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Abstrak 

 

Penggunaan akuntansi nilai wajar telah memberikan dampak yang signifikan terhadap kondisi 

ekonomi di Indonesia, baik secara mikro maupun makro. Penelitian ini bertujuan untuk menguji relevansi 

nilai dan risiko sistematis atas tiga model pengukuran laba, yaitu laba bersih, laba komprehensif, dan laba 

dengan nilai wajar pada industri perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2012-

2014. Metode pengumpulan data menggunakan metode observasi dengan menggunakan data sekunder. 

Sampel penelitian ini sebanyak 29 perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik 

pengambilan sampel yang digunakan adalah teknik purposive sampling. Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa secara bersama-sama, variabel laba bersih, laba komprehensif dan laba dengan nilai wajar 

berpengaruh terhadap harga saham dan return saham. Secara parsial, laba bersih dan laba dengan nilai 

wajar memiliki relevansi nilai ketika diuji pengaruhnya terhadap harga saham. Namun, hasil 

menunjukkan relevansi nilai variabel laba dengan nilai wajar tidak lebih tinggi daripada laba bersih. 

Dalam model pengujian terhadap risko sistematis, terbukti bahwa volatilitas laba bersih, volatilitas laba 

komprehensif dan volatilitas laba dengan nilai wajar secara parsial tidak berpengaruh terhadap risiko 

sistematis. Namun secara simultan, volatilitas tiga pengukuran laba tersebut mempunyai pengaruh yang 

signifikan terhadap risiko sistematis. 

Kata kunci: relevansi nilai, risiko sistematis, laba bersih, laba komprehensif, laba dengan  nilai wajar,    

    volatilitas laba 

 

Abstract 

 

The use of fair value accounting has a significant impact on the economic conditions in 

Indonesia, both in micro and macro level. This study aimed to test the value and risk relevance of the 

three income measures, i.e. net income, comprehensive income, and full fair value income in the Banking 

Industry listed in Indonesian Stock Exchange period 2012-2014. The data collection method employed 

was the observation method and used secondary data. The sample of this research is 29 banking 

companies listed in Indonesian Stock Exhchange. The sampling technique utilized was the purposive 

sampling technique. The results of this research show that net income, comprehensive income and full 

fair value income simultaneously have a signifficant effect on stock prices and stock returns. But 

partially, net income and full fair value income has value relevance only when tested with stock prices. 

However, the results show that the value relevance of full fair value income is no higher than net income. 

In the model of systematic risk, the analysis indicates that volatility of net income, volatility of 

comprehensive income, and the volatility of full fair value income is partially no effect on systemic risk. 

But simultaneously, the volatility of these three income measurement has a significant influence on the 

systematic risk. 

Keywords:  value relevance, systematic risk, net income, comprehensive income, full fair value income,   

  earnings volatility 
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PENDAHULUAN 

Tujuan utama pelaporan keuangan adalah untuk menyediakan informasi yang bermanfaat untuk 

pengambilan keputusan. Untuk memfasilitasi tujuan tersebut, IAI dalam Standar Akuntansi Keuangan 

(SAK) menetapkan suatu kriteria yang harus dimiliki informasi akuntansi agar dapat digunakan dalam 

proses pengambilan keputusan, yaitu relevansi dan faithfulness. Informasi akuntansi dikatakan relevan 

apabila mampu membuat suatu perbedaan dalam pengambilan keputusan para pemakai. Relevansi nilai 

laporan keuangan dapat diukur dari kemampuan laporan keuangan tersebut dalam menangkap atau 

merangkum berbagai informasi akuntansi yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Francis dan 

Schipper, 1999). Semakin tinggi relevansi nilai dari informasi laporan keuangan maka semakin besar 

kontribusi laporan keuangan dalam menjelaskan nilai perusahaan. 

Parameter yang paling banyak digunakan oleh investor dari laporan keuangan dalam menilai 

kinerja perusahaan adalah informasi mengenai laba. Informasi laba dikatakan memiliki nilai relevan 

karena memiliki hubungan statistik dengan harga saham yang mencerminkan nilai perusahaan. Dengan 

kata lain, relevansi nilai menunjukkan seberapa baik informasi laba dapat merepresentasikan informasi 

yang digunakan oleh pengguna dalam melakukan penilaian terhadap perusahaan (Ohlson, 1995). 

Penelitian mengenai relevansi model pengukuran laba terhadap nilai harga saham di pasar telah 

dilakukan oleh Arouri (2012) dan Hodder (2005). Penelitian tersebut menggunakan tiga pengukuran 

kinerja, yaitu laba bersih, laba komprehensif dan laba dengan nilai wajar (full fair value income) untuk 

mengukur aset keuangan dan liabilitas keuangannya. Arouri (2012) menyimpulkan bahwa faktor 

fundamental perusahaan relevan dalam menjelaskan perubahan harga saham. Namun volatilitas laba 

dengan nilai wajar tidak signifikan mempengaruhi harga saham dan volatilitasnya. Hodder (2005) 

menyatakan bahwa volatilitas laba dengan nilai wajar tiga kali lebih besar dibandingkan dengan laba 

komprehensif dan lima kali lebih besar dibandingkan dengan laba bersih. 

