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geﬁe@tlaﬁ inidilakukan untuk mengetahui lebih dalam mengenai relevansi nilai dari laba, nilai buku ekuitas,
arus kas-operasi, dan ukuran perusahaan serta pengaruh konservatisme akuntansi terhadap relevansi nilai

tefgebut ketikd dipandang maupun tidak dipandang berdasarkan siklus hidup perusahaan. Variabel dalam
5e@elﬁla& ini"adalah laba, nilai buku ekuitas, arus kas operasi, ukuran perusahaan, dan konservatisme
akdntansi. Sampel penelitian sebanyak 84 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012-2015 dan
&I&a@flkaakan lagi dalam siklus hidup. Teknik analisis data yang digunakan analisis regresi linier berganda.
H@Igpenelman membuktikan bahwa informasi akuntansi memiliki relevansi nilai terhadap harga saham,
seefangkan kohservatisme akuntansi berpengaruh secara berbeda pada setiap informasi akuntansi tersebut.
Kagn;juga menemukan bahwa siklus hidup perusahaan berpengaruh secara berbeda terhadap relevansi nilai
dafi informasi akuntansi terhadap harga saham dan pengaruh konservatisme akuntansi pada relevansi nilai
terselfg}ut dalam setiap tahap siklus hidup. Suatu informasi akuntansi pada suatu tahap siklus hidup mungkin
megu]akl releyansi nilai terhadap harga saham namun pada tahap lainnya belum tentu, kami menyimpulkan
ba@wa hal ini_disebabkan oleh perbedaan karakteristik dari setiap tahap siklus hidup perusahaan.
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Ka*snja Runu. Relevansi Nilai, Konservatisme Akuntansi, Siklus Hidup Perusahaan.

11 eluexyu
ep ueyun

ABSTRACT

Thé aém of this research is to examine the value relevance of earnings, book value of equity, operating cash
flow, and firarsize and the influence of accounting conservatism to value relevance with and without linked to
compény lifeeycle. The variables used in this research are earnings, book value of equity, operating cash flow,
fm% we andzaccounting conservatism. We used a total sample of 84 manufacturing companies listed in BEI
frogn 2012 t6=2015. Using multiple linear regression analysis as our data analysis technique, we found that
ac@umtmg information has value relevance to stock price, where as accounting conservatism has different
effé’c@n each-accounting information. We also found that the life cycle of the firm affects the value relevance
ofgceountmg information to stock prices and the effect of accounting conservatism on the value relevance of
thdse ‘values differently in every stage of the life cycle. Accounting information at any stage of the life cycle
may have value relevance to stock prices but not necessarily at any other stage. This is due to the different
characteristic€s of each stage of the company life cycle.

Key Words: Malue Relevance, Accounting Conservatism, Company Life Cycle
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PENDAHULUAN

Informasi akuntansi berperan penting dalam pertimbangan dan pengevaluasian keputusan ekonomi.
Informasi ini disajikan dalam laporan keuangan, sehingga setiap laporan keuangan merupakan sumber
informasi ydmg) penting dan berguna dalam pengambilan keputusan. Literatur terdahulu secara konsisten
menunjukkan-penurunan relevansi nilai informasi akuntansi dari waktu ke waktu (Francis & Schipper, 1999;
Kausenidis etal., 2009). Penurunan relevansi nilai tidak hanya terjadi pada beberapa negara tertentu, tapi juga
wberdampak sampai ke ranah internasional (Hail, 2013). Relevansi nilai informasi akuntansi di Indonesia juga
gin@%laml pehurunan dari waktu ke waktu (Pinasti, 2004; Widiastuti & Meiden, 2013).

=t S 2 Beberapa pendapat menyatakan bahwa salah satu penyebab menurunnya relevansi nilai informasi
ﬁké’én@nﬁdarl waktu ke waktu ialah meningkatnya konservatisme akuntansi (Givoly et al., 2006; Karami &
E@?a%nﬁ) 2033). Menyanggah hal ini, turunnya relevansi nilai terbukti tidak berkaitan dengan meningkatnya
Koggsexvemsme akuntansi bahkan beberapa diantaranya menemukan bahwa relevansi nilai informasi akuntansi
%egm@k@t ketika perusahaan menerapkan konservatisme akuntansi (Balachandran & Mohanram, 2011; Fuad,
2022 Kausenidis et al., 2009). Penelitian konservatisme akuntansi terkait relevansi nilai masih banyak
eﬂunngkan |nkon3|sten5| hasil.
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= Sﬁsual kesepakatan negara-negara G-20 di London pada 2 April 2009, Indonesia mengadopsi IFRS
secard penuh per tanggal 1 Januari 2012. Salah satu dampak pengadopsian IFRS ini ialah terjadinya perubahan
kofisep L@farl penerapan historical cost menjadi nilai wajar. Penyajian dengan nilai wajar dianggap akan
embBuat-inférmasi akuntansi lebih relevan, sedangkan penyajian dengan historical cost dianggap lebih
&o&s@v&f dan andal (Ramanna, 2013). Perubahan ini dapat mempengaruhi tingkat penerapan konservatisme
%k&lang danzrelevansi nilai informasi akuntansi di Indonesia.
= International Yearbook of Industrial Statistic 2016 mencatat bahwa saat ini Indonesia berhasil menjadi
baglag dari 0 besar negara industri manufaktur terbesar di dunia (Yovanda, 2017). Industri manufaktur
menysmbangzhampir seperempat produk domestik bruto Indonesia dan menjadi mesin pengerak utama
pe&u@buhan ekonomi Indonesia. Industri manufaktur memiliki jumlah proyek dan nilai investasi yang paling
besar“serta memiliki jumlah emiten paling banyak dibandingkan dengan sektor-sektor lainnya di Bursa Efek
Ind?ngsm (Badan Pusat Statistik, 2014, 2016).

QJ

é > Perusahaan go-public yang terdapat pada Bursa Efek Indonesia (BEI) memiliki siklus hidup yang
bng da-beda (Parhusip & Khairunnisa, 2015), dengan demikian memiliki siklus hidup yang berbeda-beda.
Setiag tahapan siklus hidup diyakini mempengaruhi relevansi nilai informasi akuntansi dan tingkatan
pefAerapan konservatisme oleh perusahaan secara berbeda (Black, 1998; Mashayekhi et al., 2013; Parhusip &
Khangmnlsa 2015).
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Berdasarkan latar belakang tersebut, kami mengidentifikasi permasalahan:

Q.)

= 2

b § 1. fApakah informasi akuntansi memiliki relevansi nilai terhadap harga saham?

% = 2 Bagaimanakah pengaruh penerapan konservatisme akuntansi pada relevansi nilai informasi
e o akuntansi terhadap harga saham?

§ o 3. Apakah informasi akuntansi memiliki relevansi nilai terhadap harga saham pada setiap tahap
53 siklus hidup perusahaan?

