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Info Article Abtract

This study aims to examine the relevance of information from earnings levels and earnings
changes and compare the relevance of information between earnings levels and earnings
changes. The population in this study are manufacturing companies listed on the Indonesia
Stock Exchange (IDX) in 2014-2017. The sample selection uses a purposive sampling
method. The sample used in this study amounted to 126 manufacturing companies listed
on the Stock Exchange in 2014-2017. The analytical method used is simple linear regres-

sion. The results of the study show that earnings levels have a negative effect on stock
returns, earnings changes have a positive effect on stock returns, earnings changes have an
influence on stock returns that are stronger than earnings levels.
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Abstraks

Penelitian ini bertujuan untuk menguji relevansi informasi dari tingkat laba dan peru-
bahan laba serta membandingkan relevansi informasi antara tingkat laba dan perubahan
laba. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) tahun 2014-2017. Pemilihan sampel menggunakan metode purposive
sampling. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini berjumlah 126 perusahaan man-
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ufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2014-2017. Metode analisis yang digunakan adalah
regresi linier sederhana. Hasil penelitian menunjukkan tingkat laba berpengaruh negatif
terhadap return saham, perubahan laba berpengaruh positif terhadap return saham, peru-
bahan laba memiliki pengaruh terhadap return saham yang lebih kuat daripada tingkat
laba.
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1. PENDAHULUAN formasi yang relevan (Naimah, 2014). Informasi
yang relevan dapat digunakan untuk menilai ke-
jadian masa lalu, masa kini atau kejadian yang
akan terjadi di masa mendatang, memastikan,
atau memeriksa hasil penilaian mereka di masa
lalu (Naimah, 2014). Konsep relevansi nilai in-
formasi akuntansi dapat memberikan penjelasan
bagaimana reaksi investor ketika suatu informasi
akuntansi diumumkan, yang dapat dilihat dari
adanya perubahan harga sekuritas. Reaksi terse-
but menunjukkan bahwa isi dari informasi akun-
tansi adalah isu yang penting dalam pengambilan

Perusahaan haruslah menyajikan informasi
pada laporan keuangan yang menggambarkan
kondisi sesungguhnya dari perusahaan, sehingga
dapat memberikan manfaat bagi penggunanya.
Informasi yang dapat memberikan manfaat bagi
pengambilan keputusan pengguna haruslah in-
formasi yang memiliki relevansi (Adhani &
Subroto, 2013). Relevansi informasi adalah sifat
informasi yang berguna untuk memenuhi kebu-
tuhan pengguna laporan keuangan dalam meng-

ambil sebuah keputusan. Keputusan ekonomi
pengguna informasi akan dipengaruhi oleh in-

keputusan investasi (Puspitaningtyas, 2012). Hal
ini karena kualitas informasi keuangan peru-
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sahaan yang tinggi berdampak pada efisiensi
investasi (O’Connell, Abughazaleh, and Puurand,
2019).

Laba memiliki relevansi informasi yang
berguna bagi investor dalam membuat suatu
keputusan investasi. Laba adalah salah satu fak-
tor utama investor dalam memberikan penilaian
terhadap perusahaan dan memutuskan apakah
investor akan melakukan investasi di perusahaan
tersebut atau tidak (Permana, 2015; Prasetya dan
Yulianto, 2019). Informasi laba akuntansi dapat
dikatakan relevan apabila laba tersebut mampu
menjelaskan perubahan harga saham atau return
saham, sehingga laba akuntansi tersebut memiliki
informasi yang bermanfaat untuk pengambilan
keputusan investor (Haryanto, 2012).

Penelitian terdahulu mengenai tingkat laba
dan perubahan laba telah dilakukan. Rizal & Ana
(2016) menyimpulkan bahwa tingkat laba ber-
pengaruh positif terhadap return saham. Putra &
Widaningsih (2016) menyimpulkan bahwa ting-
kat laba memiliki pengaruh positif terhadap
return saham. Trisnawati (2009) memiliki hasil
yang berbeda dengan penelitian sebelumnya yai-
tu tingkat laba tidak memiliki pengaruh terhadap
return saham. Pahmi (2018) juga menyimpulkan
bahwa tingkat laba tidak berpengaruh terhadap
return saham.