Penggunaan nilai wajar sebagai basis pengukuran dalam akuntansi (fair value accounting) 

merupakan hal yang relatif baru bagi dunia akuntansi Indonesia. Konsep nilai wajar secara efektif baru 

mulai diterapkan sejak tahun 2012 dengan diakuinya basis pengukuran tersebut oleh para penyusun 

standar akuntansi. Namun sebelumnya telah banyak perdebatan dan kontroversi mengenai untung rugi 

penggunaan fair value dalam akuntansi di Indonesia. 

Dalam IAS 1 dan PSAK 1 (2012), terjadi perubahan dari laporan laba rugi menjadi laporan laba 

rugi komprehensif. Laporan laba rugi komprehensif mencakup pendapatan komprehensif lain yang berisi 

pos-pos pendapatan dan beban yang tidak diakui dalam laporan laba-rugi. Pos-pos tersebut, menjadikan 

laba rugi komprehensif menjadi lebih bersifat fair value (relevan). Hal tersebut sesuai dengan tujuan 

standar untuk pengungkapan instrumen keuangan (IFRS 7 dan PSAK 60, 2012) yang mensyaratkan 

entitas untuk menyediakan pengungkapan dalam laporan keuangan yang memungkinkan para pengguna 

untuk mengevaluasi signifikansi instrumen keuangan terhadap posisi dan kinerja keuangan entitas, serta 

sifat dan luas risiko yang timbul dari instrumen keuangan yang mana entitas terekspos selama periode dan 

pada akhir periode pelaporan dan bagaimana entitas mengelola risiko tersebut. Pengungkapan nilai wajar 

atas aset dan liabilitas keuangan ini tercantum dalam fair value disclosure yaitu pada catatan atas laporan 

keuangan bagian aset dan liabilitas keuangan. 

Akibat penerapan standar tersebut, laba suatu perusahaan bukan hanya laba bersih, namun ada 

ukuran laba lain yaitu laba komprehensif, yang dinilai lebih relevan karena memasukkan pos-pos 

pendapatan dan beban yang tidak diakui dalam laba rugi, dan laba dengan nilai wajar (full fair value 

income). Laba dengan nilai wajar merupakan hasil dari laba komprehensif ditambah dengan selisih antara 

nilai tercatat dan nilai wajar aset keuangan dan liabilitas keuangan pada tanggal pelaporan. 

Perbedaan nilai yang timbul akibat pengukuran nilai wajar tersebut menyebabkan adanya 

keuntungan atau kerugian (gains or losses) yang harus diakui. Para penyusun standar akuntansi 

berargumen bahwa laba atau rugi atas instrumen keuangan harus diakui ketika terjadi dalam rangka 

melaporkan risiko terkait, sehingga membuat laporan keuangan menjadi lebih transparan (Godfrey et al., 

2010). Keuntungan atau kerugian tersebut akan mempengaruhi besarnya laba yang tercermin dalam 

laporan laba rugi pada periode terjadinya. Hal tersebut membuat laba menjadi lebih volatil atau 

berfluktuasi. Tingginya tingkat volatilitas laba dengan nilai wajar menjadi salah satu kelemahan dari 
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penerapan nilai wajar, dimana akuntansi nilai wajar bekerja melalui akuntansi mark-to-market (MTM), 

yaitu aset dicantumkan pada harga pasarnya jika diperdagangkan secara terbuka. Menggunakan akuntansi 

mark-to-market akan mengakibatkan perubahan yang terus-menerus pada laporan keuangan perusahaan 

ketika nilai aset mengalami kenaikan dan penurunan yang berdampak pada besarnya laba dan rugi yang 

dicatat. Hal ini membuat semakin sulit untuk memastikan apakah laba dan rugi diakibatkan oleh 

keputusan bisnis yang dibuat manajemen atau oleh perubahan yang terjadi di pasar. Semakin mudahnya 

nilai item-item aktiva dan pasiva berfluktuasi membuat volatilitas laba/rugi yang tidak bisa dikontrol. 

Volatilitas laba/rugi ini akan membuat kepercayaan investor berkurang atas kinerja entitas tersebut 

meskipun laba/rugi tersebut bukanlah kinerja riil dari operasi utama entitas bisnis tersebut. 

Terkait fenomena dan latar belakang diatas, penelitian ini bermaksud untuk menguji kembali 

relevansi nilai dan risiko sistematis atas tiga model pengukuran laba, yaitu laba bersih, laba komprehensif, 

dan laba dengan nilai wajar pada industri perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Maka tujuan 

yang ingin dicapai oleh peneliti, yaitu untuk mengetahui apakah laba dengan nilai wajar memiliki 

relevansi nilai yang lebih tinggi dibandingkan dengan laba bersih dan laba komprehensif, juga untuk 

mengetahui apakah volatilitas laba dengan nilai wajar memiliki tingkat risiko yang lebih tinggi 

dibandingkan dengan volatilitas laba bersih dan volatilitas laba komprehensif. Hasil penelitian ini 

diharapkan dapat mendukung hasil penelitian terdahulu dengan memberikan bukti empiris tambahan 

tentang relevansi nilai pengukuran laba serta volatilitasnya terhadap harga saham, tingkat pengembalian 

saham dan risiko sistematis pada instrumen keuangan. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Teori Efisiensi Pasar (Efficient Market Hypothesis Theory) 

Hipotesis Pasar Efisien mengatakan bahwa pasar (mengacu pada pasar finansial) secara umum 

adalah tempat yang efisien dalam kegiatan ekonomi. Dalam sebuah pasar yang efisien, pasar menjadi 

sebuah mekanik yang sangat baik dalam mengumpulkan informasi yang tersebar di antara satu partisipan 

dengan partisipan lainnya. Meskipun sebuah informasi hanya dimiliki oleh satu partisipan, sebuah pasar 

yang efisien akan membuat informasi tersebut tersebar. Hal itu disebabkan karena dalam pasar yang 

efisien, biaya untuk mendapatkan informasi relatif rendah atau tidak ada, dan investor yang rasional akan 

menggunakan semua informasi yang tersedia untuk mengambil keputusan. Maka investor akan secara 

aktif mencari tahu informasi mengenai perusahaan. Informasi adalah kunci untuk menentukan harga 

saham dan menjadi isu utama dalam konsep pasar efisien. 