S @ 4. Bagaimanakah pengaruh penerapan konservatisme akuntansi terhadap relevansi nilai informasi
§ - akuntansi terhadap harga saham pada setiap tahap siklus hidup perusahaan?

Tujuan penelitian ialah untuk membuktikan apakah informasi akuntansi masih memiliki relevansi nilai
terhadap harga saham dan pengaruh dari konservatisme akuntansi terhadap relevansi nilai informasi tersebut
serta bagaimanakan relevansi nilai informasi akuntansi dan pengaruh konservatisme akuntansi ketika dilihat
dengan mempeértimbangkan siklus hidup perusahaan. Manfaat penelitian ini ialah menjadi tambahan wawasan
bagi para peéngguna laporan keuangan dalam pertimbangan pengambilan keputusan berdasarkan informasi
akuntansi dan memberikan tambahan pengetahuan bagi penelitian relevansi nilai informasi akuntansi
selanjutnya.
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TINJAUAN PUSTAKA

Variabel informasi akuntansi yang digunakan mewakili setiap laporan keuangan yaitu laba, nilai buku
ekuitas, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan. Variabel tersebut dihubungkan dengan nilai perusahaan yang
dilihat dari harga saham. Penelitian ini juga meneliti mengenai adanya pengaruh pemoderasian konservatisme
akuntansi dansmenggunakan teori clean surplus, signalling theory, dan agency theory sebagai dasar penelitian.
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< = Teoridni menunjukan bahwa nilai pasar perusahaan digambarkan dalam variabel-variabel fundamental
%ﬁﬁ)@w laba ragi dan neraca (Scott, 2015:219). Hubungan clean surplus adalah hubungan perubahan nilai buku
ekuitas sama dengan laba dikurangi dividen (net capital of contribution), perubahan nilai aset/kewajiban yang
gdékvher&altan dengan dividen harus melalui laporan laba rugi (Ohlson, 1995). Teori ini mendorong berbagai
@eﬁ%eliiha@j untgk menemukan variabel-variabel yang mampu memprediksi nilai pasar perusahaan. Ohlson
fn&@mﬁangkan suatu model mengenai nilai pasar perusahaan yang dapat dijelaskan dengan laba, nilai buku
gkmtas ﬁan dividen. Namun, kebijakan dividen dinilai tidak relevan sehingga dapat disatukan dalam nilai
guﬁu,gy@tu sebagai pengurang nilai buku tanpa mengurangi laba. Nilai pasar perusahaan dapat dipahami
ge@@u penddpatan agregasi perusahaan dan nilai buku ekuitas perusahaan yang diharapkan di masa yang akan
datang. Eendapatan yang diharapkan di masa yang akan datang memberikan informasi yang cukup untuk
Pn&\ﬁn@]g nilai perusahaan (Ohlson, 1995). Nilai informasi laporan keuangan, terutama nilai buku ekuitas
dan Iﬁaaj&nerupakan variabel dasar dalam menentukan nilai perusahaan.
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m: Teorizsinyal menjelaskan bahwa perusahaan memberikan sinyal berupa informasi mengenai kondisi
dary performa:perusahaan kepada pemilik ataupun pihak berkepentingan melalui pengungkapan informasi
ak@ntansi. Pefasahaan berperforma baik menyampaikan informasi yang jelas dan memberikan pengungkapan
yang Tebih baik (Mashayekhi et al., 2013). Semakin baik kualitas informasi akuntansi diungkapkan, semakin
b uﬁlltas simyal yang dlsampalkan dari informasi tersebut sehingga meningkatkan relevansi nilai dari
mf@rrga&

Aggngy Thedry

S Teori keagenan didasari hubungan persetujuan antara dua pihak dimana salah satu pihak (agent) setuju
untulélbertmdak bagi pihak lainnya (principal). Hubungan ini berjalan baik ketika agent mampu membuat
keéJtysan yang sesuai dengan kehendak principal dan tidak akan berjalan baik ketika terjadi perbedaan
keser’ﬁmgan Konflik kepentingan antara pemilik dan agent merupakan hal yang tidak dapat dihindari dan

da tgmenyebabkan pengambilan keputusan agent tidak selaras dengan kehendak pemilik (Gitman & Zutter,
205567 68)=Permasalahan keagenan dapat menyebabkan terjadnya asimetri informasi pada pengungkapan.
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© TeotbEfisiensi Pasar menjelaskan bahwa analisis fundamental bukanlah alat pengambilan keputusan
m@stay yang berguna karena harga pasar saham saat ini telah mencerminkan konsensus pasar atas nilai saham
tersebut. Haf@a dari suatu saham perusahaan telah mencerminkan secara akurat nilai dari perusahaan setelah
menyajikan @#formasi mengenai pendapatan perusahaan, prospek bisnis, dan informasi relevan lainnya.
Terdapat tiga-bentuk dari teori efisiensi pasar yaitu bentuk lemah (weak form), bentuk setengah kuat (semistong
form), dan bentuk kuat (strong form).

Relevansi Nilai

Relevansi nilai merupakan kemampuan menjelaskan (explanatory power) dari informasi akuntansi
dalam kaitarfilya dengan nilai pasar perusahaan. Nilai ini dilihat dari harga saham dan return saham. Penelitian
ini menggunakan pengukuran relevansi nilai dengan nilai pasar perusahaan yang dilihat dari harga saham
(model harga}. Model harga lebih tepat digunakan untuk menentukan relevansi nilai dari informasi akuntansi,
sedangkan medel return lebih tepat digunakan untuk menjelaskan perubahan dari nilai dalam suatu waktu
(Barth et al.,=2001; Karunarathne & Rajapakse, 2010).



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

Informasi akuntansi dikatakan relevan apabila mampu menciptakan perbedaan dalam suatu keputusan.

~ ZSuatu informasi dikatakan reliable apabila merepresentasikan informasi dan kondisi sesungguhnya. Pengujian

elevansi nilai adalah pengujian gabungan dari relevansi dan reliabilitas, suatu informasi yang memiliki
relevansi nilaizmerupakan informasi yang relevan dan reliable (Barth et al., 2001). Relevansi nilai ditentukan
dengan pengujtan hubungan statistik antara informasi akuntansi dengan harga saham. Jika berhubungan positif
S|gn|‘r'kan maka dikatakan memiliki relevansi nilai (Barth et al., 2001; Mashayekhi et al., 2013; Rahman &
Okofa\gana 2010). Jika informasi akuntansi bermanfaat dan dlgunakan oleh investor dalam pengambilan
Eeguta}san maka reaksi investor tersebut akan tercermin pada perubahan harga saham (Scott, 2015:154).
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Ikaoui (2004:479) menjelaskan bahwa laba diyakini sebagai sarana memprediksi pendapatan di
datang dan kejadian ekonomi di masa mendatang. Laba akuntansi laporan keuangan merupakan
| sekumpulan informasi yang tersedia di pasar modal. Laba yang diukur dengan proksi laba per
aham=(EPS) memiliki kandungan informasi yang penting bagi pasar modal.
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EPS — Earnings available for common shareholders
= "~ Number of Shares of Common Stocks Outstanding
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2 o Nilai buku ekuitas merupakan proksi pendapatan normal masa depan yang diharapkan dan juga proksi
untukonilai adaptasi dan nilai penolakan. Hasil penelitian Collins et al. (1999) membuktikan bahwa ketika
penusé’haan merugi, nilai buku ekuitas memainkan peran penting sebagai proksi pendapatan mendatang yang
dlhgrapkan dan sebagai proksi bagi nilai penolakan. Nilai buku diuji dengan proksi nilai buku per lembar
sar%rﬁ (BVPS) dari total ekuitas dibagi dengan jumlah lembar saham beredar (Gitman & Zutter, 2015,:132;
N@d&s et al.52013:518).

