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ABSTRAK

Laporan keuangan berisi pertanggungjawaban manajemen kepada pihak
eksternal, yaitu pemilik dan manager dan pihak internal, yaitu pemegang saham, pemberi
pinjaman, karyawan, pemasok, pelanggan, pemerintah, dan masyarakat umum. Dalam
menjalankan usahanya seringkali manajer dan pemilik perusahaan memiliki perbedaan
kepentingan. Mereka memiliki perannya masing-masing dan informasi yang mereka terima
seringkali berbeda. Hal ini menjelaskan bahwa terdapat asimetri informasi antara pemilik dan
manajer. Asimetri informasi ini membuat manajer dapat lebih leluasa menggunakan berbagai
alternatif metode akuntansi dengan tujuan untuk mengatur jumlah laba yang dapat dilakukan
melalui kebijakan manajemen laba. Dengan diberlakukannya IFRS, manajemen tetap perlu
membuat estimasi dan judgement. Hal ini dapat menjadi celah bagi manajer untuk melakukan
intervensi terhadap laba yang dilaporkan. Salah satu teknik untuk melakukan manajemen laba
adalah perataan laba. Manajer ingin melakukan perataan laba untuk mengurangi persepsi
pemegang saham atas fluktuasi laba yang dapat berdampak positif terhadap nilai saham
perusahaan. Maka dari itu, penelitian ini akan membahas mengenai praktik perataan laba dan
pengaruhnya terhadap harga saham perusahaan.

Penelitian ini mengukur perataan laba dengan menggunakan discretionary
accruals (DAC) menggunakan metode modified Jones Model. Metode modified Jones Model
adalah modifikasi dari Jones Model (1991). Modifikasi dilakukan oleh Dechow et al. (1995)
karena model Jones memiliki asumsi implisit bahwa pendapatan bersifat non-discretionary.
Hal ini berarti bahwa pendapatan dalam model Jones tidak boleh dalam keadaan dimanipulasi
oleh manajemen. Bila ternyata manajemen juga memanipulasi pendapatan, maka DAC akan
cenderung bias ke nilai 0. Model ini dianggap model yang paling baik dalam mendeteksi
manajemen laba serta memberikan hasil yang paling kuat. DAC merupakan hasil pengurangan
dari total accruals tahun t dibagi total aset tahun t-1 dengan non-discretionary accruals
(NDAC). Setelah itu akan dicari korelasi antara selisih DAC dan selisih pre-discretionary
income (PDI). Di mana perusahaan yang melakukan perataan laba akan memiliki korelasi
negatif antara selisih DAC dan selisin PDI. Peneliti kemudian akan melihat pengaruh dari
praktik perataan laba terhadap harga saham perusahaan.

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah causal study.
Penelitian ini menggunakan populasi perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Data
dalam penelitian ini diambil dari 37 perusahaan yang terdaftar di BEI, yang telah dipilih
melalui metode purposive sampling. Sampel akan diteliti selama periode 2011-2015 dengan
menggunakan data sekunder berupa laporan tahunan yang diakses melalui www.idx.co.id.
Data yang didapat digunakan untuk menghitung nilai total accruals dan NDAC sehingga
diperoleh nilai DAC. Selain itu akan didapat juga data mengenai harga saham (closing price)
dari perusahaan sampel penelitian. Data akan melalui uji asumsi klasik, pengujian regresi linier
sederhana, dan uji hipotesis yang meliputi uji R? dan uji statistik t. Hasil yang didapat dari
pengujian ini akan dianalisis untuk melihat hubungan praktik perataan laba menggunakan
DAC dari modified Jones Model dengan harga saham perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat praktik perataan laba yang
dilakukan oleh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan menurut
hasil uji statistik t menunjukkan bahwa perataan laba tidak berpengaruh terhadap harga saham.
Oleh karena itu, peneliti menyarankan investor agar lebih berhati-hati dan bijak dalam memilih
perusahaan di mana mereka akan berinvestasi. Kreditor juga harus berhati-hati dalam
mengambil keputusan pemberian kredit dan tidak hanya melihat laporan keuangan sebagai
dasar pertimbangan utama. Bagi peneliti selanjutnya juga disarankan untuk dapat
menggunakan data observasi yang lebih banyak dan membahas pengaruh perataan laba bagi
industri lain serta menggunakan pengukuran lain dalam mengukur perataan laba.

