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Abstract: The objective of the emprical study is to examine and to analyze the 

influence of corporate social responsibility disclosure, profitability, leverage, and 

growth companies to earnings informativeness proxied by earnings response 

coefficient on manufacturing companies listed on Indonesian Stock Exchange and 

consistenly follow the PROPER assessment at year 2014-2015. This research uses 

moderting variabel environmental performance. Data for this research were 

obtained by Indonesian Capital Market Directory (ICMD), the Indonesia Stock 

Exchange homepage, the company's annual reports, environment minister’s 

decision and online data. Sample that used in this research are 60 go public 

manufacturing companies listed in Indonesian Stock Exchange and consistently 

follow the PROPER at year 2014-2015. The sampling technique used was 

purposive sampling method. This research uses Modertor Regression Analysis 

(MRA). The research results showed that corporate social responsibility 

disclosure and leverage has a negative influence to earnings informativeness, 

while profitability, and growth companies a positive influence to earnings 

informativeness. The test results in moderating variable that environmental 

performance strengthen the relation corporate social responsibility disclosure 

and earnings informativeness, environmental performance weaken the relation 

leverage and earnings informativeness, environmental performance strengthen 

the relation profitability and earnings informativeness. and environmental 

performance strengthen the relation growth companies and earnings 

informativeness  

 

Keywords: Corporate Social Responsibility Disclosure. Profitability, Leverage, 

Growth Companies, PROPER. Earnings Response Coefficient (ERC) 

 

PENDAHULUAN 

Menurut Boediono (2005), informasi di dalam suatu laporan keuangan 

yang dapat menarik para investor yakni informasi terkait laba. Pada dasarnya 
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informasi mengenai laba ini menjadi fokus utama bagi pihak manajemen dalam 

memprediksi kinerja yang telah dilakukannya serta bagi pemilik dapat digunakan 

untuk menaksir kekuatan laba di perusahaan pada masa nanti. Sehingga, laba 

dapat dinyatakan sebagai sesuatu hal yang dapat dipertimbangkan oleh investor 

dalam mengambil suatu keputusannya, apakah dalam laba tersebut dapat 

mempengaruhinya dalam mengambil suatu keputusan untuk berinvestasi ataupun 

tidak, apakah memilih menjual sahamnya ataupun tidak serta apakah bersikukuh 

dalam menahan investasinya di sebuah perusahaan atau malah melepas investasi 

tersebut. 

Dalam penelitian terdahulu menemukan keterkaitan antara pengungkapan 

laba perusahaan dengan perubahan harga saham yang berhubungan secara 

signifikan (Ball dan Brown, 1968). Saat laba perusahaan mengalami sebuah 

kenaikan akan berdampak pada perubahan positif pada harga sahamnya dan 

sebaliknya apabila laba perusahaan tersebut turun maka perubahan yang negatif 

pula pada harga saham. ERC menunjukkan tingkat kepercayaan dari para 

partisipasi pasar terhadap laba perusahaan serta mewakili prediksi ukuran kualitas 

laba berdasarkan pada kinerja pasar. Kualitas laba tersebut akan tinggi seiring 

meningkatnya respon pasar pada informasi laba yang dapat dilihat pada 

meningkatnya ERC (Sayekti dan Wondabio, 2007). 

KAJIAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Teori Pensinyalan (Signaling Theory) 

Teori signaling berhubungan dengan bagaimana suatu perusahaan dapat 

memberikan signal-signal untuk pengguna laporan keuangan seperti misalnya 
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investor. Di dalam signal ini berisi perihal tentang apa yang sudah dilakukan oleh 

manajemen untuk mewujudkan keinginan pemilik. Dalam signal tersebut berupa 

informasi atau promosi yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik 

dari perusahaan lain (Ludigdo dkk. 1999).  

Teori Stakeholder (Stakeholder Theory) 

Pengertian teori stakeholder ialah perusahaan bukan merupakan instansi 

yang beroperasi untuk mementingkan kepentingannya saja akan tetapi juga harus 

memikirkan kepentingan stakeholder-nya. Yang dimaksud stakeholder ialah para 

investor, pemberi modal, pelanggan, supplier, pemerintah, masyarakat dan pihak 

lain yang terlibat dalam mencapai tujuan perusahaan. Sehingga, eksistensi 

perusahaan tidak lain juga dipengaruhi oleh keberadaan stakeholder-nya (Chariri 

dan Ghozali, 2007). 

