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ABSTRAK

Teori kandungan informasi laba (Ball & Brown, 1968) yang terwujud dalam Earnings
Response Coefficient (ERC) hanya mengukur bagaimana pasar bereaksi atas pengumuman
laba bersih, belum banyak studi yang mengukur kandungan informasi laba komprehensif
dan laba yang diatribusikan, padahal standar akuntansi keuangan, baik di Indonesia (SAK)
maupun internasional (IFRS, ASU 2011-05) mewajibkan penyajian laba komprehensif dan
laba yang diatribusikan dalam laporan laba rugi. Paper ini berusaha menggunakan
Comprehensive Earnings Response Coefficient (C-ERC) dan Attribution Earnings
Response Coefficient (A-ERC) untuk mengukur kandungan informasi laba komprehensif
dan laba yang diatribusikan, serta menguji faktor-faktor yang mempengaruhinya. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa laba komprehensif dan laba yang diatribusikan
memiliki kandungan informasi, pasar (CAR) bereaksi terhadap pengumuman laba
komprehensif (C-ERC) dan laba yang diatribusikan (A-ERC), sama halnya laba bersih
(ERC). Walaupun, kekuatannya dalam mempengaruhi pasar dan tingkat persistensi,
keduanya lebih kuat laba bersih. Faktor yang mempengaruhi C-ERC adalah persistensi
laba komprehensif, ukuran perusahaan dan leverage, sedangkan C-ERC dipengaruhi oleh
persistensi laba yang diatribusikan dan ukuran perusahaan. Orisinalitas penelitian ini
yaitu memperkenalkan kandungan informasi laba komprehensif (C-ERC) dan laba yang
diatribusikan (A-ERC), menguji peran penyajian reklasifikasi OCI dalam meningkatkan A-
ERC, serta menguji faktor-faktor yang mempengaruhi nilai C-ERC dan A-ERC.

ABSTRACT

Information content of earnings theory (Ball & Brown, 1968) which is embodied in the
Earnings Response Coefficient (ERC) only measures how the market reacts to net profit
announcements, there are not many studies that measure the information content of
comprehensive earnings and attributable profits, even though financial accounting
standards, both in Indonesia (SAK) and internationally (IFRS, ASU 2011-05) require the
presentation of comprehensive income and attributable income in the income statement.
This paper attempts to introduce the Comprehensive Earnings Response Coefficient (C-ERC)
and Attribution Earnings Response Coefficient (A-ERC) to measure the information content
of comprehensive earnings and attributable earnings, as well as examine the factors that
influence them. The results show that comprehensive income and attributable profit have
information content, the market (CAR) reacts to the announcement of comprehensive income
(C-ERC) and attributable profit (A-ERC), the same as net income (ERC). Although, its
strength in influencing the market and level of persistence, both are stronger than net profit.
Factors influencing C-ERC are persistence of comprehensive earnings, firm size and leverage,
while C-ERC is influenced by persistence of attributable earnings and firm size. The
originality of this research is to introduce the information content of comprehensive income
(C-ERC) and attributable profit (A-ERC), examine the role of presenting OCI reclassifications
in increasing A-ERC, and examine the factors that influence the value of C-ERC and A-ERC.
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1. PENDAHULUAN

Fenomena yang mendasari penelitian ini adalah adanya perubahan isi penyajian laporan laba
rugi untuk perusahaan dengan kepemilikan publik yang signifikan, sejak Indonesia konvergen
dengan standar akuntansi internasional (IFRS) atau mulai ditetapkannya SAK Efektif Per 1 Juni
2012, yaitu adanya tambahan informasi : 1) penghasilan komprehensif lainnya (OCI), yang
disajikan bersama laba bersih, dan penjumlahan laba bersih dan OCI yang disebut dengan total
laba komprehensif, dan 2) disagregasi nilai laba bersih dan laba komprehensif melalui informasi
laba yang diatribusikan ke pemilik entitas induk dan ke pemilik dengan kepentingan non
pengendali. Kebijakan mengakui dan menyajikan OCI dan laba komprehensif dalam laporan
keuangan tidak hanya berdasarkan IFRS (yang dikonvergen oleh SAK), tetapi juga FASB dalam
ASU 2011-05.

Tambahan informasi ini boleh dibilang sudah lama, yaitu 12 tahun yang lalu sejak artikel ini
ditulis, namun sejauh ini menurut pengetahuan penulis, belum ada peneliti akuntansi di
Indonesia yang menguji kandungan informasi laba komprehensif (dan spesifik menyebutnya
dengan koefisien respon laba komprehensif, C-ERC), dan menguji kandungan informasi laba
yang diatribusikan ke pemilik (dan spesifik menyebutnya koefisien respon laba yang
diatribusikan, A-ERC), sebagai pengembangan teori kandungan informasi laba oleh Ball &
Brown (1968) dengan Earnings Responses Coefficient (ERC)-nya, yang hanya mengukur
kandungan informasi laba bersih (net income) saja. Perlu pengembangan ERC melalui
pengukuran Comprehensive Earnings Responses Coefficient (C-ERC) dan Attribution Earnings
Responses Coefficient (A-ERC) yang mengakomodir perkembangan regulasi (SAK) dan
penerapannya dengan perubahan format penyajian laporan laba rugi konsolidasi.

Penelitian tentang pengaruh informasi laba bersih dalam laporan keuangan terhadap reaksi
pasar yang tercermin dalam perubahan harga saham disekitar tanggal publikasi laporan
keuangan telah banyak dilakukan hingga saat ini. Penelitian pertama dan fenomenal dilakukan
oleh Ball & Brown (1968) dengan objek studi di perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek New
York Amerika Serikat, dan menemukan bukti bahwa perubahan nilai laba bersih dalam laporan
keuangan tahunan (laba akuntansi) berpengaruh positif terhadap perubahan harga saham di
tanggal-tanggal setelah laporan keuangan dipublikasikan (Cummulative Abnormal Return, CAR).
Pada tahun yang sama, Beaver (1968) juga menemukan bukti bahwa laba akuntansi
berpengaruh positif terhadap volume perdagangan saham. Kedua penelitian ini menjadi awal
sejarah riset akuntansi keuangan yang mengaitkan laporan keuangan sebagai produk akuntansi
dengan reaksi pasar. Penelitian Ball & Brown (1968) ini memperkenalkan istilah Earnings
Response Coefficient (ERC) yaitu koefisien pada regresi antara laba akuntansi terhadap CAR,
yang menunjukkan besarnya respon pasar atas informasi laba akuntansi. Semakin besar nilai
ERC, semakin kuat perubahan laba akuntansi mempengaruhi perubahan harga saham.
Penelitian Ball & Brown (1968) ini telah banyak kembangkan dan direplikasi oleh banyak
peneliti di berbagi negara, dan menghasilkan hasil yang sudah robust bahwa laba bersih
berpengaruh positif signifikan terhadap CAR.

Ball & Brown (2019) mereplikasi Ball & Brown (1968) untuk objek studi yang lebih luas yaitu
17 negara dan periode penelitian yang lebih panjang yaitu 46 tahun (1972-2017). Ke-17 negara
tersebut yaitu : Amerika Serikat (lokasi Ball & Brown, 1968), China, Jepang, Hong Kong,
Indonesia, Singapura, Malaysia, Thailand, Singapura, Korea Selatan, Taiwan, Australia, Kanada,
Inggris, Jerman, Perancis, dan Selandia Baru. Hasil penelitian replikasi ini tetap sejalan dengan
temuan Ball & Brown (1968) jauh sebelumnya, dimana pengumuman laba akuntansi tahunan
mempengaruhi perilaku investor yang kemudian membentuk harga saham, atau dengan kata
lain perubahan informasi laba bersih (EPS) mempengaruhi harga saham (CAR). Seberapa
sensitif informasi laba bersih mempengaruhi pasar ditunjukkan dengan besarnya koefisien
respon laba akuntansi atau ERC. Studi Kristanti & Almilia (2019) menyimpulkan bahwa faktor
profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap ERC, faktor potensi
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pertumbuhan investasi dan persistensi laba berpengaruh negatif terhadap ERC, sementara
untuk faktor kualitas audit, pengungkapan CSR, konservatisme dan tingkat leverage tidak
berpengaruh signifikan.

Peneliti akuntansi keuangan terutama penelitian pengembangan dan replikasi dari Ball &
Brown (1968), masih belum banyak yang menguji pengaruh laba komprehensif dan laba yang
diatribusikan terhadap CAR. Padahal format penyajian laporan laba rugi telah berubah, sejak
standar akuntansi keuangan menerapkan fair value accounting dan konsep all inclusive income,
yang ditandai dengan kemunculan laba komprehensif dan laba yang diatribusikan dalam
laporan laba rugi. Kedua informasi laba ini, bersanding dengan laba bersih dalam laporan laba
rugi. Namun belum banyak yang menguji bagaimana pasar bereaksi terhadap kedua informasi
laba yang “baru” ini. Kusuma et al, (2022) meneliti tentang kualitas informasi laba
komprehensif dengan meregresi laba komprehensif terhadap return saham. Kualitas laba
komprehensif ditunjukkan dengan nilai beta pada regresi tersebut, yang menunjukkan
bagaimana perubahan nilai laba komprehensif mempengaruhi perubahan harga saham
disekitar tanggal pengumuman laba komprehensif. Hasil penelitian menunjukkan bahwa laba
komprehensif berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, namun koefisien
penjelasnya tetap lebih kuat laba bersih.

