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RINGKASAN 

R LEVANSI NILAI LABA AKUNTANSI DAN NILAI BUKU EKUITAS 
(Z hroh Naimah. Sri Hartini. 2005. 29 halaman) 

Laporan kClIangan merllpakan infonnasi yang harus disediakan oleh 

pc usahaan tcrbllka agar masyarakat yang berkepentingan dengan perusahaan tcrsebut 

m gctahui dcngun jelus kcschatan kcuangan perusahaan tersebut. Laporan kClIungan 

da at membcrikan intormasi bagi para pemakai tentang arus kas yang dihasilkan 

pe usahaan di masa mendatang. Laporan kellangan utama yang disajikan perusahaan 

ad lah neraca dan lapol'an rugi laba. Informasi yang terkandllng dalam neraca 

ter 'ermin pad a nilui bukll -ckuitas sedangkan informasi yang terkandllng dalam 

la ran rugi laba akun tcrcermill pada laba akuntansi. 

Oalam kondisi di mana banyak informasi yang tersedia, apakah pihak-pihak 

ya g berkepentingan khususnya pcmodal masih memperhatikan informasi yang 

ter 'andung dalam laporan keuangan khususnya neraea dan laporan rugi laba. Apakah 

la akuntansi dan nilai buku ekuitas merupakan informasi yang relevan bagi 

pe gambilan kcplltusan pcmodal. Relevansi suatu laporan keuangan akan dillji 

de gan melihat rcaksi pe!11odal terhadap pelaporan suatu informasi keuangan. Reaksi 

pe odal ini akall tcrcermin pada pergcrakan atau perubahan harga saham. 

Penclitian illi bertlljuall lllltuk membcrikan bllkti empiris mengenai pcngarllh 

rmasi akllntallsi tcrhadap pcrilaku harrga saham. Lebih khusus lagi, penelitian illi 

be tujuan lIntuk mcmberikan bukti cmpiris tentang: 

I. Hubungan antara laba akuntansi dengan harga saham 

2. Hubungan antara aktiva dan kewajiban dengan harga saham 

3. Hubungan antara laba akuntansi dan nilai buku ekuitas dengan harga 

saham. 

Penglljian hipotesis dilakukan dcngan meregresikan variabel tingkat laba dan 

pe ubahan laba tcrhadap harga saham, variabel nilai buku aktiva dan kewajiban 

ter adap harga saham, dan variabel laba akuntansi dan nilai buku ekuitas terhadap 

ha ga saham. Data diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan manulilktllr 

ya g tcrdaftar di Bursu Efek Jakarta dan Jakarta Monthly Statistic. Pcngujian 

dil kllkull sclama peri ode 1999-200 I. 

I-Iasil penclitian mcnllllujllkkan bahwa jllmlah koetisien tingkat luba dan 

pc lIbahan tuba bCl'hubungun positif dengan harga saham. Hasil ini menunjukkan 
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ha wa informasi laha mcmpunyai relcvansi nilai, sesuai dengan hipotesis dan hasil 

st di-studi sebelumnya (misalnya Ball dan Brown, 1968; Beaver, 1968). 

Nilai buku aktiva ditcmukan herhubungan positif dengan harga saham dan 

i buku kewajiban berhubungan negatif dengan harga saham. Hal ini menunjukkan 

wa informasi yang tcrkandung dalam neraea bermanfaat dalam pengambilan 

utusan investor. konsisten dengan Holthallsen dan Watts (2001) dan Francis dan 

Gabungan laba dan nilai buku ekuitas berhubungan positif dengan harga 

sa am. H~I ini mcnllnjukkan bahwa laha dan nilai buku ekuitas merupakan inlormasi 

ya g saling mc\cngkapi. Nilai buku yang berasal dari neraea merupakan informasi 

nilai bcrsih sumber daya pcrusahaan. sedangkan laba yang berasal dari 

rugl laba meneerminkan hasil usaha perusahaan dalam memberdayakan 

su ber daya yang dimilikinya (Burgtahler dan Dichev. 1998). 

(J rusan Akuntansi. Fakultas Ekonomi. Universitas Airlangga, Kontrak 
N mor:7291J03.2/PO/2005) 
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SUMMARY 

V LUE RELEVANCE OF ACCOUNTING EARNINGS AND BOOK VALUE 
o EQUITY 
(Z hroh Naimah, Sri Hartini, 2005. 29 halaman) 

Financial statements are information that must be provided by go public 

pany in order to interested party clearly understand financial health oh the firms. 

ancial statements can provide information for user about cash flow generated by 

th firms in the future. Primary financial statements provided by the firms are balance 

sh et and income statements. Information contained in balance sheet reflected in 

eq ity book value and information contained in income statements retlected 111 

ac ounting earnings. 

In condition that there are many information, do interested party specifically 

in estor still rely information contained in financial statements specially balance sheet 

income statements. Are accounting earnings and equity book value relevance 

m rmation tor decision making. Relevance of financial statements tested by melihat 

in estor reaction to financial information reporting. Investor reaction reflected in the 

or the change stock price. 

This study is ai"med to provide empirical evidence about the effect of 

ac ounting information to stock price behavior. Specifically, this study is aimed to 

pr vide empirical evidence about: 

1. The relations of stock price and accounting earnings 

2. The relations of stock price and assets and liabilities 

3. The relations of stock price and accountings earning'S and equity book 

value. 

Hypothesis testing performed by regression of earnings level and earnings 

ch nge variables to stock price. book value of assets and liabilities variables to stock 

pri e. and accounting earnings and book value of equity variables to stock price. Data 

ob ained from annual financial statements of manufacturing companies listed in 

Ja arta Stock Exchang and Jakarta Monthly Statistic. Testing dilakukan during 1999-

20 1 period. 

The results indicate that the sum of earnings level and earnings change 

co mcients are positively related with stock price. The results show that earnings 
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In rmation have value relevance, consistent with hypothesis and previous studies 

(8 II dan Brown. 1968; Beaver, 1968). 

Book value of assets ditemukan positively related with stock price and book 

va uc of liabilities negativdy related with stock price. This results show that 

In rmation contained in balance sheet usefull for investor decicion making. 

co sistent with Holthauscn and Watts (200 I) and Francis and Schipper (1999). 

Joint of earnings and equity book value positively related with stock price. 

Th s results indicate that earnings and equity book value are complementarity 

rmations. Book value from balance sheet are information about net value of til111S 

urces, earnings from income statements reflect the results of tirms effhrts In 

m mberdayakan its resources (Burgtahler and Dichev, 1998). 

(A counting Department, Economic Fakulty, Airlangga University, 
N mor:729/J03.2/PG/2005) 
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ilA1l1 

I'EN DMI ULUAN 

1. 1. Lat:lr Bcl:lk:lIlg.Mas:lIah 

S,-=jak hcrdirinYil. pasar modal Ji lndoncsiu 1l1cngalami pcrk~mballga!l 

yang sanga! pcsat. Pcrkcmbangan tcrscbu t di antaranya ditandai dcngan 

scmakin hl:sarnya jUlll lah pCfllsahaan yang Icrdufwr di Bursa Efck Jakarta 

(BEJ). Pada akhir tahun 1983. hanya Il!rdapat 24 pcrllsahaan yang tadanar. 

Jumlah tcrscbullllcningkat pcsat padu lalum 1994 dcngan jumlah cmilcn yang 

tcrdaliar mt.:ncapai 228 pCfllsahaan. Scdangkan pada tahun 1996 mr.:ncapai 15-1 

pcrusahaall. dan raJa tahun 1997 mcncapai 184 pcrusahaan. 

Pcrkl:mbagan pasar modal di Indonesia mcningkat pesal pacla periodc 

1989-\996. Pcrkcmbangan tcrs...:bul tcrlihat dnri bcbcr<lpa indikator yaitu nilai 

dana yang dircrokh dad cmisi saham okh cmitl:n tl i pasar pcrdana s~rla nil:li. 

vo lume dun rrckucnsi transakasi tli pusar sekundcr. 

Dcngan sClllakin hanyakny~l jumlah pcrllsahaan yang 

lllcrnpcrdagangkan sahamnya tli pasar modal lerscbut. ma~a semukin hanyak 

pula rnasyarakal yang tcrlihat d.llam pastlr modal. Scmakin hanY<lk masyarakal 

(puhlik) y.l1lg ingin 1ll~ lll bc1i saham sualu p~rusahaan awupun mcnjualnya. 

