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 Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh accounting conservatism, 

income smoothing, terhadap earning respon coefficient dan leverage, growth opportunity 

sebagai variabel control. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, yaitu jenis 

penelitian yang memperoleh data dalam bentuk angka atau data yang diangkakan. Variabel 

independent dalam penelitian yaitu accounting conservatism, income smoothing dan free 

cash flow. Variabel dependent dalam penelitian ini adalah earning response coefficient, 

variabel control dalam penelitian ini adalah leverage dan growth opportunity. Data-data 

yang telah dikumpulkan akan diolah dan dianalisis menggunakan aplikasi Stata 14. Dalam 

pengujian ini dibagi menjadi beberapa pengujian diantaranya adalah uji deskriptid, uji 

asumsi klasik dimana uji ini terdiri dari uji normalitas, multikolinearitas, autokorelasi dan 

heterokedastisitas. Selain itu dilakukan uji hipotesis yang terdiri dari uji regresi data panel, 

uji t, uji f dan koefisien determinasi. Accounting conservatism tidak berpengaruh terhadap 

earnings response coefficient pada perusahaan non jasa keuangan dari tahunn 2010-2019, 

maka hasil dari regresi data panel ini tidak mendukung hipotesis awal penelitian. 
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The purpose of this study was to determine the effect of accounting conservatism, income 

smoothing, on earnings response coefficient and leverage, growth opportunity as a control 

variable. This research uses quantitative methods, namely the type of research that obtains 

data in the form of numbers or data that is numbered. The independent variables in the 

study are accounting conservatism, income smoothing and free cash flow. The dependent 

variable in this study is the earning response coefficient, the control variables in this study 

are leverage and growth opportunity. The data that has been collected will be processed 

and analyzed using the Stata 14 application. This test is divided into several tests including 

the descriptive test, the classical assumption test where this test consists of normality, 

multicollinearity, autocorrelation and heteroscedasticity tests. In addition, a hypothesis 

test was conducted which consisted of panel data regression test, t test, f test and the 

coefficient of determination. Accounting conservatism has no effect on the earnings 

response coefficient in non-financial service companies from 2010-2019, so the results of 

this panel data regression do not support the initial hypothesis of the study. 
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PENDAHULUAN  

Laporan keuangan adalah catatan informasi keuangan perusahaan dalam suatu periode yang 

bertujuan untuk memberikan informasi mengenai posisi keuangan, kinerja dan perubahan posisi laporan 

keuangan. Informasi tersebut akan digunakan oleh para pengguna laporan keuangan untuk menilai dan 

menganalisis resiko dan tingkat pengembalian perusahaan, termasuk dalam mempredksi aliran kas masa 

depan dan mengantisipasi future earnings. Pengguna laporan keuangan adalah orang-orang yang 

berkepentingan untuk menggunakan laporan keuangan tersebut, baik eksternal maupun internal. Pihak 

internal seperti direktur, manajer, karyawan dan lain-lain yang bertanggung jawab atas laporan 

keuangan yang digunakan sebagai tolak ukur untuk mengevaluasi kinerja perusahaan dan mengambil 

keputusan ekonomi. Sedangkan pihak eksternal seperti pemerintah, kreditur dan investor melakukan 

analisis terhadap kinerja laporan keuangan dengan tujuan untuk pengambilan keputusan ekonomi 

(Sabrina et al., 2021).  

Pada saat pengumuman laba berlangsung, pasar mempunyai pandangan tentang seberapa besar 

keuntungan perusahaan berdasarkan informasi yang tersedia, perbedaan antara ekpetasi laba dengan 

laba perusahaan disebut unexpected return. Hubungan antara harga saham dan laba yang 
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mengungkapkan informasi unexpected return positif memiliki tingkat abnormal return rata-rata positif. 

Sebaliknya jika unexpected return negatif maka memiliki tingkat abnormal return rata-rata negatif. 

Salah satu alat yang dapat digunakan untuk mengukur reaksi investor terhadap informasi laba adalah 

Earning Response Coefficient (ERC) (Ball & Brown , 1968). 