d

Total Stockholder's Equity

BVPS =
Number of Shares of Common Stocks Outstanding

>

Aiey gesinuad ‘uel

sKas Operasi
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S Arus kas yang berasal dari aktivitas operasi dapat menjadi indikator utama dalam menilai apakah
ke&jafan operasi suatu perusahaan dapat menghasilkan arus kas yang cukup untuk memenuhi kebutuhannya.
KaBnlgnengukur nilai arus kas operasi dengan menggunakan pengukuran dari arus kas operasi per penjualan
atatt operating cash flows to sales (OCFS) yang merupakan hubungan antara kas yang dihasilkan dari hasil
opgrasi dengan penjualan bersih.

-} |
= - Net Cash Flows from Operating Activities
@ o OCFS =
s > Net Revenue
o v
5 C
o 3 '
Ukuran Pertisahaan
§ Ukufan perusahaan adalah skala besar kecilnya perusahaan, pada penelitian ini diukur dengan total

asset. Perusatiaan dengan total aset besar diyakini lebih stabil dan mampu menghasilkan laba lebih banyak
demikian sebaliknya. Perusahaan dengan total aset besar lebih mudah memperoleh pinjaman karena mampu
memberi janiinan yang lebih besar dan memiliki tingkat kepercayaan bank yang lebih tinggi. Semakin besar
ukuran perusahaan (SIZE), semakin tinggi harga saham, demikian sebaliknya.

SIZE = In(Total Assets)

Konservatisiie Akuntansi

Konservatisme berprinsip ketika kita dalam keraguan, sebaiknya memilih alternatif akuntansi dengan
kemungkinahRzmenghasilkan lebih saji nilai aset dan pendapatan (overstated) paling kecil. Praktik akuntansi
konservatif diyakini menguntungkan pengguna laporan keuangan karena membatasi perilaku oportunistik
manajer, sehingga risiko terjadinya asimetri informasi dan konflik agensi dapat diminimalisir. Needles et al.
(2013:173-%4) mengemukakan konservatisme dapat menjadi alat yang bermanfaat, namun jika

4
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disalahgunakan, akan berujung pada kesalahan dan kesesatan. Melengkapi hal itu, Kousenidis et al. (2009)

- Zmembuktikan dan berpendapat bahwa penerapan konservatisme dapat bermanfaat dalam meningkatkan
relevansi nilai informasi akuntansi namun jika diterapkan secara berlebihan akan menyebabkan bias sekaligus

‘OyM|g| Jelem buek ueﬁu!1uada>1 ueyibniaw yepiy uedianbuad ‘q

menurunkan relevansi nilai. Karenanya akuntan biasanya menggunakan konservatisme hanya ketika mereka
menghadapi ketidakpastian dan merasa ragu mengenai prosedur atau estimasi akuntansi yang harus digunakan.
Pada penelitian ini konservatisme diproksikan dengan akrual seperti dalam penelitian Pujiati (2013) dengan
rumugsebagai berikut:

Ci,t = Nli,t - CFi,t
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Ineeme sebelum extraordinary item ditambah depresiasi dan amortisasi
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Hidup-Perusahaan

19S n&e uelblgadidimbu

c
§1klus hidup perusahaan mengacu pada tahap pengembangan dan evolusi organisasi suatu perusahaan
ﬁ,QO@) Aharony et al. (2006) berpendapat bahwa observasi yang dilakukan dalam pembagian per fase
iklushidup, “memiliki explanatory power yang lebih tinggi ketimbang observasi menyeluruh. Literatur
Fék@n(ﬁmoblasanya membagi siklus hidup perusahaan menjadi 4 periode atau tahap, yaitu, tahap start-up,
Efawgw @ature dan decline. Setiap tahap memiliki karakteristik yang berbeda dan berkaitan dengan perbedaan
koﬁpﬁsm komponen nilai perusahaan. Nilai perusahaan terdiri dari dua komponen, yaitu assets in place dan
gr%wt'h opportunities. Proporsi keduanya berbeda antar tahap siklus hidup sehingga perusahaan pada tahap
yang Berbeda®tlapat dinilai secara berbeda tergantung dari proporsi relatif dari kedua komponen tersebut dan
akéh berdampak pada perbedaan pengaruh dan relevansi nilai laporan keuangan pada setiap tahap.
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PeRgaruh Relevansi Nilai Informasi Akuntansi terhadap Harga Saham

Q

= 5 Penggjian relevansi nilai adalah pengujian gabungan dari relevansi dan reliabilitas (Barth et al., 2001).
Degg n tujuamn, untuk melihat relevansi nilai dari informasi akuntansi yang tercermin pada nilai perusahaan
makazpengujian dilakukan dengan menggunakan model harga. Pengujian dilakukan sesuai dengan pernyataan
Rahman & Oktaviana (2010) dan Mashayekhi et al. (2013) bahwa relevansi nilai ditentukan dengan pengujian
huM@an statistik antara informasi akuntansi dengan harga saham, jika hubungan statistik tersebut positif

@lﬁ_t;kan maka dikatakan memiliki relevansi nilai. Dasar pemikirannya adalah bahwa informasi akuntansi
me?eﬁresentasman kinerja dan nilai perusahaan atau dapat dikatakan reliable sehingga dapat bermanfaat dan
mé%ngengaruhl pengambilan keputusan oleh pemakainya. Jika informasi akuntansi bermanfaat dan digunakan

I% investar’sebagai dasar pembuatan keputusan, maka reaksi investor tersebut akan tercermin pada
pe@lk@han votume atau harga saham (Scott, 2015:154).