Kcpulusan ullluk mcmbcli m:lllpun 1l1enju::1 saham pcrusahaan te rschll l 

(kcplilusan in veslas i) sangal dipcngaruhi olch infornwsi- informasi yang 

Icrscdia di puhli k. Kcpullisan in vcstas i lerscbul lidak mudah unluk dilakukan 

dikarcnabn ada nya kondisi kelidakpuslian dalalll seliap praktek pcrdagagan. 

sehingga sl'liap pc1aku bisnis selahl Illcnghadapi res iko usaha. Ka ren:l 1111. 

inl"onnasi yang dis:~jikan o!ch perusahaan Ilarus lall inl"ortnasi yang. nll..'lnpllllyai , 
" 
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rclcvunsi dcngan pcngambilan keplltllsan pam pemodal. Laporan kCliungan 

yang diterbitkan pcrllsahaan harllslah laporan kCliangan yang mengllngkapkan 

kondisi pcrusahaan yang sebcnarnya. schingga bermanfaat bagi masyarakat 

lImlim. 

Pcnelitian ini menitikbcratkan pada peranan informasi yang tcrsedia 

bagi publik yaitu laporan kcuangan yang diterbitkan oleh perllsahaan. l.aporan 

keuangan memberikan informasi-informasi tentang kondisi keuangan suatu 

perusahaan yang bisa dimanfaatkan oleh pemodal. penjamin emisi, perantara 

saham. dun pihak-pihak lain dalum pcngambilan keputllsan ekonominya. 

Dalam kondisi ketidakpastian yang tinggi. apakah pihak-pihak tersebllt masih 

tetap menggunakan informasi yang tersedia di laporan keuangan atallkah 

justru memanfaatkan informasi yang tidak tersedia dalam laporan keuangan 

dan informasi-informasi lainnya. 

Laporan keuangan yang akan diteliti dalam penelitian ini adalah 

laporan kcuangan utama yaitu ncraca dan laporan rugi laba. Neraca akan 

tercermin pada nilai buku ekuitas scdangkan laporan rugi laba akan tercermin 

pada laba akuntansi. 

1.2. Pcrumusnn Mnsalah 

Laporan kcuangan mcrupakan informasi yang harus disediakan olch 

perllsahaan tcrbllku agar masyarakat yang bcrkepcnlingan dengan pCTlisahaun 

tersebllt mcngctahui dcngan .iclns kondisi kcschatan perusahaan tcrscbut. 

Laporan kCllangan dapat mcmbcrikun informasi bagi pam pemakai tcntang 

arus kas yung dihasilkan perusahaan di musa mcndatang. Laporan keuangan 

lltama yang disajikan pcrusahaan adalah ncraca dan laporan rllgi laba. 
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Informasi yang terkandung dalam neraea tcrcermin pada nilai buku ekuitas 

sedangkan informusi yang terkandung dalum laporan rugi laba akan tercermin 

pada laha akuntansi. 

Di samping inl<mnasi yang tcnnuat dalam laporan keuangan. tcrdapat 

pula informasi-informasi lain yang hisa diperoleh pihak-pihak yang 

berkepcntingan pada suatu pcrusahaan. Informasi-informasi tersebllt bisa 

berupa informasi yang bcrasal dari dalam perusahaan maupun dari Illar 

perusahaan. Dalam kondisi di mana ban yak informasi yang tersedia. apakah 

, pihak-pihak yang herkcpentingan khususnya pemodal masih memperhatikan 

informasi yang tcrkandung dalam laporan keuangan khususnya neraea dan 

laporan rugi laba. Apakah laba akuntansi dan nilai buku ekuitas merupakan 

infonnasi yang rclevan bagi pcngambilan keputusan pemodal. Relevansi suatu 

laporan kcuangan akan diuji dcngan mclihat reaksi pemodal terhadap 

pelaporan suutu irtformasi keuangan. Reaksi pemodaJ ini akan tereennin pada 

pergerakan atau peru bah an harga saham dan nilai pasar ekuitas. 

Bcrdasarkan latar belakang masulah tersebut, masalah penelitian 1111 

dapat dirumuskan sebagai bcrikllt: 

I. Apakah laba akuntansi bcrhubungan dengan harga saham? 

2. Apakah laba aktiva dan kewajiban berhubungan dengan harga saham? 

3. Apakah laba akuntansi dan nilai buku ekuitas berhllbungan dengan harga 

saham? 
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BAB II 

TIN.JAUAN PUST AKA 

2.1. Tujuan Pclapor:m Kcuangan 

Pcnyajian laporan kCllangan yang dilakukan oleh kesatuan usaha 

haruslah didasarkan pad a ketcntuan-ketentuan untuk akuntansi dan pelaporan 

keuangan. Untuk ilu. profcsi akuntansi telah menetapkan dasar-dasar 

akuntansi dun peJuporan keuangun. F ASS (1978) telah menentukan tujl1an 

pelaporan keuangan «(J~iectives (?F .financial reporting) yaitu pelaporan 

keuangan harus mcmbcrikan: (I) informasi yang bermanfaat untuk keputusan 

investasi dan krcdit, (2) informasi yang bermanfaat dalam menilai prospck 

arus kas. dan (3) int<mnusi tentang sumber daya perusahaan. tuntutan atas 

sumbcr daya tcrcout. dan perubuhannya. 

Tujuan tcrsebut disebut scbagai tujuan dasar level pertama (jirsl level: 

hasic: oh;e("li1'('s) yang herkuitan dengan lujuan dan sasaran akuntansi. 

Scdangkun eura implementasi tujuan dun sasaran tersebut adalah level kedua. 

Oi antura kcdua level tersebut. diperlukan conceptual building hlock tertentll 

yang menjelaskan karakteristik kualitatif informasi akuntansi dan elcmen­

elemen laporan keuangan. FASB (1980) telah menentukan karakteristik 

kualitatif inlormasi akuntansi yang bisa membedakan informasi yang lcbih 

baik (Icbih bermanfaat) dan inlormasi yang inferior (kurang bermanfaat) bagi 

tujuan pcngmnbilan kcplltllsan. 

Agar inl()rmasi akunlansi bermanfaat bagi pengambilan keputusan. 

maka haru~ dipcnuhi dl1u kualitas utuma yaitu relevansi (relevance) dan 
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reliabilitas (reliahility). Agar relevan, informasi akuntansi harus mampu 

membuat perbedaan dalam suatu keputusan. Informasi yang relevan bisa 

membantu pemakai laporan keuangan dalam membuat prediksi hasil akhir dari 

peristiwa masa lampau. sekarang, dan masa yang akan datang. Jadi informasi 

akuntansi mempunyai nilai prediktif (predictive value). Informasi yang 

relcvan hams mempunyai nilai umpan balik (jeed hack value) yang memhantu 

pemakai laporan keuangan mengkonfirmasi harapan-harapannya sebelumnya. 

Informasi dikatakan rclevan. jika informasi tersebut terscdia bagi pengamhil 

keplltusan sebelum ia kehilangan kemampuannya untuk mempengaruhi 

keputusannya. Jadi informasi akuntansi haruslah tepat waktll (timeliness). Jadi. 

agar informasi menjadi relevan, maka informasi tersebut harus mcmpunyai 

nilai prcdiktif atau umpan balik. dan harus dis~iikan tepat waktu. 

2.2. Laba akunhinsi 

Peran laba akuntansi dalam pencntuan harga sekuritas telah mcnjadi 

issue penting dalam penelitian-penelitian akuntansi. Watts dan Zimmerman 

(1986) mcngikhtisarkan bahwa sebagian besar peneliti menitikberatkan pada 

hubungan antara pcruhahan laha dan perubahan harga saham pada sckitar 

pengumuman perubahan laba tcrsebut. Lebih khusus lagi, dititikberatkan pada 

hubungan an tara perubahan laba dan tingkat imbal hasil saham pada saat 

pengumuman pcrubahan laba tersebut. Studi-studi yang mengukur reaksi 

pasar. yang tcrcermin pada perubahan harga saham ini dikenal dengan studi 

peristiwa (events studies) dengan jendela imbal hasil jangka pendek. 

Ball dan Brown (1968) mcneliti hubungan antara tanda laba yang tidak 

diharapkan dan mean ahnormal rale (!f relllrn. Hasil penelitian tcrscbut 
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mendukung hipotesis bahwa pcngumuman laba menyampaikan informasi. 