ABSTRACT
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The financial statements contain management accountability to internal such
as owner and manager and external parties such as shareholder, creditor, employee, supplier,
goverment, and another stakeholder. In running the business owners or managers often have
different interests. Neither the owner nor the manager has their own role and the information
they receive is often different. It is clear that there is asymmetry of information between
owners and managers. This information asymmetry makes the manager has the flexibility to
use a variety of alternative accounting methods for the purpose of regulating the amount of
profit that can be done through a policy of earnings management. With the implementation of
IFRS, the management still need to make estimates and judgments. It can provide a loophole
for managers to intervene to reported earnings. One technique to perform earnings
management is income smoothing. The manager wants to smooth income to reduce the
perception of shareholders for earnings fluctuations that can have a positive impact on the
value of company stock. Thus, this research will discuss the income smoothing practices and
their effects on the company's stock price.

This research measured income smoothing by using discretionary accruals
(DAC) using the modified Jones Model. The method of modified Jones Model is a
modification of the Jones Model (1991). Modifications made by Dechow et al. (1995) as a
Jones Model has the implicit assumption that revenues are non-discretionary. This means that
the revenue in the Jones Model should not be in a state of being manipulated by management.
When we find that management is also manipulate earnings, then the DAC will tend to be
biased to the value of 0. This model is considered the best model in detecting earnings
management and provide the most powerful results. DAC is the result of a reduction of total
accruals in year t divided by total assets in year t-1 with non-discretionary accruals (NDAC).
Then after that it will look for a correlation between the difference between the DAC and the
difference in pre-discretionary income (PDI). Where companies that income smoothing will
have a negative correlation between the difference between the DAC and the difference in
PDI. Researchers then will see the effect of smoothing earnings to the company's stock price.

Research methods used in this research is causal study. This study used a
population of manufacturing companies listed in Indonesia Stock Exchange. The data in this
study were drawn from the 37 companies listed in the Indonesia Stock Exchange, which have
been selected through a purposive sampling method. The samples will be examined over the
years 2011-2015 by using secondary data in the form of financial reports that are accessed
through the www.idx.co.id. The data obtained will be used to calculate the value of total
accruals and NDAC in order to obtain the value of the DAC. In addition it would also obtained
data on the share price (closing price) of each company which become research sample. Then
the data is going through a classic assumption test, simple linear regression testing, and a
hypothesis testing that includes R? testing and t statistical tests. The results of these tests will
be analyzed to see relationships income smoothing using the DAC of the modified Jones
Model with the company's stock price.

The results of this research show that there are income smoothing practices
undertaken by companies listed on the Indonesia Stock Exchange and according to the t
statistical test indicate that income smoothing has no effect on stock prices. Therefore, the
researchers suggest investors to be more cautious and wise in choosing the companies in which
they will invest. Creditors also have to be careful in making lending decisions and not simply
look at the financial statements as a principal basis. For further research is also suggested to
use more observational data and discusses the effect of smoothing earnings for other industries
as well as use other measurements to measure income smoothing.
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BAB 1.
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Laporan keuangan merupakan alat yang digunakan oleh perusahaan
untuk menyampaikan informasi tentang kondisi keuangan serta hasil usaha pada saat
tertentu atau jangka waktu tertentu kepada pihak-pihak yang berkepentingan. Secara
garis besar, terdapat dua pihak yang menggunakan laporan keuangan, yaitu pihak
internal dan pihak eksternal. Pihak internal terdiri dari manajer dan pemilik
menggunakan informasi dalam laporan keuangan untuk mengetahui kemampuan
perusahaan dalam mengelola sumberdaya-nya sehingga dapat mengambil keputusan
mengenai kelangsungan usaha di masa mendatang. Pihak eksternal terdiri dari
pemegang saham, pemberi pinjaman, karyawan, pemasok dan kreditur usaha lainnya,
pelanggan, pemerintah, dan masyarakat umum membutuhkan laporan keuangan untuk
mengevaluasi kinerja manajemen.

