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ABSTRAK

Penelitian kali ini selain bertujuan untuk menguji relevansi informasi laporan
keuangan yang diwakili oleh laba dan nilai buku ekuitas dalam konteks Indonesia,
Juga bertujuan untuk menguji dampak yang ditimbulkan oleh praktik manajemen laba
terhadap relevansi informasi laporan keuangan. Mayoritas penelitian terdahulu
menggunakan jones model, modified model Jones, industry model dan lain-lain untuk
mendeteksi adanya manajemen laba, namun beberapa peneliti berhasil membuktikan
bahwa hasil penelitian dengan model-model tersebut mengandung unsur bias
sehingga hasil yang diperoleh Jjuga tidak akurat.

Untuk menghindari kesalahan yang sama, maka penelitian kali ini memilih
menggunakan model yang dikembangkan oleh Whelan dan McNamara (2004), yang
merupakan pengembangan jones model, dimana discretionary accruals sebagai
indikator manajemen laba tidak lagi berfokus secara short-term, melainkan
mengalami pengembangan dengan memasukkan unsur long-term discretionary
accruals.

Hasil pengujian dengan metode pooled Ordinary Least Square Regression dari
sampel 495 perusahaan yang terdaftar di BEJ selama kurun 2003-2005, berhasil
menemukan bahwa laba dan nilai buku ekuitas tidak kehilangan relevansinya sebagai
indikator untuk menilai kinerja suatu perusahaan dalam konteks Indonesia. Penelitian
ini juga menemukan bahwa, manajemen laba tidak memiliki dampak apapun terhadap
relevansi laba dan nilai buku ekuitas ketika manajemen laba melalui short-term dan
long-term discretionary accruals diuji secara bersama-sama. Namun ketika diuji
secara terpisah antara manajemen laba secara short-term discretionary accruals,
long-term discretionary accruals, dan total discretionary accruals terbukti hanya
manajemen laba yang dilakukan melalui long-term discretionary accruals yang
memiliki dampak signifikan terhadap relevansi laba dan nilai buku.
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BAB1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Tujuan dari laporan keuangan adalah untuk menyediakan informasi yang
berguna untuk pengambilan keputusan yang efisien. Menurut Statement of Financial
Accounting Concept No.1 (FASB, 1978) dalam Wild (1992), laporan keuangan harus
menyediakan semua informasi yang berguna bagi investor, investor potensial,
kreditor, dan pemakai laporan keuangan lainya, dalam membuat keputusan yang
rasional dalam berinvestasi, pemberian kredit, dan keputusan lainya. Investor
merupakan salah satu yang paling berkepentingan dengan laporan keuangan dalam
kelompok pengambil keputusan, sehingga sangat penting untuk menyelidiki sejauh
mana informasi dalam laporan keuangan dapat dijadikan estimasi terhadap nilai
perusahaan (firm value).

Untuk memfasilitasi tujuan laporan keuangan tersebut, Standar Akuntansi
menetapkan suatu kriteria yang harus dimiliki informasi akuntansi agar dapat
digunakan dalam proses pengambilan keputusan. Kriteria utama yang dimaksud
adalah relevan dan reliabel, informasi akuntansi dikatakan relevan apabila dapat
mempengaruhi keputusan dengan menguatkan atau mengubah pengharapan para
pengambil keputusan. Dan informasi tersebut adalah reliabel apabila dapat dipercaya

dan menyebabkan pemakai informasi tergantung dengan informasi tersebut.



Namun demikian, laporan keuangan juga mengandung suatu kelemahan akibat
penggunaan judgment yang dilakukan oleh penyusun laporan (manajer). Penggunaan
Judgment tersebut memungkinkan manajer melakukan manipulasi terhadap data-data
keuangan baik untuk kepentingan perusahaan maupun untuk dirinya sendiri. Standar
Akuntansi Keuangan juga memberikan keleluasaan bagi manajer untuk menggunakan
Judgment tersebut. Contoh penggunaanya adalah judgment terhadap pengakuan
akrual dan pemilihan metode akuntansi.

Komponen penting dalam laporan keuangan yang seringkali dijadikan sebuah
alat untuk menginformasikan kinerja perusahaan adalah laba dan nilai buku. Laba
diduga menjadi value-relevant karena sudah terdapat bukti bahwa secara statistik
berhubungan dengan harga saham, penurunan dan peningkatan laba berhubungan
dengan penurunan atau kenaikan harga saham (Ball dan Brown, (1968) dalam
Rahmawati, (2005)). Demikian halnya dengan nilai buku, relevansi nilai buku berasal
dari perannya sebagai suatu proksi untuk nilai adaptasi dan nilai penolakan
(Burgstahler dan Dichev (1997) dalam Arsjah (2003)).

Masalah akan muncul ketika relevansi laba dan nilai buku sebagai alat pengukur
kinerja perusahaan dihadapkan dengan praktik manipulasi (earnings management)
yang dilakukan manajer. Relevansi laba dari suatu perusahaan yang terindikasi
melakukan earnings management diduga akan lebih rendah dari perusahaan yang
tidak melakukan earnings management. Sehingga para pelaku pasar akan berpindah
dari laba ke nilai buku dalam proses penilaianya terhadap suatu perusahaan (Whelan

dan McNamara, 2004).




Studi terdahulu telah membuktikan bahwa earnings management menyebabkan
penurunan nilai relevan yang signifikan terhadap laba dan nilai buku (Habib, 2004),
akan tetapi tidak membuktikan bahwa terdapat perpindahan fokus penilaian
perusahaan ke nilai buku ketika laba tersebut tidak lagi relevan untuk menilai
perusahaan (Whelan dan McNamara, 2004).

Penelitian yang berusaha menguji relevansi laba dan nilai buku di Indonesia
masih terbilang sedikit. Penelitian-penelitian yang ada, umumnya menguji relevansi
laba dan nilai buku yang dihubungkan dengan : pengaruh kebijakan pembagian
deviden, kualitas akrual dan ukuran perusahaan (Anggono dan Baridwan, 2003),
dampak krisis keuangan 1997-1998 (Mayangsari, 2004), market value (Indra dan
Syam, 2004; Suwardi, 2005). Tidak ada penelitian yang menguji dampak manajemen
laba (earnings management) terhadap relevansi laba dan nilai buku.

Sejauh ini hanya terdapat dua literatur mengenai dampak manajemen laba
terhadap relevansi laba dan nilai buku yang dapat ditemukan, yaitu penelitian yang
dilakukan Habib (2004) dengan bukti dari jepang dan penelitian Whelan dan
McNamara (2004) dengan bukti dari Australia. Oleh karena itu, untuk tujuan
generalisasi maka penelitian kali ini akan mengangkat tema tersebut kembali dengan
bukti dari Indonesia.

Pentingnya meneliti dampak manajemen laba dalam konteks Indonesia juga
termotivasi dari hasil penelitian yang dilakukan oleh Leuz, Nanda dan Wysocki
(2001). Penelitian tersebut menyatakan Indonesia menduduki peringkat ke-15 dari 30

Negara yang melakukan praktik manajemen laba.




Penelitian kali ini merupakan replikasi dari penelitian sebelumnya oleh Whelan
dan McNamara (2004). Penelitian tersebut memberikan model baru dalam mengukur
keberadaan manajemen laba yang juga akan diadopsi dalam penelitian kali ini.

Umumnya penelitian-penelitian terdahulu menggunakan pendekatan aggregate
accruals’ untuk mengukur keberadaan manajemen laba. Pendekatan ini berusaha
memisahkan total akrual menjadi komponen non-discretionary accruals’ dan
discretionary accruals’. Salah satu kelebihan pendekatan aggregate accruals adalah
pendekatan tersebut berpotensi untuk dapat mengungkap cara-cara untuk menaikkan
atau menurunkan keuntungan, karena cara-cara tersebut kurang mendapat perhatian
untuk diketahui oleh pihak luar (Gumanti, 2000).

Pada sisi lain, penggunaan model discretionary accruals (aggregate accruals)
menuai banyak kritikan dari beberapa peneliti diantaranya Gomez, Okumura dan
Kunimura (1999). Mereka beralasan bahwa pada model-model tersebut (aggregate
accruals/discretionary accruals) tidak mengindahkan hubungan antara arus kas dan
akrual, sehingga beberapa non-discretionary accruals telah salah klasifikasi dan
diklasifikasikan sebagai discretionary. Sehingga mengakibatkan kesalahan spesifikasi
dalam model-model tersebut. Nada yang sama Juga diungkapkan oleh Hansen (1999),
yang membuktikan bahwa terdapat perubahan variabel-variabel struktural perusahaan

yang bukan semata-mata diakibatkan oleh diskresi manajer dalam laporan keuangan,

‘ Dalam literatur mengenai manajemen laba, dikenal tiga pendekatan untuk menguji keberadaan
Earnings Management yaitu: Aggregate Accruals, Specific Accruals, Discotinuities in the Distribution
of Earnings (Beneish, 2001).

-~ Komponen akrual diluar kebijakan manajemen.

* Komponen akrual yang berada dalam kebijakan manajemen atau manajer memberikan intervensi
pada proses pelaporan keuangan.




melainkan berhubungan dengan tujuan dan sifat estimasi diskresi akrual, sehingga
dengan hasil penelitian tersebut semakin membuktikan adanya error dalam
pengukuran terhadap studi mengenai manajemen laba yang berdasarkan pada model
Jones, model Jones yang dimodifikasi, dan model DeAngelo. Kothari, L.eone dan
Wesley (2002), juga menambahkan bahwa model-model tersebut gagal dalam
mengestimasi porsi discretionary total akrual dan mungkin akan menyebabkan
masalah yang serius dalam menarik kesimpulan.

Model baru yang ditawarkan oleh Whelan merupakan pengembangan model
lama. Perbedaanya dengan model lama adalah, pada discretionary accruals masih
dipecah lagi menjadi komponen short-term discretionary accruals, long-term
discretionary accruals. Sehingga diharapkan dengan pemisahan ini akan dapat lebih
menjelaskan peran dari masing-masing komponen discretionary accruals dalam
memanaje laba.

Bukti dari penelitian Whelan dan McNamara (2004) menunjukkan, long-term
dan short-term discretionary accruals mempunyai efek yang berbeda terhadap
relevansi informasi laporan keuangan. Suatu hal yang tidak bisa diungkap dengan
model lama, sehingga semakin menunjukkan kelemahan dari model-model lama yang
hanya berorientasi pada short-term focus.

1.2. Rumusan Masalah Penelitian

Sebelum menguji dampak yang diakibatkan oleh manajemen laba yang

diproksikan dengan short-term, long-term, dan total discretionary accruals terhadap

relevansi informasi laporan keuangan yaitu informasi laba dan nilai buku, maka




Jertama Kali yang harus dijawab adalah sejauh mana laba dan nilai buku tersebut
relevan untuk dijadikan proksi informasi laporan keuangan. Oleh karena itu
permasalahan pertama dalam penelitian kali ini adalah :

1. Apakah laba dan nilai buku itu relevan sebagai alat pengukur kinerja
perusahaan.

Konsep baru yang diadopsi dari model penelitian Whelan dan McNamara
(2004) menghasilkan variabel pengukuran short-term discretionary accrual, long-
term discretionary accruals, dan total discretionary accruals. Masing-masing
memberikan dampak yang berbeda terhadap nilai relevan dari laba dan nilai buku,
maka masalah yang ingin dijawab adalah :

2. Bagaimanakah dampak penggunaan masing-masing variabel (short-term
discretionary accruals, long-term discretionary accruals dan total
discretionary accruals) terhadap nilai relevan laba dan nilai buku.

3. Variabel manakah yang memberikan dampak terbesar terhadap nilai relevan
laba dan nilai buku.

1.3. Batasan Masalah

Agar penelitian tetap fokus dan tidak melenceng dari tujuan utama maka perlu
adanya pembatasan masalah sebagai berikut :

1. Industri perbankan, asuransi, jasa keuangan tidak termasuk dalam pemilihan

sampel dikarenakan faktor regulasi yang diterapkan pada industri tersebut

sehingga mungkin akan berpengaruh terhadap discretionary accruals.



2. Penekanan manajemen laba dalam penelitian kali ini adalah pada diskresi

akrual bukan pemilihan metode akuntansi.
1.4. Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian kali ini adalah:

1. Untuk menguji relevansi informasi laporan keuangan yaitu laba dan nilai
buku.

2. Untuk menguji dampak dari masing-masing variabel manajemen laba yaitu
short-term, long-term, dan total discretionary accruals terhadap relevansi
informasi laporan keuangan yaitu laba dan nilai buku.