Pasar dalam hal ini menjadi tempat untuk menggabungkan seluruh informasi yang tersebar 

(aggregation of information) dan merefleksikannya dalam harga yang tercermin di pasar (Fama, 1970). 

Karena merupakan refleksi dari information aggregation, harga yang tercermin di pasar menunjukkan 

dengan tepat ekspektasi mengenai nilai perusahaan di masa depan dan memberikan informasi yang 

relevan dan bermanfaat dalam pengambilan keputusan. Dengan demikian, setiap perubahan informasi 

akan langsung terefleksi dalam pergerakan harga di pasar. 

Ada tiga bentuk pasar efisien berdasarkan tingkat penyerapan informasi yang dikemukakan oleh 

Charles P. Jones (2009:330), yaitu: 

1. Pasar efisien bentuk lemah (weak form) 

Bentuk pasar weak form merupakan pasar efisien dengan tingkatan distribusi informasi 

paling rendah. Pasar dalam bentuk weak form memiliki karakteristik harga saham yang ada di pasar 

merefleksikan harga saham dan perdagangan di masa lampau.  

2. Pasar efisien bentuk semi-kuat (semi-strong form) 

Dalam pasar semi-strong form, harga saham yang terbentuk mencerminkan seluruh informasi 

yang tersedia secara publik. Bentuk pasar ini merupakan teori pasar efisien yang paling mendekati 

kenyataan. 

3. Pasar efisien bentuk kuat (strong form) 

Pasar efisien bentuk kuat terjadi ketika harga saham telah mencerminkan seluruh informasi 

yang ada, yaitu informasi publik dan informasi yang tidak dipublikasikan. Pada prakteknya, jenis 

pasar seperti ini sulit terwujud. 
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Teori Surplus Bersih (Clean Surplus Theory) 

Teori ini menyatakan bahwa nilai perusahaan tercermin pada data-data akuntansi yang terdapat 

dalam laporan keuangan. Berdasarkan teori clean surplus, Ohlson menunjukkan bahwa rerangka kerja 

dalam teori ini konsisten dengan perspektif pengukuran yang menggambarkan bagaimana nilai pasar 

perusahaan dapat terlihat dari komponen laporan keuangan, yakni laporan laba rugi dan neraca (Ohlson, 

1995). 

Teori clean surplus menunjukkan bahwa informasi akuntansi memiliki fungsi prediksi dan 

analisis yang dapat digunakan untuk menggambarkan nilai dari suatu perusahaan. Dikarenakan hal 

tersebut, laporan keuangan berperan dalam memberikan informasi yang nantinya akan dapat 

mempengaruhi keputusan para penggunanya. Teori ini memberikan kerangka kerja yang konsisten 

dengan pendekatan pengukuran yang berlandaskan konsep akrual, dengan menunjukkan bagaimana nilai 

pasar dari sebuah perusahaan dapat ditunjukkan melalui komponen-komponen yang ada pada neraca dan 

laporan laba rugi. Kondisi inilah yang menyatakan bahwa data-data akuntansi tersebut memiliki relevansi 

nilai. Konsep relevansi nilai tidak terlepas dari kriteria relevan dari standar akuntansi keuangan karena 

jumlah suatu angka akuntansi akan relevan jika jumlah yang disajikan merefleksikan informasi-informasi 

yang relevan dengan penilaian suatu perusahaan . 

 

HIPOTESIS PENELITIAN 

Ha1 : Laba dengan nilai wajar memiliki nilai relevansi yang lebih tinggi dibandingkan   

      dengan laba bersih dan laba komprehensif. 

Ha2 :  Volatilitas laba dengan nilai wajar memiliki tingkat risiko yang lebih tinggi  

    dibandingkan dengan volatilitas laba bersih dan volatilitas laba komprehensif. 

 

METODE PENELITIAN 

Obyek dalam penelitian ini adalah perusahaan yang bergerak di bidang perbankan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam periode tahun 2012-2014. Periode 2012-2014 merupakan periode 

amatan untuk melihat penerapan International Financial Reporting Standard (IFRS)/International 

Accounting Standard (IAS) yang diadopsi secara penuh dalam Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan 

(PSAK), terutama PSAK 50, 55, 60, dan 68 tentang nilai wajar untuk instrumen keuangan yang berlaku 

efektif 1 Januari 2012. Penelitian ini memfokuskan pada laporan keuangan perbankan yang menjadi 

sampel penelitian, khususnya pada laporan laba rugi dan harga saham perusahaan. Bank dipilih sebagai 

sampel penelitian karena bank adalah salah satu industri yang sangat sensitif terhadap risiko dan paling 

terkena dampak dari peraturan IFRS (2012) mengenai penerapan nilai wajar pada instrumen keuangan. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini sepenuhnya adalah data sekunder, yaitu data harga 

penutupan saham, return saham, dan tingkat risiko sistematis harian diperoleh dari Yahoo!Finance, 

sedangkan data laba bersih, laba komprehensif, dan laba dengan nilai wajar serta masing-masing 

volatilitasnya didapatkan dalam laporan keuangan perusahaan yang diunduh melalui www.idx.co.id, 

cmeds.icamel.id, dan ICMD. 