Penilaian rclcvansi nilai tcrsebllt dilakukan dcngan pendekatan berdasarkan 

imbal hasil (return-hased approach). Penelitian ini kcmlldian diikuti oleh 

sejumlah pcneliti lainnya sepcrti Foster (1975). 

Jika Ball dan Brown menguji hubungan an tara tanda laba yang tiduk 

diharapkan dengan tunda abnormal rates of return. maka lain lagi dcngan 

Beaver. Clurke dan Wright (1970) yang menguji hubungan antara besamn 

(maJ.{llilllde) laba yang tidak diharapkan dengan rata-rata ahnormal rellll'll. 

Namun. rata-rata ahnormal rate of" return bukanlah satu-satunva . . 

ukuran rcaksi harga saham terhadap pengumuman laba. Adalah Beaver (1968) 

yang pertama kali mcnggunakan varian ahnormal return sebagai ukuran 

kandllngan informasi pengumuman laba tahunan. Hasilnya mcnunjukkan 

bahwu pcngumuman laba tahunan mengandung informasi yang relevan atau 

bermanfaat dalam penilaian sckuritas. 

Pcneliti selanjutnya tidak hanya melihat reaksi harga saham pada saat 

pengumllman laba. tctapi bcbcrapa fhktor lain juga dipertimbangkan. 

khususnya karaktcristik firm-spec(fic. Atiasc (1985) memandang bahwa ada 

bebcmpa inlormasi yang tcrscdia sebelum pengumuman laba (predisc!oslire 

il?liJrmalion) yang mcmpengaruhi pcrilaku harga saham. la berpendapat bahwa 

jumluh pre disclosure iI?/hl'nlation ini mcrupakan fungsi ukuran perusahaan. 

Karena itll. hipotcsisnya adalah dcr'\iat respon harga sekuritas perllsahaan 

terhadap pCllgllmuman laba berhubungan tcrbalik dengan kapitalisasi 

perusahaan. Defeo (1986) kcmudian menambah variabel lain yaitu reporting 

lag. dan jenis laporan. Scdangkan Easton (1985) dalam peneliliannya 

mempcrolch bukti bahwa tcrdapat hubungan informasi antara laba akuntansi 

() 
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dan dividen mcndatang, dan terdapat hubungan penilaian antara dividen 

mendalang dengan harga sckuritas. Ball dan KOlhari (1991) menguji pcrilaku 

risiko, imbal hasil, dan imbal hasil abnormal pada hari-hari di sekilar 

pengumuman laba kuartalan dengan menggunakan desain penelitian yang 

memungkinkan resiko bcrvariasi setiap hari pada peristiwa tersebut. 

Huhungan antam harga dan laba. selain diuji melailli stlldi peristiwa. 

juga hisa dillji dengan menggunakan sludi asosiasi (association sllldic!,'i) antara 

laba dan harga. Hubungan antara harga dan laba pada umumnya ditentllkan 

dengan mcnggunakan rcgresi harga terhadap lab,} (laba sebagai variabcl bchas. 

dan harga sehagai variabel tergantung). Dalam model tersebut, hubungan ntara 

laba dan harga saham diwakili oleh slope, p. yang dihasilkan oleh regresi 

terscbut. dan intersepnya. ex. menunjukkan konstanta. Dengan determinan ex 

dan p terschut. maka dapat diprediksi rclevansi nilai dari laba. sebagaimana 

.yang bisa ditangkap dari P (Fischer dan Verrecehia. 2000). 

Studi asosiasi bisa dilakukan dengan dua eara yaitu fe/alive 

as.mcililiol1 .\·/udie.\· dan incremenla/ association studies (Holthallscn dan 

Watts. 200 I). Dalam studi asosiasi relatit: imbal hasil saham dircgrcsikan 

tcrhadap alternatif ukuran laba. Regresi yang menghasilkan R2 tertinggi. dapal 

dianggap schagai ukllran yang Icbih baik atau Ichih relevan nilai. Dalam sludi 

asosiasi incremental. nilai pasar ekuitas diregresikan terhadap komponen laba. 

Lipe (1986) menginvestigmii hubungan antara komponen laba 

akuntansi yuilu lana kOlor. biaya umum dan administrasi. biaya bllnga. p~jak 

pendapalan dan pos-pos lain, dengan imbal hasil saharn. Model yang in 

gunakan sam a dcngan yang digunakan oleh Kormendi dan Lipe (1987) yang 

mcndisain dan mcngimplcmcnlusikan pcngujian langsung tcrhadap proposisi 
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bahwa magnitude hubungan antara imbal hasil saham dan laba tergantung 

pada pcrsistensi laba. 

Model yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah model 

kapitalisasi laba scderhana yang menghubungkan antara harga atau imbal hasil 

saham dengan perub!lhan dan level laba. Model ini dibuat dengan asumsi 

bahwa laba mencerminkan informasi tentang arus kas yang diharapkan di 

masa yang akan datang (Bowen, 1981; Daley, 1984; Olsen, 1985; Kothari dan 

Zimmerman. 1995). Estimasi model tersebut dilakukan dengan membuat 

obscrvasi secara cross-sec/ion dengan asumsi bahwa hubungan harga sekuritas 

dan laba dalah positif dan homogen pada seluruh kisaran realisasi laba 

(Kothari dan Zimmerman, 1995). 

Berdasarkan teori dan hasil-hasil penelitian tersebut, maka dapat 

diajukan hipotesa sebagai berikut: 

HI: Tcrdapat hub1:mgan antara laba akuntansi dengan harga saham. 

2.3. Aktiva dan Kewajiban 

Neraea merupakan laporan mengenai posisi keuangan suatu unit usaha. 

di dalamnya mcngandung informasi mengenai harta,' kewajiban. scrta 

kekayaan pcmegang saham suatu perusahaan. Informasi-informasi yang ada 

dalam ncruea tersebut sangat bcrmanfaat dalam memberikan dasar perhitungan 

tingkat pengcmbalian suatu pcrllsahaan dan bermanfaat untuk mengevaillusi 

struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan . Informasi yang terkandllng 

dalam neraca juga bisa digunakan untllk menilai resiko usaha dan arus kas di 

masa yang akan datang. Dengan demikian, neraea bisa digunakan lIntlik 
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menganalisa likuiditas, solvency. dan fleksibilitas keuangan suatu kcsatuan 

lIsaha. 

Hampir sebagian besar peng~iian relevansi nilai neraea (aktiva dan 

kewajiban) menggllnakan incremental association studies (menggllnakan 

inpUls-to-eqllily valuation IheOly). Model penilaian neraea digllnakan oleh 

Barth (t 99 t. t 994) yaitu nilai pasar ekuitas sama dengan nilai pasar aktiva 

dikurangi dengan nilai pasar kewajiban. Stlldi asosiasi tersebut bisa 

mcnggunakan pendekatan pcngukllran atau pendckatan asosiasi. 

Kriteria dalam pendekatan pengukuran (measurement approach) 

adalah keakuratan altcrnatif akllntansi dalam mengukur nilai pasar aktiva atau 

kewajiban (Holthausen dan Watts. 2001). Dengan model penilaian (nilai pasar 

ekuitas adalah nilai pasar aktiva bersih). jika setiap aktiva dan kew~iiban 

mendckati nilai pasarnya masing-masing dan seluruh aktiva dan kew~iiball 

telah dimasukkan ·dalam ncraea. maka nilai buku ekuitas akan mendekati nilai 

pasar ekllitas. 
, 

Sedangkan kritcria dalam pendekatan asosiasi (association approach) 

adalah peningkatan dalam hubungan aktiva bersih dengan nilai pasar 

dihasilkan oleh alternatif metode akuntansi untuk mencatat aktiva atau 

kcwajiban (lloithausen dan Watts. 2001). Setiap aktiva dan kewajiban dillji 

secara inkremcntal, dcngan mcnjadikan metode akllntansi aktiva dan 

kewajiban lainnya tetap konstan. 

Komponen aktiva tersebllt akan mempllnyai relevansi nilai jika 

estimasi koefisien pada persamaall tersebllt secara signifikan berbeda dari nol 

(kocfisicll aktiva secara signifikan positif dan koefisien kew~iiban SCCat·u 
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signifikan negatit). Kocfisien yang secara signifikan berbeda dari nol tersebut 

mengindikasikan bahwa variable tersebut bisa membantu menjelaskan harga. 