3. Untuk menguji variabel dalam manajemen laba yang memiliki dampak
terbesar terhadap relevansi informasi laba dan nilai buku.

1.5. Manfaat Penelitian

Kontribusi penelitian kali ini ini diharapkan membawa manfaat bagi :

1. Auditor
Menambah wawasan yang signifikan bagi auditor untuk menilai integritas
klien. Sehingga dapat memberikan pendapat yang lebih presisi, karena
relevansi informasi keuangan perusahaan disuatu negara juga tergantung
pada kinerja audit. Jika pengeluaran agregat jasa audit suatu Negara itu

tinggi maka laporan keuangan lebih dapat dipercaya (Arifin, 2003).



2. Pembuat Standar Akuntansi
Bukti dari penelitian kali ini diharapkan mampu menjawab tantangan yang
dikemukakan oleh dewan pembuat standar tentang akrual spesifik dan
metode akuntansi apa yang digunakan untuk memanaje laba. Sehingga
mampu dijadikan bahan review untuk menentukan standar yang mengatur
masalah manajemen laba (Healy dan Wahlen, 1999).

3. Badan Pengatur Pasar Modal
Membantu untuk menentukan kriteria pengungkapan laporan keuangan
emiten yang terdaftar sebagai sarana untuk mengurangi asimetri informasi,
dan terciptanya pasar modal yang handal.

4. Pemilik Perusahaan
Memberi wawasan tambahan sebagai bahan yang berguna bagi pemilik
untuk memonitor kinerja manajer dalam menjalankan fungsi accountee.

5. Investor
Sebagai bahan pertimbangan untuk menentukan sikap dan keputusan

investasi pada suatu entitas bisnis atau perusahaan.




1.6. Sistematika Pembahasan
Berikut akan dijelaskan sistematika pembahasan dalam penelitian kaii in1.

BABI PENDAHULUAN
Berisi latar belakang masalah, pokok permasalahan, dan batasan masalah
penelitian serta diungkapkan tujuan dan manfaat penelitian.

BABII LANDASAN TEORI DAN HIPOTESIS
Menjelaskan teori-teori yang mendukung dilakukanya penelitian kali ini,
dan juga diungkapkan penelitian-penelitian sejenis yang pernah ada, dan
terakhir ditarik suatu rumusan hipotesis sementara.

BABIII METODE PENELITIAN
Dalam bab ini akan diungkapkan pemilihan sampel dan populasi, dari
mana sumber data diperoleh dan teknik yang digunakan dalam
mengumpulkan data, definisi dan pengukuran variabel yang digunakan
dalam penelitian, dan metode analisis data.

BABIV ANALISIS DAN PEMBAHASAN
Berisi analisis data dan pembahasan hasil analisis.

BABV KESIMPULAN DAN SARAN
Memuat kesimpulan, keterbatasan dan saran penelitian berikutnya dan

implikasi penelitian.




BAB 11

LANDASAN TEORI DAN HIPOTESIS

2.1. Manajemen Laba

Sampai saat ini definisi dari manajemen laba masih belum dapat diartikan
secara pasti dan dapat berlaku secara umum, hal ini dikarenakan banyaknya pendapat
yang mencoba untuk mendefinisikan manajemen laba. Walaupun demikian, menurut
Dechow dan Skinner (2000) ada dua pendapat yang sudah dapat diterima secara luas,
yaitu pendapat Schiper (1989) dan pendapat Healy dan Wahlen (1999). Menurut
Schiper (1989) dalam Dechow dan Skinner (2000), manajemen laba adalah suatu
intervensi dengan maksud tertentu terhadap proses pelaporan keuangan eksternal
dengan sengaja memperoleh beberapa keuntungan pribadi. Sedangkan menurut Healy
dan Wahlen (1999), manajemen laba terjadi ketika para manajer menggunakan
judgment dalam pelaporan keuangan dan penyusunan transaksi untuk merubah
laporan keuangan yang menyesatkan terhadap pemegang saham atés dasar kinerja
ekonomi organisasi atau untuk mempengaruhi hasil sesuai dengan kontrak yang
tergantung pada angka-angka akuntansi yang dilaporkan.

Kedua pendapat tersebut secara implisit dapat diartikan bahwa manajemen laba
erat kaitanya dengan motivasi-motivasi yang mendasari manajer melakukan
manajemen laba, sasaran-sasaran yang ingin dicapai manajer, dan penggunaan

Jjudgment-judgment dalam pelaporan keuangan.
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Scott (1997), membagi motivasi manajemen laba menjadi contractual
motivation, political motivation, taxation motivation, change of CEO, initial public
offerings®, kemudian motivasi-motivasi tersebut dapat dikategorikan menjadi
kelompok motivasi pasar modal, kontraktual dan anti-trust atau regulasi (Healy dan
Wabhlen, 1999).

Magnan dan Cormier (1997) dalam Gumanti (2000) menyatakan bahwa, ada
tiga sasaran yang dapat dicapai oleh manajer terkait dengan manajemen laba.
Sasaran-sasaran tersebut adalah minimalisasi biaya politis (political cost
minimization), maksimisasi kesejahteraan manajer (manager wealth maximization),
dan minimalisasi biaya finansial (minimization of financing cost). Sehingga cukup
jelas bahwa sasaran dari manajemen laba adalah cukup komprehensif, yaitu
mencakup banyak aspek dalam perusahaan baik demi keuntungan pribadi manajer
maupun perusahaan secara keseluruhan.

Selain itu, manajemen laba juga erat kaitanya dengan penggunaan Jjudgment
yang diperlukan untuk menaksir banyak peristiwa ekonomi masa depan, seperti nilai
sisa asset jangka panjang yang diharapkan, obligasi untuk manfaat pension, dan
ketenaga-kerjaan lainya yang bermanfaat, pajak yang ditunda, dan kerugian dari
hutang yang tak terbayar dan keausan asset (Suyatmin dan Suwarno, 2002).

2.1.1. Alasan Memanaje Laba
Alasan mengapa laba perlu untuk dimanaje adalah karena laba telah dijadikan

*epagal suatu target dalam proses penilaian prestasi usaha suatu departemen secara

* Penjelasan masing-masing motivasi manajemen laba akan dijelaskan pada bagian tersendiri.
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khusus (manajer), atau perusahaan (organisasi) secara umum. Disamping itu laba juga
merupakan alat untuk mengurangi biaya keagenan dari sisi teori keagenan dan biaya
kontrak dari sisi teori kontrak (Gumanti, 2000).

Konsep teori keagenan menurut Govindarajan (1998) adalah hubungan atau
kontrak antara principal dan agen. Dalam perusahaan yang dimaksud principal adalah
pemilik atau pemegang saham, sedangkan agen adalah CEO (Chief Executive
Officer). Teori tersebut menyatakan bahwa setiap individu cenderung untuk
memaksimalkan utilitasnya, di satu sisi bagi manajer menginginkan imbalan yang
cukup besar untuk kemakmuran dengan kinerja perusahaan yang dihasilkan. Berbeda
dengan principal sebagai pemilik, maka manajemen berupaya untuk mengendalikan
earning (laba) pada suatu periode.

Dari sisi teori kontrak, Contracting activities atau aktifitas yang berkaitan
dengan kontrak menunjukkan bahwa data akuntansi memainkan peranan penting
dalam banyak aspek. Data akuntansi juga memegang peranan dalam penafsiran istilah
pertukaran dalam aktifitas kontrak yang menyediakan dorongan-dorongan tertentu
bagi manajer untuk mengatur atau mengelola data akuntansi untuk kepentingan
mereka sendiri. Dalam hal ini earning atau laba yang juga merupakan data akuntansi
telah diketahui sebagai acuan dalam proses pengambilan keputusan dan kebijakan
penting bagi pemakai laporan keuangan. Sehingga tidak mengherankan apabila
manajer berusaha memanaje laba berdasarkan motivasi yang mendasari (Gumanti,

2000).
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2.1.2. Motivasi dalam Manajemen Laba
Scott (1997) membagi motivasi manajer untuk memanaje laba menjadi lima
bentuk, yaitu :

a. Bonus purpose
Manajer yang memiliki inside information atas net income perusahaan akan
bertindak oportunis untuk melakukan manajemen laba dengan
memaksimalkan bonus mereka, dengan cara memaksimalkan laba saat ini.

b. Political motivation
Manajemen laba digunakan untuk mengurangi laba yang dilaporkan pada
perusahaan publik. Hal ini menguatkan hipotesis bahwa perusahaan yang
berada dalam industri strategis, misalnya perusahaan minyak dan gas, serta
perusahaan yang bersifat monopolistic cenderung mengurangi laba yang
dilaporkan, karena adanya public pressure yang mengakibatkan pemerintah
menetapkan peraturan yang lebih ketat.

c. Taxation motivation
Motivasi tax saving menjadi metivasi manajemen laba yang paling nyata,
berbagai metode akuntansi digunakan dengan tujuan penghematan pajak
pendapatan.

d. Pergantian CEO
Bonus plan hypothesis memprediksi bahwa CEO yang mendekati masa
pensiun akan cenderung menaikkan pendapatan untuk meningkatkan bonus

mereka. Sama halnya jika CEO berada dalam periode kinerja perusahaan
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yang buruk akan memaksimalkan pendapatan agar tidak diberhentikan
tugasnya.

€. Penawaran umum perdana (/PO)
Perusahaan yang akan go public belum memiliki nilai pasar, sehingga
muncul pertanyaan bagaimana menilai saham perusahaan yang melakukan
IPO. Hughes (1986) dalam scott (1997)) menyatakan bahwa informasi
tentang nef income menjadi sinyal atas nilai perusahaan. Hal ini berakibat
bahwa manajer perusahaan yang akan go public melakukan manajemen laba
dalam prospektus mereka, dengan harapan menaikkan harga saham
perusahaan.

Lebih lanjut, Healy dan Wahlen (1999) mengkategorikan motivasi-motivasi

tersebut menjadi :

a. Motivasi pasar modal
Motivasi dil#kukanya manajemen laba karena alasan pasar modal lebih
banyak disebabkan oleh adanya anggapan umum bahwa angka-angka
akuntansi, khususnya laba, merupakan salah satu sumber informasi penting
yang digunakan oleh investor dalam menilai harga saham. Dengan membuat
laporan keuangan yang nampak baik, manajer bermaksud untuk
mempengaruhi kinerja harga saham dalam jangka pendek.

b. Motivasi Kontrak
Motivasi ini dikaitkan dengan kegunaan data akuntansi dalam membantu,

memonitor, dan meregulasi kontrak antara perusahaan dan pihak lain yang
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berkepentingan. Karena secara implisist maupun eksplisit, kontrak-kontrak
yang berjenis kompensasi manajemen banyak dikaitkan dengan kinerja
keuangan perusahaan.

c. Motivasi Regulasi (politik)

Bagi para pembuat standar, perhatian terhadap manajemen laba menjadi
penting, karena manajemen laba, apapun alasanya, dapat mengarah kepada
penyajian laporan keuangan yang tidak benar, dan akhirnya dapat
mempengaruhi alokasi sumber-sumber yang ada.

Dari definisi berbagai macam motivasi diatas mengindikasikan manajemen laba
dilakukan atas dasar suatu hal yang tidak baik, padahal manajemen laba tidak selalu
suatu hal yang buruk. Faktor motivasi manajer ikut menentukan baik buruknya suatu
praktik manajemen laba. Terdapat dua motivasi utama dari manajer untuk melakukan
manajemen laba, yaitu untuk tujuan yang bersifat buruk atau oportunis dan yang baik
yaitu untuk tujuan informasi (signaling) kepada investor. Tujuan yang bersifat
oportunis akan sangat merugikan pemakai laporan keuangan karena informasi yang
disampaikan manajemen menjadi tidak akurat dan juga tidak menggambarkan nilai
fundamental perusahaan. Sikap oportunis ini dinilai sebagai sikap curang manajemen
perusahaan yang diimplikasikan dalam laporan keuangannya pada saat menghadapi
intertemporal choice® (Beneish, 2001). Sikap curang tersebut didefinisikan sebagai

satu atau lebih tindakan yang disengaja yang didesain untuk menipu orang lain

® Kondisi yang memaksa cksekutif tersebut menggunakan keputusan tertentu dalam melaporkan
kinerja yang menguntungkan bagi dirinya sendiri ketika menghadapi situasi tertentu
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sehingga menyebabkan hilangnya kekayaan (National Association of Certified Fraud
Examiners (1993) dikutip dari Beneish (2001)).

