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FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI PERATAAN LABA DAN
HUBUNGANNYA DENGAN RETURN DAN
RESIKO (BETA) SAHAM PERUSAHAAN
GO PUBLIK D1 INDONESIA

ABSTRAK

Tujuan  penelitian  ini adalah untuk menganalisis faktor-faktor vang
mempengaruhi perata laba (Besaran Perusahaan. Winner  Looser Stocks, Net Profit
Muargin, dan Uperatmg Profit Margin) dan kaitannva dengan kinerja saham (Rerurn
dan resiko) perusahaan publik di Indonesia. Penelitian ini didasarkan hasil studi
Hanna Meilani Salno dan Zaki Baridwan (2000). vang menyimpulkan bahwa ketiga
faktor (Besaran perusahaan. Ner Profit Marain Winner  Looser Stocks) tidak
berpengaruh terhadap praktuik perataan laba. Selain itu tidak ada perbedaan vang
signifikan recrn antara perusahaan perata laba dengan vang tidak melakukan
perataan laba. serta tidak ada perbedaan risiko antara perusahaan vang melakukan

prakuik perataan laba dan tidak melakukan perataan laba.

Kata kunci © Perataan laba. Besaran Perusahaan. Jinmer  Looser Stocks, Net Profit
Margm, Operating Profit. Margin. Reurn Saham, Resiko Saham

therar,
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

l.aporan keuangan merupakan suatu cerminan dari suatu kondisi
perusahaan. karena di dalam laporan keuangan terdapat informasi-informasi
vang dibutuhkan oleh pihak-pthak yang berkepentingan dengan perusahaan.
Laporan keuangan i disusun oleh manajemen, sehingga dapat disimpulkan
bahwa laporan keuangan juga menunjukkan kinerja manajemen dan merupakan
sumber dalam mengevaluasi performance manajemen. Oleh karena itu.
manajemen mempunval kecenderungan untuk melakukan tindakan yang dapat
membuat laporan keuangan menjadi batk. Tindakan manajer in1 kadang
bertentangan dengan tujuan perusahaan dan biasanya akan merugikan atau
mengurangi protitabilitas. misalnva perataan penghasilan bersih/laba.

Menurut Belkaoui (2000) dalam jurnal Januar Eko Prasetio, Sr1 Astuti,
Agung Wirvawan. laporan keuangan merupakan salah satu sumber utama
informast Keuangan vang sangat penting bagi sejumlah pemakai dalam
pengambilan keputusan ckonomi. Laporan keuangan juga merupakan sarana
untuk mempertanggungjawabkan apa yang dilakukan oleh manajer atas sumber
dava pemilik. Salah satu parameter vang digunakan untuk mengukur kinerja
manajemen adalah laba. Scbagaimana disebutkan dalam Srarement of IFinansial
Accountng Consepr (SA4C) Nomor 1 bahwa informasi laba pada umumnva

merupakan perhatian utama dalam menaksir kinerja atau pertanggungjawaban
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manajemen dan informasi laba membantu pemilik atau pihak lain melakukan
penaksiran atas carning power perusahaan di masa yang akan datang.

Dalam memahami tujuan laporan keuangan (SFAC, No. 1) ada dua kata
kunci vang harus dipahami : pertama, laporan keuangan harus memberikan
informasi vang kreatif. kedua untuk digunakan dalam membuat keputusan yang
rasional. Dari kedua kata kunci tersebut. bisa dikemukakan bahwa laporan
keuangan akan bermanfaat untuk digunakan dalam membuat keputusan investasi
kredit dan sejenisnva apabila yang menggunakan laporan keuangan tersebut
rasional. Artinva pembuatan keputusan mereka didasarkan pada informasi bukan
intuist.

Perhatian investor vang sering terpusat pada informast laba tanpa
memperhatikan prosedur vang digunakan untuk menghasilkan informasi laba
ersebut. mendorong manajer untuk melakukan manajemen laba (earnings
maunugement ) atau manipulasi laba (earnings manipulation).

Teori keagenan (dgency [heorv) menyatakan manajemen memiliki
informasi vang lebih banvak mengenai perusahaan dibandingkan pemilik
perusahaan vang sering terdorong untuk melakukan tindakan yang dapat
memaksimalkan keuntungan bagi dirinva sendirt (disfunctional behavior) dan
atau perusahaannva. Untuk itu manajemen melakukan. manajemen laba (carning
management; Karena laba merupakan salah satu informasi dalam laporan
keuangan vang sering digunakan sebagai dasar dalam penentuan kompensasi
manajemen dan merupakan sumber informast vang penting untuk melakukan
praktik perataan laba. Usaha untuk mengurangi fluktuasi laba adalah suatu

bentuk manipulast laba agar jumlah laba suatu periode tidak terlalu berbeda
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dengan jumlah laba periode sebelumnva. Oleh karena itu perataan laba meliputi
penggunaan teknik-teknik tertentu untuk memperkecil atau memperbesar jumlah
laba suatu periode sama dengan jumlah laba periode sebelumnva Baridwan
(2000) dalam jurnal Januar Eko Prasetio, Sri Astuti, Agung Wiryawan (2002).
Namun usaha ni bukan untuk membuat laba suatu periode sama dengan jumlah
laba periode sebelumnva, karena dalam mengurangi fluktuasi laba itu juga
dipertimbangkan tingkat pertumbuhan normal vang diharapkan pada periode
tersebut. Berdasarkan uraian di atas dapat disimpulkan bahwa praktik perataan
laba meliputi usaha untuk memperkecil jumlah laba vang dilaporkan jika laba
aktual lebth besar dan laba normal, dan usaha untuk memperbesar laba yang
dilaporkan jika laba lebih kecil dari laba normal.

Masing-masing pthak dalam hubungan keagenan terdorong oleh motivasi
vang berbeda sesual dengan kepentingannva. Dipandang dari sisi manajemen,
manajer vang termotivasi untuk melakukan perataan laba pada dasarnya ingin
mendapatkan  berbagal keuntungan ekonomi dan psikologis. vaitu (1)
mengurangi total pajak terutang, (2) meningkatkan kepercayaan diri manajer
vang bersagkutan Karena laba vang stabil mendukung kebijakan deviden yang
stabil pula. (3) meningkatkan hubungan antara manajer dan karvawan karena
pelaporan laba vang meningkat tajam memberi kemungkinan munculnya
tuntutan Kenaikan gaji dan ubah. dan (4) siklus peningkatan dan penurunan lab
dapat ditandingkan dan gelombang optimisme dan pesimisme dapat diperlunak
(Hepworth (1953)seperti vang dikutip Januar Eko, Sri Astuti dan Agung

Wirvawan (2002)).




Imainir (1993). Harari (1999) membuktikan bahwa praktik perataan laba
juga dilakukan di Indonesia. Perataan laba terbukti dipengaruhi oleh harga
saham, perbedaan antara laba aktual dengan laba normal, dan pengaruh kebijakan
akuntansi terhadap laba. Ashari (1994) melaporkan bahwa terdapat indikasi
perataan laba operasi merupakan sasaran umum vang digunakan untuk
melakukan perataan laba, serta perataan laba cenderung dilakukan oleh
perusahaan vang profitabilitasnva rendah dan perusahaan yang lebih beresiko. Jin
(1998) menunjukkan bukti bahwa faktor-faktor yang dapat mendorong praktik
perataan laba diantaranva adalah leverage operasi.

Praktik perataan laba vang dilakukan secara artifisial oleh manajemen pada
perusahaan-perusahaan vang listing di BEJ adalah sebagat usaha manajemen
untuk mengurangi fluktuasi laba yang diperoleh perusahaan. Usaha perataan laba
vang dilakukan oleh manajemen dengan sengaja mempunvar tujuan agar
memberikan persepsi pada investor tentang kestabilan laba yang diperoleh
perusahaan. Laba vang stabil memberikan persepsi pada investor bahwa tingkat
return saham vane diharapkan tinggi dan tingkat ristko pada portofolio saham
rendah. sehingga ungkat kinerja dari perusahaan tersebut kelthatannva baik
Selain itu pihak manajemen juga harus mengetahui faktor-faktor apa saja vang
bisa mempengaruht praktik perataan laba baik secara langsung maupun tidak
langsung dapat mempengaruhi tingkat refurn vang diharapkan dan risiko dan
portofolio saham (kinerja saham) sehingga investor dapat mengambil suatu
Keputusan untuk investast dengan tepat.

Tindakan perataan laba menyebabkan pengungkapan informasi mengenai

penghasilan  bersih laba  menjadi menvesatkan, schingga  mengakibatkan




terjadinya kesalahan dalam pengembahan keputusan oleh pihak-pihak yang
berkepetingan dalam perusahaan khususnya pihak eksternal. Hector (1989)
seperti vang dikutip Jatiningrum (2000), menjelaskan bahwa perataan laba
merupakan salah satu hal vang biasa dilakukan untuk menvalahgunakan laporan
keuangan, sehingga para pengguna informasi laporan keuangan seharusnya
mewaspadai hal tersebut.

Penelitian ini merupakan replikasi dari Salno, dan Baridwan (2000), yang
menvatakan bahwa faktor-faktor besaran perusahaan, Netr Profit Margin,
kelompok usaha, dan winner losser stocks secara signifikan tidak berpengaruh
terhadap praktik perataan laba, dan tidak terdapat perbedaan yang signifikan
reiurn antara perusahaan yang melakukan praktik perataan laba dengan vang
tidak melakukan praktik perataan laba, serta tidak ada perbedaan risiko antara
perusahaan vang melakukan praktik perataan 'aba dengan perusahaan yang tidak
melakukan perataan laba sebelum terjadinva krisis moneter (tahun 1993-1996).

Peneljtian in1 berbeda dengan penelitian sebelumnya dengan menambahkan
vaniabel operating profu margin karena peneliti berpendapat bahwa variabel
tersebut secara logis dapat mempengaruhi praktik perataan laba. Berdasarkan
uraian diatas maka penelitian i1 berjudul: Faktor-faktor yang Mempengaruhi
Perataan LLaba dan Hubungannya dengan Return dan Resiko (Beta) Saham

Perusahaan Go Publik di Indonesia

1.2. Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah dilakukan di atas,

maka permasalahan dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:




1. Apakah faktor-faktor besaran perusahaan. Ner Profit Muargin, Operating
Profit Margin, dan klasifikasi winner losser  stocks  secara  signifikan
mempengaruhi praktek perataan laba.

2. Apakah ada perbedaan return antara perusahaan yang melakukan praktik

perataan laba dengan perusahaan vang tidak melakukan praktik perataan laba.

[P

Apakah ada perbedaan risiko antara perusahaan yang melakukan praktik

perataan laba dengan perusahaan vang tidak melakukan praktik perataan laba.

1.3. Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini untuk menganalisis apakah faktor-faktor besaran
perusahaan, Ner Profit Margin, Operating  Profit Margin, dan klasifikasi
winner losser stocks secara signifikan mempengaruhi praktik perataan laba dan
hagaimana hubungannva dengan kinerja saham (rerzrmn dan ristko) saham
perusahaan publik di Indonesia. Akan tetapi. penelitian i tidak bermaksud
untuk  menehlit lebth lanjut instrumen-instrumen laporan keuangan vang

digunakan dalam perataan laba.

1.4. Manfaat Penelitian
Tindakan perataan laba menyebabkan pengungkapan informasi mengenai
penghasilan  bersihllaba menjadi menvesatkan, sehingga mengakibatkan
terjadinva kesalahan dalam pengambilan keputusan oleh pihak-pihak vang
berkepentingan dalam perusahaan khususnva pthak eksternal. Manfaat vang

diharapkan dan penelitian in1 adalah :




Agar pthak-pthak khususnya pthak eksternal (investor. kreditor, dan pihak
lain) vang berkepentingan terhadap perusahaan, dalam hal ini para
pengambil  Keputusan  mempunval  pertimbangan  vang tepat  dalam
pengambilan keputusan.

Selain itu penelitian 1ni juga memberikan masukan kepada investor untuk
memperhatikan prosedur akuntansi dan tidak hanya terpusat pada informast
laba. sehingea dapat memprediksi aliran kas perusahaan dimasa depan dan

melakukan keputusan investasi secara tepat.

[.5. Batasan Penelitian

Agar penelitian ini lebih terarah, maka perlu adanya batasan penelitian

vang meliputi;

1

Perusahaan vang menjadi populast dalam penelitian ini vaitu seluruh
perusahaan publik vang terdaftar di pasar modal Indonesia kecual Bank dan
Lembaga Keuangan lainnva, karena mereka mempunvail /reatiment atau
perlakuan vang berbeda dengan perusahaan lainnya baik cara pencatatan
akuntansi maupun pada pelaporan keuangannya sedangkan sampel penelitian
i1 adalah perusahaan vang terdaftar di BEJ vang dipilih dengan mode
(purposive) judeement sumpling. Dengan metode (puwrposive) judgement
sampling. sampel dipilih atas dasar kesesualan karakteristik sampel dengan
kriteria pemilihan sampel vang ditentukan

Penelitian ini menggunakan data sekunder perusahaan publik vang terdaftar
di Bursa Efek Jakarta (BEJ), vaitu data saham dan Laporan keuangan. Data

saham vang dipakai adalah nilai pasar saham, heta saham dan rerwrn saham,




(98]

sedangkan data laporan keuangan vang dipakai adalah penjualan bersih, laba
operast (PO), faba scbelum pajak (PSP), laba bersth setelah pajak (PBSP),
Net profit marein (NPM). dan Operating profit margin (OPM). Data tersebut
diperoleh dari Directory BED, home page BEJ, dan pojok BEJ.