Ball, et al. (1993) menyimpulkan bahwa
perubahan laba memiliki determinan ekonomi
sistematis terkait dengan return saham. Yocelyn &
Christiawan (2012) menyimpulkan bahwa peru-
bahan laba berpengaruh signifikan terhadap
return saham. Sopini (2016) menyimpulkan bah-
wa perubahan laba memiliki pengaruh positif
terhadap return saham. Penelitian tersebut berbe-
da dengan Nurdiana (2018) yaitu perubahan laba
tidak memiliki pengaruh terhadap return saham.

Penelitian yang membandingkan antara
relevansi informasi tingkat laba dan perubahan
laba masih tergolong sedikit. Cheng, et al. (2013)
menunjukkan bahwa tingkat laba lebih baik da-
ripada perubahan laba dalam menjelaskan variasi
imbalan. Penelitian tersebut berbeda dengan
Yang (2018) yaitu menunjukkan bahwa tingkat
laba dan perubahan laba bersama-sama mem-
berikan nilai informasi relevan yang lebih tinggi
daripada setiap variabel laba saja dalam men-
jelaskan return saham.

Tujuan penelitian ini adalah: 1) untuk
menganalisis pengaruh tingkat laba terhadap
return saham, 2) untuk menganalisis pengaruh
perubahan laba terhadap return saham, 3) untuk
mengetahui manakah yang lebih relevan antara

tingkat laba dan perubahan laba. Penelitian ini
diharapkan dapat bermanfaat bagi pemakai infor-
masi keuangan khususnya investor untuk dapat
menggunakan informasi laba sebagai dasar dalam
pengambilan keputusan investasi dengan lebih
tepat.

2. PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Tingkat Laba terhadap Return Saham

Tingkat laba adalah profit yang diterima
perusahaan pada tahun tersebut. Investor berani
untuk melakukan investasi pada suatu perusa-
haan apabila memiliki tingkat laba yang tinggi
(Fidhayatin & Dewi, 2012). Semakin tinggi tingkat
laba, maka semakin baik tingkat produktivitas
perusahaan dan investor akan mendapatkan re-
turn saham yang tinggi, sehingga dapat mening-
katkan rasa percaya investor pada perusahaan
tersebut (Agustina & Silvia, 2012). Laba yang di-
terima perusahaan pada tahun tersebut diguna-
kan sebagai dasar dalam mengevaluasi kinerja
perusahaan. Evaluasi tersebut digunakan untuk
memperkirakan laba yang akan diperoleh perus-
ahaan di masa mendatang. Investor akan bereaksi
ketika tingkat laba yang dilaporkan perusahaan
berbeda dengan ekspektasi para investor. Peneli-
tian sebelumnya Rizal & Ana (2016); Putra & Wi-
daningsih (2016) menyatakan bahwa tingkat laba
berpengaruh positif terhadap return saham.

Hi: Tingkat laba berpengaruh positif terhadap
return saham

Perubahan Laba terhadap Return Saham

Perubahan laba adalah penurunan atau ke-
naikan laba perusahaan dibandingkan dengan
periode sebelumnya. Perubahan laba pada perus-
ahaan dapat digunakan investor sebagai dasar
dalam menentukan apakah investor akan mem-
beli, menjual, atau mempertahankan investasi m-
ereka (Agustina & Silvia, 2012). Perubahan laba
memiliki hubungan yang erat dengan kinerja
keuangan perusahaan (Ifada & Puspitasari, 2016).
Oleh karena itu, investor perlu mengetahui kiner-
ja perusahaan untuk dapat mengetahui situasi pe-
rusahaan yang sebenarnya. Perubahan laba dapat
memberikan gambaran kepada para investor de-
ngan melihat apakah perusahaan berubah men-
jadi lebih baik, relatif sama, atau lebih mem-
buruk. Gambaran perubahan kinerja perusahaan
tersebut yang akan direspon oleh para investor.
Penelitian sebelumnya Yocelyn & Christiawan
(2012); Sopini (2016) menyatakan bahwa peru-
bahan laba memiliki pengaruh positif terhadap
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return saham.
H»: Perubahan laba berpengaruh positif terhadap
return saham

Tingkat Laba vs Perubahan Laba

Tingkat laba dan perubahan laba merupa-
kan bagian dari laba. Laba sendiri merupakan
informasi relevan yang berguna bagi investor
dalam mengevaluasi kinerja perusahaan dan me-
nentukan apakah akan berinvestasi di perusaha-
an tersebut atau tidak. Tingkat laba perusahaan
mengandung informasi penting tentang return
saham masa depan (Bali, et al. 2008). Cheng, et al.
(2013) juga berpendapat bahwa tingkat laba
memiliki kekuatan prediktif untuk laba masa de-
pan dan return di masa mendatang. Yang (2018)
dalam menjelaskan informasi tambahan, tingkat
laba memiliki kekuatan penjelas yang lebih tinggi
daripada perubahan laba.