PT Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) pada tahun 2017 melakukan praktik window dressing yang 

mengganggu kualitas laba dan merugikan investor. Presiden Direktur, (Joko Mogoginta) dan mantan 

direktur (B ushi Istanto) telah melakukan penggelembungan (Overstatement) piutang anak perusahaan 

PT Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) pada laporan keuangan tahun 2017 yang lalu. Hal ini memberikan 

dampak kepada laporan keuangan konsolidasi AISA tahun 2017 menjadi lebih menarik, dan direspon 

positif oleh pasar yang terlihat dari harga saham meningkat hingga Rp. 2.360 per lembar sahamnya. Hal 

ini menunjukan bahwa fundamental AISA sangat tidak sesuai dengan laporan keuangan yang di 

informasikan perusahaan tersebut. Pada tahun 2015, PT. Kimia Farma Tbk (KAEF) mengalami 

peningkatan.laba bersih sebesar 6,951%, dimana laba pada tahun 2014 dihitung sebesar Rp. 

236.531.070.864 dan meningkat menjadi Rp. 252.972.506.074 pada tahun 2015. Namun di saat 

profitabilitas perusahaan meningkat, harga saham KAEF pada tahun 2015.menurun sebesar 40,6%, 

dimana harga saham pada tahun 2014 sebesar Rp. 1.465 per lembar menjadi Rp. 870 per lembar pada 

tahun 2015 (www.idx.co.id). Dari kasus diatas, maka dapat disimpulkan bahwa naiknya laba tidak 

selalu dikaitkan dengan kenaikan harga saham perusahaan. Ketika laba mengalami kenaikan, maka 

harga saham dapat mengalami penurunan, hal ini mengindikasikan bahwa keputusan yang diambil oleh 

investor berdasarkan informasi laba pada umumnya tercermin dalam tindakan pelaku pasar yang disebut 

reaksi pasar. 

Dalam teori efficient market, investor diindikasikan bereaksi segera terhadap informasi yang 

baru masuk di pasar, hal ini menyebabkan harga saham akan melakukan penyesuaian. Investor akan 

mengikuti informasi dan pergerakan harga saham dipasar untuk memprediksi capital gain, hal ini terjadi 

karena investor dalam menanamkan modalnya akan memperhitungkan prospek perusahaan baik jangka 

pendek dan panjang. Sesuai dengan latar belakang yang telah dikemukakan pada bagian sebelumnya, 

maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh accounting conservatism, income 

smoothing, terhadap earning respon coefficient dan leverage, growth opportunity sebagai variabel 

control. 

Klasifikasi pasar yang efisien dibagi menjadi 3 bentuk yaitu pasar yang efisien lemah, pasar 

yang efisien seutengah kuat dan pasar yang sangat efisien. Pasar yang efisien merupakan pasar yang 

bereaksi terhadap informasi untuk mencapai high ekuilibrium baru, jika pasar bereaksi cepat dan akurat 

untuk mencapai ekuilibrium baru yang sepenuhnya mencerminkan informasi yang tersedia maka 

kondisi pasar tersebut disebut pasar efisien. Pasar yang efisien dapat diuji dengan melihat return yang 

tidak biasa atau abnormal return yang terjadi (Padan & Peni, 2006). Bentuk efisiensi kontras dengan 

bentuk kuat, ketika harga sekuritas mencerminkan semua informasi. Secara praktis, kecil kemungkinan 

bahwa harga saham dapat mencerminkan pada efisiensi pasar yang kuat karena tingginya biaya untuk 

menghilangkan semua informasi orang dalam. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, yaitu jenis penelitian yang memperoleh data 

dalam bentuk angka atau data yang diangkakan. Variabel independent dalam penelitian yaitu 

accounting conservatism, income smoothing dan free cash flow. Variabel dependent dalam penelitian 

ini adalah earning response coefficient, variabel control dalam penelitian ini adalah leverage dan growth 

opportunity. Pada Penelitian ini menggunakan Panel Data dan data yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah data sekunder yang berupa laporan keuangan perusahaan non jasa keuangan yang terdaftar 

di Bursa Eefek Indonesia (BEI) pada periode 2010 – 2019 dan data harga saham harian perusahaan non 