Berdasarkan studi literatur. banyak faktor yang mempengaruhi perataan laba.
Dalam penelitian ini faktor-faktor vang disinyalir mempengaruhi perataan
laba adalah besaran perusahaan. winner looser stocks, net profit margin dan
operating profi margin. Sedangkan kinerja saham yang digunakan adalah

return saham dan risiko saham disekitar publikasi laporan keuangan.
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BAB 11

KAJIAN PUSTAKA

Manajemen Laba

Manajemen laba diartikan sebagai suatu proses vang dilakukan dengan
sengaja. dalam batasan general accepted accounting principles. Perataan laba
dapat dipandang schagai cara pengurangan dalam vanabilitas laba selama
sejumlah periode tertentu atau dalam suatu periode vang mengarah pada tingkat
vang diharapkan atas laba vang dilaporkan. Secara umum perataan laba
dianggap sebagai suatu aspek dar perilaku manajerial dalam memprodukst dan
mengknmunikasikan informasi keuangan kepada publik.

Konsep peralatan laba sejalan dengan konsep manajemen laba vang

nembahasannva mengecunakan pendekatan teort keagenan (agency theory). Teort

it menvatakan bahwa praktik manajemen laba dipengaruhi konflik kepentingan
antara manajemen (wgent) dan pemilik (principal) vang timbul ketika setiap
pihak berusaha untuk mencapai atau mempertahankan tingkat kemakmuran vang
dikehendakinva. Ketika manajer mempunyai informasi vang lebih cepat dan
lebith banvak dibandingkan pihak eksternal, manajer kemudian menggunakan
informasi vang diketahuinva untuk memanipulasi pelaporan keuangan dalam
usaha memaksimalkan kemakmurannva.

Perataan laba didefintsikan oleh Koch (1981) dalam Januar Eko Prasetio.
SriAstutt. dan Agung Wirvawan (2002) sebagar suatu alat vang digunakan oleh
manajemen untuk mengurangt fluktuasi laba vang dilaporkan agar sesuai dengan

target vang dunginkan baik secara artificial maupun riil Bornea, Ronen dan
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Sadan (1976) dalam. Albrecht dan Richardson (1990) mendefinisikan perataan
sebagai pengurangan vang disengaja terhadap fluktuast pada beberapa level laba
supava dianggap normal bagi perusahaan. Bravshawa dan Eldin (1989)
menvatakan bahwa perataan laba adalah tindakan sukarela manajemen vang
dimotivasi oleh aspek-aspek perilaku di dalam perusahaan dan lingkungannva.
Motivasi daiam melakukan perataan laba ini biasanya adalah untuk kepuasan
dua kelompok. vaitu pengguna eksternal (meliputi investor dan kreditor) dan
pengguna internal informal akuntansi. Sedangkan Borneo (1976) dalam Assih
(2000) menvatakan bahwa manajer melakukan perataan laba untuk mengurangi
fluktuasi dalam laba vang dilaporkan dan meningkatkan kemampuan investor
untuk memprediksi aliran kas di masa mendatang.

Tindakan perataan laba merupakan tindakan vang umum/rasional. Ashari,
dkk (1994) menvatakan bahwa tindakan perataan laba merupakan tindakan vang
disengaja dilakukan oleh manajemen untuk mengurangi perbedaan/perubahan
laba dengan mempergunakan cara atau metode akuntansi tertentu. Sedangkan
bieldleman (1973) seperti vang dikutip Hanna Meilani Salno dan Zaki Baridwan
(2000). mengemukakan bahwa tindakan manajer meratakan laba adalah untuk
membuat arus laba stabil dan mengurang! cavarian return dengan pasar.

Alasan adanva perataan laba antara lamn. peratama rekavasa untuk
mengurangt laba dan menaikkan biaya pada periode berjalan dapat mengurang:
hutang pajak. Kedua. undakan perataan laba dapat meningkatkan kepercavaan
mvestor. karena mendukung kestabilan laba dan kebijakan deviden sesuai
dengan keingiman. Ketiga. tindakan perataan laba dapat mempererat hubungan

antara manajer dan Karvawan, karena dapat menghindari permintaan kenaikan
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upah/gaji oleh karvawan/pekerja. Keempat, tindakan perataan laba memiliki
dampak psikologis pada pereckonomian, dimana kemajuan dan kemunduran
dapat dibandingkan dan gelombang optimisme dan pesimisme dapat ditekan.
Gordon (1964) dalam Jatiningrum (2000), menyatakan bahwa perataan
laba mempunvai peranan penting untuk mengurangi bias dari pemegangan
saham dalam memperhitungkan laba di masa lalu, yang digunakan untuk
memprediksi laba di masa depan. Dalam setting keagenan (Dve, 1988) seperti
vang dikutip Hanna Meilani Salno dan Zaki Baridwan (2000), menyebutkan
bahwa manajer dalam perusahaan vang memiliki restko kebangkrutan yang
benar, menginginkan memperoleh hutang dan pinjaman di dalam pasar modal,

memiliki dava dorong lebih besar untuk melakukan tindakan perataan laba.

. Teori Keagenan

Menurut Michelsen et. al (1995) keagenan dapat didefinisikan sebagat
suatu hubungan vang berdasarkan pada suatu persetujuan antara dua pihak,
dimana suatu pihak (agen) setuju untuk bertindak atas nama pthak lain
(prinsipal). Teoni keagenan mencakup semua usaha untuk menjelaskan laporan
keuangan dan teori akuntansi pada teori ckonomi tentang harga, keagenan,
pilithan produk. dan pengaturan ekonomi.

Anggapan vang melekat pada teori keagenan adalah bahwa antara agen
dengan prinsipal terdapat konflik kepentingan. Konflik kepentingan bisa terjadi
antara scorang manajer vang ingin memaksimumkan kekayaannya sendin

dengan pemegang saham vang juga ingin memaksimumkan kekayaannva.




2.3.

Konflik akan terjadi jika usaha manajer untuk memaksimumkan kekayaannva
tidak memaksimumkan kekayaan pemegang saham.

Upava untuk mengatasi masalah perbedaan kepentingan antara agen dan
prinsipal, maka manajer melakukan upaya perataan laba dengan melalui

pemilihan prosedur akuntanst.

Faktor-faktor yang Mempengaruhi Perataan Laba

Perataan laba dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor yang mendorong
manajer melakukan perataan laba. Banyak peneliti terdahulu telah menguyi
faktor-faktor tersebut dan temuan emprisis vang didapat menunjukkan simpulan
vang belum sepakat, karena untuk beberapa faktor masih disimpulkan
berpengaruh dan tidak berpengaruh terhadap perataan laba.

Penelitian in1 akan menguji beberapa faktor vang diduga mempengaruhi
perataan laba:

2.3.1.Besaran Perusahaan

Perusahaan besar biasanya melakukan perataan laba untuk menjaga
profitabilitas perusahaan dari tahun ketahun sehingga investor dan kreditor tetap
melakukan kegiatan investasi ataupun kegiatan lainnya terhadap perataan laba
untuk meningkatkan tingkat profitabilitas perusahaan. Secara logis besaran
perusahaan ini mempengaruhi manajemen dalam usaha melakukan perataan
laba

Uikuran variabel besaran perusahaan vang digunakan dalam penelitian ini

adalah pasar saham-
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a. Pada dasarmnva. nilai pasar saham merupakan nila pasar aktiva perusahaan
vang mercfleksikan sharcholder’s weulth. Dalam konteks teori keagnean,
ketika pemilik menghendaki maksimalisasi shareholder’s wealth, maka
manajemen berusaha memaksimalkan nilai pasar saham. Akan tetapi, dalam
usaha maksimalisasi nilai pasar saham. manajemen tetap berusaha menjaga
variabilitas laba dari wakiu ke waktu.

b. Nilal pasar saham dipandang dapat menghilangkan pengaruh isu perusahaan
padat modal (capital intensive) versus perusahaan padat karya (labor
intensive). Penggunaan total aktiva. seb’agai ukuran variabel besaran
perusahaan, tidak mampu mengeliminir perbedaan ini.

¢. Nilai pasar saham dipandang dapat menghilangkan compounding effect vang
timbul karena nilai penjualan yang besar/kecil tidak dapat dijadikan indikator
besar kecilnva perusahaan.

Para pemilik perusahaan (pemegang saham) biasanya menuntut laba vang
sepadan dengan investasi (uang) mereka vang terikat dalam perusahaan dan laba
tersebut harus sebanding dengan risiko vang diambil. Pendapatan per lembar
saham (EPS) adalah ukuran vang sering digunakan oleh pemegang saham untuk
menilai kinerja manajemen perusahaan, angka pendapatan per lembar saham
(EPS) didasarkan pada hasil dari perangkat laporan keuangan terakhir yang
diterbitkan,

Dalam mempertahankan meningkatkan profitabilitas perusahaan manajer
melakukan perataan laba dengan tujuan mengurangi klaim dari pemegang saham

atas variasi laba ekonomis perusahaan vang pada akhirnya dapat mempengaruhi
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nilai pasar saham perusahaan. Manajemen berusaha menjaga variabilitas laba
dari waktu ke waktu melalui alokasi dan pengklasifikasian pelaporan laba rugi.

Jika profitabilitas perusahaan diprediksikan oleh investor akan natk
imelalui indikasi laba vang meningkat) maka harga saham akan naik karena
investor dapat mengukur pendapatan vang diharapkan dimasa yang akan datang.
Jika investor menilai profitabilitas perusahaan akan lebith buruk darn tahun
sekarang maka harga saham akan turun karena investor mencoba menjual saham
mereka dan menanamkan uang mereka dalam saham yang memberikan
pendapatan lebih baik (perusahaan lain).

2.3.2. Net Profit Margin (NPM)

Marjin laba bersih ini diduga mempengaruhi perataan laba, secara logis
marjin ini terkait langsung dengan objek perataan laba, Beattie dkk (1994) dalam
Hanna Meilani Salno dan Zaki Bardiwan (2000), menginvestigasi penggunaan
berbagar instrumen laporan Keuangan. seperti mefode depresiasi, perubahan
tehyakan uk11171(2i1\'i, dan extrairdinary irems untuk meratakan penghasilan.
Secara logis. NPM dapat merefleksikan motivasi manajer untuk meratakan laba.

Laba setelah pajak merupakan laba vang dikembalikan kepada pemilik
saham) setelah semua biava dikurangkan, pembavaran bunga

(pemegang

diterima atau dibavar dan pajak dilunasi. Ratio ner profit margin mengukur
rupiah laba vang dihasilkan oleh setiap satu rupiah penjualan. Ratio ini memben
vambaran tentang laba untuk para pemegang saham sebagai prosentase dari
penjualan. Katio netr profit margin int mengukur seluruh efisiensi, baik produksi.

administrasi. pemasaran, pendanaan, penentuan harga maupun manajemen

pajak.




2.3.3. Winner/Losser Stocks

Penehiti mensinvalir adanva kemungkinan manajemen perusahaan winner
stocks melakukan perataan laba untuk mencapai atau mempertahankan posisinya
di kelompok winner stocks. Dugaan i dilatar belakangi oleh kepentingan
manajemen perusahaan winmer stocks untuk mencapai atau mempertahankan
sharcholder’s value melalui posisinya dikelompok winner stocks dengan tetap
menjaga variabilitas laba perusahaan dari waktu ke waktu.

Ketika perusahaan berada pada status winner stocks (perubahan harga
saham positif selama minimal 4 tahun) perusahaan akan tetap menjaga statusnya
di winner stocks dan menghindari berpindah ke /osser stocks dengan melakukan
perataan fluktuasi laba vang dihasilkan. Laba vang stabil akan mempengaruh
perubahan harga saham vang stabil.

2.3.4. Operating profit Margin (OPM)

Variabel tambahan dalam penelitan int secara logis mempengaruhi
perataan laba karena variabel laba operasi berkaitan dengan laba
perusahaan.margin laba operasi ini diukur dengan menghitung rata-rata rasio
luba operasi total dibagi total penjualan selama empat tahun. Manajer terdorong
melakukan perataan laba melalui margin laba operasi ini karena 1tem-item lain
diluar laba operasi (cxtraordinary items, pembavaran deviden, biava bunga dan
pajak) merupakan item vang tidak rutin terjadi dalam perusahaan. Sehingga
manajer hanva melakukan perataan laba melalui item-item margin laba operasi
perusahaan dengan kata lain erataan pada margin operasi i dilakukan
manajemen  tanpa memperhatikan  pendapatan dan beban diluar usaha.

pendapatan deviden, biayva bunga, extraordinary items serta pajak penghasilan.
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Laba operasi (laba kotor) merupakan nilai dan penjualan (bersth dar1 PPN
atau pajak penjualan) dikurangi biava produksi (disebut juga biaya langsung:
BBB, BTK. BOP) Laba kotor ini harus dibavarkan untuk biava overhead.
bunga, dan pajak serta masih tersisa cukup bagi para pemilik (pemegang saham)
agar mereka tetap mau mendukung operasi perusahaan. Peran manajemen adalah
mempertahankan atau menurunkan prosentase laba kotor melalui penekanan
item-item laba kotor (Harga pokok penjualan, biaya pemasaran, biava
administrasi dan umum) sehingga pos laba operasi (laba usaha) dapat

dikendalikan fluktasinva.

2.4. Tingkat keuntungan (Rerurn) dan Risiko (Risk)
Tingkat keuntungan saham atau refurn vang diperoleh pemodal bisa

dinvatakan dalam persamaan sebagai berikut:

R = P P—: -P :

Di‘maua:

Ri = return saham pada tahun ke-t
P, = harga saham pada tahun ke-t
P, — harga saham pada tahun ke t-1

Return merupakan selisth dan harga investasi sekarang dengan harga
periode vang lalu jika invetast sckarang (P) lebih tinggi dari harga investasi
periode vang lalu (P.;) int berarti terjadi keuntungan modal r(capital gain),
sebaliknva jika harga investasi sekarang (Py) lebih rendah dan harga investasi

periode vang lalu (P ) terjadi kerugian modal (capital loss) (Jogivanto, 2000).
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Dalam teori portofolto, r1isiko dinyatakan sebagar kemungkinan
keuntungan menyimpang vang diharapkan. Ada dua risiko dalam berinvestast:
1. Ristko sistematis (sisrematic risk)
Merupakan risiko yang timbul oleh pengaruh ekonomi makro (pengaruh
pasar secara keseluruhan) dan tidak dapat dihilangkan dengan diversifikasi
portofolio. Contoh : karena inflasi, pengaruh pasar, pengaruh politik dan lain-

lain.