Arah penelitian ini mengembangkan penelitian Kusuma et al., (2022) dan Kristanti & Almilia
(2019) dengan landasan grand theory Ball & Brown (1968) tentang kandungan informasi laba.
Perbedaan penelitian dengan penelitian Kusuma et al., (2022) ini adalah : 1) dalam mengukur
reaksi pasar, penelitian ini menggunakan Cummulative Abnormal Return (CAR), yang
meletakkan return saham dengan return pasar (IHSG), sedangkan dalam penelitian Kusuma et
al, (2022) hanya menggunakan return saham saja, 2) dalam mengukur laba komprehensif,
penelitian ini menggunakan laba komprehensif per saham (modifikasi dari unexpected return
Ball & Brown, 1968 dengan laba bersih per saham atau EPS), sedangkan Kusuma et al., (2022)
laba komprehensif diukur dari skala dalam nilai total aset, 3) tidak hanya mengukur respon
pasar terhadap perubahan laba komprehensif, tetapi juga laba yang diatribusikan dan laba
tunai. Perbedaan dengan penelitian Kristanti & Almilia (2019) adalah menguji faktor-faktor
yang mempengaruhi C-ERC dan A-ERC.

Orisinalitas penelitian ini ada empat. Pertama, pengujian pengaruh laba komprehensif terhadap
CAR untuk mengukur kandungan informasi laba komprehensif (yang selanjutnya
merekomendasikan sebutan Comprehensive Earnings Responses Coefficient, C-ERC). Kedua,
pengujian pengaruh laba yang diatribusikan terhadap CAR untuk mengukur kandungan
informasi laba yang diatribusikan (merekomendasikan sebutan Attribution Earnings Responses
Coefficient, A-ERC). Ketiga, pengujian peran moderasi kebijakan penyajian reklasifikasi OCI
dalam meningkatkan kandungan informasi laba komprehensif. Ke-empat, pengujian faktor
internal dan eksternal perusahaan yang mempengaruhi besaran nilai C-ERC dan A-ERC.

Pengukuran atas kandungan informasi laba komprehensif (C-ERC) penting dilakukan,
sebagaimana pentingnya earnings responses coefficient (ERC) pada laba bersih, karena 1) laba
komprehensif mengakomodir perubahan penyajian laporan laba rugi konsolidasi dengan
penerapan fair value accounting dan all inclusive income, baik pada standar akuntansi Indonesia
(SAK) maupun standar internasional (IFRS), 2) laba komprehensif tidak hanya melaporkan
kinerja operasional (dalam laba bersih), tetapi juga pendapatan unrealized earnings dari
kenaikan (penurunan) nilai wajar aset dan utang pada tanggal penyajian. Penyajian unrealized
earnings pada periode kini, memudahkan pengguna memprediksi prospek laba dan arus kas
masa depan dari keuntungan realisasi atau penjualan aset di masa yang akan datang, 3) laba
komprehensif merespon dampak lingkungan eksternal berupa volatilitas pasar dan
fundamental makro ekonomi yang tercermin dalam nilai penghasilan komprehensif lain yang
merupakan bagian dari isi laba komprehensif, 4) untuk perusahaan dengan skala bisnis yang
luas dan kompleksitas transaksi, pengukuran kandungan informasi laba komprehensif dapat
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mencerminkan kinerja keuangan secara komprehensif, karena semakin luas dan kompleks
aktivitas bisnis, semakin banyak komponen OCI yang disajikan, seperti kontrak lindung nilai
arus kas, liabilitas imbalan pasti, kepemilikan aset keuangan dan sebagainya.

Pengukuran atas kandungan informasi laba yang diatribusikan (A-ERC) penting dilakukan,
karena 1) sejalan dengan isi penyajian laporan laba rugi yang mendisagregrasi laba bersih dan
laba komprehensif ke dua jenis pemilik perusahaan, yaitu pemilik entitas induk dan pemilik
dengan kepentingan non pengendali, 2) lebih fokus pada seberapa sensitif perubahan harga
saham terhadap informasi laba yang teratribusi ke masing-masing jenis pemilik, sehingga
menjadi informasi penting bagi calon investor dalam memprediksi kinerja keuangan, resiko dan
return investasi masa depan sesuai dengan proporsi kepemilikan saham. Pengukuran atas
kandungan informasi laba bersih (ERC), penting untuk dilakukan karena laba bersih
mencerminkan kinerja operasional yang dapat digunakan untuk memprediksi keberlangsungan
hidup perusahaan, memprediksi imbal hasil investasi dan resiko investasi di masa yang akan
datang. Penelitian ini tidak menguji respon pasar atas arus kas operasional, karena penelitian
ini fokus atas informasi laba. Arus kas operasi bukanlah laba, karena tidak sesuai konsep
matching principle dalam mempertemukan pendapatan dengan beban pada satu periode,
karena mengeluarkan unsur-unsur akrual yang sebenarnya terjadi di periode tersebut tapi
tidak diakui karena tidak melibatkan kas.

Penelitian Ball & Brown (1968) dan Beaver (1968) merupakan penelitian yang sangat
fenomenal dalam sejarah perkembangan akuntansi, dan masih relevan hingga kini, masa lima
puluh tahun lebih setelahnya, dan masih menjadi grand theory para peneliti akuntansi keuangan
diseluruh negara (Clinch et al., 2019). Penelitian ini menguji pengaruh pengumuman laba bersih
dalam laporan keuangan tahunan perusahaan yang terdaftar di New York Stock Exchane
terhadap perubahan harga saham disekitar waktu laporan keuangan tahunan diumumkan. Hasil
penelitian membuktikan bahwa perubahan laba akuntansi (net income) berpengaruh positif
terhadap perilaku investor yang selanjutnya membentuk perubahan harga saham di pasar
NYSE.

Laba komprehensif baru muncul dalam penyajian laporan laba rugi konsolidasi, sejak Indonesia
konvergen SAKnya dengan IFRS, yaitu mulai pertamakali diterapkannya SAK Efektif 1 Juni2012.
Laba komprehensif memadukan kinerja operasional yang tercermin dalam laba bersih, dengan
fluktuasi lingkungan eksternal (bunga, kurs, inflasi) yang menyebabkan perubahan nilai wajar
aset atau utang yang tercermin dalam penghasilan komprehensif lainnya (Kusuma & Saputra,
2022). PSAK No.1 menyebutkan bahwa komponen penghasilan komprehensif lainnya yang
tersaji dalam laba komprehensif ada lima item, yaitu kenaikan atau penurunan nilai wajar dari
nilai tercatat atas : 1) aset keuangan kategori tersedia untuk dijual, 2) lindung nilai arus kas, 3)
revaluasi aset tetap, 4) liabilitas imbalan pasti, dan 5) penjabaran laporan keuangan unit di luar
negeri.

Hal yang mendasari pengakuan OCI dalam laporan keuangan adalah penerapan akuntansi nilai
wajar atau fair value accounting, yaitu aset dan liabilitas disajikan di laporan posisi keuangan
pada nilai wajar, dan kenaikan atau penurunan nilai tercatat atau nilai historis ke nilai wajar
diakui sebagai pendapatan belum terealisasi (OCI). Penyajian nilai wajar dipilih karena lebih
representatif pada kondisi terkini daripada nilai tercatat, sehingga lebih memiliki nilai relevansi
bagi kepentingan pengguna. Hal yang mendasari penyajian OCI dalam laporan laba rugi adalah
penerapan akuntansi all inclusive income. Menurut konsep ini, apapun yang menyebabkan
kenaikan ekuitas selain dari setoran modal atau Kkonstribusi pemilik, memenuhi definisi
pendapatan dan layak disajikan sebagai pendapatan dalam laporan laba rugi komprehensif, baik
itu pendapatan yang telah nyata terealisasi (net income), maupun OCI.

Laba komprehensif memadukan pendapatan (beban) yang nyata telah terealisasi dari hasil
kinerja aktivitas operasional dan akrual, dengan pendapatan (beban) yang belum terealisasi
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dari kenaikan (penurunan) nilai tercatat aset dan utang ke nilai wajar. Walaupun tampilan
laporan laba rugi menjadi lebih panjang dengan isi lebih banyak akibat menginformasikan
komponen laba bersih dan penghasilan komprehensif lainnya, namun studi yang dilakukan
Kusuma (2020) menyimpulkan bahwa informasi laba komprehensif memiliki nilai relevansi,
yang dibuktikan dari pengaruh signifikan terhadap return saham, direaksi positif oleh pasar
(Kusuma et al., 2022; Kusuma, 2021), dan kemampuannya dalam memprediksi laba di masa
yang akan datang (Kusuma, Zuhroh, et al., 2021), memprediksi dividen (Kusuma & Agustin,
2023; Chen & Gavious, 2016), memprediksi arus kas (Kusuma, 2020b; Suprayogi & Barokah,
2019) dan dapat digunakan untuk mengevaluasi kinerja keuangan komprehensif (Kusuma,
2021a; Kusuma, Assih, et al., 2021; Murdiyanto & Kusuma, 2022). Hasil Studi Cao (2022) pada
perbankan di USA yang berdasarkan ASU-2011-05 dalam penyajian OCI, membuktikan bahwa
kebijakan penyajian item OCI aset keuangan tersedia untuk dijual dalam laporan laba
komprehensif dapat mengurangi tindakan manajemen laba. Hasil ini sejalan dengan penelitian
Zhao et al, (2018) di China, Chen & Gavious (2016) di Israel, dan di Indonesia (Kusuma &
Athori, 2023; Kusuma, 2023a), bahwa penyajian OCI dalam laba komprehensif dapat
meminimalisir potensi manajemen laba.

