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ANALISIS PENGARUH PRAKTIK PERATAAN LABA TERHADAP RISIKO

PASAR SAHAM DAN RETURN SAHAM PERUSAHAAN-PERUSAHAAN

PUBLIK DI BURSA EFEK JAKARTA

Hekta Narendra

Fakultas Ekonomi Universitas Islam Indonesia

Abstrak

Perataan Laba merupakan Proses memanipulasi profit waktu earning atau
pelaporan earning agar aliran laba yang didapat dilaporkan lebih sedikit dari yang
semestinya. Untuk meratakan laba, manajemen mengambil tindakan meningkatkan laba
yang dilaporkan ketika laba tersebut rendah dan mengambil tindakan yang menurunkan
laba yang dilaporkan ketika laba tersebut relatif tinggi. Hal ini sering diambil oleh
manajemen untuk mengurangi risiko pasar. Perataan Laba terjadi akibat kesenjangan
informasi diantara manajemen dan pemilik.

Tujuan Penelitian ini untuk meneliti pengaruh praktik perataan laba terhadap
return saham dan risiko pasar saham perusahaan perata laba. Serta akan diuji kembali
apakah ada perbedaan antara return saham dan risiko pasar saham perusahaan perata laba
dengan perusahaan bukan perata laba. Sampel yang telah didapat dari penelitian ini
sebanyak 207 atau sebesar 61,60% dari seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Jakarta dari 31 Desember 1999 sampai dengan 31 Desember 2003. Pengambilan sampel
menggunakan purposive sampling method. Untuk menganalisi data yang telah diperoleh,
Penelitian ini menggunakan dua alat statistic. Pertama, simple linier regression (two
variable) untuk menganalisis pengaruh perusahaan perata laba terhadap return saham dan
risiko pasar saham. Kedua, t-test untuk menguji perbedaan antara return saham dan risiko
pasar saham perusahaan perata laba dengan perusahaan bukan perata laba.

Dari Penelitian ini dapat disimpulkan bahwa : (1) Praktik perataan laba secara
signifikan berpengaruh positif terhadap return saham. (2) Praktik perataan laba secara
signifikan berpengaruh positif terhadap risiko saham. (3) Ada perbedaan return antara
perusahaan yang melakukan praktik perataan laba dengan perusahaan yang tidak
melakukan praktik perataan laba. (4) Ada perbedaan risiko antara perusahaan yang
melakukan praktik perataan laba dengan perusahaan yang tidak melakukan praktik
perataan laba.

 



BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Informasi Akuntansi yang berhubungan dengan kinerja perusahaan

merupakan kebutuhan yang paling mendasar pada proses pengambilan keputusan

bagi investor di pasar modal. Salah satu sumber informasi tersebut adalah laporan

keuangan. Menurut Muhammad Yusuf & Soraya (2004) Laporan keuangan

merupakan produk dari akuntansi yang menyajikan data-data keuangan atas

semua transaksi-transaksi yang telah dilaksanakan oleh suatu perusahaan untuk

suatu periode tertentu. Laporan keuangan dibuat untuk mempertanggungwabkan

atas aktivitas perusahaan terhadap pemilik dan juga membebankan informasi

mengenai posisi perusahaan dan hasil-hasil yang telah dicapai oleh perusahaan.

Laporan keuangan merupakan salah satu sarana untuk menunjukkan

kinerja manajemen yang diperlukan investor dalam rangka menilai maupun

memprediksi kapasitas perusahaan menghasilkan arus kas melalui sumber daya

yang ada pada perusahaan. Walaupun semua isi dalam laporan keuangan

bermanfaat bagi pemakainya, namun biasanya para pemakai laporan keuangan

lebih terfokus pada informasi laba. Sebagaimana yang disebutkan dalam

Statement offinancial Accounting Concept (SFAC) nomor 1, bahwa informasi

laba pada umumnya merupakan perhatian utama dalam menaksir kinerja atau

pertanggungjawaban manajemen dan informasi laba membantu pemilik atau

 



pihak lain melakukan penaksiran atas earning power perusahaan di masa yang

akan datang.

Sering kali perhatian investor terpusat pada informasi laba tanpa

memperhatikan prosedur yang digunakan untuk menghasilkan informasi laba

tersebut (Beattie. Et al, 1994 dalam Nazir,Arifm dan Suzanti 2000) sehingga

mendorong manajer melakukan manipulasi terhadap informasi laba. Manipulasi

terhadap informasi laba biasa disebut sebagai perataan laba (income smoothing).

Beberapa peneliti mengemukakan bahwa manajemen sering melakukan perataan

laba.

Perataan Laba (income smodthing) didefinisikan sebagai :

1. Suatu sarana yang digunakan manajemen untuk mengurangi variabilitas

urut-urutan pelaporan penghasilan relatif terhadap beberapa urut-urutan

target yang terlihat karena adanya manipulasi variable-variabel

(akuntansi) semu atau (transaksi) riil (koch,1981).

2. Proses memanipulasi profit waktu earning atau pelaporan earning agar

aliran laba yang didapat dilaporkan lebih sedikit dari yang semestinya

(Fudenberg dan Tirole, 1995).

Untuk meratakan laba, manajemen mengambil tindakan dengan

meningkatkan laba yang dilaporkan ketika laba tersebut rendah dan mengambil

tindakan menurunkan laba yang dilaporkan ketika laba tersebut relatif tinggi.

Manajemen perusahaan ingin meratakan laba yang dilaporkan untuk menurunkan

 



perataan laba terhadap risiko pasar saham dan return saham perusahaan publik

yang terdaftar di BEJ dan perbedaan risiko pasar saham dan return saham

perusahaan yang meratakan laba dengan risiko pasar saham dan return saham

perusahaan yang tidak meratakan laba.

1.3 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang permasalahan diatas, maka permasalahan

dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

1. Apakah Praktik perata laba yang dilakukan perusahaan-perusahaan perata

laba mempengaruhi return saham perusahaan tersebut?

2. Apakah Praktik perata laba yang dilakukan perusahaan-perusahaan perata

laba mempengaruhi risiko pasar saham perusahaan tersebut?

3. Apakah ada perbedaan risiko pasar saham dan return saham, Perusahaan

yang melakukan praktik perataan laba dengan risiko pasar saham dan

return saham perusahaan yang bukan perata laba?

1.2 Batasan Penelitian

Dalam skripsi ini, penulis hanya membahas pengaruh praktik perataan laba

terhadap risiko pasar saham dan return saham perusahaan pada perusahaan-

perusahaan publ* yang telah terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Dimana meliputi

didalamnya perbedaan risiko pasar saham dan return saham perusahaan yang

meratakan laba dengan risiko pasar saham dan return saham perusahaan yang

tidak meratakan laba. Perusahaan-perusahaan publik terdaftar di Bursa Efek

 



Jakarta yang akan diteliti tersebut dibatasi dari tahun 2000 sampai dengan tahun

2003.

1.4 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian yang akan dilakukan penulis, yaitu : untuk menguji

kembali penelitian-penelitian yang telah dilakukan oleh Salno dan Baridwan

( 2000 ) dan Nazir, Arifin, Suzanti ( 2002 ) tentang pengaruh praktik perataan laba

terhadap return saham dan risiko pasar saham perusahaan perata laba serta akan

diuji kembali apakah ada perbedaan antara return saham dan risiko pasar saham

perusahaan perata labadengan perusahaan bukan perata laba.

1.5 Manfaat Penelitian

• Bagi Perusahaan

Skripsi ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dan

masukan bagi perusahaan dalam menetapkan kebijakan manajemennya,
terutama masalah pengakuan laba.

• Bagi Universitas Islam Indonesia

Skripsi ini diharapkan dapat menjadi bahan studi yang bermanfaat bagi

Universitas Islam Indonesia, khususnya bagi mahasiswa Fakultas Ekonomi

serta pihak-pihak lain yang membutuhkan.

• Bagi Penulis

Sebagai kesempatan untuk menerapkan ilmu yang telah diterima selama

dan didalam kuliah.

 



• Bagi Masyarakat/ Umum

Skripsi ini diharapkan dapat digunakan oleh masyarakat luas pada

umumnya dan bagi para investor dan para calon investor pada khususnya

sebagai bahan masukan dan bahan pertimbangan dalam melakukan

keputusan investasi, baik jangka pendek maupun investasi jangka panjang.

1.6 Sistematika Penulisan

BAB I. Pendahuluan

Pada bagian ini penulis memuat tentang latar belakang masalah, batasan

masalah, rumusan penelitian, tujuan penelitian dan manfaat penelitian

serta sistematika penulisan dilakukannya penelitian tentang Analisis

Pengaruh Praktik Perataan Laba terhadap Risiko pasar saham dan Return

saham perusahaan-perusahaan publik di Bursa Efek Jakarta ( BEJ ).

BAB II. Landasan Teori

Pada bab ini, penulis akan memuat tentang pengertian manajemen laba,

pengertian perataan laba, faktor-faktor penyebab terjadinya praktik

perataan laba dan overview terhadap penelitian terdahulu yang membahas

tentang pengaruh perataan laba terhadap Risiko pasar saham dan Return

saham.

BAB III. Metode Penelitian

Pada bab ini penulis akan menulis tentang metode penelitian yang

digunakan dalam meneliti Analisis Pengaruh Praktik Perataan Laba

 



terhadap Risiko pasar saham dan Return saham perusahaan-perusahaan di

Bursa Efek Jakarta ( BEJ ). Metode empiris yang meliputi populasi dan

penentuan sampel penelitian, sumber dan teknik pengumpulan data,

definisi dan pengukuran variabel, hipotesa dan analisis data.

BAB VI. Analisa data dan Pembahasan

Pada bab ini penulis akan mengemukakan tentang pembahasan hasil

analisa baik secara kualitatif maupun secara kuantitatif. Penulis juga akan

membandingkan hasil yang diperoleh dengan penelitian yang sejenis

terdahulu.

BABV. Penutup

Pada bab ini penulis akan menulis tentang kesimpulan, keterbatasan dan

implikasi dari hasil penelitian mengenai Analisis Pengaruh Praktik

Perataan Labaterhadap Risiko pasar saham dan Return saham perusahaan-

perusahaan di Bursa Efek Jakarta ( BEJ ).

 



BABn

LANDASAN TEORI

2.1 Laporan Keuangan

2..1.1 Pengertian Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan produk dari akuntansi yang menyajikan

data-data kuantitatif keuangan atas semua transaksi yang telah dilaksanakan oleh

suatu perusahaan untuk suatu periode tertentu. Laporan keuangan dibuat untuk

mempertanggungjawabkan atas aktivitas perusahaan terhadap pemilik dan juga

membebankan informasi mengenai posisi perusahaan dan hasil-hasil yang telah

dicapai perusahaan terhadap pihak-pihak yang berkepentingan.

Menurut Standar Akuntansi Keuangan No.l (1994:07):
"Laporan keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan. Laporan
keuangan yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan
perubahan posisi keuangan (yang disajikan dalam berbagi cara seperti misalnya
sebagai arus kas, atau laporan arus dana), catatan, dan laporan lain serta materi
penjelas yang merupakan bagian integral dari laporan keuangan"

Menurut Leopold A. Bernstein 1998:3 dalam M. Yusuf dan Sorava
(2004): J
"Financial statement reports a company's past financial position. They are
designed to provide information on four primary business activities: planning,
financing, investing, and operating activities ".

Artinya laporan keuangan merupakan kinerja keuangan yang lampau dan

posisi keuangan saat ini. Laporan keuangan dirancang untuk menyediakan

informasi pada empat aktivitas usaha utama yaitu kegiatan perencanaan,

keuangan, investasi, dan operasi.

 



Tujuan khusus
Menyajikan laporan:
a. posisi keuangan
b. Hasil usaha

c. Perubahan posisi
keuangan secara
wajar sesuai
GAAP

Tujuan Laporan Keuangan
APBN no.4

Tujuan Umum
Memberikan informasi

a. Sumber ekonomi

b. Kewajiban
c. Kekayaan bersih
d. Proyeksi laba
e. Perubahan harta dan

kewajiban
f. Informasi relevan

Tujuab kualitatif
a. Relevance

b.Understandability
c.Verifiability
d. Neutrality
e. Timelines

f. Comparability
g. Completnes

Gambar 2.1

SumbenSofyan Syafri Harahap: Teori Akuntansi, Jakarta, 2001

Di dalam Statement ofFinancial Accounting Concept (SFAC) Nomor 1

dinyatakan bahwa pelaporan keuangan harus menyatakan informasi yang: (Zaki-

Baridwan,1992, hal 3)

a) Berguna bagi investor dan kreditor yang ada dan yang potensial dan

pemakai lainnya dalam membuat keputusan untuk investasi, pemberian

kredit dan keputusan lainnya. Informasi yang dihasilkan itu harus

memadai bagi mereka yang mempunyai pengetahuan yang cukup tentang

kegiatan dan usaha perusahaan dan peristiwa-peristiwa ekonomi, serta

bermaksud untuk menelaah informasi-informasi itu secara sungguh-

sungguh.

b) Dapat membantu investor dan kreditur yang ada dan potensial dan

pemakai lainnya untuk menaksir jumlah, waktu, dan ketidak pastian dari

penerimaan uang dimasa yang akan datang yang berasal dari deviden atau

 



bunga dan penerimaan uang yang berasal dari penjualan, pelunasan, atau

jatuh temponya surat-surat berharga atau pinjaman-pinjaman.

c) Menunjukan sumber-sumber ekonomi dari suatu perusahaan, klaim atas

sumber-sumber tersebut (kewajiban perusahaan untuk mentransfer

sumber-sumber ke perusahaan lain dan ke pemilik perusahaan), dan

pengaruh dari transaksi-transaksi, kejadian-kejadian dan keadaan-keadaan

yang mempengaruhi sumber-sumber dan klaim atas sumber-sumber

tersebut.