Corporate Social Responsibility (CSR) 

CSR yang berkualitas ialah perusahaan yang secara konsisten melakukan 

tanggung jawab sosial dan mengungkapkannya ke dalam sustainability reporting 

dan dinilai berdasarkan tiga komponen utama yakni, ekonomi, lingkungan hidup 

dan sosial melingkupi hak asasi manusia, praktik ketenagakerjaan, lingkungan 

kerja, tanggung jawab produk serta masyarakat (Djuitaningsih dan Marsyah, 

2012). 

Profitabilitas 

Pengertian profitabilitas perusahaan yakni sebuah kemampuan perusahaan 

dalam memperoleh keuntungannya dalam jangka waktu satu tahun. Tingkat 
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kemampuan perusahaan tersebut dapat diukur dengan return on equity atau yang 

biasa disebut dengan ROE yakni salah satu rasio profitabilitas. 

Leverage 

Leverage disebut juga dengan rasio hutang atau solvabilitas di mana rasio 

tersebut dapat menunjukkan tingkat seberapa tinggi jumlah dana yang dibutuhkan 

oleh sebuah perusahaan untuk mendanai belanjanya dengan hutang. 

Pertumbuhan 

Pertumbuhan laba itu sendiri dapat dijadikan tolak ukur dalam prospek 

pertumbuhan perusahaan pada masa mendatang. Oleh karena itu, perusahaan 

bertumbuh diupayakan dapat menghasilkan keuntungan yang memuaskan serta 

dapat mengonsistenkan labanya sehingga dapat menarik minat investor. Menurut 

Barton dkk. (1989) tingkat pertumbuhan laba yang tinggi akan memaksimalkan 

kesempatan untuk menghasilkan keuntungan yang dapat digunakan untuk 

mendanai investasi. 

Keinformatifan Laba (Earnings Informativeness) 

Salah satu pengukur dari keinformatifan laba adalah earning response 

coefficient bisa disebut juga dengan koefisien respon laba. ERC mengukur 

seberapa besar kandungan informasi dalam laba dalam mengidentifikasi hubungan 

antara laba dan harga saham. Pengertian ERC sendiri menurut Cho dan Jung 

(1991) didefinisikan sebagai efek setiap dolar unexpected earnings terhadap 

return saham dengan diukur menggunakan slopa koefisien dalam regresi 

abnormal return saham dan unexpected earnings. 
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Penilaian Kinerja Perusahaan melalui PROPER 

Pada awalnya Program Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan dalam 

Pengelolaan Lingkungan Hidup yang dapat disingkat PROPER diluncurkan oleh 

Kementerian Lingkungan Hidup pada tahun 2002 dengan nama PROPER 

PROKASIH yang berfungsi untuk mendorong peningkatan kinerja perusahaan 

yang hasil pemeringkatan akan disampaikan pada publik sehingga citra 

perusahaan meningkat (Djuitaningsih dan Ristiawatil, 2011). Kriteria Peringkat 

Warna PROPER Berdasarkan Peraturan Menteri Negara Lingkungan Hidup 

Nomor 18 Tahun 2010 Pasal 6 

Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap 

Keinformatifan Laba 

Biasanya perusahaan yang banyak mengungkapkan informasi adalah 

perusahaan yang memiliki kabar baik (good news). Menurut Widiastuti (2016) 

menyatakan bahwa earnings informativeness akan semakin besar ketika terdapat 

ketidakpastian mengenai prospek di masa depan. Diperkirakan apabila suatu 

perusahaan melakukan pengungkapan informasi dalam laporan tahunannya akan 

mengurangi ketidakpastian tersebut yang dapat menurunkan ERC. Perusahaan 

yang tingkat pengungkapan CSR-nya tinggi berdampak pada ERC yang rendah 

karena CSR mampu dipercayai investor dalam pengambilan suatu keputusan serta 

penanaman modal. Sehingga, semakin besar tingkat pengungkapan CSR maka 

semakin kecil tingkat keinformatifan labanya. Maka hipotesis yang peneliti ajukan 

adalah : 
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H1: Pengungkapan corporate social responsibility berpengaruh negatif 

terhadap keinformatifan laba 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Keinformatifan Laba 

Profitabilitas diartikan sebagai kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba atau profit dalam upaya meningkatkan nilai pemegang saham. 

