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ABSTRAK

PENGARUH MANAJEMEN LABA TERHADAP NILAI PERUSAHAAN

(Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Yang

Terdaftar BEI Periode 2014-2018)

Oleh:

Citra Agis Fitriana

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh
manajemen laba terhadap nilai perusahaan. Variabel independen dalam penelitian
ini adalah manajemen laba yang diukur menggunakan manajemen laba riil dan
manajemen laba akrual. Sedangkan variabel dependen dalam penelitian ini adalah
Nilai Perusahaan. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan
sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014 sampai
2018. Jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 115 perusahaan, dari jumlah
perusahaan sebanyak 23 perusahaan. Penentuan sampel diperoleh dengan
menggunakan purposive sampling. Uji hipotesis dilakukan dengan menggunakan
analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa
Manajemen Laba Riil berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan dan
Manajemen Laba Akrual berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.

Kata kunci : Nilai Perusahaan, Manajemen Laba Riil, Manajemen Laba
Akrual.

xii



BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perkembangan dunia bisnis dan situasi ekonomi semakin bersaing. Hal ini
dapat dilihat dari semakin banyaknya muncul perusahaan pesaing yang memiliki
keunggulan kompetitif yang baik. Banyaknya kompetitor-kompetitor bisnis yang
muncul mengakibatkan terjadinya dinamika bisnis yang berubah-ubah. Dinamika
bisnis yang berbah-ubah tersebut menyebabkan banyak perusahaan membutuhkan
tambahan pendanaan untuk lebih mengembangkan usahanya agar mampu
bertahan hidup. Sumber pendanaan tersebut dapat diperoleh dengan berbagai cara
diantaranya adalah dengan investasi dan pembiayan dari owner dan liabilitas
sehingga kegiatan operasional dapat berjalan dengan baik. Dibutuhkan laporan
keuangan untuk pengambilan keputusan investasi karena angka-angka pada

laporan keuangan mampu mencerminkan kinerja suatu perusahaan.

Perusahaaan didirikan dengan tujuan utama yaitu memaksimalkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan akan tercermin dalam harga saham perusahaan.
Semakin tinggi harga saham, semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai perusahaan
merupakan konsep penting bagi investor, kreditor dan stakeholders dalam
menentukan investasi guna untuk mendapatkan capital gain dan mengantisipasi
resiko yang akan terjadi. Nilai perusahaan sangat berguna karena mampu menarik

minat sumber-sumber dana potensial yang ada. Faktor yang mempengaruhi tinggi



rendahnya nilai perusahaan adalah kinerja keuangan. Faktor kinerja keuangan
merupakan kunci utama yang akan mempengaruhi nilai perusahaan karena
merupakan faktor yang berbicara tentang bagaimana perusahaan mengelola

keuangan perusahaan agar efisien dalam penggunaannya.

Nilai perusahaan merupakan nilai pasar perusahaan yang dapat
mencerminkan kemakmuran pemegang saham. Proses memaksimalkan nilai
perusahaan selalu terganggu akibat adanya masalah keagenan antara pemegang
saham dengan manajer. Permasalahan keagenan muncul karena manajer selalu
memiliki lebih banyak informasi mengenai perusahaan daripada pemegang saham.
Keterbatasan informasi yang dimiliki pemegang saham memotivasi manajer
melakukan kecurangan untuk memaksimalkan kepentingan pribadinya. Dari 19
saham emiten tekstil dan garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada periode 2 Januari hingga 30 September 2019, terdapat 9 saham yang
menorehkan imbal hasil negatif. Bahkan ada yang anjlok hingga lebih dari 50%.
Data pergerakan harga pasar menunjukkan saham PT Asia Pasific Fibers Tbk
(POLY) amblas 54,42%, PT Indo-Rama Synthetics Tbk (INDR) anjlok 38,97%,
PT Tifico Fiber Indonesia Tbk (TFCO) turun 36,54%, PT Asia Pasific Investama
Thk (MYTX) melemah 35,84%, dan PT Nusantara Inti Corpora Tbk (UNIT)
melemah 25,58%. Saham-saham industri tekstil dan garmen terpapar aksi jual
oleh pekaku pasar didorong oleh tertekannya kinerja fundamental perusahaan

karena dilanda arus impor (www.cnbcindonesia.com).
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Proses untuk mencapai nilai perusahaan yang optimal akan tercapai
apabila ada kesinambungan tujuan maupun kepentingan antara manajer dan
stakeholder (khususnya pemegang saham). Namun, pada kenyataannya proses
optimalisasi nilai perusahaan selalu terganggu oleh adanya konflik antara manajer
dengan pemegang saham Tanjung, dkk (2015). Konflik tersebut sering disebut
dengan konflik keagenan. Dalam teori keagenan dijelaskan bahwa konflik
keagenan akan muncul apabila adanya asimetri informasi antara manajer dengan
pemegang saham. Manajer yang pada kenyataannya lebih dekat dengan kegiatan
operasional perusahaan akan memiliki seluruh informasi berkaitan dengan
perusahaan. Masalah akan timbul apabila manajer tidak merefleksikan seluruh
informasi yang dimilikinya di dalam laporan keuangan. Laporan keuangan
merupakan media manajer untuk mempertanggungjawabkan hasil kinerjanya dan

untuk pemegang saham dalam menilai kinerja perusahaan.

Manajer yang tidak merefleksikan seluruh informasi yang dimilikinya
mengindikasikan adanya tujuan dan kepentingan pribadi dalam menjalankan
tugasnya. Hal tersebut tentu tidak sesuai dengan tujuan perusahaan yaitu
mensejahterakan seluruh pihak dalam perusahaan. Pihak pemegang saham akan
sangat dirugikan oleh adanya kepentingan pribadi manajer tersebut. Dalam
keadaan tersebut akan timbul biaya-biaya untuk memastikan bahwa manajer akan
bertindak untuk tidak merugikan pemegang saham Jensen dan Meckling (1976).

Ketimpangan informasi yang dimiliki manajer dan pemegang saham membuat



manajer dapat leluasa untuk melakukan manajemen laba. Manajemen laba
dilakukan oleh manajer didasarkan pada berbagai macam motivasi. Misalnya saja
adalah untuk motivasi mendapatkan bonus, manajemen akan berusaha membuat
seolah-olah laba mencapai target yang ditentukan untuk memaksimalkan bonus
yang akan diterima Healy (1985). Selain itu, motivasi manajemen melakukan
manajemen laba adalah untuk mengurangi kemungkinan perusahaan mengalami
pelanggaran kontrak utang, untuk memperoleh kemudahan fasilitas dari
pemerintah, untuk penghindaran pajak yang tinggi, untuk melindungi diri dari
pemecatan, dan untuk memengaruhi keputusan investor saat penawaran saham

perdana.

