bulan April 2007.
 UE : Unexpected earnings perusahaan yang dihitung dengan
 menggunakkan asumsi random walk, (laba sebelum pos luar
 biasa tahun 2006 dikurangi dengan laba sebelum pos luar
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biasa tahun 2005), dan diskalakan dengan harga saham
 perusahaan per 31 Desember 2005.
 CSRI : Corporate Social Disclousure Indeks (mengukur jenis dari
 CSR yang diungkapkan oleh perusahaan dalam laporan
 tahunannya).
 BETA : Beta koreksi yang diperoleh dari ISMD (Indonesia Security
 Market Database)PPA UGM yang merupakan proxy dari
 risiko.
 LEV : Leverage yang diukur berdasarkan rerata rasio kewajiban
 jangka panjang terhadap ekuitas pemegang saham yang
 diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory 2006
 pojok BEJ UMY.
 UE*CSRI : Interaksi dari variabel UE dan CSRI
 UE*BETA : Interaksi dari variabel UE dan BETA
 UE*LEV : Interaksi dari variabel UE dan LEV
 ε : error term
 Jika tingkat pengungkapan informasi CSR mempengaruhi
 Informativeness dari earnings atau jika informasi CSR mempengaruhi
 ERC, maka diprediksi koefisien interaksi antar variabel UE dan CSRI (β3
 pada Model I dan β5 pada Model II) dari Model I akan signifikan dan
 bertanda negatif. Sedangkan untuk melihat pengaruh variabel kontrol
 (BETA dan PBV) terhadap ERC, maka berturut-turut dilihat signifikansi
 dan arah dari koefisien β6 dan β7 pada Model II
 Untuk menguji hipotesis digunakan alat uji analisis regresi berganda
 dengan model interaksi dengan metode ordinary least square (OLS) cross-
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sectional. Untuk koefisien regresi dilakukan dengan uji F, uji t dan
 koefisien determinasi (R2).
 1. Uji Signifikansi Simultan (Uji F)
 Uji signifikansi nilai F dimaksudkan untuk menguji seberapa jauh
 semua semua variabel independen secara bersama-sama dapat
 mempengaruhi variabel dependen. Apabila nilai P value (sig) < alpha,
 dapat disimpulkan bahwa variabel independen secara bersama-sama
 mempengaruhi variabel independen.
 2. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)
 Uji t digunakan untuk menguji seberapa jauh signifikansi variabel
 independen terhadap variabel dependen.
 kriteria hipotesis diterima:
 Hipotesis diterima jika nilai sig (P value) < alpha yang artinya ada
 pengaruh negatif tingkat pengungkapan infomasi CSR dalam laporan
 terhadap ERC.
 3. Uji Koefisien Determinasi (R2)
 Digunakan untuk mengukur persentase pengaruh semua variabel
 independen yang ditunjukan oleh besarnya koefisien determinasi (R2).
 Besarnya koefisien determinasi dari 0 sampai dengan 1. Semakin
 mendekati nol maka semakin kecil pengaruhnya dan sebaliknya jika
 angka koefisien determinasi (R2) mendekati 1 maka semakin besar
 pengaruh variabel independen.
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BAB IV
 HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
 Hasil pemilihan sampel dengan metode purposive sampling selama periode
 pengamatan tahun 2006 diperoleh jumlah sampel sebanyak 31 perusahaan manufaktur
 di Bursa Efek Jakarta yang menerbitkan laporan tahunan lengkap beserta dengan
 catatan laporan keuangannya per 31 Desember 2006. Ringkasan prosedur pemilihan
 sampel disajikan pada tabel berikut:
 TABEL 4.1. Ringkasan Prosedur Pemilihan Sampel
 Uraian Jumlah
 Total perusahaan yang listing di BEJ 2006 339 Total perusahaan institusi keuangan, perbankan, dan asuransi yang tidak termasuk sampel
 (66)
 Total perusahaan yang datanya lengkap 127 Total perusahaan yang datanya lengkap tetapi tidak listing di Bursa Efek Jakarta
 (6)
 Total perusahaan yang datanya lengkap dan listing di BEJ tetapi bukan termasuk dalam industri manufaktur
 (90)
 Total perusahaan yang memenuhi kriteria sampel 31
 A. Analisis Deskriptif
 Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini meliputi:
 Cummulative Abnormal Return, Unexpected Earning, Corporate Social
 Responsibility Disclosure Index, dengan variabel kontrol adalah BETA dan
 Leverage. Statistik deskriptif variabel yang digunakan dalam penelitian ini sebagai
 berikut.
 TABEL 4.2. Statistik Deskriptif
 Descriptive Statistics 26

Page 42
                        

N Minimum Maximum Mean Std.
 Deviation CAR 31 -0.0783 2.0077 0.2412 0.4170 UE 31 -0.2625 0.7254 0.0491 0.1800 CSRI 31 0.0000 0.6026 0.2957 0.1837 BETA 31 -0.7929 0.9538 0.1516 0.4080 LEVERAGE 31 0.0960 2.2005 0.6221 0.4257 Valid N (listwise) 31
 Sumber: Data diolah
 Tabel 4.2 menunjukkan bahwa CAR memiliki rata-rata sebesar 0,2412
 dengan deviasi standar sebesar 0,4170, nilai terendah sebesar -0,0783, dan nilai
 tertinggi sebesar 2,0077. Hal ini menunjukkan bahwa pasar telah memberikan
 reaksi yang positif terhadap saham-saham manufaktur di BEJ.
 Unexpected Earning memiliki nilai minimum sebesar -0,2625, maksimum
 sebesar 0,7254, rata-rata sebesar 0,0491 dengan standar deviasi sebesar 0,1800.
 Hasil ini menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan telah mampu meningkatkan
 perubahan laba per lembar saham (EPS) yang positif, terhadap harga saham pada
 periode sebelumnya. Dengan rata-rata sebesar 0,0491 dapat diartikan bahwa
 perubahan EPS tahun 2006 adalah sebesar 4,91% dari harga sahamnya.
 Corporate Social Responsibility Disclosure Index memiliki nilai minimum
 0, maksimum sebesar 0,6026, rata-rata sebesar 0,2957 dengan deviasi standar
 sebesar 0,1837. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan tanggung
 jawab sosial pada perusahaan manufaktur tergolong dalam kriteria yang rendah
 dengan persentase sebesar 29,57% dari seluruh pengungkapan laporan secara
 penuh.
 Deskriptif terhadap variabel BETA yang merupakan ukuran risiko
 sistematik memiliki nilai minimum sebesar -0,7929, maksimum sebesar 0,9538,
 rata-rata sebesar 0,1516 dengan standar deviasi sebesar 0,4080. Hasil ini
 menunjukkan bahwa rata-rata risiko sistematis pada perusahaan manufaktur di

