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ABTRAKSI

Earning Management (Manajemen Laba) merupakan tindakan manajemen
yang berupa campur tangan dalam proses penyusunan laporan keuangan dengan
maksud untuk meningkatkan kesejahteraannya secara personel maupun untuk

meningkatkan nilai perusahaan,

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh set
kesempatan investast, rasio leverage, dan aliran kas bebas terhadap perilaku
manajemen laba pada perusahaan manufaktur di BEJ yang pada tahun 2000-2001
termasuk dalam indeks LQ 45. Metode analisis yang digunakan adalah mulripfe
regression.

Hagil penelitian ini menunjukkan bahwa ketiga faktor yang diduga
mempengaruhi perilaku manajemen laba ternyata tidak berpengaruh terhadap

manajemen laba.



BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Laporan keuangan merupakan media vyang digunakan untuk
menghubungkan pthak-pihak vang berkepentingan terhadap perusahaan. Salah
satu parameter dalam laporan keuangan yang digunakan untuk menilai kinerja
manajeman adalah laba. Mcnurut. SFAC No. 1 informasi laba merupakan
perhatian utama untuk menaksir Kinerja atau pertanggungjawaban manajemen.
Adanya kecenderungan untuk memperhatikan laba ini didasari oleh manajemen,
khususnya manajer vang kinerjanya diukur dengan informasi laba schingga
mendorong timbulnya perilaku menyimpang ( Dvsfuncrional Behavior ), yang
salah satu bentuknya adalah eaming management alau manajemen laba.

Manajemen laba merupakan tindakan manajemen yang berupa campur
tangan dalam proses penyusunan laporan keuangan dengan maksud untuk
meningkatkan kesejahteraannya secara personal maupun untuk meningkatkan
nilai perusahaan, sedangkan Sugin { 1998 ) membagi definisi manajemen laba
menjadi dua, yaitu dalam definisi sempit dan dalam definisi luas. Manajemen laba
dalam definisi sempit diartikan scbagai perilaku manajer untuk “bermain™ dengan
komponen discrefionary  accruals dalam  menentukan  besamya earnings,
sedangkan dalam definisi luas manajemen laba merupakan tindakan manajer
untuk meningkatkan { mengurangi ) laba yang dilaporkan saat ini atas suatu unit

dimana manajer bertaggungjawab, tanpa mengakibatkan peningkatan



{ penurunan ) profitabilitas ekonomis jangka panjang unit tersebut.

Manajemen laba timbul sebagai dampak dari penggunaan informasi
akuntansi sebagai salah ssatu sumber informasi yang tersedia bagi investor
maupun kreditor. Manajemen laba dilakukan agar investor tetap tertarik dengan
perusahaan (Degeorge, Patel, dan Zeckauser 1999). Menurut Kellog dan Kellog
(1991) ada dua motifasi utama untuk melakukan manajemen laba yaitu,
mendorong investor untuk membeli saham perusahaan dan untuk meningkatkan
nilai pasar perusahaan. Sedangkan menurut (Watt dan Zimmerman) ada tiga
motivasi utama untuk melakukan manajemen laba yaitu, bonus plan hypothesis,
debt to equity hypothesis, dan political cost hypothesis. Hypothesis bonus plan
menyatakan bahwa manajer pada perusahaan dengan bonus plan cenderung untuk
menggunakan metode akuntansi yang akan meningkatkan income saat in1. Debt to
equity hypothesis menyebutkan bahwa pada perusahaan yang mempunyai debt
equity besar cenderung menggunakan metode akuntansi yang akan meningkatkan
faba maupun pendapatan. Political cost hypothesis menyatakan bahwa pada
perusahaan yang besar, yang kegiatan operasinya menyentuh sebagian besar
masyarakat akan cenderung untuk mengurangi laba yang dilaporkan. Hipotests —
hipotesis ini mengimplikasikan bahwa positive accounting theory mengakui tiga
buah hubungan keagenan yaitu antara manajemen dengan pemilik , antara
manajemen dengan kreditor , dan antara manajemen dengan pemeniniah.

Penelitian ini akan menguji secara empiris apakah ada pengaruh yang
signifikan antara rasio leverage , set kesempatan investasi , dan free cash flow

terhadap manajemen laba , pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Jakarta



Adapun rasio leverage yang digunakan dalam penelitian 1t adalah
perbandingan antara total utang dengan total aktiva atau total asset yang
menunjukkan berapa bagian aktiva yang digunakan untuk menjamin utang .
Ukuran ini berhubungan dengan keberadaan dan ketat tidaknya suatu perjanjian
utang. Perusahaan yang mempunyai rasio leverage tinggi akibat besarnya jumlah
utang dibandingkan dengan aktiva yang dimiliki perusahaan , diduga metakukan
manajemen faba karena perusahaam terancam default yaitu tidak dapat mememihi
kewajiban pembayaran utang pada waktunya . Perusahaan akan berusaha
menghindarinya dengan membuat kebijaksanaan yang dapat meningkatkan
pendapatan maupun laba. Dengan demikian akan memberikan posisi bargaining
vang relatif lebih batkdslihtnepoisasi atau penjadwalan ulang utang perusahaan
( Jiambalvo 1996 ).

Set kesempatan investast digunakan sebagai proksi untuk melihat
peluang tumbuh perusahaan dimana peluang tumbuh perusahaan berkaitan erat
dengan manajemen laba ( Al Najjar & Riahi — Belkaoui (2001) ) . Manajer
perusahaan dengan kesempatan investast yang tinggi kemungkinan mempunyai
informasi value-relevan yang lebih banyak , sehingga perusahaan - perusahaan
dengan kesempatan investasi yang lebth besar akan melakukan manajemen laba
vang lebih besar pula untuk memberi sinyal pertumbuhan perusahaan kepada
investor.

Aliran kas bebas menggambarkan kas yang dapat didistribusi kepada
kreditur atau pemegang saham yang tidak digunakan untuk investasi pada aset

tetap {( Ross et al ; 2000 ) . Hal ini menimbulkan konflik kepentingan antara

Tk



manajer dengan pemegang saham . Disatu sist manajer ingin dana tersebut
diinvestasikan lagi pada proyek — proyek yang dapat menghasilkan keuntungan
sehingga dapat. memngkatkan insentif vang diterima , sedangkan disisi lain
pemegang saham ingin sisa dana tersebut dibagikan sehingga dapat meningkatkan
kesejahteraan mercka Konflik kepentingan 11 sesua:r dengan  motivasi

manajemen laba yang dikemukakan oleh (Watt dan Zimmerman) mengenai bonus

sebenarnya mengenai aliran kas bebas perusahaan yang pada akhirnya akan
mempengaruhi bonus atau insentif yang akan diterima oleh manajer.

Bursa Efeck Jakarta dipilih sebagai obyek penelitian teatang
kemungkinan adanya manajemen laba karena keadaan pasar modal yang sedang
berkembang namun kurang didukung dengan peraturan-peraturan dan sistem
akuntansi sehingga akan membuka peluang bagi pembuat laporan keuangan untuk
menggunakan tehnik-tehnik akuntanst tertentu untuk meningkatkan laba
perusahaan,

Mengingat arti pentingnya faba dan laporan keuangan bagi investor,
kreditor dan pemeintah maka penulis mengambil judul ANALISA FAKTOR-
FAKTOR YANG BERPENGARUH TERHADAP MANAJEMEN LABA
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BURSA EFEK JAKARTA
YANG MASUK DALAM INDEKS LQ 45 TAHUN 2000-2001.

1.2. Rumusan Masalah
Apakah set kesempatan investasi , rasio leverage dan aliran kas bebas

berpengaruh terhadap manajemen laba ?



1.3. Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan pengaruh faktor-faktor set
kesempatan investasi, rasio leverage, dan aliran kas bebas terhadap manajemen
laba pada perusahan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.
1.4. Manfaat Penelitian
1. Bagi investor dan calon kreditor

Mengingat kemungkinan keberadaan manajemen laba, para pemakai

informasi laporan keuangan perlu berhati-hati dalam menginterpretasikan

informast - laporan- keuangan yang rentan-akan-kebijakan manajemen;-sehigga---

mampu merasionalisasikan makna kandungan informasi akuntansi demi
optimalisasi bisnis.
2. Bagi penulis

Selain untuk menerapkan ilmu yang didapat dalam bangku kuliah |
penelitian ini juga dapat menambah wawasan penulis.
1.5 Kajian Pustaka

Salah satu isi penting dalam pelaporan keuangan adalah bagaimana
manajer melakukan manipulasi terhadap laba yang dilaporkan (Pearsnell,Pope,
dan Young, 2000 a). Manajemen laba menurut Scott (2000) berkaitan erat dengan
moral hazard dan adverse selection. Karena mempengaruhi kualitas laba (Wild,
Bernstein, dan Subramanyan, 2001), maka manajemen laba berpengaruh terhadap
pengambilan  keputusan terutama oleh investor di  pasar modal

(Subramanyan,1996). Scott (1997)mendefinisikan manajemen laba sebagal



tindakan manajer untuk memilih kebijakan akuntansi dari suatu standar tertentu
dengan tuyuan memaksimalkan kes¢jahteraan atau nilai perusahaan.

Manajemen laba muncul sebagai akibat adanya asimetri informasi antara
prinsipal ( pemilik ) dengan agen ( manajemen ) , dimana manajemen mempunyai
lebih banyak informast mengenai kapasitas diri, lingkungan kerja , dan
perusahaan secara keseluruhan . Manajemen memanfaatkan adanya asimetrl
informasi -yang-dimilikinya -untuk -meayembunyikan beberapa informasi yang -
tidak diketahui oleh prinsipal.Asimetri informasi dan konflik kepentingan yang
terjadi antara prinsipal dengan manajemen mendorong manajemen untuk
menyajikan informasi yang tidak sebenarmya kepada prinsipal , terutama jika
informasi tersebut berkaitan dengan pengukuran kinerja manajemen,

Pada umumnya studi tentang manajemen laba  dinyatakan dalam
perspektif oportunitis dibandingkan perspektif efisiensi. Dalam perspektif
oportunitis manajer diasumsikan berusaha untuk memaksimalkan utilitasnya
dalam menghadapi kompensasi atau bonus , kontrak utang , dan political cost.
Adapun perspektif efisiensi menyatakan bahwa manajer melakukan pilihan atas
kebijakan akuntansi untuk memberikan informasi yang lebih baik tentang aliran
kas yang skan datang dan untuk meminimalkan agency cost yang terjadi karena
konflik kepentingan antara stakeholder dan manajer (Jiambalvo , 1996 ) . Studi it
memiliki kesamaan dengan penelitian ( Watt dan Zimmerman ) yang membagi
-mgtiyasi manajemen laba menjadi tiga , yaitu bonus plan hypothesis | debt to

equity hipothesis , dan political cost hypothesis



Adapun penelitian ini akan menguji kembali studi Al Najjr & Riahi —
Belkaoui (2001) dan Jones & Sharma { 2001) untuk menginvestigasi pengaruh
FCF, 108 , dan Rasio leverage terhadap manajemen laba.