Pada dasarnya, seluruh informasi yang tersedia dalam laporan
keuangan merupakan pertanggungjawaban manajeman kepada pihak eksternal dan
internal. Namun, pada praktiknya perhatian pihak eksternal cenderung berpusat pada
laba (Beattie et. al, 1994 dalam Pratiwi, 2013). Hal tersebut mendorong manajer
melakukan tindakan yang tidak semestinya (dysfunctional behaviour) di mana manajer
akan menggunakan cara-cara untuk meningkatkan laba perusahaan.

Di sisi lain manajer dan pemilik (pemegang saham) perusahaan
memiliki  perbedaan kepentingan dalam menjalankan usahanya. Pemilik
berkepentingan untuk menyejahterakan dirinya dengan profitabilitas yang semakin
meningkat. Manajer berkepentingan untuk memaksimalkan pemenuhan kebutuhan
ekonomi dan psikologisnya, antara lain dalam hal pemenuhan investasi, pinjaman,
maupun kompensasi. Baik pemilik maupun manajer memiliki perannya masing-
masing dan informasi yang mereka terima seringkali berbeda. Hal ini menjelaskan
bahwa terdapat asimetri informasi antara pemilik dan manajer. Asimetri informasi ini

membuat manajer dapat lebih leluasa menggunakan berbagai alternatif metode



akuntansi dengan tujuan untuk mengatur jumlah laba yang dapat dilakukan melalui
kebijakan manajemen laba (earning management).

Saat ini, telah berlaku standar akuntansi internasional yang disebut
dengan IFRS (International Financial Reporting Standards). Dengan adanya standar
ini diharapkan dapat membantu pengguna dalam memahami informasi atau laporan
keuangan yang mereka peroleh. Dalam penerapan IFRS, manajemen tetap perlu
membuat estimasi dan judgement terkait dengan pengakuan aset, liabilitas,
pendapatan, dan beban dalam laporan keuangan. Hal ini dapat menjadi celah bagi
manajer untuk melakukan intervensi terhadap laba yang dilaporkan (earning
management). Penelitian Ahmed (2010) yang dilakukan terhadap perusahaan besar di
20 negara yang mengadopsi IFRS pada 2005 dibandingkan dengan sekumpulan
perusahaan di negara yang tidak mengadopsi IFRS menunjukkan terjadinya
peningkatan manajemen laba akrual dan riil pada periode setelah adopsi IFRS.

Tindakan manajemen laba telah memunculkan beberapa skandal
pelaporan akuntansi, antara lain Enron, Merck, World Com dan mayoritas perusahaan
lain di Amerika Serikat (Cornett et al. 2006 dalam Arief dan Bambang, 2007). Di
Indonesia sendiri, kasus manajemen laba pernah dilakukan oleh PT. Kimia Farma, Tbk
dan PT. Indofarma, Tbk pada tahun 2001. Kasus kedua perusahaan tersebut merupakan
salah satu bentuk manipulasi dengan penyajian laporan keuangan yang overstated
yang terjadi di Indonesia.