Berbagai motivasi manajemen melakukan manajemen laba menjelaskan
bahwa manajemen dapat menaikkan atau menurunkan laba yang dilaporkan untuk
tujuan tertentu. Dutta dan Gigler (2002) menyatakan bahwa manajemen laba
dilakukan adalah sebagai usaha manajer untuk berkomunikasi atau menyampaikan
informasi tertentu kepada pemegang saham. Namun, masih belum jelas tujuan
dari manajemen laba apakah untuk memenuhi kepentingan pribadi manajer
ataukah untuk efisiensi perusahaan. Akhir-akhir ini marak dengan laporan
keuangan yang janggal mengenai laba yang tidak semestinya. Pada tahun 2019,
PT Champion Pacific Indonesia, Thk (IGAR) membukukan kenaikan pendapatan
di tahun 2018. Keuntungan yang diperoleh belum bertumbuh terkendala harga

produk yang sulit naik berkaca pada laporan keuangan tahun 2018, revenue yang



tercatat tumbuh kecil 2,1% year on year (yoy) menjadi Rp 777 miliar. Sedangkan
beban pokok penjualan melonjak 6.9% dai Rp 632 miliar di tahun 2017 menjadi
Rp 676 miliar di tahun 2018. Alhasil, laba kotor IGAR tergerus 21% dari Rp 128
miliar di 2017 menjadi Rp 101 miliar di 2018. Serta laba bersih yang dapat
dikumpulkan perseroan hanya Rp 44 miliar sepanjang tahun 2018. Turun 38%

dibandingkan perolehan tahun sebelumnya Rp 72 miliar(www.kontan.co.id).

Penelitian yang dilakukan oleh Jiraporn et al (2008), Wardani dan
Hermuningsih (2012), Hwang et al. (2014), Susanto dan Christiawan (2016)
menyatakan bahwa manajemen laba berpengaruh positif pada nilai perusahaan.
Sementara itu penelitian yang dilakukan oleh Assih, dkk. (2005), Herawaty
(2008), Anggraini (2011), Gill et al. (2013), Tangjitprom (2013), dan Febriani
(2014) menyatakan bahwa manajemen laba berpengaruh 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 berpengaruh pada nilai perusahaan. Penelitian Deva dan
Mandira (2016) menyatakan bahwa manajemen laba riil tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Penelitian Putri (2018) menyatakan bahwa manajemen
laba riil berpengaruh positif terhadap perusahaan. Penelitian Deva dan Mandira
(2016), Heni Yusnita (2017), dan Putri (2018) menyatakan bahwa manajemen
laba akrual berpengaruh negatif terhadap perusahaan. Hasil dari penelitian

sebelumnya yang menemukan belum adanya konsistensi pengaruh manajemen
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laba pada nilai perusahaan menjadi motivasi peneliti untuk melakukan penelitian
kembali. Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui hubungan manajemen laba

pada nilai perusahaan.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian Putri (2018).
Persamaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah menggunakan
variabel independen manajemen laba riil. Sedangkan perbedaan dengan penelitian
sebelumnya yaitu yang pertama, menambah variabel manajemen laba akrual.
Alasan penelitian ini menambah manajemen laba akrual sesuai dengan penelitian
Whelan dan McNamara (2004) bahwa manajemen laba akrual ditujukan untuk
lebih mengurangi masalah timing dan matching. Manajemen laba akrual juga
cenderung menggunakan pola menurunkan angka laba dengan cara
mempengaruhi komponen-komponen aktiva lancar. Kedua, yaitu sampel dari
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun
2014-2018. Alasan menggunakan sampel perusahaan manufaktur tahun 2014-
2018 dikarenakan banyak terjadi kasus yang berkaitan dengan nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur dan terjadi pada tahun 2014-2018. Selain itu juga

untuk kebaruan penelitian.

B. Rumusan Masalah
1. Bagaimana pengaruh manajemen laba riil terhadap nilai perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?



2. Bagaimana pengaruh manajemen laba akrual terhadap nilai perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

C. Tujuan Penelitian

1. Menguji secara empiris dan menganalis pengaruh manajemen laba riil
terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

2. Menguji secara empiris dan menganalisis pengaruh manajemen laba akrual
terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

D. Kontribusi Penelitian
1. Teoritis
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang menyajikan pengaruh
manajemen laba riil dan manajemen laba akrual terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2014-2018 yang
nantinya dapat memberi wawasan kepada para pembaca dan dapat
digunakan sebagaimana mestinya.
2. Praktis
a. Bagi Perusahaan
Diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan masukan positif agar
dapat melaporkan informasi dengan benar tanpa melakukan

kecurangan kepada para pengguna.



b. Bagi Investor
Penelitian ini bermanfaat bagi investor untuk lebih mempertimbangkan
keputusan untuk menanamkan modalnya terutama terkait laba yang
dilaporkan.
c. Bagi Peneliti
Penelitian ini diharapkan akan membuka wawasan yang luas dan
sebagai informasi untuk melakukan penelitian yang berkaitan sebagai
penelitian lanjutan, melengkapi, maupun menyempurnakan.
E. Sistematika Pembahasan
Secara garis besar sistematika penulisan skripsi ini terdiri atas 5 bab, yaitu:
BAB | PENDAHULUAN
Berisi alasan memilih judul penelitian berupa latar
belakang masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, kontribusi
penelitian dan sistematika pembahasan.
BAB Il TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS
Berisi teori sebagai dasar untuk menganalisa pokok-pokok
masalah dalam penelitian berupa telaah teori, hasil penelitian

terdahulu, hipotesis dan model penelitian.



BAB |1l METODA PENELITIAN
Berisi gambaran dan tahapan penelitian yang menjelaskan
tentang populasi, sampel, metode pengambilan sampel, definisi
operasional, pengukuran variabel dan metode analisis data.
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN
Berisi analisis data dan pembahasan. Bagian ini menjadi
titik perhatian karena dilakukan pengolahan dan analisis data
menggunakan bantuan program SPSS berupa analisis deskriptif,
uji validitas dan reliabilitas data, analisis regresi dan pengujian
hipotesis.
BAB V KESIMPULAN
Bab ini merupakan bagian akhir dari penyusunan skripsi

yang berisi kesimpulan, keterbatasan penelitian dan saran.



BAB Il

Tinjauan Pustaka dan Perumusan Hipotesis

A. Telaah Teori
a. Teori Keagenan

Menurut Jensen dan Meckling (1976), teori keagenan membahas
hubungan antara principal (pemegang saham dan pemilik perusahaan) dengan
agent (manajer pengelola perusahaan). Kedua belah pihak diikat oleh kontrak
yang menyatakan hak dan kewajiban masing-masing. Principal menyediakan
fasilitas dan dana untuk menjalankan perusahaan, sedangkan manajemen
mempunyai kewajiban untuk mengelola apa yang dimanfaatkan oleh para

pemegang saham kepadanya.