2.1.2 Tujuan Laporan Keuangan

Tujuan utama dari laporan adalah memberikan informasi yang digunakan

untuk mengambil keputusan ekonomis. Para pemakai laporan keuangan akan

menggunakan laporan tersebut untuk meramal, membandingkan dan menilai

dampak keuangan yang timbul dari keputusan ekonomis yang diambil.

Menurut Kerangka Dasar Penyusunan dan Penyajian Laporan Keuangan

Standar Akuntansi Keuangan (1994:05), tujuan laporan keuangan adalah :

Menyediakan Informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta
perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi
sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan.

FASB mengemukakan tujuan laporan keuangan menurut FASB antara lain:

1. Membantu para pemakai laporan keuangan yang kekuasaannya terbatas,

kemampuan terbatas dan sumbernya terbatas. Untuk mendapatkan

informasi yang bertumpu pada laporan keuangan sebagai sumber utama

informasi mereka mengenai aktivitas ekonomi sebuah perusahaan. Dalam

hal ini pemakai utama informasi akuntansi adalah para pemegang saham

 



II

yang informasinya tergantung pada laporan keuangan perusahaan, prestasi,

dan perubahan posisi keuangan

2. Menyediakan informasi yang berguna bagi investor dan kreditor untuk

peramalan, perbandingan, dan penilaian aliran kas yang potensial ditinjau

dari segi jumlah, waktu serta ketidak pastian yang bersangkutan.

3. Menyediakan informasi kepada para pemakai laporan keuangan untuk

peramalan, perbandingan, dan penilaian kemampuan perusahaan untuk

menciptakan penghasilan.

4. Melaporkan aktivitas keuangan perusahaan yang mempengaruhi

masyarakat yang dapt ditentukan dan dijelaskan bagi peranan perusahaan

dalam lingkungan sosialnya. Dalam tujuan ini mengakibatkan

kemungkinan interaksi antara tujuan pribadi perusahaan dengan tujuan

sosialnya.

5. Tujuan laporan keuangan bagi organisasi pemerintah dan organisasi yang

tidak mencari keuntungan adalah menyediakan informasi yang berguna

untuk penilaian efektivitas pengolahan sumber dalam rangka mencapai

tujuan organisasi.

Sedangkan menurut SFAC No.2 tujuan laporan keuangan adalah :

a. Pelaporan keuangan harus menyajikan informasi yang bermanfaat bagi

investor yang bermanfaat bagi investor, kreditor, dan lainnya yang

potensial dalam pembuatan keputusan lain yang sejenis secara rasional.

b. Pelaporan keuangan harus menyajikan informasi yang dapat membantu

investor, kreditor, dan pengguna lainnya yang potensial yang

 



mempcrkirakan jumlah, waktu dan ketidak pastian penerimaan dimasa

yang akan datang berasal dari pembagian deviden ataupun pembayaran

bunga dan pendapatan dari penjualan.

c. Pelaporan keuangan harus menyajikan informasi tentang prestasi

perusahaan selama satu periode investor dan kreditor sering menggunakan

informasi masa lalu untuk menaksir prospek perusahaan.

d. Pelaporan keuangan harus menyajiakan tentang sumberdaya ekonomi

perusahaan, klaim atas sumber daya tersebut (kewajiban perusahaan; untuk

mentransfer sumber daya kepada perusahaan/ pemilik modal)

2.2 Laba

2.2.1 Pengertian Laba

Pengertian laba yang dianut oleh struktur akuntansi sekarang ini adalah

laba akuntansi yang merupakan selisih pengukuran pendapatan dan biaya. Besar

kecilnya laba sebagai pengukur kenaikan aktiva sangat tergantung pada ketepatan

pengukuran pendapatan dan biaya. Laba hanya merupakan angka artikulasi dan

tidak didefenisikan tersendiri seperti halnya aktiva atau hutang (Anis Chairi dan

Imam Ghozali, 2003)

Dalam konsep dasar(penghasilan) sebagai berikut:

Penghasilan (income) adalah kenaikan manfaat ekonomi selama suatu periode
akuntansi dalam bentuk pemasukan atau penambahan aktiva atau penurunan
kewajiban yang mengakibatkan kenaikan ekuitas yang tidak berasal dari
kontribusi penanam modal (paragraph 70)
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Konsep laba sebagai pengukuran yang fundamental terus menerus

menghadapi tantangan akan tetapi dilihat dari sudut perspektif informatif, konsep

laba jelas menggambarkan kegiatan akuntansi. Konsep laba tersebut adalah:

o Laba sebagai pengukur efisiensi

Efisiensi mempunyai arti yang nyata, paling tidak dalam konsep salah satu

interpretasi dari efisiensi adalah kemampuan menghasilkan out put secara

maximum, relatif terhadap sejumlah resources yang minimal, atau

kombinasi dari harga tertentu sehingga menghasilkan return maximal.

o Laba sebagai alat ramal

FASB Statement ofFinacial Concept No.l menyatakan bahwa investor,

kreditor, dan pihak lainnya ingin melihat prospek arus masuk kas bersih

perusahaan, tetapi mereka sering menggunakan laba untuk membantu

mereka mengevaluasi daya laba (earning power), meramalkan laba laba

yang akan datang atau memberi pinjaman kepada perusahaan

2.2.2 Pengukuran dan Pengakuan Laba

Pengukuran terhadap laba merupakan penentuan jumlah rupiah laba yang

dicatat dan disajikan dalam laporan keuangan. Pengukuran besarnya laba sangat

tergantung pada besarnya pendapatan dan biaya. Karena laba adalah bagian dari

pendapatan, maka konsep penghimpunan dan realisasi pendapatan juga berlaku

untuk laba.

 



Secara konseptual ada tiga pendekatan yang dapat digunakan untuk

mengukur laba. Pendekatan tersebut adalah pendekatan transaksi, pendekatan

kegiatan dan pendekatan mempertahankan capital/ kemakmuran (Capital

Maintanace).

A.PendekatanTransaksi

Pendekatan transaksi menganggap bahwa perubahan aktiva/ hutang (laba)

terjadi hanya karena adanya transaksi, baik eksternal maupun internal. Transaksi

eksternai timbul karena adanya transaksi yang melibatkan perubahan

aktiva/hutang dengan pihak luar perusahaan.

Pada saat transaksi eksternal terjadi, nilai pasar dapat dijadikan dasar

untuk mengakui pendapatan. Transaksi internal berasal dari perubahan nilai, yaitu

perubahan nilai dari pemakaian atau konversi aktiva. Apabila konversi telah

terjadi, maka nilai aktiva lama akan aktiva baru. Konsep/pendekatan ini sama

dengan konsep realisasi pendapatan.

B. Pendekatan Kegiatan

Laba dianggap timbul bila kegiatan tertentu telah dilaksanakan. Jadi laba

bisa timbul pada tahap perencanaan, pembelian, produksi, penjualan dan

pengumpulan kas. Dalam penerapannya pendekatan ini merupakan perluasan

pendekatan transaksi. Hal ini disebabkan pendekatan kegiatan dimulai dengan

transaksi sebagai dasar pengukurannya. Perbedaannya adalah pendekatan

transaksi didasarkan pada proses pelaporan yang mengukur transaksi dari pihak

luar.

 



Sementara pendekatan kegiatan didasarkan pada kegiatan dari pihak luar.

Meskipun demikian, keduanya gagal menunjukan pengukuran laba dalam dunia

nyata. Hal ini disebabkan dua pendekatan tersebut didasarkan pada hubungan

struktural yang sama yang tidak ada dalam dunia nyata.

C. Pendekatan Mempertahankan Kemakmuran (Capital Maintanance Concept)

Atas dasar pendekatan ini, laba diukur dan diakui setelah capital awal

dapat dipertahankan. Dalam konsep mempertahankan kemakmuran, capital

(capital) dimaksudkan sebagai capital dalam arti kekayaan bersih dalam arti luas

dan dalam berbagai bentuknya.

2.3. Manajemen Laba (earning management)

2.3.1 Pengertian Manajemen Laba

Perataan Laba (income smoothing) terkait erat dengan konsep manajemen

laba (Earning management). Pada penjelasannya konsep manajemen laba

menggunakan teori keagenan (Agency theory) yang menyatakan bahwa praktik

manajemen laba dipengaruhi oleh konflik kepentingan antara agent (manajemen)

dan principal (pemilik) yang terjadi saat masing-masing pihak berusaha untuk

mencapai atau mempertahankan kemakmuran yang diinginkan setiap pihak.

Dalam hubungan konsep keagenan, manajer memiliki asimetris informasi

terhadap pihak eksternal perusahaan seperti investor dan kreditor. Asimetris

tersebut terjadi ketika manajer memiliki informasi relatif lebih cepat dibandingkan

pihak eksternal. Dengan kondisi demikian dimungkinkan manajemen

 



menggunakan informasi yang diketahui untuk memanipulasi laporan keuangan

dalam rangka memaksimalkan kemakmuran.(Salno dan Baridwan, 2000).

Tindakan manajemen laba merupakan tindakan campur tangan manajemen

dalam proses pelaporan keuangan eksternal bertujuan untuk kepentingan dirinya

sendiri. Manajemen laba salah satu faktor yang dapat mengurangi kredibilitas

laporan keuangan, manajemen laba akan menambah bias dalam laporan keuangan

dan dapat mengganggu pemakai laporan keuangan yang mempercayai angka laba
hasil rekayasa.

Merchant (1989) mendefmisikan manajemen laba sebagai suatu tindakan

yang dilakukan oleh manajemen (Agent) perusahaan untuk mempengaruhi laba

yang dilaporkan yang dapat memberikan informasi mengenai keuntungan

ekonomis yang tidak sesungguhnya dialami perusahaan yang dalam jangka

panjang bahkan merugikan perusahaan. Sedangkan menurut Scott (1997)

manajemen laba sebagai tindakan manajemen untuk memilih kebijakkan

akuntansi dari suatu standar tertentu dengan tujuan memaksimalkan kesejahteraan

dan atau nilai pasar perusahaan. Salah satu tindakan manajemen atas laba, yang

dilakukan oleh manajemen adalah tindakan perata laba (income smoothing).

Ada beberapa bentuk manajemen laba, diantaranya menurut Scott

(2000:296); dalam Kusuma dan Udiana Sari (2004) adalah sebagai berikut:

/. taking a bath

Taking a bath digunakan selama periode Organizational stress atau

reorganisasi. Jika manajer merasa harus melaporkan kerugian, maka

manajer akan melaporkan dalam jumlah yang besar. Dengan tindakan ini

 



manajer berharap dapat meningkatkan laba yang akan datang dan

kesalahan atas kerugian perusahaan dapat dilimpahkan pada manajer yang

lama. Dengan catatan jikaterjadi pergantian manajer.

2. Income minimization

Income minimization dipilih selama periode dengan profitabilitas tinggi,

sehingga jika periode yang akan datang diperkirakan laba turun drastis,

dapat diatasi dengan pengambilan jatah laba sebelumnya.

3. Income maximazition

Income maximazition dilakukan manajer terutama untuk tujuan

mendapatkan bonus atau jika perusahaan berada pada syarat perjanjian

utang.

4. Income smoothing

Income smoothing dilakukan dengan meratakan laba yang dilaporkan,

dengan tujuan pelaporan eksternal, terutama bagi investor, karena pada

umumnya investor adalah risk averse dan meyukai laba yang relative

stabil (Indraningrum, 2002).

23.2 Peluang dan Tehnik Manajemen Laba

Peluang bagi manajemen untuk mendistorsi laba timbul karena:

1. Kelemahan yang inheren dalam akuntansi itu sendiri. Sebagaimana

diungkapkan oleh Worthy, 1984 dalam Lilis Setiawati dan Ainun Na'im

(2000), fleksibilitas dalam menghitung angka laba disebabkan oleh:
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• Metode akuntansi memberi peluanng bagi manajemen untuk

mencatat suatu fakta tertentu dengan cara yang berbeda, dan

• Metode akuntansi memberi peluang manajemen untuk melibatkan

subjektivitas dalam menyusun estimasi.

2. Informasi asimetri antara manajer dengan pihak luar. Manajer relatif

memiliki informasi lebih banyak dibandingkan dengan pihak luar

(termasuk investor), oleh karena itu mustahil bagi pihak luar untuk dapat

mengawasi semua perilaku dan semua keputusan manajer secara detail.

Motivasi

Pelanggran Kesepakatan
kredit

Kompensasi manajemen
Memperoleh/
mempertahankan kendali
atas perusahaan

Penghematan pajak
Pertimbangan peraturan
Pertimbangan pasar modal
Pertimbangan stake holder
Pertimbangab kondisi
persaingan

Peluang

Kelemahan standar akuntansi
(judgment dan pilihan metode)
Manajemen information
adventage

Manajemen Laba

* Estimasi akuntansi

• Perubahan metode akuntansi

p Rekayasa saat transaksi

Gambar 2.2 Skema kaitan antara peluang, tehnik dan insentif manajemen laba.

2.4 Teori keagenan (Agency Theory)

2.4.1 Pengertian Teori keagenan (Agency Theory)

Dalam Teori keagenan, Agen didefinisikan sebagai suatu hubungan yang

berdasarkan pada persetujuan kedua belah pihak. Satu pihak (agen) setuju

 



bertindak atas nama pihak lain yaitu principal. Diantara agen dan principal

diasumsikan selalu terdapat perbedaan kepentingan untuk memaksimalkan

kepuasannya sendiri.

Pengertian lain tentang Konsep Agency Theory menurut Govindarajan

(1998) adalah hubungan atau kontrak antara pemilik (Principal) dan manajemen

(Agent). Principal mempekerjakan agen untuk melakukan tugas dalam rangka

memenuhi kepentingan principal. Didalam sebuah perusahaan yang termasuk

sebagai Principal adalah para pemegang saham dan yang dimaksudkan sebagai

agent adalah CEO (ChiefExecutive Officer).