Analisis atas aliran kas masa depan merupakan konsep yang semakin
penting dalam disiplin akuntansi dan finance karena menunjukkan seberapa besar
perusahaan dapat menghasilkan aliran kas bebas . yang diantaranya akan
didistribusikan kepada pemegang saham. Revsine , Collins, dan Johnson ( 2000 .
234 ) menyatakan bahwa pendekatan aliran kas bebas , disamping laba akuntansi
diskontoan , merupakan salah satu pendekatan penting dalam penilaian
perusahaan . Hal ini disebabkan oleh adanya keinginan pemegang saham untuk
melihat berapa kas yang menjadi haknya ( Jensen, 1986 ).

Menurut Al Najar & Riaht — Belkaour ( 2001 ) manajemen laba
berkaitan erat dengan peluang tumbuh perusahaan. Set kesempatan investasi
menjadi dasar untuk menentukan klasifikasi potensi peluang tumbuh perusahaan
dimasa depan , apakah suatu perusahaan masuk datam klasifikasi yang berpotensi
tumbuh atau tidak berpotensi tumbuh . Implikasi teori [OS ini berkaitan dengan
kebijakan perusahaan dimana kebijakan perusahaan dapat mencerminkan tentang
perilaku manajemen . Manajer perusahaan dengan kesempatan investasi yang
tinggi kemungkinan mempunyai informasi value relevan yang lebih banyak ,
sehingga perusahaan — perusahaan dengan kesempatan investast yang lebih besar
akan melakukan manajemen laba yang lebih besar pula untuk memberi sinyal

. pertumbuhan kepda investor . Namun karena [OS merupakan sesuatu yang

_unobservable { tidak dapat diobservasi } maka diperiukan proksi-proksi yang



dapat digunakan untuk menjelaskan keterkaitan dengan variabel-vaniabel lainnya |
terutama rmanajemen laba. Beberapa proksi yang telah digunakan dalam literatur
akuntansi dan keuangan mengenai set kesempatan investasi diklasifikasikan
kedalam tiga jenis ( Kallapur dan trombley , 1999 ) yaitu :

¢ Proksi-proksi berbasts harga.

Proksi ini percaya bahwa prospek yang tumbuh dari suatu perusahaan
sebagian  dinyatakan dalam harga pasar . Perusahaan yang tumbuh akan
mempunyai nilai pasar yang relatif lebih tinggt dibandingkan dengan aktiva
riilnya ( assets in place ) .
¢ Proksi berdasarkan investasi

Proksi ini percaya pada gagasan bahwa satu level kegiatan investasi
yang tinggi berkaitan secara positif pada nilai IOS suatu perusahaan . Kegiatan
investasi ini diharapkan dapat memberikan peluang investasi pada masa
berikutnya yang semakin besar pada perusahaan yng bersangkutan.
¢ Proksi berdasarkan varian

Proksi ini percaya pada gagasan bahwa suatu opsi akan menjadi lebih
bernilai jika menggunakan variabilitas ukuran untuk memperkirakan besarnya

opsi yang tumbuh , seperti variabilitas return yang mendasari peningkatan aktiva.
-H_H-\_"‘_‘—--

Dalam penelitian ini proksi yang digunakan untuk mengukur [OS adalah
proksi yang berbasis pada harga dengan menggunakan market to book assets
ratio.

Rasio leverage adalah rasio yang menunjukkan seberapa besar assets

didanai dengan utang , sehingga menunjukkan resiko bagi pemberi pinjaman .



Leverage penting dianalisis karena berkaitan dengan kinega perusahaan. -
Perusahaan yang mempunyai rasio leverage tinggt akibat besarnya jumlah utang
dibandingkan dengan aktiva yang dimiliki perusahaan, diduga akan melakukan
manajemen laba karena terancam default yaitu tidak dapat memenuhi kewajiban
pembayaran utang pada waktunya. Perusahaan akan berusaha menghindarinya
dengan membuat kebijaksanaan yang dapat meningkatkan pendapatan maupun
laba , sehingga akan memberikan posisi bargaining yang relatif lebith baik dalam
negoisasi atau penjadwalan ulang utang perusahaan ( Jiambalvo 1996 ).

1.5 Hipotesis Penelitian

Faktor — faktor yang diduga akan berpengaruh terhadap manajemen
laba adalah rasio leverage , set kesempqtan investasi , dan aliran kas bebas .
Rasio leverage menunjukkan seberapa besar aset didanai dengan utang . Suatu
perusahaan yang mempunyai rasio leverage yang tinggi diduga akan melakukan
manajemen laba karena terancam default yaitu tidak dapat memenuhi kewajiban
pada waktunya .

Set kesempatan investasi menjadi dasar untuk menentukan klasifikasi
potensi peluang tumbuh perusahaan dimasa depan , apakah suatu perusahaan
masuk dalam klasifikasi yang berpotenst tumbuh atau berpotenst tidak tumbuh .
Implikasi teori IOS ini berkaitan dengan kebijakan yang telah dilakukan
perusahaan dimana kebijakan perusahaan dapat mencerminkan perilaku
manajemen. Manajer yang mempunyai kesermpatan investasi tinggi diduga akan

melakukan manajemen laba.
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Aliran kas bebas menggambarkan seberapa kas tersedia untuk dibagikan
kepada investor ( Brigham dan Houston , 2001 ; Jensen , 1986 ) . Aliran kas bebas
menimbulkan konflik kepentingan antara manajer dengan pemegang saham .Hal
vang mendasari konflik kepentingan ini terkait dengan bonus plan hypothesis .
Manajer diduga akan menyajikan informasi yang tidak sebenarnya mengenai
aliran kas bebas dimana manajer akan berusaha untuk menginvestasikan kembali
kas tersebut pada proyek-proyek yang akan mendatangkan keuntungan sehingga
akan mempengaruhi bonus yang akan diterima oleh manajer.

Berdasarkan urian diatas maka hipotesis penelitian dirumuskan sebagai
berikut :

a. Ha 1 : Set kesempatan investasi , rasio leverage , dan aliran kas bebas
secara serentak berpengaruh terhadap manajemen laba .
b. Ha 2 : Set kesempatan investasi secara parsial berpengaruh terhadap
manajemenlaba .
c. Ha 3 : Rasio leverage secara parsial berpengaruh terhadap manajemen laba
d. Ha 4 : Aliran kas bebas secara parsial berpengaruh terhadap manajemen
laba.
1.7. Metodologi Penelitian
1.7.1. Populasi dan sampel
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang

terdaftar di BEJ tahun 2000-2001, sedangkan pengambilan sample penelitian

menggunakan metode purposive random sampling yaitu
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pemilihan anggota sampel penelitian dengan mendasarkan pada kriteria —kriteria
sebagai berikut :
1.Menerbitkan laporan keuangan tahun 2000 dan 2001 dan pada tahun tersebut
perusahaan-perusahaan tersebut masuk dalam indeks LQ 45

2. Memiliki nilai ekuitas positif
1.7.2. Data dan sumber data

Jenis data vang digunakan adalah data sekunder berupa laporan
keuangan . Seluruh data diperoieh dari /ndonesian Capital Market Direciory dan
Jakarta Stock Exchange , sedangkan untuk membantu memecahkan masaiah
dalam penelitian ini , maka penulis mempelajari teori , literatur serta karya ilmiah
yang terkait dengan masalah dalam penelitian ini.
1.7.3. Definfsi dan peggukuran variabel
1.7.3.1. Definisi variabel

Variabel - variabel yang akan digunakan untuk menguji manajemen laba
adalah rasio leverage , set kesempatan investasi , dan aliran kas bebas. Rasio
leverage adalah rasio yang dimaksudkan untuk mengukur sampai seberapa jauh
aktiva perusahahaan dibiayai dengan hutang , misainya debt to total assets ratio .
Rasio ini menunjukkan resiko bagi pemberi pinjaman. Set kesempatan investasi
menurut Myers { 1997 ) adalah keputusan investasi dalam bentuk kombinasi
antara akiiva yang dimiliki ( assets in place ) dan opsi investast dimasa depan .
Seganpgkan menunu Hartono ( 1999) set kesempatan investasi adalah tersedianya

gligrnatif investasi di masa datang bagt perusahaan.



Aliran kas bebas menggambarkan kas yang dapat dibagikan kepada
Investor ( Brigham & Houston , 2001 ; Jensen , 1986 ) . Aliran kas bebas berbeda
dari dari laba bersih dalam dua hal, yaitu : ( 1 ) Semua biaya { expence ) non kas
ditambahkan kembali ke laba bersih untuk mendapatkan aliran kas dari operasi ,
sehingga menimbulkan suatu kemungkinan laba yang dilaporkan lebih rendah
dari aliran kas ,dan, { 2 ) aliran kas bebas terhadap ckuitas merupakan arus kas
residual setelah memenuhi pengeluaran modal dan modal kerja yang dibutubkan .
Hal ini mengakibatkan perusahaan yang sedang tumbuh yang mempunyai
pengeluaran modal dan modai kerja vang signifikan akan melaporkan laba yang
positif dan bertumbuh | tetapi dengan arus kas ierhadap ekuitas yang negatif {
Damodrajan, 1996 ).

