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Abstract 

 

This research aims to examine the influence of conservatism to the information asymmetry. It is 

conducted on non financial companies which were listed on BEI during 2007 to 2008. The 

accounting conservatism was measured in models such Givoly Hyan model (2000), Zhang 

model (2007), Kasznik model (1999), and market base model (Duellman, 2006). Whereas, 

asymmetrical accounting measured by CSPREAD (Kanagaretnam et al., 2007). Zhang has the 

higher r
2
 (14.01%), and then Givoly (2000) 13 %, the others 11%. The research revealed that 

conservatism has significant and negative correlation to the information asymmetry. It 

supports Lafond and Watts (2006) which explained that conservatism has its role to reduce in 

information asymmetry. This result is expected to suggest that IFRS will never leave 

conservatism principles, because these principles have been proven to reduce asymmetry 

information between  manager and investor.  

Keywords: Conservatism, Information Asymmetry,Bid Ask Spread, Accrual Consevatism  

 

 

Abstract 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh konservatisme terhadap asimetri informasi. 

Penelitian dilakukan terhadap perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI pada tahun 

2007 sampai dengan 2008. Konservatisme akuntansi diukur dengan menggunakan beberapa 

model pengukuran, yaitu model Givoly Hyan (2000), Model Zhang (2007), Model Kasznik 

(1999), serta market base model (Duellman, 2006). Sedangkan asimetri akuntansi diukur 

dengan menggunakan CSPREAD (Kanagaretnam et al., 2007). Model yang memiliki 

adjusted R
2
 paling tinggi adalah Model Zhang (2007), yaitu 14.01%, kemudian model Givoly 

(2000) 13 %, model lainnya 11 %. Hasil penelitian menemukan bahwa konservatisme 

mempunyai pengaruh negatif dan signifikan terhadap asimetri informasi. Penelitian ini 

mendukung hasil Lafond dan Watts (2006) yang membuktikan bahwa konservatisme 

mempunyai peranan dalam menurunkan asimetri informasi. Hasil penelitian ini diharapkan 

dapat memberi masukan agar IFRS tidak meninggalkan sama sekali prinsip konservatisme 

karena konservatisme terbukti signifikan mengurangi asimetri information antara manager 

dan investor. 

Kata kunci: Konservatisme, Asimetri Informasi. Bid Ask Spread, Accrual Consevatism 

 

 

 

 

 

 



 

  3 
 

 

 

1. LATAR BELAKANG 

Konservatisme telah menjadi prinsip akuntansi yang banyak dianut oleh para akuntan 

sejak abad ke-15 dan semakin popular penggunaannya dalam tiga dekade terakhir. FASB 

Statement of Concept No. 2 mendefinisikan konservatisme sebagai reaksi hati-hati (prudent 

reaction) menghadapi ketidakpastian. Hal ini dilakukan untuk memastikan bahwa 

ketidakpastian dan resiko yang melekat pada situasi bisnis telah cukup dipertimbangkan. 

Terdapat pro dan kontra sehubungan dengan penerapan prinsip konservatisme. 

Pengkritik konservatisme menyatakan bahwa prinsip ini mengakibatkan laporan keuangan 

menjadi bias sehingga tidak dapat dijadikan sebagai alat untuk mengevaluasi resiko 

perusahaan. Pendapat ini didikung oleh Monahan (1999) dalam Dwiputranto (2009) yang 

menyatakan bahwa semakin tinggi konservatisme maka nilai buku yang dilaporkan akan 

semakin bias. 

Di lain pihak, Ahmed et al. (2002) sebagai pendukung konservatisme berpendapat 

bahwa konservatisme dapat menguragi konflik antara bondholders-shareholders seputar 

kebijakan deviden. Pembayaran deviden yang terlalu tinggi akan menimbulkan ancaman bagi 

debtholders karena akan mengurangi aktiva yang seharusnya tersedia untuk pelunasan utang. 

Mengatasi masalah ini, tindakan yang biasa dilakukan adalah dengan melakukan pembatasan 

pembagian deviden bedasarkan perolehan laba perusahaan. Untuk itu dibutuhkan penyajian 

laba yang konservatif demi membatasi pembayaran deviden yang terlalu tinggi serta 

penyajian aktiva yang konservatif untuk memberikan gambaran kepada debtholders tentang 

ketersediaan aktiva untuk pembayaran hutang. 

Watts (2003) sebagai pendukung konservatisme lainnya berpendapat bahwa 

konservatisme merupakan salah satu karakteristik yang sangat penting dalam mengurangi 
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biaya agensi dan meningkatkan kualitas informasi laporan keuangan sehingga pada akhirnya 

akan meningkatkan nilai perusahaan dan harga sahamnya. Para pemegang saham mempunyai 

harapan agar manajemen bertindak atas kepentingan mereka. Untuk itu dibutuhkan 

pengawasan seperti pemeriksaan laporan keuangan serta pembatasan keputusan yang dapat 

diambil manajemen. Biaya yang dikeluarkan untuk kegiatan pengawasan tersebut disebut 

sebagai biaya agensi. 

 Peneliti lain yang mendukung konservatisme adalah LaFond dan Watts (2006). 

Lafond dan Watts (2006) berpendapat bahwa laporan keuangan yang mengaplikasikan 

prinsip konservatisme dapat mengurangi kemungkinan manajer melakukan manipulasi 

laporan keuangan serta mengurangi deadweight loss (biaya agensi) yang muncul sebagai 

akibat dari asimetri informasi.  