]nu
o)

Inform@8i akuntansi (laba, nilai buku ekuitas, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan) memiliki
FelevanS| nilai terhadap harga saham.
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nservatisme Meningkatkan Relevansi Nilai Informasi Akuntansi Terhadap Harga Saham

Basu(1997) mengatakan bahwa konservatisme adalah praktik untuk mengurangi earnings mengakui
bad news lebih cepat dibandingkan good news, sehingga konservatisme mampu meminimalkan perilaku
oportunistik gflanajer dan praktik manajemen laba (Prabaningrat & Widanaputra, 2015). Dengan demikian,
penerapan Konservatisme akuntansi mempengaruhi tidak hanya laporan laba rugi melainkan juga laporan
keuangan laihnya. Riset yang dilakukan oleh Balachandran & Mohanram (2006) dan Fuad (2012)
membuktikambahwa kandungan informasi akuntansi pada perusahaan yang konservatif cenderung lebih tinggi
dibandingkamtdengan perusahaan yang tidak atau kurang konservatif. Penerapan konservatisme akuntansi
membantu mengamankan keputusan investasi para investor dengan menghasilkan angka-angka laporan
keuangan yafig tidak berlebihan serta secara eksplisit memupuk cadangan laba untuk masa mendatang. Dengan
demikian secara tidak langsung dengan penerapan konservatisme, laporan keuangan akan lebih meyakinkan
dalam meng@ambarkan kinerja dan prospek perusahaan serta lebih memiliki hubungan yang kuat dan mampu
membentuk harga saham.
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Konservatisme menjadikan angka-angka pembentuk laporan keuangan memiliki kandungan informasi

- 2yang lebih mencerminkan kondisi sesungguhnya dan lebih bermanfaat bagi investor dalam menentukan
keputusan investasi, kemudian keputusan investasi tersebut membentuk harga saham, maka peneliti pada titik

'9>4>4|g| JQ[QN\ bued uebunuaday uewﬁmaw yepny uedinnbuad 'q

ini beranggapan bahwa konservatisme memperkuat relevansi nilai informasi akuntansi dalam laporan
keuangan terhadap harga saham. Konservatisme akuntansi yang memperkuat hubungan dari relevansi nilai
informasi akuntansi terhadap harga saham ini dapat kita lihat dari korelasi positif dan signifikan pada hubungan

int‘t%r%sinya dengan variabel nilai informasi terhadap harga saham.
©

m

%-Ig Konservatisme akuntansi meningkatkan relevansi nilai informasi akuntansi (laba, nilai buku
U|tas arus kas operasi, dan ukuran perusahaan) terhadap harga saham.
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L
nsi Nitai Informasi Akuntansi Terhadap Harga Saham dalam Siklus Hidup Perusahaan
Perusahaan yang berada dalam tahap siklus hidup yang berbeda memiliki karakteristik yang berbeda,
%eger?r laba dan arus kas (Black, 1998; Park & Chen, 2006). Karakteristik tiap tahapan siklus hidup akan
Be %gaguh terhadap unsur-unsur pembentuk harga saham dan relevansi dari informasi akuntansi

S aygkhl et al., 2013). Baik nilai laba, nilai buku ekuitas, arus kas, maupun ukuran perusahaan seharusnya
ﬁ@ngﬂ ﬁlempengaruhl pengambilan keputusan yang tercermin pada harga saham, demikian pula pengaruh
Koﬁseﬁvgsme terhadap hubungan tersebut. Dengan karakteristik yang berbeda, akan muncul kemungkinan
%nﬂk@ @ngaruh dari informasi akuntansi yang berbeda-beda dalam setiap tahap siklus hidup. Dalam fase
start-up“dan dalam fase growth suatu variabel memiliki pengaruh yang berbeda, demikian pula pada tahap-
;Falﬁpigl%ya Tingkatan penerapan konservatisme akuntansi bahkan dikatakan terpengaruh dan berbeda dalam
Set?mpgtalgap siklus hidup (Abdullah & Mohd-Saleh, 2014; Jenkins et al., 2009; Park & Chen, 2006). Pengujian
P pada “etfap tahapan siklus dilakukan dengan persepsi dan pandangan yang sama Yaitu bahwa informasi
akﬁntgna mampu mempengaruhi pengambilan keputusan yang tercermin pada harga saham dan konservatisme
akantansi akaf) meningkatkan relevansi nilai dari informasi tersebut.

p iz ues
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HsZ: informasi akuntansi (laba, nilai buku ekuitas, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan) memiliki
S Felevansiznilai terhadap harga saham pada setiap tahap siklus hidup perusahaan

I%onservatisme akuntansi meningkatkan relevansi nilai informasi akuntansi (laba, nilai buku
E gkuitas,arus kas operasi, dan ukuran perusahaan) terhadap harga saham pada setiap tahap siklus

METODE PENELITIAN

5. 3 Objek penelitian menggunakan perusahaan-perusahaan dalam industri manufaktur yang terdaftar pada
peFro&e 2012-2015 di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengambilan sampel dilakukan dengan kriteria purposive
sa?zépgng damdiperoleh total sampel penelitian sebanyak 84 perusahaan, kemudian diklasifikasikasikan ke
da@n%mklus flidupnya masing-masing. Pengumpulan data dilakukan dengan mengumpulkan data sekunder
be@@ laporan keuangan tahunan yang telah diaudit (audited annual report) dan data harga saham harian dari
peﬁjsghaan perusahaan industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015 yang
dlggzraleh darrwww.idx.co.id, www.finance.yahoo.com, dan www.duniainvestasi.com.

3 2 Untdke mengklasifikasi siklus hidup perusahaan, kami mengadaptasi metode Klasifikasi data yang
dlgunakan dalam penelitian Aharony et al. (2006) dan Juniarti & Limanjaya (2005). Perusahaan dikategorikan
dalam tahapastart-up apabila memenuhi kriteria: telah berdiri kurang lebih 5 tahun, tidak terbentuk dari
diversiture, merger, atau bentuk restrukturisasi lainnya, perusahaan tidak memiliki riwayat penjualan lebih
dari 1 tahunsebelum go public, dan hanya data perusahaan selama tiga tahun pertama setelah tanggal berdiri
perusahaan yang dimasukkan. Sedangkan untuk pengklasifikasian perusahaan pada tahap growth, mature, dan
decline menggunakan metode klasifikasi data quantile diperlukan data berupa pertumbuhan penjualan (SG),
perubahan dalam pengeluaran modal (CAPEX), dan usia perusahaan (AGE). Untuk memperoleh data ini, kami
menggunakafrpenghitungan sebagai berikut:

Pertumbuhaf Penjualan (Sales Growth) SG= Sales; - Sales.; ¥ 100
Sales.;
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Keterangan: _ Capital Expenditure
> 25G = Sales Growth CAPEX = Total Assets
Sales; = Penjualan tahun't

Sales.1 = Pepjuialan tahun t-1

Usia Perusahaan (Age)

—_

Pe?ugahan Pengeluaran Modal AGE = Tahun berjalan — Tahun pendirian

@Cé?pﬂzal Expénditure)

%egg@asmkaykan dilakukan dengan langkah sebagai berikut: 1. Menghitung rata-rata pertumbuhan penjualan
{SG),> rata-rata perubahan pengeluaran modal (CAPEX), dan rata-rata usia perusahaan (AGE). 2.
M%ﬁan@ansa& ketiga nilai rata-rata tersebut. 3. Menjumlahkan hasil standarisasi ketiganya. 4. Mengurutkan
ﬁaﬁljpemumlahan standarisasi dari terkecil menuju terbesar serta membaginya menjadi 5 bagian sama rata
ﬁqlﬁcinﬂle@ 5.2Bagian nilai terendah ditetapkan sebagai tahap decline, bagian ketiga atau tengah sebagai tahap
fha{uﬁ‘e, dan bagian nilai tertinggi sebagai tahap growth.