Tujuan informatif sebaliknya akan membawa dampak yang baik bagi pemakai
laporan keuangan, manajer berusaha menginformasikan kesempatan yang dapat
diraih oleh perusahaan di masa yang akan datang. Sebagai contoh, manajer sangat
erat kaitanya dengan keputusan yang berhubungan dengan aktivitas investasi maupun
operasi, otomatis manajer memiliki informasi yang lebih baik mengenai prospek
perusahaan dimasa datang. Oleh karena itu, manajer dapat mengestimasi secara baik
laba dimasa datang yang akan diinformasikan kepada investor atau pemakai laporan
keuangan lainya. Ketika manajer ingin melaporkan hal tersebut kepada pengguna
laporan keuangan, manajer akan menggunakan diskresi akrual dengan tujuan untuk
merefleksikan kinerja perusahaan dengan baik melalui laporan laba (Gul, Leung dan
Srinidhi, 2003).

Namun untuk mengetahui secara pasti bahwa manajemen laba tersebut
bermotivasi baik atau buruk akan sangat sulit dilakukan. Satu kebijakan atau
keputusan dari manajer sangat mungkin mengandung dua motivasi tersebut, sebagai
contoh ketika manajer mempunyai estimasi aliran kas masa depan yang baik,
sehingga manajer mungkin berani menetapkan estimasi laba per lembar saham adalah
Rp 1000, tanpa diskresi akrual laba per lembar yang dihasilkan misalnya Rp 900,
ketika manajer menggunakan diskresi akrual untuk menaikkan laba per lembar
tersebut menjadi Rp 1000, maka dalam konteks ini manajer melakukan manajemen

laba untuk tujuan informatif atau baik. Dual motivation akan terjadi ketika manajer
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menaikkan laba tersebut menjadi Rp 1200 per lembar, pada harga tersebut Rp 100
adalah motivasi informatif dan Rp 200 adalah motivasi oprtunis manajer (Gul et al.,
2003).
2.1.3. Cara-cara Memanaje Laba

Menurut Ayres (1994) dalam Gumanti (2000), ada beberapa cara yang dapat
digunakan dalam memanaje laba yaitu manajemen akrual (accruals management),
penerapan suatu kebijaksanaan akuntansi yang wajib (adoption of mandatory
accounting changes), dan perubahan akuntansi secara sukarela (voluntary accounting
changes).

a. Manajemen akrual, merupakan suatu cara yang biasanya dikaitkan dengan
segala aktivitas yang dapat mempengaruhi aliran kas dan juga keuntungan
melalui wewenang manajer (manager’s discretion) untuk merekayasa
komponen akrual. Contoh pengggunaanya antara lain dengan mempercepat
atau menunda pengakuan dari pendapatan, menganggap sebagai ongkos atau
beban biaya misalnya biaya perawatan aktiva tidak lancar, dan perkiraan-
perkiraan akuntansi misalnya beban piutang ragu-ragu.

b. Penetapan suatu kebijaksanaan akuntansi yang wajib, yaitu berhubungan
dengan penerapan kebijaksanaan akuntansi yang diwajibkan lebih awal atau
menunda dari waktu yang telah ditetapkan. Hal ini tergantung dari sifat
kebijaksanaan akuntansi tersebut, apabila berdampak baik terhadap aliran

kas dan keuntungan perusahaan maka perusahaan akan cepat untuk
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mengadopsinya, dan sebaliknya. Contohnya adalah penerapan akuntansi
untuk pertukaran mata uang asing.

c. Perubahan metode akuntansi secara sukarela, merupakan upaya manajer
untuk mengganti atau merubah suatu metode akuntansi dengan metode lain
yang dapat dipilih yang tersedia dan diakui dalam Prinsip Akuntansi
Berterima Umum. Misalnya adalah perubahan metode penilaian persediaan
dari FIFO ke LIFO dan sebaliknya, perubahan metode penyusutan aktiva
dari garis lurus ke metode penyusutan yang dipercepat atau sebaliknya,
metode pengakuan biaya produksi yaitu antara menggunakan metode biaya
penuh (full absorption) atau biaya langsung/variabel (variable atau direct
costing).

2.1.4. Akuntansi Akrual

Seperti yang telah diungkapkan dalam batasan masalah pada bab 1 bahwa
pendekatan manajemen laba dalam penelitian kali ini adalah menggunakan
pendekatan akrual atau diskresi terhadap komponen akrual, yang artinya pembahasan
manajemen laba dalam penelitian kali ini adalah yang berhubungan dengan rekayasa
terhadap komponen akrual. Sehingga manajemen laba yang dilakukan dengan metode
lain tidak akan dibahas lebih lanjut.

Dalam Akuntansi dikenal istilah basis akrual dan basis kas, istilah akrual

digunakan untuk menentukan penghasilan pada saat diperoleh dan untuk mengakui
beban yang sepadan dengan penghasilan pada periode yang sama, tanpa harus

memperhatikan kas dari penghasilan itu diterima. Sedangkan basis kas merupakan
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«ebalikan dari akrual. pendapatan dan beban diakui ketika kas diterima atau kas
keluar, pengakuan dengan dasar kas ini menyimpang dari konsep dasar akuntansi
matching cost with revenue (memadankan antara penghasilan dengan beban)
sehingga konsep pengakuan penghasilan dan beban atas dasar kas yang diterima tidak
sesuai dengan Prinsip Akuntansi Berterima Umum.

Menurut konsep matching cost with revenue, pengakuan beban atau pendapatan
harus diakui sesuai dengan hak yang diukur dalam suatu periode akuntansi dan tidak
mempertimbangkan penerimaan kas tunai, sehingga disini konsep akrual lebih tepat
digunakan untuk pengakuan pendapatan dan beban.

Konsep akrual merupakan produk GAAP (Generally Accepted Accounting
Principle) yang ditujukan untuk mengurangi masalah timing dan mismatching yang
timbul dalam pengukuran yang berdasarkan arus kas dalam interval pendek. Sehingga
diharapkan dapat meningkatkan kandungan informasi earnings yang merupakan
produk laporan rugi laba sebagai alat pengukur kinerja perusahaan (Dechow, 1994).

Meskipun demikian, dasar akrual memberikan kesempatan pada manajer untuk
memodifikasi laporan keuangan untuk menghasilkan jumlah laba yang diinginkan.
Manajemen mempunyai wewenang (discretion) dalam pengakuan akrual. Wewenang
tersebut dapat digunakan oleh manajer baik untuk tujuan signaling atau untuk tujuan
oportunis dengan memanipulasi laba (earnings management).

Secara umum penelitian tentang manajemen laba menggunakan pendekatan
total akrual (aggregate accruals) dalam mendeteksi ada tidaknya manipulasi.

Kelebihan dari pendekatan tersebut adalah potensi yang dimilikinya untuk dapat
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mengungkap cara-cara untuk menurunkan atau menaikkan keuntungan, karena cara-
cara tersebut kurang mendapat perhatian untuk diketahui oleh pihak luar (Gumanti,
2000). Total akrual terdiri dari discretionary accruals dan non-discretionary
accruals, discretionary accruals berarti komponen akrual yang berada dalam
kebijakan manajemen, atau manajer menggunakan intervensinya dalam pelaporan
keuangan (Kusuma dan Sari, 2003). Sedangkan non-discretionary accruals berarti
komponen akrual yang berada diluar kebijakan manajemen atau komponen akrual
yang wajar.

Seperti yang telah dijelaskan sebelumnya, penggunaan accruals pada dasarnya
ditujukan untuk mengurangi masalah timing dan mismatching. Akan tetapi, Dechow
(1994) menemukan bahwa terdapat komponen dalam accruals yang kurang berperan
dalam mencapai tujuan tersebut. Sehingga dari sinilah muncul ide untuk memecah
komponen akrual menjadi komponen short-term working capital accruals (piutang
dan persediaan), dan long-term operating accruals (depresiasi).

Komponen short-term accruals memiliki kemampuan yang lebih baik dalam
mengurangi masalah fiming dan mismatching (Dechow, 1994). Dan sebaliknya,
komponen long-term accruals kurang memiliki peran dalam mengatasi masalah
timing dan mismatching, hal ini dikarenakan komponen tersebut terpengaruh oleh

proses politis” (Watts dan Zimmerman (1979) dalam Dechow (1994)).

% Proses politis adalah standart setting, atau yang dipengaruhi oleh standart setter (Watts and
Zimmerman (1978) dalam Ely dan Waymire (1998)).
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Dari pengertian tersebut, maka dapat ditarik suatu pengertian lainya yaitu
mengenai short-term discretionary accruals, long-term discretionary accruals dan
total discretionary accruals. Ho, Nelling dan Chen (2005) mendefinisikanya sebagai
berikut :
2.1.4.1. Short-term Discretionary Accruals

Ketika manajer menggunakan wewenangnya (discretion) untuk melakukan
penyesuaian-penyesuaian terhadap aktiva dan kewajiban jangka pendek, maka
disebut short-term discretionary accruals. Akrual jenis ini pada umumnya diharapkan
oleh pasar untuk dapat kembali (reverse) dengan cepat (Whelan dan McNamara,
2004).
2.1.4.2. Long-term Discretionary Accruals

Sebaliknya, wewenang manajer yang digunakan untuk melakukan penyesuaian-
penyesuaian terhadap aktiva bersih (net assef) jangka panjang disebut long-term
discretionary accruals. Akrual jenis ini membutuhkan waktu yang cukup panjang,
lebih dari satu periode akuntansi untuk kembali (reverse) (Whelan dan McNamara,
2004).
2.1.4.3. Total Discretionary Accruals

Total discretionary accruals merupakan gabungan dari short-term dan long-
term discretionary accruals.

2.1.5. Bentuk-Bentuk Manajemen Laba
Scott (1997) menyebutkan bentuk-bentuk manajemen laba antara lain, taking a

bath, income minimization, income maximization, income smoothing.
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a.

Taking a Bath

Muncul pada saat periode stress atau reorganisasi termasuk pengangkatan
CEO baru. Bentuk ini mengakui adanya biaya pada periode mendatang dan
kerugian pada periode berjalan, ketika kondisi buruk yang tidak
menguntungkan tidak dapat dihindari pada periode tersebut. Untuk itu
manajemen harus menghapus beberapa aktiva dan membebankan perkiraan
biaya mendatang serta melakukan clear the desk, sehingga laba yang
dilaporkan diperiode yang akan datang meningkat.

Income Minimization

Dilakukan sebagai alasan politis pada periode laba yang tinggi dengan
mempercepat  penghapusan aktiva tetap dan aktiva tak berujud dan
mengakui pengeluaran-pengeluaran sebagai biaya. Pada saat profitabilitas
perusahaan sangat tinggi dengan maksud agar tidak mendapat perhatian
secara politis, kebijakan yang diambil dapat berupa penghapusan atas
barang modal dan aktiva tak berwujud, biaya iklan dan pengeluaran
Research and Development, hasil akuntansi untuk biaya eksplorasi minyak,
gas dan sebagainya.

Income Maximization

Bertujuan untuk melaporkan net income yang tinggi untuk tujuan bonus
yang lebih besar. Perusahaan yang melakukan pelanggaran perjanjian
hutang mungkin akan memaksimalkan pendapatan. Jadi income

maximization dilakukan pada saat laba menurun.
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d. Income Smoothing
Perataan laba merupakan normalisasi laba yang dilakukan secara sengaja
untuk mencapai trend atau level tertentu.
2.2. Relevansi Informasi Laporan Keuangan

Dalam literatur mengenai relevansi informasi akuntansi (informasi laporan
keuangan), terdapat beberapa pendapat yang telah diakui tentang relevansi nilai
akuntansi. Diantararanya, Lev (1989) dalam Jati (2003) yang menyebutkan bahwa,
relevansi nilai akuntansi dicirikan oleh kualitas informasi akuntansi. Sementara
menurut Beaver (1968) dalam Jati (2003), relevansi nilai merupakan kemampuan
menjelaskan (explanatory power) dari informasi akuntansi dalam kaitanya dengan
nilai perusahaan.