Asimetri informasi merupakan kondisi dimana pihak manajemen memiliki informasi 

lebih banyak dibandingkan dengan pihak investor. Asimetri informasi merupakan salah satu 

faktor yang dapat menyebabkan manipulasi laporan keuangan.  Selain itu penilaian kerja 

manajemen dan pemberian bonus juga merupakan faktor pendukung manipulasi laporan 

keuangan. Manipulasi yang paling sering dilakukan adalah overstated laba. Hal ini 

disebabkan karena laba dapat mencerminkan kinerja operasional perusahaan dan menjadi 

perhatian pengguna laporan keuangan dalam menilai perusahaan. Selain itu kinerja 

operasional perusahaan juga berpengaruh terhadap harga saham perusahaan. Kesempatan 

untuk memilih beberapa metode akuntansi membuka peluang bagi manajer melakukan 

manipulasi laporan keuangan. Oleh karena itu, salah satu cara yang dapat dilakukan untuk 

mencegah manipulasi laporan keuangan adalah dengan memilih prinsip akuntansi 

konservatif.  
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Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh prinsip konservatisme terhadap 

asimetri informasi, penulis tertarik meneliti hal ini karena Indonesia akan mengadopsi penuh 

IFRS mulai tahun 2012 yang menggunakan prinsip fair value dan mengurangi penerapan 

metode konservatisme. Lafond dan Watts (2006) menjelaskan bahwa laporan keuangan 

konservatisme dapat mencegah asimetri informasi dengan cara membatasi manajemen 

melakukan manipulasi laporan keuangan. Selain itu Lafond dan Watts (2006) juga 

menjelaskan bahwa laporan keuangan konservatisme dapat mengurangi biaya agensi asimetri 

informasi. Pendapat ini juga mendukung penelitian Watts (2003). Sebelumnya Lafond dan 

Watts (2006) berhasil membuktikan bahwa konservatisme berpengaruh negatif terhadap 

asimetri informasi diantara para investor. Sedangkan penelitian Trianingsih (2010) 

memperlihatkan hasil bahwa tingkat konservatisme akuntansi tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap asimetri informasi. Penelitian Lafond dan Watts (2006) dan  Trianingsih 

(2010) masing-masing menggunakan satu model pengukuran konservatisme saja. 

Dalam penelitian ini digunakan beberapa model pengukuran konservatisme dengan 

tujuan untuk melihat model pengukuran konservatisme yang paling berpengaruh terhadap 

asimetri informasi. Pengukuran bis ask yang digunakan pada penelitian ini berbeda dengan 

bid ask umumnya  karena menggunakan persentase spread dan memperhitungkan masa 

announcement dan non announcement (mengikuti Kanagaretnam et al., 2007). 

2.LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Definisi dan Pengukuran Konservatisme 

Watts (2003) mendefinisikan konservatisme sebagai prinsip kehati-hatian dalam 

pelaporan keuangan dimana perusahaan tidak terburu-buru dalam mengakui dan mengukur 

aktiva dan laba serta segera mengakui kerugian dan hutang yang mempunyai kemungkinan 

akan terjadi. Penerapan prinsip ini mengakibatkan pilihan metode akuntansi ditujukan pada 
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metode yang melaporkan laba  atau aktiva lebih rendah serta melaporkan hutang lebih tinggi. 

Dengan demikian, pemberi pinjaman akan menerima perlindungan atas resiko menurun 

(downside risk) dari neraca yang menyajikan aset bersih understatement dan laporan 

keuangan yang melaporkan berita buruk secara tepat waktu. Givoly dan Hayn (2000) 

mendefinisikan konservatisme sebagai pengakuan awal untuk biaya dan rugi serta menunda 

pengakuan untuk pendapatan dan keuntungan. 

Konservatisme akuntansi merupakan suatu pemilihan metode dan estimasi akuntansi 

yang menjaga nilai buku dari net assets relatif rendah (Penman dan Zhang, 2002). 

Penggunaan metode LIFO (Last In First Out) dalam menilai persediaan disaat nilai 

persediaan meningkat adalah salah satu contoh penerapan akuntansi konservatisme. LIFO 

dikatakan lebih konservatif karena metode LIFO mengakibatkan nilai persediaan lebih rendah 

dibandingkan dengan FIFO dan average cost method pada saat nilai persediaan mengalami 

peningkatan. Memilih untuk membebankan pengeluaran R&D (Research & Development) 

daripada mengkapitalisasikan pengeluaran R&D sebagai aset dan kemudian diamortisasi 

merupakan contoh lain dari penerapan metode konsevatisme. Pemilihan metode depresiasi 

yang secara konsisten menggunakan estimasi umur aset yang pendek juga mengindikasikan 

penerapan konservatisme dalam laporan keuangan. Dengan kata lain, perusahaan 

membebankan depresiasi atau penyusutan melebihi economic depreciation, sehingga nilai 

aset yang disusutkan relatif lebih rendah dari seharusnya. Hal ini yang menyebabkan metode 

penyusutan seperti ini juga mengindikasikan konservatisme. Contoh lain dari penerapan 

konservatisme adalah menggunakan akun allowances for doubtful accounts, sales returns 

and warranty liabilities. 
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Basu (1997) mendefinisikan konservatisme sebagai praktik mengurangi laba 

(mengecilkan aktiva bersih) dalam merespons berita buruk (bad news), tetapi tidak 

meningkatkan laba (meninggikan aktiva bersih) dalam merespons berita baik (good news).  

Feltham dan Ohlson (1995) dalam Penman dan Zhang (2002) menyatakan bahwa 

karakteristik dari konservatisme adalah net assets yang dilaporkan di laporan keuangan lebih 

rendah dibandingkan nilai pasarnya dalam jangka panjang. Beaver dan Ryan (2000) dalam 

Penman dan Zhang (2002) juga mengidentifikasikan konservatisme sebagai perbedaan yang 

persisten antara nilai pasar dan nilai buku dimana perbedaan tersebut berbeda dengan 

perbedaan temporary akibat economic gains dan losses yang diakui dalam nilai buku secara 

bertahap sepanjang waktu . 