Page 43
                        

BEJ adalah sebesar 0,1516, dimana pergerakan return saham searah dengan
 pergerakan pada return market dengan slope / kemiringan sebesar 0,1516.
 Hasil analisis deskriptif terhadap variabel Leverage yang diukur dengan
 perbandingan antara hutang dengan total aktiva memiliki nilai minimum sebesar
 0,0960, maksimum sebesar 2,2005, rata-rata sebesar 0,6221 dan standar deviasi
 sebesar 0,4257. Hal ini berarti rata-rata perusahaan dalam menggunakan hutang
 untuk membiayai operasional perusahaan cukup tinggi yaitu 0,6221 kali dari total
 aktiva yang dimiliki. Artinya struktur modal perusahaan sebagian besar diperoleh
 dari hutang, dibandingkan berasal dari sumber pendanaan dari investasi (modal
 sendiri), karena 62,21% nilai aktiva perusahaan berasal dari hutang dan sisanya
 berasal dari modal sendiri.
 B. Uji Asumsi Klasik
 Uji Normalitas
 Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan pendekatan grafik
 Normal P-P of regression standardized residual. Hasil uji normalitas tersebut
 dapat dilihat pada gambar 4.1 dan gambar 4.2. berikut:
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 Gambar 4.1. Uji Normalitas untuk Model 1
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 Gambar 4.2. Uji Normalitas untuk Model 2
 Berdasarkan gambar 4.1 dan 4.2 di atas dapat diketahui bahwa titik-
 titik yang terbentuk menyebar di sekitar garis diagonal. Dengan demikian
 data dalam penelitian ini telah berdistribusi normal.
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Uji Multikolinearitas
 Ringkasan hasil uji multikolinearitas menggunakan metode variance
 inflation factor (VIF) disajikan pada tabel berikut:
 TABEL 4.3. Hasil Uji Multikolinearitas Model 1
 Variabel Independent Tolerance VIF Keterangan UE 0.546 1.831 Non Multikolinieritas CSRI 0.872 1.147 Non Multikolinieritas UE*CSRI 0.589 1.697 Non Multikolinieritas
 Sumber: Data diolah TABEL 4.4.
 Hasil Uji Multikolinearitas Model 2
 Variabel Independent Tolerance VIF UE 0.026 38.537 Multikolinieritas CSRI 0.821 1.217 Non Multikolinieritas BETA 0.937 1.067 Non Multikolinieritas LEVERAGE 0.222 4.500 Non Multikolinieritas UE*CSRI 0.162 6.164 Non Multikolinieritas UE*BETA 0.110 9.095 Non Multikolinieritas UE*LEVERAGE 0.038 26.162 Multikolinieritas
 Sumber: Data diolah
 Hasil perhitungan nilai tolerance menunjukkan untuk tidak ada
 variabel bebas yang memiliki nilai tolerance kurang dari 0,1 dan VIF > 10
 kecuali pada model 2 untuk variabel UE dan interaksi UE*Leverage,
 sehingga kedua variabel tersebut masih terjadi multikolinieritas. Namun hal
 ini tidak menjadi masalah, karena variabel moderasi dihitung dari perkalian
 antara kedua variabel, sehingga hasil perkalian akan mengandung
 multikolinieritas. Sementara untuk variabel lainnya tidak terjadi gejala
 multikolinieritas karena memiliki nilai VIF < 10.
 1. Uji Autokorelasi
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Masalah autokorelasi muncul ketika terdapat korelasi (hubungan)
 antara variable pengganggu pada perioda t dengan kesalahan pengganggu pada
 perioda t-1. Uji autokorelasi dalam penelitian ini menggunakan Durbin-
 Watson. Hasil uji autokorelasi adalah sebagai berikut:
 TABEL 4.5. Ringkasan Pengujian Autokorelasi
 Model du dw 4-du Keterangan
 Regresi model 1 1,66 2,34 2,137 Tidak terjadi autokorelasi
 Regresi model 2 1,66 2,34 2,134 Tidak terjadi autokorelasi
 Sumber: Data diolah
 Berdasarkan hasil olah regresi diketahui bahwa nilai Durbin Watson sebesar
 2,137 untuk model 1 dan 2,134 untuk model 2 yang berada diantara 1,66 sampai
 2,34 yaitu berada pada daerah tidak ada autokorelasi, sehingga disimpulkan
 bahwa model regresi ini tidak terjadi Autokorelasi.
 2. Uji Heteroskedastisitas
 Uji heteroskedastistias bertujuan untuk mengetahui apakah dalam
 model regresi terjadi kesamaan varians antara indepednent variabel dari
 residual satu pengamatan dengan pengamatan lainnya.. Untuk mendeteksi
 adanya gejala heteroskedastisitas dalam model persamaan regresi dapat
 menggunakan gambar/ chart model scatterplot dengan program SPSS. Model
 regresi akan heteroskedastik bila data akan berpencar disekitar angka nol (0
 pada sumbu y) dan tidak membentuk suatu pola atau trend garis tertentu. Hasil
 pengujian heteroskedastisitas dapat ditunjukkan pada gambar berikut:
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 Gambar 4.4. Uji Heteroskedastisitas Model 2
 Dari gambar 4.3 dan 4.4 di atas menunjukkan bahwa sebaran data residual
 tidak membentuk pola tertentu dan menyebar di sekitar nol. Dengan demikian
 model regresi yang digunakan tidak terjadi heteroskedastisitas.
 C. Pengujian Hipotesis
 Pengujian hipotesis dalam penelitian ini dihitung menggunakan dua model
 regresi, yaitu regresi linier berganda model interaksi (moderasi). Model pertama
 yaitu meregresikan variabel CAR dengan variabel UE dan CSRI serta interaksi
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UE*CSRI tanpa variabel kontrol. Sedangkan untuk model 2 yaitu meregresikan
 variabel CAR dengan variabel UE dan CSRI dengan variabel kontrol Beta dan
 Leverage serta variabel interaksinya yaitu UE*CSRI, UE*BETA dan
 UE*LEVERAGE. Pengujian ini untuk mengetahui pengaruh Corporate Social
 Responsibility Disclosure Index terhadap Earning Response Coeficient.
 1. Hasil Model Regresi 1.
 Pengujian model ini dimaksudkan untuk mengetahui pengaruh tingkat
 pengungkapan informasi Corporate Social Responsibility terhadap Earning
 Response Coefficient tanpa variabel kontrol. Ringkasan hasil perhitungan
 regresi disajikan pada tabel berikut.
 TABEL 4.6. Ringkasan Hasil Regresi Model 1
 Variabel Koef.
 Regresi t
 statistik p-value Keterangan (Constant) 0.145 0.923 0.364 UE 0.981 1.731 0.095 Tidak signifikan CSRI 0.188 0.427 0.673 Tidak signifikan UE*CSRI -1.226 -0.529 0.601 Tidak signifikan Adjusted R Square 0.020 F statistik 1.201 p-value 0.328
 Sumber: data diolah
 a. Interpretasi Persamaan Regresi
 Dengan memperhatikan model regresi 1 maka dapat di susun
 persamaan regresi ada sebagai berikut :
 CAR = 0,145+ 0,981 UE + 0,188 CSRI - 1,226 UE*CSRI
 1. Nilai Konstanta
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Nilai konstanta sebesar 0,145 yang berarti bahwa jika variabel
 bebas yang terdiri dari UE, CSRI dan interaksi antara UE*CSRI
 bernilai nol maka nilai CAR akan sebesar 0,145
 2. Koefisien Unexpected Earning
 Unexpected Earning mempunyai hubungan positif dengan
 Earning Response Coefficient, dengan koefisien regresi sebesar