2. Risiko tidak sistematis (unsystematic risk)
Merupakan faktor-faktor spesifik vang ada pada suatu perusahaan, resiko i
dapat dihilangkan dengan diversifikasi portofolio. Contoh: penyusutan,

pengembangan produk baru dan lain-lain.

Beta suatu sekuritas menunjukkan nisiko sistimatisnva yang tidak dapat
dihilangkan karena diversifikasi. Bere dapat dihitung berdasarkan persamaan
sebagai berikut (Elton dan Gruber, (1994):

Rit= o1 + BiRqy, =~ €5

Dimana:

R. = return saham perusahaan i pada tahun t

a1 =intersep dari regresi untuk masing-masing perusahaan i
Bi = beta untuk masing-masing perusahaan 1

R.. = return indeks pasar pada minggu t

eit = kesalahan residu untuk persamaan regresi perusahaan 1 pada tahun t.
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Dimana tingkat return pasar (R.,) dapat ditentukan dengan rumus sebagai

berikut:
R IHSG, —-IHSG,,
" IHSG,,
Dimana:
Rmt = return pasar
IHSGt = indeks harga saham gabungan pada t
[HSGt-1 = indeks harga saham gabungan pada t-1

Return dan ristko mempunyai hubungan yang positip. Semakin besar ristko
suatu sekutitas semakin besar risiko dan sebaliknya semakin kecil rerurn vang

diharapkan semakin kecil pula risiko yang harus ditanggung.

2.5. Perataan laba dan Hubungannya dengan Return dan Reasiko (Beta)
Saham Perusahaan Publik

Perusahaan publik diwajibkan untuk melaporkan kondisi keuangan secara

berkala kepada para pemegang saham atau para pemegang saham potensial. Para

pemegang saham menilai laporan keuangan perusahaan tempat mereka

berinvestasi untuk mengevaluasi kinerja perusahaan tersebut. Apabila analisis

menunjukkan kinerja perusahaan kurang baik, para pemegang saham mungkin

akan menjual saham mereka sehingga harga pasar saham turun.

Eltor dan Grober (1994) seperti vang dikutip Hanna Meilani Salno dan
Zaki Baridwan (2000), menyatakan bahwa kreditor menilai laporan keuangan
perusahaan untuk menentukan kemungkinan perusahaan mengalami kegagalan

dalam melunasi pinjamannya. Kreditor yang berencana memberikan pinjaman
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perusahaan mampu menghasilkan pendapatan yang cukup pada tahun yang akan
datang untuk membayar bunga dan pinjaman utama pada masa yang akan

datang.

Penelitian ini sebagai replikasi dari penelitian Michelson et aL (1995)
dalam Hanna Meilani dan Zaki Baridwan (2000) yang menguji hubungan
perataan penghasilan dan kinerja pasar saham. Penelitian tersebut mendapat
bukti empiris bahwa perusahaan publik di Amerika Serikat yvang melakukan
perataan penghasilan adalah perusahaan yang besar yang memiliki nila1 pasar
saham vang relatif lebih besar, memiliki refurn dan risiko yang lebih rendah
dibandingkan perusahaan dengan nilai pasar saham yang kecil yang tidak
melakukan perataan penghasilan. Penelitian ini replikasi dari penelitian yang
telah dilakukan oleh Michelson et aL (1995) dengan sampel perusahaan publik

di Indonesia.

Perusahaan vang melakukan praktek perataan !aba memberikan persepsi
kepada investor akdan kestabilan laba yang diperoleh perusahaan tersebut
sehingga return saham vang diharapkan tinggi dan resiko saham rendah. Beda
halnva apabila perusahaan yang tidak melakukan praktek perataan laba
memberikan persepsi kepada investor bahwa ketidakstabiltan laba akan terjadi

vang menyebabkan return vang diharapkan rendah dan resiko saham tinggi.

Review Penelitian Terdahulu
Mosses (1987) dalam Jatiningrum (2000), menemukan perataan laba dapat
dihubungkan dengan ukuran perusahaan, pcrbedaan antara laba sesungguhnya

dengan laba vyang diharapkan dan tidak adanya rencana kompensasi bonus.




Treumen dan Titman (1998), menemukan manajer perusahaan melakukan
perataan laba secara rasicnal dengan tujuan mengurangi klaim dari pemegang
saham atas variasi laba ekonomis perusahaan yang pada akhirnya dapat
mempengaruhi nilai pasar perusahaan.

Perataan laba yang terjadi di pasar saham berpengaruh terhadap para
pmegang saham. Gordon (1964) seperti vang dikutip Prihat Assih dan M
Gudono (2000), menjelaskan bahwa kepuasan para pemegang saham meningkat
dengan adanya laba perusahaan yang stabil. Bieldman (1973) berpendapat
bahwa perataan penghasilan seharusnya memperluas pasar saham perusahaan
dan membawa pengaruh yang menguntungkan nilai saham perusahaan.

Battie dkk (1994), melakukan penelitian yang berkaitan dengan perataan
laba di Inggris vang didasarkan pada pendekatan akuntansi positif. Dalam
penelitian tersebut yang menjadi fokus adalah angka-angka akuntansi yang
didasarkan pada properti statistik dan time series tanpa merujuk pada rasional
ckonomi sedangkan vang menjadi obyek perataan laba adalah laba setelah pajak
tetapt sebelum pos luar biasa. Hasil yang diperoleh terdapat hubungan positif
vang signifikan antara variabilitas laba, pembayaran deviden opsi saham dan
diffuseness kepemilikan saham.

Michelson dkk (1955), melakukan penelitiansdi Amerika yang bertujuan
untuk menguji hubungan antara perataan laba dengan kinerja pasar. Adapun hal
vang akan diuji meliputi kecenderungan perusahaan utama untuk melakukan
perataan laba, perbedaan dalam rata-rata return dari saham di antara perusahaan
perataan laba dan tidak serta resiko pasar yang diperkirakan dengan perataan

laba. Hasil yang diperoleh menunjukkan perusahaan vang meratakan laba




memiliki rata-rata return tahunan yang lebih rendah dibandingkan dengan yang
tidak melakukan perataan laba, Selain itu, penelitian ini juga menunjukkan
bahwa perusahaan vang meratakan laba memiliki beta yang lebih rendah dan
milal pasar ekuitas yang lebih tinggi dibandingkan dengan yang tidak meratakan
laba.

Ashan dkk (1994). dalam penelitiannya di Singapore ditemukan adanya
praktik perataan laba pada perusahaan yang terdaftar di Singapore Stock
Exchange. Penelitian tersebut melihat empat faktor yang mempengaruhi praktik
perataan laba. Adapun faktor-faktor tersebut adalah ukuran perusahaan,
profitabilitas, jenis industri dan nasionalisasi kepemilikan.

Michelson et al (1995) dalam penelitiannya “ A Market Based Analysis of
Income Smoothing ** melaporkan bahwa perusahaan vang melakukan perataan
laba mempunyal rata-rata return vang secara signifikan lebih rendah.
mempunvai beta lebih rendah, dan nilai pasar aktiva yang lebih tinggi.

Penelitian yang dilakukan Prihat Assih (1998) dengan judul “ Hubungan
Tindakan Perataan Laba dan Reaksi Pasar atas Pengumuman Informasi Laba
Perusahaan vang terdapat di Bursa Efek Jakarta” menguji apakah terdapat
perbedaan reaksi pasar atas pengumuman laba perusahaan perata laba dengan
perusahaan bukan perata laba. Secara keseluruhan terdapat perbedaan yang
signifikan atas abnormal return sekitar tanggal pengumuman laba perusahaan
perata laba dengan perusahaan bukan perata laba, berdasarkan hasil studi ini
maka dengan melakukan perataan laba diharapkan perusahaan dapat
menghindan reaksi pasar vang terlalu besar pada saat pengumuman informasi

laba karena dengan tingkat variailitas yang kecil pada laba yang diumumkan
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pelaku pasar dapat melakukan prediksi atas laba perusahaan yang akan datang
dengan baik.

Penelitian mengenai praktik perataan laba di Indonesia dilakukan oleh
lImainir (1993) dan Jin (1997). Dalam penelitian llmainir (1993), menguji
faktor-faktor dan faktor konsekuensi ekonomi yang mempengaruhi praktik
perataan laba pada perusahaan publik di Indonesia. Faktor-faktor laba yang diuji
adalah perbedaan antara laba aktual dengan laba normal dan pengaruh
perubahan kebijakan akuntansi terhadap laba. Sedangkan faktor-faktor
Konsekuensi ekonomi vang diuji adalah ukuran perusahaan, keberadaan
perencanaan bonus dan harga saham. Hasil yang diperoleh adalah bahwa dari
Kedua faktor laba mendorong terjadinya praktik perataan laba, sedangkan. dari
faktor konsekuensi ekonomi vang diuji, hanya faktor harga saham saja yang
mendorong adanva praktik perataan laba.

Asth dan Gudono (2000), meneliti faktor-faktor yang dapat dikaitkan
dengan terjadinya praktik perataan laba dengan mengambil sampel perusahaan
publik vang terdaftar di BEI. Ketiga variabel independen yang diuji, yaitu
ukuran perusahaan. profitabilitas perusahaan dan leverage operasi perusahaan,
diperoleh hasil bahwa hanva leverage operasi perusahaan saja yang memiliki
pengaruh pada prakuk perataan laba vang dilakukan perusahaan publik di
Indonesia.

Jin (1997). meneliti faktor-faktor yang mempengaruhi praktik perataan
laba pada perusahaan vang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Faktor-faktor
independen vang menjadi variabel berpengaruh dalam penelitian ini adalah

ukuran perusahaan, profitabilitas perusahaan, sektor industri dan leverage
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operasl perusahaan. Hasil dari penelitian ini adalah bahwa hanya leverage
operasi yang merupakan salah satu faktor vang mendorong terjadinya praktik
perataan laba.

Breyshaw dan Eldin (1989) berpendapat bahwa manajemen bisa
menggunakan laba rugi selisth kurs sebagai instrumen perataan laba apabila
manajemen mempunvai kebijaksanaan pada perlakuan akuntansi terhadap laba
rugi selisih kurs tersebut. Manajemen dapat menggunakan selisih kurs untuk
kepentingan perataan laba melalui dua dimensi yaitu alokasi waktu dan
classificatory smoothing adalah dengan cara merekayasa pengklasifikasian
pelaporan laba rugi selisih kurs sehingga dapat menghasilkan laporan yang
diinginkan. Namun tindakan perataan ini hanya dapat dilakukan apabila
pengklasifikasian itu terbukti dapat meratakan laba yang dilaporkan. Dengan
Kata lain, tindakan manajemen perusahaan dalam melakukan perataan laba harus
melalut prasvarat bahwa pengklasifikasian laba rugi selisih kurs memang dapat
menekan fluktuasi laba. Apabila prasyarat ini tidak terpenuhi, manajemen
perusahaan tidak bisa melakukan praktik perataan laba dengan instrumen selisih

kurs.

2.7. Hipotesis Penelitian

Berdasarkan teor1 dan hasil penelitian sebelumnya, maka hipotesis dalam
penelitian ini adalah:
Hipotesis 1

Menganalisis variabel-variabel Besaran Perusahaan, Ner Profitc Margin
(NPM), Operating Profit Margin (OPM), dan klasifikasi winner losser stocks

pengaruhnya terhadap praktik perataan laba.



Hal : Besaran perusahaan, Net Profit Margin (NPM), Operating Profit
Margin  (OPM), dan Klasifikasi  winner losser  stocks  tidak
mempengaruhi perataan laba.

Hipotesis 2

Membandingkan rerurn kelompok perata dan bukan perata laba. Rerurn
saham dihitung dengan menggunakan rata-rata geometri selama empat tahun
periode  sumpel.  Ratu-rata  geometri  dipilih  karena rara-rata  geometri
memperhatikan pertumbuhan return dan waktu ke waktu. Geometri Mean, atau
rata-rata ukur, ini biasanya digunakan untuk menghitung besarnya rerata
terhadap presentasi atau rasio perubahan suatu gejala.

Ha2 : Tidak ada perbedaan rerurn antara perusahaan perata laba dan
perusahaan bukan perata laba.

Hipotesis 3

Membandingkan risiko kelompok perata laba dan bukan perata laba. Risiko
perusahaan dihitung dari beta saham yang diukur dengan rata-rata aritmatika,
karena pada dasarnva risiko tidak diharapkan bertambah (bertumbuh) dari waktu
ke waktu. Mean Aritmatika, atau secara ringkas disebut mean, adalah salah satu
tipe darl rata-rata atau average. Mean adalah ukuran tendensi sentral vang paling
sering digunakan. Mean dihitung dengan membagi jumlah semua nilaidari
koleksi data dengan jumlah anggota.

Ha 3 : Tidak ada perbedaan risiko antara perusahaan perata laba dengan

perusahaan bukan perata laba.
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METODE PENELITIAN

3.1. Populasi dan Sampel Penelitian

Populast penelitian 1ni adalah seluruh perusahaan publik vang terdaftar di
pasar modal Indonesia, sedangkan sampel penelitian 1ni adalah perusahaan vang
terdaftar di BEJ vang dipilith dengan metode (purposive) judgment sampling.
Dengan metode (purposive) judgment sampling, sampel dipihh atas dasar
kesesuaian karakteristik sampel dengan kriteria pemilithan sampel vang
ditentukan. Dalam statistik deskriptif Abdul Halim Judgement Sampling atau
penarikan judgement adalah metode dimana dalam memilih anggota sampel
seorang peneliti menggunakan pengalamannya sebagai dasar penilaian. Dengan
penilaian berdasarkan pengalamannva tersebut dia berusaha agar sampelnva
sedapat mugkin mewakili populasi. Sampel juga diptlih atas dasar kesesuaian
karakteristik sampel dengan kriteria pemilihan sample vang telah ditemukan.