jasa keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2010 – 2019. 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan non jasa yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada periode 2010 – 2019. Dalam penentuan data maka penelitian ini 

menggunakan metode purposive sampling yaitu dalam pemilihan sampel akan menggunakan teknik 

pengambilan data secara nonpropability sampling dengan menentukan kriteria-kriteria tertentu dalam 

menentukan sampel 

Proses analisis data diolah dengan menggunakan aplikasi Stata 14, dengan data yang 

dikumpulkan dengan metode data panel. Data panel adalah data gabungan dari data runtun waktu (time 
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series) dan data silang (cross section). Dalam data time series mengkaji variabel yang diteliti dalam 

kurun waktu tertentu, sedangkan dalam cross section data dikumpulkan dari nilai variabel-variabel yang 

diteliti berasal dari beberapa unit sampel yang berbeda  pada waktu yang sama (Sarwono, 2016). 

Persamaan regresi data panel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

 

ERC = β0 + β1.CONC + β2.INSM + β3.RCFO + β4.DER + β5.GROW  +e 

 

Dalam regresi data panel ada beberapa metode yang dapat digunakan, yaitu Pooled Least 

Square (Common Effect) model, Fixed Effect Model dan Random Effect Model 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis deskriptif digunakan untuk menggambarkan dan mendeskripsikan data yang ada pada 

penelitian ini. Analisis ini meliputi perhitungan dari mean, minimum, maksimum dan standar deviasi. 

Hasil perhitungan analisis deskriptif dapat dilihat pada tabel berikut 

 
Tabel 1 Statistik Deskriptif 

 (1) (2) (3) (4) (5) 

VARIABLES N mean sd min Max 

CONS 1,330 0.0139 0.106 -3.007 0.604 

RCFO 1,330 8.932 0.724 5.742 10.64 

DAR 1,330 1.140 2.750 -38.53 64.05 

GROW 1,330 -1.059 1.638 -10.66 4.123 

ERC 1,330 0.380 0.233 0.118 0.858 

INSM_D 1,330 0.504 0.500 0 1 

Sumber : Data diolah penulis, 2021 

Berdasarkan tabel 1 hasil statistic deskriptif menunjukan data yang digunakan dalam penelitian 

berjumlah 1330 data, dimana melibatkan 130 perusahaan non jasa keuangan selama 10 tahun dari tahun  

2010 – 2019. Maka hasil statistic deskriptif yang diperoleh sebagai berikut: 

1. Variabel Earning Response Coefficient (ERC) adalah variabel dependen pada penelitian 

ini. Variabel ini memiliki nilai maksimum sebesar 0.858, nilai minimum sebesar 0.118, 

nilai rata-rata sebesar 0.380 dan standar deviasi 0.233. nilai standar deviasi lebih kecil dari 

nilai rata-rata, dimana hasil ini menunjukan bahwa penyebaran data tidak merata dan 

terdapat perbedaan yang tinggi antara data yang satu dengan yang lain 

2. Variabel Conservatism Accounting (CONS) adalah variabel independen pada penelitian 

ini. Variabel ini memiliki nilai maksimum sebesar 0.604, nilai minimum sebesar -3.007, 

nilai rata-rata sebesar 0.0139 dan standar deviasi 0.106. Nilai standar deviasi lebih besar 

dari nilai rata-rata, hasil ini menunjukan bahwa penyebaran data merata dan tidak terdapat 

perbedaan yang tinggi antara data satu dengan yang lain 

3. Variabel Income Smoothing (INSM) adalah variabel independen pada penelitian ini dan 

variabel ini adalah variabel dummy. Variabel ini memiliki nilai maksimum sebesar 1, nilai 

minimum sebesar 0, nilai rata-rata sebesar 0.504 dan standar deviasi 0.500. Nilai standar 

deviasi lebih besar dari nilai rata-rata, hasil ini menunjukan bahwa penyebaran data merata 

dan tidak terdapat perbedaan yang tinggi antara data satu dengan yang lain. 