S c

a
2ox o

=3 garlabel dependen penelitian adalah harga saham penutupan pada tanggal publikasi laporan keuangan.
%/aﬂaﬁeﬁndependen yang digunakan adalah laba per lembar saham, nilai buku ekuitas per lembar saham, arus
kas. @e si per penjualan dan ukuran perusahaan. Varibel moderasi adalah konservatisme akuntansi,
ﬁq@lggumakan nilai akrual. Pengujian pertama-tama dilakukan dengan uji fixed effect, uji asumsi klasik, dan
gel%’ﬂualaﬁ defgan analisis regresi linear berganda dengan bantuan SPSS 23.0. Untuk memenuhi uji asumsi
glé%iliy&ni pormalitas dan heteroskedastisitas, maka dilakukan transformasi data. Berikut adalah model
geﬁteg gandayang digunakan dalam penelitian ini:

ne
959

<
Qp
@

CPi,t = BO + Bl EPSi't + Bz BVPSi't + Bg OCFSi’t + B4 SIZEi’t + Ei,t

‘OyYM|g| Jelem buek uebunuaday uewﬁmaw xepu uednnbuad 'q

CPi,t — ﬂo + ﬂs EPSi't+ 36 BVPSi,t + ﬁ7 OCFSi't + ﬁg SIZEi’t + ﬁg Ci,t'EPSi,t
+ Blo Cl,tBVPSl,t + 311 Cl,tOCFSl,t + Blz Cl,tSIZEl,t + Si,t

<
nuad ‘ueu%ued ‘u
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A
°3
3
5
Q
5

t :Jpefiode pefgamatan; CPi,t : harga saham penutupan perusahaan (closing price) pada tanggal publikasi
laporan keuangan (dalam logaritma natural); EPSi,t : laba per lembar saham perusahaan i selama tahun t;
BVPSi,t : nilai buku ekuitas per lembar saham perusahaan i pada akhir tahun t; OCFSi,t : arus kas operasi per
pejudlan perusahaan i selama tahun t; SIZEi,t : ukuran perusahaan perusahaan i selama tahun t, diukur dengan
total assets (dalam logaritma natural); Ci,t : Indeks Konservatisme Akrual; B0 : Konstanta; B1-312 : Koefisien
vanai;el indépenden; ei,t : Variabel penganggu perusahaan

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

ueunsnAu
ns ueying

Hasi I?enelitian
A@I%ls Deskriptif

d

Analisis statistik deskriptif menunjukkan sampel yang digunakan dalam penelitian berjumlah 336
observasi. Variabel laba per lembar saham (EPS) memiliki nilai rata-rata sebesar 175,62 per lembar saham,
nilai buku ekwitas per lembar saham (BVPS) memiliki nilai rata-rata sebesar 1358,306 per lembar saham,
variabel arusskas operasi per penjualan (OCFS) memiliki nilai rata-rata sebesar 0,059 per penjualan, dan
variabel ukuran perusahaan (SIZE) memiliki nilai rata-rata sebesar 28,053. Nilai rata-rata dari laba dan nilai
buku ekuitasiyjang dimoderasi oleh konservatisme akuntansi memiliki nilai dengan koefisien positif, sedangkan
nilai rata-rat@arus kas operasi per penjualan dan ukuran perusahaan yang dimoderasi dengan konservatisme
memiliki nilaiberkoefisien negatif.

Uji Asumsi Klasik

Hasi" pengujian normalitas dengan menggunakan One-Sample Kolmogorov-Smirnov test pada
variabel dependen tanpa transformasi menunjukkan nilai asymp. Sig. (2-tailed) 0,000 di bawah 0,05, berarti

7



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

hitai Fesidual tidak berdistribusi normal. Agar data berdistribusi normal, variabel dependen ditransformasi
tengan logaritma natural. Hasil pengujian normalitas tanpa dan dengan moderasi setelah variabel dependen

- (ditransformasi, keduanya menunjukkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200 lebih besar dari 0,05, maka

‘OyYM|g| Jelem buek uebunpuaday ueyibniaw yepn uedunﬁued q

dikatakan residual data berdistribusi normal. Pengujian multikolienaritas model regresi tanpa moderasi
menunjukkan-nilai Tolerance setiap variabel independen >0,1 dan nilai VIF<10. Model regresi dengan
modera5| memperlihatkan adanya nilai VIF>10 dan Tolerance<0,1 yaitu sebesar 0,080 pada Cit_ BVPS, namun
tldak:ada varfabel dengan nilai korelasi mencapai 95% sehingga disimpulkan tidak terjadi multikolinearitas
ga@ model régresi tanpa moderasi dan untuk model regresi dengan moderasi tidak terjadi multikolinearitas
ga@@erlus Pengujian heterokedastisitas model regresi tanpa dan dengan moderasi dilakukan dengan uji
Kslgsér memgperlihatkan nilai signifikansi seluruh varibel independen berada di atas tingkat kepercayaan 5%
sehingga:disimpulkan tidak terjadi heterokedastisitas pada kedua model. Hasil dari run test menunjukkan nilai
ﬁr(foa%llﬁas 07827 diatas tingkat kepercayaan (5%) untuk model regresi tanpa dan dengan moderasi, sehingga
ﬁlﬁmzéulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi antar nilai residual.

g c o 9

@J%FZ%(U% Keberartian Model)

- E 2 Hasil pengujian pada semua model regresi yang diujikan, baik model regresi dengan dan tanpa

@ojﬂeiﬁasﬁkonservatlsme akuntansi tanpa mempertimbangkan siklus hidup maupun ketika keduanya diujikan
aﬁnitqgapan siklus hidup, diperoleh tingkat signifikansi sebesar 0,000, lebih kecil dari tingkat kepercayaan

aitu 50,05 sehingga dapat dikatakan bahwa semua variabel yang diujikan serta interaksinya dengan
ons@vﬁlsme akuntansi, yaitu, nilai laba per saham (EPS), nilai buku per saham (BVPS), nilai arus kas operasi
peﬁpgnlgalan (OCFS), dan ukuran perusahaan (SIZE) serta interaksinya dengan konservatisme akuntansi
(Cit_EPS, CitzBVPS, Cit_OCFS, dan Cit_SIZE) secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap harga
saham(LnCP)