Karakteristik metode pemilthan sampel:

« Pelanggaran knteria 1

Fmuren vang tdak terdaftar sebelum 31 Desember 2001 dan delisting
sclama periodisasi penelitian (31 Desember 2001 -- 31 Desember 2004)

« Pelanggaran Krieria 2

lmiten vang tdak menerbitkan laporan keuangan per 31 Desember



« Pelanggaran Kriteria 3 :

[“muten vang melakukan transakst akwisisi atau merger minimal sekali
selama 31 Desember 2001 — 31 Desember 2004, melakukan reksrrukrisasi, dan
mengalami perubahan kelompok usaha
« Pelanggaran Kriteria 4 :

Fmiten vang sahamnva tidak diperdagangkan selama 1 Januart 2001 — 31
Desember 2004
« Pelanggaran Kriteria 5 -

Emiten vang termasuk bank dan lembaga keuangan lainnva.

3.2. Data Penelitian
Penelittan ini menggunakan data sekunder perusahaan publik yang
terdafrar di Bursa Efek Jakarta (BEI), vaitu data saham dan laporan keuangan.
Data saham dan laporan keuangan yang dipakai adalah
1 Nilai pasar saham(2001 — 2004)
2 Bera saham (2001-2004)
3. Renon saham (2001-2004)
4 Penjualan bersih (2001-2004)
5. Laba operasi (PO) (2001-2004)
6. Laba sebelum pajak (PSP) (2001-2004)

7. lLaba bersth setelah pajak (PBSP) (2001-2004)

02}

Net profic margin (NPM) (2001-2004)

9. Operatme profit margin (OPM) (2001-2004)




3.3.

Data tersebut diperoleh dari Directory BEI, dan pojok BEJ. Penelitian
dilakukan pada saat peneibitan laporan keuangan, untuk mengetahui tingkat
return dan risiko. Periodisasi data penelitian meliputi data tahun 2001, 2002,
2003. dan 2004 vang dianggap data paling akhir (wkrual). Penggunaan data
beberapa periode akan mengungkap kinerja perataan laba, sedangkan
pengeunaan data satu periode hanva merefleksikan usaha-usaha perataan laba
(Moses. 1987) seperti vang dikutip Januar Eko. P. Sri Astuti dan Agung
Winvawan (2002), BEJ dipilih sebagai narasumber utama untuk penelitian ini
karena BEJ merupakan pasar saham terbesar dan paling representatif di

[ndonesia.

Model Klasifikasi Sampel

Jumlah sample vang telah diseieksi diklasifikasikan kedalam kelompok
perata dan bukan perata menggunakan income smoothing index. Perhitungan
indeks smoothing dimaksudkan untuk menentukan kategori dari suatu
perusahaan vang melakukan praktek perataan laba dengan yang tidak
melakukan praktek perataan laba. Perusahaan vyang dikategorikan utdak
melakukan prakek perataan laba adalah perusahaan vang memperoleh nilai
indeks smoothing kurang dari 1 ( < 1 ), sedangkan vang dikategorikan
melakukan praktek perataan laba apabila memperoleh nilai indeks smoothing
lebthdanm 1 (> 1.

Adapun untuk menghitung income smoothing index dapat menggunakan

rumus scbagar berikut :




“y pealen
Keterangan:

CvEe = Cocfficients of variation of sales
CVIEm = Coefficients of variation of earnings

Setelah diseleksi. sampel diklasifikasikan kedalam kelompok perata laba
dan bukan perata laba dengan indeks fickel (1981). Model [ckel (1981)
mengklasifikasikan perusaahaan sampel kedalam kelompok perata dan bukan
perata dalam satu model kedalam klasifikasi yang sederhana. Berbeda dengan
Eokel Michelson (1995) seperti yang dikutip Meilani Salno dan Zaki Baridwan
(2000). membedakan kelompok perata dengan bukan perata menjadi empat
model masing-masing dengan kriteria klasifikasi vang lebih cermat dan lebih
wetat. Model klasifikast vang akan digunakan dalam penelitian ini adalah model
echel. hal ini dikarenakan model Michelson dianggap tidak memadai sebaga(i
sampel dalam penelitian i, karena jumlah sampel yang sangat sedikit akan
mempengaruhi generalisasi hasil penelitian vang tidak representatif Modé] eckel
menghasilkan jumlah sampel vang lebih banyak sehingga dianggap lebih
representatit

Menurut Ashart dkk. (1994) dalam jurnal Januar Fko Prasetyo Sri Astuti
Agung Winawan (2002) Indeks Eckel mempunyai kelebihan sebagai berikut |
. Obyek vang berdasarkan statistic dengan pemisahan ( Cut Off ) vang jelas

antara perusahaan vang melakukan perataan laba dengan vang tidak
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Mengukur terjadinya perataan laba tanpa memaksa prediksi pendapatan.
pembuatan model dart laba yang diharapkan, pengujian biaya atau
pertimbangan vang obvektif.

Mengukur terjadinva praktek perataan laba vang menjumlahkan pengaruh
dari beberapa variabel perata laba vang potensial dan menvelidiki pola dari
perilaku perataan laba sebelum periode waktu tertentu.

Albrecht dan Richardson (1990) juga menggunakan indeks Eckel dalam

penelitiannva, mereka juga menvebutkan adanya kelebihan dan kelemahan dari

indeks Eckel. dimana kelebihan tersebut antara lain -

ta)

Hanva mengukur variabilitas laba yang dilaporkan tanpa menggunakan
predikst laba sehingga hasilnva tidak mudah dipengaruhi oleh model
prediksi laba.

Tidak menggunakan pengujian univariate maupun multivariate terhadap
berbagail biava.

lLaba dan penjualan vang diuji adalah laba dan penjualan dari beberapa
periode.

Disamping itu, mereka juga menvebutkan kelemahan dari indeks Eckel ini

vang diakur oleh pembuatanva (Eckel) sendin. Kelemahan tersebut antara lain :

4

i.

J

Pengaruh premisme vang digunakan tidak diketahui baik secara kualitatif
maupun kuantitatif
Indeks tersebut tidak dapat menjelaskan jika terjadi kondisi dimana bila

Kovanan laba memiliki nilai vang lebih besar dari nilai kovarium penjualan.




Berdasarkan indeks Eckel (1981) suatu perusahaan diklasifikasikan ke
dalam kelompok perataan laba apabila : CV,** > CV @™
Untuk Cocfficients of Variation (C17) dart sales dan carnings dapat dihitung

sebagai bertkut:

sales Gcarnmgs
(‘\IIBd]uh — G‘, dﬂﬂ .Cvcunmtgﬁ — i
T eales i —— jeurmngs
X1 ‘Xl
P
Keterangan :
o sales standart deviation of sales
G, earnings = standart deviation of earnings
,\ch\ .
X, = means of sales
(o eamings .
X = means of earnings

i
b

3.4. Variabel Penelitian
Variabel penghasilan vang digunakan adalah laba operast (LO). laba
sebelum pajak (LSP) dan Laba bersih setelah pajak (LBSP). Penelitian ini
mengeunakan rasio variasi koefisien ketiga jenis laba tersebut berkaitan dengan
perata laba atau bukan perata laba.
Berdasarkan pada hipotesis penelitian vang terbentuk, bertkut ini disajikan
variabel penelitian beserta cara pengukurannya.
Variabel dependen ( tidak bebas) :
Status perataan laba suvatu perusahaan diklasifikasikan dengan model

('L'/{L’/ ( 198] \/
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Variabel independen (bebas) :

1.

ts)

Besaran Perusahaan

Ukuran variabel besaran perusahaan vang digunakan dalam penelitian
i adalah nilai pasar saham. Pada dasarmva, nilai pasar saham merupakan
nilal pasar aktiva perusahaan vang merefleksikan sharcholder’s wedlth.
Dalam konteks teon keagenan, ketika pemilik menghendaki maksimalisasi
shareholder’s wealth, maka manajemen berusaha memaksimalkan nilai pasar
saham. Akan tetapi, dalam usaha maksimalisasi nilai pasar saham.
manajemen tetap berusaha menjaga variabilitas laba dari waktu ke waktu.
Besaran perusahaan vang diukur dengan rata-rata nilai pasar saham selama
empat tahun.
Net Profit Muargin (NPM) vang diukur dengan rata-rata dari rasio laba bersih
sctelah pajak (LBSP) dibagi total penjualan selama empat tahun.
Winner Losser stocks merupakan variabel duwmimy dalam hipotesis pertama.
Status setiap saham perusahaan sampel sebagai winner losser stocks
ditentukan atas dasar perubahan harga saham tahun sckarang dibandingkan
harga saham tahun sebelumnva sesuai dengan cara pengelompokan vang
dilakukan BLJ tanpa melakukan pemeringkatan. Selanjutnyva status winner
losser untuk setiap saham selama empat tahun ditentukan dengan pendekatan
majority rule. Pendekatan ini dipilih karena menghasilkan klasifikasi winner
fosser stocks vang lebih representatif

Penentuan status winaer losser stocks dengan pendekatan mean rule
difakukan dengan cara menghitung rata-rata dari total perubahan harga saham

selama cmpat tahun periode sampel dan menentukan status winner losser
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socks untuk saham perusahaan yang memiliki rata-rata dari total perubahan
harga saham untuk saham perusahaan yang memiliki rata-raa perubahan
harga positif (negatif) selamaempat tahun periode sampel. Dengan kata lain,
klasifikasi winner losser stocks dengan meun rule menggunakan pendekatan
aggregae  (keseluruhan) selama empat tahun periode sampel tanpa
memperhatikan stutus winner losser stocks. Variabel dummy, 1=winner untuk
perusahaan sampel vang minimal tiga dari empat tahun periode sampel
berstatus winner stocks, 2= winner losser untuk perusahaan sampel vang
minimal dua dan empat tahun periode sampel berstatus winner stocks dun
losser stocks, dan 3= [osser untuk perusahaan sampel yang minimal tiga dari
empat tahun periode sampel berstatus /osser stocks.

1. Operating profit Margin. Margin Laba operasi ini diukur dengan menghitung

rata-rata rasio laba operasi (otal dibagi total penjualan selama empat tahun.

3.5. Statistik Penelitian
Beberapa uji statistik vang dikategorikan menjadi uji statistik secara umum

dan uji statistik untuk setiap hipotesis penelitian:

1. Statistik deskriptif (rata-rata, deviasi standar. minimum, dan maksimum)
digunakan untuk menggambarkan profit dan sampel.

2 Uji normalitas data dilakukan dengan one sample Kolmogorov-Smirnov 1est
untuk mengetahui distribusi data.

3. Karcna sampel diklasifikasikan menjadi dua kelompok. perata dan bukan
perata. maka perlu dilakukan pengujian untuk mengetahur apakah dua

kelompok sampel independen berasal dari populasi yang sama. Uji yang
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ditakukan sesuat dengan hasil uji normalitas data. Uji t diterapkan pada data
vang berdistribusi normal, sedangkan Mann-Whitney U/ Test diterapkan pada
data vang tidak berdistribust normal. Selanjutnva, dilakukan uji statistik
secara terpisah untuk setia hipotesis penelitian. Ujr statistik yang diterapkan
adalah uji parametrik untuk hipotesis pertama dan uji nonparametik untuk
hipotesis kedua. Berikut ini dijelaskan uji statistik yang diterapkan untuk
setiap hipotesis penelitian.

Hipotesis pertama akan diupi dengan regresi logit (logistic regression),
karena hipotesis pertama memiliki satu variabel dependen vang
menggunakan data dummy dan memiliki variabel independen yang diukur
dengan skala rasio (Cooper dan Emory, 1995). Berikut ini disajikan model
statistik untuk menguj1 hipotesis pertama.

Status = a — hINPS) - o(NPM) = d(OPM) + ¢(WLS) * ¢,

Dimana :
Status = Status perusahaan sampel
= 1 untuk perusahaan perata penghasilan dan O untuk

perusahaan bukan perata laba { yang dihitung secara terpisah
untuk setiap faba) vanabel.

NPS = nilai pasar saham periode tahun sebelumnva.

NPM = Ner Profit Margin periode tahun sebelumnya.

OPM = Operating Profit Manager periode tahun sebelumnva.

WLS = nner losser stocks

= 1 untuk  kelompok winner stocks, 2 untuk  kelompok

winner losser stocks, dan 3 untuk kelompok losser stocks.




(Kriteria winner stocks vaitu perusahaan yang rata-rata
perubahan harga sahamnya positif selama empat tahun,
sedangkan losser stocks vaitu untuk perusahaan vang
perubahan harga sahamnya negatif selama empat tahun).