4. Variabel Free Cash Flow (RCFO) adalah variabel independen pada penelitian ini. Variabel 

ini memiliki nilai maksimum sebesar 10.64, nilai minimum sebesar 4.742, nilai rata-rata 
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sebesar 8.932 dan standar deviasi 0.724. Nilai standar deviasi lebih kecil dari nilai rata-rata, 

hasil ini menunjukan bahwa penyebaran data tidak merata dan terdapat perbedaan yang 

tinggi antara data satu dengan yang lain. 

5. Variabel Leverage (DAR) adalah variabel control pada penelitian ini. Variabel ini memiliki 

nilai maksimum sebesar 64.05, nilai minimum sebesar -38.53, nilai rata-rata sebesar 1.140 

dan standar deviasi 2.750. Nilai standar deviasi lebih besar dari nilai rata-rata, hasil ini 

menunjukan bahwa penyebaran data merata dan tidak terdapat perbedaan yang tinggi antara 

data satu dengan yang lain. 

Variabel Growth Opportunity adalah variabel control pada penelitian ini. Variabel ini memiliki 

nilai maksimum sebesar 4.123, nilai minimum sebesar -40.66, nilai rata-rata sebesar -1.059 dan standar 

deviasi 1.638. Nilai standar deviasi lebih besar dari nilai rata-rata, hasil ini menunjukan bahwa 

penyebaran data merata dan tidak terdapat perbedaan yang tinggi antara data satu dengan yang lain. 

Uji multikolinearitas dilakukan untuk menguji apakah adanya hubungan antara variabel 

independen. Pengujian multikolinearitas dilakukan dengan melihat nilai variance inflation factor (VIF) 

yang tidak kurang dari 0.1 atau tidak lebih dari 10, sehingga model dapat dikatakan terbebas dari 

multikolinearitas. Berdasarkan hasil penelitian uji multikolinearitas dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi multikolinearitas antara variabel karena masing-masing variabel memiliki koefisien kurang dari 

10. 

Heterokedastisitas timbul apabila nilai residual dari model tidak memiliki varians yang 

konstans, setiap observasi harus mempunyai reliabilitas yang berbeda akibat perubahan kondisi. Jika 

varians dari residual satu pengamatan lain tetap maka disebut homokedastisitas dan jika berbeda disebut 

heterokedastisitas. Model regresi yang baik adalah homokedastisitas atau tidak terjadi 

heterokedastisitas. Apabila nilai probabilitas lebih besar dari 0.05 maka tidak terjadi heterokedastisitas 

(homokedastisitas), apabila nilai signifikan lebih kecil dari 0.05 maka terjadi heterokedastisitas. 

Metode yang digunakan pada uji regresi data panel terdapat tiga jenis metode yaitu common 

effect model (OLS), fixed effect model (FEM) dan random effect model (REM). 

Tabel 2 Uji Data Panel 

VARIABLES OLS Fixed Effect Random Effect 

CONS 0.0494 0.0448 0.0492 

 0.305 0.316 0.307 

1.INSM_D 0.0233**  0.0233** 

 0.22  0.024 

RCFO 0.0124* 0.00163 0.0123** 

 0.082 0.663 0.086 

DER - 0.00372** -0.00467*** -0.00374*** 

 0.044 0.028 0.044 

GROW -0.0841*** -0.0805*** -0.0841*** 

 0.000 0.000 0.000 

Constant 0.172*** 0.285*** 0.173*** 

 (0.0633) (0.105) (0.0560) 

Observations 1,330 1,330 1,330 

R-squared 0.372 0.287  

Chow Test 0.3762   

Hausman Test   0.2076 

Breush Pagan  0.4646   

    
Standard errors in parentheses 

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

Penelitian ini menguji pengaruh conservartism accounting, income smoothing, free cash flow 

terhadap earning response coefficient dengan variabel control yaitu leverage dan company growth. 

