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Abstrak. Penelitian ini bertujuan memperoleh bukti empirik pengaruh book value, net income dan operating cash flow
terhadap harga saham perusahaan property periode 2007-2014. Unit penelitian ini adalah laporan keuangan dari 16 perusahaan
properti periode 2007-2014. Metode alat analisis menggunakan analisa statistik deskriptif dan regresi robust untuk mengetahui
pengaruh secara parsial maupun simultan. Hasil penelitian dengan regresi robust menunjukan hasil: Book value, net income dan
operating cash flow secara bersama-sama maupun parsial signifikan mempengaruhi harga saham industri sektor property and
buildingconstruction yang telah dan tetap terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2007-2014, baik sebelum maupun
sesudahadopsi IFRS. Penerapan konvergensi IFRS juga meningkatkan pengaruhnya informasi akuntansi tersebut terhadap harga
saham.

Kata kunci:book value, net income, operating cash flow, harga saham, perusahaan property.

PENDAHULUAN

Standar akuntansi setiap negara berbeda - beda. Perbedaan ini menimbulkan masalah dalam menilai suatu
perusahaan. Informasi akuntansi menjadi tidak pasti karena standar yang berbeda. Harta, kewajiban dan
modal tidak lagi dapat dinilai dari satu sisi karena setiap negara mempunyai cara sendiri dalam melakukan
pencatatan akuntansi.

Liberalisme atau paham kebebasan merupakan paham paling mendasar yang dimiliki manusia. Paham
tersebut juga erat penerapannya dalam perkembangan ilmu akuntansi dunia. Liberalisasi menolak batasan
terutama terkait dengan perdagangan dan investasi. Paham ini yang mengawali perbedaan standar akuntansi
setiap negara.

International Financial Reporting Standards (IFRS) merupakan produk dari International Accounting
Standards Board (IASB). Tujuan dari IFRS adalah peningkatan standar kualitas laporan keuangan
internasional (Ball, 2006). Penerapan IFRS merupakan salah satu peristiwa penting yang terjadi dalam
sejarah akuntansi dunia. IFRS merupakan jawaban dalam upaya untuk menyeragamkan pemahaman
informasi akuntansi dalam menilai perusahaan terutama dari sisi pasar modal. Kewajiban untuk mengadopsi
IFRS terutama bagi perusahaan yang terdaftar merupakan salah satu peristiwa penting terkait dengan sejarah
akuntansi (Daske et al., 2008).

Perdebatan masih terjadi mengenai apakah IFRS dapat meningkatkan kualitas informasi laporan
keuangan (Bart et al., 2008; Daske et al., 2008; Karampinis and Hevas, 2011; Alali and Foote, 2012).
Informasi akuntansi yang dibuat dengan menggunakan standar IFRS lebih memenuhi kualifikasi ketimbang
informasi akuntansi yang disusun menggunakan standar akuntansi lainnya Bartov et al (2005), Liu and Liu
(2007), Barth et al., (2008), and Alali and Foote (2012). Van der Meulen (2007); Karampinis and Hevas
(2011) menyimpulkan bahwa tidak ada peningkatan signifikan kualitas laporan keuangan setelah adopsi
IFRS.

Fakta bahwa informasi keuangan setelah penerapan IFRSsignifikan mempengaruhi secara harga saham di
pasar modal. Informasi keuangan yang ditelusuri berasal dari 18 perusahaan properti di Indonesia pada
rentang waktu 2007 - 2014. Berdasar rentang waktu tersebut diharapkan terlihat adanya pengaruh penerapan
IFRS karena IFRS mulai diimplementasikan tahun 2010.

Selanjutnya dibuktikan dan dikaji teori mengapa IFRS dapat menunjang kualitas informasi akuntansi
Book value, net income dan operating cash flow terhadap harga saham.