3. Hipotesa kedua dan ketiga diuji dengan uji beda dua rata-rata untuk setiap

variabel laba. Berikut ini disajikan model statistik untuk menguji hipotesa

kedua :

GM = p=x= \/x‘,_x:,xjw.x —-100

n

GM = antilog GM - 100

loa GM Zlog X
og ==
n

Model statistik untuk menguji hipotesa ketiga:

Ss
‘[[ = ~
N
Keterangan:
4 = mean
x = nilai dan data
n = jumlah anggota

3.6. Analisis Statistik Secara Umum
Statistik Desprektiptif
Uji stauisuk dilakukan terhadap data vang nilai pasar saham (NPS). N
profit. margin (NPM)Y dan Operatin profit Margin (OPM) yvang tidak termasuk

kategori dummy data.
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One Sample Kolmogorof Smirnov Test

Untuk mengetahur secara pasti distribusi data sesungguhnva. dilakukan ujpt
Cine Sample Kolmaogoroy Smirnov Test dengan tingkat signifikan 0.05.
Mann-Whitney U Test dan t Test

Setelah dilakukan ujt normalitas data. sampel diklasifikasikan ke dalam
Kelompok perata laba dan bukan perata laba. Pengujian selanjutnva dilakukan
untuk memastikan bahwa kedua kelompok sampel independen tersebut berasal
dart populasi vang sama. Uji statistik vang dipilih untuk kepentingan ini ada ¢ rest
dan Mann-HWiamey T [est vang disesuatkan dengan distribust data. Untuk data
vang tidak berdistribusi normal diuji dengan Munn-Whitney [ test, sedangkan
data vang berdistribusi normal diujt dengan 7 rest. Masing-masing dengan tingkat
signifikan 0.05
3.6.1. Analisis Uji Statistik Hipotesis Pertama

Hipotesis  pertama akan menguji beberapa  faktor  vang diduga
mempengaruhi perilaku perataan laba.
Hal - Besaran perusahaan, Ner Profic Margin (NPM). Operating Protit

Swrgm 1OPM), dan Klasifikast  winner looser  stocks  tidak

mempengaruhi perataan laba.
fioregress {ogn dilakukan terhadap semua variabel independen dengan
tingkat sienifikanst 0,03,
3.6.2. Analisis Uji Statistik Hipotesis Kedua

FHipotesis vang  kedua berkaitan erat dengan kinerja pasar modal
Membandingkan rerrn perusahaan kelompok perata laba dan bukan perata laba.

Renorn saham dihitung dengan menggunakan rata-rata geomerri selama empat




tahun periode sampel Rarg-rata geometri dipilih karena rata-rata geomelri
memperhatikan pertumbuhan refurn dart waktu ke waktu. Geometri Mean, atau
rata-rata ukur. ini biasanva digunakan untuk menghitung besarnva rerata
terhadap presentasi atau rasio perubahan suatu gejala.
Ha2 : Tidak ada perbedaan rerwrn antara perusahaan perata laba dan
perusahaan bukan perata laba.

Ui statistik vang diterapkan adalah /i hedu ratu-rata dua kelompok
independen dengan tingkat signifikunsi 0.05.
3.6.3. Analisis Uji Statistik Hipotesis Ketiga
Membandingkan risiko  kelompok perata dan bukan perata laba. Risiko
perusahaan dihitung dari Aere saham vang diukur dengan ratu-rata aritmatika.
karena pada dasarmnva risiko tidak diharapkan bertambah (bertumbuh) dan waktu
kewaktu. Mean Aritmatika. atau secara ringkas disebut mean, adalah salah satu
upe dari rata-rata atau average. Mean adalah ukuran tendensi sentral yang paling
sering digunakan. Mean dihitung dengan membagi jumlah semua nilaidan
Koleksi data dengan jumlah anggota.
Ha3 : Tidak ada perbedaan risiko antara perusahaan perata laba dengan

perusahaan bukan perata laba.

Ul beda rata-rata dua kelompok independen (kelompok perata dan

kelompok bukan perata) dengan tingkat signifikan 0.05 diterapkan dalam

pengujian hipotesis nol ketiga.




BAB IV

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

4.1. Perhitungan Index Smoothing

Berdasarkan data penjualan dan laba dari 40 perusahaan manufaktur dan
lembaga non keuangan vang go public di Bursa Efek Jakarta dan memenuhi
kriteria purposive judgement sampling dilakukan perhitungan mdex 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 index smoothing lebih besar dari satu,
sedangkan perusahan vang memperoleh nilai index smoothing lebih kecil atau
sama dengan satu dikategorikan sebagai perusahaan vang tidak melakukan
praktik perataan laba.

Penggunaan index smoothing dalam menentukan kategor perusahaan
melakukan praktik perataan laba atau tidak melakukan praktik perataan laba
didasarkan pertimbangan-pertimbangan sebagai benkut :

1. /ndex smoothing telah digunakan oleh peneliti-peneliti terdahulu, baik di iuar

negen maupun di Indonesia.

{2

- Laba vang digunakan dalam menghitung index smoothing adalah laba vang

sesungguhnyva terjadi.

L)

- Penjualan vang digunakan adalah penjualan yang sesungguhnya terjadi.

37




4. Tersedianya data penjualan dan laba sesungguhnya yang dilaporkan perusahaan
dalam capital market directory memudahkan perhitungan index smoothing.
Langkah-langkah vang dilakukan untuk perhitungan index  smoothing
adalah sebagai berikut :

1. Menghitung means of sales dan means of earning (income).

2. Menghitung standard deviation of sales (SD Sales) dan standur deviation of
carning (SD Farning/Income).
3. Menghitung coefficients of variation of sales (CV1 Sules) dan menghitung

coetficient of variations of earningsiincome (CV1 Larning income) perusahaan
vang diteliti.
4. Diperolehnya CVi Sales dan CVi Farning (Income) maka perhitungan index
smaoothing perusahaan yang diteliti dapat dilakukan.
Hasil  penghitungan coefficient of variations mencerminkan tingkat
keseracaman atau fluktuasi data vang ada seiama kurun waktu pengamatan. Olch

karena itu semakin kecil nilat coefficient of variation berarti semakin seragam

nilar data atau fluktuasi data rendah, sedangkan semakin besar nilai cocefficient of

variations berarti semakin seragam data atau fluktuast data vang ditelit: tingg1.
Besamva nilar coeffcient of variation of sales akan mencerminkan tingkat
Keseragaman atau fluktuasi data sa/es dart masing-masing perusahaan pada kurun
waktu penelitian. sedangkan nilar coefficient of variation of earning akan
mencerminkan tingkat keseragaman atau fluktuast data curming dar masing-

masing perusahaan vang diteiiti.




Perusahaan dikatakan melakukan praktik perataan laba apabila nilai
coefficient of variation of sales lebih besar dari coefficient of variation of earnings
atau mempunvai nilai index smoothing lebih besar dart 1. Hal int berarti bahwa
perusahaan tersebut mempunyai coefficient of variation of sales lebih besar dan
coefficient of variation of earning atau mempunyai coefficient of variation of
earnings lebih kecil atau sama dengan coefficient of variation of sales. Dengan
kata lain perusahaan vang mempunvai nilai index smoothing lebih besar dan satu
akan mempunyai nilai coefficient of variation of sales lebih besar dari nilai
coetficient  of variation of earning yang lebth seragam (fluktuasi kecil)
dibandingkan dengan tingkat keseragaman data sales.

Hasil perhitungan ndex smoothing vang dilakukan terhadap 40 perusahaan
manufaktur vang menjadi obyek penelitian ini dapat dilihat dalam Tabel 4.1.
Berdasarkan hasi! pehitungan terdapat 3 perusahaan yang mempunyat nilai /ndex
smoothing lebih besar dari 1 dan 37 perusahaan vang mempunyai nilai index
smaoothing lebih kecil dari 1

Nilai dan rerurn dan beta perusahaan yvang melakukan praktik peratean laba
dan udak melakukan praktik perataan laba menunjukkan bahwa refurn dan beta
digunakan sebagai data untuk menentukan apakah ada perbedaan rerurn dan beta
antara perusahaan vang melakukan praktik perataan laba dan tidak melakukan
praktk perataan laba dengan menggunakan uji beda rata-rata dua kelompok

sampel
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Hasil penghitungan /ndex Smoothing adalah sebagai berikut :

Tabel 4.1

Nilai Indeks Smoothing, Return dan Beta pada Perusahaan Tekstil

] ; T ‘ l
‘No.i Kode | Index_ Return [Beta No.; Kode Index_ | Return f Beta |
v ; moothing : Smoothing ‘
1 CPIN 0.172 | -0.00170] 133 | 21 SMCB 0.056 | 0.86221| 120
2 JPFA | 0.017 | 024038 2.17 | 22 ALKA 0.076 | 0.19365| 1.68
3 ANTM | 0346 | 034460 1.35 { 23 PICO | 0023 | 0.07848 | 1.49 |
4 CTTH -0.106 | 0.05938] 1.51 | 24 TBMS | 0326 |-0.25080| 1.08 |
5 IINCO 0.406 | 1.12250|128 {25 TIRA | 0.693 | 001996 | 1.11 |
6 SHDA 0.960 | 0.097571 130 { 26 IKAI | -0.030 |-0.00985| 1.14 |
7 STTP 0974 | -0.31776 27 IVOKS 0.122 1-0.09369( 1.19 |
8 SMAR -0.059 | 0.43290 28 IASGR 0.400 | 0513161 125
- 9 SUBA -0.628 | 082415 29 MTDL 0.044 |-0.14217! 1.64
10 TBLA 1.528  -0.19558] 30 IASH 0363 | 0.96145! 1.73 |
11 ULTI 0.151 = 0.45595] 31 'AUTO 1.675 | 024541 147
12 TFCO 0.066 | -0.0412 32 GDYR 1.810 | -0.09091 | 1.30
13 FMii -0.497 . -0.27446 33 HEXA 0.763 | 0.90054 | 1.89
14 ‘GRIV 0.073 | -0.03227 34 TURI 0.434 | 0.19895| 161
15 KARW @ -0.178 | 0.04698 | [ 35 UNTR | 0.161 | 2.92286| 141
16 SIMM 0281  -0.36805 | |36 DNKS | 0474 | 021358 1.19 |
17 BRPT -0.083 © 1.10817{ 1.04 [ 37 KLBF [ 0347 | 0.02469| 142 |
18 SUDL | 0210 0059301 128 | 38 SCP1 | -0.046 |-0.08055| 1.07 |
19 TIRT 0.264  0.00609 | | 39 MRAT | 0086 | 0.14096| 121 |
20 TNKP 0.231 0.299841 1.59 | 40 [UNVR | 0710 1.0.12939] 135

Sumber : Index Smoothing (Lampiran 1), Return (Lampiran 5), Beta (LLampiran 6)

Berdasarkan tabel tersebut terdapat 3

-

perusahaan vang dikategorikan

melakukan praktik perataan laba dan 37 perusahaan yang tidak melakukan praktik

perataan laba. Perusahaan vang mempunvai index smoothing lebih besar dari |

berarti perusahaan tersebut mempunyai nilai coefficient of variation of earning

lebih Kecil dari nilai coefficient of variaton of sales dan perusahaan mempunvai

nilar index smoothing lebih kecil dari 1 berarti perusahaan tersebut mempunyai

nilay cocfficienr of variation sales lebih kecil dan nilai cocfficient of variation of

carning.
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4.2. Analisis Data
4.2.1. Statistik Deskriptif

Uy statistik deskriptif dilakukan untuk mengidentifikasi variabel-vanabel
vang akan diuyi pada setiap hipotesis, bagaimana profil, normalitas dan distribusi
vanabel-variabel yang terlibat dalam model (bukan variabel dummy) tersebut,
diharapkan hasil up statisik sccara umum melegitimasi data penelitian pada
variabel vang akan digunakan dalam uji statistik setiap hipotesis penelitian.
Pengujian setiap hipotesis menggunakan uji statistik sesuai dengan hipotesis
penelitian dimaksud.

Uy statisuk deskriptif untuk vanabel-vanabel hipotesis pertama, kedua dan
Ketiga kecuali vaniabel dummy. untuk mengetahui besarnya nilai rata-rata, standar
deviasi, nilai minimum dan nilai maksimum. Hasil uji statistik deskriptif disajikan
dalam tabel berikut -

Tabel 4.2
Hastl Up Statistik Desknptif

Mo vamabel I sundarDevissi | N N
. . NPS  IO74450436954.63 | 4837167066265.84 | 11294804723 | 2221575485861
" NPM 0.5811 | 23387 | 0,01 | 13,37
5 0PM 0.1461 | 02°985 0,00 130
2eturn Saham 02533 I 0,582 Q§ 0“7: 292
S Risiko (Beta) 13773 | 02453 | 0.99 | 218
; | , | | |

Sumber - Lampiran 7

Hasit up statistik deskniptif untuk 40 sampel perusahaan adalah nilai rata-
rata - pasar  saham (NPS) 1974450436954 63 dengan  standar  deviasi

4837167066265.84,  nilai  terendah 11294804723  dan  nilai  tertinggi
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2221575485861 1. Nilair rata-rata net profit margin (NPM) adalah 0,5811 dengan
standar deviasinva 23387, rilai terendah 0,01 dan milai tertinggr 13,37, Nilai rata-
rata vanabel operating profit margin (OPM) adalah 0,1461 dengan standar
deviasinva 02398 nilai terendah 0,00 dan nilai tertinggi 1,30. Nilai rata-rata
refurn saham 0.2533 standar deviasinya 0,5829 dengan nilai terendah -0,37 dan
nilai tertinggi 2,92 Nilai rata-rata nisiko saham (beta) 1,3773 dengan standar
deviasinva 0.2453 dan nifai terendah 0,99 serta nilat tertinggi 2,18,
4.2.2. Up Normalitas Data

Sebaran data berdistribusi normal atau tidak dapat diketahui dari hasil uji
normalitas menggunakan One sample Kolmogorov-Smirnov Test, dengan tingkat
signifikanst 5%. Uyt normalitas ini berguna untuk menentukan dalam menentukan
metode pengupan hipotesis kedua dan ketiga. Jika sebaran data berdistribusi
normal. maka pengujian hipotesis menggunakan /ndependent sample t test,
namun jika sebaran data udak berdistribusi normal maka pengujian hipotesis

menggunakan Mann-Withney U test. Hasil uji normalitas data adalah sebagai

berikut
Tabel 4.3
Hasil Uy Normalitas Data
- B One Sumple Kolmogorov-Smirnov Test
No. - Variabel - 2tledp ' Keterangan = Distribusi 7{
1. I NPS ‘ 0.000 p <005 Tidak Normal ;
2.0 NPM 0,000 p <005 ( Tidak Normal 5
3 OPM | 0.006 - p<005 ' Tidak Normal |
4 Risiko (beta) 0900 ¢+  p>005 |  Normal |
S Rerurn Saham 0,068 ‘ p < 0,05 ! Normal |

i

Sumber : Lampiran R




Berdasarkan hasil tersebut menunjukkan bahwa variabel Risiko saham
(beta) dan return saham berdistribusi normal karena memiliki nilai probabilitas
lebih besar dan 0,035, sedangkan untuk variabel NPS, NPM. OPM berdisitribusi
tidak normal, karena memiliki nifai probabilitas dibawah 0,05,

Pengupan hipotesis pertama menggunakan analisis regresi logik vaitu
untuk mengsiahut pengaruh faktor-faktor NPS, NPM, OPM dan WLS terhadap
keputusan perusahaan melakukan perataan laba atau tidak, maka sebaran data
berdistribusi normal atau tidak normal tidak perlu dipertimbangkan karena dalam
hal 1ni tidak dilakukan uji beda rata-rata.