Sama halnya dengan kebijakan laba komprehensif, laba yang diatribusi baru muncul dalam
penyajian laporan laba rugi konsolidasi, sejak Indonesia konvergen SAKnya dengan IFRS, yaitu
mulai pertamakali diterapkannya SAK Efektif 1 Juni2012. Laba yang diatribusi mendisagregasi
nilai laba bersih dan laba komprehensif ke masing-masing jenis pemilik atau pemegang saham
dalam entitas penyaji laporan keuangan konsolidasi. PSAK No.1 menyebutkan laba yang
diatribusikan terdir dari : 1) laba bersih yang diatribusikan ke pemilik entitas induk, 2) laba
bersih yang diatribusikan ke kepentingan non pengendali, 3) laba komprehensif yang
diatribusikan ke pemilik entitas induk, dan 4) laba komprehensif yang diatribusikan ke
kepentingan non pengendali.

Hal yang mendasari penyajian laba (bersih dan komprehensif) dan ekuitas yang diatribusi ke
pemilik adalah penerapan teori entitas, wujud transparansi dan keadilan informasi kepada
seluruh pengguna, termasuk jenis-jenis pemilik pada entitas grup penyaji laporan keuangan.
Menurut teori entitas, kepentingan non pengendali layak tersaji sebagai ekuitas di neraca dan
atribusi laba di laporan laba rugi, karena walau kepemilikan sahamnya minoritas dan tanpa hak
kendali, mereka tetap sebagai pemilik dan berhak mendapat akses informasi yang sama seperti
halnya pemilik entitas induk. Ini lebih sesuai dengan teori akuntansi, daripada pada standar
akuntansi sebelumnya, kepentingan non pengendali disajikan di laporan laba rugi sebagai
beban, dan di neraca sebagai utang.

Penyajian laba yang diatribusikan terbukti memiliki nilai relevansi, seperti hasil temuan Lopes
etal,, (2013) di Jerman, Yahaya et al,, (2015) di Nigeria dan Sotti (2018) di Italia. Demikian juga
di Indonesia, diantaranya oleh Kusuma (2021a) yang menyimpulkan bahwa laba yang
diatribusikan berpengaruh positif terhadap return saham, Kusuma, Zuhroh, et al, (2021)
membuktikan bahwa laba yang diatribusikan memiliki daya prediksi atas informasi laba masa
yang akan datang. Studi Kusuma & Athori, (2023) membuktikan laba dan ekuitas yang
diatribusikan ke pemilik mampu meminimalisir asimetri informasi, baik biaya agensi tipe 1
(manajemen versus pemilik) dan biaya agensi tipe 2 (pemilik entitas induk versus kepentingan
non pengendali). Studi baru-baru ini, Kusuma (2023) menyimpulkan bahwa pasar bereaksi
terhadap informasi kepentingan non pengendali melalui penyajian laba dan ekuitas yang
diatribusikan pada penyajian laporan keuangan konsolidasi.
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1.a. Kandungan Informasi Laba Komprehensif (C-ERC) dan laba yang Diatribusi (A-ERC)
(Pengembangan Ball & Brown, 1968; Kusuma et al., 2022)

Publikasi Laporan Keuangan :
- Laba komprehensif.
- Laba yang Diatribusi.

v

Reaksi Pasar (CAR)

1.b. Faktor yang Mempengaruhi C-ERC dan A-ERC
(Pengembangan Scott, 2015; Kristanti & Almilia, 2019)

Persistensi :
- Laba komprehensif.
- Laba yang

Resiko Beta

Koefisien Respon Laba :
- C-ERC
- A-ERC

Leverage

Growth Opportunity

N/

Ukuran Perusahaan

Gambar 1. Kerangka Konseptual Penelitian

Studi di pasar modal Australia oleh Banks et al, (2018) menemukan bukti bahwa laba
komprehensif memiliki kandungan informasi yang lebih rendah daripada laba bersih, walaupun
lokasi penyajian dipindah dari laporan perubahan ekuitas ke laporan laba rugi dan penghasilan
komprehensif lainnya disajikan rinci per komponen. Sementara itu, Yousefinejad et al., (2017)
dalam penelitiannya di Malaysia yang merepresentasikan pasar modal negara berkembang,
menyimpulkan bahwa penghasilan komprehensif lainnya yang merupakan komponen dalam
laba kompehensif memiliki kandungan informasi, yang dibuktikan dengan pengaruh positif
signifikan terhadap harga saham. Jauh sebelumnya, studi di Kanada dan Amerika Serikat oleh
Kanagaretnam et al,, (2009) dan di Selandia Baru oleh Kabir & Laswad (2011), menunjukkan
hasil bahwa laba komprehensif memiliki nilai relevansi bagi kepentingan pengguna, dan
koefisien pengaruh atas return pasar lebih kuat daripada laba bersih. Senada dengan itu,
Kusuma (2020a) untuk objek studi di Indonesia menemukan bukti bahwa informasi laba
komprehensif memiliki nilai relevansi yang dibuktikan dari pengaruh signifikannya terhadap
return saham. Terkait dengan daya prediksi laba komprehensif, studi Sajn6g (2017) di Polandia
menunjukkan bahwa laba komprehensif memiliki daya prediksi yang lebih baik daripada laba
bersih, masih dari Polandia, studi Bareja & Giedroy¢ (2019) menyimpulkan bahwa laba
komprehensif mampu memprediksi laba bersih dan arus kas operasi masa yang akan datang,
senada dengan temuan Kusuma, Zuhroh, et al,, (2021) di Indonesia, laba komprehensif mampu
memprediksi laba masa depan dan Kusuma (2020b) laba komprehensif mampu memprediksi
arus kas masa depan. Kemampuan laba komprehensif memprediksi informasi masa yang akan
datang, menjadi indikator laba komprehensif memiliki nilai relevansi bagi kepentingan
pengguna, yang juga ditunjukkan bagaimana pasar bereaksi atas pengumuman laba
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komprehensif yang terwujud dalam pergerakan harga saham. Dengan demikian, hipotesis
pertama dalam penelitian ini adalah :

H1. Laba komprehensif berpengaruh positif terhadap Cummulative Abnormal Return.

Dalam mengukur nilai relevansi atas laba yang diatribusikan, banyak peneliti yang
menggunakan proksi kemampuannya dalam mempengaruhi return saham. Perbedaan
penelitian ini dengan sebelumnya adalah penggunaan CAR sebagai variabel Y untuk mengukur
reaksi pasar atas informasi laba yang diatribusikan. CAR dirasa lebih menyeluruh dalam
mengukur reaksi pasar daripada return saham, karena di dalam CAR juga memperhatikan
return saham itu sendiri, selain juga return pasar atau IHSG. Laba yang diatribusi dapat
memprediksi laba masa yang akan datang (Kusuma, Zuhroh, et al, 2021). Laba yang
diatribusikan ke pemilik entitas induk (Kusuma, 2021a) dan ke kepentingan non pengendali
(Kusuma, 2023c) berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. Laba yang diatribusi
memoderasi pengaruh laba bersih dan OCI terhadap return saham (Kusuma, 2020a).
Berdasarkan hasil penelitian tersebut, maka hipotesis kedua penelitian ini adalah :

H2. Laba yang diatribusikan berpengaruh positif terhadap Cummulative Abnormal Return.

Studi di pasar modal Australia oleh Banks et al., (2018) menemukan bukti bahwa laba
komprehensif memiliki kandungan informasi yang lebih rendah daripada laba bersih, walaupun
lokasi penyajian dipindah dari laporan perubahan ekuitas ke laporan laba rugi dan penghasilan
komprehensif lainnya disajikan rinci per komponen. Berdasarkan hasil penelitian (Kusuma,
2020a), kebijakan reklasifikasi OCI meningkatkan nilai relevansi laba komprehensif yang
ditunjukkan dengan meningkatnya pengaruh laba komprehensif terhadap return saham,
demikian juga menurut Kusuma, Zuhroh, et al,, (2021), kebijakan reklasifikasi OCI memperkuat
daya prediksi laba komprehensif atas informasi laba masa depan. Kebijakan reklasifikasi
mempersempit peluang manajemen laba, perataan laba (Kusuma, 2023a) dan penghindaran
pajak (Kusuma & Rahayu, 2022) melalui laba komprehensif. Studi Kusuma et al, (2022)
menunjukkan bahwa kebijakan mereklasifikasi item OCI dengan memisahkan item mana yang
akan direalisasi di periode berikutnya dan item mana yang tidak akan direalisasi, terbukti
mampu meningkatkan konten informasi laba komprehensif terhadap kualitas laba, demikian
juga terhadap nilai perusahaan (Kusuma, 2021b). OCI adalah pendapatan yang belum
terealisasi, atau pendapatan fana yang timbul hanya karena penyesuaian nilai wajar aset atau
utang, maka dengan penyajian reklasifikasi OCI, dengan pemisahan item OCI yang berpotensi
dan tidak berpotensi menjadi laba bersih di periode berikutnya dari hasil realisasi aset dan
utang, maka membantu pengguna untuk memprediksi tambahan laba bersih dan arus kas dari
realisasi OCI atau yang periode sebelumnya disajikan sebagai OCI, dengan demikian diduga
kebijakan reklasifikasi membantu pelaku pasar untuk pengambilan keputusan, khususnya
memprediksi return dan resiko investasi masa depan. Berdasarkan hal tersebut, hipotesis
ketiga penelitian ini adalah :

H3. Kebijakan penyajian reklasifikasi OCI meningkatkan pengaruh laba komprehensif terhadap
Cummulative Abnormal Return.