Menurut teori tersebut, setiap individu mempunyai sifat untuk

mementingkan diri sendiri. Begitu pula yang terjadi pada beberapa perusahaan

pada umumnya. Manajer terdorong untuk memaksimalkan kepentingannya

sendiri. Dari pihak principal sendiri tidak dapat memonitor kinerja manajer setiap

saat untuk memastikan bahwa manajer telah bekerja sesuai keinginan para

pemegang saham.

Dengan demikian teori keagenan (Agency theory) berkaitan dengan usaha-

usaha untuk memecahkan masalah yang timbul dalam hubungan keagenan.

Masalah tersebut akan muncul jika :

• Terdapat perbedaan tujuan (goal) antara agen dan principal.

• Terdapat kesulitan yang membutuhkan biaya mahal bagi principal.

Dalam sebuah perusahaan terdapat tiga pihak utama (minor, participant) yang

memiliki kepentingan yang berbeda yaitu: manajemen, pemegang saham (sebagai

pemilik), dan buruh atau tenaga kerja. Prinsip pengambilan keputusan yang
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diambil oleh manajer adalah manajer harus memiliki tindakan yang dapat

memakimalkan kekayaan pemegang saham atau dengan kata lain, pengambilan

keputusan tidak didasarkan atas kepentingan manajemen (agent) namun harus

mengacu pada kepentingan pemegang saham (principal). Namun kenyataan yang

terjadi di banyak perusahaan adalah manajer cenderung memilih tindakan-

tindakan yang menguntungkan misalnya yang dapat memakimalkan kekayaan

daripada menguntungkan pemegang saham.

Untuk mengatasi hal itu pihak pemegang saham sebagai principal melakukan

pengendalian dengan tiga cara yaitu:

1. Monitoring, kebijakan pemberian intensif atas hukuman dan dengan cara

menanggung secara bersama atas resiko yang mungkin terjadi.

2. Dengan memberikan reward atau positif nonformace, bukan dengan

pemberian hukuman (punishment). Pemberian reward atau bonus (berupa

penghargaan atau intensif). Hal tersebut akan berdampak baik dalam arti

perilaku yang diinginkan principal, sebaliknya, bila digunakan hukuman

adalah muncul rasa tertekan, tidak tenang dan sebagainya

3. Melalui informasi akuntansi, satu-satunya informasi yang digunakan untuk

mengukur kinerja yang selanjutnya digunakan sebagai dasar dalam

pemberian reward (biasanya dalam bentuk bonus), informasi akuntansi

dianggap lebih objektif dibandingkan informasi lainnya. Konsekuensi

logis dari pengumuman akuntansi sebagai satu-satunya dasar dalam

pemberian reward tersebut adalah munculnya perilaku yang tidak

 



21

semestinya (disfunctional behavior) dikalangan manajer. Manajer

cenderung melakukan perataan (smoothing) dengan manipulasi informasi

sedemikian rupa agar kinerja tampak bagus.

2.5.1 Perataan laba (IncomeSmoothing)

2.5.2 Pengertian Perataan Laba (Income Smoothing)

Seperti yang telah dipaparkan pada halaman sebelumnya perataan laba

merupakan salah satu dari empat pola manajemen laba selain taking a bath,

mmaksimasi laba dan minimasi laba. Koch, 1981: dalam Atmini(2000)

mendefinisikan perataan laba (Income Smoothingjsebagai berikut:

Cara atau alat yang digunakan oleh manajemen untuk mengurangi
fluktuasi pendapatan /laba yang dilaporkan untuk tujuan tertentu, misalnya
untuk menstabilkan kompensasi yang akan diterima oleh manajemen
dengan cara memanipulasi variabel artificial (melalui metode Akuntansi)
atau dengan variabel riil (melalui transaksi); untuk mengurangi pajak yang
dibayarkan perusahaan, memperbaiki hubungan dengan kreditor,
karyawan, dan investor serta membentuk persepsi pihak ekstern (dalam hal
ini investor) bahwa perusahaan beresiko rendah.

Sementara itu Moses (1987) mengemukakan bahwa pertaan laba

merupakan hubungan sebab-akibat langsung antara fluktuasi earning dan risiko

pasar. Moses mendemonstrasikan bahwa perataan laba berhubungan dengan

ukuran perusahaan, intensif rencana bonus dan deviasi earning yang diharapkan.

Perataan laba merupakan perilaku yang rasional didasarkan pada asumsi

dalam positive accounting theory bahwa manajemen adalah individu yang

rasional yang memperhatikan kepentingan dirinya. Konsisten dengan asumsi

tersebut, maka motivasi yang mempengaruhi pilihan manajemen atas kebijakan

tertentu adalah memaksimalkan kepentingannya. Sedangkan kepentingan
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manajemen tergantung pada nilai perusahaan dan manajemen percaya bahwa

pasar mendasarkan pada angka akuntansi. Fluktuasi atas laba dan tidak dapat

diprediksinya laba yang akan datang merupakan sebab penentu risiko pasar atas

saham.

2.5.3 Jenis - jenis Perataan Laba

Eckel membagi Perataan laba memjadidua tipe yaitu :

1. Natural Smothing (Perataan yang alami); diungkapkan oleh (Eckel, 1981;

dalam Nazir, Arifin dan Suzanti ,2002) bahwa proses laba secara inheren

menghasilkan suatu aliran laba yang rata.

2. Intentional smoothing (Perataan yang disengaja); biasanya dihubungkan

dengan tindakan manajemen. Dapat bahwa intentional smoothing berkenaan

dengan situasi dimana rangkaian laba yang dilaporkan dipengaruhi oleh

tindakan manajemen. Baik menggunakan teknik perataan artificial

(Akuntansi) maupun teknik riil (Transaksi).

Intentional smoothing sendiri dapat diklasifikasikan menjadi :

a. Real smoothing; merupakan usaha yang diambil manajemen dalam

merespon perubahan kondisi. Dapat juga berarti suatu transaksi yang

sesungguhnya untuk dilakukan atau tidak dilakukan berdasarkan pengaruh

perataan pada laba. Perataan ini menyangkut pemilihan waktu kejadian

transaksi riil untuk mencapai sasaran perataan (Bitner dan Dolan, 1998).

b. Artificial smoothing; merupakan suatu usaha yang disengaja untuk

mengurangi variabilitas aliran laba secara artificial (Imhoff,1981 ; dalam

Nasir, Arifin dan Suzanti, 2002). Perataan laba ini menerapkan prosedur
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akuntansi untuk memindahkan biaya dan/atau pendapatan dari satu

periode ke periode yang lain. Dengan kata lain, Artificial smoothing

dicapai dengan menggunakan kebebasan dalam memilih prosedur

akuntansi yang memperbolehkan pengubahan cost dan / atau revenue dari

satu periode akuntansi ke periode yang lainnya (Bitner dan Dolan, 1998).

Untuk mendapatkan defmisi gambar perataaan laba yang lebih jelas

mengenai perataan laba, Eckel memberikan pendapat bahwa defmisi perataan laba

tidak dapat dipisahkan dari tipe perataan laba dan defmisi perataan laba dapat

memperjelas rerangka ide dan defmisi operasional perataan laba yang

diperkenalkan oleh Eckel.

Jenis-jenis peratan laba

Intentionaly Beeing
smoothed by
Mangement

Smooting Income
Stream

Artificial
Smoothing

Real

Smoothing

Gambar 2.3 Tipe Pertaan Laba menurut Eckel

Naturaly Smoothed

 



24

2.5.4 Motivasi dan Tujuan Perataan Laba

Dalam teori keagenan, hubungan antara pemilik perusahaan dan manajer

merupakan hubungan principal dan agen. Pemilik perusahaan atau para

pemegang saham sebagai principal, memberikan kewenangan kepada manajer

sebagai agen, untuk menjalankan perusahaan atas nama pemilik. Akan tetapi para

pemegang saham tidak dapat melakukan observasi terhadap tindakan serta tingkat

dan kualitas usaha manajer dalam menjalankan perusahaan. Oleh karena itu, ada

kemungkinan manajer tertarik untuk berbuat curang. Apabila kinerja perusahaan

buruk, manajer akan cenderung menyalahkan faktor-faktor yang berada diluar

kendali manajer (Atmini, 2000).

Masing-masing pihak dalam hubungan keagenan terdorong oleh motivasi

yang berbeda sesuai dengan kepentingannya. Dipandang dari sisi manajemen,

Hepworth, (1953); dalam Salno dan Baridwan,(2000) mengemukakan bahwa

manajemen termotivasi untuk melakukan perataan laba pada dasarnya ingin

mendapat berbagai keuntungan ekonomis dan psikologis, antara lain :

1. Meningkatkan bonus, apabila manajer ingin meningkatkan bonus, maka

perhatian manajer tidak hanya menaikkan laba untuk mendapatkan bonus

yang lebih besar, tetapi juga untuk menghindari bonus yang tinggi pada

tahun-tahun mendatang. Dengan demikian, manajer tidak berusaha

meningkatkan bonus dengan cara meningkatkan laba sebesar mungkin,

karena dapatmeningkatkan standar bonus di masa datang.

2. Menghindari timbulnya biaya tinggi jika terjadi pelanggaran. Semakin

mudah laba bersih yang dilaporkan untuk berubah, semakin tinggi
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profitabilitas yang terjadinya pelanggaran perjanjian. Oleh karena itu

manajer berusaha mengurangi volatibilitas laba bersih yang dilaporkan

berarti meratakan rasio akuntansi yang ada dalam perjanjian. Hal ini akan

mendorong manajer untuk melakukan perataan laba.

3. Manajer melakukan praktik perataan laba ini untuk mengurangi beban

pajak.

4. Meningkatkan kepercayaan investor karena pada umumnya investor

menganggap bahwa stabilitas laba akan berdampak pada stabilitas

deviden.

5. Meningkatkan hubungan antara manajemen dan karyawan karena

pelaporan penghasilan/laba yang meningkat tajam akan memberi

kemungkinan munculnya kenaikan tuntutan gaji dan upah yang lebih

tinggi dari karyawan.

6. Siklus peningkatan dan penurunan labadapat ditandingkan dan gelombang

optimisme dan pesimisme dapat diperlunak.

7. Memperbaiki citra perusahaan dimata pihak eksternal, yaitu bahwa

perusahaan memiliki risiko yang rendah, jika varibilitas laba diyakini

merupakan faktor penting untuk menilai risiko. Foster (1986); dalam

Atmini (2000).

8. Perataan laba dilakukan manajer untuk memprediksi terhadap laba dimasa

yang akan datang. Foster (1986); dalam Atmini (2000).
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9. Meningkatkan kepuasan relasi-relasi usaha, persepsi pihak luar terhadap

kemampuan manajer dan meningkatkan kompensasi bagi manajer. Foster

(1986); dalam Atmini (2000).

Dipihak lain, menurut Dye (1988); dalam Salno dan Baridwan,(2000)

pemilik (principal) mendukung laba karena adanya motivasi internal dan motivasi

eksternal. Motivasi internal menunjukkan pemilik untuk meminimalisasi biaya

kontrak manajemen (manajer) dengan membujuk manajemen agar melakukan

praktik manajemen laba. Motivasi eksternal ditunjukkan oleh usaha pemilik saat

ini untuk mengubah persepsi investor potensial terhadap nilai perusahaan.

2.5.5 Faktor-faktor yang mempengaruhi Perataan Laba

Banyak peneliti yang telah melakukan penelitian untuk menemukan faktor-

faktor yang mempengaruhi praktik perataan laba. Dari hasil penelitian-penelitian

diketahui bahwa faktor-faktor yang mempengaruhi adalah sebagai berikut:

1. Perataan laba sebagai pengendali perusahaan. Perusahaan yang

dikendalikan oleh manajer memiliki kecenderungan lebih besar untuk

melakukan praktik perataan laba dibandingkan perusahaan yang

dikendalikan oleh pemilik (Smith 1976 serta Kamin dan Ronen 1978

dalam Atmini 2000).

2. Perataan laba juga dipengaruhi oleh hambatan untuk masuk (barrier to

entry). Perusahaan yang bergerak dalam industri dengan hambatan untuk

masuk rendah akan berusaha tidak menampakkan kenaikan laba yang
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terlalu drastis karena akan mengundang pesaing baru. Oleh karena itu,

perusahaan tersebut memiliki kecenderungan yang lebih besar untuk

meratakan labanya dari pada perusahaan yang berada dalam hambatan

masuk yang tinggi. (Kamin dan Ronen 1978; dalam Atmini 2000).

3. Jenis industri turut pula mempengaruhi praktik perataan laba. (Ronen dan

Saban 1981; dalam Atmini 2000). Tingkat perataan laba yang tinggi

ditemukan pada perusahaan yang bergerak dalam industri minyak dan gas

bumi serta obat-obatan. (Belkaoui dan Picur 1984; dalam Atmini (2000)

mendapatkan temuan bahwa perusahaan yang bergerak pada sektor

industri peripheral memiliki kecenderungan lebih tinggi dalam melakukan

praktik perataan laba dibandingkan perusahaan yang bergerak pada sektor

industri inti. Akan tetapi penelitian yang dilakukan Richadson (1990);

dalam Atmini (2000) tidak berhasil membuktikan bahwa terdapat

perbedaan tingkat perataan labaantara perusahaan yang bergerak disektor

peripheral (Zuhroh 1996; dalam Atmini 2000).

4. Ukuran perusahaan juga mempengaruhi perataan laba. Perusahaan besar

banyak mendapat perhatian dari para analis, investor dan pemerintah.

Perusahaan besar dianggap mempunyai kemampuan lebih besar sehingga

dibebani biayayang lebih tinggi, misalnya : biaya pajak yang lebih tinggi.

Perusahaan besar cenderung untuk menghindari fluktuasi laba yang

drastis . Apabila perusahaan besar melaporkan kenaikan laba drastis, akan

dibebankan pajak yang besar. Sebaliknya, apabila perusahaan melaporkan

penurunan laba yang drastis. Menunjukkan perusahaan tersebut sedang
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mengalami krisis atau kesulitan. Dengan demikian, perusahaan cenderung

meratakan laba (Moses 1987; dalam Atmini 2000). Akan tetapi tidak

ditemukan oleh Ilmainir (1983) dan Zuhroh (1996); dalam Atmini (2000).