4.2.5. Uy Hipotesis
a Up Hipotesis Pertama

Ujt hipotesis pertama yang diajukan adalah bahwa faktor-faktor
besaran perusahaan (NPS). NPM. OPM dan WIS secara signifikan
mempengaruhi status perusahaan dalam melakukan praktik perataan laba
atau tidak melakukan praktik

Analisis ini dilakukan dengan uji regresi logit (logistic regression)
karena memiliki satu variabel dependen yang menggunakan data dummy
dan memiliki variabel independen vang diukur dengan skala rasio,
1 Menilai Model 11

Hasil  pengujian  model fir untuk ketepatan model yang

digunakan adalah sebagai berikut :
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Tabel 4.4
tHasil Up Ketepatan Model
-2 Log likelihood | 2131 o
-2 Log likelihood 1T 190254 |
Cox & Snell R Square 005
Negelkerke R Square 0.121 ‘
“Lameshow’s Goodnes of fit 1‘ 5,762 B *1‘
Sig 0674

Sumber : Lampiran 9

Langkah pertama dalam menilai overall model fit terhadap data
adalah dengan melihat fungst likelihood. Likelihood [, dari model
adalah probabilitas bahwa model yang dihipotesiskan menggambarkan
data input. Untuk mengup ketepatan model ini L ditransformasikan
menjadi —2LogL. Statitsik —2logL. disebut juga likelihood rasio
statistik dimana x~ distribusi degree of freedom n-q dengan q adalah
jumiah parameter atau variabel bebas dalam model. Hasil owpur SPSS
memberikan dua nilai —2Logl. vaitu satu untuk model yang hanya
memasukkan konstanta vaitu sebesar 21,311 dan distribusi pada df
39 (40-1) vaitu sebesar 43,775 dan nilai tersebut tidak signifikan pada
tingkat signifikansi aipha 5% schingga hanya dengan konstanta saja
model regresi i tidak fit (tepat). Nilar —2Logl. yang kedua adalah
untuk model dengan konstanta dan varnabel bebas yang digunakan
vaitu NPS, NPM, OPM dan WLS sebesar 19,254 vaitu memiliki
distribusi 7~ pada df’ 36 (40-4) vaitu scbesar 43,775, Nilai =2Logl.
untuk model dengan  konstanta dan 4 vanabel 1independen ternyata

tidak sinifikan pada alpha 5% yang berarti model regresi logsitik
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dengan konstanta dan 4 vanabel independen adalah fit dengan data
namun tidak signifikan.

Statistik ~2Logl. dapat juga digunakan untuk menentukan jika
variabel bebas ditambahkan ke dalam model apakah secara signitikan
memperbaiki model fit. Selisth nilai —2Logl. model dengan konstanta
saja dan dengan variabel bebasnya didistribustkan sebagai e pada df 3
(39-36) sebesar 2,057 (21,311-19,254) dan Xz tabel sebesar 7,815
maka angka in1 tidak signifikan secara statistik. Hal in1 berarti dengan
penambahan variabel-variabel NPS, NPM, OPM dan WLS ke dalam
model dapat memperbaiki model fit namun hasil regresi tidak
signifikan.

Nilai Cox and Snell’s R Square adalah sama dengan nilai R’
pada muiuple regression vang didasarkan pada teknik estimasi
likelihood dengan nilai maksimim kurang dari 1 sehingga sulit
diinterpretasi. Negelkerke's R square merupakan modifikasi dari nilai
Cox and Snell’s R Square untuk memastikan bahwa nilainya
bervariast dart O sampat dengan 1. Hal i dilakukan dengan cara
membagi nilat Cox and Snell’s £ Square dengan nilai maksimumnya.
Nilar Negelkerke's R square dapat diinterpretasikan sama seperti nilas
R™ pada mudtiple regression. Hasil output SPSS menunjukkan bahwa
nilat Cox und Snell’s R Square sebesar 0.05 dan nilay Negelkerke's R
square sebesar 0,121 vang berarti variabilitas variabel dependen vang

dapat dijelaskan oleh variabilitas vanabel independen sebesar 12.1%.
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Nilai Hosmer and Lameshow’s Goodnes of fit diperoleh sebesar 5,762
dengan probabilitas signifikansi 0,674 yang nilainya jauh di atas 0,05,
dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model dapat diterima.
2) Estimasi Hasil Logistic Regression
Ust regresi logit dilakukan terhadap semua variabel-variabel
independen dengan tingkat signifikansi 5%. Hasil lengkap uji regresi

logit adalah sebagai berikut :

Tabel 4.5
Hasil Logit Regression Untuk Hipotesis Pertama
- No. - Variabel ! Sig. p value Keterangan  Hipotesis |
1. 'NPS 0,765 { p>0,05 - Tidak didikung |
2. NPM 0,829 : p>005 - Tidak didikung
3 OPM , 0,446 ; p>005  Tidak didikung
4 WLS 0.112 5 p>005 Tidak didikung |

Sumber : Lampiran 9
Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai sig. p-value untuk
keempat variabel independen menunjukkan lebih besar dari 0,05 (5%)
vang berarti bahwa hipotesis pertama dalam penelitian ini tidak
didukung (tidak signifikan). Hal ini berarti variabel-variabel NPS,
NPM, OPM dan WLS L;r;empengaruhi praktik perataan laba namun
tidak signifikan,
Untuk mengetahui ketepatan prediksi terhadap perusahaan yang

melakukan praktik perataan faba atau tidak meclakukan praktik

perataan laba dapat dilihat pada tabel berikut :
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Tabel 4.6
Tabel Klasifikasi Status Perusahaan Perata dan Bukan Perata Laba

Classification Tablé

Predicted
Status Percentage
Observed Bukan Perata Perata Correct
Step 1 Status Bukan Perata 37 0 100.0
Perata 3 v .0
Overall Percentage 825

&g The cut value is 500

Sumber : Lampiran 9

Berdasarkan tabel tersebut menunjukkan bahwa kolom adalah
status perusahaan vaitu Bukan Perata (0) dan Perata (1) hasil prediksi
sedangkan baris menunjukkan nilai  hasil observasi yang
sesungguhnya dari variabel dependen Bukan Perata (0) dan Perata (1).
Tabel tersebut menunjukkan bahwa pada kolom, prediksi perusahaan
vang bukan perata sebanyak 37 perusahaan sedangkan hasii observasi
juga sebesar 37 perusahaan, atau memiliki ketepatan 100%, sedangkan
perusahaan yang melakukan perata laba diperediksikan sebanyak 0
namun hasi! observasi menunjukkan ada 3 perusahaan. Berdasarkan
hasil tersebut hasil ketepatan prediksi secara keseluruhan adalah
sebesar 92.5%.

Berdasarkan hasil tersebut maka hipotesis pertama yang
menvatakan bahwa besaran perusahaan, net profit martgin (NPM),
Operating profit margin (OPM) dan klasifikasi Winner atau Losser strock

(WLS) tidak mempengaruhi perataan taba terbuktl
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b. Uy Hipotesis Kedua

Untuk melakukan pengujian  hipotesis kedua menggunakan
Independent sample | test karena sebaran data normal. Uji ini digunakan
untuk mengetahui perbedaan return saham antara kelompok perusahaan
vang melakukan praktik perataan laba dengan kelompok perusahaan
vang tidak melakukan praktik perataan laba.

Langkah-langkah yang dilakukan adalah sebagai berikut :
Menetukan hipotesis nol dan hipotesis alternatif yaitu
Ho u; = u,: Tidak ada perbedaan rerurn saham antara kelompok

perusahaan yang melakukan praktik perataan laba dengan
kelompok perusahaan vyang tidak melakukan praktk
perataan laba.

Ha i, = w.: Ada perbedaan rerurn saham antara kelompok perusahaan
vang melakukan praktik perataan laba dengan kelompok
perusahaan vang tidak melakukan prakuik pefataan laba.

Keputusan penerimaan dan penolakan hipotesis dilakukan dengan
membandingkan nilai /ndependent sample t test dengan taraf signifikansi
tertentu (0,05). Ho diterima apabila Independent sample 1 test signifikan
lebih besar dani 0.05 dan Ho ditolak apabila /ndependent sample t test
signifikan lebih kecil dart 0,05.

Hasil pengujian adalah sebagai berikut :
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Tabel 4.7
Hasil Uji t Untuk Hipotesis Kedua

‘ Status } Ré:;;i:a }i t hitung 1 Sign. p % Keterangan ::
Tidak Melakukan L0275 ! ! E
- Perataan Laba L | 0,821 | 0417 | Ho g
Meclakukat Perataan T -0,0137 | E { diterima }

i {
} ! l o

faba |

.

Sumber : Lampiran 10

Rerdasarkan hasil tersebut menunjukkan bahwa rata-rata rerurn
saham pada kelompok perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan
faba vaitu sebesar 0,275 vang nilainya lebih besar dari rata-rata abnormal
rerurn pada kelompok perusahaan yang melakukan praktik perataan iaba
vaitu sebesar -0,0137, hal ini berarti keuntungan yang diperoleh lebih
kuat atas persahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba daripada
perusahaan vang melakukan praktik perataan laba. Namun hasil ini tidak
didukung dengan hasil up statistk yang menunjukkan tidak ada
perbedaan secara signifikan berdasarkan nilai independent sample ( test
hitung vang diperoleh sebesar 0,821 lebih kecil dan t tabel pada dk (n-k-
1) 40-4-1 = 35 vaitu scbesar 2,021 dengan taraf signifikansi sebesar
0.417 vang nilainva lebih besar dari 0,05 dengan demikian Ho diterima
artinva tidak terdapat perbedaan yang signifikan refurn saham antara
kelompok perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba
dengan kelompok perusahaan yang melakukan praktik perataan laba.
Ut Hipotesis Ketiga

Untuk melakukan pengujian hipotesis ketiga digunakan uji t

karena sebaran data berdistribusi normal. Up im digunakan untuk
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mengetahui perbedaan risiko saham (beta) antar kelompok perusahaan

yang melakukan praktik perataan laba dengan kelompok perusahaan yang

tuidak melakukan prakuk perataan laba.
l.angkah-langkah vang dilakukan adalah sebagai berikut :

Menentukan hipotesis nol dan hipotesis alternatif,

Ho u, = p,: Tidak ada perbedaan risiko saham (beta) antara kelompok
perusahaan vang melakukan praktik perataan laba dengan
kelompok perusahaan yang tidak melakukan praktik
perataan laba.

Ha p, # u»: Ada perbedaan risiko saham (beta) antara kelompok
perusahaan vang melakukan praktik perataan laba dengan
kelompok perusahaan yang tidak melakukan praktik
perataan iaba. Membuat kriteria pengujian hipotesios

Keputusan menerima atau menolak hipotesis dilakukan dengan

membandingkan nilai t hitung dengan tarat signfitkasi alpha 0,05 (5%).

Ho diterima apabila nilai signfiikan t lebih besar dart 0,05 dan Ho ditolak

jika signifikansi t lebih kecil dar 0.05.

Hasil pengujian selengkapnya adalah sebagai benkut :

Tabel 4.8
Hasil Ui Independen Sumple t-test Untuk Hipotesis Ketiga
—— - o ey :
Status 5 Rat.a'lr—ata i thitung | Sign. p | Keterangan

. Risiko | i
. Tidak Melakukan 13872 ‘
Perataanlaba | | 0899 0374 Ho
. Melakukan Perataan x 1.2545 ditenima
(faba L I

Sumber : I,,\amp'i“r'arh 1
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Berdasarkan hasii tersebut menunjukkan bahwa rata-rata nisiko
saham (beta) pada kelompok perusahaan vang tidak meiakukan praktik
perataan laba vaitu sebesar 1,3872 vang ntlainva hampir sama dengan
rata-rata risiko saham (beta) pada kelompok perusahaan vang melakukan
praktik perataan laba vaitu sebesar 1,2545 hal in1 berarti risiko pada
kedua kelompok perusahaan tersebut sama-sama kuat karena nilai beta
lebih besar dani 1, artinva kedua kelompok perusahaan in1 sama-sama
perusahaan yang agresif. Hasil ini didukung dengan hasil statistik yang
menunjukkan perbedaan rata-rata tersebut tidak signifikan berdasarkan
hasil uji t diperoleh t hitung sebesar 0,899 lebih kecil dari t tabel pada dk
(n-k-1) 40-4-1 = 35 vaitu sebesar 2,021 pada signifikansi 0,374 dimana
signifikansi tersebut lebih besar dari alpha 0,05 (5%), dengan demikian
Ho ditenma artinva tidak ada perbedaan rnisiko saham (bceta) antara
kelompok perusahaan vang melakukan praktik perataan laba dengan

kelompok perusahaan vang tidak melakukan praktik perataan laba.