Jensen dan Meckling (1976) juga menyatakan bahwa masalah keagenan
muncul sebagai akibat dari adanya pemisahan pengelolaan dan kepemilikan.
Masalah keagenan timbul karena para pengambil keputusan tidak perlu
menanggung risiko sebagai akibat adanya kesalahan dalam pengambilan
keputusan tidak perlu menanggung risiko sebagai akibat adanya kesalahan dalam
pengambilan keputusan bisnsi sehingga tidak dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Asimetri informasi adalah informasi yang tifak seimbang yang
disebabkan adanya distribusi informasi yang tidak sama antara principal ddana
gen yang ebrkaibat pada timbulnya dua permasalahan yang menimbulkan
kesulitan prinsipal untuk memonitor dan melakukan kontrol terhadap tindakan-
tindakan agen. Menurut Jensen dan Meckling (1976), adanya asimetri informasi

tersebut menimbulkan dua permasalahan antara lain adalah:

10
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a. Moral Hazard, yaitu permasalahan yang muncul apabila agen tidak
melaksanakan mengenai hal-hal yang telah disepakati bersama dalam
kontrak kerja.

b. Adverse Selection, yaitu suatu keadaan dimana principal tidak dapat
mengetahui apakah suatu keputusan yang diambil oleh agen benar-benar
didasarkan atas informasi yang telah diperolehnya, atau apakah terjadi

sebuah kelainan dalam tugas.

Teori Agensi menekankan pada pentingnya pendelegasian wewenang dari
principal kepada agen, dimana principal memberikan kewajiban kepada agen
untuk mengelola perusahaan sesuai dengan kepentingan dari prinsipal. Adanya
pendelegasian wewenang tersebut, berati agen memiliki kekuasaan dan pemegang
kendali suatu perusahaan sehingga agen dituntut agar selalu transparan dalam
kegiatan pengelolaannya atas suatu perusahaan. Maka dari itu, melalui laporan
keuangan agen dapat menunjukkan salah satu bentuk pertanggungjawabannya atas
kinerja yang telah dilakukannya terhadap perusahaan. Terdapat dua kepentingan
dalam perusahan dimana para amanjer akan berusaha meningkatkan prestasinya
dengan meningkatkan kinerjanya sedangkan untuk pemegang saham akan
melakukan pengawasan agar tidak terjadi penipuan yang dilakukan manajer.
Semakin baik pelaksanaan dan penagwasan ini tentunya diharapkan semakin
meningkatkan daya saing perusahaan menghadapi persaingan global sehingga

dapat meningkakan nilai perusahaan. Manajer apabila mampu mengelola dan
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memaksimalkan perusahaan sehingga perusahaan menjadi besar, maka tentu saja
ini akan menarik minat investor. Ketertarikan investor pada perusahaan yang

dikelola dengan baik akan meningkatkan nilai suatu perusahaan.

Menurut Hasnawati & Sawir (2015) teori keagenan secara prinsip
menggunakan asumsi utama bahwa pemilihan kebijakan perusahaan bertujuan
untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Ketika pihak prinsipal dan agen memiliki
tujuan yang sama untuk memaksimumkan nilai perusahaan, maka diyakini agen
akan bertindak dengan cara yang sesuai dengan kepentingan prinsipal. Agar agen
bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham maka diperlukan
pengawasan yang dapat dilakukan melalui cara-cara seperti pengikatan agen,
pemeriksaan laporan keuangan, dan pembatasan terhadap pengambilan keputusan

oleh manajemen Utomo, Andini & Raharjo (2016).

b. Manajemen Laba

Scott (2006) mendefinisikan manajemen laba sebagai suatu cara penyajian
laba yang bertujuan untuk memaksimalkan utilitas manajemen dan atau
meningkatkan nilai pasar melalui pemilihan set kebijakan prosedur akuntansi oleh
manajemen.Terdapat dua cara pandang dalam memahami manajemen laba yang
dilakukan manajer perusahaan: pertama, bertujuan untuk memaksimalkan utilitas
manajemen (opportunistic behavior). Kedua, bertujuan untuk memberikan
keuntungan kepada semua pihak yang terkait dalam kontrak (efficient

contracting).
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Manajemen laba dapat terjadi karena adanya kepentingan yang berbeda
antara prinsipal (pemilik perusahaan) dengan agen (pengelola perusahaan). Hal ini
terjadi karena pengelola (manajer) mempunyai informasi mengenai perusahaan
yang tidak dimiliki oleh pemegang saham dan dipergunakannya untuk
meningkatkan utilitasnya. Menurut Healy dan Wahlen (1999) menyatakan
manajemen laba terjadi ketika manajer menggunakan penilaian dalam pelaporan
keuangan dan dalam penataan transaksi untuk mengubah laporan keuangan baik
menyesatkan beberapa stakeholder tentang kinerja ekonomi yang mendasari
perusahaan atau untuk mempengaruhi hasil kontraktual yang bergantung pada

angka akuntansi yang dilaporkan.

Manajemen laba dapat digolongkan menjadi dua kategori, yaitu
manajemen laba akrual dan manajemen laba riil Roychowdhury (2006:336); Li
(2009:1); Gunny (2010:855). Manajemen laba secara akrual dilakukan pada akhir
periode untuk meningkatkan atau menurunkan laba agar memenuhi target laba
yang ingin dicapai. Disisi lain, manajemen laba riil dapat dilakukan selama
periode berjalan. Manajemen laba riil sebagai tindakan dari manajemen yang
menyimpang dari praktik bisnis yang umumnya terjadi, karena manajemen
memiliki tanggungjawab untuk memenuhi target laba yang ditentukan
Roychowdhury (2006:336).

Adanya tindakan manajemen laba yang dilakukan akan mempengaruhi

nilai perusahaan saat ini, meskipun manajemen memiliki tujuan dan alasan atas
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tindakannya tersebut. Nilai perusahaan yang tercermin dalam harga saham
perusahaan diperlukan investor untuk mengetahui bagaimana prospek perusahaan
dimasa mendatang. Manajer tentunya akan memaksimalkan target laba yang telah
ditentukan, ini dilakukan untuk menghindari terjadinya reaksi harga saham yang
negatif Scott (2012:422). Adanya penurunan harga saham akan menurunkan
kepercayaan investor atas investasi yang ditanamkan pada perusahaan, yang
mendorong menurunnya nilai perusahaan, dan memberikan persepsi bahwa
perusahaan tidak mampu meningkatkan kemakmuran pemegang saham
Junchristianti  2015:5). Disisi lain, penyalahgunaan manajemen laba dapat
membawa perusahaan ke dalam keadaan yang merugikan berbagai pihak, hal ini
akan menurunkan tingkat kepercayaan investor terhadap perusahaan karena
investor menganggap ‘telah dibohongi’ oleh perusahaan tersebut. Untuk itu,
diperlukan penentuan batas penggunaan manajemen laba yang diharapkan dapat
diperlemah dengan adanya pelaksanaan good corporate governance yang efektif
Scott (2012:424).

Menurut Scott (2009:403) mendefinisikan earnings management sebagai
“the choice by a manager of accounting policies or actions affecting earnings so
as to achieve some specific reported earnings objective”. Dari definisi diatas
maka earning management merupakan adanya pilihan yang dilakukan oleh
manajer dalam menentukan kebijakan akuntansi yang dilakukan agar

mempengaruhi laporan untuk mencapai beberapa tujuan tertentu. kebijakan
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dilakukan seperti pemilihan metode akuntansi dalam penyajian laporan keuangan,
seperti menaikkan atau menurunkan angka laba yang dihasilkan perusahaan.
Menurut Sri Sulistyanto (2012:177) pola manajemen laba antara lain:

1. “Penaikan laba (income increasing)

Pola penaikkan laba (income increasing), merupakan upaya perusahaan untuk
mengatur agar laba periode berjalan menjadi lebih tinggi daripada laba
sesungguhnya. Upaya ini dilakukan dengan mempermainkan pendapatan periode
berjalan menjadi lebih tinggi daripada pendapatan yang sesungguhnya dan atau
biaya periode berjalan menjadi lebih rendah dari biaya sesungguhnya.