Pengukuran Konservatisme 

Watts (2003) membagi konservatisme menjadi 3 pengukuran, yaitu Earning/Stock 

Return Relation Measure, Earning/Accrual Measures, Net Asset Measure. Berbagai peneliti 

telah mengajukan berbagai metode pengukuran konservatisme. Berikut beberapa pengukuran 

konservatisme jika dikelompokkan  sesuai dengan pendekatan Watt (2003). 

1. Earning/Stock Return Relation Measure 

Stock market price berusaha untuk merefleksikan perubahan nilai aset pada saat 

terjadinya perubahan, baik perubahan atas rugi ataupun laba tetap dilaporkan sesuai dengan 

waktunya. Basu (1997) menyatakan bahwa konservatisme menyebabkan kejadian-kejadian 

yang merupakan kabar buruk atau kabar baik terefleksi dalam laba yang tidak sama (asimetri 

waktu pengakuan). Hal ini disebabkan karena kejadian yang diperkirakan akan menyebabkan 

kerugian bagi perusahaan harus segera diakui sehingga mengakibatkan bad news lebih cepat 

terefleksi dalam laba dibandingkan good news. Dalam modelnya basu menggunakan model 

piecewise-linear regression sebagai berikut: 
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ΔNI = α0 + α1ΔNIt-1 + α2DΔNIt-1 + α3DΔNIt-1 x ΔNIt-1 + εt   

Dimana ΔNIt adalah net income sebelum adanya extraordinary items dari tahun t-1 

hingga t, yang diukur dengan menggunakan total assets awal nilai buku. Sedangkan DΔNIt-1 

adalah dummy variable, dimana bernilai 1 jika perubahan ΔNIt-1 bernilai negatif. 

2. Earning/Accrual Measures 

a. Model Givoly dan Hayn (2000) 

Dwiputro (2009) dalam tulisannya menjelaskan bahwa Givoly dan Hyan 

memfokuskan efek konservatisme pada laporan laba rugi selama beberapa tahun. Mereka 

berpendapat bahwa konservatisme menghasilkan akrual negatif yang terus menerus. Akrual 

yang dimaksud adalah perbedaan antara laba bersih sebelum depresiasi/amortisasi dan arus 

kas kegiatan operasi. Semakin besar akrual negatif maka akan semakin konservatif akuntansi 

yang diterapkan. Hal ini dilandasi oleh teori bahwa konservatisme menunda pengakuan 

pendapatan dan mempercepat pengguanaan biaya. Dengan begitu, laporan laba rugi yang 

konservatisme akan menunda pengakuan pendapatan yang belum terealisasi dan biaya yang 

terjadi pada periode tersebut dibandingkan dan dijadikan cadangan pada neraca. Sebaliknya 

laporan keuangan yang optimis akan cenderung memiliki laba bersih yang lebih tinggi 

dibandingkan arus kas operasi sehingga akrual yang dihasilkan adalah positif.  

Depresiasi dikeluarkan dari net income dalam perhitungan CONACC karena 

depresiasi merupakan alokasi biaya dari aktiva yang dimiliki perusahaan. Pada saat 

pembelian aset, kas yang dibayarkan termasuk dalam arus kas dari kegiatan investasi dan 

bukan dari kegiatan operasi. Dengan demikian alokasi biaya depresiasi yang ada dalam net 

income tidak berhubungan dengan kegiatan operasi dan harus dikeluarkan dari perhitungan. 

b. Model Zhang (2007) 
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Zhang (2007) menggunakan conv _accrual sebagai salah satu pengukuran 

konservatisme. Conv_accrual didapatkan dengan membagi akrual non operasi dengan total 

aset. Akrual non operasi memperlihatkan pencatatan kejadian buruk yang terjadi dalam 

perusahaan, contohnya biaya restrukturisasi dan penghapusan aset. Dalam penelitiannya 

Zhang (2007) mengalikan conv_accrual dengan -1 bertujuan untuk mempermudah analisa. 

Dimana, semakin tinggi nilai  conv_accrual  menunjukkan penerapan konservatisme yang 

semakin tinggi juga. 

c. Discretionary Accrual 

Model akrual lainnya yang juga dapat digunakan sebagai pengukuran konservatisme 

adalah model discretionary accruals (Winata, 2008 dalam Dachi, 2010). Terdapat beberapa 

model untuk menghitung Discretionary Accrual. Discretionary Accrual yang paling sering 

digunakan adalah discretionary accrual model Kasznik (1999). Kasznik (1999) memodifikasi 

model Dechow et al. (1995) dengan memasukkan unsur selisih arus kas operasional (ΔCFO) 

untuk mendapatkan nilai akrual non-diskresioner dan akrual diskresioner. Karena Kasznik 

(1999) berpendapat bahwa perubahan arus kas dari hasil operasi perusahaan akan berkorelasi 

negatif dengan total akrual. Oleh karena itu, .  