4.3. Pembahasan

Berdasakan hasil uji regresi logistik menunjukan bahwa secara keseluruhan
variabel independen vang terdiri dari NPS, NPM. OPM dan WLS tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap status perusahaan melakukan praktik
perataan laba atau tidak melakukan praktik perataan laba pada perusahaan
manutaktur dan lembaga non keuangan yang go public di Bursa Efek Jakarta vaitu

scbesar 12.1%. Ketepatan prediksi dalam model regresi logistik sebesar 92.5%,




52

hasil in1 sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Jatiningrum (2000)
vang menyatakan bahwa ukuran perusahaan dan profitabilitas menjadi faktor vang
mendorong dilakukannya tindakan perataan laba.

Hasil pengujian terhadap return dan nisiko saham menunjukkan bahwa
perusahaan vang melakukan praktik perataan laba memiliki refurn saham vang
lebith rendah daripada perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba.
Namun pada ristko vang diperkirakan bahwa perusahaan melakukan praktik
perataan laba memiliki ristko yang hampir sama dengan perusahaan vang tidak
melakukan praktik perataan laba walaupun secara rata-rata perusahaan vang
melakukan praktik perataan laba lebih tinggi pka dibandingkan dengan
perusahaan vang tidak melakukan praktik perataan laba. Hal ini ditunjukkan
dengan hasil secara statistik bahwa refurn saham dan nisiko tidak berbeda secara
nvata. Hasil ins juga mendukung penelitian yang dilakukan oleh Michelson, dkk
(19951 vang melakukan penelitian yang bertujuan untuk menguji hubungan antara
perataan laba dengan kinerja pasar. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa
perusahaan vang meratakan laba memiliki rata-rata reiurn tahun yang lebih
rendah dibandingkan dengan yang tidak melakukan perataan laba. Selain itu
penelitian 1ni juga menunjukkan bahwa perusahaan vang meratakan laba memiliki
beta vang lebith rendah dan nilai pasar ekuitas yang lebih tinggi jika dibandingkan
dengan perusahaan vang tidak melakukan perataan laba.

Hasil penelitian secara keseluruhan bahwa besaran perusahaan, NPM, OPM
dan WLS udak berpengaruh secara signifikan terhadap status perusahaan, tidak

sesual dengan penelitian-penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa besaran




perusahaan, NPM, OPM dan WLS berpengaruh terhadap status perusahaan dalam
praktik melakukan perataan laba atau tidak melakukan perataan laba, seperti
penelinan vang dilakukan oieh Saino dan Baridwan (2000). Selain itu hasil
penelitian tidak menunjukkan perbedaan rerurn saham dan risiko (beta) secara
signifikan antara perusahaan yang meiakukan praktik perataan laba dengan
perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba. Hal tersebut dapat
dikarenakan 1) jenis perusahaan yang diteliti bebeda. 2) jumlah perusahaan yang
diteliti berbeda dan 3) waktu pengamatan yang berbeda sehingga keempat faktor

tersebut sebagai pengaruh dari ketidaksamaan hasil dengan peneltian terdahulu




BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpuian

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis, maka dapat disimpuikan sebagai

berikut

1.

[R]

Hasil pengujian statistik terhadap hipotesis penelitian pertama menghasilkan
kesstmpulan bahwa faktor-faktor NPS, OPM, NPM. dan WLS, secara
keseluruhan maupun parsial tidak signifikan mempengarubi praktik perataan
laba. Sedangkan besarnva pengaruh keempat variabel bebas tersebut adalah
sebesar 12,1% dan sisanya sebesar 87,9% dipengaruhi oleh variabel lain yang
tidak dimasukkan dalam model penelitian.

Kinerja saham vang meneliti adanya perbedaan refurn antara perusahaan yang
meiakukan praktik perataan laba dengan perusahaan vang tidak melakukan
prakuk perataan laba tidak didukung oleh hasil penelitian ini (tidak ada
perbedaan). Hasil menunjukkan bahwa refurn saham pada perusahaan yang
meiakukan perataan laba lcbih kecil daripada return pada perusahaan yang
udak melakukan perataan laba. Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa t tes
sebesar 0.821 lebih keci! dari t tabel 2,021 pada taraf signifikansi 0,417 lebih
besar dam signifikanst alpha 0.05 dengan demikian tidak ada perbedaan return
pada perusahaan yang menerapkan perataan laba dengan perusahaan vang

tidak menerapkan perataan laba.
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Hastl penclitian ini tidak mendukung ada perbedaan resiko antara perusahaan
vang melakukan praktik perataan laba dengan perusahaan vang tidak
melakukan praktik perataan laba. Namun demikian resiko yang diperkirakan
pada perusahaan yang melakukan perataan laba lebih rendah daripada
perusahaan vang tidak melakukan perataan laba. Hasil uji  hipotesis
menunjukkan bahwa t tes sebesar 0,899 lebih kecil dari t tabel 2,021 pada taraf
signitikanst 0.374 lebih besar dart signifikansi alpha 0,05 dengan demikian
tidak ada perbedaan resiko (beta) pada perusahaan yang menerapkan perataan

laba dengan perusahaan vang tidak menerapkan perataan laba.

.2 . Keterbatasan Penelitian dan Saran

2.1 Keterbatasan Penelitian

ckel mungkin berpengaruh terhadap simpulan penelitian
vane tidak signifikan.

Kesederhanaan kriteria memproses pengklasifikasian sampel menjadi perata
dan bukan perata dapat mengubur sisi metodologi berkaitan dengan isu
perataan penghasilan seperti cut off (pisah batas) hasil CV penghasilan
dengan CV penjualan bersih vang wajar untuk mengklasifikasikan sampel.
Pengambilan sampel menggunakan purposive random sampling akibatnya

hasil penelitian in1 tidak dapat digeneralisir secara luas.

$.2.2 Saran

i

Sebatknva investor lebth memilih perusahaan yang tidak melakukan praktik

perataan laba karena perusahaan yang tidak melakukan praktik perataan laba,
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return vang dihasilkan jauh lebth besar danpada refwrn perusahaan yang
melakukan perataan laba, walaupun ristko vang diperkirakan juga lebih tinear.
Bagr emiten, perlu ditingkatkannyva tanggung jawab moral terhadap investor
vang tclah menanamkan modal pada perusahaannya, dengan tanggung jawab
moral vang tunggl. maka emiten akan menghindari upaya-upaya yang
sekiranva dapat merugikan pemegang saham. Sehubungan dengan perataan
laba maka emiten scharusnva menghindari upava-upava untuk mendapatkan
dana sebesar-besarnya dan tidak mempedulikan risiko/kegiatan akibat adanya
perataan laba tersebut.

Bagi penelitian yang akan datang sebaiknya peneliti memasukkan variabel-
variabel lain vang diperkirakan mampu mempengaruhi praktik perataan laba
misalnva ditinjau dan hikuiditas, rasio profitabilitas dan rasio aktivitas. Selain
e juga dapat menambah waktu pengamatan data saham masing-masing

perusahaan vang diteliti.

Implikasi

Secara metodologis semua hasil uji hipotesa penelitian ini tidak signifikan
mungkin dipengaruht oleh model Eckel (1981) yang kurang sensitif untuk
menentukan status perataan lababukan perata laba. Apabila jumlah sampel
memungkinkan sebaiknya penelitian berikutnya dilakikan dengan model
Klasifikasi sampel vang lain (misal model Michelson. 1998).

Jika  dimungkinkan penclitian dapat dikembangkan pada perbandingan

perataan penghasitan di BEJ dan perusahaan lain.
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LAMPIRAN 3 :

DATA NET PROFIT MARGIN (NPM) TAHUN 2001-2004




DATA NET PROFIT MARGIN (NPM) TAHUN 2001-2004

NPM
Kode
2001 2002 2003 2004 | Rata-Rata
CPIN 0.030 0.030 0.000 0.000 0.015
JPFA 0000 0.270 0.030 0.000 0.075
ANTM 0210 0.100 0.110 0.280 0.175
CTTH 0.000 53.460 0.000 0.000 13.365
INCO 0.030 0.090 0.200 0.330 0.163
SHDA 0.240 0.170 0.200 0.150 0.190
STTP 0.040 0.050 0.040 0.040 0.043
SMAR 0.000 0.090 0.200 0.000 0.073
SUBA 0.030 0.000 0.000 0.000 0.008
TBLA 0.000 0.070 0.040 0.010 0030
ULTY 0.060 0.050 0.020 0.010 0.035
TFCO 0.010 0.000 0.040 0.000 0.013
FMI] 0.020 0.000 0.000 0.000 0.005
GRIV 0.000 2.180 0.030 0.020 0.558
KARW 0.000 0.000 0.000 0.080 0.020
SIMM 0.020 0.000 0.000 0.000 0.005
BRPT 0.000 0.110 0.120 0.000 0.058
SUDI 0.000 0.000 0.550 0.000 0.138
TIRT 0.030 0.030 0.020 0.010 0.023
INKP 0.000 0.000 0.000 27.600 6.900
SMCB 0640 0.250 0.080 -0.230 0.185
ALKA 0.000 0.350 0.010 0.000 0.090
PICO 0.010 0.170 0.000 0.000 0.045
TBMS 0.020 0.020 0.010 0.000 0.013
TIRA 0.060 0.040 0.010 0.090 0.050
25 [IKAI 0.000 0.150 0.000 0.010 0.040
27 [VOKsS 0.000 0.020 0.000 0.000 0.005
| 28 |ASGR 0.040 0.090 0.030 0.080 0.060
L 28 mToL 0.080 0.000 0.000 0.010 0.025
| 30 [ASH 0.030 0.120 0.140 0.120 0.103
L 31 [AUTO 0.120 0.120 0.100 0.080 0.105
{ 32 |GDYR 0020 | 70030 0.030 0.030 0.028
| 35 _|REXA 0.090 0.090 0.060 0.090 0.083
[ S4 [TURI | 0030 0.030 0.030 0.050 0.035
| 25 JUNTR | 0030 0.040 0.050 0.120 0.060
| 26 |DNKS | 0080 0.090 0.110 0.140 0105
| 37 [KLEF | 0020 0.100 0.110 0.110 0.085
| 38 [SCPI [ 0000 0.000 0.020 0.000 0.005
28 [MRAT [ 07160 0.080 0.050 0.050 0.085
40 JUNVR [ 07150 0.140 0.160 0.160 0.153




LAMPIRAN 4 :

DATA NET OPERATING MARGIN (OPM) TAHUN 2001-2004




DATA NET OPERATING MARGIN (OPM) TAHUN 2001-2004

OoPM
No. Kode
2001 | 2002 2003 2004 | Rata-Rata
T_|CPIN 0080 | 0.060 0.010 0.000 0.038
2 |[JPFA 0.010 0.030 0.010 0.030 0.020
3 [ANTM 0270 0.140 0.210 0.380 0.250
4 [CTTH 0000 0.000 G000 0.000 0.000
5 |INCO 0120 0170 0310 0.480 0270
6 |SHDA 0.290 0310 0310 0 200 0.278
7 _|[STTP 0080 0.060 0070 0.070 0070
8 [SMAR 0.090 0.080 0.040 0.070 0.070
S |SUBA 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
70 [TBLA 0070 0.080 0100 0.110 0090
11 {ULTJ 0.120 0.160 0.170 0.160 0.153
2 [TFCO 0.400 0.000 0.000 0.000 0.100
ERE 0.000 0.000 0000 0.000 0.000
14 |GRIV 0.000 0.010 0.150 0230 0.098
15 |[KARW 0.000 0.000 0.000 5200 1300
6 |SIMM 0.020 0.000 0.000 0.000 0.005
77 _[BRPT 0.000 0.000 0.000 3.120 0.780
18 |SUDI 0.000 0040 0.000 0.000 0010
75 [TIRT 0070 0.030 0.040 0.080 0.055
20 |INKP 0.070 0.050 0010 0040 0.043
21_|SMCB 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
22 |ALKA 0.000 0.010 0.000 0.000 0.003
23 |PICO 0.010 0.000 0.000 0.000 0.003
24 [TBMS 0.050 0.010 0.000 0.010 0.018
25 |TIRA 0.090 0.060 0.090 0.010 0063
26 |IKAI 0.000 0.000 0.000 2.070 0518
27 |VOKS 0.000 0.000 0.000 0.970 0243
| 28 |ASGR 0.080 0.080 0.070 0.120 0088
[ 25 [MTDL 0.040 0.030 0.040 0.040 0.038
30 [AST 0.090 0.05C 0.110 0.110 0.100
31 [AUTO 0100 0080 0070 0080 0083
32 [GDYR 0010 0050 0.040 0.050 0038
(33 [HEXA 0110 0710 0.080 0130 0.108
734 |TURI 0040 0040 0.040 0.050 0043
| 35 [UNTR 0130 0.100 0.090 0.130 0.113
| 36 [DNKS 0150 0180 0180 0210 0.180
37 |KLBF 0160 0.200 0200 0210 0.193
38 [SCPI 0.000 0.050 0.070 0.050 0.043
35 [MRAT 0170 0170 0.120 0.090 0138
40 |UNVR 0.200 0190 0220 0230 0.210
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RETURN SAHAM DAN WINNER/LOOSER PERUSAHAAN
TAHUN 2001-2004