 0,981 yang artinya jika Unexpected Earning meningkat sebesar 1
 satuan maka Earning Response Coefficient akan meningkat sebesar
 0,981 satuan dengan asumsi variabel lain konstan.
 3. Koefisien Corporate social responsibility
 Corporate social responsibility mempunyai pengaruh yang
 positif terhadap Earning Response Coefficient, dengan koefisien
 regresi sebesar 0,188 yang artinya apabila Corporate social
 responsibility meningkat sebesar 1 satuan maka Earning Response
 Coefficient akan meningkat sebesar 0,188 satuan dengan asumsi
 variabel lain konstan.
 4. Koefisien Interaksi UE*CSRI
 Interaksi UE*CSRI mempunyai pengaruh yang negatif terhadap
 Earning Response Coefficient, dengan koefisien regresi sebesar -
 1,226 yang artinya apabila ineraksi UE*CSRI meningkat sebesar 1
 satuan maka Earning Response Coefficient akan menurun sebesar
 1,226 satuan dengan asumsi variabel lain konstan.
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b. Uji signifikansi nilai t (uji Parsial).
 Variabel UE mempunyai t statistik sebesar 1,731 dengan nilai
 signifikansi sebesar 0,095 dengan demikian p-value > 0,05, yang berarti
 Unexpected Earning tidak berpengaruh signifikan terhadap ERC.
 Variabel CSRI mempunyai t statistik sebesar 0,427 dengan nilai
 signifikansi sebesar 0,673 lebih besar dari α yang ditetapkan sebesar
 0,05, yang berarti CSRI tidak berpengaruh terhadap Earning Response
 Coefficient.
 Variabel interaksi UE*CSRI mempunyai t statistik sebesar -0,529
 dengan nilai probability sebesar 0,601 lebih besar dari α yang ditetapkan
 sebesar 0,05, yang berarti interaksi UE*CSRI tidak berpengaruh
 terhadap Earning Response Coefficient.
 c. Uji F (Simultan).
 Tabel 4.4 menunjukkan nilai F hitung sebesar 1,201 dengan nilai
 probabilitas sebesar 0,328 > alpha (5%), berarti secara simultan variabel-
 variabel tingkat pengungkapan informasi (CSRI) dalam laporan
 tahunannya secara bersama-sama tidak berpengaruh negatif terhadap
 Earning Response Coefficient.
 Sedangkan hasil koefisien determinasi (adjusted R square) sebesar
 0,020 menunjukkan bahwa hanya 2% variasi Earning Response
 Coefficient yang diukur dengan CAR dapat dijelaskan oleh Unexpected
 Earning dan CSRI serta interaksi UE*CSRI, dan sisanya sebesar 98%
 dijelaskan variabel lain di luar model.
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Berdasarkan hasil pengujian pada model regresi linier dengan
 interaksi yang pertama maka disimpulkan bahwa tingkat pengungkapan
 informasi Corporate Social Responsibility dalam laporan tahunan tidak
 berpengaruh secara signifikan negatif terhadap Earning Response
 Coefficient, yang berarti hipotesis dalam penelitian ini tidak didukung.
 2. Hasil analisis Regresi Model 2
 Pengujian model ini dimaksudkan untuk mengetahui pengaruh tingkat
 pengungkapan informasi Corporate Social Responsibility terhadap Earning
 Response Coefficient dengan variabel kontrol. Ringkasan hasil perhitungan
 regresi disajikan pada tabel berikut.
 TABEL 4.7 Ringkasan Hasil Regresi Model 1
 Variabel Koef.
 Regresit
 statistik p-value Keterangan
 (Constant) 0.101 0.375 0.711 UE -0.540 -0.207 0.838 Tidak signifikan CSRI 0.241 0.530 0.601 Tidak signifikan
 BETA -0.084 -0.436 0.667 Tidak signifikan
 LEVERAGE 0.098 0.261 0.797 Tidak signifikan UE_CSRI 0.015 0.003 0.997 Tidak signifikan
 UE_BETA -2.620 -0.818 0.422 Tidak signifikan
 UE_LEVERAGE 1.335 1.062 0.299 Tidak signifikan Adjusted R Square 0.010 F statistik 1.043
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p-value 0.429 Sumber: data diolah
 a. Interpretasi Persamaan Regresi
 Dengan memperhatikan model regresi 1 maka dapat di susun
 persamaan regresi ada sebagai berikut :
 CAR = 0,101- 0,540 UE + 0,241 CSRI - 0,084 BETA + 0,098 LEV + 0,015
 UE*CSRI – 2,620 UE*BETA + 1,335 UE*LEV
 1. Nilai Konstanta
 Nilai konstanta sebesar 0,101 yang berarti bahwa jika variabel
 bebas yang terdiri dari UE, CSRI, BETA, Leverage dan interaksi antara
 UE*CSRI, UE*BETA dan UE*LEVERAGE bernilai nol maka nilai CAR
 akan sebesar 0,101
 2. Koefisien Unexpected Earning
 Unexpected Earning (UE) mempunyai hubungan negatif dengan
 Earning Response Coefficient (ERC) , dengan koefisien regresi sebesar -
 0,540 yang artinya jika UE meningkat sebesar 1 satuan maka Earning
 Response Coefficient akan menurun sebesar 0,540 satuan dengan asumsi
 variabel lain konstan.
 3. Koefisien CSRI
 CSRI mempunyai pengaruh yang positif terhadap Earning
 Response Coefficient, dengan koefisien regresi sebesar 0,241 yang artinya
 apabila CSRI meningkat sebesar 1 satuan maka Earning Response
 Coefficient akan meningkat sebesar 0,241 satuan dengan asumsi variabel
 lain konstan.
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4. Koefisien BETA
 BETA mempunyai pengaruh yang negatif terhadap Earning
 Response Coefficient, dengan koefisien regresi sebesar -0,084 yang
 artinya apabila BETA meningkat sebesar 1 satuan maka Earning
 Response Coefficient akan menurun sebesar 0,084 satuan dengan asumsi
 variabel lain konstan.
 5. Koefisien LEVERAGE
 LEVERAGE mempunyai pengaruh yang positif terhadap
 Earning Response Coefficient, dengan koefisien regresi sebesar 0,098 yang
 artinya apabila Leverage meningkat sebesar 1 satuan maka Earning
 Response Coefficient akan meningkat sebesar 0,098 satuan dengan asumsi
 variabel lain konstan.
 6. Koefisien Interaksi UE*CSRI
 Interaksi UE*CSRI mempunyai pengaruh yang positif terhadap
 Earning Response Coefficient, dengan koefisien regresi sebesar 0,015 yang
 artinya apabila ineraksi UE*CSRI meningkat sebesar 1 satuan maka
 Earning Response Coefficient akan meningkat sebesar 0,015 satuan
 dengan asumsi variabel lain konstan.
 7. Koefisien Interaksi UE*BETA
 Interaksi UE*BETA mempunyai pengaruh yang negatif terhadap
 Earning Response Coefficient, dengan koefisien regresi sebesar -2,620
 yang artinya apabila ineraksi UE*BETA meningkat sebesar 1 satuan maka
 Earning Response Coefficient akan menurun sebesar 2,620 satuan dengan
 asumsi variabel lain konstan.
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8. Koefisien Interaksi UE*LEVERAGE
 Interaksi UE*LEVERAGE mempunyai pengaruh yang positif
 terhadap Earning Response Coefficient, dengan koefisien regresi sebesar
 1,335 yang artinya apabila ineraksi UE*LEVERAGE meningkat sebesar 1
 satuan maka Earning Response Coefficient akan meningkat sebesar 1,335
 satuan dengan asumsi variabel lain konstan.
 b. Uji signifikansi nilai t (uji Parsial).
 Variabel UE mempunyai t statistik sebesar -0,207 dengan nilai