Relevansi nilai informasi yang terkandung dalam neraca telah diuji 

oleh Francis dan Schipper (1999) terhadap perusahaan-perusahaan yang 

tcrdaftar di NASDAQ. Rclevansi nilai neraea dilakukan nilai pasar ekllitas 

tcrhadap nilai buku aktiva dan kewajiban sliatu perusahaan. Hasil pengujian 

menunjukkan bahwa explanalOlY power nilai buku aktiva dan kew'1jiban 

menunjukkan peningkatan. 

Berdasarkan tcori dan hasil-hasil pcneJitian tersebllt. maka dapat 

di'1jllkan hipotesa sebagai berikllt: 

1-12: Terdapat hubungan antara aktiva dan kewajiban dengan harga saham. 

2.4. Laba Akuntansi dan Nilai Buku 

Sebagaimana disebutkan di atas, beberapa bukti penelitian 

menunjukkan adanya hubunga,l antara nilai ekuitas dengan laba akuntansi 

(Ball dan Ball, 1968; Beaver et aI. 1979; Easton, 1985; dan Francis dan 

Schipper. \999). 8cberapa bukti juga menunjukkan hub~ngan antara nilai 

ckuitas komponen-komponen yang ada dalam ncraea yaitu aktiva dan 

kew'1jiban (Landsman, 1986; Amir. 1993; Shevlin, 1991). Studi-studi yang 

mcnilai relcvansi aktiva dan kcwujiban pada umumnya menggunakan variabel 

nilai buku aktiva dan kewajiban untuk menarik kesimpulan tentang nilai 

perusahaan. 

Bebcrapa model pcnilaian yang telah berkembang ada yang 

berdasarkan laba (Easton dan Harris, 19<) 1) dan terdapat pula yang 

°berdasarkan nilai bukll aktiva dan kewajiban (Landsman, 1986; Shevlin. 
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1991). Model-model lersebul dapal dibenarkan sebagai alternatif pendekatan 

penilaian. Solomons (1995) menegaskan keunggulan neraea datam memilih 

model akuntansi dan superioritas konsep pendapatan berdasarkan perubahan 

dalam kckayaan bersih. Dalam model leoritis yang mengasumsikan adanya 

pasar scmpuma akuntansi nilai w~jar yang berdasarkan neraea masih bias 

meneerminkan scluruh infommsi yang relevan nHai. namun ukuran laba 

sebagai ahematif penilaian dianggap berlcbihan (Barth dan Landsman. 1995). 

Bahkan dalam asumsi pasar yang lebih realistik. tidak satupun ncraea dan 

laporan rllgi laba yang menecrminkan sepenuhnya seluruh informasi yang 

relevan-nilai. Dcmikian juga. Beaver dan Demski (1979) berpendapat bahwa 

dalam pasar yang tidak sempurna, pengllkuran pendapatan tidak dapat 

rncnjclaskan apa yang dilakllkan akllntan 

ASlllllsi yang mendasari model kapitalisasi laba sederhana adalah 

hubungan laba dan harga yang positif dan homogen baik untuk perusahaan 

yang memperoleh laba mauplln rugi. Dengan asumsi ini menimhulkan 

pertanyaan apakah kocfisien laba tidak bias. Jika dipisahkan antara perusahaan 

yang melaporkan laba dengan perusahaan yang melaporkan rugi. maka 

ditemukan bahwa hubungan harga-laba tidak akan homogen antara perusahaan 

laba dan pcrusahaan rugi (Ilayn. 1995). Bahkan ditemukan juga bahwa 

hubungan tcrsebul adalah negatif untuk perusahaan-perusahaan rugl 

(Burgstahlcr dan Dichcv. 1997; Kothari dan Zimmerman, 1995). 

Anomali tcrsebut kemudian ditcliti oleh Collins et al. (1999) yang 

menyatakan bahwa huhungan positif harga-laba untuk perusahaan-perusahaan 

rugi adalah disebabkan karena adanya variabel yang diabaikan. yaitu val'iabel 

nilai bukll ekuitas. Nilai hllku ekuitas ini mempunyai peran penting dalam 
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spcsi likas i harga-Iaba antum lain digunakan mcngontro l pcrbcclaan skala 

da larn spcsi likasi harga laba sccara cross-section. 

Nil ai buku ckuitas juga merupakan faklor yang mcmplinyai rdcvansi 

nilai. Ohlson (]INS) dan [Jcnman ( 1992) berpcndapat bahwa nilai buku ada lah 

proksi untuk laha normal yang dihurapkan di masa yang akan datang. 

Burgslahkr dan Dichcv (1997) dan Barth ct <II. (1996) bcrpcndapat lKlhwa 

rckvansi nilai dnri nilai buku ekuitas adalah perannya scbagai proksi Lll1luk 

adaptation va lul.! dan Qballdonml.!nt value. TemLlan Collins Ct <II. (1999) 

mcnunjukkan bahwrI, tunpa variabel nilai buku ckllilas dalall1 model 

kapitalisasi laba scdcrhan<l. mcnycbabkan koclisicn laba ll1cnjadi bias ncgatif 

1I1lluk pcrusahaan-pcrusahaan rugi dan bias posilif untuk pcrllsahaan-

pcrllsahaan laba. lIubungan harga-Iaba Juga lidak homogcn di antara 

pcrusalman-pl.!rusahaan lab .. dan pcrllsahaan-pcrllsahaan rugi 

iVlndd hullllllgan l1ilai buku dan !aba dilakllkan dCllgan 1l1(:r~grl.!sikan 

harg" saham Il.!rhadap nilai blJku dan labJ. Francis dan Sch ipPl.!r (1999) 

Illcnggunabn model ini dabm analisa longitudinal unlUk Jlll.!llilai n . .'Ii.!\ · an~i 

dat:l lapor<ln kl.!llangan. i1ukli Jlll.!nunjukkan bahwa rcJcvansi gabllngan 1:lha 

dan nilai buku lll('ningk:H sclalll<l pcriodc ana li sa dan rclcvansi ikn':I1lCJllal laha 

(l1ilai buku) adalah mcnurun (ll1cningkal) sdama periodc ini. Nal11un jib 

dipisah. rcicv'lI1si laba mcngalnmi pcningkatan sclama IJCriodc yang sam<l. 

scdangb n rl.!kvansi nilai bukl! mcningkat sei:Jma pcriode tcrscbut. [-I <.lsi I yang 

konsisll.!njuga dilk'rokh olch Ely dan Waymire (1999) dalam pcngujian lime-

serh's sclama masa FAS I3 (1974-93) dihandingkan dcngan masa APB (1960-

73). Pcngujiall rd,,'vansi nilai gabungan laba dan nilai bllku juga dilakukan 

olch Ali dan Ilwang (2000) ya ng Illl:nghubungkan antara llkufillw:c.l ·vansi 

- 'tlto lD 
.. _ .... A!!J 
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nilai data akuntansi keuangan dengnn beberapa faktor yang melekat pada suatu 

negara. 

Bcrdasarkan teori dan hasH-hasH penelitian tersebut, maka dapat 

diajukan hipotesa sebagai berikut: 

1-13: Terdapat hubungan antara laba akuntansi dan nilai buku ekuitas dcngan 

harga saham. 
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BAB III 

TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN 

Pcnclitian ini bcrtujuan untuk memberikan bukti empiris mengenai 

pengaruh infommsi akuntansi terhadap pcrilaku harrga saham. Lebih khusus 

lagi. penclitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris tentang: 

I. Ilubungan antara laba akuntansi dengan harga saham 

2. Hubungan antara aktiva dan kewajiban dengan nilai pasar ekuitas 

3. Hubungan antara laba akuntansi dan nilai buku ekuitas dengan harga 

saham. 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi pad a 

pengcmbangan ilmu I?cngetahuan. khususnya ilmu akuntansi. Hasil penelitian 

diharapkan mampu memberikan kontribusi pada peJaku pasar modal. haik itu 

BAPEPAM. bursa efck. pcrusahaan-perusahaan yang berkecimpung di pasar 

modal. dan para pemodal (investor) yang memcrlukan informasi untuk 

menunjang pcngambilan kcputusan mereka. 
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BABIV 

METODE PENELITIAN 

4.1. I)opulasi dan Sampel 

Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar pada 

Bursa Efek Jakarta (BEJ). Sedangkan sampel penelitian ini adalah perusahaan­

perllsahaan-perusahaan manu laktur. 