Francis dan Schipper (1999) dalam Anggono dan Baridwan (2003),
memberikan pemahaman yang lebih komprehensif dengan menyebutkan empat
kemungkinan interpretasi konstruk relevansi nilai. Interpretasi pertama, informasi
laporan keuangan mempengaruhi harga saham karena mengandung nilai intrinsik
saham sehingga berpengaruh pada harga saham. Interpretasi kedua, informasi laporan
keuangan merupakan nilai yang relevan bila mengandung variabel yang dapat
digunakan dalam model penilaian atau memprediksi variabel-variabel tersebut.
Interpretaasi ketiga dan keempat diindikasikan dengan asosiasi statistik antara
informasi laporan keuangan dengan harga atau return. Interpretasi ketiga, hubungan
statistik digunakan untuk mengukur apakah investor benar-benar menggunakan

informasi tersebut dalam penetapan harga, sehingga nilai relevan diukur dengan
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kemampuan informasi laporan keuangan untuk mengubah harga saham karena
menyebabkan investor memperbaiki ekspektasinya. Interpretasi keempat, relevansi
nilai diukur dengan kemampuan informasi laporan keuangan untuk menangkap
berbagai macam informasi yang mempengaruhi nilai saham. Sejalan dengan
penelitian sebelumnya, maka penelitian kali ini menggunakan interpretasi keempat.
2.2.1. Relevansi Laba dan Nilai Buku

Studi mengenai relevansi informasi akuntansi sudah berlangsung sejak lama.
Beberapa penelitian yang mengawali studi-studi tersebut antara lain, (Ball dan
Brown, 1968; Beaver, 1968) dalam Dichev (1997), kedua penelitian tersebut menguji
relevansi nilai laba. Kemudian studi mengenai relevansi nilai buku dilakukan oleh
Landsman (1989) dalam Dichev (1997). Variabel laba diduga memiliki nilai relevan
karena memiliki hubungan statistik dengan harga saham yang mencerminkan nilai
perusahaan (Ball dan Brown (1968) dalam Rahmawati (2005)). Sementara nilai buku
diduga memiliki nilai relevan karena nilai buku merupakan pengganti (proksi) untuk
pendapatan normal masa depan yang diharapkan (Ohlson, 1995), dan perannya
sebagai suatu proksi untuk nilai adaptasi dan nilai penolakan (Burgstahler dan Dichev
(1997) dalam Arsjah (2003)).

Studi terkini membuktikan laba dan nilai buku masih tetap memiliki nilai
relevan dengan menemukan bahwa, relevansi nilai laba dan nilai buku mempunyai
kaitan dengan, negative earnings (Shamy dan Kayed, 2005), non-information based
trading (Dontoh, Radhakrishnan, dan Ronen, 2005), accounting reforms (Naceur dan

Nachi, 2006), profit and loss firms (Franzens dan Radhakrishnan, 2006).
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Dari Indonesia, penelitian Indra dan Syam (2004) dan Suwardi (2005),
membuktikan relevansi laba dan nilai buku menunjukkan peningkatan dari waktu ke
waktu dan sebagai dasar ekspektasi investor dimasa mendatang. Relevansi laba dan
nilai buku juga berhubungan dengan kebijakan pembagian deviden, kualitas akrual
dan ukuran perusahaan (Anggono dan Baridwan, 2003).

Dari hasil penelitian-penelitian tersebut dapat diindikasikan bahwa laba dan
nilai buku masih merupakan variabel penting dalam proses penilaian perusahaan.
Oleh karena itu, dapat dirumuskan suatu hipotesis sebagai berikut :

Hipotesis 1 : Laba dan Nilai Buku memiliki nilai relevan.
2.3. Hubungan Manajemen Laba dengan Relevansi Informasi Laporan

Keuangan

Untuk menentukan apakah laba atau nilai buku sebagai suatu cara yang paling
baik dalam menentukan nilai perusahaan masih menjadi suatu pertanyaan (Whelan
dan McNamara, 2004), namun beberapa studi menunjukkan bahwa kedua variabel
tersebut dapat saling menggantikan, ketika nilai relevan laba berkurang maka
relevansi nilai buku akan meningkat (Anggono dan Baridwan, 2003; Collins,
Maydew dan Weiss (1997) dalam Rahmawati (2005)).

Ketika perusahaan melakukan praktik manajemen laba, gambaran laba tidak
lagi dapat mewakili kinerja perusahaan secara fair, sehingga akan mengurangi

reliabilitas dari laba itu sendiri. Dengan demikian informasi laba menjadi kurang
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relevan, dan selanjutnya pasar akan berpindah dari laba’ ke nilai buku dalam fokus
penilaianya (Whelan dan McNamara, 2004).

Namun, suatu hal yang belum jelas adalah bagaimana peran dari masing-masing
alat atau sumber manajemen laba (short-term, long-term, total discretionary
accruals) dalam mempengaruhi relevansi laba, sehingga menyebabkan fokus
penilaian pasar berpindah ke nilai buku. Oleh karena itu, berdasarkan penjelasan
sebelumnya, penelitian kali ini akan mencoba menguji kembali peran dari masing-
masing sumber manajemen laba tersebut, seperti yang pernah dilakukan oleh Whelan
dan McNamara (2004) dengan mengajukan hipotesis yang sama sebagai berikut :
Hipotesis 24 : Relevansi nilai laba berkurang dan relevansi nilai buku meningkat,
ketika perusahaan memanaje laba melalui short-term discretionary accruals.
Hipotesis 2B : Relevansi nilai laba berkurang dan relevansi nilai buku meningkat,
ketika perusahaan memanaje laba melalui long-term discretionary accruals.
Hipotesis 2C : Relevansi nilai laba berkurang dan relevansi nilai buku meningkat,
ketika perusahaan memanaje laba melalui total discretionary accruals.

Seperti yang telah dijelaskan sebelumnya bahwa, short-term dan long-term
accruals memiliki karakteristik yang berbeda. Short-term accruals memiliki jangka
waktu yang relatif pendek untuk dapat kembali, biasanya sampai kuartal pertama atau
satu tahun buku (Dechow, 1994). Sedangkan long-term accruals memiliki jangka

waktu lebih dari satu tahun buku untuk kembali (Dechow, 1994).

7 Nilai relevan laba menjadi fokus utama dalam menilai relevansi laba dan nilai buku pada penelitian
kali ini.
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Manajer dapat mengambil keuntungan dari perbedaan karakteristik tersebut.
Manajer akan menghadapi kesulitan dalam memanipulasi data akuntansi apabila
harus memanaje akrual dengan short-term discretionary accruals, karena pasar
berharap akrual jenis ini akan kembali secepatnya (Whelan dan McNamara, 2004).
Sebaliknya, manajer akan lebih mudah untuk memanipulasi data akuntansi melalui
long-term discretionary accruals, karena tindakan manajer tersebut tidak dapat
dideteksi untuk beberapa periode akuntansi berikutnya (Whelan dan McNamara,
2004).

Menurut Dechow (1994), jika akrual ditujukan untuk mengurangi masalah
timing dan matching dalam arus kas, penggunaan short-term accruals ditujukan
untuk lebih mengurangi masalah timing dan matching. Sementara itu, tidak terdapat
kejelasan alasan penggunaan long-term accruals untuk mengakomodasi tujuan
tersebut, hal ini dikarenakan penggunaan akrual jenis long-term dipengaruhi oleh
proses politis (Watts dan Zimmerman (1989) dalam Dechow (1994)). Bukti dari
penelitian Richardson, Soliman, dan Tuna, (2001) juga menyebutkan bahwa
penggunaan long-term accruals lebih memberikan informasi kedepan bagi SEC
(Securities Exchange Commisison) untuk lebih menekan penggunaan akrual jenis
tersebut dibanding short-term accruals.

Dengan karakteristik yang dimiliki masing-masing jenis akrual tersebut, pasar
mungkin akan menganggap penggunaan short-term discretionary accruals adalah
untuk tujuan signaling (Whelan dan McNamara, 2004). Hal ini mungkin disebabkan

pasar menganggap bahwa manajer tidak akan cukup berani untuk melakukan
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manipulasi dengan kesempatan yang kecil. Sementara itu, pasar mungkin akan
menganggap penggunaan long-term discretionary accruals adalah usaha manajer
untuk membodohi pelaku pasar, karena sifat dari akrual tersebut yang memberikan
kesempatan bagi manajer untuk melakukan manipulasi (Whelan dan McNamara,
2004). Sehingga dampak yang ditimbulkan dari penggunaan long-term discretionary
accruals akan lebih besar dibanding dengan short-term discretionary accruals. Oleh
karena itu, hipotesis yang dapat ditarik dari penjelasan tersebut adalah sebagai
berikut:
Hipotesis 3 : Manajemen laba melalui long-term accruals memiliki dampak yang
lebih besar pada relevansi nilai laba dan nilai buku daripada manajemen laba
melalui short-term accruals.
2.4. Penelitian Sejenis Terdahulu

Sejauh ini terdapat dua penelitian sejenis yang dapat ditemukan, Habib (2004)
dan Whelan dan McNamara (2004). Habib (2004) menguji dampak manajemen laba
terhadap relevansi informasi akuntansi dengan bukti dari Jepang. Habib
menggunakan pendekatan “smoothing behaviour” dan “managerial discretion” untuk
mengukur manajemen laba. Dengan menggunakan empat model pengukuran untuk
mengukur manajemen laba yang diadopsi dari penelitian Bhattacharya, Daouk, dan
Welker (2001) dan Leuz et al.,, (2001), Habib kemudian meregresikan dengan
relevansi informasi laba dan nilai buku, dan relevansi informasi laba sendiri, pada
tiap-tiap industri yang terdaftar dalam Tokyo Stock Exchange. Penelitian yang

dilakukan dengan mengambil sampel tahun 1992-1999 tersebut menemukan bahwa
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BAB III

METODE PENELITIAN

3.1. Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi dalam penelitian kali ini mencakup semua perusahaan dalam semua

industri yang terdaftar dalam Bursa Efek Jakarta, dari tahun 2003-2005. Sedangkan

sampel dalam penelitian kali ini ditentukan dengan kriteria sebagai berikut :

1.

Perusahaan mempublikasikan laporan keuangan dengan menggunakan tahun
buku yang berakhir pada tanggal 31 Desember. Langkah ini perlu ditempuh
untuk meningkatkan komparabilitas perusahaan dalam sampel.

Perusahaan pada industri yang bergerak di bidang keuangan, perbankan dan
asuransi tidak diikutkan dalam pemilihan sampel. Sesuai dengan yang
dilakukan pada penelitian Whelan dan McNamara (2004), hal tersebut
dimaksudkan untuk menghindari industri dengan aturan khusus yang
mungkin dapat mempengaruhi penggunaan discretionary accruals.

Industri dengan jumlah perusahaan yang kurang dari sepuluh perusahaan
dalam setiap tahunnya, tidak termasuk dalam pemilihan sampel. Hal ini
untuk menghindari bias estimasi dalam model regresi OLS (Ordinary Least
Square) yang digunakan dengan variabel dummy sebagai indikator

manajemen laba (Whelan dan McNamara, 2004).
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Dengan demikian, sampel yang diperoleh dapat terlihat dalam tabel 3.1 berikut:

TABEL 3.1
Tabel Sampel
2003 2004 2005 Total
Seluruh perusahaan terdattar di BEJ 333 330 321 984
Dikurangi industri perbankan, asuransi dan keuangan
lainya (61) (60) (64)  (185)
Dikurangi Industri kurang dari 10 perusahaan (98) 7 O (292
DiKurangi perusahaan suspended dan laporan
keuangan tidak lengkap (2) (2) (8) (12)

172 171 152 495

Sumber: ICMD, JSX.Co.Id

3.2. Variabel Penelitian dan Pengukuranya
3.2.1. Harga Saham, Laba, dan Nilai Buku
Harga saham yang digunakan dalam penelitian kali ini adalah harga saham per
lembar pada akhir bulan Maret, atau tiga bulan setelah tahun buku yang berakhir 31
Desember. Metode ini perlu untuk ditempuh agar harga saham menggambarkan
informasi secara penuh dalam laporan tahunan. (Cheng, Liu, dan Schaefer, 1996).
Sesuai dengan penelitian Dechow (1994); Cheng et al., (1996) dan Whelan dan
McNamara (2004), Laba dalam penelitian kali ini adalah laba sebelum pos luar biasa
per lembar. Lembar saham yang digunakan sebagai deflator adalah jumlah lembar
saham yang beredar pada 31 Desember. Alasan penggunaan laba sebelum pos luar
biasa ini adalah karena tidak semua perusahaan melaporkan pos luar biasa dalam

laporan keuanganya.
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Nilai Buku adalah nilai buku ekuitas per lembar. Sama halnya dengan laba,
jumlah lembar saham yang digunakan sebagai deflator adalah jumlah lembar saham
yang beredar 31 Desember.