 

Conservatism Accounting berpengaruh positif terhadap Earning Response Coefficient 
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Pengujian hipotesis conservatism accounting menunjukan nilai signifikan sebesar 0.305 

dimana nilai ini lebih besar dari 0.05 (0.305 > 0.05) yang menunjukan bahwa conservatism 

accounting tidak berpengaruh terhadap earning response coefficient sehingga hipotesis 

pertama ditolak. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Kristanti & Almilia, 2019),  

Anita & Anggraini (2019) dan Silfia (2017) 

Prinsip konservatisme adalah reaksi terhadap kehati-hatian (prudent reaction) dalam 

menghadapi ketidakpastian yang melekat dalam perusahaan melingkupi aktivitas bisnis dan 

ekonomi untuk mencoba memastikaan bahwa ketidakpastian dan risiko inheren yang menjadi 

ancaman dalam lingkungan bisnis sudah cukup dipertimbangkan. Konservatisme akuntansi 

muncul dari insentif yang berkaitan dengan biaya kontrak, litigasi, pajak dan politik yang 

bermandaat bagi perusahaan untuk mengurangi biaya keagenan dan mengurangi pembayaran 

yang berlebihan kepada stakeholders.  

Penggunaan prinsip accounting conservatism dalam perusahaan bukan menjadi faktor 

utama dalam mempengaruhi keputusan investor, karena para investor tidak lagi melihat 

konservatisme akuntansi sebagai penilaian saham perusahaan dan investor akan lebih 

menyukai perusahaan yang memberikan informasi kondisi keuangan yang sebenarnya. Para 

investor belum sepenuhnya memahami bagaimana penerapan konservatisme itu sehingga 

prinsip konservatisme akuntansi ini memberikan sinyal bad news kepada investor karena 

dengan menggunakan prinsip konservatisme akuntansi akan memberikan peluang terhadap 

manajemen untuk melakukan manajemen laba.  

Penggunaan prinsip konservatisme akuntansi tidak berpengaruh terhadap ERC karena 

sampel perusahaan yang dipilih adalah perusahaan big companies, ketika perusahaan tersebut 

masuk kedalam big companies maka perusahaan tersebut menggunakan sistem akuntansi yang 

sudah baik dan konservatif dan didukung dengan menggunakan pihak eksternal atau KAP yang 

besar untuk melakukan audit atas laporan keuangan, sehingga laporan keuangan perusahaan 

tersebut telah menjadi konservatif dan investor percaya bahwa laba yang dihasilkan lebih 

berkualitas.  

Penelitian ini tidak sejalan dengan Aristawati & Rasmini (2018) dan Tuwentina & 

Wirama (2014), dengan adanya konservatisme akuntansi akan mencegah terjadinya asimetris 

informasi dengan menyajikan laba yang tidak overstated. Prinsip konservatisme ini akan 

memberikan sinyal sebagai dorongan perusahaan untuk memberikan informasi yang dapat 

meminimalisir kesalahan dalam melakukan investasi.  

Income Smoothing berpengaruh positif terhadap Earning Response Coefficient 

Pengujian hipotesis income smoothing menunjukan nilai signifikan sebesar 0.022 

dimana nilai ini lebih kecil dari 0.05 (0.022 < 0.05) yang menunjukan bahwa income smoothing 

berpengaruh terhadap earning response coefficient sehingga hipotesis kedua diterima. Income 

smoothing adalah salah satu bentuk manajemen laba, karena income smoothing timbul 

disebabkan oleh adanya asimetris informasi dan konflik keagenan. Perataan laba didefinisikan 

sebagai sarana untuk manajemen mengurangi variabilitas laba yang dilaporkan karena adanya 

manipulasi akuntansi atau transaksi riil. Income smoothing dilakukan dengan menggunakan 

metode akuntansi tertentu untuk memperbesar dan memperkecil jumlah laba pada suatu 

periode agar laba yang dihasilkan lebih stabil tanpa melanggar standar akuntansi yang berlaku.  

