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ABSTRAK

Nilai perusahaan sangat mempengaruhi perilaku investor. Semakin tinggi nilai perusahaan
maka dapat meningkatkan jumlah investasi dari investor dan menarik calon investor untuk
berinvestasi. Pada perusahaan yang telah go public, hal ini menjadi sangat penting. Karena
nilai perusahaan tercermin dalam harga pasar saham, sehingga semakin tinggi harga pasar
saham perusahaan maka nilai perusahaan akan semakin tinggi.

Apabila perusahaan mampu melaporkan jumlah laba yang tinggi, maka akan
menaikkan harga saham sehingga mampu meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin
pada harga saham. Oleh karena itu, manajemen perusahaan akan melakukan praktik
manajemen laba untuk mempengaruhi nilai perusahaan. Selain itu, laporan keuangan yang
diterbitkan oleh perusahaan dapat menjadi dasar dalam menganalisis Kinerja keuangan
perusahaan. Analilis kinerja keuangan perusahaan membantu investor dalam membuat
keputusan untuk berinvestasi. Karena kinerja keuangan mencerminkan kemampuan
manajemen dalam mengelola keuangan perusahaan, sehingga mampu mempengaruhi nilai
perusahaan.

Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh manajemen laba
dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri
dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-2018. Data
penelitian diambil dari laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur sektor industri
dasar dan kimia. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, yaitu
teknik pemilihan sampel berdasarkan kriteria tertentu yang ditetapkan dalam penelitian ini.
Analisis data menggunakan regresi linear berganda dengan perangkat lunak SPSS.

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa secara parsial manajemen laba
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, secara parsial kinerja keuangan berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan, dan secara simultan manajemen laba dan
kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Untuk penelitian
selanjutnya, disarankan menambah sampel perusahaan dan menambah variabel independen
lain seperti struktur kepemilikan publik, kebijakan dividen, kebijakan hutang, dan risiko
keuangan dan lainnya.

Kata Kunci: Manajemen Laba, Kinerja Keuangan, Nilai Perusahaan.



ABSTRACT

Firm value greatly influences investor behavior. The high value of the firm can increase the
amount of investment from investors and attract potential investors to invest. For listed
companies, this becomes very important, because the value of the firm is reflected in the
stock market price. So that the higher market price of the company's stock the higher firm
value.

If the company is able to report a high amount of profit, it will increase the
stock price so that it can increase the value of the firm as reflected in the stock price.
Therefore, management will do earnings management to influence firm value. In addition,
financial statements issued by company can be the basis for analyzing the firm's financial
performance. Analyzing the firm's financial performance helps investors make decisions to
invest. Because financial performance reflects management's ability to manage firm
finances, it can influence the value of the company.

This study aims to determine the effect of earnings management and
financial performance on firm value in chemical and basic industrial manufacturing
companies listed in Indonesia Stock Exchange for the period of 2014 — 2018. The data were
collected from the annual financial statements of the chemical and basic industrial
manufacturing companies. The sampling technique uses purposive sampling, which the
sample selection technique was based on certain established criteria. Data analysis was
conducted based on multiple linear regression by SPSS software.

The results of this study prove that partially earnings management has a no
effect on firm value, partially financial performance has a positive significant effect on firm
value, and simultaneously earnings management and financial performance have a
significant effect on firm value,. For further research, it is recommended to add company
samples and add other independent variables such as the structure of public ownership,
dividend policy, debt policy, financial risks, and others.

Keywords: Earnings Management, Financial Performance, Firm Value
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Perusahaan yang telah go public dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) harus
menyajikan informasi keuangan dalam bentuk laporan keuangan. Laporan keuangan
merupakan sarana bagi perusahaan untuk mengkomunikasikan informasi keuangan
kepada pihak internal dan eksternal perusahaan. Informasi keuangan tersebut
menggambarkan kondisi keuangan perusahaan dan merupakan salah satu bentuk
pertanggungjawaban manajemen dalam mengelola perusahaan. Oleh karena itu,
pengambilan keputusan yang dilakukan oleh pihak internal maupun eksternal
perusahaan dapat dipengaruhi oleh informasi keuangan yang disajikan dalam laporan
keuangan. Keputusan yang diambil tersebut dapat mempengaruhi berbagai kegiatan
perusahaan, seperti kegiatan operasi, investasi, pendanaan, dan kegiatan lainnya.