3.2.2. Discretionary Accruals

Sesuai dengan penclitian Whelan dan McNamara (2004), maka total akrual
adalah selisih antara Laba sebelum pos luar biasa dengan kas dari operasi.

ACCi; = EARN;, - CFOy; (3.1]
Dimana :
ACC;; = Total akrual perusahaan i pada tahun t

EARN;;

Laba sebelum pos luar biasa perusahaan i pada tahun t

CFOiy = Kas dari operasi perusahaan i pada tahun t

Sedangkan short-term accruals menurut Dechow (1994); Whelan dan
McNamara, (200) didefinisikan sebagai berikut :
STACCi = AAR; + AINV + AOCA¢ - AAP;, - ATXP; - AOCL;;  [3.2]

Dimana :

STACC,; = Short-term Accruals perusahaan i pada tahun t

AAR;; = Piutang akhir tahun t dikurangi piutang akhir tahun t-1 perusahaan i

AINV; = Persediaan akhir tahun t dikurangi persediaan akhir tahun t-1 perusahan

AOCA,; = Aktiva lancar lainya akhir tahun t dikurangi aktiva lancar lainya akhir

tahun i
AAP;; = Hutang usaha akhir tahun t dikurangi hutang usaha akhir tahun t-1

perusahaan i
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ATXP;y = Hutang pajak akhir tahun t dikurangi hutang pajak akhir tahun t-1
perusahaan i
AOCLiy = Hutang lancar lainya akhir tahun t dikurangi hutang lancar lainya akhir
t-1 perusahaan i.
Sesuai dengan definisi fotal accruals, yaitu gabungan short-term dan long-term
accruals, maka long-term accruals dapat dicari dengan mengurangkan total accruals

dengan short-term accruals.

LTACC = ACC;; — STACC;; [3.3]
Dimana :
LTACCiy = Long-term accruals perusahaan i pada tahun t
ACCy; = Total Accruals perusahaan i pada tahun t
STACC;y = Short-term accruals perusahaan i tahun t

Untuk menganalisis ada atau tidaknya rekayasa laba, langkah pertama yang
digunakan dalam model terdahulu adalah dengan menghitung total akrual, kemudian
memisahkan non-discretionary accruals (akrual yang wajar) dan discretionary
accruals (akrual tidak normal dan merupakan pilihan pihak manajemen). Oleh sebab
itu, komponen discretionary accruals dijadikan indikator terhadap manajemen laba.
Meskipun demikian, model-model lama tersebut mengandung kelemahan, yaitu
terlalu short-term focus (Whelan dan McNamara, 2004). Untuk mengatasi masalah
tersebut, maka perlu dilakukan pemisahan dari komponen discretionary accruals

menjadi short-term, long-term dan total discretionary accruals.
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Dari persamaan 3.1, 3.2 dan 3.3 sebelumnya, akan digunakan untuk mencari
nilai dari variabel fotal discretionary accruals, short-term discretionary accruals, dan
long-term discretionary accruals. Untuk tujuan komparatif, model Jones (1991) akan
digunakan untuk mengestimasi rotal discretionary accruals.

Model industry-based cross-sectional Jones akan digunakan untuk estimasi

akrual yang diharapkan untuk industri.

ACC,. (1 )Y [AREV,) [PPE_ )
s — = @ ' + 0, - l + q)zl ,,,,, - | + &y [34]
A ) U A ] UTA )

Dimana :
ACCi; = Akrual perusahaan i tahun t (diperoleh dari persamaan 1)
TAj.1 = Total aktiva perusahaan i akhir tahun t-1
AREVi; = Pendapatan tahun t dikurangi pendapatan tahun t-1 perusahaan i
PPEiy = Tanah, bangunan, dan perlengkapan, perusahaan i akhir tahun t
€it = error untuk perusahaan I tahun t

Koefisien estimasi dari persamaan 3.4 (@,,9,,¢,) digunakan untuk menghitung

akrual yang diharapkan untuk tiap-tiap perusahaan. Karena estimasi tersebut
diasumsikan menggambarkan non-discretionary accruals, perbedaan dengan estimasi
diatas dengan akrual sebenarnya dianggap total discretionary accruals (Whelan dan

McNamara, 2004).

[3.5]
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Dimana :
DACC,;; = Total discretionary accruals perusahaan i tahun 1
ACCiy = Accruals perusahaan i tahun t (diperoleh dari persamaan 3.1)
TAi;1 = Total aktiva perusahaan i akhir tahun t-1
AREV;; = Pendapatan pada tahun t dikurangi pendapatan tahun t-1 perusahaan i
PPE;; = Tanah, bangunan, dan perlengkapan perusahaan i akhir tahun t
Jij24g3 = Koefisien estimasi untuk industri spesifik dari persamaan [3.4]
Short-term accruals yang diharapkan untuk industri diukur dengan komponen

pendapatan model jones (1991) (Whelan dan McNamara, 2004).

STACC,,
1A i.t-1

1) [ AREV. )\
+9,| — |+¢,, [3.6]
A ) R T ST

(
:}/ll
(!

Dimana ;

STACC;iy = Short-term accruals perusahaan i tahun t (dari persamaan 3.2)

TA -1 = Total aktiva perusahaan i akhir tahun t-1
AREVi,, = Pendapatan tahun t dikurangi pendapatan tahun t-1 perusahaan i
€it = error, perusahaan i pada tahun t

Sama halnya dengan menghitung total discretionary accruals, perbedaan
estimasi persamaan 6 dengan short-term accruals sebenarnya (actual) dianggap short-

term discretionary accruals.

STACC
STDACC,, = ————* _

|
- le,l- [3.7]
TA; |

Dimana :
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+¥DACC:; = Short-term discretionary accruals perusahaan i tahun t

STACC;; = Short-term accruals perusahaan i tahun t (didapat dari persamaan 3.2)

TA1 = Total aktiva perusahaan i akhir tahun t-1
AREV;, = Pendapatan tahun t dikurangi pendapatan tahun t-1 perusahaan i
821,82 = koefisien estimasi industri spesifik dari persamaan [3.6]

Estimasi long-term accruals yang diharapkan, dibentuk dengan variabel tanah,
bangunan, dan perlengkapan (property,plant, equipment), intangible, dan provisi
tidak lancar (non-current provision) (Whelan dan McNamara, 2004).

LTACC,, (1 ) (PPE_ ) (INT. ) (NCP )
—,,,—’Zml |+77WI - : |+771| - |+77L1| 3 - '+gu [38]
lAi,t-l \ l‘Ai.t—l } \ 1‘AU-I ) \ lAi,l-l ) \ l[\Ll—l )

Dimana :

LTACC;y = Long-term accruals perusahaan i tahun t (didapat dari persamaan 3.3)

TA; 1 = Total aktiva perusahaan i akhir tahun t-1

PPE;; = Tanah, bangunan, dan perlengkapan perusahaan i akhir tahun t
INT;,; = Intangible perusahaan i akhir tahun t

NCP;; = Provisi tidak lancar perusahaan i akhir tahun t

€it = error, perusahaan i tahun t

Metode yang sama dengan metode penghitungan total dan short-term
discretionary accruals, masih digunakan dalam mengukur long-term discretionary

accruals, sehingga :
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Dimana :
LTDACC;i; = Long-term discretionary accruals perusahaan i tahun t

LTACCi;y = Long-term accruals perusahaan i tahun t (didapat dari persamaan3.3)

TAiz = Total aktiva perusahaan i akhir tahun t-1

PPE;; = Tanah, bangunan, dan perlengkapan perusahaan i akhir tahun t
INT;; = Intangible akhir tahun t perusahaan i

NCP;; = Provisi tidak lancar perusahaan i akhir tahun t

hi,hp,hs,hs = Koefisien estimasi industri spesifik dari persamaan [3.8]

3.3. Data dan Sumber Data
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang disediakan

pihak ketiga. Data perusahaan yang diteliti diperoleh dari Indonesian Capital Market
Directory tahun 2003-2005. Sedangkan data-data keuangan menyangkut harga
saham, nilai buku ekuitas, laba sebelum pos luar biasa, jumlah lembar saham beredar
31 Des, kas dari operasi, piutang, persediaan, aktiva lancar lainya, hutang usaha,
hutang pajak, hutang lancar lainya, pendapatan, total aktiva, (tanah, bangunan, dan
perlengkapan), intangible, provisi tidak lancar, diperoleh dari Pusat Data Pasar Modal
Fakultas Ekonomi Universitas Gajah Mada, JSX.co.id, BES.co.id, dan
Indoexchange.com. Data tersebut diatas dapat dilihat pada bagian lampiran.
3.4. Operasionalisasi Hipotesa

— Hipotesis 1 : Laba dan nilai buku memiliki nilai relevan.

Hpy : Laba dan nilai buku tidak memiliki nilai relevan.
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H, : Laba dan nilai buku memiliki nilai relevan.

Hipotesis 24 : Relevansi nilai laba berkurang dan relevansi nilai buku
meningkat, ketika perusahaan memanaje laba melalui short-term discretionary
accruals.

Hp : Relevansi nilai laba tidak berkurang dan relevansi nilai buku tidak
meningkat, ketika perusahaan memanaje laba melalui short-term discretionary
accruals.

H, : Relevansi nilai laba berkurang dan relevansi nilai buku meningkat, ketika
perusahaan memanaje laba melalui short-term discretionary accruals.

Hipotesis 2B : Relevansi nilai laba berkurang dan relevansi nilai buku
meningkat, ketika perusahaan memanaje laba melalui long-term discretionary
accruals.

Hp : Relevansi nilai laba tidak berkurang dan relevansi nilai buku tidak
meningkat, ketika perusahaan memanaje laba melalui long-term discretionary
accruals.

H, : Relevansi nilai laba berkurang dan relevansi nilai buku meningkat, ketika
perusahaan memanaje laba melalui long-term discretionary accruals.

Hipotesis 2C : Relevansi nilai laba berkurang dan relevansi nilai buku
meningkat, ketika perusahaan memanaje laba melalui total discretionary

accruals.
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Hp : Relevansi nilai laba tidak berkurang dan relevansi nilai buku tidak
meningkat, ketika perusahaan memanaje laba melalui total discretionary
accruals.

H, : Relevansi nilai laba berkurang dan relevansi nilai buku meningkat, ketika
perusahaan memanaje laba melalui total discretionary accruals.

—  Hipotesis 3 : Manajemen laba melalui long-term accruals memiliki dampak
yang lebih besar pada relevansi nilai laba dan nilai buku daripada manajemen
laba melalui short-term accruals.

H, : Manajemen laba melalui long-term accruals tidak memiliki dampak yang
lebih besar pada relevansi nilai laba dan nilai buku daripada manajemen laba
melalui short-term accruals.
H, : Manajemen laba melalui long-term accruals memiliki dampak yang lebih
besar pada relevansi nilai laba dan nilai buku daripada manajemen laba melalui
short-term accruals.
3.5. Metode Analisis dan Alat Uji Statistik
3.5.1. Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif ditujukan untuk memberikan gambaran mengenai rata-rata
(mean) dan standar deviasi baik untuk semua perusahaan maupun hanya pada
masing-masing kelompok perusahaan yang melakukan manajemen laba baik melalui

short-term discretionary accrual sendiri, long-term discretionary accrual sendiri,
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gabungan dari keduanya, maupun pada perusahaan yang tidak melakukan manajemen
laba.
3.5.2. Uji Asumsi Klasik

Sebelum dilakukan pengujian hipotesis, pada setiap persamaan dilakukan uji
asumsi klasik yang meliputi uji Autokorelasi, heteroskedastisitas, dan uji
multikolinearitas.
3.5.3. Uji Hipotesis

Semua pengujian hipotesis dalam penelitian kali ini akan menggunakan model
Ohlson (1995) dalam menguji relevansi nilai. Model tersebut mengekspresikan harga
pasar (P) sebagai fungsi nilai buku per lembar saham (BV) dan laba sebelum pos luar

biasa (extraordinary) per lembar saham.

Piv =00 + oy Eit + 02 BV + 15 [3.10]
Dimana :
Pi = Harga saham perusahaan i pada akhir bulan ketiga tahun t+1
Eir = Laba sebelum pos luar biasa per lembar saham perusahaan i tahun t

BV; = Nilai buku ekuitas per lembar saham perusahaan i tahun t

Tit = error term, perusahaan i tahun t

Dari persamaan tersebut, o; dan o menunjukkan relevansi laba dan nilai buku
secara berturut-turut. Pada hipotesis pertama diduga bahwa laba dan nilai buku

memiliki nilai relevan, hal tersebut berarti kedua koefisisien o dan oy diharapkan
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untuk bernilai positif yang menunjukkan keterkaitan positif antara harga saham
dengan laba dan nilai buku.