2. Penurunan laba (income descreasing)

Pola penurunan laba (income descreasing), merupakan upaya perusahaan
mengatur agar laba periode berjalan menjadi lebih rendah daripada laba
sesungguhnya. Upaya ini dilakukan dengan mempermainkan pendapatan periode
berjalan menjadi lebih rendah daripada pendapatan sesungguhnya dan atau biaya
periode berjalan menjadi lebih tinggi dari biaya sesungguhnya.

3. Perataan laba (income smoothing)

Pola perataan laba (income smoothing), merupakan upaya perusahaan mengatur
agar labanya relatif sama selama beberapa periode. Upaya ini dilakukan dengan
mempermainkan pendapatan dan biaya periode berjalan menjadi lebih tinggi atau

lebih rendah daripada pendapatan atau biaya sesungguhnya.”



16

Watts, Zimmerman (1986) dan Pramudji, Trihartati, (2010) menyatakan
bahwa motivasi manajemen laba antara lain: Bonus plan hypothesis, Debt (equity)
hypothesis, dan Political cost hypothesis. Praktik Manajemen Laba (earnings
management) yang sering kali dilakukan perusahaan. Menurut Scott (2007)
terdapat empat pola manajemen laba yaitu: a) Taking a bath adalah pola
manajemen laba yang dilakukan dengan cara menjadikan laba perusahaan pada
periode berjalan menjadi sangat ekstrim rendah (bahkan rugi) atau sangat ekstrim
tinggi dibandingkan dengan laba pada periode sebelumnya atau sesudahnya. b)
Income minimization adalah pola manajemen laba yang dilakukan dengan cara
menjadikan laba pada laporan keuangan periode berjalan lebih rendah daripada
laba sesungguhnya. c) Maksimisasi laba (income maximization) adalah pola
manajemen laba yang dilakukan dengan cara menjadikan laba pada laporan
keuangan periode berjalan lebih tinggi daripada laba sesungguhnya d) Income
smoothing atau perataan laba merupakan salah satu bentuk manajemen laba yang
dilakukan dengan cara membuat laba akuntansi relative konsisten (rata atau
smooth) dari periode ke periode.

Dalam penelitian ini, indikator manajemen laba yang digunakan adalah
Manajemen Laba Riil dan Manajemen Laba Akrual.

1) Manajemen Laba Riil

Teknik manajemen laba dengan memanipulasi aktivitas aktivitas riil

(manajemen laba riil) diperkenalkan oleh Roychowdhury (2006) mendefinisikan

manajemen laba riil sebagai berikut “management actions that deviate from
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normal business practice, undertaken with the primary objective of meetings
certain earnings thresholds.”. Hal ini berarti manajemen laba riil adalah tindakan-
tindakan manajemen yang menyimpang dari praktek bisnis yang normal yang
dilakukan dengan tujuan utama untuk mencapai target laba. Manipulasi aktivitas
riil seperti memberi diskon harga, penurunan beban diskresioner serta prosuksi
dalam jumlah yang besar.

Roychowdhury (2006), Graham, et al (2005) menemukan bahwa (a)
eksekutif keuangan memberikan perhatian yang besar terhadap target laba seperti
laba nol (zero earning), laba periode sebelumnya dan ramalan analis; (b) mereka
akan melakkan manipulasi aktivitas riil untuk mencapai target ini, meskipun
tindakan pengelolaan ini secara potensial mengurangi nilai perusahaan. Dalam
mendeteksi manajemen laba riil yang dilakukan oleh perusahaan, Roychowdhury
(2006); Cohen dan Zarowin (2010). manajemen laba riil dapat dilakukan dengan 3
(tiga) cara yaitu:

1. Manipulasi Penjualan

Manipulasi penjualan merupakan usaha manajemen dalam meningkatkan
penjualan secara temporer dalam periode tertentu dengan menawarkan
diskon harga, produk secara berlebihan atau memberikan persyaratan
kredit yang lebih lunak. Strategi ini dapat meningkatkan volume penjualan
dan secara tidak langsung akan meningkatkan laba dan aliran kas periode
saat ini.

2. Mengurangi beban-beban diskresionari (dicretionary expenditures)
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Perusahaan dapat menurunkan discretionary expenditures seperti beban
penelitian dan pengembangan, iklan, penjualan, adminstrasi dan umum
terutama dalam periode dimana pengeluaran tersebut tidak langsung
menyebabkan pendapatan dan laba. Strategi ini dapat meningkatkan laba
dan arus kas periode saat ini namun memiliki efek positif terhadap arus
kas.

3. Produksi yang berlebihan (overproduction)

Untuk meningkatkan laba, manajer perusahaan dapat memproduksi lebih

banyak daripada yang diperlukan karena tingkat produksi yang lebih tinggi

akan menyebabkan biaya tetap per unit produk lebih rendah. Strategi ini
dapat menurunkan kos barang terjual (cost of goods sold) dan
meningkatkan laba.

Dengan ketiga cara di atas perusahaan-perusahaan yang diduga (suspect)
melakukan manipulasi aktivitas riil akan mempunyai abnormal cash flow
operations (CFO) dan abnormal production cost yang lebih besar dibandingkan
perusahaan-perusahaan lain serta abnormal discretionary expenses yang lebih
kecil.

2) Manajemen Laba Akrual

Manajemen laba akrual adalah salah satu teknik pengelolaan laba yang

biasa digunakan. Manajemen laba akrual ditunjukkan dengan adanya

discretionary accrual (diskresioner akrual). Penggunaan diskresioner akrual
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digunakan untuk menjadikan laporan keuangan lebih informatif yaitu laporan
keuangan yang dapat mencerminkan keadaan yang sesungguhnya.

Pemisahan discretionary accrual menjadi short term dan long term
discretionary accrual dilakukan oleh Whelan dan McNamara (2004) berdasarkan
model Jones (1991). 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 long term accruas dipengaruhi oleh proses politis
(Watts dan Zimmerman, 1989). Selanjutnya Whelan dan McNamara (2004)
menyatakan bahwa 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.

Menurut Sri Sulistyanto (2012:161) untuk menentukan seberapa besar
kecilnya aktivitas manajemen laba yang direkayasa dapat dilakukan dengan cara

sebagai berikut :

1. “Discretionary accrual merupakan komponen akrual hasil rekayasa
manajerial dengan memanfaatkan kebebasan dan keleluasaan dalam
estimasi dan pemakaian standar akuntansi. Ada beberapa metode yang bisa
dipakai manajer perusahaan untuk merekayasa besar Kkecilnya

discretionary accrual ini sesuai dengan tujuan yang ingin dicapainya,
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misalnya kebebasan menentukan estimasi presentase jumlah piutang tak

tertagih, memilih metode penentuan jumlah persediaan, dan sebagainya.