Dalam penelitian ini, teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah non-probabilistic 

sampling dengan metode purposive sampling, yang merupakan metode pengambilan sampel berdasarkan 

kriteria tertentu (Cooper dan Schindler, 2014:359) dengan tujuan untuk memperoleh sampel yang 

representatif sesuai dengan kriteria yang ditetapkan. Adapun kriteria-kriteria yang ditetapkan antara lain 

sebagai berikut: 

1. Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sejak tanggal 1 Januari 2012 

sampai 31 Desember 2014. 

2. Perusahaan tidak delisting selama periode 2012-2014. 

3. Perusahaan mengungkapkan nilai wajar atas aset dan liabilitas keuangan yang dimiliki. 

4. Perusahaan mempunyai data yang lengkap. 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Hasil Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Ringkasan hasil uji normalitas dengan menggunakan One-Sample Kolmogorov-Smirnov 

Test disajikan dalam tabel 1. Hasil pengujian normalitas dengan menggunakan One-Sample 

Kolmogorov-Smirnov Test model 1 dan 2 menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig (2-tailed) 0,001 

< nilai α (0,05), yang berarti data tidak berdistribusi normal. Akan tetapi, masalah asumsi 

normalitas tersebut dapat diabaikan apabila sampel yang digunakan setidaknya berjumlah 

minimum 30 sampel (Bowerman et al., 2014). Sedangkan dalam penelitian ini data yang 

digunakan peneliti sebanyak 87 sampel. 

 

Tabel 1 

Ringkasan Hasil Uji Normalitas 

 

Model Kolmogorov-Smirnov Z Asymp. Sig. (2-tailed) 

(1a) Harga saham (SP) 0,223 0,000 

(1b) Return saham (SR) 0,130 0,001 

(2) Risiko sistematis (RISK) 0,109 0,012 

Sumber: data olahan 

 

b. Uji Multikolinearitas 

Tabel 2 menunjukkan hasil uji multikolinearitas yang menjelaskan bahwa semua variabel 

dalam model (1a), model (1b) dan model (2) memiliki nilai Tolerance lebih dari 0,10 dan 

memiliki nilai VIF kurang dari 10, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak ada multikoliniearitas 

antar semua variabel bebas yang terdapat dalam ketiga model penelitian. 

 

Tabel 2 

Ringkasan Hasil Uji Multikolinearitas 

 

Model Tolerance VIF 

(1a) Harga saham (SP) NI 0,308 3,247 

OCI 0,976 1,025 

FVA 0,986 1,014 

BVE 0,313 3,200 

(1b) Return saham (SR) NI 0,308 3,247 

OCI 0,939 1,064 

FVA 0,976 1,025 

BVE 0,309 3,238 

SRLAG 0,922 1,085 

(2) Risiko pasar (RISK) σNI 0,878 1,139 

σOCI 0,919 1,088 

σFVA 0,988 1,013 

BVE 0,920 1,087 

SRLAG 0,955 1,047 

Keterangan: NI = Laba bersih; OCI = Pendapatan komprehensif lain; FVA = 

Untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar; σNI = Volatilitas laba bersih; σOCI = 

Volatilitas pendapatan komprehensif lain; σFVA = Volatilitas untung/rugi atas 

penyesuaian nilai wajar; BVE = Nilai buku ekuitas; SRLAG = return saham periode 

sebelumnya. 

Sumber: data olahan  
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c. Uji Heteroskedastisitas 

Hasil pengujian heteroskedastisitas yang disajikan dalam tabel 3 menunjukkan bahwa 

dalam model (1a), nilai sig untuk variabel laba bersih sebesar 0,541, variabel pendapatan 

komprehensif lain sebesar 0,815, variabel untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar sebesar 0,276, 

dan untuk variabel nilai buku ekuitas sebesar 0,087. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 

gejala heteroskedastisitas pada model (1a) penelitian ini. 

Pada tabel 3 juga disajikan hasil pengujian heteroskedastisitas untuk model (1b). Variabel 

laba bersih, pendapatan komprehensif lain, untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar, nilai buku 

ekuitas dan return saham periode lalu masing-masing memiliki nilai signifikansi yang lebih besar 

dari 0,05. Sehingga kesimpulan yang sama juga dapat diambil pada model ini. 

Nilai signifikansi variabel volatilitas laba bersih, volatilitas pendapatan komprehensif lain, 

volatilitas untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar, nilai buku ekuitas, dan return saham periode 

lalu secara berturut-turut sebesar 0,510; 0,154; 0,064; 0,112; dan 0,781. Setiap nilai signifikansi 

tersebut lebih besar dari 0,05. Dari hasil pengujian tersebut, dapat dilihat bahwa nilai sig seluruh 

variabel independen pada ketiga model penelitian lebih besar dari 5%, yang berarti variabel 

independen tidak signifikan secara statistik mempengaruhi variabel dependen.  Hal ini berarti 

dalam model tidak terdapat heteroskedastisitas. Ringkasan hasil pengujian heteroskedastisitas 

dengan metode Park disajikan dalam tabel 3 berikut ini. 