Faktor vang diharapkan akan dipengaruhi oleh ketiga faktor diatas
adalah manajemen laba . Manajemen iaba merupakan findakan manajer dalam
bentuk campur tangan dalam penyusunan laporan keuangan dengan harapan dapat
menaikkan kesejahteraan baik secara personal maupun milar perusahaan secara
keseluruhan . Manajemen laba juga merupakan besaran akrual diskresioner
sebagai hasil dari kebijakan manajemen yang memilih perlakuan akrual tertentu
( Peasneli, Pope , & Young , 2000 b )} . Manajemen laba diukur dengan
menggunakan akrual diskresioner.
1.7.3.2. Pengukuran variabel
a.Variabel terikat dalam penelitian im: adaiah manajemen laba yang diukur dengan

menggunakan akrual diskresioner . Accrualls discretionarry adalah komponen

accrualls yang dipengaruhi oleh discretionary {(kebijakan Manajemen).
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b. Variabel bebas dalam penelitian ini diukur sebagai berikut :
¢ Set kesempatan investasi (IOS), proksi yang digunakan untuk mengukur I0S
dalam penelitian ini adalah market to book asssets ratio. Proksi i secara
signifikan berhubungan dengan nilai peluang tumbuh perusahaan dan juga
memiliki kandungan informasi paling tinggi dibanding dengan proksi [0S
yang lain ( market to book equity dan earnings price ratio). MBA
didefinisikan sebagai berikut :
MBA= (Assets — total common equity + shares outstanding * share
closing prices) / Assets.
¢ Rasio leverage, diukur dengan rumus sebagai berikut -
Leverage ratio (LEV) = total debt/total assets
¢ Free cash flow (FCF), dihitung dengan formula vang digunakan oleh
Penman (2001 : 310), yaitu: FCF= Operating income - change in net
operating assets
1.7.4 . Analisis Data
a. Manajemen laba diukur dengan menggunakan akrual diskresioner untuk
memberikan penekanan pada kebijakan non metode akuntansi . Variabel Dat
diuji dengan menggunakan model modifikasian | yang diestimasi dengan
menggunakan regresi OLS -cross sectional sebagai berikut -
WC1=00+w1AREVi+11... ... eieeiee A
WC | = akrual modal kerja untuk perusahaan i

AREV | = perubahan revenue ( pendapatan }

00 & o 1= koefisien regresi
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14 = residual regresi
Persamaan diatas kemudian dikembangkan dengan menggunakan
pendekatan Dechow , Sioan , & Sweeney { 1995 ), yaitu dengan definisi
abrommal accrualls modal kerja ( working capital accrualls dsingkat dengan
WCACC ) peniode ke —t sebagai bertkut :
WCACCIt = wo+ i [(AREVI- ARECt)])......(2)
Dengan ,
AREC | = perubahan piutang selama tahun berjalan
WCACC it = working capital accrualls perusahaan i pada tahun t
A REVT = perubahian pendapatan selama tahun berjalan
Semua variabel diatas kemudian dideflasi dengan total assets ( TA } awal

perniode |, sehingga persamaanya menjadi :

WCACCu/TA=a(1/TAtt-1 )+b[(AREV:i-AREC:) /TA it-1] +git
Dengan :
€ it = akrual diskersioner yang diperoleh dengan mengubah persamaan diatas
menjadi

sit=WCACCit/TAit-1-a{l/TAit-1)-b[(AREV 1-AREC| )/TA

et fe (4
Dimana ,
£ it = accrualls discretioner

WCACC 1t = working capital accrualis perusahaan i pada tahun t

TA it-( = Total assets perusahaan i tahun sebelumnya
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AREV | = perubahan pendapatan
AREC = Perubahan piutang
b. Model analisis yang digunakan untuk menguji kekuatan variabe! independent ,
terhadap vanabel dependent adalah multiple regression .
Persamaan regresi yang digunakan adalah :
DAit=bo+btI0OS it+b2 LEVit+ b3 FCFit+e .......... .(5)
Dengan;
DAit = abnormal accruails { akrual diskresioner )
bo  =konstanta
bi- b3 = koefisien regresi
I0OS = set kesempatan investasi
LEV =rasio leverage
FCF = Alran kas bebas
Eit =erroriterm
Semua vartabel dalam persamaan regresi tersebut dideflasi dengan total  assets
tahin sebelumnnya (1-1)
c.Uj1 normalitas Data
Supaya data berdistribust normal maka outliers ( datayang mempunyai
nilai di fuar batas normal ) dihilangkan . Cara menghilangkannya adalah dengan
metode trimming { membuang outliers yang bersifat outliers )
Nilai statistiknya dapat diketahui dengan Ao/mogrov smirnov ( untuk mengetahui
distribusi normal suatu variabel dependent adalah sama berdasarkan group ).

Jika nilai kolmogorov hitung < nilai kolmogorov tabel maka data berdistribusi



normal { Hair , et . al , 1998 ), selain itu untuk mengetahui data berdistribusi
normal atay tidak dapat diketahuit melalui probabilitasnya .Jika probabilitas >
0,05 maka data berdistribusi normal .

d.Pengujian ketepatan perkiraan ( Good of fit test ) .

Pengujian 1m dilakukan untuk mengetahui tingkat ketepatan yang paling
baik dalam  analisis regresi . Tingkat regresi dinyatakan dalam koefisisen
detcrm.inasi majemuk yang nilainya antara 0 sampai dengan ! atau0< R¥ <1 (
Gujarat, 1993 : 13 ) . Jika koefisten determinasi = 1 maka ada pengaruh signifikan
terhadap variabel dependent .

¢.Penguian koefisien regressi secara serentak { uji F)

Pengujian ini dimaksudkan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh
seluruh  variabel independent secara serentak terhadap variabel dependent.
Hipotesis yang menyatakan ada hubungan antara variabel independent dengan
variabel dependent dapat diketahui dengan uji statistik F , dengan langkah-
langkah sebagai berikut :

1. Merumuskan hipotesis

Hol: a1 = o 2 =0 3 =0 ; set kesempatan investasi ,-raio leverage antara total
utang terhadap total aktiva , dan aliran kas bebas secara serentak tidak
mempengaruhi manjemen laba.

Hal:a1#a2# a3 20, set kesempatan investasi, rasio leverage antara total
utang terhadap total aktiva dan aliran kas bebas secara serentak mempengaruhi

manajemen Jaba.

2.Menentukan Taraf Nyata



Taraf signifikan ditentukan sebesar 5 % ( o = 0,05 ) dengan wji dua sisi dan
derajat kebebasan n — k — 1, sedangkan jumlah sampel ditentukan besarnya F
tabel . Dengan menggunakan F tabel maka :
1) Jika F hitung <F tabel , mak a Ho diterima |
2 ) Jika F hitung > F rabel , maka Ho ditolak
f. Pengujian Koefisien Regresi Parsial
Yaitu pengujian hubungar regresi secara parsial dari variabel — variabel
independent terhadap variabel dependent untuk melihat keberartian hubungan
masing-masing koefisien regresi variabel independent terhadap variabel
dependent. Uji parsial masing-masing variabel independen dilakukan dengan cara .
i.Merumuskan hipotesis
Ho2 : B 2 = 0 ; tidak ada pengaruh antara set kesempatan nvestast dengan
manajemen laba .
Ha 2 : 8 2 # 0 ; ada pengaruh antara set kesempatan investasi dengan
manajemen [aba.
Ho 3: B 3 =0 ; tidak ada pengaruh aniara ratio leverage dengan manajemen
laba .
Ha 3 : B 3 =0 ; ada pengaruh antara ratio ieverage dengan manajemen iaba .
Ho4 : B 4 = 0 ; tidak ada pengaruh antara aliran kas bebas dengan manajemen
laba .

Ha 4 : B 4 # 0 ; ada pengaruh antara aliran kas bebas dengan manajemen iaba.
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2 Menentukan Taraf Nyata { signifikan level j
Tingkat signifikan ditentukan sebesar 5 % ( 0,65 ) dengan uji dua sisi dan
derajat kebebasan n- k- 1, sehingga diperoleh t tabei :
1 . Jika t hitung < t tabei , maka Ho diterima
2 . Jika t hitung > t tabel , maka Ho ditolak
Pengujian hipotesis dilakukan seteiah model regresi berganda yang
digunakan bebas dari pelanggaran asumsi klasik , agar hasii pengujian dapat
diinterpretasikan secara tepat . Adapun uji asumsi klasik terdiri dari uji gejala
multikolinearitas, uji gejala autokorelasi, dan uji heterokedastisitas. Masing-
masing uji asumsi kiasik akan dijelaskan sebagat berikut :
a.Uji Multikoitneantas
Multikolinearitas merupakan suatu keadaan dimana terdapat hubungan yang
sempumna antara beberapa atau semua independen variabel dalam model
regresi. Pendeteksiannya dilakukan dengan menggunakan tolerance value dan
VIF ( variance inflation factor ) . Jika nilai tolerance value > 0,10,dan VIF <10
maka tidak terjadi multikolinearitas
b Uji Autokorelasi
Digunakan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi yang sempurna aniara
anggota-anggota observasi . Pendeteksiannya dengan menggunakan Durbin
Watson Test { Gujarat '991 : 201 ) . Jika nilai Durbin Watson diantara du (
Durbin Watson maksimal ) dan 4 .dl ( Durbin Watson minimal ) maka tidak

terjadi autokorelasi.
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¢. Uji Heterokedastisitas
Heterokedastisitas berarti terdapat varian yang tidak sama dalam kesalahan
penggganggu . Pendeteksiannya dilakukan dengan menggunakan metode
koefisien korelasi Spearmans . Apabila koefisien Rs hitung < Rs tabel atau

probabilitas > 0,05 maka tidak terjadi heterokadastisitas .



1.8. sistematika Pembahasan
BAB 1 PENDAHULUAN

Bab inmi berisi latar belakang masatah , rumusan masalah , tujuan
penelitian , manfaat penelitian , kajian pustaka , hipotesis penelitian , metodologi
penelitian dan sistematika pembahasan.
BAB I KAJIAN PUSTAKA

Bab ini berist agency theory , laba dan manajemen laba ,yang meliputi
definisi , faktor-faktor yang mempengaruhi dan model-model yang digunakan
manajemen laba .
BAB I METODOLOGI PENELITIAN

Bab ini berisi populasi dan sampel , data dan sumber data , definisi dan
pengukuran variabel-variabel penelitian , dan analisis data.
BAB IV ANALISA DATA

Bab ini berisi penvajian dan analisa data. Pada bab ini menyajikan dan
menjelaskan pengumpulan serta analisis data dansekaligus merupakan jawaban
atas hipotesa yang telah dikemukakan pada bab sebelumnya.
BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi kesimpulan , keterbatasan dan saran dart hasil penelitian .