PRSI U
auad u p 3
Il

e]

Uj?@efisien Regresi Parsial (Uji Statistik t)
- 3 Hasil=pengujian baik itu tanpa maupun dengan moderasi, tanpa mempertimbangkan siklus hidup

©
peﬁ_hsghaan menunjukkan bahwa variabel nilai laba per lembar saham (EPS), nilai buku per lembar saham
(BQP%) nilaiv arus kas operasi per penjualan (OCFS), dan ukuran perusahaan (SIZE) terbukti memiliki
relgv si nilaj, dimana keempatnya memiliki koefisien positif dan nilai signifikansi di bawah tingkat
kepergayaan 5%. Sedangkan untuk interaksi pemoderasi konservatisme akuntansi, hanya 2 variabel yang
memitiki signifikansi di bawah tingkat kepercayaan yaitu 0,0135 untuk Cit_EPS dan 0,000 untuk Cit_SIZE,
namun variabel Cit_EPS memiliki koefisien negatif yang berarti bahwa konservatisme akuntansi secara
'@ni@kan menurunkan relevansi nilai dari laba per lembar saham sedangkan Cit_SIZE memiliki koefisien
po§t‘% yang=berarti konservatisme akuntansi secara signifikan meningkatkan relevansi nilai dari ukuran

peﬁjsghaan

g = Hasil¥pengujian berdasarkan tahapan siklus hidup memberikan hasil yang berbeda-beda. Pengujian
pada %‘ahap start-up tidak dapat dilakukan karena tidak ada perusahaan yang memenuhi Kriteria. Pengujian
pa&a ahap tahap growth membuktikan bahwa nilai buku ekuitas per lembar saham (BVPS) dan ukuran
pe@sghaan (SIZE) memiliki relevansi nilai terhadap harga saham karena memiliki koefisien positif dan
signifikansi ;sebesar 0,000 yang berada dibawah tingkat kepercayaan, dan ketika dimoderasi dengan
konrservatisme akuntansi, arus kas operasi per penjualan (OCFS) terbukti memiliki relevansi nilai terhadap
harga sahamegengan koefisien positif dan signifikansi sebesar 0,024, sedangkan laba per lembar saham (EPS)
pada tahap im tidak terbukti memiliki relevansi nilai karena berkoefisien negatif. Konservatisme akuntansi
pada tahap mi hanya meningkatkan relevansi nilai ukuran perusahaan (Cit_SIZE) dengan nilai statistik
berkoefisiengpositif dan tingkat signifikansi di bawah tingkat kepercayaan pada Cit_SIZE yaitu 0,0105,
sedangkan patla variabel lain konservatisme tidak terbukti meningkatkan relevansi nilai. Pada tahap mature,
laba per lemBar saham (EPS) dan ukuran perusahaan (SIZE) terbukti memiliki relevansi nilai pada harga saham
karena menunjukkan koefisien positif dan signifikan pada signifikansi 0,000, sedangkan dua variabel lainnya
tidak berpengaruh signifikan sehingga dikatakan tidak memiliki relevansi nilai terhadap harga saham. Pada
tahap maturée®ini, konservatisme akuntansi hanya berpengaruh meningkatkan relevansi nilai laba per lembar
saham (Cit_EPS) dan ukuran perusahaan (Cit_SIZE) terhadap harga saham, keduanya memiliki koefisien
positif dan memiliki tingkat signifikansi di bawah tingkat kepercayaan yaitu secara berurutan 0,0005 untuk
Cit_EPS darr0,0095 untuk Cit_SIZE. Hasil pengujian pada tahap decline menunjukkan hanya laba per lembar
saham (EPS)3yang memiliki relevansi nilai terhadap harga saham karena hanya laba yang terbukti berpengaruh
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signifikan dan positif terhadap harga saham dengan signifikansi 0,000. Pengaruh konservatisme akuntansi pada

- Atahap ini pun hanya terbukti berpengaruh meningkatkan relevansi nilai laba per lembar saham (Cit_EPS)
terhadap harga saham dengan nilai signifikansi 0,0045 yang lebih kecil dari tingkat kepercayaan 5% dan

'9>4>4|g| Jefem bueA uebunuaday uewﬁmaw yepny uedinnbuad 'q

berkoefisien pesitif, sedangkan pengaruh konservatisme akuntansi ketiga variabel lainnya tidak terbukti
berpengaruh‘secara signifikan sehingga tidak terbukti meningkatkan relevansi nilai dari ketiganya terhadap
harga?aham.

o=
TP
ié_e%tfahasan
%@e\éng Nifai Informasi Akuntansi Terhadap Harga Saham
= o = Berdasarkan hasil uji signifikansi t, variabel nilai laba per saham (EPS), nilai buku ekuitas per saham

©

),aruskas operasi per penjualan (OCFS), dan ukuran perusahaan (SI1ZE) memiliki cukup bukti memiliki
I v%lsi;nllal secara signifikan terhadap harga saham. Hal ini konsisten dengan penelitian Karunarathne &
ga@mkse (2010) dan Pertiwi & Suhardianto (2015). Nilai laba per lembar saham mampu memberikan
gambarag besarnya keuntungan yang akan diperoleh untuk setiap lembar saham. Nilai buku ekuitas secara
gd%k?;’ﬁn@sung mencerminkan penilaian investor terhadap kinerja perusahaan serta menjadi acuan sebagai nilai
gd@alﬁs@an penolakan bagi investor. Nilai arus kas operasi mampu menunjukkan kemampuan pengelolaan
@aﬁ k@qega perusahaan melalui kegiatan operasinya. Ukuran perusahaan terhadap harga saham diukur dengan
total aseEmenunjukkan besarnya kekayaan perusahaan. Perusahaan dengan nilai aset besar lebih dipandang
;@h akinkan dan prospektif. Keempat informasi ini menjadi perhatian investor dan bermanfaat dalam
pengﬁnbm an keputusan. Dengan demikian informasi akuntansi berhubungan positif dan dikatakan memiliki
fjeléLvﬁhSPmIal terhadap harga saham.