 

Tabel 3 

Ringkasan Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Model Sig. 

(1a) Harga saham (SP) NI 0,541 

OCI 0,815 

FVA 0,276 

BVE 0,087 

(1b) Return saham (SR) NI 0,323 

OCI 0,219 

FVA 0,508 

BVE 0,746 

SRLAG 0,056 

(2) Risiko sistematis (RISK) σNI 0,510 

σOCI 0,154 

σFVA 0,064 

BVE 0,112 

SRLAG 0,781 

Keterangan: NI = Laba bersih; OCI = Pendapatan komprehensif lain; 

FVA = Untung/rugi ataspenyesuaian nilai wajar; σNI = Volatilitas 

laba bersih; σOCI = Volatilitas pendapatan komprehensif lain; σFVA 

= Volatilitas untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar; BVE = Nilai 

buku ekuitas; SRLAG = return saham periode sebelumnya. 

Sumber: data olahan  

 

 

 

 

 

 

 



7 
 

d. Uji Autokorelasi 

Ringkasan hasil pengujian autokorelasi dengan menggunakan Durbin-Watson disajikan 

dalam tabel berikut: 

 

Tabel 4 

Ringkasan Hasil Uji Autokorelasi 

 

Model Durbin-Watson 

(1a) Harga saham (SP) 1,827 

(1b) Return saham (SR) 2,225 

(2) Risiko pasar (MR) 1,901 

Sumber: data olahan  

 

Tabel 4 menunjukkan bahwa dalam model (1a), nilai durbin-watson (DW hitung) sebesar 

1,827. Nilai tersebut kemudian dibandingkan dengan nilai dU pada tabel Durbin-Watson 

signifikansi 5%, jumlah sampel (n) 87 dan jumlah variabel independen 4 (k=4). Nilai dU yang 

didapat pada tabel Durbin-Watson adalah 1,7485. Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan DW 

1,827 ≥ batas atas (dU) 1,7485 dan kurang dari 4 – 1,7485 (4 – dU), maka dapat disimpulkan 

bahwa tidak terjadi masalah autokorelasi dalam model yang digunakan. 

 

2. Hasil Uji Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi berganda untuk pengujian hipotesis penelitian ini dibagi menjadi 2 model 

penelitian, yaitu: 

a. Model untuk menguji pengaruh laba bersih (NI), pendapatan komprehensif lain (OCI), dan 

untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar (FVA) terhadap harga saham (SP) dan return saham (SR) 

b. Model untuk menguji pengaruh volatilitas laba bersih (σNI), volatilitas pendapatan komprehensif 

lain (σOCI), dan volatilitas untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar (σFVA) terhadap risiko 

sistematis (RISK) 

 

Tabel berikut adalah hasil uji pengaruh laba bersih, pendapatan komprehensif lain, dan 

untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar terhadap harga saham: 

 

Tabel 5 

Ringkasan Hasil Uji Pengaruh NI, OCI, FVA dan BVE 

Terhadap Harga Saham 

 

Model Koefisien Beta t Sig. 

NI 0,296 9,150 0,000 

OCI 0,280 1,193 0,236 

FVA 0,176 2,717 0,008 

BVE 1,121 6,879 0,000 

Sig. F :0,000 

R Square : 0,902 (90,2%) 

Adjusted R Square : 0,898 (89,8%) 

Keterangan: NI = Laba bersih; OCI = Pendapatan komprehensif lain; FVA = 

Untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar; BVE = Nilai buku ekuitas. 

Dependent Variable: Stock Price (SP) 

Sumber: data olahan 
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Berdasarkan hasil uji analisis regresi linier berganda pada tabel diatas, dapat dilihat bahwa 

nilai signifikansi uji F menunjukkan nilai 0,000. Nilai tersebut berada dibawah batas nilai α (0,05) 

yang berarti bahwa variabel independen secara bersama-sama berpengaruh secara signifikan 

terhadap variabel dependen. Dengan kata lain, model penelitian tersebut dapat menjelaskan 

perubahan nilai dari variabel harga saham (SP). Besarnya perubahan nilai tersebut dijelaskan oleh 

angka Adjusted R Square sebesar 0,898, yang menunjukkan bahwa 89,8% variabel harga saham 

dapat dijelaskan oleh variabel laba bersih, pendapatan laba komprehensif lain, untung/rugi atas 

penyesuaian nilai wajar dan nilai buku ekuitas. Sedangkan 10,2% sisanya dijelaskan oleh variabel 

lain di luar model penelitian. 

Tabel 5 menunjukkan bahwa variabel laba bersih memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 ≤ 

nilai α (0,05) dengan nilai koefisien beta sebesar 0,296. Hal tersebut menunjukkan bahwa laba 

bersih berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Nilai signifikansi variabel other 

comprehensive income (OCI) sebesar 0,236 lebih besar dari nilai α (0,05) dengan nilai koefisien 

beta sebesar 0,280. Hasil pengujian tersebut membuktikan bahwa variabel OCI bukan merupakan 

penjelas yang signifikan terhadap variabel harga saham. 

Kemudian hasil pengujian pada variabel untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar (FVA) 

memiliki nilai sig. 0,008 yang berada di bawah nilai α = 0,05 dengan nilai koefisien 0,176. Hal ini 

berarti bahwa variabel FVA terbukti secara signifikan memiliki pengaruh terhadap harga saham. 