Laba diyakini sebagai informasi utama yang disajikan dalam laporan keuangan 

perusahaan (Lev dalam Sayekti dan Wondabio, 2007). Apabila profitabilitas ini 

dihubungkan dengan ERC maka dapat dikatakan bahwa profitabilitas yang tinggi 

pada sebuah perusahaan berarti laba yang dihasilkan meningkat sehingga 

menyebabkan ERC juga meningkat yang akan direspon positif oleh investor untuk 

menanamkan modalnya dibandingkan dengan perusahaan yang profitabilitasnya 

rendah. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi memiliki ERC yang tinggi pula 

dibanding dengan profitabilitas yang rendah. Sehingga, profitabilitas yang tinggi 

menyebabkan keinformatifan labanya tinggi pula.. Maka hipotesis yang peneliti 

ajukan adalah : 

H2:  Profitabilitas berpengaruh positif terhadap keinformatifan laba 

Pengaruh Leverage terhadap Keinformatifan Laba 

Leverage dapat diartikan sebagai kemampuan perusahaan dalam 

menggunakan asetnya atau dananya untuk menaikkan hasil pengembalian untuk 

pemilik atau investor. Leverage adalah pinjaman berupa dana untuk dimanfaatkan 

dalam berinvestasi. Leverage mengukur seberapa besar perusahaan bergantung 

pada pemberi hutang dalam pembiayaan aset perusahaan. Apabila leverage tinggi 
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maka laba yang dipublikasikan oleh perusahaan akan cenderung digunakan 

perusahaan untuk menutupi hutang perusahaan tersebut, sehingga investor kurang 

mempercayai perusahaan tersebut untuk menanamkan modalnya dikarenakan 

takutnya perusahaan malah mengutamakan kepentingan untuk pembayaran hutang 

daripada pembayaran dividennya sehingga saat terjadi pengumuman laba respon 

pasar akan relatif rendah (Herawaty dan Wijaya, 2014). Perusahaan yang 

memiliki leverage yang tinggi berdampak pada ERC yang rendah karena 

perusahaan memiliki hutang yang lebih tinggi dibanding modalnya sehingga 

risikonya lebih besar. Sehingga, tingkat leverage yang tinggi berdampak pada 

keinformatifan laba yang rendah. Maka hipotesis yang peneliti ajukan adalah :  

H3 : Leverage berpengaruh negatif terhadap keinformatifan laba 

Pengaruh Pertumbuhan terhadap Keinformatifan Laba 

Pertumbuhan perusahaan dapat diartikan sebagai kemampuan laba 

perusahaan dalam menjelaskan prospek pertumbuhan perusahaan dimasa depan. 

Pertumbuhan diteliti berhubungan positif dengan ERC (Collins dan Kothari; Bae 

dan Sami dalam Widiastuti, 2016). Menurut Collins dan Kothari (1989), 

perusahaan bertumbuh akan mempunyai koefisien respon laba (ERC) yang lebih 

tinggi, karena perusahaan mempunyai kesempatan memperoleh laba dimasa 

mendatang lebih tinggi. Kandungan informasi laba tersebut merupakan berita baik 

sehingga dapat meningkatkan respon pasar. Pada dasarnya perusahaan yang 

memiliki kesempatan bertumbuh yang lebih besar akan berdampak pada ERC 

yang besar pula, sehingga kesempatan bertumbuh yang besar pada perusahaan 

mengakibatkan perusahaan akan mendapatkan kesempatan yang besar dalam 
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memperoleh laba di masa yang akan datang. Jadi, semakin tinggi tingkat 

pertumbuhan semakin tinggi juga tingkat keinformatifan labanya. Maka hipotesis 

yang peneliti ajukan adalah : 

H4 : Pertumbuhan berpengaruh positif terhadap keinformatifan laba 

Pengaruh Kinerja Lingkungan yang Memoderasi Hubungan Pengungkapan 

Corporate Social Responsibility dan Keinformatifan Laba 

Menurut penelitian Herawaty dan Wijaya (2014) menyatakan bahwa 

dengan adanya kinerja lingkungan maka perusahaan akan semakin terdorong 

untuk mengungkapkan CSR-nya karena dirasa sebagai good news bagi pelaku 

pasar atau investor. Pernyataan di atas juga didukung oleh penelitian Lucyanda 

dan Siagian (2012), penelitian Permana (2012), dan penelitian Nurjanah (2015) 

yang mengungkapkan bahwa apabila suatu perusahaan yang memperhatikan 

kinerja lingkungannya dengan baik akan mengungkapkan CSR lebih banyak pula 

sehingga akan direspon positif oleh investor. Maka hipotesis yang peneliti ajukan 

adalah : 