5. Perbedaan antara laba actual dan laba normal berpengaruh pula terhadap

perataan laba. Perbedaan yang besar antara laba actual dan laba normal

menunjukkan ketidakmampuan manajemen dalam memprediksi laba. Hal

ini berkaitan dengan risiko pasar. Risiko pasar yang lebih besar akan

menurunkan harga saham. Moses (1987); dalam Atmini (2000)

mengatakan bahwa perilaku perataan laba berhubungan positif dengan

perbedaan antara laba actual dan laba normal. Semakin besar perbedaan,

semakin besar dorongan untuk memperkecil fluktuasi laba (Moses 1987

dan Ilmainir 1993; dalam Atmini 2000).

2.5.6 Praktik Perataan Laba menurut Standar Akuntansi Keuangan

Perataan Laba didefinisikan sebagi cara yang digunakan oleh manajemen

untuk mengurangi fluktusasi laba yang dilaporkan agar sesuai dengan target yang

diinginkan baik secara artificial (Metode Akuntansi) maupun riil, melalui

transaksi (Koch, 1981 ; dalam Atmini 2000). Dalam perataan laba berarti

manajemen diberi fleksibilitas untuk membuat pilihan metode-metode maupun

kebijakan-kebijakan Akuntansi yang ada, yang dianggap paling sesuai untuk

digunakan pada suatu pelaporan. Hal ini dapat mendorong timbulnya perilaku

oportunistik atau perilaku yangtidaksemestinya dalam bentuk perataan laba.
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Menurut Kerangka Dasar Penyusunan dan Penyajian Laporan Keuangan

(KDPPLK) yang tercantum dalam Standar Akuntansi Keuangan (1994:24) bahwa

Karateristik Kualitatif merupakan ciri khas yang membuat informasi
dalam laporan keuangan berguna bagi pemakai. Terdapat empat
Karatetistik Kualitatif pokok yaitu : dipahami, relevan, keandalan dan
dapat dipertimbangkan.

Didukung dengan Penyajian Jujur (KDPPLK, SAK 1994:33) yang berisi:

Agar dapat diandalkan, Informasi harus menggambarkan dengan jujur
transaksi serta peristiwa lainnya yang seharusnya disajikan atau yang
secara wajar dapat diharapkan untuk disajikan....

Berdasarkan aturan di dalam KDPPLK yang terdapat di Standar Akuntansi

Keuangan (PSAK) maka praktik perataan laba tidak semestinya dilakukan. Hal

tersebut disebabkan laba berada di dalam laporan keuangan yang penyajiannya

berdasarkan KDPPLK.

Namun demikian, peluang bagi manajemen untuk melakukan perataan

laba tetap ada di dalam SAK. Sebenarnya banyak standar-standar akuntansi yang

ada saat ini memberikan peluang bagi manajemen. Salah satu contoh standar

akuntansi yang dapat memungkinkan praktik perataan laba adalah PSAK No.24

tentang Akuntansi untuk biaya manfaat pensiun,yaitu :

Dalam Program Pensiun Manfaat Pasti, Beban manfaat pensiun
periodic terdiri dari:
a. biaya jasa kini (currentservice cost),
b. jumlah yang diakui pada periode berjalan untuk biaya jasa lalu

(past service cost) dari peserta aktif maupun peserta yang telah
pensiun, koreksi aktuarial (experience adjustment) dan perubahan
asumsi aktuarial, dan

c. biaya akibat terjadinya pembubaran program (termination) dan
pengurangan peserta (curtailment)
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Di dalam PSAK No.24 terdapat beberapa macarr. amortisasi. Biaya jasa

lalu, koreksi aktuarial, dampak perubahan program pensiun sehubungan dengan

peserta yang masih aktif bekerja harus diakui sebagai beban atau pendapatan

secara sistematis selama estimasi sisa masa kerja rata-rata peserta tersebut.

Apabila perubahan program dilakukan secara teratur, biaya tambahan akibat

perubahan perubahan tersebut diakui sebagai beban atau pendapatan secara

sistematis selama periode sampai dengan dilaksanakannya rencana perubahan

program pensiun berikutnya. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa beban

pensiun yang harus diakui untuk suatu periode tertentu sangat tergantung pada

estimasi dan kebijakkan manajemen sehingga manajemen pun mempunyai

keleluasaan untuk mempergunakanya sebagai alat memanipulasi laba yang

dilaporkan.

Tindakan perataan laba dapat mengurangi nilai karateristik kualitatif

dalam penyajian laporan keuangan. Untuk itu manajemen memiliki kewajiban

melakukan pengungkapan mengenai pemilihan metode dan kebijakan akuntansi

dalam penyusunan laporan keuangan.

2.6 Pengembalian (Return)

Pengembalian (Return) merupakan hasil yang diperoleh atas investasi

yang dilakukan. Pengembalian (Return) dinyatakan dengan prosentase dari harga

awal investasi.
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2.6.1 Pengertian Pengembalian (Return)

Menurut James C, Van Home dalam bukunya Fundamental of Financial

Management Pengembalian (return) didefinisikan sebagai berikut:

Penghasilan atau Income yang diterima dari suatu investasi ditambah
dengan perubahan harga pasar, yang biasanya dinyatakan sebagai
presentase dari harga pasar awal dari investasi tersebut. Kepemilikan
investasi tersebut selama periode tertentu, misalnya : kurang dari satu
tahun, selama satu tahun, dan lebih dari satu tahun (James C, Van
Horne,2005:144).

Pengembalian (Return) dapat berupa return realisasi yang telah terjadi atau

return ekspektasi yang belum terjadi tetapi diharapkan dimasa akan datang.

2.6.2 Jenis-jenis Pengembalian (Return)

Return Realisasi (realized return), ada beberapa pengukuran yang banyak

digunakan antara lain :

1. Return Total (total return)

Merupakan return keseluruhan dari suatu investasi dalam suatu periode

tertentu.

Return total terdiri dari capital gain (loss) dan yield.

2. Relatif Return (relative return)

Return ini digunakan jika pada return total terdapat nilai negative. Agar

nilai return tersebut menjadi positif ditambahkan nilai 1 terhadap return

total.

3. Kumu\atifReturn (return cumulative)
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berarti terjadi keuntungan modal (capital gain), namun jika sebaliknya maka

terjadi kerugian modal (capital loss).

Yield merupakan prosentase penerimaan kas periodik terhadap harga

investasi periode tertentu dari suatu investasi. Untuk saham, yield adalah

prosentase deviden terhadap harga saham periode sebelumnya.

2.7 Risiko (Risk)

2.7.1 Pengertian Risiko (Risk)

Menurut James C, Van Home dalam bukunya Fundamental of Financial

Management, Risiko (risk) didefinisikan sebagai berikut:

Perbedaan antara pengembalian aktual dengan pengembalian yang

diharapkan.

2.7.2 Jenis-jenis Risiko (Risk)

Risiko dikategorikan menjadi dua, antara lain :

1. Risiko Sistematis (systematic risk) adalah faktor-faktor risiko yang

mempengaruhi pasar secara keseluruhan ,seperti perubahan ekonomi suatu

negara, perubahan pajak oleh dewan, atau perubahan situasi energi dunia.

2. Risiko tidak Sistematis (unsystematic risk) adalah Risiko dari perusahaan

atau industri tertentu. Risiko ini tidak terikat pada faktor ekonomi, politik,

dan faktor lainnya yang mempengaruhi semua sekuritas dalam cara yang

sistematis.
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2.7.3 Risiko pasar Saham

Risiko yang dipakai dalam penelitian ini adalah risiko sistemetis

(systematic risk). Dengan mengasumsikan bahwa pasar keuangan adalah efisien

dan bahwa investor sebagai keseluruhan didiversifikasi secara efisien, risiko tidak

sistematis bukan menjadi masalah besar. Risiko utama dari saham adalah risiko

sistematis. Pengukuran risiko ini berdasarkan beta ((3). Beta (P) mengukur

sensitivitas pengembalian saham (return saham) terhadap perubahan dalam

pengembalian portofolio pasar. Beta dari portofolio adalah rata-rata tertimbang

dari beta saham individual dalam portofolio. Semakin besar beta saham, semakin

besar risiko saham tersebut, dan semakin besar pengembalian yang diminta.

2.8 Perataan Laba terhadap return dan risiko

Informasi akuntansi berguna menunjukkan kinerja dari manajemen serta

prospek perkembangan perusahaan dimasa yang akan datang. Oleh sebab itu

manajer berusaha memberikan informasi yang akan meningkatkan nilai

perusahaannya dan kinerja manajemen di mata investor, salah satunya melakukan

tindakan Perataan Laba.

Tindakan Perataan Laba yang dilakukan manajemen dapat dilihat dari dua

cara Abdullah (1999); dalam Dessy Sandra dan Indra Wijaya Kusuma (2004).

Pertama, Tindakan Perataan Laba dipandang sebagai perilaku oportunistik

manajemen untuk memaksimalkan utilitasnya dalam menghadapi kontrak. Kedua,

Perilaku Perataan Laba memberi manajer suatu fleksibilitas untuk melindungi diri

mereka dan perusahaan dalam mengantisipasi kejadian tak terduga demi
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kepentingan pihak-pihak yang terlibat dalam kontrak. Kesimpulan yang dapat

dibuat dari kedua perspektif tersebut adalah manajemen perusahaan berusaha

melakukan praktik perataan laba sebagai sebuah metode untuk meningkatkan

kesejahteraan pemegang saham dan atau meningkatkan kesejahteraan pribadinya.

Hal ini tergantung pada sisi mana investor memandang tindakanperataan laba.

Investor berkepentingan dengan risiko pasar saham dan return saham

dalam pengambilan keputusan investasi. Pada pelaporan keuangan histories

tercermin kinerja manajemen dan earning power perusahaan dimasa yang akan

datang. Pada perusahaan dengan laba yang fluktuasi sangat besar, manajemen

sering melakukan praktik perataan laba guna mengurangi risiko pasar atas saham

perusahaan yang pada akhirnya dapat meningkatkan harga pasar saham

perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Wang dan Wiliam (1994); dalam Dessy

Sandra dan Indra Wijaya Kusuma (2004) membuktikan bahwa respon pasar untuk

laba perusahaan yang melakukan perataan laba empat kali lebih besar daripada

perusahaan yang tidak melakukan perataan laba dan perusahaan yang melakukan

perataan laba lebih diterima pasar modal karena memiliki risiko yang rendah.

Penelitian tersebut sekaligus menjawab bahwa dengan perataan laba dapat

meningkatkan return saham dengan risiko pasaryangrendah.

Penelitian ini dapat dibuat kerangka pemikiran teoritis sebagai berikut:
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Gambar 2.4 Pengaruh Perataan Laba terhadap Risiko dan Return saham

Pengaruh Perataan Laba terhadap Risiko dan Return pada penelitian ini

didukung oleh peneliti-peneliti terdahulu yang telah melakukan penelitian dengan

mengkaji pengaruh perataan laba terhadap reaksi pasar yang tercermin dalam

risiko dan return saham perusahaan.

2.9 Review Terhadap Peneliti Terdahulu

Didalam penelitian ini terdapat dua penelitian yang menjadi titik tolak dalam

penulisan. Nazir, Arifin dan Suzanti (2002) dari hasil penelitiannya

menyimpulkan bahwa dalam praktik peratan laba mempengaruhi return saham

dan risiko pasar saham pada perusahaan-perusahaan yang melakukan praktik

peratan laba. Penelitian ini mengambil sampel sebanyak 130 perusahaan atau

46,26% dari populasi perusahaan-perusahaan publik yang terdaftar. Data dalam

penelitian yang dilakukan oleh Nazir, Arifin dan Suzanti (2000) diambil

menggunakan data sekunder perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek

Jakarta ( BEJ ), yaitu :
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1. Data saham : harga saham perbulan, baik harga saham individu maupun

harga saham gabungan dari bulan desember 1994 sampai dengan desember

1999.

2. Data Akuntansi : penjualan bersih (net sales) untuk perusahaan

manufaktur dan perdagangan ataupun pendapatan (revenue) untuk

perusahaan jasa; serta laba sebelum pajak dari tahun 1995 sampai dengan

tahun 1999.

Nazir, Arifin dan Suzanti (2002) menggunakan variabel laba sebagai

sasaran perataan yaitu laba sebelum pajak dan variabel penjualan dalam hal ini

penjualan bersih ( net sales) atau pendapatan .

Penelitian tersebut bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh

Salno dan Baridwan (2000) yang dari penelitiannya disimpulkan bahwa antara

perusahaan perata dan bukan perata laba tidak ada perbedaan return dan risiko.

Penelitian ini mengambil sampel 74 perusahaan-perusahaan publik yang terdaftar

dalam Bursa Efek Jakarta (BEJ) atau 31,22% dari populasi perusahaan-

perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek Jakarta (BEJ) dari tahun 1993 sampai

dengan tahun 1996. Pengambilan sampel dilakukan dengan metode purposive

sampling. Dalam penelitiannya, Salno dan Baridwan (2000) menggunakan tiga

variabel laba sebagai sasaran perataan, yaitu : laba operasi, laba sebelum pajak,

dan laba bersih setelah pajak.