4.2. Pcngumpu)an Data 

Data penelitian ini diperoleh dari data sekunder. Data mengenai laba 

akuntansi, aktiva dan kewajiban. serta nilai buka ekuitas diperoleh dari laporan 

keuangan tahunari yang diterbitkan oleh perusahaan-perusahaan yang tcrdaftar 

di BEJ. Data harga saham bulanan dan nilai pasar diperoleh dari Indonesian 

Capila! Markel Directory. Data dikumpulkan dari tahun 1999-2001. 

4.3.1dcntifikasi Variabcl 

VariabeI-variabel penelitian terdiri dari variabel bebas dan variabel 

tergantllng. VariabeI-variabel bcbas adaIah: 

1. Variabellaba (earning). adalah Iaba per Iembar saham perusahaan 

sebelum pos-pos Iuar biasa se!ama satu tahun. 

2. Variabel aktiva (assels) adalah nilai buku aktiva per lembar saham 

pada akhir tahun lisknl. 

3. Variabel kewajiban (liahilities) adalah nilai buku kewajiban per lembar 

saham pada akhir tahlln fiskal 
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4. Variabel nilai buku ekuitas (book vallie (?f equity) adalah nilai buku 

perusahaan pada akhir tahun dibagi dcngan jllmlah saham llmum yang 

bercdar. 

Variabel tergantung adalah: 

Harga saham (slock price) adalah harga saham pcrusahaan pada 3 bulan yang 

bulan sctelah akhir tahun fiskal. 

4.4. Model I'cnclitian 

Untuk mcngukllr relevansi nilai laporan keuangan. dilakukan 

pengujian terhadap tiga hubllngan antara ukuran nilai pasar dan informasi 

akuntansi. Kctiga hllbllngan terscbllt adalah hllbungan laba. hubungan ncraea. 

serta hubungan laba dan nilai buku. Pengujian dilakllkan uji regresi ganda 

terhadap musing-masing hubllngan. 

4.4.1. Hubungan Laba 

Hubungan laba dimakslIdkan lIntuk menguji kemampuan laba dalam 

menjclaskan imbal hasil saham. Estimasi hubungan laba dilakllkan dcngan 

mengikuti model Easton dan I-Iarris (1991) yang meregresi market-adjllsted 

return surat berharga terhadap pcrubahan laba dan level laba per lembar 

saham. Pcnycrtaan level ke dalam model akan menyempurnakan spesi fikasi 

hubungan laba-imbal hasil (Easton dan HUlTis, 1991; dan Ohlson dan Schroff. 

1992). Pcngujian dilakukan untuk menguji explanalory power regresi pooled 

cross-seclion tahunan dari perubahan laba dan level laba tcrhadap harga 

saham. Model pooled cros.\·-secl;on tcrsehut adalah: 
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Pil ::: (X II + (1 IE il + a 2~E i, + Cj 

di mana: 

= harga saham pcrusahaan j pada akhir bulan ketiga setelah akhir 

tahun fiskal t. 

E il = laba per lembar saham untuk perusahaan j pada tahun 1. 

~E il = perubahan laba per Icmbar saham untuk perusahaan j pada 

tahun 1. 

= residual term 

Model tersebut menggunakan baik variabel perubahan maupun level 

untuk menangkap informasi yang disediakan oleh variabel tersebut kepada 

pasar. Pemasukan level laba sebagai independen variabel bisa meningkatkan 

explanatory power rcgresi imbal hasil saham terhadap laba. jika perubahan 

laba tidak scmata-mata permanen. Sebagaimana ditunjukkan oleh Ou dan 

Penman (1989). dalam beberapa hal, laba tahunan tidaklah semata-mata 

permancn. Schingga model pcrubahan laba akan menyebabkan adanya 
I 

masalah measurement error. Oleh karena itu variabel level akan 

mengcliminasinyu. Jumlah kocfisien perllbahan dan level pada persamaan di 

atas mcnunjllkkan earnings response coefficient dan menunjukkan pengaruh 

laba terhadap harga saham, sehingga gabllngan koefisien perubahan dan level 

laba bisa digllnakan untllk mcnilai relcvansi nilai laba. 

4.4.2. Hubungun Ncraca 

Hubungan ncraea ditujukan untuk mcngevaluasi kemampuan aktiva 

dan kcw~jiban pcrusahaan dalam menjelaskan nilai pasar ekuitas. Pengujian 

hubungan arus kas dilakukan dcngnn mercgrcsi nilai pasar ekuitas pcr lembar 
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sahum tcrhudap komponen aktiva dan kewajiban perusahaan pada akhir tahun. 

Regrcsi dilakukan untuk setiap tahun dalam periode analisa, sebagai berikllt: 

Pit =: X 0 + X I J\SSETit + X. 2 LlABit + e it 

di mana: 

ASSET, .1 

LIABjt 

= Aktiva per lembar saham perusahaanj pada tahlln t 

= Kewajiban per lembar saham perusahaanj pada tahun t 

Kocfisicn aktiva diprcdiksi mempunyai nilai positif. sedangkan 

kewajiban hernilai negatif. 

4.4.3. Hubungan Nilai Buku dan Laba 

Huhungan nilai huku dan laba dimaksudkan untuk menilai kemamplIan 

nilai hukll dan laba dalam menjelaskan nilai pasar ekuitas. Pengujian 

dilakllkan dengan mercgrcsi nilai pasar ekuitas terhadap nilai bllkll dan laha 

untuk setiap tahun selama pcriode analisa. 

di mana: 

Bit-I = Nilai bukll (ekllitas) per lembar saham perusahaanj pada tahlln t, 

E it = laba per lembar sa ham perllsahaan j selama tahun t 

e it = informasi lain yang relevan-nilai pada perusahaanj untllk tahun t. 

tidak tergantllng pada nilai bllkll dan laba. 
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BABV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

5 •. Pcngumpulan nata 

Periode pcngujian dilakukan sejak tahun 1999 sampai dengan tahun 200 I. 

s~ mpel penclitian ini adalah perusahaan manufaktur. Jumlah sampcl adaluh 127 

pe usahaan selama 3 tahun, schingga terdapat 381 observasi. Dari jumlah observasl 

In, observasi yang mengandung ollllier dikeluarkan dari sampel. Outlier. yuilu 

ot servasi yang Icbih besar dari rata-rata ditambah dengan 3 standar deviasi atau yang 

Ie ~ih kecil dari rata-rata dikurangi dengan 3 standar deviasi. dikeluarkan dari sampel. 

o ~servasi yang olltlier untuk persamaan 1 sebanyak 9 observasi. persamaan 2 dan 3 

se >anyak 4 obscrvasi. Jadi jumlah akhir observasi adalah 372 observasi untuk 

pe sanman I. 377 observasi untuk persamaan 2 dan 3. lumlah observasi tcrscbut 

te cantum pada tabel 1. 

Data diperolch dari sumber sekunder yaitu laporan tahunan yang ditcrbitkan 

01 h masing-masing perusahaan. Indonesian Capital Market DirectOlJI (lCMD) . 

.Ia~arlll Stock Exchange (JSX) Monthly Statistic, dan data harga saham harian yang 

di ~erolch dari BEJ. 

Dcskripsi 
JUlllah sampcl 
JUI ~Iah observasi selama 3 tahun 
Ou lier pada 
JUI ~Iah observasi 

Tabel 1 
Deskripsi Sampel 

lumlah 
127 
381 
(9) 
372 
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5 .• Dcskripsi Duta 

Sebelum mcmbahas Icbih jauh mengenai hasil penelitian dan penguJlan 

hi potesis, terlebih dahulu disajikan deskripsi singkat variabel yang digunakan dalam 

pe nelitian inL Rata-rata Harga saham adalah 2517.56, laba per lembar saham adalah 

9( .66, perubahan laba per lembar saham adalah 132.10. nilai buku ekuitas per lembar 

sa'lam adalah 989.05, nilai buku aktiva per Iembar saham adalah 4571.58. dan 

k< waj i ban per lembar saham adalah 3751.20. 