3. Net Asset Measure 

Ukuran ketiga yang digunakan untuk mengetahui tingkat konservatisme dalam 

laporan keuangan adalah nilai aktiva yang understatement dan kewajiban yang 

overstatement. Salah satu model pengukurannya adalah proksi pengukuran yang digunakan 

oleh Beaver dan Ryan (2000) yaitu dengan mengunakan market to book ratio yang 

mencerminkan nilai pasar relatif terhadap nilai buku perusahaan. Rasio yang bernilai lebih 

dari 1, mengindikasikan penerapan akuntansi yang konservatif karena perusahaan mencatat 

nilai perusahaan lebih rendah dari nilai pasarnya 
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Asimetri Informasi 

Definisi asimetri oleh Pyndick dalam Wasilah (2000) adalah “one side of negotiation 

process has better information than the other”. Dari pengertian tersebut dapat diketahui 

bahwa asimetri informasi akan terjadi apabila ada dua belah pihak yang memiliki informasi 

berbeda ketika akan melakukan proses negosiasi seperti diantara calon penjual dan calon 

pembeli satu investasi. 

Supriyono (2000) dalam Atiqah (2008) menjelaskan asimetri informasi sebagai situasi 

yang terbentuk karena principal (pemegang saham) tidak memiliki informasi yang cukup 

mengenai kinerja agen (manajer) sehingga prinsipal tidak pernah dapat menentukan 

kontribusi usaha-usaha agen terhadap hasil-hasil perusahaan yang sesungguhnya. 

Asimetri informasi dapat diatasi dengan mengharuskan manajemen melakukan 

pengungkapan penuh atas kondisi perusahaan dalam laporan keuangan. Asimetri informasi 

dapat diukur dengan dua cara yaitu (Puspanita, 2009): 

1. Bid Ask Spreads 

Bid ask spreads adalah salah satu ukuran likuiditas pasar yang digunakan secara luas 

dalam penelitian terdahulu sebagai pengukuran asimetri informasi. Lev (1988) dalam 

Puspanita (2009) berargumentasi bahwa ukuran pengamatan atas likuidaitas pasar dapat 

digunakan untuk mengidentifikasi tingkat penerimaan asimetri informasi yang dihadapi 

partisipan di dalam pasar modal. Dalam penelitian yang dilakukan oleh Healy, Palepu dan 

Sweeney (1995) dan Welker (1995) dalam Puspanita (2009) telah dibuktikan bahwa bid ask 

spread berhubungan negatif dengan pengungkapan perusahaan. Dimana, semakin besar bid 

ask spreads memperlihatkan asimetri informasi yang semakin besar juga. Bid ask spread 

umumnya dihitung dengan menggunakan rumus: 

 spread =((ask price – bid price) / ((ask price + bid price)/2)) x 100 
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dimana,  
ask price = harga ask tertinggi saham perusahaan 

bid price = harga bid terendah saham perusahaan 

 

Kanagaretnam et al. (2007) menggunakan persentase spread dalam penelitiannya yang dapat 

dirumuskan sebagai berikut: 

 % spread =((ask price – bid price) / ((ask price + bid price)/2)) 

 Dalam penelitiannya  Kanagaretnam et al. (2007) menghitung persentase spread 

dengan menggunakan harga bid dan ask pembukaan/penutupan setiap harinya selama masa 

announcement dan non announcement. Selanjutnya mencari rata- rata spread untuk masa 

announcement dan non announcement. Dan pada tahap terakhir Kanagarernam et al. (2007) 

mencari selisih spread dengan rumus 

CSPREAD = selisih antara rata-rata persentase dalam periode announcement 

dan non announcement 

 

2. Dispersion in analyst forcasts (DISP) 

Brown dan Han (1992) dalam Puspanita (2009) berpendapat bahwa penurunan 

asimetri informasi, maka ada kemungkinan consensus yang lebih tinggi mengenai kinerja 

perusahaan di masa yang akan datang. Hal yang membuat ukuran disperse dalam peramalan 

analisis digunakan sebagai ukuran asimetri informasi. Disperse dirumuskan sebagai berikut: 

Dispersion in analyst forecasts = std dev alnalysts forecasts  

      Median forecast 

 

Penelitian berikut menggunakan pengukuran konservatisme dengan menggunakan 

CSPREAD untuk melihat efek asimetri informasi pada masa announcement dan non 

announcement. Pengukuran ini dipilih karena terdapat keterbatasan data untuk menghitung 

Dispersion in analyst forcasts (DISP). 

Dampak Asimetri Informasi 
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Watts (2003 a) dalam Lafond dan Watts (2006) menjelaskan bahwa perbedaan 

informasi yang ada diantara investor dan manajer menimbulkan deadweight lossed (biaya 

agensi) yang kemudian dapat menurunkan expected cash flow perusahaan. Selain itu asimetri 

informasi juga dapat meningkatkan equilibrium return saham perusahaan sehingga dapat 

menurunkan harga saham. (Easley dan O’Hara, 2004, da Easlay et al, 2002 dalam Lafond dan 

Watts, 2006). Efek asimetri tersebut dapat menurunkan nilai dari perusahaan itu sendiri. 

Selain itu Jensen dan Meckling (1976) dalam Lafond dan Watts (2006) juga 

menjelaskan bahwa semakin besar asimetri informasi akan akan memperbesar kesempatan 

manajer memanipulasi laporan keuangan. Upaya manipulasi laporan keuangan ini juga 

menimbulkan biaya agensi yang diciptakan oleh manajer sendiri dengan tujuan untuk 

memindahkan kekayaan pemegang saham melalaui keuntungan dari penjualan saham 

perusahaan. Manajer akan memanipulasi informasi yang mereka berikan kepada investor 

dengan tujuan untuk meningkatkan harga saham. Peningkatan harga saham tersebut 

memberikan keuntungan kepada manajer karena semakin besar pendapatan dari penjualan 

saham yang mereka dapatkan. Keadaan seperti ini memberikan keuntungan kepada manajer 

dan menimbulkan kerugian kepada investor, karena investor harus mengeluar sejumlah uang 

untuk membeli saham namun mereka tidak mendepatkan keuntungan. 