BABII

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Teori keagenan ( Agency theory)

Hubungan keagenan muncul ketika satu pihak ( principal ) membayar
pihak lain ( agenr ) untuk melakukan beberapa jasa dan mendelegasikaan
wewenang pengambiian keputusan kepada agent. Dalam konteks perusahaan
pemegang saham adalah prinsipal dan chief executive officer atau CEO bertindak
sebagai agent. Pemegang saham membayar CEQ dan mengharapkan CEO untuk
bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham .

Menurut Anthony dan Govindarajan ( 1995 ; 569 ) agency theory adalah
hubungan atau kontrak antara principal dan agent . Agency theory memuiliki
asumsi bahwa masing-masing individu termotivasi untuk bertindak sesuai
kepentingannya sendiri sehingga menimbulkaan konflik kepentingan antara
principal dan agen ( Widyaningdyah , 2001 : 91 ) . Pihak prinsipal termotivasi
mengadakan kontrak untuk meningkatkan kesejahteraan dirinya dengan
profitabilitas yang selalu meningkat. Agen termotivasi untuk memaksimatkan
pemenuhan kebutuhan ekonom: dan psikologisnya antara lain dalam hal
memperoleh investasi , pinjaman , maupun kontrak kompensasi . Menurut Jensen
dan Meckling terdapat alasan yang kuat yang meyakimi bahwa agen tidak akan
selalu bertindak yang terbaik untuk kepentingan prinsipaal . Hal i disebabkan
kedua belah pihak adalah orang-orang yang berupaya untuk memaksimalkan

utilitasnya. Konflik kepentingan semakin meningkat terutama karena prinsipal



tJ
[ B]

tidak dapat memonitor aktivitas CEO sehari — hari untuk memastikan bahwa
CEQ bekerja sesuai dengan keinginan pemegang saham .

Prinsipal tidak memiliki informasi yang cukup tentang Kinerja agen .
Agen memiliki tebih banyak informasi mengenai kapasitas dirt, lingkungan kena
dan perusahaan secara keseluruhan . Hal inilah yang mengakibatkan asimetri
informasi antara agen dengan prinsipal . Adanya asumsi bahwa individu-individu
akan bertindak untuk kepentingannya sendirt;mengakibatkan agen memanfaatkan
adanya asimetri informasi yang dimilikinya untuk menyembunyikan beberapa
informasi yang tidak diketahui oleh prinsipal terutama jika informasi tersebut
berkaitan dengan kinerja agen.

Berdasarkan penelitian sebelumnya ( Watts dan Zimmerman 1986 )
secara empiris membuktikan bahwa hubungan antara prinsipal dan agen
difentukan oleh angka akuntansi . Hal inilah yang mendorong agen untuk
memikirkan bagaimana angka akuntansi tersebut dapat digunakan sebagai sarana
untuk memaksimalkan kepentingannya , yang salah satu bentuknya adalah
manajemen laba .

2.2 Laba

Menurut SFAC No. 5 vyang dimaksud dengan laba adalah kenaikan
ekuitds atau aktiva netto perusahaan yang disebabkan adanya aktivitas operasi
maupun aktivitas non operasional perusahaan . Dalam SFAC dinyatakan bahwa
laba terdiri dari revenue , expenses , gain, dan losses . Perbedaannya dengan laba
bersih adalah bahwa laba bersih merupakan laba ditambah dengan pengaruh

kumulatif perubahan metode akuntansi tahun lalu . Dalam akuntansi , laba



akuntansi adalah perbedaan antara pendapatan yang dapat direalisir yang
dihasilkan dari transaksi dalam suatu peniode dengan biaya yang layak
dibebankan.

Dalam menentukan faba akuntansi menggunakan dasar accrualls , yattu
bahwa pendapatan ( biaya ) diakui pada terjadinya bukan pada saat penerimaan
( pengeluaran Ykas Dasar ini mewajibkan perusahaan untuk mengakui pendapatan
{ biaya ) yang sudah menjadi hak (kewajiban ) perusahaan pada periode sekarang
meskipun transaksi kasnya baru terjadi pada periode berikutnya dan menunda
pengakuan pendapatan ( biaya ) yang belum menjadi hak ( kewajiban ) sampai
periode berikutnya meskipun transakst kasnya sudaah terjadi pada periode
sekarang .
2.4 Manajemen laba
2.3.1 Definisi Manajemen laba

Manajemen laba merupakan suatu fenomena , dimana manajer dapat

memilih kebijakan akuntansi dengan maksud memaksimalkan kesejahteraan
mereka atau untuk meningkatkan nilai perusahaan .

Manajemen laba adalah campur tangan manajemen dalam proses
pelapore_tr’l keuangan eksternal dengan tujuan untuk menguntungkan dirt sendtrt
{ Ainun Naim dan Lilis Setiawati , 2000 : 424 ) . Manajemen laba merupakan
salah satu faktor yang dapat mengurangi kredibilitas [aporan keuangannya.
Menurut Widyaningsih ( 2001 : 93 ) manajemen laba merupakan tindakan

manajemen
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untuk meningkatkan ( mengurangi ) laba yang dilaporkan saat ini atas suatu unit
dimana manajer bertanggungjawab tanpa mengakibatkan peningkatan

( penurunan ) profitabilitas ekonomis jangka panjang unit tersebut . Sedangkan
menurut Surifah ( 1999 ) manajemen laba dapat mengurangi kredibilitas laporan
keuangan apabila digunakan untuk pengambilan keputusan karena manajemen
laba merupakan suatu bentuk manipulasi atas ilaporan keuangan yang menjadi
sarana komunikasi antara manajer dengan pihak eksternai perusahaan

2.3.2 Faktor — faktor yang Mempengaruhi

Manajemen laba berhubungan erat dengan tingkat peroichan faba oleh
suatu organisasi . Hal ini disebabkan laba atau tingkat keuntungan yang
diperoleh sering dikaitkan dengan prestasi manajemen , dimana prestasi
manajemen ini akan mempengaruhi besar keciinya bonus yang akan diterima
oleh manajer Oleh karena itu tidakiah mengherankan apabila manajer berusaha
meenunjukkan perstasi kerjanya melaiui tingkat keuntungan atau laba yang
dicapai .

Watt & Zimmerman ( 1990 ) mengajukan tiga hipotesis yang menjadi
penyebab manajer melakukan manajemen laba , antara lain bonus plan hypothesis
debt convenant hypothesis , dan political Hypothcsis :

Bonus plan hypothesis menyatakan bahwa manajer pada perusahaan
dengan bonus plan cenderung uniuk menggunakan metode akuntansi yang akan
meningkatkan laba tahun berjalan . Debt Convenant hypothesis berkaitan dengan
syarat- syarat yang harus dipenuht perusahaan dalam perjanjian hutang ( debt

convenant ) . Sebagian besar perjanjian hutang mempunyar syarat-syarat



( Convenant ) yang harus dipenuhi peminjam selama masa perjanjian , misalnya

mempertahankan rasio — rasio akuntansi seperti rasio hutang terhadap modal ,

cakupan bunga ( interest coverage ) dan modal kerja pada tingkat tertentu .

Karena laba yang tinggi pada umumnya akan mengurangi kemungkinan

terjadinya pelanggaran syarat perjanjian , maka untuk menghindarinya manajer

cenderung menggunakan metode akuntansi yang akan meningkatkan laba .

Political hypothesis menyatakan bahwa pada perusahaan yang besar,
yang kegiatan operasinya menyentuh sebagian besar masyarakat , akan cenderung
mengurangi laba yang dilaporkan . Menurut Watt & Zimmerman dari ketiga
hipotesis tersebut terdapat tiga buah hubungan keagenan , yaitu :

a. Antara manajemen dengan pemilik dimana manajemen akan berupaya untuk
menaikkan laba yang akan diperolehnya dengan maksud agar bonus yang
diperoleh juga meningkat .

b. Antara manajemen dengan kreditor , dimana manajer akan berupaya agar
debt equity selalu positif . Apabila rasio debt to equity negatif maka perusahan
akan terancam default yaitu tidak dapat memenuhi kewajiban pada waktunya .

¢. Antara manajemen dengan pemerintah .

Hubungan ini berlaku bagi perusahaan yang kegiatan operasinya
menyentuh sebagian besar masyarakat . Dengan mengurangi laba yang
dilaporkan maka pajak vang di tanggung perusahaan akan lebth rendah .

Dechow et . al ( 1996 ) mengidentifikasi faktor demand for external
financing , insider trading , debt , bonus , dan governance structure sebagai faktor

yang mempengaruhi manajemen laba . Untuk mengidentifikast faktor - faktor

-2
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tersebut digunakan proksi dan proksi yang akan digunakan dalam penelitian ini
adalah set kesempatan investasi , rasio leverage dan aliran kas bebas .

Rasio leverage menunjukkan besarnya aktiva yang digunakan untuk
menjamin utang . Ukuran ini berkaitan dengan keberadaan ketat tidaknya suatu
persetujuan utang . Suafu perusahaan yang mempunyai rasio leverage tinggi
diduga akan melakukan manajemen laba karena terancam default atau tidak dapat
memenuhi kewajiban pada waktunya

Set kesempatan investasi digunakan sebagai proksi untuk melihat
peluang tumbuh perusahaan dimana peluang tumbuh perusahaan berkaitan erat
dengan manajemen laba ( Al Najjar & Riahi — Belkaoui ( 2001 ) ). Manajer
perusahaan dengan kesempaten investasi yang tinggi kemungkinan mempunyai
informasi vaiue relevan vang lebih banyak , sehingga perusahaan — perusahaan
dengan kesempatan investasi yang lebih besar akan meiakukan manajemen laba
vang lebih besar pula untuk memberikan sinyal pertumbuhan bagi investor .