Agar lebih jelas, perbedaan dari hasil kedua penelitian tersebut diringkas

dalam tabel berikut ini:
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Tabel 2.1

Perbedaan Penelitian Mohammad Nazir ( 2002 ) dengan salno dan baridwan

(2000)

Peneliti

Mohammad Nazir Salno dan Baridwan

Tahun publikasi 2002 2000

Objek penelitian Saham di Bursa Efek

Jakarta

Saham di Bursa Efek Jakarta

Tahun Objek 1994-1999 1993-1996

penelitian

Jumlah populasi 281 perusahaan 237 perusahaan

Jumlah Sampel 130 perusahaan 74 perusahaan

( 46,26% dari populasi) ( 31,22 % dari populasi)

Variabel perataan 1. Laba sebelum pajak 1. laba operasi

laba 2. Penjualan bersih 2. laba sebelum pajak

3. laba bersih setelah

pajak

Hasil penelitian Praktik peratan laba antara perusahaan perata dan

mempengaruhi return bukan perata laba tidak ada

saham dan risiko pasar perbedaan return dan risiko

saham pada perusahaan-

perusahaan yang melakukan

praktik peratan laba
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Selain dua peneliti yang dijadikan titik tolak penelitian ini, ada peneliti-

peneliti lain yang dari hasil penelitiannya juga memiliki kontribusi dalam

penarikan hipotesis yang akan diajukan. Antara lain :

Michelson etal (1995) dalam Salno dan Baridwan (2000) mengemukakan

bahwa perusahaan perata laba memiliki return tahunan rata-rata dan risiko pasar

yang lebih rendah secara signifikan daripada perusahaan bukan perata laba.

Nazir, Arifin dan Susanti (2002) dalam penelitiannya Praktik peratan laba

mempengaruhi return saham dan risiko pasar saham pada perusahaan-perusahaan

yang melakukan praktik peratan laba.

Dessy Sandra dan Indra Wijaya Kusuma (2004) menyatakan bahwa antara

status kepemilikan manajerial secara statis signifikan mempengaruhi reaksi pasar.

Salno dan Baridwan (2000) dalam penelitianya mengemukakan antara

perusahaan perata dan bukan perata laba tidak ada perbedaan return dan risiko.

Eddy Suranta dan Pranata Puspita (2004) menyatakan bahwa Risiko pasar

tidak memiliki pengaruh positif terhadap tindakan perataan laba untuk menaikkan

nilai perusahaan.

3.0 Formulasi Hipotesa

Berdasarkan telaah pustaka dan penelitian terdahulu maka hipotesis yang

yang dipilih untuk diajukan dalam penelitian ini adalah :

HOi : Perataan Labatidak mempengaruhi risiko pasar saham.

HO2 : Perataan Laba tidak mempengaruhi retun saham.
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H03 : Risiko pasar saham perusahaan perata laba tidak berbeda dengan risiko

pasar saham perusahaan bukan perata laba.

H04 : Return pasar saham perusahaan perata laba tidak berbeda dengan risiko

pasar saham perusahaan bukan perata laba.

 



BAB III

METODE PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi penelitian ini adalah Seluruh perusahaan go public yang terdaftar

di Bursa Efek Jakarta dari tahun 2000 sampai dengan tahun 2003. Sedangkan

Sampel yang digunakan pada penelitian ini adalah Perusahaan yang terdaftar di

Bursa Efek Jakarta yang dipilih melalui metode Purposive Judgement Sampling.

3.2 Pemilihan dan Teknik Penarikan Sampel

Teknik penarikan sampel penelitian adalah dengan menggunakan motode

judgment sampling yaitu sampel dipilih atas dasar kesesuaian karakteristik sampel

dengan kriteria pemilihan sampel yang ditentukan (Cooper dan Emory, 1997).

Tabel 3.1

Seleksi Sampel

Jumlah populasi awal : Emiten yang terdaftar di BEJ sampai dengan
tahun 2003 336

Emiten yang melakukan company listing setelah 31 Desember 1999dan
hanya partial listingselamatahun 2000 hingga tahun 2003 108
Emiten yang melakukan company listing sebelum 31 Desember 1999 229

Emiten dengan data laporan keuangannya tidak lengkap 21
Jumlah Sampel akhir 207

Sumber : Indonesian Capital Market Directory, diolah
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Periodisasi tahun 2000, 2001, 2002, dan tahun 2003 diambil sebagai

sampel karena dipandang tahun-tahun tersebut mewakili kondisi BEJ saat ini.

3.3 Mode Klasifikasi Sampel dan Sumber data

Jumlah sampel yang telah diseleksi, diklasifikasikan ke dalam kelompok

perata dan bukan perata menggunakan income smoothing index. Berdasarkan

income smoothing index, perusahaan diklasifikasika sebagai perusahaan perata

laba apabila memperoleh income smoothing index lebih besar dari satu.

Adapun rumus untuk menghitung income smoothing index dapat

menggunakan rumus berikut:

siy sales

is= •/~ij/ earning

Keterangan;

Cy.sales = c;oej-j\cienl 0fvariation ofsales

£y.eaming _ Coefficient ofvariation ofearning

Berdasarkan index Eckle (1981) suatu perusahaan diklasifikasikan ke dalam

kelompok perata apabila:

py sales /-.y earning

Untuk Coefficient of Variation (CV) dari sales dan earningi dapat dihitung

sebagai berikut:

 



_ sales
o-Cy sales = ^j__^ dan. Cyeam,ng = __,

XV \x\

Keterangan:

oi sales = standard deviation ofsales

oi earning = standard deviation ofearning

Xi
sales

I — | earning
\X

= means ofsales

means ofearning
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Data yang diperlukan adalah data skunder perusahaan yang terdaftar di BEJ, yaitu

data saham dan data akuntansi yang meliputi:

a) Harga pasar saham per bulan, baik harga saham individu maupun harga

saham gabungan sejak 31 Desember 1999 sampai dengan 31 Desember

2003.

b) Penjualan Bersih (net sales), untuk perusahaan manufaktur dan

perdagangan.

c) Pendapatan ( revenue ), untuk perusahaan jasa.

d) Laba setelah pajak tahun 2000-2003
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Variabel laba yang digunakan adalah laba setelah pajak. Digunakan angka

laba setelah pajak karena angka tersebut mencakup seluruh akibat tindakan

perataan laba, sedangkan variabel penjualan disini digunakan penjualan bersih

(net assats) atau pendapatan (revenue).

3.4 Identiflkasi dan Pengukuran Variabel

3.4.1 Variabel Tidak Bebas (Dependent variabel)

Variabel tidak bebas dalam penelitian ini adalah perataan laba yang diukur

dengan indeks Ecke!. Penggunaan indeks ini dapat mengetahui apakah perusahaan

melakukan perataan atau tidak. Menurut Albrecht dan Richardson (1990); dalam

Ashari (1994) yang juga menggunakan indeks Eckel dalam penelitiannya. Indeks

Eckel mempunyai kelebihan sebagai berikut:

1. Objektif dan berdasarkan statistik dengan pemisahan (cut off) yang

jelas antara perusahaan yang melakukan perataan laba dan dengan

perusahaan yang tidak melakukan perataan laba.

2. Hanya mengukur variabilitas laba yang dilaporkan tanpa

menggunakan prediksi laba sehingga hasilnya tidak mudah

dipengaruhi oleh model prediksi laba.

3. Laba dan penjualan yang diuji dalam indeks Eckel ini adalah laba

dan penjualan untuk beberapa periodik.
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Tetapi indeks Eckel juga memiliki kelemahan dan kelemahan ini diakui oleh

Eckel sendiri. Kelemahan index Eckel sebagai berikut:

1. Pengaruh premisne yang digunakan tidak diketahui baik secara

kualitatif maupun kuantitatif.

2. Indeks tersebut tidak dapat menjelaskan jika terjadi kondisi dimana

bila kovarian laba memiliki nilai yang lebih besar dari nilai kovarians

penjualan (CV Al > CV AS).

Indeks Eckel dikembangkan secara spesifik sebagai pengukuran

dikotomus dari perataan laba sehingga pengklasifikasian perusahaan yang

melakukan perataan laba atau tidak melakukan perataan laba tergantung dari

indeks Eckel.

3.4.2 Variabel Bebas (Independent Variabel)

Beta (P) merupakan ukuran suatu tingkat resiko suatu sekuritas didalam

hubungannya dengan pasar sekuritas itu sendiri. Dalam penelitian ini Beta (P)

digunakan untuk mengukur nondiversifiable risk atau market risk (risiko pasar).

Beta (P) merupakan kepekaan pasar dari suatu saham dan dihitung dengan

persamaan regresi linier sederhana berikut (Husnan, 1998):

Ru = ai + fiiRml+eu
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Dimana:

Rjt = return saham perusahaan I pada tahun t

oti = intersep dari regresi untuk masing-masing perusahaan i

Pi = beta untuk masing-masing perusahaan i

Rmt = return indeks pasar pada minggu t

eit = kesalahan residu untuk persamaan regresi perusahaan I pada tahun t

Return ( kembalian ) adalah tingkat keuntungan yang dinikmati investor atas

investasi yang telah dilakukan. . Pada penelitian ini, return bulanan digunakan untuk

nienghitung return tahunan selama empat tahun untuk setiap saham. Return bulanan

dinyatakan dengan rumusan sebagai berikut ( Husnan,1998 ):

P -P.
Rit= " "-'

P«-x

Dimana

Rit = return pasar saham bulanan yang diperoleh oleh perusahaan i selama t bulan

Pit-l = harga jual terakhir saham perusahaan i selama t -l bulan

Pit = harga jual terakhir saham perusahaan i selama t bulan

Return rata-rata pertahun diperoleh dari penjumlahan retun per tahun

dibagi banyaknya periode penelitian. Sedangkan retun per tahun sendiri

merupakan penjumlahan dari return pasar logaritmis per bulan dalam satu tahun.
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3.5 Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini dilakukan dalam dua bagian,

sebagai berikut:

1. Menguji pengaruh perataan laba terhadap risiko pasar saham dan return

saham perusahaan perata laba. Pengujian ini menggunakan regresi linier

dua variabel.

2. Menguji perbedaan antara risiko pasar saham perusahaan perata laba

dengan risiko pasar saham perusahaan bukan perata laba dan menguji

perbedaan return saham perusahaan perata laba dengan return saham

perusahaan bukan perata laba.

Uji perbedaan antara kedua kelompok perusahaan tersebut menggunakan

uji t. Uji t dilakukan dengan cara membandingkan antara t tabel dengan t hitung.

t tabel dapat dilihat pada tabel Luas Kurva Normal Standar, sedangkan t hitung

dihitung dengan rumus ( Dajjan, 1986 ) :

t hitung =
Rp-Rb

a Rp - Rb

Dimana 0 Rp- Rb dihitung dengan rumus sebagai berikut

0 Rp - Rb = h
/7ft
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Dimana

Rp = risiko pasar/return saham tahunan perusahaan perata laba.

Rb = risiko pasarlreturn saham tahunan perusahaan bukan perata laba.

Np = jumlah perusahaan perata laba.

Nb = jumlah perusahaan bukan perata laba.

oRp = deviasi standar risiko/return tahunan perusahaan perata laba.

0Rb = deviasi standar r\s\ko/return tahunan perusahaan bukan perata laba.

Pengujian dilakukan secara dua arah (two-tailed test), dengan taraf nyata

(level ofsignificant atau a) 0,05.

3.6 Alat Analisis Data

Analisis data pada penelitian ini dimulai dengan mengklasifikasikan

perusahaan-perusahaan publik terdaftar yang menjadi sampel kedalam dua

kelompok, yaitu kelompok perusahaan perata laba dan kelompok perusahaan

bukan perata laba.

Pengkelompokan tersebut menngunakan indeks Eckel. Selanjutnya perusahaan-

perusahaan tersebut baik kelompok perata laba maupun yang bukan perata laba

diklasifikasikan menurut bidang usahanya.

Selanjutnya menghitung risiko (P) perusahaan dengan menggunakan

regresi linier sederhana. Kemudian dilakukan penghitungan return perusahaan.

Penghitungan tersebut dilakukanpada seluruh perusahaan yang menjadi sampel.

Variabel yang digunakan adalah laba yang diratakan untuk variabel

bebasnya dan risiko pasar perusahaan perata laba untuk variabel bergantungnya.
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Analisis korelasi yang dilakukan untuk mengetahui derajat hubungan linier antara

dua variabel (Gujarati dan Zain, 1995). Batasan koefisien korelasi ( R ) adalah -1<

r < 1. Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengukur kebaikan (goodness

offit) garis regresi (Gujarati dan Zain, 1995). Daripengukuran tersebutakan dapat

diketahui seberapa baik garis regresi sampel mencocokan data. Secara verbal, R

mengukur proporsi (bagian) atau presentase total variasi return yang dijelaskan

dalam model regresi. Batas R adalah 0 < R < 1.

Analisi anova (analisi varians) ditujukan untuk mengetahui apakah kedua

sampel (retrun dan Perataan Laba) memiliki rata-rata yang sama. Segnifikansi

dari uji F menghasilkan probabilitas sebesar nol atau < 0,05 , berarti bahwa rata-

rata kedua sampel tidak sama yang berarti bahwa laba yang diratakan berpengaruh

terhadap risiko.

Pengujian dilakukan secara dua arah (two-tailed test). Dengan jumlah

perusahan sebanyak sampel yang didapat, maka penghitungan yang dilakukan

adalah sebagai berikut:

1. Pengujian hipotesis risiko pasar :

Daerah kritis : t hitung> 1,96 dan t hitung < -1,96

2. Pengujian hipotesis terhadap return pasar :

Daerah kritis : t hitung > 1,96 dan t hitung < -1,96

Berdasarkan pengujian diatas maka hipotesis yang diajukan dalam

penelitian ini adalah :

HOi : Perataan Laba tidak mempengaruhi risiko pasar saham.

HO2 : Perataan Laba tidak mempengaruhi retun saham.
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H03 : Risiko pasar saham perusahaan perata laba tidak berbeda dengan risiko

pasar saham perusahaan bukan perata laba.

H04 : Return pasar saham perusahaan perata laba tidak berbeda dengan risiko

pasar saham perusahaan bukan perata laba.

Sedangkan alternatifnya, sebagai berikut:

Hai : Perataan Laba mempengaruhi risiko pasar saham.

Ha2 : Perataan Laba mempengaruhi retun saham.