Tabel2 
Statistik De:!kri~tif 

\I priabel Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. Observations 
Pil 2517.56 650 40000 30 5406.48 372 

EARNi' 90.66 45 5480 -6017 1126.30 372 
BVi, 989.05 652 18684 -10921 2705.43 372 

~E;", 132.10 21 9677 -9496 1392.75 372 

8: $SETil 4571.58 2956.88 36686.68 79.86 -5423.26 372 

IABi' 3751.20 2357.95 45161.09 22.74 5188.62 372 

5.3. Uji Diagnostik 

5.~.1. Uji Multikolincaritas 

Uji multikolinearitas dilakukan dengan melihat nilai Tolerance dan Variance 

In'lalion Factor (VI F). Nilai tolerance yang Iebih kecil dari 0.100 dan VIF yang lebih 

b( sar dari 10 menunjukkan terjadinya multikolinearitas yang tinggi (Hair, et al. 1998). 

H Isil uji multikolinearitas dapat dilihat pada tabel 5-15. Hasilnya mcnunjukkan 

hl hwa seluruh pcrsamaan mempunyai nilai tolerance adalah lebih besar dari 0.100 

d~ n VIF lebih kecil dari 10. 
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·2. Uji Hctcrokcdastisitas 

I-lasH pcnglljmn dcngan 

h tcrokedastisitas. Pcnelitian III I 

mcngunakan OLS menunjukkan 

tidak dapat mengidentifikasi 

adanya 

bentuk 

h teokedastisitas. Oleh karena itu, agar diperolch estimasi yang tepat atas kovarian 

maka dilakukan rcgrcsl dcngan menggunakan metode While­

h lerokedaslic:iIY c:onsislenl-col'arianc:es (White. 1980) . 

. 3. Uji Autokorclasi 

Pengujian alltokorelasi dilakllkan dengan melihat nilai statistik Durhin-Wafson 

( -W). Jika nilai D-W bcrada di antara du dan 4-dl berarti tidak ada alltokorelasi. 

H lsil pcnglljian autokorelasi pada Tabcl 5-15 mcnunjllkkan nilai OW berada di antara 

ki aran du dan 4-dl. yang berarti tidak ada autokorelasi. 

. Korclasi Antar Variabcl 

Korelasi antar variabel lltama dilakllkan dengan menggunakan korelasi 

efisien Pearson scbagaimana tampak pada tabel 4. Korelasi bivariat menunjllkkan 

b hwa laba akllntansi (Eit) dan nilai bllku ekuitas berkorelasi secara positif dan 

nitikan dcngan harga pasar saham (Pit). sedangkan perubah~n laba berkorelasi 

sara tidak signifikan dcngan harga saham. Korelasi positif tersebut menunjukkan 

b hwa semakin tinggi laba dan nilai buku ekuitas, maka semakin tinggi harga saham. 

A -tiva dan kcwajiban juga bcrkorclasi secara positif dan signifikan dengan nilai 

p sar, yang bcrarti scmakin tinggi aktiva dan kewajiban. maka semakin tinggi nilai 
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Tabel3 
Korelasi an tar Variabel: 
Panel A: Persamaan 1 

Variabel P'I Eil t.\E. 

Pil 1.000 0.435 0.066 

Ei• 1.000 0.487 

t.\E,• I 
1.000 

P nel B: Persamaan 2 

Variabel p .. ASSETi• L1AB. 
-

P" 1.000 0.360 0.251 
-----------

ASSE1± _________ I-____ 1.000 0.921 

LlAB .. 1.000 
-------- ---

p. nel C: Pcrsamaan J 
I 

Variabcl Pil E,• Bi •. \ 

Pil 1.000 
.-

0.435"" 0.565 
----

Eil 1.000 0.539 
--

Bi •. l 1.000 
---_. 

• • Signifikan pada ao'" 1% 
•• Signifikan pada a'" 5% 
• Signilikall pada a"" 10% 

, 

5. ~. Hasil Pcngujinn Hipotcsis 

5. 1'.1. Rclcvansi Nilai Laba Akuntnnsi 

Pengujian hipotcsis 1 ditluukan untuk menguJI pengaruh laba akuntansi 

te hadap harga saham. llipotesis ini diuji dengan model I. Berdas arkan rangkuman 

h~ lSii analisis regrcsi pada label 5. dapal dikemukakan catatan dan ke simpulan tentang 

p( Ingaruh laba terhadap harga sahaOl sebagui berikut: 

Hasil pcngujian menunjukkan bahwa jumlah koefisien vari abel tingkat laha 

d~ ~ perubahan laha akuntansi (UI+ U2= I. t 42). berpengaruh positif d an signifikan pada 
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U = I % I terhadap harga saham sesuUl dengan prediksi. Penelitian 101 berhasil 

mendukung hipotcsis 1.1. bahwa laba akuntansi berpengaruh positif terhadap harga 

s~ham. 

Tabel4 
Hubungan Laba Akuntansi dan Perubahan Laba Akuntansi dengan Harga Saham 

Model I: Pit .. = Uo + uIHil + aZ~EiJ':! + Eil 

V riabel Prcdiksi Koelisicn 
C Tidak ada 2448.609 
Ej 

, 2.429 
t:. ,. ·1· -0.733 

R 0.217 
A ~. R~ 0.212 
D W Statistic 1.957 

'" '" 
"'~ 
• 

Signitikan pada a= 1% 
Signifikan pada a'" 5% 
Signilikan pada a'" 10% 

T-statistic P-value Tolerance VIF 
10.151 0.000 
4.011 0.000 0.763 1.310 
-1.933 0.054 0.763 1.31 () 

--

Hasil ini menunjukkan bahwa laba akuntansi berpengaruh positifterhadap harga 

S<11am. Sctiap peningk~tan laba, akan direspon positif oleh pemodal dcngan 

m 'ningkatnya harga saham. Informasi laba dipakai oleh pemodal scbagai alat untuk 

pi ngambilan kcputusan invcstasinya' i lal Int berarti laba akuntansi l11cl11punym 

re cvansi nilai. 

Hasil tcrscbut di at as konsistcn dcngan penelitian-penelitian.sebclul11nyn l"nlhwH 

In)a dapal mcnyampaikHIl infonnasi (Ball dan Brown. 1968). pengul11ul11un laha 

La lUnan l11cngandung informusi yang rclcvan dan bermantaat dalal11 penilaian ckuitas 

([ cavcr. 1968) 

• r ilai t jumlah koetisicn dihitung dcngan menggunakan runms scbagai berikut: 
I = (a, -f a~) 'I Var{I1,) f Var{(12) + 2 COy (a .. (2)] 
di mana 11, dan a2 adalah kocfisicn variabel yang tcrdapat dalam model. Var(a,) dan Var(u~) 

ad l1ah varians koctisicn Var II, dan It!. dan COY (u,. (2) adaiah kovarians koefisicn a,. a2' 

J'" _.l 
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5.~.2. Rclcvansi Nilai Aktiva dan Kcwajiban 

Pengujian hipotesis 2 ditujukan untuk menguji pengaruh aktiva dan kewajihan 

tc hadap nilai pasar ekuitas. Hipotesis ini diuji dengan model 2. Berdasarkan 

rangkuman hasH anal isis regresi pada tabel 5, dapat dikemukakan catatan dan 

kt simpulan tentang pengaruh laba terhadap harga saham sebagai berikut: 

VJ 
C 
A 
LI 

R2 
A 
D-

1. Hasil pcngujian menunjukkan bahwa aktiva «(11=0.502). berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai pasar ekuitas. Penclitian ini berhasil mendukung 

hipotesis yang menyatakan bahwa aktiva perusahaan berpengaruh positi f 

terhadap nilai pasar ekuitas. 

2. Hasil pengujian mcnunjukkan hahwa kewajiban (u2=-0.403), berpengaruh 

riabel 

SET;, 
~Bil 

'. R2 

negatiftcrhadap nilai pasar ekuitas. Hasil ini mendukung hipotesis bahwa 

kewajiban pcrusahaan bcrpengaruh negative terhadap nilai pasar ekuitas. 