Hal utama yang membedakan laba bersih dengan laba komprehensif adalah adanya
tambahan informasi OCI dalam struktur isi laba komprehensif. Kusuma & Saputra (2022) dan
Kusuma (2023b) dalam studinya menemukan bukti bahwa nilai OCI dipengaruhi oleh faktor
eksternal berupa fundamental makro ekonomi (kurs, inflasi dan bunga) serta faktor internal
seperti ukuran perusahaan, jenis dan struktur kepemilikan aset serta kompleksitas transaksi
bisnis. Penelitian Kusuma (2023b) menyimpulkan bahwa informasi laba komprehensif yang
diatribusikan ke kepentingan non pengendali direaksi positif oleh pasar yang tunjukkan dari
pengaruh signifikannya terhadap return saham dan mampu meningkatkan nilai perusahaan
(Kusuma & Athori, 2023). Faktor-faktor yang mempengaruhi ERC menurut Scott (2015) antara
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lain persistensi laba (net income), beta saham, leverage, pertumbuhan investasi dan ukuran
perusahaan. Semakin persisten laba tiap periode, semakin tinggi ERC. Semakin rendah tingkat
resiko investasi (beta saham), maka semakin tinggi ERC. Semakin rendah rasio leverage (DAR),
maka semakin tinggi ERC. Semakin tinggi tingkat pertumbuhan investasi (Tobbin’s Q), semakin
tinggi ERC. Semakin besar ukuran perusahaan, semakin tinggi ERC. Kristanti & Almilia (2019)
menguji faktor-faktor yang mempengaruhi ERC untuk data yang berasal dari Indonesia, dan
menghasilkan temuan penelitian bahwa profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan
investasi dan persistensi laba berpengaruh signifikan terhadap ERC, sedangkan faktor kualitas
audit, pengungkapan CSR, konservatisme dan tingkat leverage tidak berpengaruh. Berdasarkan
temuan riset-riset sebelumnya tersebut, maka hipotesis berikutnya dalam penelitian ini adalah :

H4. Persistensi laba komprehensif, beta, leverage, pertumbuhan dan ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap Comprehensive Earnings Response Coefficient (C-ERC).

H5. Persistensi laba komprehensif, beta, leverage, pertumbuhan dan ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap terhadap Attribution Earnings Response Coefficient (A-ERC).

2. METODE PENELITIAN

Data Penelitian

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh entitas yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode tahun 2015 - 2019 sebanyak 674 perusahaan. Teknik pengambilan sampel dengan
metode purposive sampling, dengan kriteria : perusahaan terdaftar di BEI sebelum tahun 2014,
rutin berturut-turut mempublikasikan laporan keuangan selama periode 2015 - 2019,
menyajikan laporan keuangan dalam satuan mata uang rupiah, merinci komponen-komponen
OCI dan mengelompokkan ke dalam item yang akan direklasifikasi dan tidak akan
direklasifikasi ke laba bersih, menyajikan informasi laba dan ekuitas yang diatribusikan ke
pemilik entitas induk dan kepentingan non pengendali. Berdasarkan kriteria tersebut, didapat
jumlah perusahaan sampel sebanyak 504 perusahaan atau 74,7 % dengan periode 5 tahun,
sehingga didapat jumlah data observasi sebanyak 2.520.

Variabel, Pengukuran dan Teknik Analisis Data

Penelitian ini terbagi dalam beberapa model yang disesuaikan dengan pengembangan hipotesis.
Panel A terdiri dari model 1 hingga 4, yang dikembangkan untuk menguji kandungan informasi
laba. Model penelitian ini untuk mengukur C-ERC dan A-ERC, mengembangkan model Ball &
Brown (1968) (model 1) dengan modifikasi pada Unexpected Earnings (UE) pada nilai laba
bersih, dan menggantinya pada nilai laba komprehensif (model 2), laba yang diatribusikan
(model 3), dan moderasi reklasifikasi OCI (model 4). Model 1 hingga 4 dalam penelitian ini
sengaja tidak melibatkan variabel kontrol, seperti ukuran perusahaan, jenis industri, tingkat
leverage dan periode waktu, agar fokus pada nilai koefisien (beta) masing-masing jenis laba
terhadap CAR, sehingga dapat diketahui respon pasar atas informasi laba tanpa variabel lain
selain variabel laba. Panel B terdiri dari model 4 dan 5, yang dikembangkan untuk menguji
faktor internal perusahaan dan eksternal yang mempengaruhi C-ERC dan A-ERC.

Model yang dikembangkan Ball & Brown (1968) sebagai berikut :
CARi,t =Qp + BlUEl-’t + £ (1)

Nilai koefisien beta disebut dengan Earnings Responses Coefficient (ERC) yang menggambarkan
seberapa besar respon harga saham atas perubahan nilai laba yang diumumkan. Semakin tinggi
nilai ERC, semakin pasar bereaksi atas nilai laba bersih yang dilaporkan. Untuk mendapatkan
nilai CAR dihitung dengan langkah sebagai berikut :
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Langkah 1, menghitung return saham masing-masing perusahaan i (Reti;) selama periode
pengamatan 11 hari (event window), yaitu enam hari sebelum tanggal pengumuman laba
(laporan keuangan dipublikasikan) dan lima hari setelahnya, yang dihitung dengan rumus :

Py — Pipq

Reti't = P
t—-1

Dimana : Reti; : return saham masing-masing perusahaan secara harian selama 11 hari; Pj; :
harga saham penutupan (closing price) pada hari t; Pii1 : harga saham penutupan pda hari
sebelumnya atau t-1.

Langkah 2, menghitung total return, yaitu penjumlahan dari return saham pada enam hari
sebelum publikasi sampai lima hari setelah publikasi, untuk masing-masing perusahaan.

Langkah 3, menghitung return pasar dengan rumus :

b IHSG, — IHSG,_,
£ IHSG,_4

Dimana : RP;: return pasar harian selama 11 hari; IHSG; : indeks harga saham gabungan pada
hari t; IHSG¢.1 : indeks harga saham gabungan sehari sebelumnya (t-1).

Langkah 4, menghitung total return pasar, yaitu penjumlahan dari return saham pada enam hari
sebelum publikasi sampai lima hari setelah publikasi, untuk masing-masing perusahaan.

Langkah 5, menghitung Cummulative Abnormal Return (CAR), yaitu total return saham (langkah
2) dikurangi total return pasar (langkah 4), untuk masing-masing perusahaan. Setelah CAR
diketahui, langkah berikutnya adalah menentukan nilai Unexpected Earnings (UE), dengan
rumus:

EPS;, — EPS;,_;
EPS,_,

UEi,t =

Dimana : UEi; : Unexpected Earnings perusahaan i periode t; EPS;; : laba bersih per saham pada
laporan laba rugi periode t; EPSi.1 : laba bersih per saham pada laporan laba rugi periode t-1.

Pengujian hipotesis 1

Pengujian hipotesis 1 ini untuk mengetahui pengaruh laba komprehensif terhadap CAR, yang
mengukur kandungan informasi laba komprehensif sebagai cerminan perilaku investor atas
informasi laba komprehensif. Penelitian ini merekomendasikan sebutan Comprehensive
Earnings Responses Coefficient (C-ERC) untuk nilai beta pada regresi model 2 berikut :

CAR;;=ag + BLUECL +¢ (2)

Sejalan dengan pengukuran untuk variabel laba bersih (unexpected earnings) dengan laba
bersih per saham (EPS) pada model 1 (Ball & Brown, 1968), maka untuk menentukan nilai
unexpected earnings pada laba komprehensif dengan rumus :

CI PS;, — CI PS;;_,
CI PS,_,

UE Cl;, =
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Dimana : UE Cli; : Unexpected Earnings laba komprehensif perusahaan i periode t; CI PS;; : laba
komprehensif per saham pada laporan laba rugi periode t; EPSi.1 : laba komprehensif per
saham pada laporan laba rugi periode t-1.

Perhitungan nilai laba komprehensif per saham (CI PS) diturunkan dari formulasi laba per
saham (EPS), yaitu :

Laba komprehensif;
CIPS;; = P Ji

Rata — rata tertimbang jumlah saham biasa yang beredar;

Informasi rata-rata tertimbang jumlah saham biasa yang beredar diperoleh dari catatan atas
laporan keuangan.

Pengujian hipotesis 2

Pengujian hipotesis 2 ini untuk mengetahui pengaruh laba yang diatribusikan terhadap CAR,
yang mengukur kandungan informasi laba yang diatribusikan sebagai cerminan perilaku
investor atas informasi yang diatribusikan ke masing-masing pemilik. Penelitian ini
merekomendasikan sebutan Attribution Earnings Responses Coefficient (A-ERC) untuk nilai beta
pada regresi model 3 berikut.

3.a. Laba bersih yang diatribusikan ke pemilik entitas induk :
CARi,t = Qg + B1UE NIPi,t + & (33)

Nilai unexpected earnings laba bersih yang diatribusikan ke pemilik entitas induk (UE NIP)
dihitung dengan rumus :

NIP PS;; — NIP PS;,_,

UE NIFy = NIP PS,_,
t_

Dimana : UE NIP;;: Unexpected Earnings laba bersih yang diatribusikan ke pemilik entitas induk
(NIP) perusahaan i periode t; NIP PS;;: NIP per saham pada laporan laba rugi periode t; NIP PS;.
1 : NIP per saham pada laporan laba rugi periode t-1.