Aliran kas bebas menggambarkan kas yang dapat didistnibusi kepada
kreditur atau pemegang saham yang tidak digunakan untuk invesiasi pada aset
tetap ( Ross et .al ; 2000 ) . Hal ini menimbulican konflik kepentingan antara
manajer dengan pemegang saham . Disatu sisi manajer ingin dama tersebut
diinvestasikan kembali pada proyek- proyek yang menguntungkan sehingga dapat
meningkatkan insentif yang diterima , sementara pemegang saham ingin dana
tersebut dibagikan sehingga dapat meningkatkan kesejahteraan mereka Konflik
kepentingan ini sesuai dengan motivasi manajemen laba yang dikemukakan oleh (

Watt & Zimmerman ) mengenai bonus plan hypothesis
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dimana manajer akan menyajikan informasi yang tidak sebemamya mengenai
aliran kas bebas perusahaan yang pada akhimya akan mempengaruhi bonus yang
akan diterima oleh manajer .

Faktor yang diharapkan akan dipengaruhi oleh ketiga faktor diatas
adalah manajemen laba . Manajemen laba merupakan tindakan manajer dalam
bentuk campur tangan manajer dalam penyusunan laporan keuangan dengan
harapan dapat menaikkan kesejahteraan maupun untuk meningkatkan mlai
perusahaan secara keseluruhan . Variabel ini diukur dengan menggunakan proksi
discretionary accrualls { DA ) { Dechow , et . al ( 1996 ) ) . Discretionary
accrualls merupakan komponen accrualls ynag dipengaruhi oleh discretionary
{ kebijakan ) manajemen.

Scott { 1997 ; 296-306 ) mengemukakan adanya lima motivasi yamg
mendorong manajemen laba , yaiiu :

a. Bonus purpose
Motivasi manajemen laba ini pertama kali dikemukakan oleh Heally ( 1985 ),
yang menyataken bahwa manajer yang memiliki inside information atas net
income perusahaan akan bertindak opportunitis untuk melakukan manajemen
laba dengan memaksimaikan laba saat ini .

b.Political motivation
Manajemen laba digunakan untuk mengurangi iaba yang diiaporkan pada
perusahaan publik Hal ini menguatkan hipotesis bahwa perusahaan yang berada
dalam tingkat industri strategis , misalnya perusahaan minyak dan gas , serta

perusahaan yang bersifat monopolistik cenderung mengurangt faba yang



dilaporkan , karena adanya public pressure yang mengakibatkan pemerintah
menetapkan peraturan yamg lebih ketat .

c. Taxation motivation

Motivasi tax saving menjadi motivasi manajemen laba yang paiing nyata .
Berbagai metode akuntansi digunakan dengan tujuan penghematan pajak
pendapatan .

d.Pergantian CEO

Bonus plan hypothesis memprediksi bahwa CEQ yang mendekati masa
pensiun akan cenderung menaikkan pendapatan untujk meningkatkan bonus
mereka . Apabila CEQ berada dalam periode kinerja yang buruk maka CEO
akan memaksimalkan pendapatan agar tidak dibernentikan tugasnya
e.Penawaran umumn perdana
Perusahaan vang akan go publik belum memiiiki nilai pasar schingga muncul
pertanyaan bagaimana menilai saham perusahaan yang melakukan IPO . Hughes
( 1986 ) menyatakan bahwa informasi tentang net income menjadi sinyal atas
nilai perusahaan . Hal ini mengakibatkan manajer perusahaan yang akan go
public akan melakukan manajemen laba dalam prospektus mereka , dengan
harapan menaikkan harga saham perusahaan
2.3.3 Peluang dan Tehnik Manajemen iaba

Manajer memiiiki kesempatan untuk melakukan manajemen laba

karena:



i Kelemahan ysng inherent dalam akuntansi itu sendiri . Scbagaimana yang
diungkapkan oleh Worthy ( 1984 ), fleksibilitas dalam menghitung angka laba
disebabkan oleh
a.metode akuntansi memberikan peluang bagi manajemen untuk mencatat suatu
fakta tertentu dengan cara yang berbeda.
b.metode akuntansi memberikan peluang bagi manajemen untuk melibatkan
subyektivitas dalam menyusun estimasi .

Manajer. memiliki wewenang. unink memilih metode akuntansi dart
metode yang tersedia untuk mengestimasi biaya akrual { misalnya , menentukan
besarnya cadangan kerugian piutang ) , untuk menentukan saat pelaksanaan suatu
transaksi ( misalnya , saat penjualan aktiva tetap yang bukan merupakan barang
dagangan ) , untuk menggeser periode pengakuan biaya dan pendapatan .
Manajer dapat memanfaatkan wewenangnya terszbut untuk memilih metode
akuntansi yang akan meningkatkan kesejahteraan semua pihak atau yang dapat
menjadikan posisi manajer lebih baik dengan mengorbankan ( sebagian ) pihak
yang berkepentingan ( Watt & Zimmerman , 1990 : 135 ).

2.Faktor lain yang mendukung manajer untuk menggunakan peluang menetapkan
kebijakan akuntansi secara opportunitis adalah asimetri informasi yang terjadi
antara manajer dengan pemegang saham . Manajer relatif memiliki lebih banyak

informasi dibandingkan pemegang saham .

Tehnik untuk melakukan manajemen laba menurut Worthy ( 1984 ) dan
Surfiah { 1999 ) dapat dikelompokkan menjadi tiga kelompok besar , yaitu

1. Perubahan metode akuntansi



Manajemen laba dilakukan dengan mengubah metode akuntansi yang
digunakan untuk mancatat transaksi yang berbeda dengan metode sebelumnya
sehingga dapat menaikkan atau menurunkan angka laba , misalnya
amengubah metode depresiasi aktiva tetap dari metode jumlah angka tahun
ke metode depresiast garis lurus .
b.mengubah metode penilaian persediaan dari metode LIFO ke metode
FIFO
2. Memanfaatkan peluang untuk membuat kebijakan estimasi .
Manajer mempengaruhi laporan keuangan melalui kebijakan terhadap
gstimast akuntansi , misalnya :
a.estimasi tingkat atau jumlah piutang tidak tertagih
b.estimasi mengenai kurun waktu depresiasi aktiva tetap atau amortisasi
aktiva tak berwujud .
c.estimasi biaya garanst
d.estimasi mengenai perkara di pengadilan yang belum selesai .
3. Menggeser periode biaya ( pendapatan )
Beberapa peneliti menyebutkan manajemen laba ini sebagai manipulasi
keputusan operasional ( Fisher dan Rozenzwig , 1995, Bruns dan Merchant ,
1990 ) . Contoh rekayasa periode biaya { pendapatan ) , misalnya :
a.mempercepat ( menunda } biaya penelitiian dan pengembangan
{ Research and Development )
b mempercepat { menunda ) pengiriman produk ke pelanggan

c.menjual investasi sekuritas untuk manipulasi tingkat laba



Scott ( 1997 : 306 — 307 ) membagi tehnik manajemen laba menjadi
empat kelompok , yaitu :
1. Taking a bath
Cara ini digunakan selama periode organizational stress atau reorganisasi . Jika
manajer merasa harus melaporkan kerugian , maka ia akan melaporkan dalan
jumlah yang besar . Tindakan ini dilakukan dengan harapan dapat meningkatkan
laba yang akan datang dan kesalahan atas kerugian perusahaan dapat ditimpakan
kepada manajer baru , apabila terjadi pergantian manajer .
2.Income Minimization
Cara ini digunakan selama periode dengan tingkat profitabilitas tinggi ,
sehingga jika periode yang akan datang diperkirakan laba akan turun drastus
dapat diatasi dengan pengambilan jatah laba tahun sebelumnya .
3 Income Maximization
Cara ini dilakukan manajer dengan tujuan untuk mendapatkan bonus atau
insentif .
4 Income Smoothing
Cara ini dilakukan dengan meratakan laba yang dilaporkan dengan tujuan
external reporting , terutama bagi investor
2.3.4 Model Manajemen laba
Menurut Heally pengukuran berdasarkan accrualis secara luas telah
dipakai dalam menguji hipotesis manajemen laba . Pengukuran berdasarkan
accruals secara teoritis lebih menarik karena accruals merupakan kumpulan

sejumlah efek bersih atas kebijkan akuntansi yang mencakup portofolio penentu
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pendapatan . Model yang digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya manajemen
laba dalam penelitian 1m adalah model moditikasian yang diestimasi dengan
menggunakan regresi OLS — cross sectional . Adapun persamaan yang digunakan

adalah sebagai benkut::

WC1 =al0+0 1l AREVI+1l.................(1)
Dimana :
WC = akrual modal kerja untuk perusahaan i

AREV 1 = perubahan revenue ( pendapatan )

® 0 & o 1 = koefisien regresi

11 = residual regresi

Persamaan diatas kemudian dikembangkan dengan menggunakan

pendekatan Dechow , Sloan , & Sweeney { 1995 ), yaitu dengan definisi
abnormal accrualls modal kerja ( working capiral accrualls disingkat dengan
WCACC ) periode ke —t sebagai berikut :

WCACCit = e o+ i [(AREVi- ARECy)]...... (2)

Dengan ,

AREC | = perubabhan piutang selama tahun berjalan

WCACC 1t = working capital accrualls perusahaan i pada tahun t

AREV = perubahan pendapatan selama tahun berjalan

Semua variabel diatas kemudian didefiasi dengan total assets { TA ) awal
periode,sehingga menjadi:

WCACCit/ TA=a(1/TAit-1 ) +b[(AREVI-AREC) /TAit-1 ] +eit

Dengan :
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¢ it = akrual diskersioner yang diperoleh dengan mengubah persamaan diatas
menjadi

git= WCACC it/ TAita-a(1/TAit-1)-b{(AREV -AREC1 )/TA it-

Dimana ,
git = accrualls discretioner

WCACC it = working capital accrualls perusahaan i pada tahun t

TA it-1 = Total assets perusahaan i tahun sebelumnya
AREV) = perubahan pendapatan
AREC 1 = Perubahan piutang

Adapun Cahan ( 1992 ), Naim dan Hartono ( 1996 ) , serta Hall dan
Stammerjohn ( 1997 ) mengevatuasi manajemen laba menggunakan variabel
dummy untuk melihat apakah faktor ( yang diduga ) merupakan pemicu
manajemen laba berkorelasi dengan tingkat discretionary accrualls .