Pelaporan laba yang stabil dari tahun ke tahun akan membuat citra perusahaan semakin 

baik karena dianggap memiliki resiko yang rendah sehingga laba akan direspon positif oleh 

pasar. Respon pasar yang positif menandakan bahwa pasar bereaksi dengan cepat dan akurat 

untuk mencapai harga ekuilibrium baru yang sepenuhnya mencerminkan informasi yang 

tersedia dan kondisi ini disebut dengan pasar yang efisien.  Sampel dalam penelitian ini adalah 



Rosdewita Aritonang, Moch. Doddy Ariefianto (2022).   
Fair Value : Jurnal Ilmiah Akuntansi dan Keuangan. Vol. 4 No. 10 Mei 2022 

P-ISSN: 2622-2191 E-ISSN : 2622-2205 
 

4676 
 

perusahaan yang besar (Big companies), dimana perusahaan besar memiliki staff akuntan yang 

baik dan didukung oleh auditor ekternal yang afiliasi besar (Big KAP). Hal tersebut membuat 

akuntan dan auditor eksternal berperan besar dalah usaha perusahaan melakukan praktek laba 

karena semua informasi keuangan perusahaan diketahui oleh pihak internal perusahaan.  

Free Cash Flow berpengaruh positif terhadap Earning Response Coefficient 

Berdasarkan hasil analisis statistic pada penelitian ini ditemukan bahwa hipotesis ditolak, 

dimana pada penelitian ini free cash flow tidak berpengaruh terhadap earning response 

coefficient. Hasil penelitian ini sejalan dengan Irawati (2018), Fadly Bahrun et al (2020) dan 

Bahri (2017), dimana free cash flow adalah kas yang berlebih didalam perusahaan, sehingga 

penggunaan kas dapat dialokasikan untuk keperluan perusahaan. perusahaan akan 

menggunakan arus kas ini untuk mendanai pengembangan, peningkatan investasi, pembayaran 

dan pembagian dividen. Investor tidak yakin dengan adanya free cash flow yang tinggi akan 

digunakan untuk pembagian dividen tetapi akan digunakan untuk kepentingan yang tidak 

menguntungkan investor. Free cash flow yang tinggi juga akan memberikan sinyal negatif 

kepada stakeholder karena adanya masalah keagenan, ketika free cash flow meningkat maka 

pihak manajemen akan melakukan investasi yang berlebihan (over investment) dan pihak 

manajemen bingung dalam melakukan investasi. Investasi yang berlebihan dan salah dapat 

menyebabkan penurunan laba dan penurunan laba akan menurunkan nilai perusahaan, ketika 

nilai perusahaan turun maka investor tidak akan merespon perusahaan tersebut. Penelitian ini 

tidak sejalan dengan Zurriah  (2021) yang menyatakan bahwa free cash flow berpengaruh 

terhadap earning response coefficient 

Laverage berpengaruh negative terhadap Earning Response Coefficient 

Berdasarkan hasil analisis statistik pada penelitian ini ditemukan bahwa hipotesis 

diterima, dimana pada penelitian ini leberage berpengaruh negative terhadap earnings response 

coefficient. Hasil penelitian ini sejalan dengan Delvira and Nelvirita (2013), Daud & 

Syarifuddin (2008) dan Widia Astuti et al (2020).  Leverage digunakan untuk mengukur 

seberapa besar pembiayaan asset perusahaan melalui hutang, penggunaan utang membantu 

perusahaan dalam mengembangkan kegiatabn produksinya sehingga perusahaan dapat 

menghasilkan laba yang tinggi. Semakin tinggi keuntungan yang dihasilkan perusahaan maka 

semakin tinggi response pasar terhadap perusahaan.  

Perusahaan dengan leverage yang tinggi akan semakin tinggi juga beban keuangan yang 

dihadapi oleh perusahaan sehingga memiliki resiko yang tinggi, karena kemungkinan 

perusahaan tidak mampu membayar Kembali kewajiban atau hutangnya. Tingkat leverage 

yang tinggi memberikan signal yang kurang baik kepada investor, kerena investor kurang 

percaya kepada laporan laba yang diinformasikan sehingga menyebabkan investor takut untuk 

melakukan investasi di perusahaan tersebut. Investor berasumsi bahwa pada saat perusahaan 

mengumumkan keuntungan, itu akan dialokasikan untuk membayar hutang perusahaan terlebih 

dahulu kepada kreditur dari pada memberikan tingkat pengembalian kepada investor. Semakin 

baik kondisi laba perusahaan maka semakin direspon negative oleh investor, karena bagi pihak 

investor kenaikan laba tersebut akan memberikan keuntungan kepada kreditur.  