RETURN SAHAM DAN WINNER/LOOSER PERUSAHAAN TAHUN 2001-2004

Return Saham WLS
No. Kode
2001 2002 2003 2004| Rata2 Return Wi/L Dummy
1 |CPIN 005319 -0.272731 -0.20833 0.42105 -3.00170 Losser 0
2 |JPFA -0.03846 -0.20000 1.00000 0.20000 0.24038{ Winner 1
3 JANTM 0.36111 -0.34694 0.81250 0.55172 0.34460{ Winner 1
4 (CTTH 1.00000 -0.50000( -0.200001 -0.06250 0.05938( Winner 1
5 JINC 0.15686 0.05085 4.89516| -0.61286 1.12250] Winner 1
6 1SHDA 0.50000 -0.16667 0.96000; -0.90308 0.09757] Winner 1
7O18TTP -0.65789 -0.33846] -0.13953] -0.13514 -0.31776 Losser 0
8 [SNVAR -0.05128 021622 1.40000 0.16667 0.43290f Winner 1
S |SUBA -0.55556 -0.25000 4.16667] -0.06452 0.82415] Winner 1
10 [TELA -0.75000 -0 45455 0.20000 0.22222 -0.19558 Losser 0
11 julTd 244444 -0.35484( -0.09000{ -0.17582 0.45595!{ Winner 1
12 |TFCC -0.20000 -0.45000 0.48485 0.00000 -0.04129} Losser 0
13 PN 0.3076% -0.81176| -0.59375 0.00000 -0.27446 Losser 0
14 |CGRIV -0.07000 0.23656| -0.29565 0.00000 -0.03227 Losser 0
15 |KARW -0.13333 -0.23077 0.20000f -0.02381 -0.04698 Losser 0
16 1SIMM -0.48052 -0.62500] -0.46667 0.10000 -0.36805 Losser 0
17 [ERPT 0.36364 0 86667 1.25000 1.95238 1.10817 Winner 1
18 {SuDI ¢ 05000 -0.15238{ -0.13483 0.00000 -0.05930 Losser 0
19 1TRT -0.27273 -0.40625 0.15789 0.54545 0.00608 Winner 1
20 HNKP -0.56944 093548 0.83333 0.00000 0.29984] Winner 1
21 |SVCEB -0.79167 4.00000 0.08000 0.1604% 0.86221 Winner 1
22 [ALKA 0.66667 -0.40000 0.28571 0.22222 0.19365| Winner 1
23 (R C -0.35185 -0.65714 1.66667| -0.34375 0.07848f Winner 1
24 [T3MS8 0.05769 -0.09091] -0.12000| -0.85000 -0.25080 Losser 0
25 [TIRA 0.17647 -0.15000{ -0.20588 0.253826 0.01896] Winner 1
26 |i<Al -0.22222 -0.42857 0.43750 0.17391 -0.00985; Losser 0
27 |WOKS -0.44444 -0.26667 0.13636 0.20000 -0.09369 Losser 0
28 |ASGR 2.18182 -0.43810 0.05085 0.25808 0.51316] Winner 1
z% T oo -0.26785 -0.83415 0.33333 0.00000 -0.14217 Losser 0
30 (A3 2 05882 -0 33333 1.32682 0.79338 0.96145) Winner 1
31 [AU7C 061538 -0.39286 023529 052381 0.24541 Winner 1
32 (CZYR -0.05455 -0.21154f -0.09756 0.00000 -0.09091 Losser 0
33 =X~ -0 07407 -0.66400 2.39286 1.94737 0.90054{ Winner 1
34 TR -3.78000 021212 0.36538 1.42254 0.19895} Wiinner 1
35 UNTR 0.86441 -0 46364, 11.37288] -0.0821¢ 2.92286| Winner 1
35 [TNKE 0 46465 -0 31034 0.40000 0.30000 0.21358} Winner 1
37 |K_EF -0.82000 -0.23457 0.53226 0.62105 0.02468| Winner 1
35 (&C= -0.48000 -0.48077 051111 0.12745 -0.08055 Losser 0
39 INRAT 1.60000 -0.798081 -0.23810 0.00000 0.14096( Winner 1
40 {UNVR 0.49020 -0.21053( -0.76722 0.00000/{ -0.12939 Losser 0
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DATA RISIKO SISTEMATIS (BETA) TAHUN 2001-2004




DATA RISIKO SISTEMATIS (BETA) TAHUN 2001-2004

No. Kode Beta Alpha
2001 2002 2003 2004 Rata?2 2004
1 {CPIN 2.791 0.852 0.842 0.840 1.331 0.047
2 |JPFA 3.233 1.807 1.820 1.850 2.178 -0.624
3 [ANTM 2.442 1.006 0.960 1.002 1.353 0.105
4 JCTTH 3.216 0.937 0.946 0.958 1.514 -0.489
5 |INCO 2.829 0.766 0.760 0.790 1.286 -0.965
6 |SHDA 2.734 0.820 0.817 0.830 1.300 -1.273
7 |STTP 2724 0.672 0.672 0.684 1.188 -0.440
8 [SMAR 2678 1.085 1.098 1.102 1.493 -0.324
9 |SUBA 2.803 0.923 0.930 0.950 1.402 -0.488
10 [TBLA 2680 0.412 0432 0.444 0.992 0.024
1 ULTY 2.477 1.184 1131 1.142 1.201 -0.685
12 |{TFCO 2.924 0.935 0.934 0.940 1.433 -0.419
13 |FMI 2.321 1.259 1.265 1.274 1.530 -0.568
14 |GRIV 2.159 1.071 1.076 1.078 1.346 -0.480
15 |KARW 2.934 0.873 0.871 0.872 1.388 -0.412
18 |SIMM 2.949 0.444 0.455 0.438 1.072 -0.095
17 |BRPT 2.474 0.602 0.573 0.546 1.049 1.709
18 1SUDI 2760 0.789 0.789 0.792 1.283 -0.353
18 ITIRT 2729 1.248 1.296 1.320 1.648 -0.043
20 |INKP 3.102 1.186 1.052 1.044 1.586 -0.465
21 {SMCB 2.458 0815 0.755 0.786 1.204 -0.190
22 |ALKA 2.186 1.495 1.505 1.536 1.681 -0.462
23 |PICO 3.789 0.707 0.701 0.769 1.492 -0.686
24 |TBMS 2029 0.758 0.751 0.762 1.085 -1.190
25 ITIRA 2.471 0.788 0.589 0.624 1.118 -0.019
28 |IKAl 2.994 0.540 0.531 0.528 1.148 -0.061
27 |VOKS 2.749 0.717 0.664 0.644 1.194 -0.087
28 |ASGR 2616 0.803 0.803 0.803 1.256 -0.100
29 IMTDL 3084 1.188 1.161 1.152 1.848 -0.51
33 (ASH 2 907 1372 1.322 1.340 1.735 0.196
21 JAUTC 2665 1.071 1.072 1.076 1.471 0.044
22 |GDYR 2576 0.913 0.850 0.863 1.301 -0.385
33 JHEXA 2727 1.605 1610 1.640 1.896 1.217
34 | TURI 2596 1.282 1.290 1.300 1.617 0.843
35 JUNTR 2813 0.966 0.941 0.920 1.410 -0.492
35 |DNKS 2621 0.748 0.720 0.682 1.183 -0.004
37 [KLEF 2.994 0.898 0.888 0.900 1.420 0.220
z& CPl 2.309 0.669 0.663 0.678 1.080 -0.175
38 IMRAT 2.518 0.725 0.796 0.826 1.2186 -0.368
40 JUNVR 2741 0.879 0.893 0.888 1.350 -0.396
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DESKRIPSI DATA VARIABEL PENELITIAN




Frequencies

66

Statistics
NPS NPM OPM Beta Return

N Valid 40 40 40 40 40

Missing 0 0 0] 0 0
Mean 1.97E+12 5811 1461 1.3773 2533
Median 3.09E+11 | 5875E-02 | 7.625E-02 1.3481 | 6.893E-02
Mode 1.13E+10° .01 00 g9° -.37%
Std Deviation 4 84E+12 2.3387 2398 2453 5829
Veriance 2. 34E+25 5.4693 5752E-02 6 017E-02 3398
Renge 2 22E+13 13.36 1.30 1.19 3.29
Minimum 1.13E+10 01 .00 99 -37
WMaximum 2 22E+13 13.37 1.30 2.18 2.92
Sum 7.90E+13 23.25 5.84 55.09 10.13

& Multiple modes exist. The smallest value is shown
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UJI NORMALITAS DATA
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NPar Tests
One-Sampie Kolmogorov-Smirnov Test
NPS | NPM WLS Beta Return

N 40 40 40 40 40
Norma! Parameters2© Mezan 197E+12 5811 6000 1.3773 2533

Std. Deviation 4 84E+12 2.3387 4961 2453 5829
Most Extreme Absoiute 342 491 390 080 205
Differerces Positive 337 491 287 090 205

Negative -.342 - 403 -.380 -.065 - 143
Kolmogorow-Smimov Z 2.166 3108 2 466 571 1.295
a) ~n QA D en
Asyme. 3¢ Z-ailed) 000 000 000 900 068

Test cistribution is Normal.

—+

rom data
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LOGISTIC REGESSION




Logistic Regression

Case Processing Summary

Unweighted Cases® N Percent
Selected Cases Included in Analysis 40 100.0
Missing Cases 0 0
Total 40 100.0
Unselected Cases 0 0
Total 40 100.0

a. If weight s in effect, see classification table for the total number of cases.

Dependent Variable Encoding

Criginal Value inte

rmal Value

ukan Perata

reate

0
;




Block O: Beginning Block

Iteration History®:¢

69

Coefficient
-2 Log s
lteration likelihood Constant
Step 1 23.623 -1.700
0 2 21.433 -2.308
3 21.311 -2.496
4 21.311 -2.512
a. Constant is included in the model.
b. Initial -2 Log Likelihood: 21.311
C. Estimation terminated at iteration number 4 because
log-likelihood decreased by less than .010 percent.
Classification Table®P?
Predicted
Status Percentage
Observed Bukan Perata Perata Correct
Step O Status Bukan Perata 37 0 100.0
Perata 3 0 0
Overall Percentage 92.5
& Constantis included in the model.
5 The cut value is 300
Variables in the Equation
B S.E. Wald df
Step 0 Constant -2.512 600 17.515 1
Variables in the Equation
Sig. | Exp(B)
Siec T Constant 000 | 081
Variables not in the Equation®
Score df Sig.
Step Variables X1 257 1 612
0 X2 169 1 581
X3 335 1 563
X4 961 1 327

2 Residual Chi-Sgueares are not computed because of redundancies




Block 1: Method = Enter

Iteration History®.¢.d

70

-2 Log Coefficients

lteration likelihood Constant XA X2 X3 X4

Step 1 22.918 -1.385 000 -.025 -.498 -.328

1 2 19.961 -1.634 000 -.069 -1.250 -719
3 19.424 -1.581 000 -.146 -2.207 -.986
4 19.319 -1.523 .000 -256 -2.934 -1.024
5 19.291 -1.501 .000 -.399 -3.151 -1.014
6 19.27 -1.490 000 -615 -3.144 -1.011
7 19.260 -1 471 000 -1.003 -3.111 -1.006
8 19.254 -1.454 000 -1.429 -3.079 -1.000
g 19.254 -1.452 000 -1.501 -3.076 -.998

[\

NMethod: Enter

b. Constant is included in the model.
C initial -2 Log Likelihood: 21.311
d. Estimation terminated at iteration number 9 because log-likelihood decreased by less than
010 percent.
Omnibus Tests of Model Coefficients
Chi-square df ‘ Sig.
Step 1 Step 2.057 4 725
Block 2057 4 725
Model 2057 4 725
Model Summary
-2 Log Cox & Snell | Nagelkerke R
Seo likelihood R Square Square
kK 19.254 050 121
Hosmer and Lemeshow Test
Step Chi-sguare df Sig.
1 5762 8 674
Contingency Table for Hosmer and Lemeshow Test
Status = Bukan Perata Status = Perata
Observed Expected Observed Expected Total
Steo | 4 3930 0 010 4
2 4 3.946 0 054 4
3 4 3872 0 128 4
4 4 3820 0 180 4
5 3 3.792 1 208 4
6 4 3744 0 256 4
7 4 3710 0 290 4
8 3 3477 1 523 4
9 3 3362 1 638 4
10 4 3.287 0 713 4




Classification Table?

71

Predicted
Status Percentage
Observed Bukan Perata Perata Correct
Step 1 Status Bukan Perata 37 0 100.0
Perata 3 0 0
Qverall Percentage 92.5
a. The cut value is .500
Variables in the Equation
B SE. Wald df Sig. | Exp(B)
Siep X1 000 000 089 1 765 1.000
1 X2 -1.501 6.960 047 1 829 223
X3 -3.076 6.003 263 1 608 046
X4 -.998 1.309 581 1 446 369
Constant -1.452 913 2.526 1 112 234
2 Varable(s) entered on step 1: X1, X2, X3, X4.
Correlation Matrix
Constant | X1 X2 X3 X4

Step  Constant 1.000 | - 050 -.301 -398 -.416

X1 -.050 | 1.000 -155 -123 =123

X2 -.301 t -155 1.000 - 073 -112

X3 -398 | -123 -073 1.000 | -.040

A4 - 416 1 -123 -112 -.040 | 1.000




Step number: 1

ohserved Groups and Predicted Probabilities

g8 L 1
B PB
F PB
R 6 18 BB +
3 B BB
Q B BB
U B BB
E 4 1B BBB P +
N B BBB P
C BBBBE  BPB
Y BBBBB  BPB
2 [BBBBB  BBB 4
|BBBBB  BBB
BBBBBE BBBB
SBBBBB BBBB
Predicted | { g
Prob: 0 .25 .5 .75 1

Group: EBBBBBEBBBBBRRBBRRBBBBBBBBBBBBBBBPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPPP

predicted Probability is of mMembership for Perata
The cut value is .50

Symbols:

B - Bukan pPerata
P - Perata

Each symbol Represents .5 Cases.
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T-TEST RISIKO (BETA) BUKAN PERATA DENGAN PERATA LABA
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PUBLIKASTI LAPORAN KEUANGAN PERUSAHAAN
MANUFAKTUR DAN LEMBAGA NON KEUANGAN
TAHUN 2001-2004
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