Ada banyak teknik untuk melakukan manajemen laba, salah satunya
adalah perataan laba (income smoothing). Manajer ingin melakukan perataan laba
untuk mengurangi persepsi pemegang saham atas fluktuasi laba yang dapat berdampak
positif terhadap nilai saham perusahaan (Saputra, 2014). Beidleman dalam Belkaoui
(2007) mempertimbangkan dua alasan manajemen meratakan laba yang dilaporkan.
Pertama, yaitu suatu aliran laba yang stabil dapat mendukung dividen dengan tingkat
yang lebih tinggi daripada suatu aliran laba yang lebih variabel sehingga
menguntungkan nilai saham perusahaan seiring turunnya risiko perusahaan secara
keseluruhan. Kedua, berkenaan pada perataan, yaitu kemampuan untuk melawan sifat
siklis laba yang dilaporkan dan menurunkan korelasi antara ekspektasi pengembalian

perusahaan dengan pengembalian portofolio pasar.



Penelitian tentang hubungan antara perataan laba dan harga saham dan
rasio keuangan terhadap harga saham vyang dilakukan Nafea, dkk (2013)
menyimpulkan bahwa perataan laba menyebabkan harga saham meningkat. Penelitian
yang dilakukan Puspitasari (2010) menunjukkan bahwa perataan laba tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham namun perataan laba baik secara
langsung ataupun tidak langsung (melalui harga saham) berpengaruh signifikan
terhadap tingkat pengembalian saham.

Dalam beberapa tahun terakhir, industri manufaktur di Indonesia
memegang pernanan penting terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini didukung kuat
dengan berita-berita yang muncul di media. Industri manufaktur Indonesia
menunjukkan pertumbuhan yang baik. Berdasarkan laporan statistik berjudul
“International Yearbook of Industrial Statistics 2016, industri manufaktur di
Indonesia dilaporkan telah memberikan kontribusi hampir seperempat bagian dari
produk domestik bruto (PDB) nasional (Sumber: Tempo). Bahkan, Direktur Jenderal
Organisasi Pengembangan Industri Perserikatan Bangsa-Bangsa (UNIDO) mengakui
Indonesia sebagai negara urutan ke-10 dunia di industri manufaktur. Dengan
pertumbuhan yang demikian besar membuat industri manufaktur merupakan lahan
yang menjanjikan bagi para investor serta kebutuhan modal yang sangat besar
membuat perusahaan akan berusaha menarik investor untuk menanamkan modalnya.

(www.tempo.co)

1.2. Rumusan Masalah
Sesuai dengan fenomena dan fakta tentang permasalahan yang telah
diuraikan dalam latar belakang di atas, berikut ini akan dikemukakan,
diidentifikasikan, dibatasi, dan dirumuskan pokok-pokok permasalahan yang akan
ditelaah, diuji, dan dijawab dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut:
1. Apakah terjadi praktik perataan laba pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di BEI periode 2011-2015?

2. Apakah perataan laba berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham?

1.3. Tujuan Penelitian
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
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1. Mengetahui praktik perataan laba pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BEI periode 2011-2015.

2. Mengetahui pengaruh praktik perataan laba terhadap harga saham.

1.4. Kegunaan Penelitian
1. Bagi Investor
Hasil penelitian ini dapat menjadi pertimbangan bagi investor sebelum
menginvestasikan dananya. Jika perusahaan tempat investor ingin berinvestasi
melakukan praktik perataan laba maka kemungkinan informasi laba yang
diperlihatkan dalam laporan keuangannya tidak memadai atau bahkan dapat
menyesatkan.
2. Bagi Peneliti
Peneliti memperoleh pengetahuan baru mengenai bagaimana pengaruh
perataan laba (income smoothing) terhadap harga saham pada perusahaan publik di
Indonesia, terutama untuk sektor manufaktur.
3. Bagi Peneliti Lain
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai masukan dan
tambahan pengetahuan bagi peneliti yang hendak meneliti tentang praktik perataan

laba lebih mendalam.

1.5. Kerangka Pemikiran

Dalam teori keagenan dijelaskan bahwa terdapat hubungan antara
prinsipal dan agen. Di mana pemegang saham berperan sebagai prinsipal dan manajer
sebagai agen. Manajer bertugas untuk mengelola sumberdaya yang dipercayakan
pemegang  saham  kepadanya. Oleh  karena  itu, manajer  harus
mempertanggungjawabkan hasil kerjanya kepada pemegang saham.