Sedangkan nilai buku ekuitas menunjukkan nilai sig. 0,000 dengan koefisien beta sebesar 1,121 

yang berarti bahwa nilai buku ekuitas berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Selanjutnya, hasil pengujian pengaruh laba bersih (NI), perubahan laba komprehensif (OCI), 

dan perubahan laba atas penyesuaian nilai wajar (FVA) terhadap return saham (SR) dapat dilihat 

pada tabel 6: 

 Tabel 6 

Ringkasan Hasil Uji Pengaruh NI, OCI, FVA, BVE dan SRLAG 

Terhadap Return Saham 

 

Model Koefisien Beta t Sig. 

NI 1,427E-7 ,366 ,715 

OCI -1,720E-6 -,598 ,552 

FVA 1,093E-7 ,139 ,889 

BVE -1,020E-6 -,517 ,607 

SRLAG 0,968 19,540 ,000 

Sig. F : 0,000 

R Square : 0,834 (83,4%) 

Adjusted R Square : 0,824 (82,4%) 

Keterangan: NI = Laba bersih; OCI = Pendapatan komprehensif lain; FVA = 

Untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar; BVE = Nilai buku ekuitas; SRLAG = 

return saham periode sebelumnya. 

Dependent Variable: Stock Return (SR) 

Sumber: data olahan 

 

Berdasarkan hasil uji analisis regresi linier berganda pada tabel tersebut, dapat dilihat 

bahwa nilai signifikansi uji F menunjukkan nilai 0,000. Nilai tersebut berada dibawah batas nilai 

α (0,05) yang berarti bahwa variabel independen yaitu laba bersih, pendapatan komprehensif lain, 

untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar, nilai buku ekuitas, dan return saham periode t-1secara 

bersama-sama berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. Nilai Adjusted R2 sebesar 

0,824 menunjukkan bahwa variasi return saham dapat dijelaskan oleh kelima variabel tersebut 

sebesar 82,4%. Sedangkan sisanya sebesar (100% - 82,4% = 17,6%) dijelaskan oleh sebab-sebab 

yang lain diluar model penelitian. 



9 
 

Dari hasil uji t, dapat dilihat bahwa nilai sig. untuk variabel laba bersih (NI) adalah sebesar 

0,715. Hal tersebut menunjukkan bahwa laba bersih terbukti tidak berpengaruh terhadap return 

saham. Variabel pendapatan komprehensif lain (OCI) mencerminkan nilai sig. sebesar 0,552 yang 

berada di atas nilai α = 5%. Sehingga dapat disimpulkan bahwa pendapatan komprehensif lain 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham. 

Kemudian nilai sig. untuk variabel perubahan untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar 

(FVA) adalah sebesar 0,889. Oleh karena nilai tersebut berada diatas 0,05, maka terbukti bahwa 

FVA tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham.Hasil yang sama juga 

ditunjukkan oleh variabel nilai buku ekuitas (BVE) yang memiliki nilai sig. diatas 0,05, yaitu 

sebesar 0,607. Maka hasil pengujian tersebut membuktikan bahwa BVE tidak berpengaruh 

terhadap return saham. Variabel return periode lalu (SRLAG) merupakan satu-satunya variabel 

dalam model ini yang terbukti memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham, dimana nilai 

signifikansi dari variabel SRLAG adalah sebesar 0,000 dengan koefisien beta 0,968. 

Hasil pengujian untuk model kedua, yaitu pengaruh volatilitas laba bersih (σNI), volatilitas 

pendapatan komprehensif lain (σOCI), dan volatilitas untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar 

(σFVA) terhadap risiko sistematis disajikan dalam tabel berikut: 

 

Tabel 7 

Ringkasan Hasil Uji Pengaruh σNI, σOCI, σFVA, BVE dan SRLAG 

Terhadap Risiko Sistematis 

 

Model Koefisien Beta t Sig. 

σNI -7,835 -,693 ,490 

σOCI -16,515 -,341 ,734 

σFVA -,454 -,332 ,741 

BVE -2,547E-5 -,208 ,836 

SRLAG 16,354 3,139 ,002 

Sig. F : 0,046 

R Square : 0,128 (12,8%) 

Adjusted R Square : 0,074 (7,4%) 

Keterangan: σNI = Volatilitas laba bersih; σOCI = Volatilitas pendapatan 

komprehensif lain; σFVA = Volatilitas untung/rugi atas penyesuaian nilai 

wajar; BVE = Nilai buku ekuitas; SRLAG = return saham periode 

sebelumnya. 

Dependent Variable: Risiko Sistematis (RISK) 

Sumber: data olahan  

 

Tabel 7 tersebut memperlihatkan bahwa nilai signifikansi uji F menunjukkan nilai 0,046. 

Nilai tersebut berada dibawah batas nilai α (0,05) yang berarti bahwa variabel independen secara 

bersama-sama berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Dengan kata lain, 

volatilitas laba bersih, volatilitas pendapatan komprehensif lain, volatilitas untung/rugi atas 

penyesuaian nilai wajar, nilai buku ekuitas dan return saham periode sebelumnya dapat 

menjelaskan perubahan nilai dari variabel risiko sistematis (RISK). Besarnya perubahan nilai 

tersebut dijelaskan oleh angka Adjusted R Square sebesar 0,074, yang menunjukkan bahwa 

sebesar 7,4% variabel risiko sistematis dapat dijelaskan oleh variabel volatilitas laba bersih, 

volatilitas inkremental pendapatan komprehensif, volatilitas inkremental penyesuaian nilai wajar, 

nilai buku ekuitas dan return saham periode sebelumnya. Sedangkan 92,6% sisanya dijelaskan 

oleh variabel lain di luar model penelitian. 