Perhitungan nilai NIP per saham (NIP PS) diturunkan dari formulasi laba per saham (EPS),
yaitu:
Laba bersih yang diatribusikan ke pemilik entitas induk; ,

NIP PS;; =
"' Rata —rata tertimbang jumlah saham biasa yang beredar; ;

3.b. Laba komprehensif yang diatribusikan ke pemilik entitas induk :
CARi,C = a’o + ﬁ]_UE CIPi,t + & (3.b)

Nilai unexpected earnings laba komprehensif yang diatribusikan ke pemilik entitas induk (UE
CIP) dihitung dengan rumus :

CIP PSi,t - CIP PSi,t—l

UE CIP;; = CIPPS
t-1

Dimana :UE CIP;;: Unexpected Earnings laba komprehensif yang diatribusikan ke pemilik entitas
induk (CIP) perusahaan i periode t; CIP PS;; : CIP per saham pada laporan laba rugi periode t;
CIP PSit.1 : CIP per saham pada laporan laba rugi periode t-1.

Perhitungan nilai CIP per saham (CIP PS) diturunkan dari formulasi laba per saham (EPS), yaitu:
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Laba komprehensif yang diatribusikan ke pemilik entitas induk; ;
Rata — rata tertimbang jumlah saham biasa yang beredar;,

CIP PS;, =

3.c. Laba bersih yang diatribusikan ke pemilik dengan kepentingan non pengendali :
CAR;;=ag+ PLUE NINCI;; + ¢ (3.9

Nilai unexpected earnings laba bersih yang diatribusikan ke kepentingan non pengendali (UE NI
NCI) dihitung dengan rumus :

NINCI PS;; — NI NCI PS;,_,
NINCI PS,_,

UE NI NCl;, =

Dimana : UE NI NCIi; : Unexpected Earnings laba bersih yang diatribusikan ke non controlling
interest perusahaan i periode t; NI NCI PS;; : NI NCI per saham pada laporan laba rugi periode t;
NI NCI PSit.1 : NI NCI per saham pada laporan laba rugi periode t-1.

Perhitungan nilai NI NCI per saham (NI NCI PS) diturunkan dari formulasi laba per saham (EPS),
yaitu :

Laba bersih yang diatribusikan ke kepentingan non pengendali;

NINCI PS;; =
Lt Rata — rata tertimbang jumlah saham biasa yang beredar; ,

3.d. Laba komprehensif yang diatribusikan ke pemilik dengan kepentingan non pengendali :
CAR;;=ag+ BLUE CINCI;; + ¢ (3.d)

Nilai unexpected earnings laba komprehensif yang diatribusikan ke kepentingan non pengendali
(UE CI NCI) dihitung dengan rumus :

CI NCI PS;, — CI NCI PS;,_,
CINCI PS,_,

UE CI NCI;, =

Dimana :UE CI NCIi; : Unexpected Earnings laba komprehensif yang diatribusikan ke non
controlling interest perusahaan i periode t; CI NCI PS;; : CI NCI per saham pada laporan laba rugi
periode t; CI NCI PSj.1 : CI NCI per saham pada laporan laba rugi periode t-1.

Perhitungan nilai CI NCI per saham (CI NCI PS) diturunkan dari formulasi laba per saham (EPS),
yaitu :

Laba komprehensif yang diatribusikan ke kepentingan non pengendalii't

CINCI PS;; =
Lt Rata — rata tertimbang jumlah saham biasa yang beredar; ;

Pengujian hipotesis 3

Pengujian hipotesis 3 ini untuk mengetahui peran moderasi kebijakan penyajian reklasifikasi
OCI dalam meningkatkan kandungan informasi laba komprehensif, dan dibangun model 4
berikut :

CARi,t =Qp + BIUECIi,t + BZROCIi,t + ﬁ3UECI,:'t * ROCIi,t + 5(4)

Reklasifikasi OCI mampu memperkuat kandungan informasi laba komprehensif jika koefisien
laba komprehensif model 4 (setelah moderasi), lebih besar daripada koefisien laba
komprehensif model 2 (sebelum moderasi). ROCI diukur dengan item OCI kelompok yang akan
direklasifikasi ke laba bersih dibagi total aset perusahaan i periode t.
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Pengujian Hipotesis 4 dan 5

Pengujian selanjutnya dilakukan untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi koefisien
respon laba komprehensif (C-ERC) dan laba yang diatribusi (A-ERC). Model dikembangkan dari
Scott (2015) dengan mengganti variabel Y dari ERC (laba bersih), menjadi laba komprehensif
(C-ERC) dan laba yang diatribusikan (A-ERC). Dengan demikian model 5 dan 6 sebagai beruikut:

C —ERCit = yo +60,PCl;t + 0,RBS;  + O3LEV; ; + 0,GO;+ + 0sSIZE; 1 + ¢ (5)
A— ERCi,t = Yo+ 91PEAi_t + BZRBSi_t + 93LEVi’t + 94001"15 + HSSIZEi,t + & (6)
Dimana :

Yo = konstanta.

B0-0 = koefisien regresi.

C-ERC;; = koefisien respon laba komprehensif, yaitu nilai koefisien regresi laba komprehensif
terhadap CAR perusahaan i selama H-6 dan H+5 dari hari publikasi laporan keuangan
perusahaan i.

A-ERCi; = koefisien respon laba yang diatribusi, yaitu nilai koefisien regresi laba bersih yang
diatribusikan ke pemilik entitas induk terhadap CAR perusahaan i selama H-6 dan
H+5 dari hari publikasi laporan keuangan perusahaan i.

PCli; = Persistensi laba komprehensif, diukur dari beta koefisien regresi laba komprehensif
periode t-1 terhadap laba komprehensif periode t pada perusahaan i. (Cli; = ap + B1Cli
1+¢€).

PEA;: = Persistence of Earnings Attribution atau persistensi laba yang diatribusikan, diukur dari
beta koefisien regresi net income yang diatribusikan ke pemilik entitas induk (NI PEI)
periode t-1 terhadap NI PEI periode t pada perusahaan i. (NI PEI;; = ap + 31NI PEI;.1 +
€). Dari empat jenis laba yang diatribusikan, dipilih laba bersih yang diatribusikan ke
pemilik entitas induk (NI PEI) karena memiliki koefisien respon terhadap CAR yang
lebih tinggi daripada jenis laba yang diatribusikan yang lain.

RBSi; = Resiko beta saham, diukur dari beta koefisien regresi return pasar (Rm atau IHSG)
terhadap return saham (Rs) selama periode t-6 dan t+5 tanggal publikasi laporan
keuangan pada perusahaan i. (Rsi; = ap + 1Rmij; + €).

LEV i; = Tingkat solvabilitas yang diukur dengan rasio leverage yaitu debt to asett (DAR)
perusahaan i periode t.

GO it = Growth opportuniy yang di ukur dengan rasio Price to Book Value (PBV), yaitu harga
saham penutupan dibagi nilai buku saham perusahaan i periode t.

SIZEi; = logaritma natural total aset perusahaan i periode t.

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Tabel 1 berikut menyajikan hasil statistik deskriptif. Mean ERC lebih tinggi daripada mean C-
ERC dan A-ERC, ini artinya bahwa kemampuan laba komprehensif dan laba yang diatribusikan
dalam mempengaruhi perilaku investor yang membentuk perubahan harga saham di pasar
(CAR) masih lebih kuat laba bersih. Mean ERC, C-ERC dan A-ERC bertanda positif, artinya
semakin besar nilai laba yang diumumkan, membuat harga saham naik, ini berlaku tidak hanya
laba bersih, tetapi juga laba komprehensif dan laba yang diatribusikan.Mean PEA lebih tinggi
daripada PCI, artinya laba bersih yang diatribusikan ke pemilik entitas induk lebih stabil antar
periode (lebih persisten) daripada laba komprehensif.
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Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif

Variabel Mean Minimum Maksimum Std. Deviasi
CAR 0,078 -1,61 1,045 4,980
NI 0,019 -2,42 3,411 12,901
CI 0,015 -2,99 3,069 3,763
NI PEI 0,018 -3,51 2,076 3,424
NI NCI 0,011 -1,08 1,011 3,233
CI PEI 0,014 -3,52 3,117 2,881
CINCI 0,008 -1,33 1,048 1,592
ERC 0,068 -4,211 4,065 1,521
C-ERC 0,021 -7,364 3,207 4,315
A-ERC 0,047 -4,209 4,065 2,467
PCI 0,038 -4,305 4,491 3,173
PEA 0,022 -1,45 1,026 1,643
RBS 0,014 -2,76 1,872 1,075
LEV 1,102 1,502 12,056 15,092
GO 0,045 -3,234 3,445 3,964
SIZE 5,348 1,566 8,901 12,945

Sumber : Data Olah Peneliti

Analisis Korelasi

Tabel 2 berikut menyajikan hasil analisis korelasi. Pada panel A, koefisien korelasi NI dengan
CAR, paling tinggi diantara CI dan laba yang diatribusikan, hal ini berarti pasar (CAR) paling
bereaksi terhadap informasi laba bersih, baru di susul laba yang diatribusikan dan laba
komprehensif. Laba bersih paling direaksi karena menunjukkan kinerja operasional
(pendapatan dan bebannya nyata telah terealisasi), sedangkan laba komprehensif didalamnya
ada OCI dengan segala sifat-sifatnya, yang itu bukan karena kinerja manajemen, dan hanya
pendapatan belum terealisasi akibat penyesuaian aset dan utang ke nilai wajar. Pada panel B,
persistensi laba komprehensif paling kuat berkorelasi dengan C-ERC, dibandingkan dengan
variabel lain. Demikian juga di panel C, persistensi laba yang diatribusikan paling berkorelasi
dibandingkan variabel lain, disusul setelahnya ukuran perusahaan dan tingkat leverage. Ini
artinya semakin mampu laba komprehensif dan laba yang diatribusi memprediksi laba masa
yang akan datang (semakin persisten), semakin informasi laba direaksi oleh pasar. RBS
berkorelasi negatif dengan LEV di panel B (C-ERC) dan panel C (A-ERC) signifikan pada level
5%. Ini artinya resiko sistematis dari nilai beta saham, sejalan dengan tingkat leverage yang
tinggi dan juga mengandung resiko tidak diterimanya return investasi berupa dividen dan harga
saham yang turun, karena tingkat utang yang tinggi dan manajemen lebih mengutamakan
membayar bunga dan pokok utang daripada dividen.