D &
&

'L
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K@servatlsme Meningkatkan Relevansi Nilai Informasi Akuntansi Terhadap Harga Saham

U B

5 T Tidakssecara langsung seiringan dengan hasil penelitian Fuad (2012) bahwa konservatisme akuntansi
meglﬁgkatkan relevansi nilai, pada penelitian ini konservatisme akuntansi terbukti meningkatkan kemampuan
mf@rrgay akuntansi dalam menjelaskan nilai perusahaan yang dilihat dari harga saham, namun secara rinci
be%;e@garuh berbeda dalam memoderasi laba, nilai buku ekuitas, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan
secara parsial, Konservatisme akuntansi menurunkan relevansi nilai laba karena berhubungan signifikan
negatif. Hasilzini didukung dengan hasil penelitian Kousenidis et al. (2009), penerapan konservatisme yang
beﬂebahan akan menyebabkan bias informasi dan distorsi laporan keuangan sehingga menyesatkan
peag@'nbllan keputusan. Tidak terbuktinya konservatisme akuntansi dalam meningkatkan relevansi nilai dari
n|I§| buku ekuitas dan arus kas operasi mungkin disebabkan oleh konvergensi IFRS per tanggal 1 Januari 2012
yaﬁg %nenyebabkan penerapan konservatisme berkurang dan tidak mampu meningkatkan relevansi nilai dari
mi%r@am akantansi. Konservatisme meningkatkan relevansi nilai dari ukuran perusahaan terhadap harga
sal@rﬁ kare@a konservatisme mampu mengurangi asimetri informasi akibat konflik keagenan dengan
mein@atam pengakuan laba dan aset secara langsung sehingga agent tidak dapat bertindak terlalu diluar batas.
Ka@e@ asimetri informasi dapat dibatasi, informasi mengenai ukuran perusahaan cenderung lebih relevan dan
me@cérmmkan keadaan sesungguhnya.

(D
i

o
Relevansi Nifai Informasi Akuntansi Terhadap Harga Saham dalam Siklus Hidup Perusahaan

Sikles hidup perusahaan menunjukkan pengaruh yang berbeda-beda pada relevansi nilai informasi
akuntansi terhadap harga saham. Hal ini terkait dengan pengaruh dan peran yang berbeda dari tiap-tiap
informasi ak@ifitansi pada setiap tahap siklus hidup. Suatu informasi mungkin memiliki relevansi nilai terhadap
harga saham“pada suatu tahap tetapi belum tentu pada tahap lainnya informasi tersebut juga memiliki relevansi
nilai. Hasil i sejalan dengan hasil penelitian Black (1998), Mashayekhi et al. (2013), dan Parhusip &
Khairunnisa2015)

Relevansi Ntfai Laba Terhadap Harga Saham

Labagper saham (EPS) pada tahap growth terbukti tidak memiliki relevansi nilai terhadap harga saham
namun terbukti memiliki relevansi nilai terhadap harga saham pada tahap mature dan decline. Hasil ini sejalan
dengan hasilEpenelitian Mashayekhi et al. (2013) dan Parhusip & Khairunnisa (2015). Laba dapat digunakan

9
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untuke-mengevaluasi kondisi kesehatan perusahaan (Lin, 2016). Pada tahap growth, pendapatan yang diperoleh
perusahaan belum stabil dan terkadang bernilai negatif karena perusahaan tengah gencar memperluas pangsa

(pasarnya, sehingga laba tidak dapat mencerminkan kondisi nilai perusahaan. Pada tahap mature perusahaan

‘OyM|g| Jelem buek ue6u!1uada>1 ueyibniaw yepiy uedianbuad ‘q

berada pada puncak tingkat penjualannya dan telah memiliki kemampuan menghasilkan laba yang besar
dibandingkan-tahap-tahap sebelumnya, maka kinerja perusahaan dapat dilihat dari kemampuan memperoleh
laba. Sedangkan pada tahap decline, perusahaan mengalami kejenuhan permintaan dan penurunan penjualan
sehlngga labg-yang diperoleh lebih rendah bahkan merugi, namun laba tetap dapat digunakan untuk melihat
Elr@rja dan késehatan perusahaan, apakah terus menurun, berfluktuasi atau bangkit kembali. Oleh karena itu
m&}(acpada tahap mature dan decline laba dapat menjadi suatu informasi yang baik dan bermanfaat dalam

ﬁnb_ﬂan Keputusan.

dig ye

n N|Ia| Buku Ekuitas Terhadap Harga Saham

10 &

beqagdinbu

Nilaibuku ekuitas pada tahap growth terbukti memiliki relevansi nilai yang berpengaruh positif yang
@hatkan nilai sig. (one-tailed) 0,000 dan koefisien bernilai positif. Pada tahap growth nilai buku ekuitas
|Iétakaﬁ memiliki relevansi nilai terhadap harga saham karena mencerminkan nilai perusahaan yang dimiliki
ﬁl% bemegang saham serta menunjukkan penilaian kinerja perusahaan di mata pasar. Sedangkan hasil
ﬁegglajlan pada tahap mature dan decline menunjukkan nilai buku ekuitas tidak terbukti memiliki relevansi
nilai Kargna tidak berpengaruh secara signifikan. Collins et al. (1999) berpendapat bahwa peran nilai buku
ekaitds sebaddi pengukuran dari perolehan laba di masa mendatang menjadi lebih penting ketika nilai laba
ﬁdak@eﬁ;adl suatu pengukuran yang baik atas perolehan laba mendatang. Nilai buku ekuitas tidak memiliki
Qﬁeley@sgmlal terhadap harga saham pada kedua tahap ini karena nilai buku ekuitas kurang dianggap penting
dan Kirang diperhatikan investor sebab investor lebih tertarik untuk melihat laba pada tahap mature dan
decline.

njun &uey ue

e511) ueppy 1y u&?
e
7R

{a}

R nsi Nifai Arus Kas Operasi Terhadap Harga Saham
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Hasil=penelitian pada tahap growth, menunjukkan arus kas operasi ketika dipengaruhi moderasi
koﬁsegvatlsme akuntansi terbukti memiliki relevansi nilai karena berpengaruh signifikan positif, sedangkan
pagja tahap mature dan decline arus kas operasi tidak terbukti memiliki relevansi nilai terhadap harga saham.
Haéllgpengupan ini sejalan dengan hasil penelitian Parhusip & Khairunnisa (2015). Pada tahap growth,
peeusghaan telah memiliki pangsa pasar dan mengalami peningkatan penjualan dibandingkan tahap start-up
sehlngga perusahaan mampu menghasilkan arus kas operasi positif. Nilai arus kas operasi per penjualan dapat
menjadi indikator dalam melihat perkembangan dan kemampuan perusahaan dalam mendanai kebutuhan dan
kegla%n operasinya sehingga mempengaruhi perilaku dan keputusan investor. Meskipun arus kas operasi pada
tahap<mature dan decline pun diharapkan mampu mencerminkan realitas ekonomi perusahaan yang baik,
namug namgaknya investor cenderung memilih untuk lebih mempertimbangkan laba ketimbang arus kas
opgra@ berhtibung laba mampu menjadi ukuran kinerja yang baik pada kedua tahap ini.
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Relevansi Nilai Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham
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§ ~ Hasilapenelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan pada tahap growth dan mature terbukti
memiliki reléV¥ansi nilai terhadap harga saham karena berpengaruh positif dan signifikan. Ukuran perusahaan
dilihat dari =kekayaan aset perusahaan dapat menjadi sarana informasi dan digunakan untuk melihat
perkembangan perusahaan. Ukuran perusahaan dengan perkembangan yang baik pada tahap growth akan terus
bertumbuh semakin besar, sedangkan bila ukuran perusahaan tersebut semakin kecil berarti perkembangan
perusahaan tidak optimal. Pada tahap mature perusahaan yang lebih besar dapat menghasilkan laba yang lebih
tinggi dan letih berkembang karena lebih mudah memperoleh akses modal. Semakin besar suatu perusahaan,
semakin sedikit asimetri informasi didalamnya karena mendapat banyak sorotan publik sehingga performa
perusahaan $emakin ketat serta memberikan informasi yang lebih transparan dan jelas untuk memperoleh
keyakinan paBlik. Dengan demikian, ukuran perusahaan pada kedua tahap ini akan berpengaruh terhadap harga
saham melaklgi andilnya sebagai informasi yang berpengaruh dalam pertimbangan pengambilan keputusan.
Sedangkan pada tahap decline ukuran perusahaan tidak memiliki relevansi nilai karena perusahaan tengah
mengalami sitaasi krisis dan fokus bertahan hidup sehingga pada tahap ini informasi yang paling penting ialah
informasi mengenai keberlangsungan perusahaan dan dari hasil pengujian ini ditemukan bahwa pada tahap ini
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Jaba merupakan informasi yang relevan sehingga laba dinilai lebih penting daripada ukuran perusahaan pada