Secara parsial, masing-masing volatilitas dari ketiga variabel pengukuran laba dan variabel 

nilai buku ekuitas memiliki nilai signifikansi diatas 0,05. Hal tersebut membuktikan bahwa σNI, 
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σOCI, σFVA, BVE tidak cukup bukti berpengaruh secara signifikan terhadap terhadap risiko 

sistematis.Namun, nilai sig. variabel SRLAG pada tabel diatas menunjukkan nilai sebesar 0,002 

dengan koefisien beta sebesar 16,354. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel SRLAG 

berpengaruh secara positif signifikan terhadap risiko sistematis. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh laba bersih (NI), perubahan laba komprehensif (OCI), dan perubahan untung/rugi atas 

penyesuaian nilai wajar (FVA) terhadap harga saham (SP) dan return saham (SR) 

Berdasarkan hasil pengujian untuk model 1, dapat diketahui bahwa variabel NI, OCI, FVA dan 

BVE, serta SRLAG secara bersama-sama dapat menjelaskan perubahan harga saham dan return saham 

dengan daya penjelas masing-masing sebesar 89,8% dan 82,4%. Sedangkan sisanya sebesar 10,2% dan 

17,6% dijelaskan oleh variabel lainnya yang tidak dijelaskan dalam model penelitian, seperti variabel arus 

kas, profitabilitas, leverage, likuiditas dan ukuran perusahaan seperti yang telah diteliti oleh Gee-Jung 

(2009), Martani, Mulyono & Khairurizka (2009), dan Maksy & Chen (2013). 

Hasil pengujian pengaruh masing-masing variabel terhadap harga saham menunjukkan bahwa 

laba bersih (NI), untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar (FVA), dan nilai buku ekuitas (BVE) 

berpengaruh positif terhadap harga saham. Namun variabel  pendapatan komprehensif lain (OCI) tidak 

terbukti berpengaruh terhadap harga saham. Nilai signifikansi laba bersih (0,000) terbukti lebih tinggi 

dibandingkan nilai signifikansi untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar (0,008) dan nilai koefisien β 

untuk NI (0,296) lebih tinggi daripada nilai koefisien beta FVA (0,176). Hal ini menunjukkan bahwa laba 

bersih memiliki pengaruh dan daya penjelas yang lebih besar dibandingkan dengan variabel untung/rugi 

atas penyesuaian nilai wajar, yang berarti bahwa NI memiliki relevansi nilai yang lebih tinggi daripada 

FVA. Hasil ini tidak mendukung hipotesis penelitian yang diajukan dan penelitian terdahulu (Hodder, 

2005) yang menemukan bahwa FVA memiliki relevansi yang lebih tinggi dibandingkan NI. Temuan 

tersebut disebabkan karena penggunaan FVA dalam pengukuran akuntansi dianggap sulit dan mahal, 

serta bersifat subyektif sehingga kurang dapat diandalkan (Benston, 2008). Selain itu, kelemahan dari 

penerapan nilai wajar adalah kemungkinan terjadinya overstated atau ketidakstabilan laba perusahaan 

seperti yang disampaikan oleh Penman (2007). 

Hal ini memberikan bukti secara empiris bahwa net income merupakan indikator performa yang 

lebih baik dibandingkan comprehensive incomedan full-fair-value income. Disamping itu, hasil pengujian 

model 1 memberikan bukti bahwa nilai buku ekuitas merupakan faktor yang paling signifikan (dengan 

koefisien beta paling tinggi, yaitu  sebesar 1,121) dalam menentukan harga saham. Temuan ini 

mendukung studi sebelumnya (Abayadeera, 2010) yang menunjukkan bahwa nilai buku memiliki tingkat 

relevansi nilai yang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai laba. 

Hasil pengujian pengaruh masing-masing variabel terhadap return saham menunjukkan bahwa 

laba bersih (NI), pendapatan komprehensif lain (CI), untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar (FVA), 

nilai buku ekuitas (BVE) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. Hasil dari pengujian 

ini menunjukkan bahwa koefisien korelasi (unstandardized coefficients) untuk earnings tidak dapat 

membuktikan hipotesis. Hal ini sejalan dengan penelitian Sung Gon Chung et al. (2012) yang mengatakan 

bahwa korelasi antara perubahan atas penyesuaian nilai wajar (terutama pada liabilitas keuangan) 

terhadap return tidak signifikan. Selain itu hasil pengujian ini mendukung penelitian Rahmawati (2005) 

yang menunjukkan bahwa laba dan nilai buku tidak mempunyai hubungan nonlinier dengan return saham 

(dalam penelitian ini sebagai proksi kinerja saham). Rahmawati menjelaskan bahwa hal tersebut 

dikarenakan pada saat (maupun di sekitar) publikasi laporan keuangan, nilai R2 dari tahun ke tahun 

mengalami perubahan, sehingga membuat pada saat-saat tertentu earnings tidak memiliki relevansi nilai. 