Penelitian Cheng, ef al. (2013) menemukan
bahwa tingkat laba lebih baik daripada peru-
bahan laba dalam menjelaskan variasi imbalan.
Oleh karena itu, tingkat laba memiliki relevansi
informasi yang dapat digunakan untuk mem-
perkirakan laba yang diharapkan di masa menda-
tang.

Hs: Tingkat laba memiliki pengaruh terhadap
return saham yang lebih kuat daripada peru-
bahan laba

3. DATA DAN METODE

Jenis penelitian ini adalah kuantitatif yang
meneliti relevansi informasi laba pada perus-
ahaan manufaktur yang tercantum di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2014-2017. Jenis data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder. Data yang digunakan adalah dividen,
laba, dan harga saham tahunan. Dividen dan laba
diperoleh dari laporan keuangan perusahaan
yang diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2014-2017, dan harga saham tahunan di-
peroleh dari yahoo.finance tahun 2014-2017.

Populasi dalam penelitian ini adalah pe-
rusahaan manufaktur yang terdaftar dalam Bursa
Efek Indonesia (BEI) tahun 2014-2017. Pemilihan
sampel dalam penelitian menggunakan teknik
purposive sampling. Jumlah perusahaan sampel se-
banyak 126 dengan periode pengamatan 4 tahun,
sehingga jumlah pasang data sebanyak 504 data.

Penelitian ini menggunakan beberapa vari-
abel dalam analisisnya, yaitu return saham se-
bagai variabel dependen, kemudian tingkat laba
dan perubahan laba sebagai variabel independen.

indikator pengukuran dari masing-masing varia-
bel:
Return saham

Harga saham yang digunakan untuk
menghitung return saham adalah closing price pa-
da tanggal pengumuman laporan keuangan. Pe-
ngukuran return saham menurut Purwanti, et al.
(2015) adalah:

s HSe= HSy
HS, 4

Dimana: RS= Return saham; HS= Closing price pada

periode t; HSw.= Closing price pada periode
sebelumnya.
Tingkat laba

Tingkat laba merupakan laba yang

diperoleh perusahaan pada periode berjalan.
Pengukuran tingkat laba menurut Yendrawati &
Pratiwi (2014) sebagai berikut:

Laba setelah pajak
EPS =

Jumlah lembar saham yang beredar

Perubahan laba

Perubahan laba adalah perbandingan an-
tara laba yang diperoleh pada periode berjalan
dengan periode sebelumnya (Agustina & Silvia,
2012). Pengukuran perubahan laba adalah sebagai
berikut:

EPS,— EPS,_,
EPS, 4

Dimana: AEPS= Perubahan EPS; EPS=EPS peri-
ode t; EPSi1= EPS periode t-1.

Teknik Analisis Data

AEPS =

Metode analisis dalam penelitian ini adalah
regresi linier sederhana. Rumus regresi linier se-
derhana yang digunakan adalah sebagai berikut:

RS.,= a + PEPS, + € (1)

RS.,= a+ [FAEPS, + € )
Dimana: RS= Return saham; o= Konstanta; =
Koefisien regresi; EPS;: Tingkat laba; AEPS= Pe-
rubahan laba dan &= Error

Pengujian dengan metode regresi linier
sederhana digunakan untuk mengetahui apakah
tingkat laba berpengaruh positif terhadap return
saham dan apakah perubahan laba berpengaruh
positif terhadap refurn saham.

4. HASIL

Deskripsi Data

Karakteristik variabel-variabel dideskripsi-
kan melalui statistik deskriptif dengan melihat
nilai dari minimal, maksimal, rata-rata, dan
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standar deviasi.

Tabel 1. Statistik Deskriptif RS, EPS, AEPS

Variabel Minimal Maksimal Rata- Std.

rata Deviasi
RS -0,88 13,59 0,23 1,12
EPS -3013,52 9034,24 176,89 769,27
AEPS -64,79 576,55 0,68 26,58

manakah yang lebih relevan antara tingkat laba

Sumber: Data Olahan, 2019

Return saham selama tahun 2014-2017
menunjukkan nilai yang positif, yaitu sebesar
0,23. Hal ini mengindikasikan harga saham pada
perusahaan manufaktur cenderung meningkat.
Meskipun ada beberapa saham yang mengalami
penurunan harga saham, hal ini tercermin dari
nilai minimm return saham sebesar -0,88.