Perusahaan dengan size yang besar akan sejalan dengan penggunaan leverage yang 

meningkat, karena untuk membiayai kegiatan operasional mereka yang banyak akan 

membutuhkan dana dari pihak luar atau menggunakan hutang. Ketika perusahaan besar 

menggunakan hutang lebih banyak akan memberikan resiko terhadap nilai perusahaan dan hal 

ini membuat investor takut untuk melakukan investasi kepada perusahaan tersebut. Penelitian 

ini tidak sejalan dengan sejalan dengan Angela (2020), Sasongko et al (2020) dan Nathalie 

(2019) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap earnings response 
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coefficient. Hal ini dapat dikarenakan leverage atau hutang yang dimiliki perusahaan mungkin 

saja merupakan sumber pendanaan jangka pendek bagi perusahaan tersebut sehingga akan 

dilunasi dalam jangka waktu kurang dari setahun 

 

Growth Opportunity berpengaruh positif terhadap Earning Response Coeffiicint 

Berdasarkan hasil analisis statistik pada penelitian ini ditemukan bahwa hipotesis Growth 

Opportunity ditolak, dimana pada penelitian ini growth opportunity berpengaruh signifikan 

kearah negative terhadap earnings response coefficient. Hasil pengujian ini sejalan dengan 

Angela (2020). Growth opportunity disebut sebagai kesempatan suatu perusahaan untuk 

bertumbuh dimasa yang akan datang. Prospek pertumbuhan yang tinggi biasanya lebih memilih 

menggunakan saham untuk mendanai operasional perusahaan dengan harapan pemegang 

saham dapat menikmati pertumbuhan tersebut. Perusahaan dengan prospek yang tinggi harus 

banyak mengandalkan modal eksternal perusahaan, karena perusahaan harus menyediakan 

modal yang dapat mencukupi semua biaya yang keluar dari operasional perusahaan.  

Pada hasil penelitian ini, hipotesis growth opportunity berpengaruh positif ditolak. Hal 

ini terjadi karena sampel perusahaan yang dipakai dalam penelitian ini adalah perusahaan yang 

besar, perusahaan yang besar sudah sangat stabil sehingga variabel growth opportunity tidak 

berpengaruh pada perusahaan yang besar. perusahaan yang besar (big companies) juga tidak 

akan menginvestasikan uangnya dalam bentuk apapun, karena para investor akan 

menginvestasikan uang mereka keperusahaan besar tersebut. Perusahaan besar sudah dianggap 

stabil dan sudah dianggap tidak mengalami financial distress sehingga tanpa melakukan growth 

opportunity, para stakeholders akan memberikan uang mereka kepada perusahaan. 
 

KESIMPULAN 

Accounting conservatism tidak berpengaruh terhadap earnings response coefficient pada 

perusahaan non jasa keuangan dari tahunn 2010-2019, maka hasil dari regresi data panel ini tidak 

mendukung hipotesis awal penelitian. Kondisi ini terjadi karena perusahaan yang dipilih adalah 

perusahaan dengan market capital diatas 1 triliun yang mengindikasi bahwa perusahaan tersebut adalah 

big companies, sehingga ketika perusahaan dengan big companies mereka menggunakan kantor 

akuntan public yang afiliasinya besar sehingga. Income smoothing berpengaruh dengan arah positif 

terhadap earning response coefficient pada perusahaan non jasa keuangan dari tahun 2010-2019, maka 

hasil dari regresi data panel ini mendukung hipotesis awal penilitan. Free cash flow tidak berpengaruh 

terhadap earning response coefficient pada perusahaan non jasa keuangan dari tahun 2010-2019, maka 

hasil dari penelitian dari regresi data panel ini tidak mendukung hipotesis awal penelitian. Pada variable 

control dalam penelitian ini leverage memiliki pengaruh kearah negative terhadap earning response 

coefficient. Hasil regresi data panel ini mendukung hipotesis awal penelitian. Sedangkan variable 

growth opportunity berpengaruh negative terhadap earning response coefficient, maka hasil regresi data 

panel ini tidak mendukunng hipotesis awal penelitian 
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