Pengembangan Hipotesis 

Asimetri informasi yang muncul antara manajer dengan investor memungkinkan 

manajer menggunakan private information yang mereka miliki untuk memindahkan 

kekayaan para investor ke diri mereka dengan jalan membesar-besarkan (overstatement) 

kinerja keuangan dalam laporan keuangan sehingga harga saham perusahaan juga ikut naik 

selama mereka mengelola perusahaan (Lafond dan Wattts, 2006). Cara lain yang dapat 

dilakukan oleh manajemen untuk mengambil kekayaan pemegang saham adalah melalui 
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biaya agensi. Biaya agensi disini adalah biaya yang diberikan kepada manajemen untuk 

mengelola perusahaan sehingga dapat memenuhi keinginan pemegang saham. Dengan 

meningkatkan biaya agensi dan harga saham, maka investor akan membayar lebih, namun 

tidak mendapatkan keuntungan sesuai harapan. Keadaan seperti ini sangat merugikan 

investor. 

Berhubungan dengan kecendrungan manajer untuk melakukan manipulasi laporan 

keuangan, maka Lafond dan Watts (2008) memberikan berpendapat bahwa konservatisme 

merupakan salah satu mekanisme tata kelola perusahaan yang dapat mengurangi kemampuan 

manajer untuk melakukan manipulasi dan overstatement laporan keuangan, terutama 

mengenai kinerja keuangan sehingga dapat meningkatkan arus kas dan nilai perusahaan. 

Konservatisme menguragi asimetri informasi dan manipulasi laporan keuangan dengan cara 

membatasi penyajian laba yang tidak diverifikasi serta memastikan semua kerugian telah 

termasuk dalam laporan keuangan. Selain itu konservatisme juga melakukan verifikasi 

terhadap net asset yang terdapat di neraca untuk mencegah manajemen membesar-besarkan 

aset. Konservatisme dapat diukur dengan berbagai cara yaitu: earning/stock return relation 

measure (contoh: model Basu, 1993), earning/accrual measures (contoh: model Givoly 

Hyan, 2000), net asset measure (contoh: model Beaver and Ryan, 2000). 

Berdasarkan penjelasan diatas dapat dilihat bahwa semakin tinggi tingkat 

konservatisme dalam laporan keuangan, maka semakin rendah asimetri informasi yang 

muncul antara manajer dengan investor luar. Maka dapat ditarik kesimpulan bahwa 

konservatisme dapat mengatasi masalah yang timbul akibat asimetri informasi, diantaranya 

overstatement laporan keuangan dan munculnya agency cost. Maka, hipotesa yang diajukan 

dalam penelitian ini adalah: 

H1: Konservatisme akuntansi berpengaruh negatif terhadap asimetri informasi   
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       antara manajer dengan investor. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian dilakukan pada perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2006 dan 2007. Metode purposive sampling digunakan untuk memilih sampel yang 

dapat mewakili kriteria yang ditentukan. Berikut adalah kriteria yang diterapkan dalam 

pemilihan sampel : Perusahaan bergerak dalam industri non keuangan, Perusahaan tidak 

menghentikan aktivitas di pasar modal, tidak menghentikan operasi, serta tidak melakukan 

penggabungan usaha, Mempunyai tanggal tutup buku pada 31 Desember, Mempunyai data 

yang lengkap untuk pengukuran seluruh variabel. Diperoleh sampel 93 firm years (lihat 

lampiran 1). 

Model Penelitian 

Penelitian berikut akan meneliti pengaruh konservatisme terhadap asimetri informasi. 

Berikut adalah model penelitian yang digunakan: 

CSPREADit= β0 + β1CONSVit + β2KEP_PUBLIKit +  β3PRICEit + β4RETVOLit + 

β5SIZEit  

 
CSPREADit  = Asimetri informasi 

CONSVit   = tingkat konservatisme perusahaan i pada tahun t 

KEP_PUBLIKit   = persentase kepemilikan saham oleh public (outside investors) 

PRICEit   = rata-rata harga saham harian 

RETVOLit  = return volatility harian 
SIZEit  = Logaritma natural kapitalisasi pasar per 31 Desember 

 

Variabel Dependen 

Pengukuran yang digunakan adalah dengan mengukur perubahan spread (change spread). 

Peneliti menggunakan persentase pengukuran spread sebagai berikut: 

% spread = (ask price – bid price) / ((ask price + bid price)/2) 

Dalam penelitian ini dihitung persentase spread untuk periode announcement dan non 

announcement. Krinsky dan Lee, 1996 dalam (Suyati, 2010) menjelaskan bahwa perhitungan 
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persentase spread pada periode announcement dan non announcement bertujuan untuk 

melihat dampak pengumuman laba terhadap asimetri informasi. Menurut Kanagaretnam et al. 

(2007) periode announcement terdiri dari 5 hari periode perdagangan yaitu, 2 hari sebelum 

pengumuman dan 2 hari setelah pengumuman. Abad et al (2005) dalam Suyati (2010) 

menyebutkan bahwa non announcement period terdiri dari 81 hari perdagangan (40 hari 

sebelum dan 40 hari sesudah tanggal pengumuman). Untuk menjamin periode non 

announcement tidak dipengaruhi oleh event study, maka dalam penelitian ini dikeluarkan 11 

hari perdagangan sebelum dan 11 hari sesudah pengumuman laba. Selisih spread antara 

periode announcement dan non announcement dihitung sebagai berikut. 