Dalam kaitanya untuk menguji relevansi laba dan nilai buku apabila terdapat
praktik manajemen laba, maka model Ohlson (1995) tersebut akan diperluas dengan
memasukkan variabel dummy dalam persamaan regresi.

Py =Bo + B1 Dit + B2 Eit + B3 Eit Dit + B4 BV + Bs BV, Dy + @y [3.11]
Dimana :

Dj. = variabel dummy (1 jika terdapat manajemen laba; 0 jika tidak)

Indikator manajemen laba yang diwakili oleh variabel dummy tersebut diperoleh
dengan jalan membagi discretionary accruals pada tiap-tiap industri menjadi 4
kelompok atau quartile. Untuk perusahaan yang melakukan manajemen laba dengan
cirri penggunaan discretionary accruals yang tinggi, maka akan dikelompokkan pada
kuartil atas. Sedangkan perusahaan yang tidak melakukan manajemen laba dengan
ciri penggunaan discretionary accruals paling rendah diantara empat kelompok
tersebut, maka akan ditempatkan pada kuartil paling bawah. Metode ini dilakukan
terhadap masing-masing komponen discretionary accruals (short-term, long-term
dan fotal discretionary accruals). Untuk perusahaan-perusahaan yang masuk dalam
kuartil kedua dan ketiga atau tengah, sengaja tidak diikutkan untuk mendapatkan gap
yang cukup lebar antara perusahaan yang diindikasi melakukan manajemen laba
dengan yang tidak (Whelan dan McNamara, 2004). Hal tersebut dimaksudkan agar

hasil pengujian lebih presisi dan tepat sasaran.
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Persamaan [3.11] tersebut digunakan untuk menguji hipotesis 2A, 2B, dan 2C.
koefisien B; merupakan variabel infercept yang digunakan untuk menilai relevansi
dari masing-masing sumber manajemen laba (short-term dan long-term discretionary
accruals) secara sendiri-sendiri. Koefisisen B, menunjukkan relevansi laba ketika
tidak terdapat manajemen laba, B3 sebaliknya menunjukkan relevansi laba ketika ada
manajemen laba. Sehingga B, ditambah B3 menunjukkan respon total terhadap laba
ketika terdapat manajemen laba. Koefisisen B4 menunjukkan relevansi nilai buku
ketika tidak ada manajemen laba, Ps sebaliknya. Sehingga P4 ditambah fs
menunjukkan respon total terhadap nilai buku ketika terdapat manajemen laba.

Dari definisi makna koefisien tersebut, sesuai dengan hipotesis 2A, 2B, dan 2C,
maka diharapkan koefisien B3 bernilai negatif yang berarti penurunan relevansi nilai
laba dan PBs bernilai positif yang menunjukkan meningkatnya relevansi nilai buku.

Untuk menguji hipotesis ketiga, maka perlu untuk memasukkan variabel-
variabel dummy secara terpisah menurut masing sumber manajemen laba yaitu short-
term discretionary accruals dan long-term discretionary accruals sebagai berikut :

Piy = b0 + $1Si + d2Lic + 03Eie + daEiiSic + ¢sEiLic + 0B Vie + ¢sBVicSic + ¢sBViLic + Cir
[3.12]
Dimana :

Sit= 1 jika terdapat manajemen laba melalui short-term discretionary accruals; 0

jika tidak.
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BAB 1V

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

4.1. Statistik Deskriptif

Pada tabel 4.1 menunjukkan statistik deskriptif variabel-variabel penelitian dari

sampel sebanyak 151 perusahaan dari total 495 perusahaan sclama tiga tahun.

Pengurangan jumlah sampel tersebut ditujukan untuk menghilangkan perusahaan-

perusahaan yang tidak memiliki nilai pada dummy variabel, atau perusahaan yang

tidak jelas apakah perusahaan tersebut melakukan manajemen laba atau tidak, dan

bilamana melakukan manajemen laba, apakah pada short-term, long-term atau

keduanya, sehingga diperoleh kategori sampel seperti tertera dalam tabel 4.1.

TABEL 4.1

Statistik Deskriptif — Harga, Laba per Lembar, Nilai Buku Ekuitas per Lembar

Seluruh Perusahaan n = 151

Mean
SD
Min.
Max.

P E BV
1922.05298  0.171116088 1.263221923
7646.51455 0.80551069  3.716589628

20 -0.99072936  -1.922115744
80000  6.257617466  30.79389641

(2) Manajemen Laba Short dan Long-

(1) Tidak ada Manajemen Laba (n = 29) term (n = 24)
P E BV P E BV
Mean 1499.655172  -0.027338197 0.829411273 523.75 0.07566961 0.423238188
Sb 3562.965992  0.323218336 1.948146945 484.3019405 0.13426677 0.333809653
Min. 20 -0.990729361 -1.64171049 35 -0.0717672  0.06056828
Max. 17800 1.171436952 6.398283638 2100 0.597014  1.13908935
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TABEL 4.1 Lanjutan

(3) Manajemen Laba Short-term (n = 52) (4) Manajemen Laba Long-term (n = 46)
P E BV P E BV

Mean 2325.769231  0.216997895 1.855512074 2461.521739 0.29416034  1.305418241

SD 11072.09495 0.87652286 5.591520497 6804.267278 1.08153938  2.699340592
Min. 25 -0.561989128 -1.92211574 20 -0.35907257 -1.921477273
Max. 80000  4.999817587 30.79389641 40000 6.25761747  12.73360228

Catatan :

E - Laba sebelum pos luar biasa per lembar pada saat t
BV - Nilai buku ekuitas per lembar pada saat t

P - Harga saham per lembar pada saat t + 3 bulan

Dapat terlihat bahwa secara garis besar harga saham, laba per lembar, dan nilai
buku ekuitas per lembar pada perusahaan yang tidak melakukan manajemen laba,
terbukti secara rata-rata memiliki nilai yang lebih kecil dari perusahaan yang
melakukan manajemen laba baik melalui short-term maupun long-term discretionary
accruals, namun lebih besar dari perusahaan yang melakukan manajemen laba
melalui short dan long-term kecuali pada nilai laba. Hal ini sangat mengejutkan
mengingat secara teori, manajemen laba akan mengakibatkan penurunan harga saham
atau hanya terjadi pada perusahaan yang berkinerja buruk seperti yang telah
dibuktikan oleh Whelan dan McNamara (2004). Dengan demikian secara deskriptif
hasil ini sangat bertolak belakang dengan penelitian sebelumnya.

Perbedaan hasil dengan penelitian terdahulu juga ditemukan pada saat
menganalisis diantara perusahaan dengan manajemen laba hanya pada short-term
dengan perusahaan yang melakukan manajemen laba hanya pada long-term. Dapat
dilihat bahwa harga saham dan laba per saham pada perusahaan manajemen laba

long-term memiliki nilai yang lebih besar dari perusahaan manajemen laba shor-
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term, kecuali nilai buku ekuitas. Dan hal ini sekali lagi membuktikan bahwa terdapat
perbedaan peran dari short-term dan long-term discretionary accruals (Whelan dan
McNamara, 2004).

Seperti yang ditunjukkan oleh komponen standar deviasi, hasil uji deskriptif
menunjukkan perbedaan pola dengan hasil temuan penclitian terdahulu dimana pada
perusahaan tanpa manajemen laba terindikasi memiliki nilai standar deviasi yang
lebih kecil dibandingkan dengan perusahaan yang melakukan manajemen laba
melalui short-term maupun long-term, kecuali pada perusahaan dengan manajemen
laba melalui gabungan short dan long-term discretionary accruals. Schingga
ungkapan bahwa perusahaan dengan manajemen laba melakukan perataan laba
(smoth) untuk memperlihatkan stabilitas kepada pasar, tidak terbukti dengan hasil uji
deskriptif ini.

Pada tabel 4.2 ditunjukkan koefisien korelasi dari harga saham dengan laba per

lembar dan harga saham dengan nilai buku ekuitas per lembar.

TABEL 4.2
Korelasi Pearson Laba dengan Harga Saham dan Nilai Buku Ekuitas dengar
Harga Saham
Korelasi dengan Harga Saham

Sampel EPS BVPS n

Tidak ada Manajemen Laba 0.676***  (.713*** 29
Manajemen Laba melalui Short dan Long-term 0.240 0.573%** 24
Manajemen Laba hanya melalui Short-term 0.784%** (0,751 %** 52
Manajemen Laba hanya melalui Long-term 0.942%** (), 891 *** 46
Semua Perusahaan 0.792*** (0, 773%** 151

Catatan :
*** Signifikan pada 1% (1-tailed)
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Ketika tidak terdapat manajemen laba, nilai buku ekuitas per lembar menunjukkan
korelasi yang lebih kuat dengan harga saham (p = 0,713 p = 0,000) dibanding laba
per lembar (p = 0,676 p = 0,000). Sementara itu pada perusahaan dengan manajemen
laba secara short-term dan long-term hasil korelasi justru sebaliknya, laba per lembar
memiliki nilai yang lebih kecil namun tidak signifikan (p = 0,240 p = 0,129)
dibanding nilai buku ekuitas per lembar (p = 0,573 p = 0,002). Hal ini sesuai dengan
dugaan semula bahwa manajemen laba mengurangi relevansi laba dan meningkatkan
relevansi nilai buku ekuitas.

Pada perusahaan manajemen laba hanya dengan shori-term discretionary
accruals, ditemukan koefisien laba dengan harga saham (p = 0,784 p = 0,000) lebih
besar dari koefisien nilai buku ekuitas per lembar (p = 0,751 p = 0,000), namun
secara mengejutkan bahwa nilai-nilai tersebut lebih besar daripada perusahaan tanpa
manajemen laba, yang berarti manajemen laba melalui short-term discretionary
accruals tidak membuat relevansi laba dan nilai buku ekuitas melemah, justru
semakin meningkat. Pola yang sama juga ditemukan pada perusahaan manajemen
laba hanya dengan long-term discretionary accruals, dimana koefisien laba lebih kuat
terhadap harga saham (p = 0,942 p = 0,000) dibanding nilai buku ekuitas terhadap
harga saham (p = 0,891 p = 0,000) dan lebih kuat dibanding pada perusahaan tanpa

manajemen laba.
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4.2. Uji Hipotesis
4.2.1. Uji Hipotesis 1
Pada tabel 4.3 menunjukkan hasil dari persamaan regresi 3.10 dengan
menggunakan sampel seluruh perusahaan selama 3 tahun.
TABEL 4.3

Hasil Uji Hipotesis 1 : Relevansi laba dan Nilai Buku Ekuitas

Rumus 3.10 : P,=0p + o E;+ a; BV, + 1,

Sampel Adj R’ oy a, n

Pooled 0.700 5864.219 198.595 495
(20.849)***  (3.407)***

2003 0.599 4631.807 371.48 172
(7.139)***  (2.331)**

2004 0.908 5971.876 5.029 171
(32.865)*** (0.140)

2005 0.678 5421.136 665.63 152

(4.860)***  (3.094)***

catatan :

* #% *** Sionifikan pada 10%, 5%, 1%, two tailed berturut-turut
Et - Laba sebelum pos luar biasa per lembar pada saat t

BVt - Nilai buku ekuitas per lembar pada saat t

Pt - Harga saham per lembar pada saat t + 3 bulan

Pada hipotesis 1 telah disebutkan bahwa laba dan nilai buku ekuitas memiliki nilai
relevan. Dengan melihat hasil koefisien o dan o, yang secara berturut-turut
menggambarkan relevansi laba dan nilai buku ekuitas, maka sesuai dengan hasil yang
diperoleh pada tabel 4.3 dapat disimpulkan bahwa laba dan nilai buku memang
memiliki nilai relevan karena masing-masing koefisien menunjukkan nilai positif dan
signifikan (a; = 5864,219, p = 0,000; o, = 198,595 p = 0,001), sehingga hipotesis 1

terbukti.
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Adapun angka yang tertera cukup besar bila dibandingkan dengan hasil yang
diperoleh dari penelitian sebelumnya, hal tersebut dikarenakan pada penelitian kali ini
menggunakan variabel harga saham dengan nilai rupiah sebenarnya. Untuk nilai
adjusted R* ditemukan memiliki nilai lebih tinggi dari penelitian sebelumnya. Hal ini
menunjukkan laba per lembar dan nilai buku per lembar memiliki peran yang cukup
vital dalam proses penilaian perusahaan di Indonesia.