Dalam proses penyajian laporan keuangan, manajer dapat memilih
model atau metode akuntansi. Pemilihan model atau metode akuntansi tersebut harus
berdasarkan pada regulasi akuntansi yang berlaku. Apabila manajer melakukan
pemilihan model atau metode akuntansi dengan tujuan mempengaruhi pencatatan
laba dalam laporan keuangan, maka manajer melakukan manajemen laba. Pengertian
manajemen laba adalah sebuah kebijakan akuntansi yang dipilih manajer dan dapat
mempengaruhi laba, sehingga mencapai beberapa tujuan dalam pelaporan laba
(Scott, 2012: 324). Manajer melakukan manajemen laba dengan tujuan untuk
menghindari reaksi negatif investor mengenai laba yang dilaporkan, memuaskan
pemegang saham, dan upaya memaksimalkan nilai perusahaan.

Laporan keuangan berisi informasi dasar mengenai posisi keuangan
dan kinerja keuangan perusahaan. Jika dilakukan analisis secara profesional, maka
laporan keuangan dapat memberikan informasi mengenai kondisi sebenarnya
perusahaan. Menganalisis laporan keuangan dapat menggunakan rasio keuangan.
Menurut Kasmir (2014: 104), rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan
angka-angka yang ada dalam laporan keuangan. Perbandingan dapat dilakukan

antara satu komponen dengan komponen lainnya dalam satu laporan keuangan.



Kemudian, angka yang diperbandingkan dapat berupa angka dalam satu periode
maupun dalam beberapa periode. Dengan menggunakan analisis rasio keuangan,
pihak internal dan eksternal perusahaan dapat mengetahui bagaimana Kinerja
keuangan perusahaan. Kinerja keuangan dapat dianalisis menggunakan Return on
Asset (ROA), yang merupakan salah satu rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas
menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua
kemampuan dan sumber yang ada, seperti penjualan, kas, modal, jumlah karyawan,
jumlah cabang, dan sebagainya (Harahap, 2006: 304). Tingkat ROA yang tinggi
menunjukkan keberhasilan manajemen perusahaan dalam memanfaatkan sumber
daya sebaik mungkin untuk memperoleh laba, sehingga tingkat ROA akan menjadi
pertimbangan bagi investor dalam berinvestasi.

Kinerja keuangan perusahaan yang baik akan mempengaruhi nilai
perusahaan. Apabila kinerja keuangan menunjukkan prospek yang baik, maka saham
perusahaan akan diminati oleh investor, sehingga mempengaruhi nilai jual saham.
Nilai perusahaan yang sudah go public merupakan nilai yang tercermin dalam harga
pasar saham perusahaan, sedangkan nilai perusahaan yang belum go public nilainya
terealisasi apabila perusahaan akan dijual (Margaretha, 2011: 5). Selain kinerja
keuangan, manajemen laba juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Jika manajer
perusahaan mampu meningkatkan pencatatan laba pada laporan keuangan, maka
nilai perusahaan pun akan meningkat.

Sepanjang tahun 2018, Bursa Efek Indonesia mencatat bahwa industri
manufaktur sektor industri dasar dan kimia merupakan sektor yang paling bertumbuh
dibandingkan dengan industri sektor lainnya (Investasi.kontan.id). Hingga pada
tahun 2019, Kementerian Perindustrian mencatat bahwa industri manufaktur
merupakan salah satu sektor industri yang menyumbang cukup signifikan bagi total
investasi di Indonesia, yaitu mencapai Rp 44,06 triliun. Salah satu sektor manufaktur
yang menyetor nilai investasi terbesar yaitu industri bahan kimia dan barang dari
bahan kimia, yaitu mencapai Rp 3,58 triliun (Rini, 2019).