2. Nondiscretionary accrual merupakan komponen akrual yang diperoleh
secara alamiah dari dasar pencatatan akrual dengan mengikuti standar
akuntansi yang diterima secara umum, misalnya metode depresiasi dan
penentuan persediaan yang dipilih harus mengikuti metode yang diakui
dalam prinsip akuntansi.

c. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan
setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak
perusahaan tersebut didirikian samapi saat ini. Menurut Fahmi (2014), nilai
perusahaan diperoleh dari hasil kualitas Kkinerja suatu perusahaan khususnya
kinerja keuangan, tentunya tidak bisa dikesampingkan dengan adanya dukungan
dari kinerja non keuangan juga, sebagai sebuah sinergi yang saling mendukung
pembentukan nilai perusahaan.

Menurut Gitosudarmo, et al (2000) pengertian nilai perusahaan adalah:
nilai perusahan saat ini dan nilai pada waktu dan uang yang akan datang, oleh
karenanya perlu pertimbangan nilai wkatu dan uang. Pertimbangan waktu dan
uang dipergunakan untuk menilai pengeluaran atau pemasukan yang akan
diterima di aktu yang akan datang, sedangkan evaluasi dan keputusan harus

dilakukan sekarang.
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Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang
tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Kekayaan
pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga pasar dari saham
yang merupakan cerminan dari keputusan investasi, pendanaan, ukuran

perusahaan, profitabilitas, dan kebijakan dividen.

Fama (1978) dalam Wahyudi dan Pawestri (2006) menyatakan nilai
perusahaan akan tercermin dari harga pasar sahamnya. Nilai perusahaan tercermin
dalam nilai pasar dari suatu ekuitas perusahaan dan nilai pasar utang. Peluang
investasi di masa mendatang juga akan mendorong kenaikan nilai perusahaan.
Peluang investasi membutuhkan tambahan dana, sehingga keputusan perusahaan
untuk menambah modal dalam bentuk saham baru dan atau utang akan
meningkatkan nilai perusahaan. Fakta empiris di pasar modal Indonesia
menunjukkan bahwa keputusan pendanaan, kebijakan deviden, keputusan
investasi, pertumbuhan perusahaan, dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh

terhadap pergerakan nilai perusahan.

Semakin tinggi harga ekuitas dan utang maka semakin tinggi nilai
perusahaan, demikian juga sebaliknya. Tidak ada nilai perusahaan yang sama,
setiap investor mempunyai cara pandang yang berbeda dalam merespon
informasi-informasi terkait dengan kinerja perusahaan ataupun perubahan kondisi
perekonomian. Banyak cara yang dapat digunakan untuk menilai perusahaan,

salah satunya adalah Price to Book Value (PBV). Price to Book Value (PBV)
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menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu

perusahaan. Makin tinggi rasio ini, berarti pasar percaya akan prospek perusahaan

tersebut. PBV juga menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan mampu

menciptakan nilai

diinvestasikan.

B. Telaah Penelitian Sebelumnya

perusahaan yang

Tabel 2.1

relatif terhadap jumlah modal yang

Telaah Penelitian Sebelumnya

Peneliti Judul Sampel Hasil
Suffah dan Profitabilitas, Sampel 23 1.Profitabilitas, leverage, dan
Riduan Leverage, Ukuran perusahaan LQ kebijakan dividen berpengaruh
(2016) Perusahaan, dan 45 tahun 2010- positif pada nilai perusahaan
Kebijakan 2013. 2.Ukuran perusahaan tidak
Dividen terhadap berpengaruh pada nilai
nilai perusahaan perusahaan
Widyanti Pengaruh Sampel 1. Profitabilitas dan Dividend
(2014) Profitabilitas, sebanyak 15 Payout Ratio berpengaruh
Dividend Payout  perusahaan terhadap nilai perusahaan
Ratio, dan manufaktur 2. Corporate Social
Corporate Social yang terdaftar  Responsibility tidak
Responsibility di BEI berpengaruh terhadap nilai
terhadap nilai perusahaan
perusahaan
Suarnawa Kebijakan Sampel 1. Profitabilitas berpengaruh
dan Dividen sebanyak 9 positif signifikan terhadap
Abundanti Profitabilitas, dan  perusahaan Kebijakan Dividen
(2016) Likuiditas manufaktur di 2. Likuiditas berpengaruh
terhadap BEI periode positif signifikan terhadap
Kebijakan 2010-2014 Kebijakan Dividen
Dividen dan Nilai 3. Profitabilitas berpengaruh
Perusahaan positif signifikan terhadap

Nilai Perusahaan
4. Likuiditas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap
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Nilai Perusahaan

Hasibuan,
Zulkirom,
Endang

(2016)

Kurnia
(2017)

Rahmawati,
Topowijono,
dan
Sulasmiyati
(2015)

Rompas
(2013)

Pengaruh
Leverage dan
Profitabilitas
terhadap nilai
perusahaan

Pengaruh
Leverage dan

kebijakan dividen

terhadap nilai
perusahaan

Pengaruh Ukuran

Perusahaan,
Profitabilitas,
Struktur Modal,
dan keputusan

investasi terhadap
nilai perusahaan

Pengaruh
Likuiditas dan
Rentabilitas
terhadap nilai
perusahaan

Sampel
sebanyak 18
Perusahaan
Property dan
Real Estate
yang Terdaftar
di BEI Periode
Tahun 2012-
2015

Sampel
sebanyak 30
perusahaan
manufaktur
keramik,
porselen dan
kaca yang
terdaftar di
BEI 2005-
2015

Sampel
sebanyak 25
perusahaan
Sektor
properti, Real
Estate, dan
Building
Construction
yang terdaftar
di BEI Periode
2010-2013

Sampel
sebanyak 10
perusahaan
BUMN yang
terdaftar di
BEI periode
2007010

1.Secara bersama-sama DER,
DR, ROE, dan EPS
berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.
2.Secara parsial DER, DR, dan
ROE berpengaruh terhadap
nilai perusahaan sedangkan
EPS tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

1. Leverage berpengaruh
terhadap nilai perusahaan
2. Kebijkan dividen
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

1.Secara simultan Ukuran
perusahaan, Profitabilitas,
Struktur modal, dan Keputusan
investasi berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan

2. Secara Parsial, Profitabilitas
dan Keputusan Investasi
berpengaruh negatif, dan
Ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadan Nilai
Perusahaan.