Ha3 : Risiko pasar saham perusahaan perata laba berbeda dengan risiko

pasarsaham perusahaan bukan perata laba.

Ha4 : Return pasar saham perusahaan perata laba berbeda dengan risiko pasar

saham perusahaan bukan perata laba.

 



BAB IV

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Penslitian ini bertujuan untuk mengetahui Mengetahui Pengaruh tindakan

praktik perataan laba terhadap return saham dan risiko saham serta untuk

mengetahui perbedaan return dan risiko antara kelompok perusahaan yang

melakukan praktik perataan laba dan yang tidak melakukan perataan laba pada

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta periode 2000 sampai dengan

tahun 2003. Obyek yang diteliti adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di

Bursa Efek Jakarta tahun 2000 - 2003 yang telah memenuhi kriteria sampel, yaitu

sebanyak 207 perusahaan. Hasil penelitian ini akan dianalisis lebih lanjut dalam

hubungannya dengan tujuan penelitian yang telah dikemukakan.

4.1. Analisis Data

Setelah semua data yang dibutuhkan dalam penelitian ini terkumpul dari

berbagai sumber, maka berdasarkan teori yang ada penulis akan menganalisa data

tersebut sesuai dengan pokok permasalahan dan hipotesa yang telah dikemukakan

pada bab pertama, yaitu bab pendahuluan. Analisa yang dilakukan dalam

penelitian ini meliputi pengukuran status perataan laba, pengukuran return saham

bulanan, tingkat risiko sistematis dan pengujian hipotesis.
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4.1.1. Pengukuran Status Perataan Laba dengan Indeks Smoothing

Berdasarkan data penjualan dan laba bersih dari 207 perusahaan sampel

dilakukan perhitungan index smoothing terhadap masing-masing perusahaan.

Perhitungan index smoothing dimaksudkan untuk menentukan kategori suatu

perusahaan melakukan praktik perataan laba atau tidak melakukan praktik

perataan laba. Perusahaan dikategorikan melakukan praktik perataan laba apabila

memperoleh nilai index smoothing lebih lebih dari satu, sedangkan perusahaan

yang memperoleh nilai index smoothing lebih kecil atau sama dengan satu

dikategorikan sebagai perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba.

Penggunaan index smoothing dalam menentukan kategori perusahaan

melakukan praktik perataan laba atau tidak melakukan perataan laba didasarkan

pertimbangan-pertimbangan sebagai berikut:

1. Index smoothing ini telah digunakan oleh peneliti-peneliti terdahulu, baik di

Luar negeri maupun di Indonesia.

2. Laba yang digunakan dalam menghitung index smoothing adalah laba yang

sesungguhnya terjadi.

3. Penjualan yang digunakan adalah penjualan yangsesungguhnya terjadi.

4. Tersedianya data penjualan dan laba sesungguhnya yang dilaporkan

perusahaan dalam capital Market Directory memudahkan perhitungan index

smoothing.

Langkah-langkah yang dilakukan untuk perhitungan index smoothing adalah

sebagai berikut:

1. Menghitung means ofsales dan means ofearnings
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2. Menghitung standard deviation ofsales dan standard deviation ofearnings

3. Menghitung coefficients of variations of sales (CV-"'1') dan menghitung

coefficients ofvariations ofearnings ( cViearni"gs) perusahaan yang diteliti

4. Dengan diperolehnya cv,sales dan CVrr"'"gs' maka perhitungan index

smoothing perusahaan yang diteliti dapat dilakukan.

Hasil perhitungan coefficients of variations mencerminkan tingkat

keseragaman atau fluktuasi data yang ada selama kurun waktu pengamatan. Oleh

karena itu semakin kecil nilai coefficients of variations berarti semakin seragam

nilai data atau fluktuasi data rendah, sedangkan semakin besar nilai coefficient of

variations berarti semakin seragam data atau fluktuasi data yang diteliti tinggi.

Jadi besarnya nilai coefficient of variation of sales akan mencerminkan

tingkat keserangaman atau fluktuasi data sales dari masing-masing perusahaan

pada kurun waktu penelitian, sedangkan nilai coefficient of variation of earnings

akan mencerminkan tingkat keseragaman atau fluktuasi data earnings dari

masing-masing perusahaan yang diteliti.

Perusahaandikatakan melakukan praktik perataan laba apabilamempunyai

nilai coefficient of variation of sales lebih besar dari coefficient of variation of

earnings atau mempunyai nilai index smoothing lebih lebih dari satu. Hal ini

berarti bahwa perusahaan tersebut mempunyai coefficient of variation of sales

lebih besardari coefficient of variation of earnings atau mempunyai coefficient of

variations of earnings lebih kecil atau sama dengan coefficient of variation of

sales. Dengan kata lain perusahaan yang mempunyai nilai index smoothing lebih

besar dari satu akan mempunyai nilai coefficient of variation ofsales lebih besar
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dari nilai coefficient of variation of earnigs yang lebih seragam (fluktuasi kecil)

dibandingkan dengan tingkat keseragaman data sales.

Hasil perhitungan index smoothing yang dilakukan terhadap 207

perusahaan yang menjadi obyek dalam penelitian ini dapat dilihat dalam tabel 4.1

Tabel 4.1

Perhitungan Indeks SmoothingUntuk menentukan Perusahaan

no nama

Indeks

Smothing Ket no nama

Indeks

Smothing Ket

1 PT Aneka Tambang 0.445 B. perata 31 PT.Apac Citra Centertex 0.123 B. perata

2 PT. Astra Agro lestari 0.509 B. perata 32 PT Aqua Golden Misisipi 1.157 Perata

3 PT Bakrie Sumatra Plantation 0.042 B. perata 33 PT.Argha Karya Prima Industri 0.009 B. perata

4 PT. Bank Negara Indonesia 1.239 Perata 34 PT.Argo Partes 0.002 B. perata

5 PT. Davomas Abadi 0.020 B. perata 35 PT.Artha Graha Investama Sentral 0.118 B. perata

6 PT Delta Djakarta 2.289 Perata 36 PT.Asahimas Flat Glass co 0.137 B. perata

7 PT Duta Pertiwi 0.439 B. perata 37 PT.Asiana Internasional 1.430 Perata

8 PT Fast Food Indonesia 1.273 Perata 38 PT.Astra International 0043 B. perata

9 PT. Great River Intematioal 0.073 B. perata 39 PT.Astra Otoparts 0.050 B perata

10 PT. Gudang Garam 2.280 Perata 40 PT.Astra-Graphia 1.553 Perata

11 PT. Indal Aluminium lnd 0.089 B. perata 41 PT.Bakrie & Brothers 0.004 B perata

12 PT. lndocement Tunggal Perkasa 0.049 B. perata 42 PT.Bakrieland Development 5.342 Perata

13 PT Indofood Sukses Makmur 1.117 Perata 43 PT.Bank C1C Int 0.229 B perata

14 PT Mayora Indali 0.172 U. perala 44 PI .Hank Danamon 1.037 Perata

15 PT. Medco Energi Indonesia 0.470 B perata 45 PT.Bank International lnd 1.057 Perata

16 PT. Multi Corporation 0.207 B perata 46 PT.Bank Lippo 0.037 B. perata

17 PT. Panasia Filament 0.199 B. perata 47 PT.Bank Mayapada 0.269 B. perata

18 PT PP London Sumatra Indonesia 0.026 B. perata 48 PT.Bank Niaga 0.127 B. perata

19 PT. Prasidha Aneka Niaga 0.130 B. perata 49 PT.Bank NISP 2.548 Perata

20 PT. Selamat Sempuma 0.161 B. perata 50 PT.Bank Pan Indonesia 0.218 B. perata

21 PT. Sierad Produce 0.131 B. perata 51 PT.Bank Victoria International 1.616 Perata

7.7. PT. Smart 0.082 B. perata 52 PT.Barito Pasific Timber 0.075 B perata

23 PT. Steady safe 0.004 B perata 53 PT Bayu Buana 0.007 B. perata

24 PT. Surabaya Agung Industri Pulp 0.221 B. perata 54 PT.BBL Danatama Finance 0.079 B. perata

25 PT. Texmaco 0.149 B. perata 55 PT.Berlian Laju Tanker 1.140 Perata

26 PT. TIFICO 0.089 B. perata 56 PT.Berlina 0.311 B. perata

27 PT Ades Wates Putrasetia 0097 B. perata 57 PT.BFI Finance Indonesia 0.672 B. perata

78 PT.AIakasa lndustrindo 0.002 B. perata 58 PT.Bhakti Investama 1.139 Perata

79 PT.Alurdndo Light Metal Industry 0.009 B. perata 59 PT Bhuwanatala Indah Permai 0.204 B. perata

30 PT Aneka kimia Raya 0.053 B. perata 60 PT.Bimantara Citra 0.492 B. perata
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no nama

Indeks

Smothing Ket no nama

Indeks

Smothing Ket

61 PT.Binlang Mitra Semestaraya 1.105 Perata 105 PT. Indonesia Prima Property 0.022 B. perata

62 PT.Branta Mulia 0.085 B. perata 106 PT lndorama Synthetics 0.007 B. perata

63 PT Budi Acid Jaya 0.063 B perata 107 PT Indosat 0.200 B. perata

64 PT Bukaka Tekrik Utama 1.614 Perata 108 PT Indospring 0.065 B. perata

65 PT Bukit Sentul 0329 B perata 109 PT.Intanwijaya International 2.068 Perata

66 PT Bum. Resources 1.706 Perata 110 PT. Inter Delta 0.024 B perata

67 PT.Cahaya Kalbar 0.000 B. perata 111 PT.Intikeramik Alamasri 0.068 B perata

68 PT. CENTEX 0.072 B. perata 112 PT.Intraco Penta 0.361 B. perata

69 Fr.Centris Multi Persada Pratama 0.691 B perata 113 PT.Jakarta Int Hotel & Development 0.017 B. perata

70 PT.Ciptoiaya Kontrindo reksa 0.137 B. perata 114

PT.Jakarta Kyoei Steel Works
Limited 0.416 B. perata

71 PT.Ciputra Development 0.049 B. perata 115 PT.Jakarta setibudi Int 0.005 B. perata

72 PT.Ciputra Surya 1.089 Perata 116 PT.Jaya Pari Steel 0.298 B perata

73 PT Citatah Industri Manner 0.109 B. perata 117 PT.Jaya Real Property 1.525 Perata

74 PT.Citra Marga Nusaphala Persada 0.008 B. perata 118 PT.Jembo Cable Company 0.074 B. perata

75 PT.Citra Tubindo 3.806 Perata 119 PT.Kabelindo Murni 1.198 Perata

76 PT.Clipan Finance Indonesia 0.223 B. perata 120 PT. Kalbe Farma 0.222 B. perata

77 PT Dankos Laboratoties 1.302 Perata 121 PT.Karwell Indonesia 3.589 Perata

78 PT. Darya -Varia Laboratories 0095 B. perata 122 PT Kasogi International 0.265 B. perata

79 PT.Daya Sakti Unggul Corporation 0.029 B. perata 123 PT Kawasan Indusrti Jababeka 0.076 B perata

80 PT Dharmala Intiland 0,063 B. perata 124 PT.Kedaung Setia Industri 0.169 B perata

81 Pr.Duta Anggada Realty 0.014 B. perata 125 PT.Keedaung Indah Can 0.032 B. perata

82

83

PT.Duta Pertiwi Nusantara 0.118 B perata 126 Fr Kurnia Kapuas Utama Glue lnd 0.041 B jx;rata

PT.DynaPlast 1.244 Perata 127

PT.Langgeng Makmur Plaslik
Industri 0.171 B. perata

84

85

PT HkadharmaTape Industri 0.204 B perata 128 PT.Lautan Luas 0.253 B_perata

IT Enseval Putra Megatradmg 0.374 B perata 129 PT Lion Mesh Prima 0.119 B. perata

86 PT.Equity Development Investama 0.207 B perata 130 PT.Lion Metal Works 8.011 Perata

87 PI' Eratex Djaja 0.042 B. perata 131 PT Lippo Cikarang 0.006 B. perata

88 PT. Eterindo 1.120 Perata 132 PT.Lippo E-Net 0.155 B. perata

89 PT Ever Shine textile Industry 0.011 B. perata 133 PT.Lippo Karawaci 2.840 Perata

90 PT.Fajar Surya Wisesa 6.060 Perata 134 PT.Lippo Securities 0.417 B perata

91 PT.Gajah tunggal 0.002 B. perata 135 PT.Makindo 0.544 B. perata

92 PT.Global Financindo 0.244 B. perata 136 PT.Mandom Indonesia 1.120 Perata

93 PT.GT Kabel Indonesia 0.026 B perata 137 PT Marein 1.051 Perata

94 PT GT Petrochem Industri 0.003 B. perata 138 PT.Mas Mumi Indonesia 0.021 B. perata

95 PT.H.M.Sampoerna 0.647 B. perata 139 PT.Matahari Putra Prima 0.175 B. perata

96 PT.Hanson Industri Utama 0.133 B. perata 140 PT.Metro Supermarket Realty 0.015 B perata

97 FF.Hero Supermarket 0.207 B. perata 141 PT.Metrodata Electronic 0.051 B. perata

98 FT Hexindo Adiperkasa 1.506 Perata 142

PT.Millennium Pharmacon

International 0.065 B. perata

99 PT Hotel Sahid Jaya Int 0.042 B. perata 143 PT.Mitra Rajasa 0.068 B. perata

100

PT.Humpuss Intermoda
Transportasi 0.185 B perata 144 PT.Modem Photo Film 0.012 B. perata

101 PT.Igar Jaya 1.164 Perata 145 PT.ModernLand Realty 0.210 B. perata

102 PT.Indah Kiat Pulp & Paper lnd 0.483 B. perata 146 PT.Mulia Industindo 0.056 B. perata

103 FT Indocitra Finance 6673 Perata 147 PTMuliaLand 0.048 B perata

KM PT.lndomobil Sukses International 0.142 B. perata 148 PT Mustika Ratu 0.232 B perata
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no nama Indeks no nama Indeks