Sook { 1998 ) mendefinisikan akrual sebagai selisih antara laba bersih
( net income ) dengan kas dari operasi { cash flow from gperation ) . Tiga metode
yang digunakan untuk menguji perilaku manajemen laba adalah uji rata;rata
akrual { mean accrualls test ) dan uji perubahan tanda ( sign change test ) . Sook
menyusun 10 portofolio berdasarkan cash flow from operation ( sebagai proksi
kinerja operasi perusahaan ) . Dengan uji rata-rata akrual , jika seluruh perusahaan
tidak melakukan manajemen laba , maka tidak akan ada perbedaan rata -rata
antar portofolio . Dengan uji korelasi , tanpa manajemen laba maka akan

ditemukan korelasi yang sangat tinggi antara cash flow dari operasi dengan laba



bersih . Uji sign change didasarkan atas asumsi bahwa perusahaan dengan cash
flow dari operasi yang negatif akan memiliki insentif untuk melaperkan laba
bersih yang positif . Uji sign dilakukan dengan melihat rasio perusahaan yang
memiliki cash flow dari operasi yang negatif dan melaporkan laba yang positif
terhadap seluruh perusahaan dalam setiap portofolio .

Metode lain yang digunakan untuk mengevaluasi ada tidaknya rekayasa
laba adalah melihat pilihan metode akuntansi yang digunakan ( Neill , Pourciau,
dan Schaefer { 1995 ) ) ; Sweeney ( 1994 ) . Beberapa penelitian melihat
manajemen laba dari aktivitas operasional manajer , seperti bagaimana manajer
menggeser pembelian persediaan pada tahun yang akan datang untuk dimasukkan
kedalam pembelian tahun ini ( Frankel dan Trezevant , 1994 } . Bagaimana
manajer menentukan saat untuk menjual aktiva perusahaan (long lived assets and
investment ) ( Bartov , 1993 ) . Ada juga penelitian yang melihat perilaku
manajemen laba dari sist bagaimana manajer memanfaatkan wewenang untuk
menentukan besarnya piutang tidak tertagih atau provision for bad debt
( Mcnichols dan Wilson , 1998 ).

2.4 Penelitian Mengenai Pilihan Metode Akuntansi dan Perilaku Oportunitis
Manajer

Penggunaan angka akuntansi sebagai dasar penberian kompensasi dapat
memicu manajer untuk memanfaatkan wewenangnya untuk memilih metode
akuntansi dan menetapkan estimasi akuntansi untuk memaksimumkan bonus yang
diperoleh ( Heally , 1985 } . Healy menemukan bahwa laba suatu periode

akuntansi yang lebih rendah dari target laba dapat dapat memotivasi manajer



untuk mengurangi laba yang dilaporkan dalam periode tersebut dan mentransfer
laba ke periode berikutnya . Apabila pemberian bonus memilikt batas atas , laba
suatu periode yang lebih tinggi dari batas atas target laba juga dapat memotivasi
manajer untuk menunda pelaporan laba sampai periode berikutnya dengan
harapan periode yang akan datang kembali memperoich bonus .

Penggunaan angka akuntansi oleh pemerintah untuk menentukan suatu
kebijakan juga terbukti memicu manajer untuk memanfaatkan kelemahan
akuntansi yang melibatkan astimasi akrual dan berbagai pilihan metode
akuntansi.Penelitian Jones ( 1991 ) mengindikasikan bahwa selama masa
investigasi untuk menentukan apakah suatu industri memerlukan proteksi dan
produk impor , manajer dalam industri terkait terbukti menurunkan laba operasi
{ dengan menurunkan akrual ) untuk meningkatkan profitabilitas untuk
mendapatkan proteksi seperti peningkatan tarif impor . Berikuinya , penelitian
Cahan { 1992 ) serta penelitian Naim dan Hartono { 1994 ) membuktikan bahwa
perusahaan yang menjadi target investigasi praiktek monopoli , atau pelanggaran
undang- undang anti trust berusaha menurunkan laba dengan melakukan
manajemen akrual selama masa imvestigasi berlangsung . Laba operasi dengan
sengaja diturunkan dengan tujuan untuk menghindari atau mengurangi denda
akibat tuduhan pelanggaran undang — undang antitrust .

Penelitian Halli dan Stammerjohn { 1997 ) menunjukkan bahwa untuk
meminimaikan penalti akibat damage award , manajer memilih kebijakan
akuntansi yang menurunkan laba . Insentif untuk menurunkan laba disebabkan

pengadilan dalam menetapkan besamya denda dalam kasus damage award dalam



industri minyak mempertimbangkan kondisi keuangan perusahaan . Berikutnya ,
penelitian Frankel dan Trezervant { 1994 ) membuktikan bahwa reduksi tingkat
pajak ( yang terjadi di US pada 1 Juli 1987 ) menjadi insentif bagi manajer untuk
merekayasa laba akuntansi . Manajer perusahaan yang menerapkan asumsi aliran
persediaan LIFO , melakukan pembelian persediaan ekstra satu tahun sebelum
berlakunya TRA ( Tax Reform Act } . Dengan metode pencatatan persediaan
LIFO , pembelian pada akhir tahun akan dibebankan sebagai harga pokok
penjualan pada tahun berjalan . Dalam kondisi normal ( cenderung terjadi
kenaikan harga ) , pembelian persediaan ekstra pada akhir tahun akan
memperbesar nilai harga pokek penjualan dan menurunkan laba . Penurunan laba
akan berdampak pada pengurangan beban pajak yang harus dibayar .

Pertimbangan pasar modal juga dapat memicu manajer untuk
mamanfaatkan kelemahan akuntansi guna kepentingan manajer . Penelitian Neill,
Pourciau . dan Schaefer { 1995 ) membuktikan bahwa sebagian perusahaan yang
pertama kali go public mencoba menyusun laporan keuangan dengan agresif
untuk mempengaruhi penerimaan kas dari penawaran perdana . Keagresifan
penyusunan laporan keuangan dilihat dari metode depresiasi yang digunakan dan
asumsi aliran persediaan yang dipilih . Perusahaan dinyatakan agresif jika
perusahaan tersebut menggunakan metode depresiasi selain metode depresiasi
dipercepat dan aliran persediaan selain LIFO .

Insentif lain yang dapat memicu manajer untuk memanfaatkan

kesenjangan informasi dengan pihak lain dan kelemahan akuntansi. yarg kita



kenal adalah kontrak utang yang didasarkan atas angka akuntansi . Sernakin
rendah peluang manajer untuk mendapatkan tambahan dana melalut utang

{ semakin rendah debt slack ) , semakin tinggi kecenderungan manajer memilih
prosedur akuntansi untuk menggeser laba dari periode yang akan datang ke
periode saat ini . Serula , para peneliti menggunakan rasio utang terhadap modal
untuk memprokst debt slack , atau debt covenant , karena keterbatasan akses
terhadap data debt covenant ( Daley dan Vigeland , 1983 ; Lys, 1984 ) . Namun
pada dasa warsa terakhir ini , penelitian — penelitian untuk menguji debt equity
hypothesis tidak lagi menggunakan proksi rasio utang terhadap modal , mereka
menggunakan real debt covenant dan terbukti bahwa manajer memanfaatkan
peluang untuk estimasi akrual dan memilih metode akuntansi untuk meningkatkan
laba .

Defond dan Jiambalvo { 1994 ) menguyi debt equity hypothesis dengan
mengevaluasi tingkat akrual 94 perusahaan yang malanggar perjanjian kredit .
Mereka menggunakan model Jones secara time series dan cross sectional untuk -
memproksi normal accruals . Hasil penelitian mereka membuktikan bahwa pada
satu periode sebelum pelanggaran perjanjian kredit , perusahaan merckayasa
akrual ( terbukti nilai abnormal assrualls pada peariode tersebut positif dan
signifikan ) . Sedangkan , Sweeney ( 1994 ) menguji debt covenant hypothesis
dengan menganalisis perubahan metode akuntansi { bukannya abnormal akrual )
dari 130 perusahaan yang melanggar perjanjian kredit . Hasil penelitian Sweeney
konsisten dengan hasil penefitian Defond dan Jiambalve . Manajer dari

perusahaan yang nyaris melanggar perjanjian kredit cenderung memilih metode



akuntansi yang berdampak terhadap peningkatan laba . Perubahan metode
akuntansi yang teridentifikasi olech Sweeney antara lain , perubahan metode
akuntansi , adopsi metode LIFO , adopsi metode FIFO , perubahan umur ekonomt
aktiva , dan perubahan dalam alokasi biaya overhead .