H5 : Kinerja lingkungan memperkuat hubungan pengungkapan 

corporate social responsibility dan keinformatifan laba 

Pengaruh Kinerja Lingkungan yang Memoderasi Hubungan Profitabilitas 

dan Keinformatifan Laba 

Menurut penelitian Sari dan Ulupui (2014), menyatakan bahwa manfaat 

pengelolaan kinerja lingkungan bagi perusahaan yakni akan meningkatkan citra 

yang baik di mata masyarakat yang dapat meningkatkan kinerja finansial sehingga 



9 
 

berdampak positif terhadap profitabilitas perusahaan. Meningkatkan kinerja juga 

diperlukan biaya dan akan menurunkan laba dalam kurun waktu tertentu, akan 

tetapi reputasi baik perusahaan akan mengakibatkan peningkatan dalam 

profitabilitas. Apabila peningkatan profitabilitas yang disebabkan perusahaan 

tersebut memiliki kinerja lingkungan yang baik dihubungkan dengan ERC maka 

akan direspon positif oleh investor untuk berinvestasi (Herawaty dan Wijaya, 

2014). Maka hipotesis yang peneliti ajukan adalah : 

H6 : Kinerja lingkungan memperkuat hubungan profitabilitas dan 

keinformatifan laba 

Pengaruh Kinerja Lingkungan yang Memoderasi Hubungan Leverage dan 

Keinformatifan Laba 

Ketika tingkat leverage suatu perusahaan itu besar maka akan memiliki 

risiko keuangan yang besar pula (Sari dan Ulupui, 2014). Menurut Anggraini 

(2016) bahwa ketika rasio hutang perusahaan mengalami kenaikan diperkirakan 

karena kinerja perusahaan yang tidak baik dan mengindikasikan bahwa 

perusahaan akan mementingkan pembayaran hutang ke kreditur daripada 

pembayaran dividen ke investor sehingga hal tersebut dinilai negatif bagi investor 

karena nilai hutang lebih besar daripada modalnya. Akan tetapi hal tersebut dapat 

berkurang dengan adanya kinerja lingkungan yang baik. Maka, hubungan negatif 

leverage dan keinformatifan laba akan semakin lemah karena respon positif dari 

investor yang akan meningkatkan laba di mana perusahaan tersebut dapat 

meningkatkan kinerja lingkungannya (Herawaty dan Wijaya, 2014). Maka 

hipotesis yang peneliti ajukan adalah : 
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H7 : Kinerja lingkungan memperlemah hubungan leverage dan 

keinformatifan laba 

Pengaruh Kinerja Lingkungan yang Memoderasi Hubungan Pertumbuhan 

dan Keinformatifan Laba 

Perusahaan yang menggalakkan kinerja lingkungan yang baik akan dapat 

memperbaiki pertumbuhan laba suatu perusahaan (Sari dan Ulupui, 2014). Maka, 

dapat dipastikan dengan adanya dukungan kinerja lingkungan yang baik akan 

terciptanya hubungan antar pertumbuhan laba dengan keinformatifan laba akan 

semakin baik pula. Sehingga, suatu laba yang mengalami peningkatan akan 

memberikan suatu sinyal yang baik kepada investor. Untuk itu, pertumbuhan laba 

yang tinggi akan meningkatkan keinformatifan laba (Herawaty dan Wijaya, 

2014). Maka hipotesis yang peneliti ajukan adalah : 

H8 : Kinerja lingkungan memperkuat hubungan pertumbuhan dan 

keinformatifan laba 

METODE PENELITIAN 

Populasi, Teknik Pengambilan Sampel dan Jenis Data 

Populasi yang digunakan ialah perusahaan manufaktur go public yang 

listing di BEI pada tahun 2014-2015. Pengambilan sampel yakni dengan 

menggunakan teknik purposive sampling. Data berupa data sekunder yakni 

laporan keuangan perusahaan manufaktur periode 2014-2015 yang telah diaudit 

dan dapat diunduh melalui website Bursa Efek Indonesia. 
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Definisi Operasional dan Alat Ukur Variabel Penelitian 

Variabel Dependen  

Keinformatifan Laba 

Keinformatifan laba dapat diartikan perubahan harga saham yang terjadi 

pada saat tersebut akibat respon investor atau pelaku pasar terhadap informasi laba 

yang diumumkan perusahaan pada laporan keuangannya Salah satu proksi dari 

keinformatifan laba yang dapat digunakan untuk mengukur reaksi investor 

terhadap informasi laba akuntansi adalah ERC, yang merupakan koefisien yang 

diperoleh dari regresi antara proksi harga saham dan laba akuntansi. Harga saham 

diproksikan dengan Cumulative Abnormal Return (CAR) yang selanjutnya disebut 

CAR dan laba akuntansi diproksikan dengan Unexpected Earnings (UE) yang 

selanjutnya disebut UE yang dapat digunakan untuk menjelaskan perbedaan 

respon harga saham terhadap informasi laba. Berikut akan dipaparkan satu-persatu 

mengenai perhitungan ERC : 

1) Return Saham Perusahaan Harian 

𝑹𝒊,𝒕 =
𝑷𝒊,𝒕−𝑷𝒊,𝒕−𝟏

𝑷𝒊,𝒕−𝟏
   .................................................................................   (1) 