Rata-rata laba perusahaan, yang dilihat da-
ri nilai EPS sebesar 176,89. Hal ini menunjukkan
bahwa secara umum perusahaan yang bergerak
di manufaktur cenderung memiliki kinerja yang
baik. Nilai rata-rata lebih kecil daripada standar
deviasi menunjukkan adanya keberagaman ting-
kat laba yang dihasilkan perusahaan selama peri-
ode pengamatan

Perubahan laba (AEPS) selama tahun 2014-
2017 memiliki nilai minimal sebesar -64,79 dan
nilai maksimal sebesar 576,55. Nilai rata-rata pe-
rubahan laba 68%, artinya perbandingan laba
yang diperoleh dari periode berjalan dengan pe-
riode sebelumnya seluruh perusahaan sebesar
68%. Nilai rata-rata lebih kecil daripada standar
deviasi menunjukkan adanya keberagaman peru-
bahan laba yang dialami perusahaan selama peri-
ode pengamatan.

Pengujian normalitas data dilakukan de-
ngan uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov. Ber-
dasarkan hasil pengujian normalitas data menun-
jukkan data berdisitribusi normal.

Berdasarkan uji asumsi klasik, data telah
memenuhi asumsi klasik. Berdasarkan hasil pen-
gujian heretoskedastisitas menunjukkan tidak ada
gejala heteroskedastisitas. Uji heteroskedasiras
model regresi terjadi ketidaksamaan variance an-
tara satu pengamatan dengan pengamatan lain-
nya. Untuk uji autokorelasi, menunjukkan tidak
terjadi autokorelasi. Hal ini ditunjukkan dengan
nilai DW sebesar 2,100, yang berada pada kisaran
nilai 1,85716 (du) - 2,14284 (4-du).

Hasil Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dilakukan dengan
metode regresi linier berganda. Tujuan dari pen-
gujian ini adalah untuk mengetahui apakah ting-
kat laba memiliki relevansi informasi, apakah per-
ubahan laba memiliki relevansi informasi, dan

dan perubahan laba. Hasil analisis regresi

disajikan pada Tabel 2.

Tabel 2. Hasil Analisis Regresi

Model Standardized T Sig. Adjusted R
Coefficients Square
Beta

EPS -0,149 -2,112 0,036 0,017

AEPS 0,360 4,519 0,000 0,123

Berdasarkan hasil analisisi regresi (Tabel
2) memperlihatkan bahwa variabel tingkat laba
(EPS) memiliki koefisien negatif sebesar -0,123
dan p-value (sig). sebesar 0,036. Hal ini bermakna
apabila tingkat laba mengalami peningkatan ma-
ka return saham yang akan diterima mengalami
penurunan, begitu sebaliknya. Koefisien determi-
nasi (R?) tingkat laba sebesar 1,7%, artinya 1,7%
perubahan return saham dijelaskan oleh tingkat
laba (EPS), sedangkan sisanya sebesar 98,3% di-
jelaskan oleh variabel lain.

Variabel perubahan laba (AEPS) memiliki
koefisien positif sebesar 0,281 dan p-value (sig).
0,000. Hasil tersebut bermakna apabila perubahan
laba mengalami peningkatan maka return saham
yang diterima mengalami peningkatan, begitu
sebaliknya. Koefisien determinasi (R?) perubahan
laba sebesar 12,3%, bermakna perubahan return
saham sebesar 12,3% dijelaskan oleh perubahan
laba (AEPS), sedangkan sisanya sebesar 87,7%
dijelaskan oleh variabel lain.

5. PEMBAHASAN

Tingkat Laba dan Return Saham

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
tingkat laba berpengaruh signifikan dengan arah
negatif terhadap return saham. Temuan ini tidak
sejalan dengan penelitian dari Rizal & Ana (2016);
Putra & Widaningsih (2016), Ananda (2018), Har-
yanto, dkk. (2018) yang menyimpulkan tingkat
laba berpengaruh positif terhadap return saham.