Tabel5 
Hubungan Aktiva dan Kewaiiban dengan Harga Saham 

Model 2: PiL_ = uQ + uIASSETj! + u~LIABit-l + Eil 

I 

Prcdiksi Koetisicn T-statistic P-value Tolerance 
Tidak ada -177.834 -0.507 0.612 

+ 1.142 6.279 0.000 0.152 
+ -0.673 -4.459 0.000 0.152 

0.482 
0.480 

VIF 

6.574 
6.574 

W Statistic 1.920 

* ~ * Signifikan pada a= 1% 
Signilikan pada II = 5% 
Signitikan pada a= 100/0 

** 
* 

Hasil tersebut menunjukkan bahwa aktiva berpengaruh positif dan kew~jiban 

be pengaruh ncgatif terhadap nilai pasar ekuitas, Peningkatan aktiva akan direaksi 

pc~itif oleh pemodal dcngarr meningkatnya nilai pasal' ekuitas, namun peningkatan 

ke~ajiban direaksi negatif oleh pemodal berupa menurunnya nilai pasar ekuitas. Hal 
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i . rnenunjukkan bahwa nilai buku aktiva dan kewajiban rnenyarnpaikan informasi 

te tang nilai pasar aktiva dan kewajiban. Angka akuntansi untuk ncraca dan 

k wajiban sccara implisit dapat rncmberikan inforrnasi tentang nilai pasar aktiva dan 

k wajiban tcrscbut (Holthausen dan Watts. 2001). 

Hasil ini konsisten. dcngan studi Francis dan Schipper (1999) yang 

rn regresikan nilai buku aktiva dan kewajiban terhadap harga dan irnbal hasil saharn. 

H sil studi tcrsebut mcnunjukkan adanya pcningkatan explanatory power nilai buku 

a tiva dan kcwajiban. 

5. .3. Rclcvansi Nilai Laba Akuntansi dan Nilai Buku Ekuitas 

Pengujian hipotcsis 3 ditujukan untuk rnenguji pengaruh laba akuntansi dan 

III at buku ckuitas terhadap harga saharn. Hipotesis ini diuji dengan model 3. 

B rdasarkan rangkuman hasil anal isis regresi pada tabel 5, dapat dikemukakan catatan 

d n kesirnpulan tcntang pengaruh laba terhadap harga saham sebagai berikut: 

1. Hasil pcngujian rnenunjukkan bohwa laba akuntansi (<<.=0.847). berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap harga saharn. Penelitian ini berhasil 

rncndukung hipotcsis yang mcnyatakan bahwa laba akuntansi berpengaruh 

posi ti r terhadap harga saham. 

2. Hasil pcngujian rnenunjukkan bahwa nilai buku ekuitas (<<2=0.869). 

bcrpcngaruh positiftcrhadap harga saharn. Hasil ini rnendukung hipotcsis 

bahwa nilai huku ckllitas berpcngaruh positifterhadap harga saharn. 

I-Iasil ini mcnunjukkan bahwa laba akuntansi dan nilai buku ekuitas secara 

k nsisten bcrpcngaruh positiftcrhadap harga saham. Hal ini berarti laba akuntansi dan 

ni ai bllku ckllitas mempunyai relevansi nHai. Kedlla variabel tersebut mcrupakan 

v iabel pcnjc\as yang penting bagi harga saham. Pcnggabungan laba dan nilai buku 
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el uitas kc dalam satu model penilaian akan membcrikan intormasi yang penting. 

k nsisten dcngan pcndapat Burgstahler dan Dichev (1997) bahwa sistem akuntansi 

d pat mcmbcrikan informasi yang saling mclengkapi tentang nilai buku dan laba. 

N lai buku yang bcrasal dari neraca mcrupakan informasi tentang nilai bersih sumber 

d ya perusahaan. scdangkan laba yang berasal dari laporan rugi laba mencerminkan 

11' silusaha pCl'lIsahaan dalam mcmberdayakan sumbcr daya yang dimilikinya. 

Tabel6 
Ilublingan Laba Akllntansi dan Nilai Buku Ekllitas dcngan Ilarga Saham 

Model 3: Pi! = ao + alEi! + a~B!!:.! + EiJ 

V riabcl Prcdiksi Kocfisien 
C Tidak ada 1663.928 
EI + 0.847 
BI I + 0.869 

R-
A(~. R~ 
D W Statistic 

0.343 
0.339 
1.847 

'" * 
"'* 
'" 

Signilikan pada IX =' 1 ~1:. 
Signilikan pada IX = 5% 
Signifikan puda IX"" 1 0% 

T -statistic P-value Tolerance VIF 
5.309 0.000 
1.849 0.065 0.710 1.409 
3.448 0.006 0.710 1.409 

Hasil ini konsistcn dengan Collins ct al (1997) dan Francis dan Schipper 

(1 ~99) yang mcrcgrcsikan nilai buku dan laba terhadap harga saham untuk menilai 

re evansi data lapomn kCllangan. Hasilnya menunjukkan bahwa relevansi gabungan 

la )a dan nilai bukll mcningkat sclama periode analisa 
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6 .. Kcsimpuhm 

BAB VI 

KESIMPULAN J)AN SARAN 

Penclitian ini bertujuan untuk menguji relevansi nilai informasi akuntansi 

y itu laba akuntansi. nilai buku aktiva dan kewajiban. dan gabungan laba akllntansi 

d n nilai bllkll ekllitas. Lebih khuSllS lagi, penelitian ditujukan untuk mengllji 

h bungan antara laba akuntansi, nilai buku aktiva dan kcwajiban, dan gabungan laba 

d n nilai bllkll ekuitas dengan harga saham. 

Hasil penclitian menllnujllkkan bahwa jumlah koefisien tingkat laba dan 

p rubahan laba bcrhubllngan positif dengan harga saham. Hasil ini menunjukkan 

b hwa informasi laba mcmpunyai rcJevansi nilai, sesuai dengan hipotcsis dan basil 

5t di-5tudi scbclumnya (misalnya Ball dan Brown. 1968; Beaver, 1968). 

Nilai bukll aktiva ditemukan bcrhubungan positif dengan harga sahalll dan 

ni ai buku kcwajiban bcrbubungan ncgatif dengan harga saham. Hal ini menunjukkan 

b, hwa informasi yang terkandung dalam neraca bermanfaat dalam pengalllbilan 

k utusan investor. konsisten dengan Holthausen dan Watts (2001) dan Francis dan 

Gabungan laba dan nilai buku ekuitas juga berpengaruh positif dengan harga 

sa am. Hal ini mcnllnjukkan bahwa laba dan nilai buku ekllitas merupakan informasi 

y g saling mclcngkapi. Nilai buku yang berasal dari neraea merupakan inl<mnasi 

te tang nilai bersih sUlllber daya pcrusahaan, sedangkan taba yang berasal dari 

la oran rugl laba menecrminkan hasil usaha perusahaan dalam membcrdayakan 

su ber daya yang dimilikinya (BlIrgtahler dan Diehev, 1997). 
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(, .. Saran 

I. Penclitian bcrikutnya hendaknya mempenimbangkan variasi koefisien pada 

setiap perusahaan dengan menggunakan metodologi penentuan koefisien yang 

berbcda-bcda untuk setiap perusahaan. 

2. Selain laba akuntansi dan nilai buku ekuitas. informasi arus kas juga 

mcrupakan informasi yang sering digunakan dalam pengambilan keputusan 

invcstasi. Pcnelitian berikutnya. hendaknya mcmpenimbangkan penguj ian 

relevansi nilai informasi lainnya seperti arus kas. 

28 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN ZAHROH NAIMAH RELEVANSI NILAI LABA ...



DAFT AR PUSTAKA 

A i. A. "The Incremental Information Content of Earnings, Working Capital from 
Operations. and Cash Flows". Journal (~r Accounting Research 32 (Spring 
1994): 61-74. 

A nir. E. "The Market Valuation of Accounting Information: The Case of 
Postretirement Benefits Other Than Pensions". The Accou11ling Review 68 
(October 1993): 703-724. 

A iase, R.K. "Predisclosure Information, Firm Capitalization, and Security Price 
Behavior Around Earnings Announcements". Journal of Accounling Research 
(Spring 1985): 21-36. 

B II, R. dan P. Brown. "An Empirical Evaluation of Accounting Income Numbers". 
Journal (~lAccOlmlinK Research (Autumn 1968): 159-78. 

; dan S.P. Kothari. "Security Returns Arround Earnings Announcements". The 
Accountil1K Review 66 (1991): 718-738. 

B Isam S. dan R. Lipka. "Share Prices and Alternative Measures of Earnings Per 
Sharc". AccOlmling Horizons 12 (September 1998): 234-249. 

B( rth. M. "Relativc Measurement Errors Among Alternative Pension Assets and 
Liabilities Mcasu~es". The Accmmling Review 66 (1991 ):433-463. 

-+--, "Fair Value Accounting:Evidence From Investment Securities and the 
Market Valuation of Banks. The Accounting Review 69 (1994):1-25. 