 signifikansi sebesar 0,838 dengan demikian p-value > 0,05, yang berarti
 Unexpected Earning tidak berpengaruh signifikan terhadap ERC.
 Variabel CSRI mempunyai t statistik sebesar 0,530 dengan nilai
 signifikansi sebesar 0,601 lebih besar dari α yang ditetapkan sebesar 0,05,
 yang berarti CSRI tidak berpengaruh terhadap Earning Response Coefficient.
 Hasil uji t terhadap variabel risiko sistematis (BETA) diperoleh nilai
 sebesar -0,436 dan sig-t sebesar 0,667 > 0,05. Dengan demikian beta tidak
 berpengaruh secar asignifikan terhadap Earning Response Coefficient.
 Variabel interaksi UE*CSRI mempunyai t statistik sebesar 0,003
 dengan nilai probability sebesar 0,997 lebih besar dari α yang ditetapkan
 sebesar 0,05, yang berarti interaksi UE*CSRI tidak berpengaruh terhadap
 Earning Response Coefficient.
 Variabel interaksi UE*BETA mempunyai t statistik sebesar -0,818
 dengan nilai probability sebesar 0,422 lebih besar dari α yang ditetapkan
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sebesar 0,05, yang berarti interaksi UE*BETA tidak berpengaruh terhadap
 Earning Response Coefficient.
 Variabel interaksi UE*LEVERAGE mempunyai t statistik sebesar
 1,062 dengan nilai probability sebesar 0,299 lebih besar dari α yang
 ditetapkan sebesar 0,05, yang berarti interaksi UE*LEVERAGE tidak
 berpengaruh terhadap Earning Response Coefficient.
 c. Uji F (Simultan).
 Tabel 4.7. menunjukkan nilai F hitung sebesar 1,043 dengan nilai
 probabilitas sebesar 0,429 > alpha (5%), berarti secara simultan variabel-
 variabel tingkat pengungkapan informasi (CSRI) dalam laporan tahuannya
 secara bersama-sama tidak berpengaruh negatif terhadap Earning Response
 Coefficient (ERC)
 Sedangkan hasil koefisien determinasi (adjusted R square) sebesar
 0,010 menunjukkan bahwa hanya 1% variasi Earning Response Coefficient
 yang diukur dengan CAR dapat dijelaskan oleh Unexpected Earning , CSRI,
 BETA, LEVERAGE serta interaksi UE*CSRI, UE*BETA, dan
 UE*LEVERAGE dan sisanya sebesar 99% dijelaskan variabel lain di luar
 model.
 Berdasarkan hasil pengujian pada model regresi linier dengan interaksi
 yang kedua maka disimpulkan bahwa tingkat pengungkapan informasi
 Corporate Social Responsibility dalam laporan tahunan tidak berpengaruh
 secara signifikan negatif terhadap Earning Response Coefficient, yang berarti
 hipotesis dalam penelitian ini tidak didukung.
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D. Pembahasan
 Hasil pengujian regresi menunjukkan bahwa model 1 memiliki adjusted R
 square sebesar 2%, sedangkan model 2 memiliki Adjusted R Square justru lebih
 rendah yaitu sebesar 1%. Hasil ini tidak sesuai dengan penelitian terdahulu bahwa
 respon pasar terhadap laba tidak dipengaruhi oleh faktor-faktor diantaranya risiko
 sistematis, dan leverage. Dengan demikian variabel kontrol tidak berpengaruh
 terhadap Earning Response Coefficient , sehingga penambahan variabel ini tidak
 mengakibatkan peningkatan nilai Adjusted R Square.
 Hasil analisis model 1 (tanpa kontrol) tampak bahwa variabel interaksi
 UE*CSRI dengan nilai sig sebesar 0,661 tidak signifikan pada α = 5% dan tanda
 koefisien negatif sebesar -1,226 (sesuai dengan yang diprediksikan). Untuk
 variabel CSRI menunjukkan estimasi koefisien positif sebesar 0,673 dan nilai sig
 0,673 tidak signifikan pada α =5%. Dari hasil pengujian model 1 ini tidak
 mendukung hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini, yaitu tingkat
 pengungkapan Corporate Social Responsibility Disclosure Index dalam laporan
 tahunan berpengaruh negatif terhadap ERC. Hasil ini konsisten dengan temuan
 Sayekti dan Wandabio (2007) yang tidak menemukan adanya pengaruh negatif
 tingkat pengungkapan informasi Corporate Social Responsibility Disclosure Index
 terhadap Earning Response Coefficient. Hasil ini juga tidak konsisten dengan
 temuan penelitian Widiastuti (2002) yang menguji pengaruh luas pengungkapan
 sukarela terhadap ERC yang menemukan bahwa pengungkapan sukarela
 berpengaruh positif dan signifikan terhadap ERC.
 Hasil pengujian model 2 yang memasukkan variabel kontrol
 menunjukkan hasil yang sama dengan pengujian model 1. Hasil pengujian ini
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menunjukkan bahwa koefisien variabel interaksi UE*CSRI adalah positif
 (0,015)dan nilai sig 0,997 tidak signifikan pada tingkat α = 5%. Variabel CSRI
 menunjukkan estimasi koefisien positif sebesar 0,241 dan nilai sig sebesar 0,601
 tidak signifikan pada tingkat α = 5%.. Variabel UE menunjukkan estimasi
 koefisien negatif sebesar -0,540 dan sig sebesar 0,838 tidak signifikan pada
 tingkat α = 5%. Hasil pengujian interaksi variabel UE dan variabel kontrol (BETA
 dan LEVERAGE) juga tidak menunjukkan adannya pengaruh yang signifikan
 dengan sig UE*BETA sebesar 0,422>0,05 dan sig UE*LEV sebesar 0,299>0,05.
 Hasil pengujian model 2 yang tidak mendukung hipotesis konsisten
 dengan temuan Widiastuti (2002) yang tidak menemukan pengaruh negatif luas
 pengungkapan sukarela terhadap ERC, meskipun sudah memasukkan seluruh
 kontrol yaitu BETA dan LEVERAGE.
 Terdapat beberapa penjelasan terhadap hasil tersebut. Pertama,
 pengungkapan tanggung jawab sosial yang diukur dengan indeks pengungkapan
 tidak cukup meyakinkan investor untuk menggunakan informasi yang terkandung
 dalam pengungkapan tersebut sebagai dasar untuk merevisi belief. Kedua,
 ungkapan dalam laporan tahunan tidak membuat harga saham lebih informatif
 karena ungkapan dalam laporan keuangan tahunan tidak cukup memberikan
 informasi tentang prospek perusahaan di masa mendatang.
 Jada, berdasarkan pengujian diatas, hipotesis yang diajukan dalam
 penelitian ini yang menyatakan bahwa tingkat pengungkapan informasi corporate
 social responsibility.(CSR) dalam laporan tahunan perusahaan berpengaruh
 negatif terhadap Earning Response Coefficient (ERC) tidak didukung.
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BAB V
 KESIMPULAN, SARAN DAN KETERBATASAN PENELITIAN
 A. Kesimpulan
 Penelitian ini dimaksudkan untuk mengetahui pengaruh tingkat
 pengungkapan informasi Corporate Social Responsibility (CSR) dalam laporan
 tahunan pada perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta
 terhadap Earning Response Coefficient (ERC). Ada dua model yang diajukan
 dlaam penelitian ini, yaitu model pertama yang meregresikan variabel CAR
 dengan variabel UE dan CSRI, serta interaksi UE*CSRI, tanpa memasukkan
 variabel kontroil. Model kedua adalah model yang sudah memasukkan variabel
 kontrol (BETA dan LEVERAGE), beserta interaksi dari masing-masing variabel