Smothing Ket Smothing Ket

149 PT.Nipress 0.017 B. perata 179 PT.Siwani Trimitra 1.412 Perata

150 PT.Pabnk Kertas Tjiwi Kimia 0.043 B. perata 180 PT.Sona Topas Tourims Industry 0.346 B. perata

151 IT.Pacific Utam:' 0 048 B perata 181 PT Sormi Corporation 0.031 B. perata

152 Ft Pakuwon Jati 0.086 B. perata 182 PT.Suba Indah 1.156 Perata

153 PT.Pan Brother Tex 0.239 B perata 183 PTSUCACO 0.099 B perata

154 IT Panasia Indosyntec 0.046 B perata 184 IT.Sumalindo Lestari jaya 0.235 B. perata

155 PT.Panca Wiratama Sakti 1.565 Perata 185 PT.Sumi Indo Kabel 0.017 B. perata

156 PT.Panin Insurance 1.050 Perata 186 PT.Summarecon Agung 0.482 B. perata

157 PT Perdana Bangun Pusaka 0.055 B. perata 187 PT.Sunson Textile Manufactur 0.001 B. perata

158 PT.Petrosea 0.292 B perata 188 PT.Suparma 0.055 B. perata

159

PT Pioneerindo Gourmet

International 0.028 B perata 189 PT. Surya Dumai Industri 0.016 B. perata

160 IT Pla/a Indonesia Realty 0.214 B. perata 190 PT Surya Semesta Internusa 0.191 B. perata

161 PT.Polysindo Eka Perkasa 0.156 B. perata 191 PT.Surya Toto Indonesia 1.020 Perata

162 PT.Prima Alloy Steel 1.308 Perata 192 PT.Suryainti Permata 0.446 B. perata

163 PT.Primarindo Asia Infrastucture 1.691 Perata 193 PT.Suryamas Duta Makmur 0.686 B. perata

164 PT.Pudjiadi Prestige Limited 0079 B. perata 194 PT.Telkom 1.063 Perata

165 PT.PudjiadiSSons Estates 0.013 B. perata 195 PT.Tempo Scan Pacific 1.179 Perata

166 PT.Ramayana Lestari Sentosa 1 883 Perata 196 PT.Tigaraksa Satria 0.370 B perata

167 PT.Ricky Putra Globalindo 0.111 B perata 197 PT Timah 1.249 Perata

168 PI' Rig Tenders 0 182 B. perata 198 PT.Tira Austenite 0.019 B. perata

169 PT.Ristia Bintang Mahkotasejati 0.092 B. perata 199 PT.Tirta Mahakam Resource 0.361 B. perata

170 PT.Roda Vivatex 0.123 B. perata 200 PT.Toko Gunung Agung 0.057 B. perata

171 PT.Sarasa Nugraha 1.330 Perata 201 PT Tunas Ridean 1.333 Perata

172 PT.Sekar Laut 0.035 B. perata 202 PT.Unggul Indah Cahaya 1.516 Perata

173 PT.Semen Cibinong 0.056 B. perata 203 PT.Uniliver Indonesia 1.238 Perata

174 PTSemen Gresik 1.283 Perata 204 PT.United Tractor 0.199 B. perata

175 PT.Sepatu Bata 0.203 B. perata 205 PT.Voksc! Electric 0.00! B. perata

176 PT.Siantar Top 0.223 B. perata 206 PT.Wicaksana Overseas Int 0.167 B. perata

177 PT.Sinar mas Multiartha 1.224 Perata 207 PT Zebra Nusantara 0.077 B. perata

178 PT.Siwani Makmur 0.016 B. perata

Sumber : Indonesian Capital IVlarket Directory c iola i, 2006 (lampiran i)

Dari tabel 4.1 diatas diperoleh sebanyak 52 perusahaan yang

melakukan perataan laba, terlihat dari nilai indeks smoothing yang nilaianya di

atas angka 1 dan sisanya sebanyak 155 perusahaan tidak melakukan perataan

laba.

 



4.1.2. Pengukuran Return Saham

Return Saham dihitung dengan rumus :

P -P
Rit

_ -*» L n-i
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Dimana:

Rit : Return Saham

Pit : Harga Saham pada periode t

Pit-1 : Harga saham pada periode t-1

Sebagai contoh perhitungan return saham pada PT. Aneka Tambah, Tbk

(ANTM) pada bulan januari tahun 2000 dengan harga saham penutupan

sebesar Rp. 1275 dan pada bulan desember pada tahun 1999 dengan harga

saham sebesar Rp.1400, maka besarnya return saham pada bulan januari

tahun 2000 adalah:

1275 - 1400

Rit = =-0,08929
1400

Return saham sebesar -0,08929 menunjukkan bahwa investor mengalami

kerugian karena harga saham mengalami penurunan yaitu sebesar 8,9%

dari harga saham hari sebelumnya. Untuk perhitungan return saham pada

bulan dan emiten yang lain dapat dilakukan dengan perhitungan yang sama

seperti pada lampiran.

b. Menghitung Tingkat keuntungan pasar (Rmt)

_ t IHSGt-IHSGt-1
Dengan Rumus Rmt = ——

IHSGt-1

Dimana,
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Rmt = Return Saham pasar individual pada saat t

lHSGt = Indeks Harga Saham Gabungan pada periode t

1HSG t-1 = Indek Harga Saham Gabungan pada periode t-1

Sebagai contoh untuk pada bulan januari tahun 2000 dengan IHSG

sebesar Rp.425,61,- dan pada bulan desember tahun 1999 sebesar

Rp.416,32,- sehingga dapat dihitung besarnya Return market pada bulan

januari tahun 2000 sebesar :

425,61-416,32

Rmt = =0,02231
416,32

Dengan return pasar sebesar 0,02231 menunjukkan bahwa Indek

Harga Saham Gabungan (IHSG) pada bulan januari tahun 2000 meningkat

sebesar 2,2% dari IHSG bulan sebelumnya. Begitu juga perhitungan yang

sama untuk periode yang lain dan hasil selengkapnya dapat ditunjukkan

pada lampiran.

c. Menghitung Risiko Sistematis

Risiko sistematis diukur dengan indeks Beta, yaitu dengan meregresikan

antara return market sebagai variabel independent dan return saham

sebagai variabel dependent yaitu dengan rumus :

Rit = a + p Rmt

Keterangan :

Rit = Return saham

a = intersep

P = koeilsien slope (beta= risiko sistematis)
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Rmt = Return market

Sebagai contoh perhitungan pada PT. Aneka Tambang dengan nila P= -

0.88817. Hal ini berarti risiko sistematis yang harus ditanggung investor

terhadap perubahan harga saham yang mungkin terjadi adalah sebesar

0,88817. Hasil ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan return pasar

sebesar 1% , maka akan diikuti dengan peningkatan return saham pada PT.

ANTM sebesar 0,88817%. Untuk perhitungan perusahaan yang lain dapat

dilakukan dengan cara yang sama dan hasilnya dapat dilihat pada

lampiran.

4.2. Analisis Deskriptif

Uji statistik deskriptif dilakukan untuk mengidentifikasi variabel-variabel

yang akan diuji pada setiap hipotesis. Diharapkan hasil uji statistik secara umum

melegitimasi validitas dan reliabitas variabel yang akan digunakan dalam uji

statistik setiap hipotesis penelitian. Pengujian setiap hipotesis mengunakan uji

statistik yang sesuai dengan hipotesis penelitan yang dimaksud.

Uji statistik deskriptif pada variabel-variabel penelitian kecuali variabel

dummy (praktik perataan laba dengan skor 0: bukan perata dan 1: perata), dapat

disajikan di dalam tabel 4.2.

 



Tabel 4.2.

Hasil Uji Statistik Deskriptif

Group Statistics

Tindakan Perata Laba N Mean Std. Deviation

Rata-rata Return Bukan perata

Peiata

155

52

.0103

.0796

.0804

.1720

Risiko Bukan perata

Perata

155

52

.7578

1.7139

.7727

3.1153
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Sumber: Indonesian Capital Market Directory, 2006 (lampiran iv)

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa dari 155 perusahaan non

perata memiliki rata-rata return sebesar 0,0103. Hal ini berarti rata-rata pada

perusahaan bukan perata harga sahamnya mengalami peningkatan sebesar

1,03% pada setiap bulannya. Dengan standar deviasi sebesar 0,0804

menunjukkan bahwa ukuran penyebaran return saham sebesar 0,0804. dari 155

kasus yang terjadi. Sementara rata-rata return untuk kelompok perusahaan

perata jauh lebih besar yaitu sebesar 0,0796. Hal ini menunjukkan bahwa rata-

rata perusahaan yang melakukan tindakan perataan laba, harga sahamnya

mengalami peningkatan sebesar 7,96% pada setiap bulannya. Dengan standar

deviasi sebesar 0,1720 menunjukkan bahwa ukuran penyebaran return saham

pada perusahaan perata laba adalah sebesar 0,1720 dari 52 kasus yang terjadi.

Hasil analisis deskriptive untuk risiko saham, pada 155 perusahaan yang

tidak melakukan praktik perataan laba adalah sebesar 0,7578. Dengan standar

deviasi sebesar 0,7727 menunjukkan bahwa ukuran penyebaran risiko saham

pada perusahaan non perata laba adalah sebesar 0,7727 dari 155 kasus yang

terjadi. Sementara rata-rata risiko saham pada perusahaan perata nilainya lebih

tinggi yaitu sebesar 1,7139 dengan standar deviasi sebesar 3,1153 yang
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menunjukkan ukuran penyebaran pada risiko saham perusahaan perata adalah

sebesar 3,1153 dari 52 kasus yang terjadi.

4.3.Pengujian Hipotesis

1. Pengujian Hipotesis Pertama

Untuk melakukan pengujian hipotesis pertama digunakan uji

Regresi Liner sederhana. Uji ini digunakan untuk mengetahui adanya

pengaruh praktik perataan laba terhadap return saham. Hasil analisis

regresi linier sederhana pengaruh praktik perataan laba terhadap return

saham dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.3

Hasil Uji Regresi Linier Sederhana 1

Variabel

Koef.

Regresi

Standar

Error t hitung Probabilitas

(Constant) 0.019 0.009 2.085 0.038

Skor Perata (Indek Eickel) 0.015 0.007 2.066 * 0.040

R square 0.020

Keterangan : * Signifikan pada level 5% (lampiran iv)

Berdasarkan tabel di atas menunjukkan bahwa tindakan perataan

laba berpengaruh positif secara signifikan terhadap return saham. Dengan

koefisien regresi yang bernilai positif 0,015 menunjukkan bahwa tindakan

perataan laba dapat meningkatkan return saham. Artinya indeks smothing

meningkat sebesar 1 satuan maka return saham yang diperoleh investor

akan meningkat sebesar 0,015 satuan. Dalam kondisi ini perusahaan yang
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melakukan perataan laba memiliki return yang lebih tinggi dibandingkan

dengan perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba.

2. Pengujian Hipotesis Kedua

Untuk melakukan pengujian hipotesis kedua digunakan uji Regresi

Liner sederhana. Uji ini digunakan untuk mengetahui adanya pengaruh

praktik perataan laba terhadap risiko saham. Hasil analisis regresi linier

sederhana pengaruh praktik perataan laba terhadap risiko saham dapat

dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.4

Hasil Uji Regresi Linier Sederhana 2

Variabel

Koef.

Regresi

Standar

Error t hitung Probabilitas

(Constant) 0.829 0.136 6.091 0.000

Skor Perata (Indek Eickel) 0.287 0.112 2.578* 0.011

R square 0.031

Keterangan : * Signifikan pada level 5% (lampiran iv)

Berdasarkan tabel di atas menunjukkan bahwa tindakan perataan

laba berpengaruh positif secara signifikan terhadap risiko saham. Dengan

koefisien regresi yang bernilai positif 0,287 menunjukkan bahwa tindakan

perataan laba dapat meningkatkan risiko saham. Artinya indeks smothing

meningkat sebesar 1 satuan maka risiko saham yang ditanggung investor

akan meningkat sebesar 0,287 satuan. Dalam kondisi ini perusahaan yang
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melakukan perataan laba memiliki risiko yang lebih tinggi dibandingkan

dengan perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba.

3. Pengujian Hipotesis Ketiga

Untuk melakukan pengujian hipotesis ketiga digunakan uji t. Uji

ini digunakan untuk mengetahui perbedaan return saham antara kelompok

perusahaan yang melakukan perataan laba dengan kelompok perusahaan

yang tidak melakukan perataan laba.

Langkah-langkah yang dilakukan adalah sebagai berikut:

Menenutkan hipoteisis dan alternatif hipotesis

Ho : //, = p2 Tidak ada perbedaan return saham antara kelompok

melakukan perataan laba dengan kelompok

perusahaan yang tidak melakukan perataan laba.

Ha : p\ * [12 Terdapat perbedaan return saham antara kelompok

melakukan perataan laba dengan kelompok

perusahaan yang tidak melakukan perataan laba.

Membuat kriteria pengujian hipotesis

Keputusan menerima atau menolak hipotesis dilakukan dengan

membendingkan nilai t signifikan dengan taraf signifikansi tertentu

(<x=0,05). Ho diterima apabila nilai t signifikan lebih besar dari 0,05 dan

Ho ditolak apabila t signifikan lebih kecil dari 0,05.

Hasil pengujian selengkapnya dapat disajikan pada tabel 4.5

berikut:

 



Tabel 4.5

Hasil Uji t Tingkat Keuntungan Saham
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Rata-rata

Return

T hitung T Signifikan Keterangan

Tidak

Melakukan

Perataan Laba
0.0103 3.910 0.000 Ho ditolak

Melakukan

Perataan Laba
0.0796

Sumber : Indonesian Capital Market Directory diolah, 2006 (lampiran iv)

Dari hasil diatas menunjukkan bahwa rata-rata return saham pada

kelompok perusahaan yang tidak melakukan perataan laba yaitu sebesar

0,0103 yang nilaianya lebih kecil daripada rata-rata return saham pada

kelompok perusahaan yang melakukan perataan laba yaitu sebesar0,0796.