METODOLOGI PENELITIAN

Teknik Pengolahan Data dalam penelitian ini menggunakan regresi robust sederhana dan berganda,
dengan data panel. Proses analisis data dilakukan dalam penelitian ini menggunakan aplikasi Eviews 9.
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Menggunakan perbandingan nilai adjusted R square untuk melihat seberapa besar variasi variabel
independen mampu menjelaskan variasi variabel dependen data yang digunakan dalam penelitian atas nilai
pasar sebelum pengadopsian IFRS periode 2007-2009. Model regresi berganda yang digunakan dalam
penelitian ini sebagai berikut:

a. Sebelum pengadopsian IFRS (2007-2009)

Yio=a+ Bl.Xl +e
Yio=a-+ Bz.Xz +e
Yipo=a+B3.Xz+e
Yio=a+ Pa.Xy+ Bs.Xo+ Pe. X3+ €

b. Transisi IFRS (2010-2011)

Yp=a+ B7.X1 +e

Yp=a+PsXot+e

Yip=a+Po.Xz+e

Y= a+ Bro. X1 + PraXo + Pro. Xz + €

c. Setelah pengadopsian IFRS (2012-2014)

Yp=a+PiXi+e

Yio=a+PuaXo+e

Yp=a+Pis.Xs+e

Y1o=a+ PB1e. X1+ P17.Xo + P1g. Xz + €

Keterangan notasi:

Y1: Nilai pasar berdasar harga saham penutupan pada hari pengumuman laporan keuangan

Y,: Nilai pasar berdasar harga saham penutupan 5 hari setelah pengumuman laporan keuangan

a = konstanta

B = koefisien garis regresi

Xi: Book value

Xz: Net income

X3: Operating cash flow ((EBIT-Tax)-Depreciation)

e = standar error

HASIL UJI STATISTIK

Ho: ditolak. Dengan demikian book value, net income dan operating cash flow secara bersama-sama
mempengaruhi nilai pasar industri sektor property and buildingconstruction yang telah dan tetap terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2007-2014 secara signifikan.

Tabel 1
Hasil Uji Hipotesis Simultan
Periode Prob (f-Statistik) o Kesimpulan

2007-2009 Y1 0,000000 0,05|0,000000 < 0,05 Hol ditolak
2007-2009 |Y2 0,000000 0,05|0,000000 < 0,05 Hol ditolak
2010-2011 |Y1 0,000000 0,05/0,000000 < 0,05 Hol ditolak
2010-2011 Y2 0,000000 0,05/0,000000 < 0,05 Ho1l ditolak
2012-2014 |Y1 0,000000 0,05/0,000000 < 0,05 Ho1l ditolak
2012-2014 Y2 0,000000 0,05/0,000000 < 0,05 Ho1l ditolak

Sumber: data olahan

Ho2,Hos, danHo, ditolak, berarti book value,net income,operating cash flowsecara parsial signifikan
mempengaruhi nilai pasar industri sektor property and buildingconstruction yang telah dan tetap terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2007-2014
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Tabel 2.

Hasil Uji Hipotesis Parsial

ISSN 2579-6224 (Versi Cetak)
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Periode Prob (f-Statistik)| « Kesimpulan
2007-2009 Y1 X1 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho2 ditolak
2007-2009 X2 0,000668| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho3 ditolak
2007-2009 X3 0,000185| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho4 ditolak
2007-2009 Y2 X1 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho2 ditolak
2007-2009 X2 0,000336/| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho3 ditolak
2007-2009 X3 0,000163| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho4 ditolak
2010-2011 Y1 X1 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho2 ditolak
2010-2011 X2 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho3 ditolak
2010-2011 X3 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho4 ditolak
2010-2011 Y2 X1 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho2 ditolak
2010-2011 X2 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho3 ditolak
2010-2011 X3 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho4 ditolak
2012-2014 Y1 X1 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho2 ditolak
2012-2014 X2 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho3 ditolak
2012-2014 X3 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho4 ditolak
2012-2014 Y2 X1 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho2 ditolak
2012-2014 X2 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho3 ditolak
2012-2014 X3 0,000000| 0,05]0,000000 < 0,05 Ho4 ditolak

Tabel 3.