 kontrol tersebut dengan variabel UE.
 Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan dengan menggunakan
 sampel sebanyak 31 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta
 pada tahun 2006, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa hipotesis yang diajukan
 dalam peneitian ini yang menyatakan bahwa tingkat pengungkapan informasi
 Corporate Social Responsibility (CSR) dalam laporan tahunan berpengaruh
 negatif terhadap Earning Response Coefficient (ERC) tidak didukung.
 Hasil pengujian interaksi variabel UE dan variabel kontrol model 2
 menunjukkan bahwa tidak ada satu variabelpun yang terbukti berpengaruh secara
 signifikan terhadap Earning Response Coefficient, sehingga hasil pengujian ke
 dua memperkuat pada model yang pertama yang menemukan bahwa tingkat
 44
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pengungkapan informasi Corporate Social Responsibility (CSR) dalam laporan
 tahunan tidak berpengaruh negatif terhadap Earning Response Coefficient (ERC)
 B. Saran
 Berdasarkan hasil analisis pembahasan serta beberapa kesimpulan tersebut,
 maka penulis memberikan saran sebagai berikut :
 1. Peneliti berikutnya perlu mempertimbangkan penggunaan pembobotan dalam
 pengukuran tingkat pengungkapan informasi sosial dalam laporan keuangan
 tahunan dengan melibatkan beberapa peneliti untuk menilai laporan keuangan
 tahunan suatu perusahaan, sehingga dapat mengurangi masalah subyektifitas
 dalam penilaian terhadap tingkat pengungkapan informasi sosial yang hanya
 dilakukan oleh seorang peneliti.
 2. Untuk peneliti selanjutnya, disarankan untuk memperbanyak jumlah sampel.
 Disarankan juga agar memasukkan variabel kontrol lainnya seperti persistensi
 dan kualitas laba, pertumbuhan penjualan, umur dan lain sebagainya
 3. Untuk peneliti selanjutnya dapat memperbaiki model regresi moderasi
 misalnya dengan model Absolut selisih ([UE-CSRI]) atau menggunakan uji
 residual (Ghozali, 2005 : 150-157), agar masalah multikolinieritas dalam
 model interaksi dapat teratasi.
 C. Keterbatasan Penelitian
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Peneliti menyadari bahwa hasil penelitian ini masih jauh dari
 kesempurnaan, terbukti tidak mampu membuktikan hipotesis penelitian, hal ini
 disebabkan karena masih terdapat beberapa keterbatasan antara lain :
 1. Unsur subyektifitas dalam mengukur tingkat pengungkapan informasi sosial
 dalam laporan keuangan tahunan.
 2. Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini hanya terbatas pada 31
 perusahaan saja.
 3. Model pengujian regresi interaksi memiliki kelemahan pada masalah
 multikolinieritas, akibat perkalian antara variabel independent dengan
 variabel moderasi.
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LAMPIRAN 1
 Checklist Item Pengungkapan Informasi CSR
 KATEGORI (TOTAL 78) LINGKUNGAN
 1. Pengendalian polusi kegiatan operasi, pengeluaran riset dan pengembangan untuk pengurangan polusi
 2. Pernyataan yang menunjukkan bahwa operasi perusahaan tidak mengakibatkan polusi atau memenuhi ketentuan hukum dan peraturan polusi
 3. Pernyataan yang menunjukkan bahwa polusi operasi telah atau akan dikurangi
 4. Pencegahan atau perbaikan kerusakan lingkungan akibat pengolahan sumber alam, misalnya: reklamasi atau reboisasi
 5. Konservasi sumber alam, misalnya mendaur ulang kaca, besi, minyak, air dan kertas
 6. Penggunaan material daur ulang 7. Menerima penghargaan berkaitan dengan program lingkungan yang dibuat
 perusahaan 8. Merancang fasilitas yang harmonis dengan lingkungan 9. Kontribusi dalam seni yang bertujuan untuk memperindah lingkungan 10. Kontribusi dalam pemugaran bangunan sejarah 11. Pengolahan limbah 12. Mempelajari dampak lingkungan untuk memonitor dampak lengkungan
 perusahaan 13. Perlindungan lingkungan hidup
 ENERGI 1. Menggunakan energi secara lebih efisien dalam kegiatan operasi 2. Memanfaatkan barang bekas untuk memproduksi energi 3. Penghematan energi sebagai hasil produk daur ulang 4. Membahas upaya perusahaan dalam mengurangi konsumsi energi 5. Peningkatan efisiensi energy dari produk 6. Riset yang mengarah pada peningkatan efisiensi energi dari produk 7. Kebijakan energi perusahaan
 KESEHATAN DAN KESELAMATAN TENEGA KERJA 1. Mengurangi polusi, iritasi, atau risiko dalam lingkungan kerja 2. Mempromosikan keselamatan tenaga kerja dan kesehatan fisik atau mental 3. Statistik kecelakaan kerja 4. Mentaati peraturan standar kesehatan dan keselamatan kerja 5. Menerima penghargaan berkaitan dengan keselamatan kerja 6. Menetapkan suatu komite keselamatan kerja 7. Melaksanakan riset untuk meningkatkan keselamatan kerja 8. Pelayanan kesehatan tenaga kerja
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LAIN-LAIN TENAGA KERJA 1. Perekrutan atau memanfaatkan tenaga kerja wanita/orang cacat 2. Persentase/jumlah tenaga kerja wanita/orang cacat dalam tingkat manajerial 3. Tujuan penggunaan tenaga kerja wanita/orang cacat dalam pekerjaan 4. Program untuk kemajuan tenaga kerja wanita/orang cacat 5. Pelatihan tenaga kerja melalui program tertentu di tempat kerja 6. Memberi bantuan keuangan pada tenaga kerja dalam bidang pendidikan 7. Mendirikan suatu pusat pelatihan tenaga kerja 8. Bantuan atau bimbingan untuk tenaga kerja yang dalam proses
 mengundurkan diri atau yang telah membuat kesalahan 9. Perencanaan kepemilikan rumah karyawan 10. Fasilitas untuk aktivitas rekreasi 11. Presentase gaji untuk pensiun 12. Kebijakan penggajian dalam perusahaan 13. Jumlah tenaga kerja dalam perusahaan 14. Tingkat manajerial yang ada 15. Disposisi staff-dimana staff ditempatkan 16. Jumlah staff, masa kerja dan kelompok usia mereka 17. Statistik tenaga kerja, missal: penjualan per tenaga kerja 18. Kualifikasi tenaga kerja yang direkrut 19. Rencana kepemilikan saham oleh tenaga kerja 20. Rencana pembagian keuntungan lain 21. Informasi hubungan manajemen dengan tenaga kerja dalam meningkatkan
 kepuasan dan motivasi kerja 22. Informasi stabilitas pekerjaan tenaga kerja dan masa depan perusahaan 23. Laporan tenaga kerja yang terpisah 24. Hubungan perusahaan dengan serikat buruh 25. Gangguan dan aksi tenaga kerja 26. Informasi bagaimana aksi tenaga kerja dinegoisasikan 27. Kondisi kerja secara umum 28. Re-organisasi perusahaan yang mempengaruhi tenaga kerja 29. Statistik perputaran tenaga kerja