Hal ini berarti keuntungan yang diperoleh lebih kuat atas perusahaan yang

melakukan perataan laba daripada perusahaan yang melakukan perataan

laba. Hasil ini didukung dengan hasil statistik yang menunjukkan

perbedaan secara signifikan karena berdasarkan hasil uji statistik diperoleh

t hitung sebesar 3,910 dengan t signifikan sebesar 0,000 yang nilainya

lebih kecil dari 0,05. Dengan demikian Ho ditolak artinya terdapat

perbedaan yang signifikan return saham antara kelompok perusahaan yang

tidak melakukan perataan laba dengan kelompok perusahaan yang

melakukan perataan laba.
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4. Uji Hipotesis Keempat

Untuk melakukan pengujian hipotesis keempat digunakan uji t. Uji ini

digunakan untuk mengetahui perbedaan risiko saham (beta) antara kelompok

perusahaan yang melakukan perataan laba dengan kelompok perusahaan yang

tidak melakukan perataan laba.

Langkah-langkah yang dilakukan adalah sebagai berikut:

Menenutkan hipoteisis dan alternatif hipotesis

Ho : px = p2 Tidak ada perbedaan risiko saham (beta) antara

kelompok melakukan perataan laba dengan

kelompok perusahaan yang tidak melakukan

perataan laba.

Ha: Ui^u2 Terdapat perbedaan risiko saham (beta) antara

kelompok melakukan perataan laba dengan

kelompok perusahaan yang tidak melakukan

perataan laba.

Membuat kriteria pengujian hipotesis

Keputusan menerima atau menolak hipotesis dilakukan dengan

membendingkan nilai t signifikan dengan taraf signifikansi tertentu

(a=0,05). Ho diterima apabila nilai t signifikan lebih besar dari 0,05 dan

Ho ditolak apabila t signifikan lebih kecil dari 0,05.

Hasil pengujian selengkapnya dapat disajikan pada tabel 4.6

berikut:

 



Tabel 4.6

Hasil Uji t Tingkat Risiko
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R siko T hitung T Signifikan Keterangan
Tidak

Melakukan

Perataan Laba
0.7578 3.526 0.001 Ho ditolak

Melakukan

Perataan Laba
1.7139

Sumber: Indonesian CCapital Mar cet Directory diolah, 2006 (1ampiran iv)

Dari hasil diatas menunjukkan bahwa rata-rata risiko saham (beta)

pada kelompok perusahaan yang melakukan perataan laba yaitu sebesar

1,7139 yang nilaianya lebih besar dari rata-rata return saham pada kelompok

perusahaan yang tidak melakukan perataan laba yaitu sebesar 0,7578. Hal

ini berarti risiko yang harus ditanggung oleh investor lebih kuat atas

perusahaan yang melakukan perataan laba daripada perusahaan yang tidak

melakukan perataan laba. Hasil ini didukung dengan hasil statistik yang

menunjukkan perbedaan tersebut signifikan karena berdasarkan hasil uji

statistik diperoleh t hitung sebesar 3,526 dengan probabilitas sebesar 0,001

yang nilainya lebih kecil dari 0,05. Dengan demikian Ho ditolak artinya

terdapat perbedaan yang signifikan risiko saham (beta) antara kelompok

perusahaan yang tidak melakukan perataan laba dengan kelompok

perusahaan yang melakukan perataan laba.
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4.6. Pembahasan Hasil Penelitian

Berdasarkan hasil uji regresi liner berganda menunjukkan bahwa praktik

perataan laba berpengaruh secara signifikan terhadap return saham dan risiko

saham. Dengan koefisien regresi yang bernilai positif, menunjukkan bahwa

praktik perataan laba mampu meningkatkan return saham, namun demikian risiko

yang harus ditanggung investor menjadi lebih besar pula. Hasil ini telah sesuai

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Wang dan Wiliam (1994); dalam

Dessy Sandia dan Indra Wijaya Kusuma (2004) membuktikan bahwarespon pasar

untuk laba perusahaan yang melakukan perataan laba empat kali lebih besar

daripada perusahaan yang tidak melakukan perataan laba dan perusahaan yang

melakukan perataan laba. Begitu juga dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh

Nazir, Arifin dan Suzanti ( 2002 ) dari hasil penelitiannya menyimpulkan bahwa

dalam praktik peratan laba mempengaruhi return saham dan risiko pasar saham

pada perusahaan-perusahaan yang melakukan praktikperatan laba.

Hasil pengujian terhadap return dan risiko saham menunjukkan bahwa^

perusahaan yang melakukan praktik perataan laba memiliki nilai return saham

yang lebih tinggi daripada perusahaan yang tidak melakukan perataan laba. Begitu

juga dengan risiko yang diperkirakan bahwa perusahaan melakukan praktik

perataan laba memiliki risiko yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan

yang tidak melakukan perataan laba. Hasil ini juga didukung secara statistik

bahwa return saham dan risiko saham berbeda secara signifikan. Hasil ini

bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Salno dan Baridwan
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(2000) yang dari penelitiannya disimpulkan bahwa antara perusahaan perata dan

bukan perata laba tidak ada perbedaan return dan risiko,

Hal ini disebabkan karena tindakan Perataan Laba yang dilakukan

manajemen dapat dilihat dari dua cara Abdullah (1999); dalam Dessy Sandra dan

Indra Wijaya Kusuma (2004). Pertama, Tindakan Perataan Laba dipandang

sebagai perilaku oportunistik manajemen untuk memaksimalkan utilitasnya dalam

menghadapi kontrak. Kedua, Perilaku Perataan Laba memberi manajer suatu

fleksibilitas untuk melindungi diri mereka dan perusahaan dalam mengatisipasi

kejadian tak terduga demi kepentingan pihak-pihak yang terlibat dalam kontrak.

Kesimpulan yang dapat dibuat dari kedua perspektif tersebut adalah manajemen

perusahaan berusaha melakukan prilaku perataan laba sebagai sebuah metode

untuk meningkatkan kesejahteraan pemegang saham dan atau meningkatkan

kesejahteraan pribadinya. Hal ini tergantung pada sisi mana investor memandang

tindakan perataan laba.

Investor berkepentingan dengan risiko pasar saham dan return saham

dalam pengambilan keputusan investasi. Pada pelaporan keuangan histories

tercermin kinerja manajemen dan earning power perusahaan dimasa yang akan

datang. Pada perusahaan dengan laba yang fluktuasi sangat besar, manajemen

sering melakukan praktik perataan laba guna mengurangi risiko pasar atas saham

perusahaan yang pada akhirnya dapat meningkatkan harga pasar saham

perusahaan.

Dengan demikian tindakan perataan laba mengakibatkan laba yang

dilaporkan menjadi lebih stabil dari tahun ketahun, atau tidak terjadi fluktuasi
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yang cukup besar. Dengan adanya kestabilan laba, maka investor akan lebih

mudah untuk memperkirakan, atau meramalkan laba yang akan diperoleh di masa

mendatang. Hal ini tentu akan memberikan daya tarik bagi investor, sehingga

harga saham mengalami peningkatan akibat meningkatnya permintaan, dan

berpengaruh secara positif terhadap return saham.

Sementara pada risiko saham, justru mengalami peningkatan. Hal ini tidak

sesuai dengan hasil yang diharapkan oleh manajemen, dimana risiko saham

menjadi lebih rendah setelah melakukan praktik perataan laba. Hal ini mungkin

disebabkan karena pengukuran risiko saham diambil dari nilai beta (risiko

sistematis), yang nilainya selalu searah dengan perubahan harga saham. Dimana

return saham yang meningkat, akan diikuti dengan risiko yang meningkat pula.

Selain itu risiko yang dimaksud menurun adalah risiko terhadap laba, dimana nilai

standar deviasi pada laba menjadi mengecil karena terjadinya perataan laba.

Alasan yang lain adalah tindakan perataan laba dianggap investor yang lain

merupakan bentuk manupulasi / opportinuty dari pihak manajemen, sehingga

sebagian investor yang mengetahuinya akan melakukan tindakan koreksi terhadap

keputusan inivestasinya, sehingga mengakibatkan fluktuasi harga saham yang

tinggi dan berakibat pada meningkatkan risiko sistematis.

 



BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan analisis tersebut diatas dapat disimpulkan :

1. Praktik perataan laba secara signifikan berpengaruh positif terhadap return

saham. Hal ini berarti tindakan perataan laba mampu meningkatkan return

saham yang diperoleh oleh investor.

2. Praktik perataan laba secara signifikan berpengaruh positif terhadap risiko

saham. Hal ini berarti tindakan perataan labaakan meningkatkan risiko saham

yang harus ditanggung oleh investor

3. Hipotesis ketiga yang menyatakan bahwa ada perbedaan return antara

perusahaan yang melakukan praktik perataan laba dengan perusahaan yang

tidak melakukan praktik perataan laba didukung oleh hasil penelitian ini. Hasil

menunjukkan bahwa return saham pada perusahaan yang melakukan perataan

laba lebih besar daripada return saham pada perusahaan yang tidak melakukan

perataan laba.

4. Hipotesis keempat yang menyatakan bahwa ada perbedaan risiko antara

perusahaan yang melakukan praktik perataan laba dengan perusahaan yang

tidak melakukan praktik perataan labadidukung oleh hasil penelitian ini. Hasil

menunjukkan bahwa risiko yang diperkirakan pada perusahaan yang

melakukan perataan laba lebih tinggi daripada perusahaan yang tidak

melakukan perataan laba.

70
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5.2. Saran

Berdasarkan simpulan yang telah dikemukakan diatas, maka saran-saran

yang diajukan adalah :

1. Sebaiknya investor yang menyukai risiko tinggi, sebaiknya memilih

perusahaan yang melakukan praktik perataan laba laba karena perusahaan

yang melakukan praktik perataan laba, return yang dihasilkan jauh lebih besar

daripada return yang tidak melakukan perataan laba, walaupun risiko yang

diperkirakan juga lebih tinggi.

2. Bagi investor yang menyukai risiko rendah, maka sebaiknya memilih

perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba laba karena

perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba, risiko yang harus

ditanggung jauh lebih rendah daripada risiko pada perusahaan yang

melakukan perataan laba, walaupun return yang diperkirakan juga lebih

rendah.

3. Bagi emiten, perlu ditingkatkannya tanggung jawab moral terhadap investor

yang telah menanamkan modal pada perusahaannya. Dengan tanggung jawab

moral yang tinggi, maka emiten akan menghindari upaya-upaya yang

sekiranya dapat merugikan pemegang saham. Sehubungan dengan perataan

laba maka emiten seharusnya menghindari upaya-upaya untuk mendapatkan

dana sebesar-besarnya dan tidak memperdulikan risiko / kerugian akibat

adanya perataan laba tersebut.

4. Bagi mahasiswa yang akan melakukan penelitian di masa datang, perhitungan

indeks smoothing dapat dilakukan dengan 3 tahap misalnya penjualan
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terhadap laba bersih, penjualan terhadap laba kotor, dan penjualan terhadap

laba operasi. Dengan langkah ini diharapkan akan diperoleh hasil yang lebih

sempurna.
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Regression

Variables Entered/Removed5

Model

Variables

Entered

Variables

Removed Method

1 Skor

Perata

(Indek a
Eickel)

Enter

a- All requested variables entered.

b. Dependent Variable: Rata-rata Return

Model Summary

Model R R Square
Adjusted
R Square

Std. Error of

the Estimate

1 .143a .020 .016 .1133979

a- Predictors: (Constant), Skor Perata (Indek Eickel)

ANOVAb

Sum of

Model Squares df Mean Square F Siq.
1 Regression .055 1 .055 4.268 .040a

Residual 2.636 205 .013

Total 2.691 206

a. Predictors: (Constant), Skor Perata (Indek Eickel)

b- Dependent Variable: Rata-rata Return

Coefficients?

Model

Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Siq.B Std. Error Beta

1 (Constant)

Skor Perata (Indek Eickel)

.019

.015

.009

.007 .143

2.085

2.066

.038

.040

a- Dependent Variable: Rata-rata Return

 



Regression

Variables Entered/Removed"

Model

Variables

Entered

Variables

Removed Method

1 Skor

Perata

(Indek a
Eickel)

Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: Risiko ,

Model Summary

Model R R Square

Adjusted
R Square

Std. Error of

the Estimate

1 ,177a .031 .027 1.7149990

a. Predictors: (Constant), Skor Perata (Indek Eickel)

ANOVAb

Sum of

Model Squares df Mean Square F Siq.

1 Regression 19.551 1 19.551 6.647 .011a

Residual 602.950 205 2.941

Total 622.501 206

a. Predictors: (Constant), Skor Perata (Indek Eickel)

b- Dependent Variable: Risiko

Coefficients3

Model

Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Siq.B Std. Error Beta

1 (Constant)

Skor Perata (Indek Eickel)

.829

.287

.136

.112 .177

6.091

2.578

.000

.011

a- Dependent Variable: Risiko

 



T-Test

Group Statistics

Tindakan Perata Laba N Mean Std. Deviation

Std. Error

Mean

Rata-rata Return Perata

Bukan perata

52

155

.079587

.010326

.1719916

.0804037

.0238509

.0064582

Risiko Perata

Bukan perata

52

155

1.713875

.757790

3.1152720

.7727424

.4320105

.0620682

Independent Samples Test

t-test for Equality of Means

t df Sig. (2-tailed)
Mean

Difference

Std. Error

Difference

Rata-rata Return Equal variances
assumed

Equal variances
not assumed

3.910

2.803

205

58.648

.000

.007

.069261

.069261

.0177123

.0247098

Risiko Equal variances
assumed

Equal variances
not assumed

3.526

2.191

205

53.120

.001

.033

.956085

.956085

.2711603

.4364465

 