Perusahaan sektor industri dasar dan bahan kimia memiliki tingkat
pertumbuhan paling tinggi dan menjadi salah satu penyetor nilai investasi tertinggi di
antara sektor perusahaan manufaktur lainnya. Hal tersebut akan membuat investor

tertarik untuk melakukan investasi. Manajemen perusahaan melakukan praktik



manajemen laba untuk memenuhi harapan investor dan menarik calon investor untuk
berinvestasi. Hal ini sesuai dengan pernyataan Scott (2012: 325), bahwa manajemen
laba merupakan cara manajemen menginformasikan tentang prospek keuangan masa
depan yang menguntungkan kepada shareholders. Adanya praktik manajemen laba
akan mengakibatkan adanya peningkatan dalam nilai perusahaan yang dicerminkan
harga pasar saham.

Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar
di BEI, wajib menyajikan laporan keuangan pada setiap akhir periode. Menurut
Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan No. 1 tentang Penyajian Laporan Keuangan
(Ikatan Akuntan Indonesia, 2005), laporan keuangan adalah penyajian terstruktur
dari posisi keuangan dan Kkinerja keuangan suatu entitas. Kinerja keuangan
perusahaan dapat diukur menggunakan analisis rasio keuangan yang diperoleh dari
laporan keuangan. Apabila kinerja keuangan pada perusahaan mengalami
peningkatan, maka minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan akan
meningkat. Hal ini akan mempengaruhi harga pasar saham perusahaan yang
merupakan cerminan dari nilai perusahaan.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan olenh Maisyarah dkk. (2017)
mengenai pengaruh manajemen laba dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2013 — 2015, memperoleh hasil bahwa
manajemen laba memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan dan
kinerja keuangan memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Penelitian ini hendak mengkonfirmasi hasil penelitian terdahulu tersebut dengan
melakukan studi empiris pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia
yang terdaftar di BEI tahun 2014 — 2018.



1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, terdapat beberapa masalah yang

teridentifikasi. Berikut adalah rumusan masalah yang akan dijawab dalam penelitian

ini:

1.  Apakah manajemen laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia?

2. Apakah kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia?

3. Apakah manajemen laba dan kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

1.3. Tujuan Penelitian

Berikut adalah tujuan yang akan dicapai dalam penelitian ini:

1.  Mengidentifikasi pengaruh manajemen laba terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

2. Mengidentifikasi pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia.
3.  Mengidentifikasi pengaruh manajemen laba dan kinerja keuangan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



1.4. Kegunaan Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi beberapa pihak, di
antaranya:
1. Bagi Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Dasar dan Kimia
Hasil penelitian ini diharapkan dapat membantu perusahaan manufaktur sektor
industri dasar dan kimia dalam mengidentifikasi pengarun manajemen laba dan
kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.
2. Bagi Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat membantu investor dalam mengambil
keputusan untuk berinvestasi pada perusahaan dengan mempertimbangkan nilai
perusahaan yang dipengaruhi oleh manajemen laba dan kinerja keuangan.
3. Bagi Akademisi dan Peneliti Selanjutnya
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman mengenai
manajemen laba dan kinerja keuangan yang memengaruhi nilai perusahaan dan
menjadi referensi bagi penelitian selanjutnya di masa yang akan datang.
1.5. Kerangka Pemikiran
Manajer keuangan bertanggung jawab untuk menyediakan laporan keuangan yang
akurat bagi kreditor atau investor yang menyediakan dukungan kepada perusahaan
(Madura, 2007: 112). Laporan keuangan menjadi cara perusahaan untuk
mengkomunikasikan informasi perusahaan kepada pihak eksternal. Informasi
tersebut akan menjadi pertimbangan bagi investor dan pihak eksternal lainnya dalam
mengambil keputusan. Manajemen perusahaan akan berusaha menyajikan informasi
dalam laporan keuangan sesuai dengan harapan dan kebutuhan investor dan pihak
eksternal lainnya. Maka dari itu, manajemen perusahaan akan melakukan praktik
manajemen laba.