Likuiditas,solvabilitas yang
diukur dengan Debt to Asset
Ratio, Debt to Equity ratio,
Rentabilitas yang diukur
dengan Gross Profit
Margin,dan Net Profit Margin
secara bersama berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan.
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Bela Deva,
Nera
Mandira
(2016)

Heni Yusnita
(2017)

Hana Tamara
Putri (2018)

Pengaruh
Manajemen Laba
Akrual dan
Manajemen Laba
Riil Terhadap
Nilai Perusahaan
dengan Good
Corporate
Governance
Sebagai Variabel
Moderating

Pengaruh
Manajemen Laba
Akrual dengan
Pendekatan
Revenue
Discretionary
Model dan
Manajemen Laba
Riil Terhadap
Nilai Perusahan

Pengaruh
Manajemen Laba
Terhadap Nilai
Perusahan

sampel 99
perusahaan
manufaktur
yang terdaftar
di BEI tahun
2010-2015

Sampel
perusahaan
manufaktur
yang terdaftar
di BEI tahun
2015-2016

Sampel 34
perusahaan
manufaktur
yang terdaftar
di BEI tahun
2015-2017

1.Manjemen Laba Riil tidak
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. 2.Manajemen
Laba Akrual berpengaruh
negatif terhadap nilai
perusahaan. 3.Variabel
kontrol return on equity tidak
dapat mempengaruhi nilai
perusahaan.  4.Peran
corporate governance yang
diproksi melalui dewan
komisaris independen dan
kepemilikan institusional tidak
mampu memoderasi pengaruh
manajemen laba akrual
terhadap nilai perusahaan.

5. Peran corporate governance
yang diproksi melalui dewan
komisaris independen dan
kepemilikan institusional tidak
mampu memoderasi pengaruh
manajemen laba riil

1.Manajemen Laba Akrual
secara pasial berpengaruh
signifikan terhadap nilai
perusahaan. 2.Manajemen
Laba Riil secara pasrial
berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Manajemen Laba Riil
berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai
perusahaan
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C. Perumusan Hipotesis
a. Manajemen Laba Riil terhadap Nilai Perusahaan

Tindakan manajemen laba melalui memanipulasi aktivitas riil yang ada
dapat dilakukan selama periode berjalan, yang artinya hal ini dapat mengubah
kegiatan perusahaan. Roychowdhury (2006:335) memberikan bukti penelitian
adanya tindakan manajemen yang berbeda dari praktik bisnis perusahaan yang
biasanya terjadi, seperti adanya kelonggaran atas pengajuan kredit (piutang) dan
pemberian harga diskon untuk meningkatkan penjualan (secara sementara) pada
periode tertentu, kegiatan produksi yang dilakukan secara berlebihan untuk
memperoleh harga pokok penjualan yang lebih rendah dibandingkan dengan harga
pokok penjualan pada kegiatan produksi normal, serta adanya penurunan atau
pengurangan discretionary expenditure yang akan berdampak pada penurunan
atau pengurangan discretionary expense terkait biaya-biaya pengeluaran yang
berasal dari biaya iklan, penelitian dan pengembangan, biaya penjualan,
administrasi dan umum pada periode tersebut.

Dalam teori agensi, masalah keagenan timbul karena para pengambil
keputusan tidak perlu menanggung risiko sebagai akibat adanya kesalahan dalam
pengambilan keputusan bisnis sehingga tidak dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Meskipun manipulasi yang dilakukan untuk memenuhi tingkat laba
yang diharapkan atau mencegah kerugian penurunan harga saham yang mungkin
terjadi Scott (2012:422), tetapi ini akan mempengaruhi nilai perusahaan pada

periode tersebut dan ekspetasi dimasa mendatang, dengan anggapan semakin
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tinggi nilai perusahaan tersebut maka dapat dikatakan perusahaan memiliki
kinerja yang semakin baik, namun pemegang saham dan penyedia modal lainnya
tidak dapat mengetahui kinerja perusahaan yang sesungguhnya dan manfaat dari
informasi yang diberikan akan berkurang, karena adanya kekhawatiran pihak-
pihak tersebut akan mengambil keputusan diluar perkiraan perusahaan Scott

(2012:423).

Beberapa penelitian terdahulu telah membuktikan bahwa adanya pengaruh
manajemen laba riil melalui abnormal cash flow operation, terhadap nilai
perusahaan, seperti penelitian Hana (2018) membuktikan bahwa manajemen laba
riill melalui abnormal cash flow operation memberikan pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilsi perusahaan, dimana disimpulkan bahwa semakin tinggi
penggunaan manajemen laba riil maka semakin tinggi nilai perusahaan. Ferdawati
(20019) membuktikan bahwa manajemen laba riil memberikan pengaruh positif

terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penjelasan tersebut, hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah:

H1 : Manajemen laba riil berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

b. Manajemen Laba Akrual terhadap Nilai Perusahaan
Adanya ketidaksimetrisan informasi yang diterima antara manajer dengan
pemegang saham, memungkinkan manajer mengambil keputusan untuk
mendahulukan kepentingan manajer itu sendiri, yang mungkin tidak sesuali

dengan kepentingan investor, dimana investor hanya memiliki informasi yang
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diterima dalam hasil laporan yang dibuat oleh manajemen (Scott, 2012:21-22). Ini
memungkinkan manajer memiliki motivasi yang kuat untuk mencapai tujuannya,
seperti pemilihan kebijakan akuntansi yang dapat memaksimalkan laba yang
diperoleh atau ke arah laba yang lebih menguntungkan, sehingga terlihat seolah
perusahaan mampu menyejahterahkan para pemegang saham dan penyedia dana
lainnya.

Menurut teori agensi, manajer dapat menggunakan manajemen laba akrual
sebagai tindakan manajemen laba yang akan berdampak pada kepercayaan
investor yang berdampak pada harga saham perusahaan dan meningkatnya nilai
perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan memberikan gambaran Kkinerja
perusahan yang baik, yang dianggap akan mempengaruhi pihak pengguna
berkepentingan dalam pengambilan keputusan dimasa sekarang maupun masa
mendatang (Scott, 2012:423). Hal ini dikarenakan para pengambil keputusan tidak
perlu menanggung risiko sebagai akibat adanya kesalahan dalam pengambilan
keputusan bisnis sehingga tidak dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Penelitian yang telah dilakukan terdahulu membuktikan bahwa adanya
pengaruh antara hubungan manajemen laba akrual dengan nilai perusahaan,
seperti penelitian yang dilakukan oleh Jiraporn et al (2008), Wardani dan
Hermuningsih (2012), Hwang et al (2014), Susanto dan Christiawan (2016)
menyatakan bahwa manajemen laba akrual berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, yang berarti semakin tinggi penggunaan manajemen laba akrual,

maka semakin tinggi nilai perusahaan.
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Berdasarkan penjelasan tersebut, hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah:

H2 : Manajemen laba akrual berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

D. Model Penelitian

Manajemen Laba

Riil (MLR) H1(+)
Nilai Perusahaan (PBV)
Manajemen Laba H2(+)
Akrual (MLA)
Gambar 2.1

Metode Penelitian
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METODA PENELITIAN

A. Populasi Dan Sampel
a. Populasi

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang diterapkan oleh peneliti
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2012). Populasi
dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun

2014-2018.

b. Sampel
Sampel menurut Sekaran (2006 : 123) adalah bagian yang terdiri dari

jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi.

Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan Mafufaktur yang terdaftar di BEI

tahun 2014-2018. Kriteria sampel:

1) Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2014-2018.

2) Perusahaan manufaktur yang konsisten mempublikasi laporan keuangan secara

lengkap di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode tahun 2014-2018.

3) Perusahaan manufaktur yang tidak mengalami kerugian selama periode tahun

2014-2018.