Nilai R-Squared Regresi Robust Simultan

Periode R-Squared

Penjelasan

2007-2009 |Y1

0,360574

36,0574% variabel dependen (harga saham industri sektor property and
building construction) dapat dijelaskan oleh variabel independen (book
value, net income dan operating cash flow), dan sisanya sebesar
63,9426% dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.

2007-2009 |Y2

0,393316

39,3316% variabel dependen (harga saham industri sektor property and
building construction) dapat dijelaskan oleh variabel independen (book
value, net income dan operating cash flow), dan sisanya sebesar
60,6684% dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.

2010-2011 |Y1

0,554059

55,4059% variabel dependen (harga saham industri sektor property and
building construction) dapat dijelaskan oleh variabel independen (book
value, net income dan operating cash flow), dan sisanya sebesar
44,5941% dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.

2010-2011 |Y2

0,476509

47,6509% variabel dependen (harga saham industri sektor property and
building construction) dapat dijelaskan oleh variabel independen (book
value, net income dan operating cash flow), dan sisanya sebesar
52,3491% dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.

2012-2014 |Y1

0,461365

46,1365% variabel dependen (harga saham industri sektor property and
building construction) dapat dijelaskan oleh variabel independen (book
value, net income dan operating cash flow), dan sisanya sebesar
53,8635% dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.

2012-2014 |Y2

0,463502

46,3502% variabel dependen (harga saham industri sektor property and
building construction) dapat dijelaskan oleh variabel independen (book
value, net income dan operating cash flow), dan sisanya sebesar
53,6498% dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.

Nilai R-squared meningkat setelah adopsi IFRS, membuktikan bahwa relevansi nilai informasi akuntansi
meningkat setelah adopsi IFRS.
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PEMBAHASAN

Pengaruh Relevansi Nilai Informasi Laporan Keuangan (Book value, Net lincome dan Operating
Cash Flow) Terhadap Nilai Pasar. Berdasarkan hasil uji Adjusted R Square Total, dapat dikatakan bahwa
book value, net income dan operating cash flow memberikan pengaruh yang signifikan terhadap nilai pasar
baik periode sebelum pengadopsian IFRS maupun setelah pengadopsian IFRS. Hal ini dikarenakan investor
mencari cara penilaian yang tepat bagi manajemen yang menjalankan perusahan. Penilaian investor terhadap
relevansi nilai informasi laporan keuangan tidak terlepas dari adanya asimetri informasi antara prinsipal
dengan agen. Untuk itu relevansi nilai informasi akuntansi laporan keuangan dinilai oleh investor sebagai
kemampuan angka-angka akuntansi untuk merangkum informasi yang mendasari harga saham, sehingga
relevansi nilai diindikasikan dengan sebuah hubungan statistikal antara informasi keuangan dan harga atau
return saham.

Penjelasan lebih mendalam dapat dilihat dari hasil arah pergerakan Adjusted R Square Total yang
menunjukkan periode setelah pengadopsian IFRS meningkat 18,93% dari periode sebelum pengadopsian
IFRS dimana masing-masing nilai Adjusted R Square Total untuk periode setelah pengadopsian IFRS
sebesar 50,62% dan periode sebelum pengadopsian IFRS hanya sebesar 31,69%. Sedangkan arah
pergerakan nilai Adjusted R Square Parsial untuk periode 2007-2008, 2009-2010, dan 2010-2012 juga
mengalami kenaikan.

AdjR Square Total

2007-2009 2010-2011 2012-2014
¥l 31,69% 50,62% 42,.46%

Y2 35,19% 42,04% 42,659%
Pengaruh Relevansi Nilai Informasi Laporan Keuangan (Book value) Terhadap Nilai Pasar.

Adj R Square Parsial BV

Dari gambar diatas terlihat pada periode pertama (2007-2009) nilai Adjusted R Square All hanya senilai
31,77% yang kemudian meningkat 3,58% pada periode kedua (2010-2011) menjadi 35,35% lalu menjadi
44,34% pada periode ketiga (2012-2014). Trend tersebut terlihat berbeda 5 hari setelah laporan keuangan
diterbitkan dimana terjadi penurnan 3,64% dari periode pertama (2007-2009) dari 36,80% menjadi 33,16%
pada periode kedua (2010-2011).