 PRODUK 1. Pengembangan produk perusahaan, termasuk pengemasannya 2. Gambaran pengeluaran riset dan pengembangan produk 3. Informasi proyek riset perusahaan untuk memperbaiki produk 4. Produk memenuhi standar keselamatan 5. Membuat produk lebih aman untuk konsumen 6. Melaksanakan riset atas tingkat keselamatan produk perusahaan 7. Peningkatan kebersihan/kesehatan dalam pengolahan dan penyiapan produk 8. Informasi atas keselamatan produk perusahaan 9. Informasi mutu produk yg dicerminkan dalam penerimaan penghargaan 10. Informasi yg dapat diverifikasi bahwa mutu produk telah meningkat
 (misalnya ISO 9000)
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KETERLIBATAN MASYARAKAT 1. Sumbangan tunai, produk, pelayanan untuk mendukung aktivitas masy,
 pendidikan & seni 2. tenaga kerja paruh waktu dari mahasiswa/pelajar 3. tenaga kerja paruh waktu dari mahasiswa/pelajar 4. Membantu riset medis 5. sponsor untuk konferensi pendidikan, seminar atau pameran seni 6. membiayai program beasiswa 7. membuka fasilitas perusahaan untuk masyarakat 8. sponsor kampanye nasional 9. mendukung pengembangan industri local
 UMUM 1. tujuan/kebijakan perusahaan secara umum berkaitan dengan tanggung
 jawab sosial perusahaan kepada masyarakat 2. informasi berhubungan dengan tanggung jawab sosial perusahaan selain
 yang disebutkan di atas TOTAL ITEM
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LAMPIRAN 2 Descriptives
 Descriptive Statistics
 31 -.0783 2.0077 .2412 .417031 -.2625 .7254 .0491 .180031 .0000 .6026 .2957 .183731 -.1144 .1179 .0058 .042431 .0960 2.2005 .6221 .425731 -.7929 .9538 .1516 .408031 -.0243 .3670 .0243 .071331 -.1542 1.3375 .0831 .308331
 CARUECSRIUE_CSRILEVERAGEBETAUE_BETAUE_LEVERAGEValid N (listwise)
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
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LAMPIRAN 3 Regression
 Descriptive Statistics
 .24122414 .417027038 31
 .04907393 .180042985 31
 .29569892 .183679235 31
 .00583435 .042367058 31
 CARUECSRIUE_CSRI
 Mean Std. Deviation N
 Correlations
 1.000 .325 -.034 .136.325 1.000 -.271 .612
 -.034 -.271 1.000 .019.136 .612 .019 1.000
 . .037 .427 .233.037 . .070 .000.427 .070 . .460.233 .000 .460 .
 31 31 31 3131 31 31 3131 31 31 3131 31 31 31
 CARUECSRIUE_CSRICARUECSRIUE_CSRICARUECSRIUE_CSRI
 Pearson Correlation
 Sig. (1-tailed)
 N
 CAR UE CSRI UE_CSRI
 Variables Entered/Removedb
 UE_CSRI,CSRI, UE
 a . Enter
 Model1
 VariablesEntered
 VariablesRemoved Method
 All requested variables entered.a.
 Dependent Variable: CARb.
 Model Summaryb
 .343a .118 .020 .412903681 2.137Model1
 R R SquareAdjustedR Square
 Std. Error ofthe Estimate
 Durbin-Watson
 Predictors: (Constant), UE_CSRI, CSRI, UEa.
 Dependent Variable: CARb.
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ANOVAb
 .614 3 .205 1.201 .328a
 4.603 27 .1705.217 30
 RegressionResidualTotal
 Model1
 Sum ofSquares df Mean Square F Sig.
 Predictors: (Constant), UE_CSRI, CSRI, UEa.
 Dependent Variable: CARb.
 Coefficientsa
 .145 .157 .923 .364
 .981 .567 .423 1.731 .095 .546 1.831
 .188 .439 .083 .427 .673 .872 1.147-1.226 2.318 -.125 -.529 .601 .589 1.697
 (Constant)UECSRIUE_CSRI
 Model1
 B Std. Error
 UnstandardizedCoefficients
 Beta
 StandardizedCoefficients
 t Sig. Tolerance VIFCollinearity Statistics
 Dependent Variable: CARa.
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Charts
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LAMPIRAN 4 Regression
 Descriptive Statistics
 .24122414 .417027038 31
 .04907393 .180042985 31
 .29569892 .183679235 31
 .15159226 .407990215 31
 .62205679 .425728471 31
 .00583435 .042367058 31
 .02434101 .071287690 31
 .08309967 .308263460 31
 CARUECSRIBETALEVERAGEUE_CSRIUE_BETAUE_LEVERAGE
 Mean Std. Deviation N
 Correlations
 1.000 .325 -.034 -.016 .396 .136 .270 .406.325 1.000 -.271 .238 .709 .612 .849 .927
 -.034 -.271 1.000 -.101 -.281 .019 -.261 -.305-.016 .238 -.101 1.000 .141 .180 .175 .198.396 .709 -.281 .141 1.000 .243 .736 .842.136 .612 .019 .180 .243 1.000 .203 .361.270 .849 -.261 .175 .736 .203 1.000 .896.406 .927 -.305 .198 .842 .361 .896 1.000
 . .037 .427 .466 .014 .233 .071 .012.037 . .070 .099 .000 .000 .000 .000.427 .070 . .294 .063 .460 .078 .048.466 .099 .294 . .224 .166 .173 .142.014 .000 .063 .224 . .094 .000 .000.233 .000 .460 .166 .094 . .136 .023.071 .000 .078 .173 .000 .136 . .000.012 .000 .048 .142 .000 .023 .000 .
 31 31 31 31 31 31 31 3131 31 31 31 31 31 31 3131 31 31 31 31 31 31 3131 31 31 31 31 31 31 3131 31 31 31 31 31 31 3131 31 31 31 31 31 31 3131 31 31 31 31 31 31 3131 31 31 31 31 31 31 31
 CARUECSRIBETALEVERAGEUE_CSRIUE_BETAUE_LEVERAGECARUECSRIBETALEVERAGEUE_CSRIUE_BETAUE_LEVERAGECARUECSRIBETALEVERAGEUE_CSRIUE_BETAUE_LEVERAGE
 Pearson Correlation
 Sig. (1-tailed)
 N
 CAR UE CSRI BETA LEVERAGE UE_CSRI UE_BETAUE_
 LEVERAGE
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Variables Entered/Removedb
 UE_LEVERAGE, BETA,CSRI, UE_CSRI,LEVERAGE, UE_BETA, UE
 a
 . Enter
 Model1
 VariablesEntered
 VariablesRemoved Method
 All requested variables entered.a.
 Dependent Variable: CARb.
 Model Summaryb
 .491a .241 .010 .414932538 2.134Model1
 R R SquareAdjustedR Square
 Std. Error ofthe Estimate
 Durbin-Watson
 Predictors: (Constant), UE_LEVERAGE, BETA, CSRI, UE_CSRI,LEVERAGE, UE_BETA, UE
 a.
 Dependent Variable: CARb.
 ANOVAb
 1.257 7 .180 1.043 .429a
 3.960 23 .1725.217 30
 RegressionResidualTotal
 Model1
 Sum ofSquares df Mean Square F Sig.
 Predictors: (Constant), UE_LEVERAGE, BETA, CSRI, UE_CSRI, LEVERAGE, UE_BETA, UE
 a.
 Dependent Variable: CARb.
 Coefficientsa
 .101 .269 .375 .711-.540 2.612 -.233 -.207 .838 .026 38.537.241 .455 .106 .530 .601 .821 1.217
 -.084 .192 -.082 -.436 .667 .937 1.067.098 .377 .100 .261 .797 .222 4.500.015 4.439 .002 .003 .997 .162 6.164
 -2.620 3.205 -.448 -.818 .422 .110 9.0951.335 1.257 .987 1.062 .299 .038 26.162
 (Constant)UECSRIBETALEVERAGEUE_CSRIUE_BETAUE_LEVERAGE
 Model1
 B Std. Error
 UnstandardizedCoefficients
 Beta
 StandardizedCoefficients
 t Sig. Tolerance VIFCollinearity Statistics
 Dependent Variable: CARa.