Tabel 2. Hasil Analisis Korelasi

CAR NI CI NIPEI NIKNP CIPEI CI
KNP

Panel A : Korelasi laba dengan CAR

CAR 1,000

NI 0,084*** 1,000

CI 0,056** 0,041** 1,000

NI PEI 0,060** 0,038**  0,031** 1,000

NI NCI 0,031** 0,029** 0,001 0,211** 1,000

CI PEI 0,049** 0,011* 0,022** 0,031** 0,001 1,000

CINCI 0,004 0,001 0,027** 0,002 0,022  0,205** 1,000

Panel B : Faktor yang mempengaruhi C-ERC
C-ERC PCI RBS LEV GO SIZE
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C-ERC 1,000

PCI 0,076*** 1,000

RBS 0,003 0,022** 1,000

LEV -0,055%** 0,002 0,216** 1,000

GO -0,001 0,011 0,003 -0,001 1,000

SIZE 0,972**  0,523** 0,012* -0,024* 0,031** 1,000

Panel C : Faktor yang mempengaruhi A-ERC

A-ERC PCI RBS LEV GO SIZE
A-ERC 1,000
PCI 0,065*** 1,000
RBS 0,001 0,026** 1,000
LEV -0,060%** 0,001 0,204** 1,000
GO -0,002 0,009 0,001 -0,004 1,000
SIZE 1,043**  0,381** 0,020* -0,020* 0,041** 1,000

Keterangan : Koefisien korelasi signifikan pada level 1% (***), 5% (**), dan 10% (*).
Sumber : Data Olah Peneliti

Analisis Regresi Linier Berganda

Tabel 3 panel A persamaan 2 mengukur koefisien respon laba komprehensif (C-ERC). H1
diterima, laba komprehensif berpengaruh positif terhadap CAR, koefisien CI pada persamaan 2
sebesar 0,064 (3,726)** signifikan pada level 5%. Tabel 3 panel A persamaan 3 mengukur
koefisien respon laba yang diatribusi (A-ERC). H2.a diterima, NI PEI berpengaruh positif
terhadap CAR. Koefisien NI PEI pada persamaan 3a sebesar 0,073 (7,034)** signifikan pada
level 5%. H2.b diterima, CI PEI berpengaruh positif terhadap CAR. Koefisien CI PEI pada
persamaan 3c sebesar 0,051 (3,095)** signifikan pada level 5%. H2.c diterima, NI NCI
berpengaruh positif terhadap CAR. Koefisien NI NCI pada persamaan 3b sebesar 0,036 (3,095)**
signifikan pada level 5%. H2.d diterima, CI NCI berpengaruh positif terhadap CAR. Koefisien NI
NCI pada persamaan 3d sebesar 0,017 (2,115)* signifikan pada level 10%. Tabel 3 panel A
persamaan 4 mengukur efektivitas kebijakan reklasifikasi OCI. H3 diterima, kebijakan penyajian
reklasifikasi OCI meningkatkan pengaruh laba komprehensif terhadap CAR. Koefisien CI pada
persamaan 4 (setelah moderasi ROCI) lebih besar daripada persamaan 2 (sebelum moderasi
ROCI). Koefisien setelah moderasi 0,071 (4,052)** lebih besar daripada sebelum 0,064
(3,726)**.

Tabel 3 panel B persamaan 5 mengukur faktor yang mempengaruhi C-ERC H4.a diterima,
persistensi laba komprehensif berpengaruh positif terhadap C-ERC. Koefisien PCI pada
persamaan 5 = 0,081 (2,246)*** signifikan pada level 1%. H4.b ditolak, resiko beta tidak
signifikan berpengaruh terhadap C-ERC. Koefisien RBS pada persamaan 5 = 0,004 (0,914) tidak
sginifikan. H4.c diterima, leverage berpengaruh negatif terhadap C-ERC Koefisien LEV pada
persamaan 5 = -0,057 (2,168)** signifikan pada level 5%. H4.d ditolak, potensi pertumbuhan
tidak signifikan berpengaruh terhadap C-ERC. Koefisien GO pada persamaan 5 =-0,016 (1,005)
signifikan pada level 5%. H4.e diterima, ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap C-
ERC. Koefisien SIZE pada persamaan 5 = 0,104 (2,205)*** signifikan pada level 1%.

Panel B pada tabel 3 persamaan 6 mengukur faktor yang mempengaruhi A-ERC. H5.a diterima,
persistensi laba yang diatribusi berpengaruh positif terhadap A-ERC. Koefisien PEA persamaan
6 = 0,132 (2,178)*** signifikan pada level 1%. H5.b. ditolak, resiko beta tidak signifikan
berpengaruh terhadap A-ERC. Koefisien RBS persamaan 6 = -0,001 (0,067) tidak signifikan.
H5.c ditolak, leverage tidak signifikan berpengaruh terhadap A-ERC. Koefisien LEV persamaan 6
= -0,017 (0,124) tidak signifikan. H5.d. ditolak, potensi pertumbuhan berpengaruh positif
terhadap A-ERC. Koefisien GO persamaan 6 = -0,026 (1,081) tidak signifikan. H5.e diterima,
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap A-ERC. Koefisien SIZE persamaan 6 =
0,016 (2,431)*** signifikan pada level 1%.
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Tabel 3. Hasil Analisis Regresi Linier

(1) (2)
CAR CAR

Panel A : Kandungan Informasi Laba

Konstanta 3,116 3,042
(7,902)*** (7,011)**

NI 0,092 -
(7,811)**

CI - 0,064

(3,726)**

NI PEI - -

NI NCI - -

CI PEI - -

CINCI - -

ROCI - -

CI*ROCI - -

Adjusted R2 0,422 0,228

F-Statistics 6,166** 3,098**

(3.2) (3.b)
3,184 2,923
(6,912)**  (6,045)**

0,073 -
(7,034)**
- 0,036
(3,095)**
0,208 0,374
4,148* 4,062**

Panel B : Faktor yang Mempengaruhi C-ERC dan A-ERC

Konstanta
PCI

PEA

RBS

LEV

GO

SIZE

Adjusted R2
F-Statistics

Keterangan : Koefisien regresi signifikan pada level 1% (***), 5% (**), dan 10% (*).

Sumber : Data Olah Peneliti

(5)
C-ERC
3,406

(3,130)**
0,081
(2,246)%**

0,004
(0,914)
-0,057

(2,168)**
-0,016
(1,005)

0,104
(2,205)%**
0,355
7,068%

(3.9)

3,048
(6,108)**

0,051
(3,095)**

0,204
2,055**

(4)
CAR

(3.d)

2,781 3,412
(6,099)**  (7,043)**

- 0,071
(4,052)**

0,017 -
(2,115)*
- 0,094
(6,332)**
- 0,203**
(6,184)
0,418
2,488%

0,201
2,018**

(6)
A-ERC
4,022

(3,324

0,132
(2,178)%**
-0,001
(0,067)
-0,017
(0,124)
-0,026
(1,081)
0,016
(2,431)%
0,364
7,421%%*

Pengaruh Laba Komprehensif Terhadap Cummulative Abnormal Return.

Penelitian ini berhasil membuktikan bahwa laba komprehensif berpengaruh positif terhadap
Cummulative Abnormal Return. Perilaku investor yang tercermin dalam perubahan harga saham
di sekitar tanggal pengumuman laba komprehensif, dipengaruhi oleh perubahan nilai laba
komprehensif. Temuan ini mengandung makna teoritis bahwa laba komprehensif memiliki
kandungan informasi, walaupun di dalamnya ada OCI dengan segala karakteristiknya seperti
pendapatan belum terealisasi, hanya penyesuaian nilai wajar yang tidak ada kaitannya dengan
arus kas dan laba bersih, persistensi yang rendah antar periode, fluktuasinya yang tinggi,
dipengaruhi subjektivitas manajemen dalam nilai wajar aset dan utang.
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Keunggulan laba komprehensif yang tidak dimiliki oleh laba bersih adalah, pertama, selain
melaporkan pendapatan (beban) nyata telah terealisasi sebagai kinerja operasional, laba
komprehensif juga menyajikan OCI, yaitu pendapatan (beban) belum terealisasi akibat kenaikan
(penurunan) nilai wajar aset dan utang, sehingga laba komprehensif menyajikan laba (rugi)
secara menyeluruh komponen terealisasi dan belum terealisasi yang berdampak pada
perubahan ekuitas. Kedua, laba komprehensif lebih erat keterkaitannya dengan kondisi
lingkungan eksternal dimana perusahaan beroperasi, karena memperhatikan pengaruh makro
ekonomi dan faktor lain yang menyebabkan perubahan nilai wajar aset dan utang dari nilai
tercatat atau nilai historis, sehingga lebih representatif dalam menyajikan nilai laba yang sejalan
dengan nilai aset dan utang di neraca. Signifikannya pengaruh laba komprehensif terhadap
CAR, mungkin juga disebabkan proporsi OCI yang lebih kecil dibandingkan proposi laba bersih
(Kusuma, 2020a), sehingga dominasi laba bersih menyebabkan karakteristik laba bersih lebih
kuat daripada karakteristik OCI.