2) Return Pasar Harian 

𝑹𝒎,𝒕 =
𝑰𝑯𝑺𝑮𝒕−𝑰𝑯𝑺𝑮𝒕−𝟏

𝑰𝑯𝑺𝑮𝒕−𝟏
 ..........................................................................   (2) 

3) Abnormal Return 

ARi,t = 𝑅𝑖,𝑡 − 𝐸(𝑅𝑖,𝑡) 

Estimat abnormal returns dalam penelitian ini diperoleh menggunakan 

model disesuaikan-pasar (market-adjusted model) yang menganggap bahwa 

penduga terbaik untuk mengestimasi return suatu sekuritas adalah return indeks 
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pasar. Model ini tidak memerlukan periode estimasi untuk membentuk model 

estimasi, sehingga perhitungan abnormal return adalah sebagai berikut: 

E(Ri,t) = Rm,t 

Dimana, E(Ri,t) : Ekspektasi Return 

𝑨𝑹𝒊,𝒕   = 𝑹𝒊,𝒕 − 𝑹𝒎,𝒕   .........................................................................   (3) 

4) Cumulative Abnormal Return 

𝑪𝑨𝑹𝒊,𝒕(−𝟓,+𝟓) = ∑ 𝑨𝑹𝒊,𝒕
𝒕=−𝟓
𝒕=+𝟓    ............................................................   (4) 

5) Unexpected Earnings 

𝑼𝑬𝒊,𝒕 =
𝑬𝑷𝑺𝒊,𝒕−𝑬𝑷𝑺𝒊,𝒕−𝟏

𝑷𝒊,𝒕−𝟏
   ........................................................................   (5) 

6) Earnings Response Coefficient 

𝑪𝑨𝑹𝒊,𝒕 (−𝟓,+𝟓) = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑼𝑬𝒊,𝒕
+ 𝜺𝒊,𝒕 ...................................................   (6) 

Keterangan : 

CARi,t (-5, +5) : Cummulative Abnormal Return perusahaan i pada tahun t ± 5 hari 

dari publikasi laporan keuangan 

β0 : Konstanta 

β1 : Koefisien yang menunjukkan earnings response coefficient 

UEi,t : Unexpected Earnings (UE) perusahaan i pada tahun t 

εi,t : Komponen error dalam model atas perusahaan i pada tahun t 

ARi,t : Abnormal Return perusahaan i pada tahun t 

Ri,t : Actual Return saham perusahaan i pada tahun t 

Rm,t : Return Market (pasar) pada tahun t 

Pi,t : Harga penutupan saham i pada hari t 

Pi,t-1 : Harga penutupan saham i pada hari t-1 

IHSGt : Indeks Harga Saham Gabungan pada hari t 

IHSGt-1 : Indeks Harga Saham Gabungan pada hari t-1 

UEi,t : Unexpected Earnings perusahaan i pada tahun t 

EPSi,t : Earnings Per Share perusahaan i pada tahun t 

EPSi,t-1 : Earnings Per Share perusahaan i pada tahun t-1 

Pi,t-1 : Harga saham awal tahun 

Variabel Independen 

Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR Disclosure) 

𝑪𝑺𝑹𝑫𝑰𝒋 =
∑ 𝑿𝒊,𝒋

𝒏𝒋
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Keterangan : 

CSRDIj : Corporate Social Responsibility Disclosure Index atau indeks 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan j 

ΣXi,j : Jumlah item yang diungkapkan oleh perusahaan j, Dummy Variable: 1 = 

jika item i diungkapkan; 0 = jika item i tidak diungkapkan 

nj : Jumlah item untuk perusahaan j, nj ≤ 78 

Profitabilitas : 𝑹𝑶𝑬 =
𝑵𝒆𝒕 𝑰𝒏𝒄𝒐𝒎𝒆 𝑨𝒇𝒕𝒆𝒓 𝑻𝒂𝒙

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚
 

Leverage : 𝑫𝑬𝑹 =
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑳𝒊𝒂𝒃𝒊𝒍𝒊𝒕𝒚

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚
 

Pertumbuhan : 𝑴𝑩𝑽𝑬 =
𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒃𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓 𝒙 𝑪𝒍𝒐𝒔𝒊𝒏𝒈 𝑷𝒓𝒊𝒄𝒆

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔
 

Variabel Moderasi 

Kinerja Lingkungan 

Skor yang diberikan terhadap kinerja PROPER berdasarkan 

pemeringkatan warna yakni : 