Adapun Dye malakukan penelitian yang berkaitan dengan manajemen
faba dengan tujuan untuk menjelaskan kondisi yang diperlukan untuk melakukan
manajemen laba ,mengidentifikasikan pengaruh dari permintaan internal dan
eksternal atas manajemen laba pada kebijaksanaan pengumuman laba perusahaan
yang optimal serta manfaat dan kerugian bagi pemegang saham dari dilakukannya
manipulasi laba . Hasil yang diperoleh antara lain bahwa manajer yang menolak
resiko terbebas dari hutang dan pinjaman di pasar modal memiltki insentif untuk

maratakan faba .
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METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan

manufakiur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta tahun 2000-2001 . Sedangkan
sampel yang diambil adalah perusahaan yang memiliki kriteria — kriteria sebagai
berikut

1. Menerbitkan laporan keuangan tahun 2000-2001 dan pada tahun tersebut

masuk dalam indeks LQ 45

2. Memiliki nilai ekuitas positif
Berikut dafiar perusahaan—perusahaan yang menjadi Sampel penelitian

1.PT Indofood Sukses Makmur Tbk
2 PT Gudang Garam Tbk
3.PT HM Sampoerna Tbk
4, PT Asira [nternasional

5.PT Semen Gresik Tbk

6.PT Multipolar Corporation Tbk
7.PT Astra Otoparts Tbk
8 PT United Tractors Tbk

9 PT Kalbe FarmaTbk

10 Tempo Scan Pasific Tbk
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3.2 Data dan Sumber data

Jenis data yang digunakan adalah data sckunder yang berupa laporan
keuangan. Seluruh data diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory.
Data yang digunakan dalam penelitian ini diambil dari elemen — elemen laporan
keuangan berupa total aktiva , total utang, piutang , pendapatan , aktiva lancar ,

total modal biasa , jumlah saham yang beredar , harga saham penutupan , total

utang , financial liabilitas , financial assets__operating income , operating assets.,..............

operating liabilities .
3.3 Variabel Penelitian
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini antara lain :
1. Variabel independent ( variabel pengaruh atau variabel bebas )
Variabel independent yang digunakan dalam penelitian ini adalah set
kasempatan investasi , rasio leverage dan aliran kas bebas .
2 Variabel dependent { variabel terpengaruh atau terikat )
Variabel terikat yang akan dinji dalam penelitian ini adalah manajemen laba.
3.4 Pengukuran Variabel
1. wvariabel Independent , meliput1 ;
¢ Set kesempatan [nvestasi
Variabel ini diukur dengan menggunakan proksi market to book asset ratio .
Proksi ini digunakan karena secara signifikan berhubungan dengan nilai

peluang tumbuh perusahaan .
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¢ Rasio leverage
Vanabel ini diukur dengan cara membandingkan total utang dengan lotal
aktiva yang dimiliki perusahaan
¢ Aliran kas bebas

Variabel ini diukur dengan menggunakan formuia Penman ( 200! ) dengan

mengurangkan operating income dengan perubahan dalam net operating

assets. Net operating assets adalah operating assets dikurangi dengan

operating liabilities . Operating assets diperoleh dari total assets dikurangi

dengan financial assets , sedangkan operating liabilities diperoleh dari total

liabilities dikurangt dengan financial liabilities .

Financial assets merupakan tagihan untuk pembayaran dimasa depan oleh

suatu umt ekonomi terhadap unit lainnya.
2. Variabel Dependent

Variabel terikat dalam penelitian ini adalh manajemen laba .

Pengukuran variable terikat menggunakan prokst discretionary accruals .
Discretinary accruals adalah komponen - komponen akrual vyang dapat
dipengarul  oleh kebijakan manajemen . Model yang digunakan untuk
menghttung discretionary accruals adalah model pendekatan Dechow, Sloan &
Sweeney ( 1995 ) dengan definisi abnormal accruals modal kerja periode ke-t
yang kemudian semua variabelnya dideflasi dengan total assets awal periode

Persamaan yang digunakan adalah :
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WC1=00+® I AREV I+ 1t (1)

WC 1 = akrual modal kerja untuk perusahaan 1

A REV | = perubahan revenue { pendapatan )

©o & 1 = koefisten regres

I = residual regresi
Persamaan diatas kemudian dikembangkan dengan menggunakan pendekatan
Dechow , Sloan , & Sweeney { 1995 ), vaitu dengan definisi abnormal accrualls
modal kerja ( working capital accrualls disingkat dengan WCACC ) periode ke—t

sebagal berikut :

Dengan ,

AREC = perubahan piutang selama tahun berjalan

WCACC it = working capital accrualls perusahaan i pada tahun t

AREV1 =perubahan pendapatan selama tahun berjalan

Semua variabel diatas kemudian dideflasi dengan total assets ( TA ) awal
periode,sehingga menjadi : |
WCACCit/TA=a(1/TAitt )*b[(AREVi-AREC1) /TAit-1}] +
Dengan :

¢ 1t = akrual diskresioner yang diperoleh dengan mengubah persamaan diatas
menjadi

git=WCACCit/TAit-1-a(1/TAit-1)-b[(AREVi-ARECI) /



Dimana ;
it = akrual discretioner
WCACC it = working capital accruals perusahaan i periode ke t
TAit-1 = Total asscts perusahaan i periode ke t-|
AREVi = Perubahan pendapatan perusazhaan i
AREC1 = Perubahan piutang perusahaan i
a-b = koefisien regresi

3.5 Analisa Data

Prosedur analisis data yang dilakukan dalam penelitian int dimulat
dengan memilah data kedalam variabel yang digunakan . Urutannya adalah
sebagai benkut ;
a.Setelah data yang dibutuhkan terkumpul dan tercatat , maka langkah pertama

yang dilakukan adalah menghitung Discretionary Accruals dengan
menggunakan model vang dipilih. Rumus atau model ini digunakan setelah
residual regresi diperoleh dari persamaan pertama sampai dengan persamaan
ketiga . Adapun model terakhir vyang digunakan untuk mencan akrual
diskresioner adalah sebagai berikut

git=WCACCit/TAit-1-a(1/TAit-1)—b[(AREVi-ARECI)/

TAit-1]
Dimana ;
£it = akrual discretioner

WCACC it = working capital accruals perusahaan i periode ke t

TAit-1 = Total assets perusahaan i periode ke t-1



AREVi = Perubashan pendapatan perusahaan t
ARECi = Perubahan piutang perusahaan
a-b = koefisien regresi

b Seluruh variabel baik dependent maupun independent dimasukkan ke dalam

sel analisis.

¢. Model analisis yang digunakan untuk menguji kekuatan pengaruh vanabel
independent ( set kesempatan investasi , rasio leverage dan aliran kas bebas )
terhadap variabel dependent ( manajemen taba } adalah multiple regresi.
Persamaan regresi yang digunakan adalah :

DAit=bo+bI0S it+b2 LEVit+b3 FCFit+e........... (5)

Dengan;
DAit = abnormal accrualls ( akrual diskresioner ) perusahaan i periode ket
bo =konstanta
bi- b3 = koefisien regresi
I0S = set kesempatan investasi
LEV = rasio leverage
FCF = Free cash flow ( altran kas bebas )
Eit =emoriterm
Semua variabel dalam persamaan regresi tersebut dideflasi dengan total

assets tahun sebelumnya (t-1)
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d. Uji normalitas Data
Supaya data berdistribusi normal maka outliers ( data yang mempunyai milai di
luar batas normal ) dihilangkan . Cara menghilangkannya adalah dengan
metode trimming ( membuang outliers yang bersifat outliers )
Nilai statistiknya dapat diketahui dengan ko/mogrsmirnov ( untuk mengetahui
distribusi normal suatu variabel dependent adalah sama berdasarkan group )
Jika nilai kolmogorov — table < nilai kolmogorov hitung maka data
berdistribusi normal ( Hair , et . al , 1998 ). Selain it untuk mengetahui data
berdistribusi normal atau tidak dapat diketahui dari probabilitasnya = Jika
probabilitasnya > 0,05 maka data berdistribusi normal .

e. Pengujian ketepatan perkiraan ( Good of fit test ) .
Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui tingkat ketepatan yang paling baik
dalam analisis regresi . Tingkat regresi dinyatakan dalam koefisisen determinasi
majemuk vang nilainya antara 0 sampai dengan 1 atau 0 £ R < I ( Gujarat,
1993 : 13 ) . Jika koefisien determinasi = I maka ada pengaruh signifikan
terhadap vaniabel dependent .

f Pengujian koefisien regresi secara serentak (uwjiF) .
Pengujian ini dimaksudkan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh seluruh
variabel independent secara serentak terhadap variabel dependent. Hipotesis
yang menyatakan ada hubungan antara variabel independent dengan variabel
dependent dapat diketahui dengan uji statistik F , dengan langkah- langkah

sebagai berikut
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1. Merumuskan hipotesis
Hol: 1 =a2=0o3=0: set kesempatan investasi , rasio leverage dan aliran
kas bebas secara serentak tidak mempengaruht manjemen laba.
Hal ‘a1 # o2 # a3 =0 set kesempatan investasi, rasio leverage dan aliran
kas bebas secara serentak mempengaruhi manajemen laba.

2. Menentukan Taraf Nyata
Taraf signifikan ditentukan sebesar 5 % ( o = 0,05 ) dengan uyi dua sisi dan
derajat kebebasan n — k — 1 , sedangkan jumlah sampel ditentukan besamya F
tabel . Dengan menggunakan F tabel maka :

1 ) Jika F hitung <F tabel , maka Ho diterima
2 ) Jika F hitung > F tabel , maka Ho ditolak

g. Pengujian Koefisien Regresi Parsial
Yaitu pengujian hubungan regresi secara parsial dari vanabel-variabel
independent terhadap variabel dependent untuk melihat keberartian hubungan
masing-masing koefisien regresi variabel independent terhadap variabel
dependent . Uji parsial masing-masing variabel independen dilakukan dengan
cara :
1.Merumuskanr hipotesis

Ho? : B 2 = 0 ; tidak ada pengaruh signifikan antara set kesempatan investast
dengan manajemen laba .

Ho2 : B 2 # 0 ; ada pengaruh signifikan antara set kesempatan dengan

T

manajemen laba.
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Ho 3:B 3= 0; tidak ada pengaruh signifikan antara rasio leverage dengan

manajemen laba .

Ho 3 : B 3 #0 ; ada pengaruh signifikan antara rasio leverage dengan

manajemen laba .

Ho 4 : 4 = 0 ; tidak ada pengaruh signifikan antara aliran kas bebas dengan

manajemen laba .

Ho 4 : B 4 # 0 ; ada pengaruh signifikan antara aliran kas bebas dengan

manajemen laba.