Baik agen maupun prinsipal, mereka memiliki kepentingan masing-
masing. Prinsipal memiliki kepentingan untuk menyejahterakan dirinya dengan cara
meningkatkan profit perusahaan agar dapat memperoleh dividend dan capital gain.
Agen memiliki kepentingan untuk memenuhi kebutuhan ekonomi dan psikologisnya,

yaitu memperoleh investasi, pinjaman, dan mendapatkan bonus (incentive).



Untuk mencapai hal tersebut, manajer akan mengambil kebijakan yang
paling efektif dan ekonomis agar perusahaan dapat mencapai target laba yang
diinginkan. Di sisi lain, pemegang saham juga menginginkan perolehan profit
perusahaan yang semakin naik sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Perusahaan-perusahaan yang telah go public tentunya menginginkan
harga pasar sahamnya meningkat. Melalui laba yang meningkat secara stabil maka
investor akan berpikir bahwa perusahaan tersebut tidak terlalu berisiko sehingga
semakin banyak calon pemegang saham yang tertarik untuk menanamkan modalnya
pada perusahaan tersebut (Scott, 2003:405). Maka dari itu, untuk menjaga agar laba
perusahaan selalu stabil dan meningkat maka manajer akan melakukan manajemen
laba (earning management). Salah satu teknik untuk mengelola laba ini adalah dengan
melakukan perataan laba (income smoothing). Subramanyam (2014:109)
mendefinisikan income smoothing sebagai sebuah praktik untuk menaikkan atau
menurunkan laba untuk mengurangi fluktuasi laba yang dilaporkan selama beberapa
periode waktu. Perataan laba ini bertujuan untuk menstabilkan laba perusahaan yang
terdapat dalam laporan keuangan dengan tujuan agar investor merasa yakin untuk
menanamkan modal. Dengan perataan laba ini, risiko pasar atas saham dapat dikurangi
sehingga meningkatkan harga pasar saham.

Ada berbagai peran dari income smoothing, salah satunya adalah untuk
mencapai ramalan perolehan laba dari analis. Laba yang stabil dan terus meningkat
memiliki nilai di pasar modal. Jika melalui income smoothing manajemen berhasil
mengarahkan ramalan analis agar sesuai dengan ekspektasi laba perusahaan, maka
manajemen laba yang dilakukan sudah efektif (Mulford dan Comiskey, 2002:84).
Dengan manajemen laba yang efektif, ekspektasi investor yang diwakili dengan
ramalan analis di pasar modal dapat terpenuhi.

Laba sering menjadi pertimbangan investor dalam menginvestasikan
dananya. Apabila laba perusahaan stabil dalam suatu trend tertentu maka investor
cenderung menginvestasikan dananya pada perusahaan tersebut. Namun ada
kemungkinan bahwa ditahun tertentu laba perusahaan akan turun atau naik sehingga
tidak lagi ada dalam trend tersebut. Oleh karena itu, untuk mencegah kesalahan
persepsi dari pemegang saham maka dilakukanlah teknik perataan laba. Tindakan

perataan laba ini ditujukan untuk membuat laba perusahaan menjadi stabil sehingga



risiko perusahaan tersebut menjadi berkurang. Dengan risiko yang semakin berkurang,
diharapkan ada peningkatan permintaan atas saham yang nantinya akan meningkatkan
harga saham di pasar.

Pernyataan di atas sejalan dengan penelitian Nafea, dkk (2013) yang
menyatakan bahwa perataan laba dapat meningkatkan harga saham karena
berkurangnya risiko investasi yang ada. Berdasarkan uraian diatas maka dapat

dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H1 : Perataan laba berpengaruh signifikan terhadap harga saham

Gambar 1.1.
Bagan Kerangka Pemikiran
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