Emas : Sangat-sangat baik; skor = 5; Hijau : Sangat baik; skor = 4; Biru : Baik; 

skor = 3; Merah : Buruk; skor = 2; Hitam : Sangat Buruk; skor = 1. 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Variabel Cumulative Abnormal Return (CAR) dapat dikatakan tinggi 

karena nilai rata-rata yaitu 0,1362 lebih besar dari nilai tengah yaitu -0,0006 

(mean > median berarti tinggi). Variabel Unexpected Earnings (UE) dikatakan 

rendah karena nilai rata-rata yaitu -0,0067 lebih kecil dari nilai tengah yaitu -

0,0012 (mean < median berarti rendah). Variabel pengungkapan CSR (CSRDI) 

dapat dikatakan tinggi karena nilai rata-rata yaitu 0,6855 lebih besar dari nilai 
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tengah yaitu 0,6800 (mean > median berarti tinggi). Variabel profitabilitas (ROE) 

dapat dikatakan tinggi karena nilai rata-rata yaitu 0,1450 lebih besar dari nilai 

tengah yaitu 0,0800 (mean > median berarti tinggi). Variabel leverage (DER) 

dapat dikatakan tinggi karena nilai rata-rata yaitu 1,5890 lebih besar dari nilai 

tengah yaitu 0,8050 (mean > median berarti tinggi). Variabel pertumbuhan 

(MBVE) dapat dikatakan tinggi karena nilai rata-rata yaitu 8,0894 lebih besar 

dari nilai tengah yaitu 1,1690 (mean > median berarti tinggi). Variabel kinerja 

lingkungan (PROPER) dapat dikatakan tinggi karena nilai rata-rata yaitu 3,0083 

lebih besar dari nilai tengah yaitu 3,0000 (mean > median berarti tinggi). 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Pengujian normalitas menggunakan uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov 

(KS). Caranya dengan melihat nilai Asymptotic Significance, jika nilai sig > α 

(0,05) maka dapat dikatakan bahwa data tersebut berdistribusi normal. 

Persamaan I : 

Tabel 1 

Hasil Uji Normalitas Regresi Berganda 

Kolmogorov-

Smirnov Z 
Asymp. Sig (2-tailed) Kesimpulan 

0,939 0,341 
Residual regresi 

berdistribusi normal 

Persamaan II : 

Tabel 2 

Hasil Uji Normalitas Regresi Moderasi 

Kolmogorov-

Smirnov Z 
Asymp. Sig (2-tailed) Kesimpulan 

1,222 0.101 
Residual regresi 

berdistribusi normal 
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Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas dapat dikatakan lolos apabila nilai variance factors 

(VIF) < 10 dan memiliki nilai tolerance > 0,10 dalam collinearity statistics 

sehingga data bebas asumsi multikolinearitas.  

Persamaan I : 

Tabel 3 

Hasil Uji Multikolinearitas Regresi Berganda 

Variabel 
Collinearity Statistic 

Kesimpulan 
Tolerance VIF 

CSRDI 0,993 1,007 Non multikolinearitas 

ROE 0,862 1,160 Non multikolinearitas 

DER 0,991 1,009 Non multikolinearitas 

MBVE 0,866 0,866 Non multikolinearitas 

Persamaan II : 

Tabel 4 

Hasil Uji Multikolinearitas Regresi Moderasi 

Variabel 
Collinearity Statistic 

Kesimpulan 
Tolerance VIF 

CSRDI 0,301 3,318 Non multikolinearitas 

ROE 0,446 2,242 Non multikolinearitas 

DER 0,516 1,937 Non multikolinearitas 

MBVE 0,411 2,8435 Non multikolinearitas 

PROPER 0,686 1,457 Non multikolinearitas 

UE 0,103 9,717 Non multikolinearitas 

UE*CSRDI 0,116 8,600 Non multikolinearitas 

UE*ROE 0,315 3,173 Non multikolinearitas 

UE*DER 0,106 9,455 Non multikolinearitas 

UE*MBVE 0,205 4,880 Non multikolinearitas 

UE*PROPER 0,135 7,381 Non multikolinearitas 

UE*CSRDI*PROPER 0,389 2,568 Non multikolinearitas 

UE*ROE*PROPER 0,418 2,392 Non multikolinearitas 

UE*DER*PROPER 0,190 5,272 Non multikolinearitas 

UE*MBVE*PROPER 0,297 3,371 Non multikolinearitas 
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Uji Heteroskedastisitas 

Pengujian heteroskedastisitas menggunakan uji Glejser. Caranya dengan 

melihat nilai Sig. t jika nilai Sig > α (0,05) maka dapat dikatakan bahwa data 

bebas asumsi heteroskedastisitas atau data homogen. 