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DATA CAR No KODE NAMA PERUSAHAAN CAR 1 DAVO Davomas Abadi Tbk 0.08698101 2 DLTA Delta Djakarta Tbk 0.190156145 3 FAST Fast Food Indonesia Tbk 0.23655678 4 PTSP Pioneerindo Gourmet Int l Tbk -0.005572307 5 SMAR SMART Tbk 0.057198285 6 RMBA Bentoel International Inv. Tbk 0.05909291 7 DOID Delta Dunia Petroindo Tbk 2.007672598 8 PBRX Pan Brothers Tex Tbk 0.676503492 9 AKRA AKR Corporindo Tbk 0.188511695 10 LTLS Lautan Luas Tbk 0.128211787 11 TRST Trias Sentosa Tbk 0.072959036 12 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk 0.039756907 13 SMCB Holcim Indonesia Tbk 0.093044157 14 TIRA Tira Austenite Tbk -0.005572307 15 ARNA Arwana Citramulia Tbk 0.294313135 16 MLIA Mulia Industrindo Tbk 0.694878511 17 ASGR Astra Graphia Tbk 0.282358284 18 MTDL Metrodata Electronics Tbk 0.354149321 19 MLPL Multipolar Tbk 0.19284329 20 ASII Astra International Tbk -0.038708326 21 AUTO Astra Otoparts Tbk -0.052864881 22 HEXA Hexindo Adiperkasa Tbk 0.246276748 23 SUGI Sugi Samapersada Tbk -0.005572307 24 TURI Tunas Ridean Tbk 0.072713614 25 UNTR United Tractors Tbk 0.198342965 26 INTD Inter Delta Tbk 1.155140478 27 KONI Perdana Bangun Pusaka Tbk -0.005572307 28 MDRN Modern Photo Film CompanyTbk -0.078306225 29 MERK Merck Tbk 0.304717395 30 TSPC Tempo Scan Pacific Tbk -0.021520633 31 TCID Mandom Indonesia Tbk 0.059259065
 DATA INDEKS PENGUNGKAPAN SOSIAL CSR No KODE NAMA PERUSAHAAN n k INDEKS 1 DAVO Davomas Abadi Tbk 8 78 0.1025641032 DLTA Delta Djakarta Tbk 47 78 0.602564103
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3 FAST Fast Food Indonesia Tbk 33 78 0.4230769234 PTSP Pioneerindo Gourmet Int l Tbk 0 78 05 SMAR SMART Tbk 38 78 0.4871794876 RMBA Bentoel International Inv. Tbk 33 78 0.4230769237 DOID Delta Dunia Petroindo Tbk 26 78 0.3333333338 PBRX Pan Brothers Tex Tbk 26 78 0.3333333339 AKRA AKR Corporindo Tbk 40 78 0.51282051310 LTLS Lautan Luas Tbk 34 78 0.43589743611 TRST Trias Sentosa Tbk 8 78 0.10256410312 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk 33 78 0.42307692313 SMCB Holcim Indonesia Tbk 30 78 0.38461538514 TIRA Tira Austenite Tbk 27 78 0.34615384615 ARNA Arwana Citramulia Tbk 25 78 0.32051282116 MLIA Mulia Industrindo Tbk 0 78 017 ASGR Astra Graphia Tbk 46 78 0.5897435918 MTDL Metrodata Electronics Tbk 15 78 0.19230769219 MLPL Multipolar Tbk 18 78 0.23076923120 ASII Astra International Tbk 39 78 0.521 AUTO Astra Otoparts Tbk 44 78 0.56410256422 HEXA Hexindo Adiperkasa Tbk 26 78 0.33333333323 SUGI Sugi Samapersada Tbk 3 78 0.03846153824 TURI Tunas Ridean Tbk 24 78 0.30769230825 UNTR United Tractors Tbk 34 78 0.43589743626 INTD Inter Delta Tbk 14 78 0.17948717927 KONI Perdana Bangun Pusaka Tbk 0 78 028 MDRN Modern Photo Film CompanyTbk 14 78 0.17948717929 MERK Merck Tbk 10 78 0.12820512830 TSPC Tempo Scan Pacific Tbk 12 78 0.15384615431 TCID Mandom Indonesia Tbk 8 78 0.102564103
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DATA VARIABEL KONTROL
 No KODE NAMA PERUSAHAAN
 TOTAL HUTANG
 TOTAL ASSET LEVERAGE BETA
 KOREKSI 1 DAVO Davomas Abadi Tbk 1,731,850 2,707,801 0.6395780 0.16426
 2 DLTA Delta Djakarta Tbk 137,928 577,411 0.2388732 0.14428
 3 FAST Fast Food Indonesia Tbk 195,366 483,575 0.4040035 0.06926
 4 PTSP Pioneerindo Gourmet Int l Tbk 71,202 75,759 0.9398487 -0.17298
 5 SMAR SMART Tbk 2,734,706 5,311,931 0.5148233 0.01563
 6 RMBA Bentoel International Inv. Tbk 1,156,914 2,347,342 0.4928613 0.76741
 7 DOID Delta Dunia Petroindo Tbk 366,211 824,158 0.4443456 0.05297
 8 PBRX Pan Brothers Tex Tbk 441,171 553,846 0.7965590 0.142769 AKRA AKR Corporindo Tbk 1,129,611 2,377,340 0.4751575 -0.5067110 LTLS Lautan Luas Tbk 1,233,125 1,830,516 0.6736489 -0.7928811 TRST Trias Sentosa Tbk 1,044,990 2,020,478 0.5171994 -0.76391
 12 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk 3,565,518 9,598,280 0.3714747 0.95375
 13 SMCB Holcim Indonesia Tbk 4,967,178 7,065,845 0.7029843 0.6727714 TIRA Tira Austenite Tbk 169,000 245,000 0.6897959 0.2182815 ARNA Arwana Citramulia Tbk 285,334 478,771 0.5959718 0.1327316 MLIA Mulia Industrindo Tbk 6,969,786 3,780,131 1.8437948 0.5058917 ASGR Astra Graphia Tbk 288,885 584,839 0.4939565 0.09486
 18 MTDL Metrodata Electronics Tbk 454,759 740,800 0.6138755 0.24333
 19 MLPL Multipolar Tbk 4,953,737 7,479,242 0.6623314 0.5309320 ASII Astra International Tbk 31,498,444 57,929,290 0.5437395 -0.1983421 AUTO Astra Otoparts Tbk 1,066,929 3,028,160 0.3523357 -0.03753
 22 HEXA Hexindo Adiperkasa Tbk 858,554 1,204,104 0.7130231 -0.22372
 23 SUGI Sugi Samapersada Tbk 11,980 50,328 0.2380385 0.1046924 TURI Tunas Ridean Tbk 2,183,994 2,857,847 0.7642096 0.84152
 25 UNTR United Tractors Tbk 6,606,651 11,247,846 0.5873703 0.09263
 26 INTD Inter Delta Tbk 62,208 28,270 2.2004952 0.26487
 27 KONI Perdana Bangun Pusaka Tbk 45,112 66,220 0.6812443 0.43454
 28 MDRN Modern Photo Film CompanyTbk 580,108 893,725 0.6490900 0.60575
 29 MERK Merck Tbk 47,120 282,699 0.1666790 -0.01302
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30 TSPC Tempo Scan Pacific Tbk 447,319 2,479,251 0.1804251 0.19977
 31 TCID Mandom Indonesia Tbk 64,549 672,197 0.0960269 0.15557
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DATA UNEXPECTED EARNING
 No KODE NAMA
 PERUSAHAAN EPS 2005
 EPS 2006
 PERUB. EPS
 HARTUP 2005 UE
 1 DAVO Davomas Abadi Tbk 15 32 17 80 0.2125
 2 DLTA Delta Djakarta Tbk 3522 2703 -819 36000 -0.02275
 3 FAST Fast Food Indonesia Tbk 93 154 61 1200 0.050833333
 4 PTSP
 Pioneerindo Gourmet Int l Tbk 21 -8 -29 400 -0.0725
 5 SMAR SMART Tbk 106 219 113 950 0.118947368
 6 RMBA
 Bentoel International Inv. Tbk 15 22 7 135 0.051851852
 7 DOID Delta Dunia Petroindo Tbk 1.01 0.66 -0.35 170 -0.002058824
 8 PBRX Pan Brothers Tex Tbk 23 22 -1 375 -0.002666667
 9 AKRA AKR Corporindo Tbk 191 205 14 1480 0.009459459
 10 LTLS Lautan Luas Tbk 67 38 -29 480 -0.060416667
 11 TRST Trias Sentosa Tbk 6 9 3 150 0.02
 12 INTP
 Indocement Tunggal Prakasa Tbk 201 161 -40 3550 -0.011267606
 13 SMCB Holcim Indonesia Tbk -44 23 67 475 0.141052632
 14 TIRA Tira Austenite Tbk 50 107 57 290 0.196551724
 15 ARNA Arwana Citramulia Tbk 39 31 -8 155 -0.051612903
 16 MLIA Mulia Industrindo Tbk -599 -385 214 295 0.725423729
 17 ASGR Astra Graphia Tbk 27 41 14 70 0.2
 18 MTDL Metrodata Electronics Tbk 8.07 10.28 2.21 155 0.014258065
 19 MLPL Multipolar Tbk 14 11 -3 10200 -0.00029411820 ASII Astra 1348 917 -431 2800 -0.153928571
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International Tbk
 21 AUTO Astra Otoparts Tbk 362 366 4 960 0.004166667
 22 HEXA Hexindo Adiperkasa Tbk 116 47 -69 1030 -0.066990291
 23 SUGI Sugi Samapersada Tbk -21 1 22 690 0.031884058
 24 TURI Tunas Ridean Tbk 102 16 -86 3675 -0.023401361
 25 UNTR United Tractors Tbk 369 327 -42 160 -0.2625
 26 INTD Inter Delta Tbk -47 17 64 130 0.492307692
 27 KONI Perdana Bangun Pusaka Tbk -9 -11 -2 600 -0.003333333
 28 MDRN
 Modern Photo Film CompanyTbk -139 2 141 24300 0.005802469
 29 MERK Merck Tbk 2576 3863 1287 39000 0.033
 30 TSPC Tempo Scan Pacific Tbk 66 61 -5 4100 -0.001219512
 31 TCID Mandom Indonesia Tbk 596 553 -43 830 -0.051807229