29
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4) Perusahaan manufaktur yang memiliki kelengkapan data terkait manajemen
laba dan nilai perusahaan yang dibutuhkan dalam penelitian selama periode 2014-

2018.

B. Data Penelitian
a. Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan jenis data kuamtitatif berupa laporan keuangan
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI yang diambil dari idx tahun 2014-
2018. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder.
Data penelitian ini diperoleh dari website www.idx.com.
b. Teknik Pengumpulan Data

Metode yang dilakukan untuk mendapatkan data yang diperlukan yaitu
dengan menggunakan metode dokumentasi. Dokumen dokumentasi dilakukan
dengan cara mengumpulkan sumber-sumber data dari sumber dokumen yang
tersedia. Peneliti mengumpulkan data berupa data sekunder yang berupa laporan

keuangan perusahan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2014-2018.

C. Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel
1. Manajemen Laba Riil
Konsep pengukuran manajemen laba riil menggunakan 3 proksi
yaitu abnormal cash flow operations, abnormal production costs, dan

abnormal discretionary expenses (Roychowdhury;2006). Dalam penelitian
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ini mengunakan proksi Abnormal cash flow operations (Abnormal CFO) /
Arus kas operasi abnormal.

Abnormal CFO adalah manipulasi laba yang dilakukan perusahaan melalui
aliran operasi kas yang akan memiliki aliran kas lebih rendah daripada
level normalnya. Alasan menggunakan abnormal cash flow operation
karena manajemen laba riil merupakan manajemen melalui aktivitas
perusahaan sehari-hari selama periode akuntansi. Kegiatan manajemen
laba riil dimulai dari praktek operasi normal, yang dimotivasi oleh manajer
yang berkeinginan untuk mengelabuhi bahkan menyesatkan stakeholder
yang berkeinginan mengetahui Kinerja perusahaannya. Persamaan

abnormal cash flow operation adalah sebagai berikut:

CFOJ/A¢1= ap-a1(1/109.A1) + B1(St/Ar1) + B2(ASY A1) +&

Keterangan:

CFO¢ = Arus kas operasi perusahaan i pada tahun t

A1 = Total aset perusahaan pada akhir tahun t-1

St = Penjualan perusahaan pada akhir tahun t

AS; = Perubahan penjualan perusahaan pada tahun t dibandingkan dengan
penjualan pada akhir tahun t-1

ASi1= Perubahan penjualan perusahaan pada tahun t-1 dibandingkan
dengan penjualan pada akhir tahun t-2

Manajemen Laba Akrual

Pengukuran manajemen laba akrual mengacu pada Kothari et al
(2005) dimana pengukuran proksi adalah Short term discretionary accrual
(STDA). STDA adalah penyimpangan antara akrual jangka pendek dan

akrual diskresioner yang diharapkan jangka pendek. Alasan menggunakan
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akrual jangka pendek dikarenakan manajemen laba akrual menggunakan
akrual jangka pendek mengurangi maslaah timing dan matching.
Manajemen laba akrual merupakan usaha manajer untuk membodohi
pelaku pasar, karena sifat dari akrual tersebut yang memberikan
kesempatan bagi manajer untuk melakukan manipulasi. Persamaan dari

short term discresionary accrual adalah sebagai berikut:

STDA_STACCi,t { 1( 1 >+ 2(AREVi,t—ARECi,t>+ 3( INCi,t >}
T TAit—1 d Log TAi,t —1 B TAi,t —1 B TAi,t—1

Menggunakan data:

STDA, ;= Jangka pendek akrual diskresioner

STACC; =Jangka pendek akrual untuk perusahaan I dalam tahun t

TA\ .1 = Total aset untuk perusahaan i pada akhir tahun t-1

Log.TAi1 = Logaritma dari jumlah aktiva untuk perusahaan i pada akhir
tahun t-1

AREV;; = Pendapatan tahun t pendapatan kurang dalam tahun t-1 untuk
perusahaan i

AREC; = Jumlah piutang usaha dalam tahun t piutang kurang dalam tahun
t-1 untuk perusahaan i

INC; = Laba Bersih pada tahun t untuk perusahaan i

Nilai Perusahaan

Menurut Gitosudarmo, et al (2000) pengertian nilai perusahaan
adalah: nilai perusahan saat ini dan nilai pada waktu dan uang yang akan
datang, oleh karenanya perlu pertimbangan nilai wkatu dan uang.

Pertimbangan waktu dan uang dipergunakan untuk menilai pengeluaran
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atau pemasukan yang akan diterima di aktu yang akan datang, sedangkan
evaluasi dan keputusan harus dilakukan sekarang.

Price to Book Value (PBV) menggambarkan seberapa besar pasar
menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Makin tinggi rasio ini,
berarti pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut. PBV juga
menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan mampu menciptakan nilai
perusahaan yang relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan.

Market Price per Share

PBV =
Book Value per Share
Keterangan:
Market Price per Share : Harga per lembar saham
Book Value per Share : Nilai buku per lembar saham

D. Metode Analisis Data
1. Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data
sehingga menjadikan sebuah informasi yang lebih jelas dan mudah untuk
dipahami. Statistic deskriptif dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), median
modus, standar deviasi, nilai maksimum, dan nilai minimum (Ghozali,
2016:123). Mean digunakan untuk mengetahui rata-rata data yang bersangkutan
bervariasi rata-rata. Maksimum digunakan untuk mengetahui jumlah terbesar
data yang bersangkitan. Minimum digunakan untuk mengetahui jumlah terkecil

data yang bersangkutan.
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2. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Menurut Ghozali (2018:160) menyatakan bahwa “uji normalitas
dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regresi variabel
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal”. Dalam uji t dan
F diasumsikan bahwa resedual mengikuti distribusi normal.
Untuk mengetahui bahwa residual terdistribusi secara normal atau
tidak yaitu dengan analisis grafik dan uji statistik.

a) Analisis Grafik, yaitu normalitas dilihat dari penyebaran data

(titik) pada sumbu diagonal dari grafik atau dengan melihat

histogram dari residualnya. Dasar pengambilan keputusan

menurut (Ghozali, 2018) yaitu :

1) Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti
arah garis diagonal atau grafik histogramnya menunjukkan
pola distribusi normal, maka model regresi memenuhi
asumsi normalitas.

2) Jika data menyebar jauh dari diagonal dan tidak mengikuti
arah garis diagonal atau grafik histogram tidak
menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi

tidak memenuhi asumsi normalitas.
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b) Analisis Statistik, yaitu dengan menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnov (K-S) menurut Ghozali (2018) menyatakan bahwa
dasar pengambilan keputusannya sebagai berikut:

1) Jika nilai Kolmogorov-Smirnov Z < Zugpe, atau nilai
signifikansi variabel residual > «, maka data residual
terdistribusi normal.