CSPREAD = selisih antara rata-rata persentase spread periode announcement 

dan non announcement 

 

Variabel Independen 

Konservatisme diukur dengan menggunakan 4 pengukuran: 

a. Accrual Base (Givoly Hyan, 2000) 

Givoly dan Hyan mengukur konservatisme dengan cara mengurangkan income before 

extraordinary item dengan arus kas operasi dan ditambahkan dengan beban depresiasi. 

Rumus dari pengukuran konservatisme yang dilakukan oleh Givoly dan Hyan: 

CONACCit = NIit - CFOit 

CONACCit = tingkat konservatisme perusahaan i pada tahun t 
NIit  = Laba sebelum extraordinary item ditambah dengan depresiasi dari perusahaan i pada tahun t 

CFOit  = cash flow dari kegiatan operasi untuk perusahaan i pada tahun t 

 

 Selanjutnya hasil perhitungan CONACC tersebut dikalikan dengan -1, sehingga semakin 

tinggi nilai CONACC menunjukkan konservatisme yang semakin tinggi. 

b. Model Conv_accrual Zhang (2007) 

Conv_accrual =   (nonoperating accruals/total assets) x (-1)  
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Nonoperating accrual  = operating accruals - ∆account receivable - ∆inventories – ∆prepaid expenses + ∆accounts 

payable + ∆taxes payable 

Operating accrual = net income + depreciation – cash flow from operation 

 

Dalam penelitian ini dilakukan sedikit penyesuaian pada perhitungan Conv_accrual. 

Penyesuaian yang dilakukan yaitu digunakannya total aset dan accrual non operasi 

sebagai pengganti akumulasi total aset dan akumulasi akrual non operasi. Penyesuaian 

dilakukan karena sedikitnya jumlah tahun yang menjadi sampel dalam penelitian ini 

sehingga dirasa lebih sesuai apabila melakukan perhitungan tingkat konservatisme per 

tahun. Conv_accrual dikalikan dengan -1 dengan sehingga semakin tinggi nilai  

conv_accrual  menunjukkan penerapan konservatisme yang semakin tinggi juga. Hal ini 

juga dilakukan oleh Zhang (2007). 

c. Discretionary Accrual (Kasznik, 1999) 

Model discretionary accrual yang digunakan dalam penelitian berikut adalah model 

Kasznik (1999), karena model ini menutupi kelemahan yang ada dalam model Jones dan 

Modified Jones. Model Kasznik (1999) dapat dihitung dengan menggunakan rumus 

berikut: 

EDAit  = TAt / At - 1 – [ α1(1/Ai,t-1) + α2 ((ΔREVit - ΔRECit)/Ai,t-1) + α3 (PPEit/Ai,t-1) + 

α4  (ΔCFOit/Ai,t-1) + εit ] 

 
TAit   = Total akrual perusahaan i pada periode t 

ΔREVit  = Pendapatan perusahaan i pada periode t dikurangi pendapatan periode t-1 
ΔRECit = Piutang usaha (bersih) perusahaan i pada periode t dikurangi pada periode t-1 
ΔCFOit = Arus kas dari aktifitas operasi perusahaan i pada periode t dikurangi periode t-1 
TAi,t-1 = Total aset untuk perusahaan i pada akhir tahun t-1 
εi,t  = Error term pada tahun t untuk perusahaan i 
t =Tahun ke 1,2,3,............,T (periode estimasi untuk perusahaan i) 
i = Perusahaan 1,2,3..........,N 

 

d. The market based conservatism (Duellman, 2006) 

Duellman (2006) menggunakan book to market ratio dikalikan dengan -1 untuk 

mengukur konservatisme. Ahmad dan Duellman (2007) secara menyatakan bahwa 

konservatisme menghasilkan nilai buku lebih kecil dibandingkan dengan harga pasar. 
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Beaver dan Ryan (2000) juga mengukur konservatisme dengan menggunakan book to 

market ratio, perusahaan yang menerapkan konservatisme melaporkan net assets dan 

book to market ratio yang lebih rendah. 

Variabel Kontrol 

Berikut adalah variabel kontrol yang digunakan dalam penelitian ini: 

a. PRICE, merupakan rata-rata harga saham harian dalam setahun (Januari – Desember). 

Venkatesh dan Chiang (1986) dalam Kanagaretnam et al. (2007) menjelaskan bahwa 

harga saham mempunyai hubungan negatif dengan perubahan asimetri informasi, karena 

asimetri informasi yang tinggi dapat menurunkan harga saham. Studi yang dilakukan 

Chandan Seow (1995), Ryan (1996) maupun Erwin dan Miller (1998) dalam Tumirin 

(2005) membuktikan bahwa harga saham berpengaruh negatif dengan bid-ask spread. 

Apabila harga saham senantiasa naik, berarti memberikan return yang tinggi. Hal ini 

menunjukkan bahwa saham tersebut disukai investor, pedagang tidak perlu memegang 

saham terebut terlalu lama sehingga menurunkan biaya kepemilikan saham tersebut, 

sehingga spread juga menjadi tinggi (Tumirin, 2005).  

b. RETVOL, yaitu return volatility harian dalam setahun (Januari – Desember). 