Berdasarkan hasil di atas dapat disimpulkan bahwa investor menggunakan nilai book value perusahaan
untuk menilai harga saham perusahaan. Book value menjadi fokus penilaian perusahaan dari investor karena
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adopsi standar pelaporan yang baru yaitu IFRS yang lebih menekankan pelaporan nilai wajar sehingga
terjadi peningkatan relevansi nilai informasi book value.

Pengaruh Relevansi Nilai Informasi Laporan Keuangan (Net income) Terhadap Nilai Pasar. Net
income memberikan pengaruh terhadap nilai pasar periode setelah pengadopsian IFRS. Dari gambar
dibawah terlihat terjadi peningkatan signifikan nilai Adjusted R Square Parsial NI sebesar 40,67% pada
periode pertama (2007-2009) yang hanya senilai 4,72% menjadi 45,39% pada periode kedua (2010-2011)
lalu menurun menjadi 43,17% pada periode ketiga (2012-2014). Trend yang sama terlihat 5 hari setelah
laporan keuangan diterbitkan dimana terjadi peningkatan 43,62% dari periode pertama (2007-2009) dari
4,59% menjadi 48,21% pada periode kedua (2010-2011).

Adj R Sguare Parsial NI

vvvvvv

vvvvvv

Pengaruh Relevansi Nilai Informasi Laporan Keuangan (Operating cash flow) Terhadap Nilai
Pasar. Operating cash flow memberikan pengaruh terhadap nilai pasar periode setelah pengadopsian IFRS.
Dari gambar terlihat terjadi peningkatan signifikan nilai Adjusted R Square NI sebesar 38,92% pada periode
pertama (2007-2009) yang hanya senilai 7,42% menjadi 46,34% pada periode kedua (2010-2011) lalu
menurun menjadi 41,78% pada periode ketiga (2012-2014). Trend yang sama terlihat 5 hari setelah laporan
keuangan diterbitkan dimana terjadi peningkatan 43,98% dari periode pertama (2007-2009) dari 7,60%
menjadi 51,58% pada periode kedua (2010-2011).

Adj R Square Parsial OCF

2007-2009 2010-2011 2012-2014
Yl 7.42% 46,34% 41,78%

Y2 7.60% 51,58% 40,31%

PENUTUP

Relevansi nilai informasi laporan keuangan khususnya book value, net income dan operating cash flow
sebelum dan setelah pengadopsian IFRS secara bersama-sama signifikan mempengaruhi nilai pasar industri
sektor property and buildingconstruction yang telah dan tetap terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode
tahun 2007-2014..

Relevansi nilai informasi laporan keuangan khususnya book value sebelum dan setelah pengadopsian
IFRS secara parsial signifikan mempengaruhi nilai pasar industri sektor property and buildingconstruction
yang telah dan tetap terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2007-2014 .
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Relevansi nilai informasi laporan keuangan khususnya net income sebelum dan setelah pengadopsian
IFRS secara parsial signifikan mempengaruhi nilai pasar industri sektor property and buildingconstruction
yang telah dan tetap terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2007-2014 .

Relevansi nilai informasi laporan keuangan khususnya operating cash flow sebelum dan setelah
pengadopsian IFRS secara parsial mempengaruhi nilai pasar industri sektor property and
buildingconstruction yang telah dan tetap terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2007-2014.

Bagi penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan dan menambah faktor-faktor lain diluar penelitian
ini yang diduga juga memiliki pengaruh terhadap nilai pasar untuk diteliti lebih lanjut. Mengembangkan
industri yang dikaji dengan mengaitkan hubungan industry property dengan industry perbankan dan industry
retail.Bagi perusahaan property and buildingconstruction, sebaiknya lebih memperhatikan faktor-faktor
penentu harga saham yang mempengaruhi nilai pasar perusahaan.
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