2) Jika nilai Kolmogorov-Smirnov Z > Zgpe, atau nilai
signifikansi variabel residual < a, maka data residual
terdistribusi tidak normal.

b. Uji Multikolonieritas

Menurut Ghozali (2018:105) “uji multikolieniritas bertujuan untuk
menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar
variabel bebas (independent)”. Model regresi yang baik seharusnya
tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. (Ghozali, 2018)
menyatakan bahwa untuk mendeteksi adanya multikolinieritas dapat
dilihat dari “ (1) nilai tolerance dan lawannya (2) Variance Infraction
Factor (VIF)”. Model regresi dinyatakan bebas multikolinieritas jika
nilai VIF < 10 dan nilai toleransinya > 0,1.

c. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model

regresi linear ada korelasi antara kesalhan pengganggu pada periode t
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dengan eksalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya).
Menurut Ghozali (2013), autokorelasi didefinisikan sebagai korelasi
antara anggota observasi dalam kurun waktu untuk data (time series)
atau dalam satu ruang untuk data (cross section). Deteksi atas
penyimpangan autokorelasi dapat dilakukan dengan menggunakan
Durbin Watson Test. Model regresi yang baik adalah model regresi

yang tidak mempunyai autokorelasi.

Tabel 3.1

Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi
Hipotesis nol Keputusan Jika
Tidak ada autokorelasi positif Tolak 0<d<dl
Tidak ada autokorelasi positif No decision di<d<du
Tidak ada korelasi negatif Tolak 4-dl<d<4
Tidak ada korelasi negatif No decision 4-du <d <4-dl
Tidak ada autokorelasi, positif atau Tidak ditolak du<d<4-du
negatif

d. Uji Heteroskedastisitas

Ghozali (2018:139) menjelaskan bahwa tujuan dari pengujian ini
adalah untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
variance dari residual satu pengamat ke pengamat lainnya. Jika variance
dari residual satu ke pengamat lain tetap, maka disebut homokedastisitas
dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik

adalah yang homoskesdastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas.
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Menurut Ghozali (2018:142-143) salah satu cara untuk mendeteksi
ada tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan melakukan uji Glejser. Uji
Glejser mengusulkan untuk meregresi nilai absolut residual terhadap
variabel independen. Hasil probabilitas dikatakan signifikan jika nilai

signifikasinya di atas tingkat kepercayaan 5%.

3. Analisis Regresi Linear Berganda
Regresi berganda untuk pengujian hipotesis dalam penelitian ini

adalah sebagai berikut:

PBV = o + BMLR + B,MLA + ¢

Keterangan:

PBV = Nilai Perusahaan

B1 = Koefisien Regresi Manajemen Laba Riil
MLR = Manajemen Laba Riil

B2 = Koefisien Regresi Manajemen Laba Akrual
MLA = Manajemen Laba Akrual

a = Konstanta

€ = Error

E. Pengujian Hipotesis
1. Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien determinasi (R? pada intinya mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependent
(Ghozali, 2018:97). Dalam kenyataannya nilai adjusted R? dapat bernilai

negatif, walaupun yang dikehendaki harus bernilai positif. Nilai
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determinasi memberikan informasi seberapa besar peranan variabel-
variabel bebas dalam menentukan variabel terikat. Nilai determinasi
anatara 0% sampai dengan 100%. Semakin mendekati 100% semakin baik
determinasi dari persamaan regresi.

Menurut Gujarati (2003:97) jika dalam uji empiris didapat nilai
adjusted R? negatif, maka nilai adjusted R? dianggap bernilai nol. Secara
matematis jika nilai R? = 1, maka adjusted R? = 1 sedangkan nilai R? = 0,
maka adjusted R? = (1 - k) / (n — k). Jika k > 1, maka adjusted R? akan
bernilai negatif. Perhitungan koefisien determinasi secara simultan yang
dilakukan dengan SPSS for Windows Release 25 dapat dilihat dari
besarnya R square.

Uji F

Ghozali (2018:98) menjelaskan bahwa ‘“uji statistik F pada
dasarnya digunakan untuk mengukur ketepatan fungsi regresi sampel
dalam menaksir nilai aktual (goodness of fit). Uji statistik F menguji
apakah variabel independen mampu menjelaskan variabel dependen secara
baik atau menguji apakah model yang digunakan fit atau tidak”. Pengujian
dilakukan dengan menggunakan signifikan level 0,05 (0=5%). Kriteria
pengambilan keputusan untuk menguji hipotesis yaitu menggunakan

statistik F sebagai berikut:



39

a. Nilai signifikansi F < 0,05 atau koefisien hitung signifikan pada
taraf kurang dari 5% maka Hy ditolak.
b. Nilai signifikansi F > 0,05 atau koefisien F hitung signifikan

pada taraf lebih dari 5% maka Hg diterima.

Ho ditolalkc

Ho tidak dapat ditolak

0 F-tabel
Gambar 3.1
Uji F
3. Ujit

Ghozali (2018:98-99) menjelaskan bahwa “Uji t pada dasarnya
menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas atau
independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel
dependen”. Pengujian dilakukan dengan menggunakan signifikan level
0,05 (a=5%). Kriteria pengambilan keputusan untuk menguji hipotesis

yaitu menggunakan statistik t sebagai berikut :
a) Ho ditolak jika t hitung > t tabel, atau p value < a = 0,05,

artinya terdapat pengaruh antara variabel independen terhadap

variabel dependen.
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b) Ho diterima jika t hitung <t tabel, atau p value > o = 0,05,
artinya tidak terdapat pengaruh antara variabel independen

terhadap variabel dependen.

o=5%

Hoditerima Hoditolak

t tabel

Gambar 3.2
Kurva Uji t Kriteria



BAB V

KESIMPULAN

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris dan menganalisis

pengaruh manajemen laba riil dan manajemen laba akrual terhadap nilai

perusahaan. Berdasarkan hasil pengujian dan analisis disimpulkan bahwa:

1.

Manajemen laba riil berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Artinya, semakin tinggi manajemen laba riil yang dilakukan perusahaan
maka nilai perusahaan semakin meningkat.

Manajemen laba akrual berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Artinya, semakin tinggi manajemen laba akrual yang dilakukan
perusahaan maka nilai perusahaan semakin meningkat.

Keterbatasan Penelitian

Didasarkan pada hasil yang dicapai, penelitian ini juga masih terdapat

beberapa keterbatasan, diantaranya adalah :

1. Variabel yang diteliti masih relatif sedikit, khususnya pada beberapa
variabel mengenai manajemen laba sehingga belum mendapatkan hasil

yang optimal dalam mempengaruhi nilai perusahaan.

2. Terdapat beberapa perusahaan yang tidak melaporkan laporan keuangan

sehingga penelitian hanya mendapatkan sedikit sampel.

C. Saran

Penelitian mengenai nlai perusahaan selanjutnya dimasa yang akan datang

diharapkan mampu menghasilkan hasil yang lebih baik dan nyata yang benar-
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benar mencerminkan keadaan yang sebenarnya dengan mempertimbangkan
beberapa saran berikut :

1. Peneliti selanjutnya disarankan untuk meneliti lebih dalam mengenai
faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan dengan
menggunakan variabel independen yang berbeda.

2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan proksi lain yang
dianggap lebih baik dalam mendeteksi nilai perusahaan.

3. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas penggunaan sampel
agar sampel penelitian dapat digeneralisasi dan menggunakan rentang

waktu yang lebih panjang.
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