Kanagaretman et al (2007) berpendapat bahwa market lebih suka menetapkan spread 

lebih tinggi ketika menghadapi resiko pasar yang tinggi, sehingga menimbulkan 

hubungan positif antara stock return volatility dan spread. Selain itu Wang dan Zhang 

(2006) dalam Suyati (2010) juga menemukan hubungan positif antara stock return 

volatility dengan spread. 

c. SIZE, yaitu logaritma natural kapitalisasi pasar per 31 Desember. Penggunaan logaritma 

dari natural kapitalisasi didasarkan pada penelitian Kanagaretman et al (2007) dan Wang 

dan Zhang (2007) yang menggunakan logaritma natural kapitalisasi pasar untuk 
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mengukur firm size. Hasil penelitian Kanagaretman et al (2007) menunjukkan adanya 

pengaruh negatif antara size dengan change spread. Ukuran perusahaan memiliki 

hubungan positif dengan volume perdagangan, sedangkan volume perdagangan 

berhubungan negatif dengan spread. Hal ini karena perusahaan yang besar cenderung 

memiliki volume perdagangan yang tinggi, sehingga kemungkinan terjadi asimetri 

informasi akan semakin kecil. 

d. KEP_PUBLIK, yaitu persentase kepemilikan publik. Laporan keuangan dapat dijadikan 

sebagai upaya untuk mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan pemilik. 

Semakin banyak saham yang dimiliki oleh publik, maka semakin besar tekanan yang 

dihadapi perusahaan untuk mengungkapkan informasi lebih banyak dalam laporan 

keuangannya. Hal ini dikarenakan dengan semakin besar porsi pemilikan publik, maka 

semakin banyak pihak yang membutuhkan informasi tentang perusahaan, sehingga 

semakin banyak pula butir-butir informasi yang mendetail yang dituntut untuk dibuka 

dalam laporan keuangan. Lafond dan Watts (2006) dalam penelitiannnya menjelaskan 

bahwa semakin tinggi public information meyebabkan semakin banyak informasi yang 

diketahui publik, sehingga dapat menurunkan asimetri informasi. 

ANALISA DAN PEMBAHASAN 

Hasil pengolahan data dengan menggunakan model least square pada EViews dapat 

dilihat sebagai berikut: 

Tabel 2 Pengujian Probabilita (F-Stat) 
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Tabel 2 Probalilita (F-Stat) untuk semua persamaan memperlihatkan nilai kurang dari  = 

0.05. Variabel dependen dipengaruhi oleh seluruh variabel independen secara bersama-sama.   

Pengujian Koefisien Determinasi (R
2
) 

Tabel 3 Pengujian adjusted R
2
 

 

Dari tabel 3 dapat dilihat bahwa persamaan yang menggunakan konservatisme Model 

Zhang (2007) sebagai variabel independen memiliki nilai adjusted R
2
 paling besar 

dibandingkan model konservatisme lainnya yaitu 14.01%.  Sedangkan adjusted R
2
 paling 

rendah dimiliki oleh konservatisme Model Kasznik (1999). Hal ini menunjukkan bahwa 

persamaan yang menggunakan pengukuran konservatisme model Zhang (2007) lebih 

menjelaskan pengaruh konservatisme terhadap asimetri informasi dibandingkan dengan 

model lain. 

Pengujian Hipotesis 

Pengaruh Konservatisme Terhadap Asimetri Informasi dengan Model Givoly Hyan  

Table 4 menunjukkan nilai koefisien variable sebesar -0.02541 dengan p-value 

0.06000. Karena hipotesis adalah one tail, sementara asumsi pada eviews dan  SPSS adalah 

two tail, maka nilai prob dibagi 2.Sehinnga hasil ini menunjukkan arah negatif dan signifikan 

pada  = 0.05. Artinya, konservatisme mempunyai pengaruh yang signifikan menurunkan 

asimetri informasi dengan tingkat keyakinan 95%. 

Hasil penelitian ini penelitian Lafond dan Watts (2008) yang berargumen bahwa 

laporan keuangan yang menerapkan prinsip konservatisme merupakan salah satu bentuk tata 

kelola perusahaan yang dapat mengurangi kemampuan manajer untuk melakukan manipulasi 
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dan overstated dalam laporan keuangan. Ahmad dan Duellman (2007) dalam Trianingsih 

(2010) juga menyatakan bahwa bord of directors yang kuat akan mensyaratkan 

konservatisme yang lebih tinggi sehingga dapat membantu dalam mengurangi biaya agensi 

yang timbul karena perbedaan informasi antara manajer dan investor. Watts (2003) juga 

menyatakan bahwa konservatisme merupakan salah satu karakteristik yang sangat penting 

dalam mengurangi biaya agensi dan meningkatkan kualitas informasi laporan keuangan 

sehingga akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan dan harga saham. 

Variabel kontrol yang mempunyai pengaruh signifikan terhadap asimetri informasi 

adalah logaritma harga saham (PRICE) dimana PRICE memiliki koefisien variable sebesar -

0.00141 dan p-value 0.09000 (karena hipotesis adalah one tail, sementara asumsi pada eviews 

dan  SPSS adalah two tail, maka nilai prob dibagi 2). Hasil ini menunjukkan bahwa terdapat 

hubungan negative dan signifikan antara PRICE dan asimetri informasi.  

Tabel 4 Pengujian Hipotesa Menggunakan Konservatisme Model Givoly Hyan  

 

*)   signifikan pada 5% 

**) signifikan pada 5 %, karena hipotesis adalah one tail, sementara asumsi pada eviews dan  SPSS    

       adalah two tail, maka nilai prob dibagi 2  

 

Pengaruh Konservatisme Terhadap Asimetri Informasi dengan Model Zhang (2007) 
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Table 5 menunjukkan nilai koefisien variable sebesar 0.1585 dengan p-value 0.06650. 