Persamaan I : 

Tabel 5 

Hasil Uji Heteroskedastisitas Regresi Berganda 

Variabel Sig. Kesimpulan 

CSRDI 0,888 Tidak ada heteroskedastisitas 

ROE 0,088 Tidak ada heteroskedastisitas 

DER 0,107 Tidak ada heteroskedastisitas 

MBVE 0,053 Tidak ada heteroskedastisitas 

Persamaan II : 

Tabel 6 

Hasil Uji Heteroskedastisitas Regresi Moderasi 

Variabel Sig. Kesimpulan 

CSRDI 0,413 Tidak ada heteroskedastisitas 

ROE 0,870 Tidak ada heteroskedastisitas 

DER 0,568 Tidak ada heteroskedastisitas 

MBVE 0,797 Tidak ada heteroskedastisitas 

PROPER 0,867 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE 0,720 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE*CSRDI 0,715 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE*ROE 0,705 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE*DER 0,645 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE*MBVE 0,785 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE*PROPER 0,886 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE*CSRDI*PROPER 0,225 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE*ROE*PROPER 0,126 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE*DER*PROPER 0,150 Tidak ada heteroskedastisitas 

UE*MBVE*PROPER 0,816 Tidak ada heteroskedastisitas 

Uji Autokerelasi 

Pengujian autokorelasi menggunakan uji Durbin-Watson (DW). Caranya 

dengan melihat nilai DW pada rentang dU < DW < 4-dU . Model regresi yang 
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baik yaitu memiliki nilai dU lebih kecil dari DW dan nilai dW lebih kecil dari 4-

dU maka dapat dikatakan bahwa data tersebut bebas asumsi autokorelasi. 

Persamaan I : 

Tabel 7 

Hasil Uji Autokoreasi Regresi Berganda 

DW dU < DW < (4-dU) Kesimpulan 

2,171 1,7715 < 2,171 < 2,2285 Tidak ada autokorelasi 

Persamaan II : 

Tabel 8 

Hasil Uji Autokoreasi Regresi Moderasi 

DW dU < DW < (4-dU) Kesimpulan 

2,002 1,9881 < 2,002 < 2,0119 Tidak ada autokorelasi 

Uji Hipotesis 

Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R2) 

Pengujian ini digunakan untuk mengukur kemampuan dari pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen yang ditelitinya 

Persamaan Model I : 

Tabel 9 

Hasil Uji Koefisien Determinasi Regresi Berganda 

Model Adjusted R Square % 

Model Regresi Berganda 0,147 14,7% 

Persamaan Model II : 

Tabel 10 

Hasil Uji Koefisien Determinasi Regresi Moderasi 

Model Adjusted R Square % 

Model Regresi Moderasi 0,465 46,5% 
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Uji F (Uji Regresi Secara Bersama-sama / Simultan) 

Uji F atau uji regresi secara simultan dapat dipakai untuk menguji 

bagaimana pengaruh variabel independen secara bersama-sama terhadap variabel 

dependennya. 

Persamaan Model I : 

Tabel 11 

Hasil Uji F (Uji Simultan) Regresi Berganda 

Model F Sig Keterangan 

Model Regresi Berganda 6,117 0,000 Signifikan 

Persamaan Model II : 

Tabel 12 

Hasil Uji F (Uji Simultan) Regresi Moderasi 

Model F Sig Keterangan 

Model Regresi Moderasi 7,888 0,000 Signifikan 

Uji t (Uji Regresi Secara Individu/ Parsial) 

Uji t atau uji regresi secara parsial dapat dipakai untuk menguji bagaimana 

pengaruh variabel independen secara sendiri-sendiri terhadap variabel 

dependennya. 

Persamaan Model I : 

Tabel 13 

Hasil Uji t (Uji Parsial) Regresi Berganda 

Variabel 
Unstandardized 

Coefficoient B 
Sig. Keterangan 

Konstanta -0,123 0,273  

CSRDI -0,245 0,043 Signifikan 

ROE 0,417 0,035 Signifikan 

DER -0,209 0,026 Signifikan 

MBVE 0,160 0,047 Signifikan 

Pengujian hipotesis dengan analisis regresi berganda didasarkan pada hasil 

pengolahan dari model penelitian persamaan I sebagai berikut : 

ERC = – 0,123 – 0,245 (CSRI) + 0,417 (ROE) – 0,209 (DER) + 0,160 (MBVE) 
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Persamaan Model II : 