_I-- • Beaver W., Landsman, W. ';Value-Relevance of Banks' Fair Value 
Disclosures under SF AS No. 101". The AccounlinK Review 71 ( 1996): 513-
537 . 

• Landsman. W. "Fundamentallssues related to Using Fair Value Accounting 
for Financial Reporting". AccOlll1ling Horizons (December 1995): 97-107. 

B, aver, W . "The Information Content of Earnings". Journal of Accounting 
Research 6 (Supplement 1968): 67-92. 

--+--, R. Clarke. dan W. Wright. "The Association Between Unsystematic Security 
Returns and the Magnitude of Earnings Forecast Errors. Journal of Accounting 
Research 17 (Autumn 1979): 316-340. 

--t--, dan J. Demski. "The Nature of Income Measurement". The Accounting 
Review 54 (1979): 38-46. 

Be wen, R.M. 1981. Valuation of earnings components in the electric utility industry. 
The Accounting Review 56: 1-20. 

29 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN ZAHROH NAIMAH RELEVANSI NILAI LABA ...



rgstahler. D., dan I. Dichev. "Earnings, adaptation, and equity value". The 
Accounting Review 72(1997): 187-215. 

llins D. W., M. Pincus, dan H. Xie. 1999. Equity valuation and negative earnings: 
The role of book value of equity. The Accounting Review 74:29-61. 

D ley, L. 1984. The valuation of reported pension measures for firms sponsoring 
defined benefit plan. The Accounling Review 59: 177-198. 

feo, V.J .•. An Empirical Investigation of the Speed of the Market Reaction to 
Earnings Announcements". Journal (?lAcc()unling Research (Autumn 1 (86): 
349-363. 

E ston •. "'Accounting Earnings and security Valuation: Empirical Evidence of the 
Fundamental Links". Journal (?IAc:colinling Research (Supplement 1 (85): 54-
77. 

-+ __ : T.S. Harris. "Earnings as an Explanatory Variables for Returns. JOllrnal (~l 
ACC:Ollllling Research (Spring 1991): 19-36 . 

• K. dan G. Waymire. 1999. Accounting standard-setting organizations and 
earnings relevance: Longitudinal evidence from NYSE common stocks. 1927-
93. Journal (?lAccOlinling Research 37: 293- 317. 

ancial Accounting Standard Board. O~iec'ive oj Financial Reporling. 

Fi cher, P.E. dan R.E. Verrecchia. "Reporting Bias". The Accollnling Review 75 
(2000): 229-245. 

F ster. G. "Accounting Earnings and Stock Prices of Insurance Companies". The 
Accounting Review (October 1(75): 686-698. 

Fr ncis. J. dan K. Schipper. "Have Financial statements Lost Their Relevance'?"". 
Journal (?IAc:c()lInting Research (Autumn 1999): 319-52. . 

H Ithausen. R. W, dan R.L. Watts. "The Relevance of the value-Relevance Literature 
for Financial Accounting Standard Setting". Journal of Acoounling and 
Economics 31 (2001): 3-75. 

K rmendi. R, dan R. Lipe. "Earnings Inovations, Earnings Persistence. and Stock 
Returns". Journal oj Business (1987): 323-345. 

K thari. dan J.L. Zimmennan. "Price and Return Models. Journal of Acoollnting and 
Economics 20(1995): 155-192. 

La dsman. W., hAn Empirical Investigation of Pension Fund Property Rights", The 
Accounting Review 61 (1986): 662-691. 

Li e, R.C. "The Information Conyained in the Components of Earnings". Journal (~f 
Accounling Research (Supplcmet 1(84): 37-64. 

30 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN ZAHROH NAIMAH RELEVANSI NILAI LABA ...



J. dan J. Thomas. "Stock Returns and Accounting Earnings". Journal (?f 
AC"ounting Research (Spring 2000): 71-101. 

Ison, lA. 1995. Earnings, book values. and dividends 10 security valuation. 
Conlemporwy Accounting Research 11: 661-687. 

--+--, dan P. Schroff. "Changes versus Levels in Earnings as Explanatory Variables 
for Returns: Some Theoritical Considerations". Journal of Accountin g 
Research (Autumn 1992): 210-26. 

o sen. C. 1985. Valuation implications of SF AS No. 33 data for electric utility 
investors. Journal of Accounting Research Supplement 23: 28-47. 

o ,J. dan S. Penman. "'Financial Statement Analysis and the Prediction of Stock 
Returns". Journal of Accounting and Economics (November 1989): 295-329. 

man, S. 1992. Return to fundamentals. Journal of Accounting. Auditing and 
Finance 7: 465-483. 

S evlin. T. "The Valuation of R&D Limited Partnership". The Accounting Review 66 
(Jan 1991): 1-21. 

lomons, D. "Criteria for Choosing an Accounting Model". Accounting Horizons 9 
(March 1995): 42-51. 

W tts. R. dan J. Zimmerman. Positive Accounting Them)l. Prentice-Hall, Englewood 
Cli frs. NJ. 1986. 

31 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN ZAHROH NAIMAH RELEVANSI NILAI LABA ...



EPALA I ROYEK PENELlTIAN: 

1 Nan a Lengkap dan Gelar 
2 Urnl r/Jenis Kelamin/Agarna 

Lampiran 1 

CURICULUM VITAE 

Dr. Zahroh Naimah, M.Si., Ak. 
39/Perempuanllslam 

3 Alan at (Bagian, Fakultas, dU.) 
4 Pan katiGolonganlNIP 

Jurusan Akllntansi, Fakultas Ekonomi 
Penata/lllB/132001060 

5 Jab tan Pokok Asisten Ahli 
6 Kes tuan/Perguruan Tinggi 
7 Alal1 at Kantor 

Universitas Airlangga 
JI. Airlangga 4 Surabaya 

8 Riw vat Pendidikan Tinggi 

NO MACAM TEMPAT TAHUN 
PENDIDIKAN DARI SAM PAl 

1 Strata 1 Universitas Airlangga 1984 1999 

2 Strata 2 Universitas Gajah Mada 1993 1995 

9 PEl\. GALAMAN PENELlTIAN 

NO TAHUN JUDUL PENELITIAN 

1 1995 Persepsi Pemakai Laporan Keuangan Terhadap 
Pelaporan Informasi Biaya sekarang 

~ 1997 Pengaruh Pakto 1995 T~rrhadap Profitabilitas Bank 
Umurn di Indonesia 

3 1997 Analisis Korelasi Antara Laba dan Harga Saham di 
Indonesia 

4 2000 Kandungan Informasi Laba Akuntansi Terhadap 
Harga Saham 

5 2001 Kandungan Informasi Tambahan Komponen Arus 
Kas 

p 2002 Penilaian Pasar Terhadap Komponen Laba 
Berdasarkan Dana 

17 2003 Faktor-faktor Penentu Kompensasi Eksekutif 

~ 2005 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Koefisien Respon 
laba dan Koefisien Respon Nilai Buku Ekuitas 
pada Perusahaan manufaktur di Bursa Efek Jakarta 

BIDANG 
SPESIALIS 

Akuntansi 

Akuntansi 

SUMBER 
BIAYA 

TMPD 

Dana 
Rutin 

Dana 
Rutin 

Pribadi 

Dana 
Rutin 

Dik 
Suplemen 

Pribadi 

TITEU 
GELAR 

Ora, Ak. 

M.Si. 

KET 

Ketua 

Anggota 

Ketua 

Ketua 

Ketua 

Anggota 

Ketua 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN ZAHROH NAIMAH RELEVANSI NILAI LABA ...



PUBLIKASI HASIL PENELlTlAN: 

Kandungan Informasi Laba Akuntansi Terhadap Harga Saham 
di Jurnal Akuntansi Universitas Tarumanegara 

~ Faktor-faktor Penentu Kompensasi Eksekutif 
di Simposium Nasional Akuntansi 2002 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN ZAHROH NAIMAH RELEVANSI NILAI LABA ...



- ' 

~:I 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN ZAHROH NAIMAH RELEVANSI NILAI LABA ...


	1. HALAMAN JUDUL
	2. RINGKASAN
	3. DAFTAR lSI
	4. BAB I PENDAHULUAN
	5. BAB II TINJAUAN PUSTAKA
	6. BAB III TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN
	7. BAB IV METODE PENELITIAN
	8. BAB V HASIL DAN PEMBAHASAN
	9. BAB VI KESIMPULAN DAN SARAN
	10. DAFTAR PUSTAKA
	11. LAMPIRAN