Hasil ini menunjukkan hubungan negatif signifikan antara konservatisme dan asimetri 

informasi pada  = 0.05 karena hipotesis adalah one tail, sementara asumsi pada eviews dan  

SPSS adalah two tail, maka nilai prob dibagi 2. Hasil penelitian ini juga mendukung 

penelitian Lafond dan Watts (2008) yang berargumen bahwa konservatisme dapat 

mengurangi asimetri informasi antara manajeman dan investor. Varibel kontrol yang 

mempunyai pengaruh signifikan terhadap asimetri informasi adalah logaritma harga saham 

(PRICE) dan volatilitas return (RETVOL). PRICE memiliki koefisien variable sebesar -

0.00134 dan p-value 0.02270. Hasil ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan mempunyai 

hubungan negatif dan signifikan terhadap asimetri informasi. Sedangkan RETVOL 

mempunyai hubungan positif dan signifikan terhadap asimetri informasi. RETVOL memiliki 

koefisien variable 0.31908 dan p-value 0.00100.  

Tabel 5 Pengujian Hipotesa Menggunakan Konservatisme Model Zhang (2007) 

 

Pengaruh Konservatisme Terhadap Asimetri Informasi dengan Model Kasznik (1999) 

Table 6 untuk model Kasznik (1999) menunjukkan nilai koefisien variable DACC 

sebesar -0.08875 dengan p-value 0.03180. Hasil ini menunjukkan hubungan negatif dan 

signifikan antara konservatisme dan asimetri informasi karena p-value lebih kecil dari 0.05. 
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Sama seperti persamaan yang menggunakan konservatisme model Givoly dan model Zhang, 

hasil penelitian ini juga mendukung penelitian Lafond dan Watts (2008) yang menyatakan 

bahwa konservatisme dapat mengurangi asimetri informasi antara manajeman dan investor. 

Tabel 6 Pengujian Hipotesa Menggunakan Model Kasznik (1999) 

 

Pengaruh Konservatisme Terhadap Asimetri Informasi dengan Market Based 

Conservatism (Duelman, 2006) 

 

Table 7 untuk market based conservatism yang menggunakan model Duellman (2006) 

menunjukkan nilai koefisien variable CONMKT sebesar -0.00194 dengan p-value 0.00710. 

Hasil ini menunjukkan hubungan negatif dan signifikan antara konservatisme dan asimetri 

informasi karena p-value lebih kecil dari 0.05. Hasil penelitian juga mendukung penelitian 

Lafond dan Watts (2008) yang berargumen bahwa konservatisme dapat mengurangi asimetri 

informasi antara manajeman dan investor. Hasil ini sama seperti hasil persamaan regresi yang 

menggunakan variabel independen berupa konservatisme model Givoly. 

Variabel kontrol yang mempunyai pengaruh signifikan terhadap asimetri informasi 

pada  = 0.05 adalah ukuran perusahaan logaritma harga saham (PRICE). PRICE memiliki 

koefisien variable -0.00208 dan p-value 0.04590. Sedangkan kepemilikan publik (KEP_PUB) 

memiliki hubungan negatif dan signifikan terhadap asimetri informasi pada  = 0.10. PRICE 

memiliki koefisien variable -0.01358 dan p-value 0.05340. Karena hipotesis adalah one tail, 
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sementara asumsi pada eviews dan  SPSS adalah two tail, maka nilai prob dibagi 2, sehingga 

sigifikan pada  = 0.05.   

Tabel 7Pengujian Hipotesa Market Based Conservatism (Duellman, 2006) 

 

KEIMPULAN DAN SARAN 

Model yang memiliki adjusted R
2
 paling tinggi adalah konservatisme Model Zhang 

(2007), yaitu 14.01%. Selanjutnya adalah model Givoly (2000) dengan  adjusted R
2 

sebesar 

13 %. Model Kasznik (1999) dan market base model (Duellman, 2006) mempunyai Adjusted 

R
2
 lebih kurang 11%.  

Hasil penelitian ini berhasil membuktikan bahwa konservatisme berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap asimetri informasi. Dimana, semakin tinggi konservatisme akan 

menyebabkan tingkat asimetri informasi yang semakin rendah. Penelitian ini mendukung 

penelitian Lafond dan Watts (2006) yang menjelaskan bahwa konservatisme mengurangi 

asimetri informasi dengan cara memberikan batasan kepada manajemen dalam menggunakan 

informasi yang mereka miliki. 

Variabel kontrol yang signifikan pada model Givoly (2000) adalah harga saham 

(PRICE), pada model Zhang (1999), variabel control yang signifikan adalah logaritma harga 

saham (PRICE) dan volatilitas return (RETVOL), Sedangkan pada market based model 

(Duellman, 2006), variabel kontrol yang siginikan adalah logaritma harga saham (PRICE) 
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dan kepemilikan publik (KEP_PUB). Harga saham (PRICE) dan kepemilikan publik 

(KEP_PUB) berhubungan negatif dengan asimetri informasi, sedangkan volatilitas return 

(RETVOL) mempunyai hubungan positif. 

Keterbatasan 

Keterbatasan penelitian ini antara lain: data yang digunakan sebagai sampel masih 

sangat kurang. Menggunakan data yang lebih banyak mungkin dapat menghasilkan penelitian 

yang lebih akurat, masih terdapat jenis pengukuran konservatisme dan asimetri informasi 

yang tidak digunakan dalam penelitian ini, Penelitian ini belum mengakomodasi perusahaan 

pada kelompok jasa keuangan dan investasi 

Saran penelitian 

Penelitian selanjutnya dapat menggunakan jenis pengukuran konservatisme dan  

asimetri lainnya, Menambah data, menambah periode pengujian, atau dengan menguji jenis 

industri lain seperti bank dan lembaga keuangan untuk hasil yang lebih baik. 
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Keterangan Jumlah 

Total Perusahaan Publik 687 

Industri Keuangan (130) 

Laporan Keuangan Tidak Lengkap (234) 

Data Tidak Lengkap (230) 

Jumlah Perusahaan Sampel 93 

 

 