4.2.2. Uji Hipotesis 2A

Hasil pengujian hipotesis 2A dapat ditunjukkan pada tabel 4.4. Pengujian
dilakukan pada sampel 258 perusahaan selama tiga tahun yang terindikasi melakukan
manajemen laba hanya pada shori-term  discretionary accruals. Dengan
menggunakan persamaan regresi OLS 3.11 hasil yang dapat diperoleh adalah sebagai
berikut:

TABEL 4.4

Hasil Uji Hipotesis 2A : Dampak Manajemen Laba melalui Short-rerm
Discretionary Accruals terhadap Relevansi Laba dan Nilai buku

Rumus 3.11: Pt= B0+ B] Dt+ Bz E(+ B3 Et Dt+ B4 BV("‘ Bs BVtDt+ Wy
Sampel Adj R B, B2 B3 B4 Bs n

Pooled  0.697  -572.433  4370.063 -325.879 546.448 82.704 258
CLISI)  (-6.913)***  (:0.386)  (3.307)***  (0.391)
2003 0932  -31235  5053.167  -1900.091 739.15 615.570 89
(-0.096)  (12.898)***  (L2.916)*** (4.916)*** (-3.306)***
2004 0936  -48936  2136.295 3375224 564416 674231 90
(0.151)  (4.176)%**  (5.858)***  (6315)*** (.5.199)x**
2005 0.615 -874.004  1179.433 -6283.28  1097.655 1424996 79
(-0.624) (0.347) (-0.870) (1.620) (1.130)

Catatan :

*F* 23+ Signifikan pada 10%, 5%, 1%, two failed berturut-turut

Dy - manajemen laba melalui short-term discretionary accruals (alokasi berdasar kuartit)
D =1 terdapat manajemen laba
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TABEL 4.4 Lanjutan

D = 0 tidak terdapat manajemen laba
E, - Laba sebelum pos luar biasa per lembar pada saat t
BV, - Nilai buku ekuitas per lembar pada saat t
P, - Harga saham per lembar pada saat t + 3 bulan

Tidak signifikannya koefisien intercept dummy (B = -572,433, p = 0,251)
mengindikasikan bahwa manajemen laba melalui short-term discretionary accruals
tidak memiliki nilai relevan. Koefisien B, menunjukkkan reaksi pasar terhadap laba
tanpa ada manajemen laba (B, = 4370,063, p = 0,000), untuk perusahaan dengan
manajemen laba melalui shori-term discretionary accruals ditanjukkan oleh koefisien
B3. Sesuai dengan dugaan semula, perusahaan dengan manajemen laba akan
mengurangi relevansi laba, terbukti dari koefisien 3 yang bernilai negatif (B3 = -
325,879, p = 0,700), namun hasil yang diperoleh tidak signifikan. Hal ini dapat
disebabkan ketidakmampuan pasar dalam mendeteksi manajemen laba secara short-

term.

Reaksi pasar terhadap nilai buku ekuitas apabila tidak terdapat manajemen laba
ditunjukkan oleh koefisien B4, yang mana menunjukkan hasil yang positif dan
signifikan (4 = 546,448, p = 0,001). Dan selanjutnya reaksi pasar terhadap nilai buku
pada perusahaan dengan manajemen laba digambarkan pada koefisien 5 yang mana
menunjukkan hasil yang tidak signifikan meskipun positif (Bs = 82,704, p = 0,696).

Hipotesis 2A menyatakan bahwa relevansi laba akan menurun dan sebaliknya
relevansi nilai buku ekuitas akan meningkat ketika perusahaan melakukan

manajemen laba melalui short-term discretionary accruals. Dengan melihat koefisien
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B3 dan Bs pada persamaan regresi secara pooled dapat disimpulkan bahwa manajemen
laba mengurangi relevansi nilai laba tetapi tidak signifikan, juga tidak menyebabkan
peningkatan relevansi nilai buku ekuitas secara signifikan, sehingga hipotesis 2A
tidak terbukti.

4.2.3. Uji Hipotesis 2B

Dengan menggunakan persamaan regresi OLS dummy variabel, hipotesis 2B

diuji pada sampel 252 perusahaan yang melakukan manajemen laba hanya pada long-

term discretionary accruals. hasil yang diperoleh ditunjukkan pada tabel 4.5 berikut:
TABEL 4.5

Hasil Uji Hipotesis 2B : Dampak Manajemen Laba melalui Long-term
Discretionary Accruals terhadap Relevansi Laba dan Nilai buku

Rumus 3.11 : P,=Bo + By D; + B2 E¢ + B3 E, D + Bs BV, +Bs BV, D, + w,

Sampel _ Adj R’ B B, Bs Bs Bs n

Pooled 0.660 -482.852 9449.465 -5031.373 -15.804 512.893 252
(-1.016)  (13.661)*** (-4.872)***  (-0.227)  (1.830)*

2003 0.920 -107.424 6470.361 -825.837 902.282 -513.638 89
(0327)  (5.569)***  (0.671)  (4.945)*** (-2.095)**
2004 0.810 -543.013 495.33 1939.307 16.346 510.139 86
(3.407y***  (1.054)  (3.238)***  (1.161)  (3.987)***
2005 0.610 343.993 5000.299 -4163.084 831.529 376.963 77
(0.229) (0.610) (-0.479) (0.624) (0.240)
Catatan :

* %+ +** Signifikan pada 10%, 5%, 1%, two tailed berturut-turut

D; - manajemen laba melalui long-term discretionary accruals (alokasi berdasar kuartil)
D =1 terdapat manajemen laba
D = 0 tidak terdapat manajemen laba

E, - Laba sebelum pos luar biasa per lembar pada saat t

BV, - Nilai buku ekuitas per lembar pada saat t

P, - Harga saham per lembar pada saat t + 3 bulan

Koefisien intercept (§; = -482,852, p = 0,311) yang tidak signifikan menunjukkan

bahwa manajemen laba melalui long-term discretionary accruals tidak memiliki nilai
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relevan. Pasar merespon positif dan signifikan terhadap laba ketika perusahaan tidak
melakukan manajemen laba (B, = 9449,465, p = 0,000), namun tidak demikian halnya
dengan nilai buku ekuitas yang bernilai negatif dan tidak signifikan (B4 = -15,804, p =
0,821). Untuk menentukan apakah hipotesis 2B terbukti atau tidak ditempuh dengan
menganalisis koefisien B3 dan Bs. Pada tabel 4.5 menunjukkan koefisien B3 bernilai
negatif dan signifikan yang berarti manajemen laba menyebabkan penurunan
relevansi laba sebesar 14480,84 (B; = -5031,373 p = 0,000). Selanjutnya pada
koefisien Bs menunjukkan nilai positif dan signifikan meskipun hanya pada tingkat
10% yaitu (Bs = 512,893, p = 0,069), sehingga dari hasil tersebut, maka hipotesis 2B
terbukti karena mendukung pernyataan bahwa relevansi laba akan berkurang dan
relevansi nilai buku ekuitas akan meningkat ketika perusahaan melakukan
manajemen laba melalui long-term discretionary accruals.
4.2.4. Uji Hipotesis 2C

Tabel 4.6 menunjukkan hasil dari regresi OLS dummy variabel pada sampel 256
perusahaan selama tiga tahun, disajikan secara pooled maupun per tahun.

TABEL 4.6

Hasil Uji Hipotesis 2C : Dampak Manajemen Laba melalui Total Discretionary
Accruals terhadap Relevansi Laba dan Nilai buku

Rumus 3.11 . P'= B0+ B] Dt+ Bz Et+ B3 E‘ Dt+ B4 BV‘+ BS BVt Dt+ ‘GJ,
Sampel  Adj R’ B, B, B; B4 Bs n

Pooled  0.857  -1197.393 951874  4196.102  -11291 54221 256
(-3.820)*** (18.854)*** (-6.619)***  (-0249)  (0.412)

2003 0.871  -709.877  8302.612  -2980.187  100.876 -221.316 89
(-1.604)  (4.759)***  (-1.671)*  (0318)  (-0.658)
2004 0936  -939.492  1007.793  3482.015 16.835  461.572 88
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TABEL 4.6 Lanjutan

(2203)**  (0.825)  (2.575)**  (0.437)  (2.316)**
2005 0.896  -1099.036  7822.135  -8366.322  1366.175 86283 79
(-2.105)%*  (12.889)*** (-3.000)*** (7.185)*** _ (0.101)

Catatan :

* 4+ k% Signifikan pada 10%, 5%, 1%, two tailed berturut-turut

D, - manajemen laba melalui fotal discretionary accruals (alokasi berdasar kuartil)
D =1 terdapat manajemen laba
D = 0 tidak terdapat manajemen laba

E, - Laba sebelum pos luar biasa per lembar pada saat t

BV, - Nilai buku ekuitas per lembar pada saat t

P, - Harga saham per lembar pada saat t + 3 bulan

Hasil yang berbeda dari hasil dua uji hipotesis sebelumnya ditunjukkan oleh koefisien
intercept yang signifikan (B; = -1197.393, p = 0,000), meskipun demikian, dengan
koefisien B; yang bernilai negatif, hal tersebut berarti manajemen laba melalui total
discretionary accruals tidaklah relevan. Koefisien laba menunjukkan nilai positif
yang signifikan ketika tidak terdapat manajemen laba dan mengalami penurunan
relevansi yang juga signifikan ketika perusahaan tersebut terlibat dalam manajemen
laba (B, = 9518,74, p = 0,000; B3 = -4196,102, p = 0,000). Akan tetapi hal tersebut
tidak ditemukan pada komponen nilai buku ekuitas, dimana koefisien kedua
komponen tersebut bernilai tidak signifikan (84 =-11,291, p = 0,804; Bs = 54,221, p=
0,681), yang berarti nilai buku ekuitas mengalami penurunan ketika tidak ada
manajemen laba namun tidak signifikan, akan tetapi relevansi nilai buku justru
mengalami peningkatan walaupun tidak signifikan ketika ada manajemen laba. Hal

ini dapat diinterpretasikan bahwa ketika perusahaan tidak melakukan manajemen
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laba, laba per lembar menjadi instrumen paling diperhatikan oleh pasar daripada nilai
buku ekuitas dalm penilaian kinerja perusahaan.

Secara keseluruhan hasil pada tabel 4.6 dapat diartikan bahwa relevansi laba
memang mengalami penurunan yang signifikan ketika perusahaan melakukan
manajemen laba akan tetapi tidak diikuti oleh pcningkatan relevansi nilai buku
ekuitas yang signifikan. Dengan demikian hipotesis 2C tidak terbukti karena tidak
mendukung pernyataan hipotesis 2C yang menyebutkan bahwa relevansi laba akan
menurun dan relevansi nilai buku ekuitas akan meningkat ketika manajemen
melakukan manajemen laba melalui fotal discretionary accruals.