> Atahap ini.
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Konservatisme Akuntansi Meningkatkan Relevansi Nilai Informasi Akuntansi Terhadap Harga
Saham

— U Secara ringkas hasil pengujian konservatisme akuntansi atas tahapan siklus hidup perusahaan
gingfnﬁijukkan bahwa konservatisme memiliki pengaruh yang berbeda terhadap relevansi nilai dari informasi
akéntansi pada setiap tahap dan terbukti mampu meningkatkan relevansi nilai laba dan ukuran perusahaan,
Hasil @nididukung pula dengan kenaikan dari kemampuan penjelas informasi akuntansi ketika dimoderasi
aeﬁg@ Konservatisme akuntansi pada setiap tahapnya. Hasil penelitian Jenkins et al. (2009) menyatakan
bahwa kenservatisme akuntansi memilki pengaruh yang berbeda dalam tiap tahap siklus hidup, pernyataan ini
ﬁﬂéﬂd{@k@g hasil pengujian yang telah dilakukan.

e Konservatlsme akuntansi pada tahap growth terbukti mampu meningkatkan relevansi nilai dari ukuran
'er;usaha@n terhadap harga saham. Pada tahap mature, konservatisme akuntansi terbukti mampu meningkatkan
@%V@SEHH&I dari laba dan ukuran perusahaan. Sedangkan pada tahap decline konservatisme hanya terbukti
@e?mj;gk%tkan relevansi nilai dari laba. Hasil ini sejalan dengan hasil temuan Jenkins et al. (2009) bahwa laba
febih %omservatlf dalam masa penurunan ekonomi (decline) ketimbang masa ekspansi (growth). Nilai aset dan
faba pada pergsahaan yang menerapkan konservatisme tentunya lebih terbatasi dan tidak terjadi overstatement,
i@éj&axnl%l yang dicatat perusahaan lebih akurat dan sesuai dengan realita, sehingga memberikan informasi
yaig&b% bermanfaat dan berkualitas sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Pada tahap
deéline mrusahaan berfokus pada usaha bertahan hidup dan kebangkitan sehingga ukuran perusahaan tidak
ter_ﬁal@dlperhatlkan dan tidak begitu mempengaruhi pengambilan keputusan sedangkan laba menjadi informasi
ya@ gemikian penting dalam pengambilan keputusan karena mencerminkan kinerja perusahaan.
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¥ Ketidgkmampuan konservatisme akuntansi untuk meningkatkan relevansi nilai dari informasi
akun@nﬂ pada berbagai tahap hidup perusahaan mungkin diakibatkan oleh dampak dari konservatisme
akg,ntﬁnﬂ yang dapat menyebabkan bias dari informasi akuntansi yang dilaporkan sehingga tidak
méhcgrmmkan keadaan sebenarnya. Hal ini juga mungkin disebabkan oleh berlakunya konvergensi IFRS
seér& penuh sejak 1 Januari 2012, karena konservatisme akuntansi tidak diatur dan tidak berlaku dalam IFRS,
mtg] in pengrapan konservatisme menjadi semakin berkurang sehingga hasil pengujian terpengaruhi secara
tidak fangsung. Selain itu, suatu informasi mungkin memang tidak relevan pada suatu tahap siklus hidup
sehingga meskipun telah dimoderasi dengan penerapan konservatisme tetap tidak memiliki relevansi nilai
terha p harga saham karena memang tidak menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan.

KESIMPULAN DAN SARAN
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» Berdasarkan hasil analisis dan temuan, kami menyimpulkan informasi akuntansi (laba, nilai buku
ek%gltas arusgkas operasi, dan ukuran perusahaan) masih memiliki relevansi nilai terhadap harga saham. Kami
m@emukan pahwa konservatisme berpengaruh berbeda terhadap setiap jenis informasi akuntansi dan hanya
terBuktl memingkatkan relevansi nilai bagi ukuran perusahaan. Relevansi nilai informasi akuntansi (laba, nilai
buku ekuitasFarus kas operasi, dan ukuran perusahaan) dan pengaruh konservatisme akuntansi atas informasi
akuntansi tersebut terbukti berbeda pada setiap tahap siklus hidup perusahaan, hal ini disebabkan oleh
karakteristikssetiap tahap siklus hidup yang berbeda. Suatu informasi pada suatu tahap siklus hidup mungkin
memiliki relgyansi nilai terhadap harga saham, namun pada siklus lain belum tentu demikian, dan hal ini
berlaku pulagada pengaruh konservatisme akuntansi.

Saran

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, peneliti menyarankan penelitian berikutnya dapat
menggunakanyvariabel independen lain seperti nilai leverage, intangible assets, R&D, maupun variabel lain
yang memiliki, kemungkinan memiliki relevansi nilai juga. Selain itu, penelitian selanjutnya dapat dilakukan
dengan menggunakan cara pengklasifikasian siklus hidup yang berbeda dan mencakup pengujian atas tahap
start-up.

11



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

Penelitian ini memiliki keterbatasan dalam penggunaan arus kas di mana hanya menggunakan arus kas

- Zoperasi saja, untuk itu ada baiknya apabila penelitian selanjutnya dapat menggunakan ketiga aktivitas arus kas
agar memperoleh hasil yang lebih detail. Penelitian selanjutnya dapat menghubungkan penelitian relevansi

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

nilai atau konservatisme pada kaitan siklus hidup dengan kondisi sebelum dan setelah konvergensi IFRS serta
menggunakan-proksi-proksi yang berbeda atas variabel independen dan moderasi sehingga mungkin dapat
meneﬁukan hasil yang berbeda dan lebih terperinci.
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