						
LOAD MORE                    

                                    


                
                    
                    
                                        
                

                

                        


                    

                                                    
                                TANGGUNG JAWAB PENALARAN MORAL DAN REMAJA …repository.untag-sby.ac.id/4273/9/HASIL TURNITIN FIX.pdf · Hal ini mengakibatkan remaja menjadi manusia yang individualis dan egois

                            

                                                    
                                Tugas sdh kelar

                            

                                                    
                                Kreativitas Brainstorming · 2018-12-10 · > kreativitas itu memerlukan bakat > orang kreatif itu harus ‘sedikit gila’, eksentrik, egois > gagasan yang kreatif itu harus menunggu

                            

                                                    
                                Laporan Akhir PKM-M Kelar

                            

                                                    
                                sgd belum kelar

                            

                                                    
                                Refrat Melena Kelar

                            

                                                    
                                MAKALAH  KELAR

                            

                                                    
                                ABSTRACT - digilib.uinsby.ac.iddigilib.uinsby.ac.id/17991/2/Abstrak.pdf · pendukung dan psychoanalysis Sigmud Freud sebagai teori utama. Selanjutnya bahwa dengan egois, peduli, optimis,

                            

                                                    
                                Gbbgbj Dan Holier 1 Kelar

                            

                                                    
                                Revisi Pkl Kelar!!

                            

                                                    
                                Penyearah Setengah Gelombang Kelar Coy

                            

                                                    
                                Adam dan Hawa Bertindak Egois · yehuwa membuat taman yang indah ... hawa hidup selamanya di firdaus sebagai sahabatnya. ... cerita ini? hadiah apa saja yang yehuwa

                            

                                                    
                                Chocodot Editan Hampir Kelar

                            

                                                    
                                RASIONALISASI TARIF TOL Pembahasan Belum Kelar

                            

                                                    
                                SKRIPSI PENERAPAN KONSELING BEHAVIORISTIK UNTUK …eprints.umk.ac.id/3936/1/HALAMAN_DEPAN.pdfpenerapan konseling behavioristik untuk menangani siswa bersikap egois di kelas x man 1

                            

                                                    
                                Cover Belom Kelar

                            

                                                    
                                BAB I PENDAHULUAN - repository.upnvj.ac.idrepository.upnvj.ac.id/2103/3/BAB I.pdf · tidak biasa, kasar, materialistik, juga egois, tidak etis, tidak sesuai dengan adat timur dan

                            

                                                    
                                12digilib.unila.ac.id/11855/16/BAB II.pdf · bahasa Inggris, yaitu mob yang menekankan bahwa biasanya mob adalah ... sensitif, egois, ingin mendapatkan perhatian lebih, minder, bully,

                            

                                                    
                                Al Kindi Tugas Kelar

                            

                                                    
                                PERANCANGAN CONVENTION AND EXHIBITION CENTER TUGAS AKHIR ...etheses.uin-malang.ac.id/1131/1/07660052 Pendahuluan.pdf · tugas akhir ini kelar), fauzan Mubarok (terimakasih atas ide,

                            

                                                    
                                Egois / Tidak Egois butir telur berwarna biru. Siang dan malam dia menutupi telur itu dengan tubuhnya supaya terasa hangat dan nyaman. Akhirnya, pada suatu hari, keempat telur itu

                            

                                                    
                                MATERI DAKWAH NABI MUHAMMAD SAW KEPADA KAFIR …eprints.walisongo.ac.id/11050/1/skripsi full.pdf · 12. Sahabat-sahabatku kang mamad, kang farid, kang salam (abah surur), kang fikri

                            

                                                    
                                I. Ananiyah (Egois) - · PDF fileCara menghidari Sifat Pemarah ... hendaklah Kamu menghindari perilaku gibah tersebut karena ... sesungguhnya gibah itu lebih berbahaya dari zina"

                            

                                                    
                                Makalah K3nya Mamad

                            

                                                    
                                PELANGGARAN PRINSIP KERJA SAMA DAN …...Pelanggaran terhadap maksim kesimpatian tidak ditemukan dalam penelitian ini. Ketiga, tuturan dalam Lum Kelar mengandung beberapa macam implikatur

                            

                                                    
                                ebooks.xinlingfamen.info · 2018. 11. 25. · kebiasaan buruk ini mengakar di dalam hati dan dunia ini, harus belajar untuk melawan sifat egois kita, menghilangkan nafsu keinginan

                            

                                                    
                                Makalah Kelar Case 2

                            

                                                    
                                FORMULARIUM RS REVISI 2013 Kelar - Edit Dosis Rapat 18peb Ki

                            

                                                    
                                62688911 Makalah Kelar Case 2

                            

                                                    
                                Referat-Abses-Hepar Ojie Dikit Lagi Kelar Horey

                            

                                                    
                                Case Report Paliatif Blm Kelar

                            

                                                    
                                Ppt Osteo Kelar

                            

                                                    
                                LAMPIRAN I 2. Keadaaan keluarga subjek 3. Hubungan subjek ...etheses.uin-malang.ac.id/608/11/10410099 Lampiran.pdf · Menurut subjek, suaminya seorang yang egois dan emosional. (LS

                            

                                                    
                                Laporan Citra Belom Kelar

                            

                                                    
                                Warta Jemaat - rehobot.org · Ketika seseorang masih egois, serupa dengan dunia, dan tidak bertobat, maka setiap keputusan yang diambil, cenderung atau hampir selalu merupakan keputusan

                            

                        
                    

                                    

            

        

    

















    
        
            
                	About us
	Contact us
	Term
	DMCA
	Privacy Policy



                	English
	Français
	Español
	Deutsch


            

        

        
            
                Copyright © 2022 VDOKUMEN

            

                    

    








    