4.2.5. Uji Hipotesis 3

Tabel 4.7 menunjukkan regresi OLS dummy variabel pada sampel 151
perusahaan yang benar-benar memiliki nilai pada kriteria pemilihan sampel melalui
dummy variabel selama tiga tahun, dan disajikan secara pooled maupun per tahun,

TABEL 4.7

Hasil Uji Hipotesis 3 : Dampak Manajemen Laba melalui Short-term
Discretionary Accruals dan Long-term Discretionary Accruals

Rumus 3.12 : Pi,t = ¢0 + ¢1St + ¢2L‘ + ¢3Et + ¢4E‘St + ¢5E(Lt + ¢6BVt + ¢7BVth + ¢3BVng + Ct
Adj.
Sampel R b1 ) b3 b4 os bs

Pooled 0.674 -573.163 -384.388  5724.104  2103.612  -1619.564 937494
(-0.706)  (-0.461)  (2.241)**  (0.700) (-0.593)  (2.093)**
2003 0.963 -133.911 -227.289  8807.82  -8468911 -3371.691 972.93]
(-0321)  (-0.560)  (6.503)*** (:3.028)*** (2312)%* (4.435)k**
2004 0.894 -60.083  -480.375  -193.647  2189.444  2697.608 346326
(-0287)  (-2.301)**  (:0335)  (2916)***  (3.967)*** (3.365)***
2005 0572 -2646.938 -196.887  -66.16 -25101.83  2401.683  1184.666
(-0.789)  (-0.055)  (-0.002) (-0.796) (0.081) (0.195)
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TABEL 4.7 Lanjutan

E ¢ s n

2, -602.711 -11526 151

S (L152)  (-0.185)

= 919644 469233 53

- (-1.324) (-1.419)

é -237.591 148204 52

o (-2.124)* (0.843)

;5 4662.702 158.109 46
(0.730) (0.025)

Catatan :

* *+* +* Signifikan pada 10%, 5%, 1%, two failed berturut-turut
S, - Manajemen Laba melalui Short-term Discretionary Accruals (alokasi berdasar kuartil)
L, - Manajemen Laba melalvi Long-term Discretionary Accruals (alokasi berdasar kuartil)

E, - Laba sebelum pos luar biasa per lembar pada saat t
BV, - Nilai buku ekuitas per lembar pada saat t
P, - Harga saham per lembar pada saat t + 3 bulan

Terlihat bahwa relevansi laba memiliki nilai positif dan signifikan pada level 5%
ketika tidak ada manajemen laba baik melalui short-term maupun long-term (¢p3 =
5724,104, p = 0,027). Namun ketika terdapat manajemen laba baik melalui short-
term atau long-term, relevansi laba mengalami penurunan tetapi tidak signifikan (¢4 =
2103,612, p = 0,485; ¢5s = -1619,564, p = 0,554). Reaksi pasar terhadap nilai buku
ekuitas ketika tidak terdapat manajemen laba juga bernilai positif dan signifikan pada
level 5% (¢¢ = 937,494, p = 0,038). Sama halnya dengan koefisien interaksi dari
variabel laba (¢4 dan ¢s) yang tidak signifikan, koefisien interaksi dari nilai buku juga
mengalami hal yang sama (¢; = -602,711, p = 0,251) yang berarti nilai buku ekuitas
memang mengalami penurunan namun tidak signifikan ketika perusahaan melakukan
manajemen laba melalui short-term, dan (¢g = -115,26, p = 0,853) yang berarti juga

tidak menyebabkan penurunan yang signifikan terhadap relevansi nilai buku ekuitas
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ketika perusahaan melakukan manajemen laba melalui long-term discretionary
accruals. Dari data pada tabel 4.7 tersebut dapat diartikan bahwa perusahaan yang
melakukan manajemen laba baik melalui short-term maupun long-term discretionary
accruals, tidak memiliki dampak yang berarti terhadap relevansi laba dan nilai buku
ekuitas baik secara short-term maupun long-term. Dengan demikian, hasil tersebut
mengakibatkan ditolaknya hipotesis ketiga yang pada awalnya diharapakan nilai ¢s
lebih kecil dari ¢4 dan ¢g lebih besar dari ¢7, dengan maksud manajemen laba melalui
long-term discretionary accruals memiliki dampak yang lebih besar. Perbedaan hasil
ini dengan penelitian Whelan dan McNamara (2004), mungkin disebabkan oleh
ketidakmampuan pelaku pasar di Indonesia membedakan bentuk manajemen laba.
Selain itu, tidak signifikannya hasil pengujian pada long-term discretionary accruals
yang bertolak belakang dengan hasil dari pengujian pada hipotesis 2B, dapat
disebabkan oleh offset dari hasil pengujian pada short-term discretionary accruals
yang memperlihatkan hasil yang tidak signifikan.
4.3. Uji Asumsi Klasik (Uji Autokerelasi, Multikolinieritas, Heteroskedastisitas)
Uji autokorelasi dengan Durbin Watson Test menyatakan bahwa autokorelasi
tidak terjadi jika nilai Durbin Watson hitung terletak diantara -2 dan 2. Menurut hasil
test pada tabel 4.8, menunjukkan nilai DW hitung = 1,861, dengan demikian tidak

terjadi autokorelasi.
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Hasil Uji Autokorelasi Durbin Watson

Adjusted R { Std. Error of urbin-

Mode! R R Sguare Sguare | the Estimate Watson
\ e —nn | agen 19000 T nra
1 .338(a) 702 700 | 3876.12858 1.661

(Sumber : Data diolah)

Multikolinieritas merupakan suatu keadaan dimana terdapat hubungan yang
sempurna antara beberapa atau semua variabel independen dalam model regresi.
Untuk mendeteksinya dilakukan dengan menggunakan folerance value dan VIF
(Variance Inflation Factor). Jika nilai tolerance value > 0,10 dan VIF < 10 maka

tidak terjadi multikolinieritas. Hasil uji multikolinieritas dapat dilihat pada tabel 4.9

berikut:
Hasil Uji Multikolinieritas
Mcdel! Unstandardized Standardized i !
___ Coefficients Coefficients t Sig. | Collinearity Statistics
R | Std. Error Beta | Tolerance VIE
1 (Constant) | 576201 ; 180.587 3.191 | 002 |
BVt 198.595 | 58.293 122 3.407 | .001 475 2.106
Eit 5864.219 { 281.276 745 ‘\ 20.849 | .000 475 } 2.106

(Sumber : Data diolah)
Dari hasil uji multikolinieritas pada tabel 4.9 diatas dapat diketahui bahwa nilai
tolerance value (0,475) > 0,10 dan VIF (2,106) < 10. Dengan demikian tidak terjadi

multikolinieritas diantara variabel independen.
Heteroskedastisitas berarti terdapat varian yang tidak sama dalam kesalahan

pengganggu. Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat pada gambar 4.1 berikut:
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Hasil Uji Heteroskedastisitas
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Dari scatterplot antar SRESID dan ZPRED tersebut diatas dapat dilihat bahwa
tidak ada pola tertentu dalam penyebaran data dan menyebar diatas dan dibawah nol,

sehingga dapat dinyatakan model bebas dari heteroskedastisitas.
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BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan dan Pembahasan

Hasil penelitian kali ini ditujukan untuk menguji relevansi laba dan nilai buku
ckuitas dalam konteks perusahaan-perusahaan di Indonesia. Seperti yang telah
dihipotesiskan sebelumnya bahwa, manajemen laba akan mengurangi relevansi laba
namun akan menyebabkan peningkatan relevansi nilai buku ekuitas perusahaan. Dari
bukti pengujian seperti yang telah dilakukan pada bab empat, mengakibatkan
ditolaknya hipotesis 2A, 2C dan hipotesis 3. Manajemen laba melalui short-term
discretionary accruals terbukti tidak memiliki dampak apapun terhadap relevansi
laba maupun relevansi nilai buku. Namun, manajemen laba terbukti mengakibatkan
penurunan relevansi nilai laba tetapi tidak memiliki dampak terhadap nilai buku
ekuitas, ketika perusahaan melakukan manajemen laba melalui tofal discretionary
accruals. Adapun ketika dilakukan pengujian secara bersama-sama antara manajemen
laba melalui short-term dan long-term discretionary accruals seperti ditunjukkan
pada pengujian hipotesis tiga, keduanya tidak memiliki dampak yang signifikan
terhadap relevansi laba maupun nilai buku ekuitas. Dengan demikian tidak dapat
ditemukan atau ditentukan alat manajemen laba manakah yang memiliki dampak
terbesar terhadap relevansi laba dan nilai buku.

Hasil penelitian ini menyisakan hipotesis 1 dan 2B yang terbukti. Dari hasil

pengujian hipotesis 1 dapat ditarik kesimpulan bahwa laba dan nilai buku ekuitas
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masih merupakan komponen yang relevan untuk digunakan sebagai indikator kinerja
perusahaan. Demikian halnya dengan hipotesis 2B, ketika dilakukan pengujian
terpisah terhadap manajemen laba melalui long-term discretionary accruals, hasil
pengujian dapat disimpulkan bahwa relevansi laba mengalami penurunan dan
relevansi nilai buku ekuitas mengalami peningkatan.

Penurunan relevansi laba ketika perusahaan melakukan manajemen laba seperti
yang ditunjukkan pada pengujian hipotesis 2B dan 2C mungkin disebabkan oleh
anggapan pasar bahwa ketika perusahaan melakukan manajemen laba maka angka
laba yang dilaporkan tidak dapat mencerminkan nilai sebenarnya sehingga angka
tersebut tidak dapat dipercaya. Meskipun demikian, tidak signifikannya relevansi laba
pada pengujian hipotesis 2A dan hipotesis 3, mungkin disebabkan oleh
ketidakmampuan pasar dalam membedakan antara alat manajemen laba secara short-
term maupun Jlong-term. Sementara itu, dampak terhadap nilai buku yang tidak
signifikan seperti ditunjukkan dalam pengujian hipotesis 2A, 2C, dan 3 tersebut dapat
disebabkan oleh anggapan pasar bahwa laba masih menjadi primadona sebagai alat
pengukur kinerja perusahaan, karena bagaimanapun juga organisasi yang profit
oriented tujuan utamanya adalah untuk mendapatkan laba yang sebesar-besarnya.

Meskipun hasil penelitian tidak dapat memberikan gambaran yang jelas
mengenai sumber manajemen laba manakah yang memiliki pengaruh terbesar
terhadap relevansi laba dan nilai buku ekuitas, akan tetapi dengan pengujian secara
terpisah dapat terlihat bahwa manajemen laba melalui long-term discretionary

accruals memiliki dampak terbesar terhadap relevansi laba dan nilai buku ekuitas,
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terbukti dari diterimanya hipotesis 2B diantara hipotesis 2A dan 2C. Hasil tersebut
semakin menguatkan alasan penelitian sebelumnya bahwa terdapat perbedaan peran
diantara masing-masing sumber atau alat dalam memanaje laba.

Salah satu alasan yang mungkin menyebabkan pasar merespon lebih kuat
terhadap manajemen laba melalui long-term discretionary accruals adalah adanya
anggapan bahwa manajemen laba jenis tersebut cenderung lebih beresiko tidak dapat
kembali karena jagka waktu yang panjang, disamping ketidakmampuan pasar
membedakan short dan long-term discretionary accruals.

5.2. Keterbatasan dan Saran Penelitian Berikutnya

Kelemahan utama dalam penulisan penelitian kali ini terletak pada penentuan
nilai laba sebelum pos luar biasa, hal ini dikarenakan hanya sedikit perusahaan yang
melaporkan pos luar biasa. Sebagai alternatit dalam menanggulangi masalah tersebut
maka untuk perusahaan-perusahaan yang tidak memiliki pos luar biasa, nilai laba
digantikan dari jenis laba yang memiliki kemiripan sifat dengan laba sebelum pos
luar biasa, hal ini mungkin dapat mengurangi akurasi hasil penelitian, sehingga
diharapkan pada penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel laba yang lebih
seragam diantara perusahaan.

Disamping itu, jumlah sampel penelitian selama tiga tahun sebesar 495
perusahaan dianggap masih kurang mencukupi untuk dapat menghasilkan suatu
kesimpulan penelitian yang dapat digeneralisasi secara luas apabila dibandingkan

dengan penelitian sebelumnya yang menguji 2900 sampel perusahaan. Oleh karena
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itu jumlah sampel observasi harus mendapatkan perhatian khusus dalam penelitian
sejenis selanjutnya.

Dalam penelitian kali ini, topik yang diangkat masih dianggap baru dalam
literatur manajemen laba. Meskipun demikian, penelitian ini memfokuskan pada
dampak manajemen laba terhadap relevansi laba dan nilai buku ekuitas pada semua
perusahaan dengan kriteria yang telah ditentukan. Pada penelitian selanjutnya
mungkin dapat dikembangkan dengan penambahan analisis dampak yang disebabkan
praktik manajemen laba dengan fokus per industri.

5.3. Implikasi Penelitian

Salah satu manfaat dari penelitian kali ini adalah pengembangan model untuk
mendeteksi manajemen laba yang semula hanya berfokus pada short-term
discretionary accruals kini dipisahkan menjadi short-term dan long-term
discretionary accruals. Dari hasil analisis membuktikan bahwa kedua sumber
manajemen laba tersebut memiliki peran yang berbeda, dengan demikian diharapkan
dapat membantu para investor, auditor, dalam kaitanya dengan peran informasi
mengenai manajemen laba dalam proses penilaian kinerja perusahaan, dan persepsi
tentang pemilihan kebijakan akrual. Kedepan, diharapkan hasil penelitian kali ini
mampu memberikan support bagi pembuat standar akuntansi, stakeholder, maupun
badan pengawas pasar modal dalam memonitor manajemen perusahaan untuk

meningkatkan keandalan informasi laporan keuangan.
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