Investor dapat menggunakan informasi laba komprehensif untuk memprediksi laba bersih dan
arus kas masa depan (Kusuma, 2020b; Suprayogi & Barokah, 2019) yang bermanfaat untuk
menilai harapan return investasi dan potensi resiko di masa yang akan datang, selain juga lebih
terkait dengan dampak lingkungan eksternal. Keterkaitan laba komprehensif dengan laba dan
arus kas masa depan, disebakan adanya penyajian item OCI pada kelompok yang akan
direklasifikasi dan tidak akan direklasifikasi. Pengelompokkan ini menginformasikan ke
pengguna aliran kas dan laba masa depan yang berasal dari penjualan atau realisasi aset dan
pelunasan utang, yang didalamnya terkandung pendapatan atau keuntungan nyata terealisasi
bagian dari laba bersih.

Temuan ini sejalan dengan bukti yang diberikan oleh Kusuma (2021a) yang menyatakan bahwa
laba komprehensif yang diskalakan dalam total aset berpengaruh positif signifikan terhadap
return saham. Hasil ini juga mendukung bukti dari luar Indonesia, seperti Yousefinejad et al,
(2017) di Malaysia, Kabir & Laswad (2011) di New Zeland, Banks et al., (2018) di Australia dan
Kanagaretnam et al., (2009) di Canada, bahwa laba komprehensif berpengaruh positif terhadap
return saham. Walaupun kekuatan penjelasnya tetap lebih kuat laba bersih.

Pengaruh Laba yang Diatribusikan Terhadap Cummulative Abnormal Return.

Penelitian ini berhasil membuktikan bahwa laba yang diatribusikan berpengaruh positif
terhadap Cummulative Abnormal Return. Laba yang diatribusikan terdiri dari empat jenis
informasi laba yang semuanya tersaji di laporan laba rugi, yaitu : 1) laba bersih yang
diatribusikan ke pemilik entitas induk, 2) laba bersih yang diatribusikan ke kepentingan non
pengendali, 3) laba komprehensif yang diatribusikan ke pemilik entitas induk, dan 4) laba
komprehensif yang diatribusikan ke kepentingan non pengendali. Dari ke empat laba yang
diatribusikan tersebut, semuanya memiliki kandungan informasi karena semuanya terbukti
signifikan berpengaruh terhadap CAR, tentunya dengan tingkat kekuatan penjelas yang
berbeda-beda. Jenis laba yang diatribusikan yang paling direaksi oleh pasar, yang ditunjukkan
dari koefisien pengaruh tertinggi terhadap CAR (yang dalam penelitian ini disebut koefisien
respon laba yang diatribusikan atau A-ERC), yaitu : atribusi laba bersih ke pemilik induk,
atribusi laba komprehensif ke pemilik indu, atribusi laba bersih ke non pengendali, dan yang
paling kecil A-ERC nya adalah atribusi laba komprehensif ke non pengendali. Kepentingan non
pengendali walaupun hak kepemilikannya di entitas anak kecil, terbukti informasinya
digunakan investor dalam mengambil keputusan investasi. Hal ini sejalan dengan temuan
Kusuma (2023c), yang membuktikan bahwa atribusi laba dan ekuitas ke kepentingan non
pengendali direaksi oleh pasar yang ditunjukkan dari pengaruh positifnya terhadap return
saham dan memiliki daya prediksi yang baik atas laba masa depan. Demikian juga bukti yang
diberikan Kusuma (2020a), yang menyimpulkan bahwa penyajian laba yang diatribusikan ke
pemilik mampu meningkatkan nilai relevansi laba bersih dan arus kas operasi dalam penyajian
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laporan keuangan, yang ditunjukkan dengan meningkatnya koefisien pengaruh laba bersih dan
arus kas terhadap return saham.

Keunggulan laba yang diatribusi yang tidak dimiliki oleh laba agregat (bersih maupun
komprehensif) adalah mendisagregasi laba bersih (kinerja dan nyata terealisasi) dan laba
komprehensif (pendapatan berpotensi terealisasi di masa depan) ke masing-masing jenis
pemilik yang sesuai dengan proporsi kepemilikan saham, sehingga membantu pengguna sesuai
jenisnya (apakah sebagai pemilik induk atau pemilik non pengendali) dalam memprediksi
return investasi masa depan sesuai hak miliknya atau jatah nya yang disesuaikan dengan saham
yang dimiliki. Jika investor memiliki saham kecil dan berstatus sebagi pemilik dengan
kepentingan non pengendali, maka dalam memprediksi imbal hasil investasi masa depan, lebih
relevan menggunakan laba yang diatribusikan ke kepentingan non pengendali, daripada
menggunakan laba bersih agregat. Hasil ini sejalan dengan bukti yang diberikan Kusuma (2023)
yang menyatakan bahwa laba yang diatribusikan ke kepentingan non pengendali berpengaruh
positif signifikan terhadap dividen periode berikutnya, yang artinya informasi laba atribusi
dapat digunakan untuk memprediksi dividen masa depan.

Peran Penyajian Reklasifikasi OCI dalam Meningkatkan Pengaruh Laba Komprehensif
Terhadap Cummulative Abnormal Return.

Penelitian ini berhasil membuktikan bahwa kebijakan penyajian reklasifikasi OCI meningkatkan
pengaruh laba komprehensif terhadap Cummulative Abnormal Return. Kebijakan reklasifikasi
memperbaiki kelemahan laba komprehensif yang ditimbulkan oleh karakteristik OCI. OCI tidak
terkait dengan kas dan laba bersih pada periode terjadinya transaksi dan penyajiannya di
laporan laba rugi. OCI hanyalah keuntungan atau kerugian unrealized dari selisih nilai wajar
dengan nilai tercatat aset dan utang. Dimana nilai wajar ini sangat tergantung kondisi eksternal
(item hedging, trading, translasi, selisih aktuaria imbalan pasti) dan mengandung subjektivitas
manajemen yang tinggi (item revaluasi). SAK mewajibkan perusahaan dalam menyajikan item-
item OCI di laporan laba rugi dikelompokkan item-item OCI tersebut pada kelompok yang akan
direklasifikasi ke laba bersih dan kelompok yang tidak akan direklasifikasi ke laba bersih.
Kebijakan reklasifikasi OCI ini memperkuat pengaruh laba komprehensif terhadap CAR.
Pengklasifikasian dalam reklasifikasi OCI ini membantu pengguna untuk memprediksi
penambahan laba bersih dan arus kas diperiode yang akan datang akibat realisasi aset dan
utang, yang sebelumnya tersaji sebagai bagian dari OCI. Jadi kebijakan reklasifikasi OCI, untuk
menguatkan hubungan OCI dengan kas dan laba bersih, walaupun itu terjadi (realisasinya)
diperiode berikutnya, sehingga reklasifikasi OCI membantu pengguna memprediksi arus kas
dan laba bersih periode yang akan datang dari penjualan aset, dimana penyesuaian nilai war
aset tersebut kini bagian dari OCI. Kebijakan reklasifikasi OCI juga menutup celah manajemen
untuk melakukan creative accounting (Kusuma, 2023a) melalui tindakan manajemen laba
(Kusuma et al,, 2022) dan penghindaran pajak (Kusuma & Rahayu, 2022) melalui pendapatan
dari realisasi aset yang masih tersaji sebagai OCI penyesuaian nilai wajarnya di periode
sebelumnya. Dengan menginformasikan rencana akan direalisasi di masa depan, maka menutup
potensi manajemen laba dan penghindaran pajak melalui jadi tidaknya aset tersebut direalisasi,
jika sudah direncanakan realisasi aset maka potensi untuk dijalankan lebih besar daripada tidak
direncanakan sebelumnya. Hasil penelitian ini mendukung bukti yang diberikan Kusuma
(2021b) yang menyatakan kebijakan reklasifikasi OCI meningkatkan pengaruh laba
komprehensif terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan Tobbin'’s Q.

Faktor-Faktor yang Mempengaruhi C-ERC dan A-ERC.

Penelitian ini berhasil membuktikan bahwa faktor yang mempengaruhi C-ERC adalah
persistensi laba komprehensif dan ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan, leverage
berpengaruh negatif signifikan, sedangkan beta saham (resiko sistematis) dan potensi
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pertumbuhan investasi (PBV) tidak signifikan berpengaruh. Hasil ini sejalan dengan faktor yang
mempengarui ERC menurut Kristanti dan Almilia (2019) yaitu persistensi laba bersih dan
ukuran perusahaan. Penelitian ini juga berhasil membuktikan bahwa faktor yang
mempengaruhi C-ERC adalah persistensi laba yang diatribusi dan ukuran perusahaan
berpengaruh positif sedangkan leverage, beta dan PBV tidak signifikan berpengaruh. Tabel 5
berikut menyajikan ringkasan faktor yang mempengaruhi ERC, C-ERC dan A-ERC

Tabel 4. Faktor yang Mempengaruhi ERC, C-ERC dan A-ERC di Indonesia

Koefisien Respon Peneliti Persistensi Ukuran Tingkat Growth Beta
Laba Laba Perusahaan leverage Opportunity

Laba bersih (ERC) Kristanti dan Berpengaruh  Berpengaruh Berpengaruh Tidak Tidak

Almilia (2019) -) (+) @)

Laba Penelitian ini Berpengaruh  Berpengaruh Berpengaruh Berpengaruh Tidak

komprehensif (C- ) (+) ) )

ERC)

Laba yang Penelitian ini Berpengaruh  Berpengaruh Tidak Tidak Tidak

diatribusi (A-ERC) (+) (+)

Sumber : Data Olah Peneliti

Persistensi laba komprehensif berpengaruh positif signifikan terhadap C-ERC. Hal ini berarti
semakin tinggi tingkat persistensi laba komprehensif, semakin mampu laba komprehensif
digunakan untuk memprediksi laba komprehensif masa yang akan datang. Semakin tinggi
tingkat persistensi, berarti koefisien laba komprehensif periode sebelumnya mampu
menjelaskan perubahan variasi nilai atau mampu memprediksi laba komprehensif periode
selanjutnya. Semakin mampu memprediksi informasi masa yang akan datang, berarti memiliki
nilai relevansi bagi kepentingan pengguna, yang pada akhirnya digunakan sebagai bahan
mengambil keputusan yang tercermin dalam perubahan harga saham (CAR) disekitar hari
pengumuman laba komprehensif.