Tabel 14 

Hasil Uji t (Uji Parsial) Regresi Moderasi 

Variabel 
Unstandardized 

Coefficoient B 
Sig. Keterangan 

Konstanta -0,277 0,287  

CSRDI 0,026 0,882  

ROE -0,064 0,768  

DER 0,071 0,484  

MBVE 0,066 0,472  

PROPER 0,210 0,311  

UE -0,212 0,211  

UE*CSRDI 0,129 0,596  

UE*ROE -0,651 0,007  

UE*DER 0,245 0,135  

UE*MBVE -0,280 0,014  

UE*PROPER 0,053 0,707  

UE*CSRDI*PROPER -0,309 0,003 Signifikan 

UE*ROE*PROPER 0,351 0,010 Signifikan 

UE*DER*PROPER -0,230 0,034 Signifikan 

UE*MBVE*PROPER 0,279 0,000 Signifikan 

Pengujian hipotesis dengan analisis regresi moderasi didasarkan pada hasil 

pengolahan dari model penelitian persamaan II sebagai berikut 

CAR =  – 0,277 – 0,212 (UE) + 0,026 (CSRI) – 0,066 (ROE) + 0,071 (DER) + 

0,066 (MBVE) + 0,210 (PROPER) + 0,129 (UE*CSRI) – 0,651 (UE*ROE) + 

0,245 (UE*DER) – 0,280 (UE*MBVE) + 0,053 (UE*PROPER) – 0,309 

(UE*CSRI*PROPER) + 0,351 (UE*ROE*PROPER) – 0,230 

(UE*DER*PROPER) + 0,279 (UE*MBVE*PROPER) 

Tabel 15 

Ringkasan Hasil Pengujian Hipotesis  

Kode Hipotesis Hasil 

H1 

Pengungkapan corporate social responsibility 

berpengaruh negatif terhadap keinformatifan 

laba 

Diterima 

H2 
Pengaruh profitabilitas berpengaruh positif 

terhadap keinformatifan laba 
Diterima 

H3 Leverage berpengaruh negatif terhadap Diterima 
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Kode Hipotesis Hasil 

keinformatifan laba 

H4 
Pengaruh Pertumbuhan terhadap 

Keinformatifan Laba 
Diterima 

H5 

Kinerja lingkungan memperkuat hubungan 

pengungkapan corporate social responsibility 

dan keinformatifan laba 

Diterima 

H6 
Kinerja lingkungan memperkuat hubungan 

profitabilitas dan keinformatifan laba 
Diterima 

H7 
Kinerja lingkungan memperlemah hubungan 

leverage dan keinformatifan laba 
Diterima 

H8 
Kinerja lingkungan memperkuat hubungan 

pertumbuhan dan keinformatifan laba 
Diterima 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berlandaskan hasil analisa dan pengkajian pembahasan, maka dapat 

diperoleh beberapa simpulan penelitian sebagai berikut: variabel pengungkapan 

corporate social responsibilty dan leverage berpengaruh secara negatif terhadap 

keinformatifan laba sedangkan profitabilitas dan pertumbuhan perusahaan 

berpengaruh secara positif terhadap keinformatifan laba. Hasil uji dengan 

menggunakan variabel moderasi bahwa variabel kinerja lingkungan dapat 

memperkuat hubungan pengungkapan corporate social responsibilty terhadap 

keinformatifan laba, kinerja lingkungan memperkuat hubungan profitabilitas dan 

keinformatifan laba, kinerja lingkungan memperlemah leverage dan 

keinformatifan laba, dan kinerja lingkungan memperkuat hubungan pertumbuhan 

perusahaan dan keinformatifan laba. 

Untuk penelitian selanjutnya ada beberapa saran sebagai berikut: pada 

penelitian selanjutnya dapat menambahkan periode pengamatan yang lebih dari 

dua tahun, selain itu juga sebaiknya menggunakan data laporan tahunan yang 
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paling mutakhir agar hasil penelitian lebih baik. Pada penelitian selanjutnya dapat 

mengambil populasi selain perusahaan manufaktur, seperti misalnya perusahaan 

pertambangan. Hal ini ditujukan supaya kesimpulan dari hasil penelitian memiliki 

cakupan yang lebih luas dan tidak hanya perusahaan manufaktur saja Dalam 

penelitian selanjutnya sebaiknya mengganti perhitungan estimasi return 

ekspektasian pada rumus abnormal return dengan menggunakan market model 

(model pasar) yang bisa merujuk pada buku Hartono (2015) sebagai berikut : 

𝐸(𝑅𝑖,𝑡) = 𝛼 + 𝛽𝑖,𝑡 𝑅𝑚,𝑡 

Dimana, 

E(Ri,t) : Expected return perusahaan i pada periode ke-t 

α : Intercept untuk perusahaan i 

βi,t : Koefisien slope yang merupakan Beta perusahaan i pada periode ke-t 

Rm,t : Return pasar perusahaan i pada periode ke-t 
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