Maka dapat disimpulkan bahwa pengukuran laba akuntansi dengan menggunakan nilai wajar 

justru tidak dapat meningkatkan obyektifitas laporan keuangan, atau dapat dikatakan memiliki tingkat 

relevansi nilai yang rendah dibandingkan dengan laba bersih. Hal tersebut sesuai dengan penelitian yang 

dilakukan Topping (2002), Benston et al. (2003), Swanson (2003), Ramesh dan Graziano (2004). 
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Pengaruh volatilitas laba bersih (σNI), volatilitas pendapatan komprehensif lain (σOCI), dan 

volatilitas untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar (σFVA) terhadap risiko sistematis (RISK) 

Berdasarkan hasil pengujian untuk model 2, dapat diketahui bahwa variabel σNI, σOCI, σFVA, 

BVE, serta SRLAG secara bersama-sama dapat menjelaskan perubahan tingkat risiko sistematis dengan 

daya penjelas sebesar 7,4%. Sedangkan sisanya sebesar 92,6% dijelaskan oleh variabel lainnya yang tidak 

dijelaskan dalam model penelitian, seperti inflasi, leverage, tingkat suku bunga, asset growth, dan 

variabel akuntansi keuangan lainnya, seperti yang telah diteliti oleh Bernard (1986), Bowman (1979), dan 

Tandelilin (1997). 

Serupa dengan pengujian terhadap relevansi nilai, hasil pengujian pengaruh masing-masing 

variabel terhadap risiko pasar menunjukkan bahwa volatilitas laba bersih (σNI), volatilitas pendapatan 

komprehensif lain (σCI), volatilitas untung/rugi atas penyesuaian nilai wajar (σFVA), dan nilai buku 

ekuitas (BVE) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap risiko sistematis. Hasil dari pengujian ini 

menunjukkan bahwa koefisien korelasi (unstandardized coefficients) untuk earnings tidak dapat 

membuktikan hipotesis dan tidak dapat mendukung penelitian terdahulu (Beaver, Kettler dan Scholes, 

1970). Namun hasil pengujian bahwa laba tidak memiliki pengaruh terhadap risiko sistematissejalan 

dengan penelitian Gudono dan Nurhayati (2001) yang mereplikasi penelitian Beaver et al. (1970). Hasil 

penelitian Gudono dan Nurhayati (2001) menyatakan terdapat pengaruh yang lemah, atau tidak signifikan 

antara earnings dengan beta dalam penelitiannya. 

Penghitungan beta pada pasar modal yang sedang berkembang menghadapi kendala perdagangan 

yang tipis (thin market).Pasar yang tipis terjadi karena perdagangan yang jarang terjadi, banyak saham 

yang tidur, sehingga mengakibatkan beta menjadi bias. Oleh karena itu, perlu adanya penyesuaian 

terhadap penghitungan beta. BEJ (Bursa Efek Jakarta) sebagai pasar modal yang sedang berkembang juga 

merupakan pasar yang tipis (Hartono, 2000; Sayekti et al., 2001), sehingga menyebabkan nilai beta juga 

bias (Hartono dan Surianto,2000). 

 

SIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan uraian yang telah dikemukakan pada bab-bab sebelumnya, maka kesimpulan yang 

dapat diambil mengenai value and risk relevance atas tiga pengukuran laba adalah laba dengan nilai wajar 

tidak memiliki relevansi nilai yang lebih tinggi dibandingkan dengan laba bersih dan laba komprehensif, 

dan laba komprehensif tidak terbukti memiliki relevansi nilai. Serta volatilitas tiga pengukuran laba tidak 

berpengaruh terhadap risiko sistematis, sehingga tidak terbukti bahwa volatilitas laba dengan nilai wajar 

memiliki tingkat risiko yang lebih tinggi dibandingkan dengan volatilitas laba bersih dan volatilitas laba 

komprehensif. 

Beberapa saran yang ditemukan oleh peneliti adalah sebagai bagi regulator untuk selalu 

mengevaluasi regulasi dan keseragaman penyajian berkaitan dengan nilai wajar (fair value) sehingga 

dapat menjadi lebih bermanfaat bagi para pengguna laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan 

yang diwajibkan untuk menggunakan fair valuemeasurements, bagi perusahaan untuk mengikuti regulasi 

yang telah ditetapkan berkaitan dengan penerapan nilai wajar, serta menyajikan informasi mengenai 

pengukuran nilai wajar dengan lebih jelas dan rinci agar dapat bermanfaat bagi para pengguna laporan 

keuangan, khususnya bagi para investor dalam pengambilan keputusan ekonomi, bagi investor yaitu agar 

dalam pengambilan keputusan ekonomi, para investor dapat memanfaatkan informasi laba bersih dan 

keuntungan/kerugian atas penyesuaian nilai wajar, yang mana terkandung dalam laporan Laba Rugi 

Komprehensif, dan bagi akademisi penelitian selanjutnya adalah apabila ingin meneliti topik yang sama, 

disarankan untuk memperpanjang periode penelitian. Hal ini karena penulis merasa jumlah sampel selama 

tiga tahun kurang cukup untuk menggeneralisasi hasil penelitian. Mengenai objek penelitian, dengan 

ketersediaan data yang meningkat, sebaiknya untuk penelitian selanjutnya ditingkatkan jumlah sampel, 

sektor, dan periode pengamatan agar memungkinkan peningkatan variasi data yang dihasilkan dan dengan 

demikian meningkatkan akurasi model. Peneliti selanjutnya dapat menguji menggunakan variabel 

independen lain atau menambahkan variabel moderasi diluar dari penelitian ini, seperti arus kas 

perusahaan, laba abnormal, debt to equity ratio dan sebagainya. 
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