Persistensi laba yang diatribusi berpengaruh positif signifikan terhadap A-ERC. Hal ini berarti
semakin tinggi tingkat persistensi laba yang diatribusi, semakin mampu laba yang diatribusi
digunakan untuk memprediksi laba masa yang akan datang. Semakin tinggi tingkat persistensi,
berarti koefisien laba yang diatribusi periode sebelumnya mampu menjelaskan perubahan
variasi nilai atau mampu memprediksi laba periode selanjutnya. Semakin mampu memprediksi
informasi masa yang akan datang, berarti memiliki nilai relevansi bagi kepentingan pengguna,
yang pada akhirnya digunakan sebagai bahan mengambil keputusan yang tercermin dalam
perubahan harga saham (CAR) disekitar hari pengumuman laba yang diatribusi.

Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap C-ERC dan A-ERC. Hal ini berarti,
semakin besar ukuran perusahaan berarti total aset yang dimiliki juga semakin besar, sumber
pendanaan aset juga besar, baik dari utang maupun modal sendiri, sehingga kemampuan untuk
menghasilkan penjualan dan laba bersih (profitabilitas) juga besar. Semakin besar aset dan
utang yang dimiliki, semakin besar aset dan utang yang disesuaikan nilai tercatatnya ke nilai
wajar (semakin besar OCI, didukung semakin besar laba bersih, maka semakin besar pula laba
komprehensif). Demikian juga semakin besar perusahaan, semakin luas skala bisnis dan
transaksi ekonomi yang dijalankan, termasuk investasi surat berharga, kepemilikan unit usaha
di luar negeri, kontrak lindung nilai dari export-import, potensi aset yang direvaluasi, semakin
banyak tenaga kerja yang berdampak semakin besar aktuaria liabilitas imbalan pasti, yang
berdampak pada semakin besar OCI dan laba komprehensif. Ini yang kemudian menyebabkan
ukuran perusahan menjadi faktor yang mempengaruhi C-ERC, demikian juga terhadap A-ERC.
Semakin besar aset, semakin besar pula utang dan ekuitas, yang ekuitas itu bisa bersumber dari
pemilik induk dan kepentingan non pengendali. Semakin besar ukuran perusahaan, semakin
banyak entitas anak yang dimiliki, semakin banyak komponen pemilik perusahaan digrup
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entitas penyaji laporan keuangan, yang mereka berkepentingan sekali atas informasi laba yang
diatribusikan sebagai media mengukur ekspektasi return dan resiko investasi masa depan, yang
berdampak pada berpengaruhnya terhadap A-ERC.

4. KESIMPULAN

Tujuan penelitian ini adalah menguji: 1) pengaruh laba komprehensif terhadap CAR untuk
mengukur kandungan informasi laba komprehensif (Comprehensive Earnings Responses
Coefficient, C-ERC), 2) pengaruh laba yang diatribusikan terhadap CAR untuk mengukur
kandungan informasi laba yang diatribusikan (Attribution Earnings Responses Coefficient, A-
ERC), 3) peran moderasi kebijakan penyajian reklasifikasi OCI dalam meningkatkan kandungan
informasi laba komprehensif, dan 4) faktor-faktor yang mempengaruhi nilai C-ERC dan A-ERC.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa : 1) laba komprehensif dan laba yang diatribusikan
memiliki kandungan informasi sebagaimana laba bersih yang diperkenalkan oleh Ball & Brown
(1968) dalam Earnings Response Coefficient (ERC), yang ditunjukkan dari pengaruhnya yang
positif signifikan terhadap CAR. 2) Berdasarkan besaran koefisien dan Adjusted R2,
pengumunan laba bersih tahunan lebih direaksi oleh pasar dan lebih persisten daripada laba
komprehensif maupun laba yang diatribusi. 3) Laba bersih yang diatribusikan ke pemilik
entitas induk, paling direaksi oleh pasar dan persisten daripada jenis laba yang diatribusikan
lainnya. 4) Signifikannya pengaruh laba komprehensif dan laba yang diatribusikan
menunjukkan pengguna bereaksi terhadap informasi tersebut, walaupun tingkat reaksinya
tetap didominasi laba bersih, demikian juga tingkat persistensinya. Hal ini disebabkan karena
laba bersih menunjukkan kinerja operasional, sehingga lebih bermanfaat bagi pengguna dalam
mengevaluasi kinerja keuangan dan prediksi return dan resiko investasi, sedangkan laba
komprehensif didalamnya terkandung OCI, dengan Kkarakteristiknya yang masih belum
terealisasi, subjektivitas manajemen yang tinggi dan sensitivitasnya terhadap lingkungan
eksternal, mungkin laba komprehensif dan laba yang diatribusi hanya sebagai informasi
tambahan yang mensuport informasi laba bersih. Teori kandungan informasi laba Ball & Brown
(1968) masih relevan hingga kini, termasuk replikasinya untuk jenis laba yang lain selain laba
bersih. 5) Persistensi laba komprehensif dan ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan
terhadap C-ERC, leverage berpengaruh negatif signifikan, sedangkan beta dan PBV tidak
signifikan berpengaruh. 6) Persistensi laba yang diatribusi dan ukuran perusahaan
berpengaruh positif signifikan terhadap A-ERC, sedangkan leverage, beta dan PBV tidak
signifikan.

Makna teoritis dari temuan penelitian ini adalah dibalik sifat fana OCI, C-ERC tetap memiliki
kandungan informasi. Berpengaruhnya laba bersih, komprehensif dan yang diatribusikan
terhadap CAR, dapat ditarik benang merah kesimpulan bahwa laporan keuangan yang disusun
berdasarkan SAK, yang didalamnya menginformasikan laba (bersih, komprehensif dan yang
diatribusikan) memiliki makna. Perubahan kebijakan yang tertuang dalam SAK, seperti
perubahan dari historical cost ke fair value accounting yang memunculkan OCI, perubahan dari
pendapatan surplus bersih ke all inclusive income yang memunculkan penyajian OCI dalam
laporan laba rugi, juga perubahan penyajian dari sebelumnya tidak ada informasi atribusi laba
dan ekuitas menjadi ada, perubahan itu semua terbukti memiliki makna. “produk” akuntansi
berupa laporan keuangan memiliki makna. Walau penambahan OCI dan atribusi menyebabkan
LR menjadi lebih banyak isinya dan tampilannya menjadi lebih panjang, penelitian ini
membuktikan bahwa hal tersebut tidak membuat pengguna bingung atau mengaburkan
informasi penting terkait kinerja keuangan dalam laba bersih. Laba komprehensif dan laba yang
diatribusi, disamping sejalan dengan teori akuntansi (fair value accounting, all inclusive income,
entity theory) juga secara praktik memiliki kandungan informasi yang bermanfaat bagi
pengguna dalam mengambil keputusan. Kebijakan penyajian laba komprehensif dan laba yang
diatribusi, sejalan menurut teori akuntansi dan relevan menurut dunia praktik akuntansi.
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5. SARAN

Keterbatasan penelitian ini belum melakukan uji beda rata-rata nilai C-ERC dan A-ERC antara
kondisi “laba positif” dengan “laba negatif”, belum menguji peran moderasi fundamental makro
ekonomi dalam mempengaruhi C-ERC, dan peran moderasi jumlah entitas anak dalam
mempengaruhi A-ERC, belum menguji faktor-faktor lain yang mempengaruhi C-ERC dan A-ERC,
misalnya seperti: nilai perusahaan, manajemen laba, dividen, GCG, CSR, dan variabel lainnya.
Reaksi pasar hanya menggunakan proksi CAR, belum menggunakan volume perdagangan
saham mengembangkan Beaver (1968). Penelitian berikutnya disarankan untuk mengkaji di
area tersebut sebagai pengembangan.

Penelitian ini menyarankan bagi DSAK IAl, bahwa dalam laporan laba rugi, tidak hanya
mewajibkan penyajian EPS berdasarkan laba bersih, tetapi juga EPS berdasarkan laba
komprehensif dan laba yang diatribusikan. Saran untuk investor dalam memprediksi return dan
resiko investasi masa depan, tidak hanya menggunakan laba bersih saja, tetapi investor dapat
menggunakan informasi laba komprehensif dan laba yang diatribusikan sesuai jumlah saham
yang dimiliki sebagai informasi pendukung laba bersih dan arus kas operasi. Untuk
meningkatkan daya prediksi laba komprehensif, investor dapat memadukan laba bersih dengan
item OCI kelompok yang akan direklasifikasi, dimana kelompok ini berpotensi menjadi laba
bersih di periode yang akan datang saat aset dan utang nyata direalisasi.
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