Laba yang diumumkan perusahaan pada
tanggal pengumuman laporan keuangan tidak
mendapat respon positif dari investor. Terdapat
pengaruh negatif tingkat laba terhadap return, hal
ini mengindikasikan adanya respon negatif dari
investor ketika tingkat laba diumumkan yang
berarti ketika tingkat laba yang diumumkan ting-
gi belum tentu return saham yang akan didapat
juga tinggi dan begitu sebaliknya. Hal ini mung-
kin disebabkan oleh persistensi laba rendah yang
dimiliki perusahaan. Persistensi laba adalah sifat
laba yang dapat dimanfaatkan sebagai dasar un-
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tuk laba periode mendatang (Andari, 2017). Laba
terdiri dari komponen permanen dan transitory.
Perusahaan yang memiliki persistensi laba ren-
dah berarti memiliki komponen transitory yang
lebih tinggi yang artinya bahwa laba tidak dapat
dijadikan dasar estimasi untuk laba dimasa men-
datang. Hal tersebut menyebabkan adanya res-
pon negatif dari investor ketika laba diumumkan.
Penelitian ini sejalan dengan penelitian Fitri, et al.
(2017) yang memberikan hasil bahwa tingkat laba
berpengaruh negatif terhadap refurn saham.
Namun peneltian ini sejalan dengan penelitian
Dutt, & Jenner (2013) dimana laba berpengaruh
terhadap return saham.

Perubahan Laba dan Return saham

Berdasarkan hasil analisis menunjukkan
bahwa perubahan laba berpengaruh signifikan
dengan arah positif dengan return saham. Hal ini
menunjukkan investor merespon positif peru-
bahan laba terhadap return saham.

Perubahan laba dapat memberikan gam-
baran kinerja perusahaan dengan melihat apakah
kinerja perusahaan mengalami penurunan atau
kenaikan, sehingga ketika kinerja perusahaan me-
ngalami peningkatan maka refurn saham yang
akan diterima investor tinggi dan begitu se-
baliknya. Gambaran kinerja tersebut yang akan
direspon positif oleh investor untuk melakukan
investasi di perusahaan tersebut atau tidak dan
nantinya akan mempengaruhi pergerakan harga
saham atau return saham. Hasil temuan ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Purwanti,
dkk. (2015); Yocelyn & Christiawan (2012); Sopini
(2016).

Tingkat Laba vs Perubahan Laba

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ting-
kat laba tidak memiliki pengaruh terhadap return
saham yang lebih kuat daripada perubahan laba.
Hal ini menunjukkan bahwa perubahan laba me-
miliki informasi yang lebih relevan daripada ting-
kat laba. Hasil temuan ini berbeda dengan hasil
penelitian yang telah dilakukan oleh Cheng, et al.
(2013) yang menyatakan tingkat laba lebih baik
daripada perubahan laba dalam menjelaskan re-
turn saham.

Para investor cenderung menggunakan pe-
rubahan laba untuk mengevaluasi kinerja perus-
ahaan bukan hanya dengan menggunakan ting-
kat laba yang diperoleh perusahaan pada periode
berjalan. Hal ini dikarenakan perubahan laba da-
pat menunjukkan tingkat pertumbuhan perus-
ahaan dari tahun ke tahun, apakah profitabilitas

perusahaan mengalami kenaikan atau penurun-
an. Penelitian ini sejalan dengan Winelfia (2018)
menyatakan bahwa perubahan laba memperkuat
hubungan laba dengan return saham. Salah satu
faktor tingkat laba memiliki relevansi informasi
yang lebih rendah adalah adanya transitory income
yang menyebabkan tingkat laba tidak dapat di-
gunakan untuk memprediksi laba dimasa depan.

6. SIMPULAN DAN SARAN

Hasil analisis dan pembahasan dapat
disimpulkan bahwa 1) Tingkat laba berpengaruh
negatif terhadap return saham; 2) Perubahan laba
berpengaruh positif terhadap return saham; 3)
Perubahan laba memiliki pengaruh terhadap re-
turn saham yang lebih kuat daripada tingkat laba.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan
manufaktur tanpa melakukan pengelompokkan
keaktifan di pasar saham. Selain sebagai variabel
prediktor hanya digunakan laba dan perubahan
laba. Untuk penelitian yang akan datang dapat
dilakukan dengan melakukan pengelompokkan
perusahaan-perusahaan dengan tingkat keaktifan
perdagangannya di pasar saham. Selain itu varia-
ble penelitian dapat memasukkan risiko sistema-
tis karaktristik perusahaan.
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