Manajer melakukan manajemen laba didasarkan pada berbagai macam
motivasi. Motivasi manajemen laba adalah untuk mendapatkan bonus, dimana
manajemen akan berusaha membuat seolah-olah laba mencapai target yang
ditentukan untuk memaksimalkan bonus yang akan diterima (Healy, 1985). Ung
(2008) menyatakan salah satu insentif manajemen dalam melakukan manajemen laba
adalah untuk mempengaruhi kinerja harga saham jangka pendek. Bagi perusahaan

yang telah go public, harga pasar saham mencerminkan nilai perusahaan. Dengan



demikian, praktik manajemen laba yang dilakukan oleh manajemen perusahaan akan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dalam jangka pendek.

Teori yang menjelaskan hubungan antara manajemen laba dan nilai
perusahaan adalah teori sinyal. Menurut Brigham dan Houston (2011: 185), sinyal
adalah suatu tindakan yang manajemen perusahaan lakukan untuk memberi petunjuk
bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal
dapat berupa informasi yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik
daripada perusahaan lain (Susanto & Christiawan, 2016). Dorongan perusahaan
memberikan informasi kepada pihak eksternal karena adanya asimetri informasi.
Asimetri informasi yaitu kondisi dimana pihak eksternal memiliki jumlah informasi
yang lebih sedikit tentang perusahaan dibandingkan manajemen selaku pengelola
perusahaan.

Hasil penelitian Jiraporn dkk. (2008) serta Susanto dan Christiawan
(2016) menyatakan bahwa manajemen laba memiliki pengaruh yang positif pada
nilai perusahaan. Sebaliknya, Herawaty (2008), Gill dkk. (2013), dan Tangjitprom
(2013) menemukan hasil bahwa manajemen laba memiliki pengaruh yang negatif
pada nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Etemadi dan Sepasi
(2007), Darwis (2012), dan Mukhtaruddin dkk. (2014) menemukan hasil bahwa
manajemen laba tidak memiliki pengaruh pada nilai perusahaan.

Perusahaan dapat memaksimalkan kemakmuran pemegang saham
dengan meningkatkan harga saham (Septiyuliana, 2016). Pengukuran nilai
perusahaan berdasarkan terbentuknya harga saham perusahaan di pasar, yang
merupakan refleksi penilaian dari investor terhadap kinerja keuangan perusahaan
secara riil (Harmono, 2014:50). Kinerja keuangan memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hal tersebut didukung oleh penelitian Anggitasari dan Mutmainah
(2012), bahwa ROA yang menunjukkan kinerja keuangan merupakan salah satu
faktor yang paling berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Dewi dan Wardani (2015) menyatakan bahwa Return on Asset
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan penelitian
sebelumnya, kinerja keuangan yang diukur dengan ROA, dapat mempengaruhi nilai
perusahaan baik secara positif maupun secara negatif. Carningsih (2009) menyatakan

ROA membuktikan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan



Ulupui (2007) menyatakan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Dalam penelitian ini, manajemen laba diukur menggunakan model
modified-Jones (Dechow dkk., 1995) untuk menghitung nilai absolute discretionary
accrual. Kinerja keuangan diukur dengan Return on Asset. Sedangkan nilai
perusahaan diukur menggunakan rumus Tobin’s Q. Berikut ini merupakan skema
kerangka pemikiran yang digunakan dalam penelitian ini.

Gambar 1. 1.
Skema Kerangka Pemikiran

Discretionary Return On Asset
Accruals
Mengukur Mengukur
A v
Manajemen Laba Kinerja Keuangan
Mempengaruhi Mempengaruhi
» Nilai Perusahaan |«
Diukur
Tobin’s Q

Sumber: Dechow dkk. (1995), Riyanto (2001:336), Smithers dan Wright (2007:37),
Maisyarah dkk. (2017), diolah
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