[

. Menentukan Taraf Nyata ( signifikan level )
Tingkat signifikan ditentukan sebesar 5 % ( 0,05 ) dengan uyi dua sisi dan
derajat kebebasan n- k- 1, schingga diperoleh t tabel
1. Jika t hitung <t tabel , maka Ho diterima
2 . Jika t hitung > t tabel , maka Ho ditolak
Pengujian hipotesis dilakukan setelah model regresi berganda yang
digunakan bebas dari pelanggaran asumsi kiastk , agar hasil pengujian dapat
diinterpretasikan secara tepat . Adapun wjt asumsi klasik terdirt dant wji gejala
multikolinearitas, wji gejala autokorelasi, dan wi heterokedastisitas. Masing-
masing uji asumsi klasik akan dijelaskan sebagai bertkut
a.Uji Multikolinearitas
Multikolinearitas merupakan suatu keadaan dimana terdapat hubungan yang
sempurna antara beberapa atau semua independen variabel dalam model regresi

Pendeteksiannya dilakukan dengan menggunakan tolerance value dan VIF
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( variance inflation factor ) . Jika nilai tolerance value terendah 0,10,dan VIF
tertinggi 10 maka tidak terjadi multikolinearitas

b. Uji Heterokedastisitas
Heterokedastisitas berarti terdapat varian yang tidak sama dalam kesalahan
penggganggu . Pendeteksiannya dilakukan dengan menggunakan metode
koefisien korelasi Spearmans . Apabila koefisien Rs hitung < Rs tabel atau
probabilitas > 0,05 maka tidak terdapat heterokedastisitas .

c. Uji Autokorelasi
Digunakan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi yang sempurna antara
anggota-anggota observasi . Pendeteksiannya dengan menggunakan Durbin
Watson Test ( Gujarat 1991 : 201 ). Jika nilai Durbin Watson diantara du
( Durbin Watson maksimal }dan 4 - dl { Durbin Watson minimal ) maka tidak

terjadi autokorelasi.



BAB IV

ANALISA DATA DAN PEMBAHASAN

4.1 Analisa Data dan Pembahasan

Penelitian ini mengambil sampel perusahaan Manufaktur yang terdaftar
diBEJ yang pada tahun 2000-2001 yang masuk dalam indeks LQ 45. Penelitian
ini bertujuan untuk membuktikan apakah set kesempatan invesiasi , rasio
leverage, dan aliran kas bebas berpengaruh terhdap manajemen taba . Indikasi ada
tidaknya manajmen laba pada perusahaan sampel dapat dilihat dari nilai akrual
diskresioner yang terdapat pada lampiran 2. Nilai akrual diskresioner
menunjukkan nilai negatif , dimana nilai negatif ini mengindikasikan bahwa
manajemen laba dilakukan dengan menurunkan laba . Adapun perusahaan —
perusahaan yang menjadi sampel penelitian antara lain :
1.PT Indofood Sukses Makmur Tbk
2.PT Gudang Garam Tbk
3.PT HM Sampoema Tbk
4, PT Astra Internasional
5 PT Semen Gresik Tbk
6.PT Multipolar Corporation Tbk
7.PT Astra Otoparts Thk
8.PT United Tractors Tbk
9. PT Kalbe FarmaTbk

10 Tempeo Scan Pasific Tbk

49
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Sedangkan kekuatan pengaruh variabel bebas terhadap vanabel temkat dapat
dianalisis dengan multiple regression . Model yang digunakan adaiah sebagai
berikut :
DAit=bo+b 1108 it+b2 LEVit+ b3 FCFit+e ...........(§)

Dengan,

DAit = abnormal accrualls ( akrual diskresioner ) perusahaani periode ket

bo =konstanta

bi- b3 = koefisien regresi

[0S = set kesempatan investasi

LEV =rasic leverage

FCF = Free cash flow ( aliran kas bebas )

Eit =ermoriterm

Sebelum dilakukan pengujian lebih lanjut , agar data tidak mengandung

nilai ekstrisn dan berdistribusi normal , maka dilakukan pengujian normalitas data.
Supaya data berdistribusi normal , maka outlier ( data yang mempunyai nilat
diluar batas normal ) dihilangkan. Cara menghilangkannya adalah dengan metode
trimming ( membuang outliers yang bersifat outliers ) . -
Nilai statistiknya dapat diketahui dengan ko/mogrov smirnov . Jika nilai
Kolmogorov hitung < nilai Kolmogorov tabel maka data berdistribusi normal
( Hair , et . al , 1998 ) . Pengujian normalitas data untuk sampel kecil
menggunakan modified kolmogrov / smimov test Jika nifai kolmogoroy hitung <

kolmogorov tabel atau probabilitasnya > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa data



berdistribusi normal . Berdasarkan hasil pengujian , nilai kolmogorov untuk
masing-masing variabel adalah sebagai berikut :
0,348 ( I0S ), 0,163 LEV ), 0.194 ( FCF )} . Sedangkan nilai koimogorov

tabelnya adalah 0,410. Nilai Kolmogorov hitung dan kolmogorov tabel dapat

dilihat pada tabel 4.1

TABEL 4 .1
Vartabel Kolmogorov - | Kolmogorov Keterangan
Smirnov hitung Smirnov tabel

Set  kesempatan | 0,348 0,410 Data berdistnbusi

investasi normat

Rasio leverage 0,163 0,410 Data berdistribusi
normal

Aliran kas bebas | 0,194 0,410 Data berdistribusi
normal

Adapun tingkat probabilitas masing —masing variabel adalah sebagai bertkut :
10S: 0,178 I0S , 0,952 LEV, 0,845 FCF : 0,112, probabilitas 0,05 . Karena
probabilitas semua variabel > 0,05 maka dapat distimpulkan bahwa data
berdistribusi normal . Data kolmogorov smimov hitung dapat dilihat pada
lampiran 5.

Setelah semua data diketahui berdistribusi normal maka pengujian yang
selanjutnya dilakukan adalah uji asumsi klasik dan Goodness of fit test . Uji

asumsi klasik yang dilakukan antara lain uji Multikolinearitas,



u)i Heterokedastisitas , dan uji Autokorelasi . Masing — masing pengujian asumsi

klasik akan diuraikan sebagai berikut :

a. Uy Multikolinearitas
Multikorelasi merupakan suatu keadaan dimana terdapat hubungan
yang sempumna antara semua independent vanabel dalam model regrest .
Pendeteksian gejala ini dilakukan dengan menggunakan tolerance value dan VIF
( Variance Inflation Factor ) . Jika tolerance value terendah 0,10 dan nilai VIF
tertinggi 10 maka tidak terjadi multikolincaritas . Hasil penguian yang
dilakukan menunjukkan bahwa set kesempatan investasi , rasio leverage dan
aliran kas bebas memiliki nilai tolerance value diatas 0,10 dan nilai VIF
dibawah 10 schingga dapat disimpulkan tidak terjadi multikolinearitas . Secara
ringkas hasil pengujian gejala mulitkolinearitas dapat dilthat pada tabel 4.2

sedangkan nilai tolerance value dan VIF dapat dilihat pada lampiran 4.

TABEL 4.2
Variabel Tolerance VIF Keterangan
Value
Set kesempatan 0,533 1,876 Tidak kolinear
investast
Rasio leverage 0,905 L1035 Tidak kolinear

Aliran kas bebas 0,533 1,877 Tidak kolinear




b. Uji Heterokedastisitas
Heterokedastisitas berarti tidak terdapat wvarians yang tidak sama
dalam kesalahan pengganggu ( ¢ ) . Salah satu cara untuk mendeteksi ada
tidaknya gejala heterokedastisitas adalah dengan menggunakan metode
koefisien korelasi Spearmans . Apabila koefisien Rs hitung < Rs tabel atau Rs
hitung > - Rs tabel atau probabilitas > 0,05 maka tidak terjadi heterokedastisitas.
Hasil pengujian menunjukkan nilai Rs hitung untuk set kesempatan investasi , .
rasio leverage dan aliran kas bebas adalah sebagai berikut @ set kesempatan
investasi 0,164 , rasio leverage 0,018 , dan aliran kas bebas 0,139 . Sedangkan
nilai Rs tabel + 0,683 |, karena Rs hitung < Rs tabel atau Rs hitung > -Rs tabel
maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heterokedastisitas . Secara ringkas

hasil analisis dapat dilihat pada tabel 4.3 sedangkan nilai Rs hitung dapat dilihat

pada lampiran 10 .
TABEL 4.3.
Vanabel Rs Hitung Nilai t tabel Keterangan
Set kesempatan 0,164 +0.683 Tidak terjadi
investast heterokedastisitas |
u
Rasio leverage 0,018 + 0,683 Tidak terjadi
heterokedastisitas
Aliran kas bebas -0,139 +(.683 Tidak terjadi
heterokedastisitas |
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¢.Uj1 autokorelasi

Uji Autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi
sempurna antara anggota — anggota observast , pendeteksian ini dilakukan
dengan menggunakan Durbin Watson test { Gujarati 1999 ; 20} . Jika nilai
Durbin Watson test diantara du ( Durbin Watson maksimal ) dan 4-dl ( Durbin
Watson minimal } maka tidak terjadi autokorelasi . Hal tersebut dirumuskan
sebagai berikut : jika du < dw hitung < 4-dl , maka tidak terjadi autokoreiasi .
Nilai Durbin Watson hitung =1,242 { lampiran 3 ) sedangkan nilai tabel
du = 2,06 dan dl = 0,525 keduanya diperoleh dan data statistik dan dari data
hitung vang diperoleh 4-du = 1,984 , 4 - dl = 3,475 , jadi 2,016<1,242<3 475.
Hasil pengujian yang dilakukan menunjukkan bahwa nilai dw hitung berada
didaerah yang tidak dapat disimpulkan , namun karena uji asumst yang lain
memenuhi syarat uji asumsi klasik yang digunakan maka hasil uji autokorelasi
dapat dianggap memenuhi syarat asumsi klasik . Berikut ini grafik yang

digunakan untuk menjelaskan hasil wi asumsi autokorelasi.

tedak ter

tidak | jadi hetero

disintpul kedasiisitas

d  dwhit du 4-df  4-du

(0325) (1,242) (2.06) (3.473) (1,984 )

Adapun uji Goodness of fit test dilakukan untuk mengetahui tingkat
ketepatan yang paling baik dalam analisis regresi . Ketepatan petkiraan ini

dinyatakan dalam koefisien determinasi majemuk yang nilainya antara 0 sampai 1
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atan 0 < R3 < 1 ( Gujarat, 1993 : 13 ) . Jika koefisien determinasi = 1 maka
variabel bebas ( [0S , LEV , FCF ) berpengaruh terhadap variabel terikat
( Manajemen laba ) ., sedangkan apabila R = 0 maka varabel bebas tidak
berpengaruh terhadap manajemen laba . Determinasi majemuk yang dihasilkan
dalam penelitian ini adalah 0,121 {12,1%) ( lampiran 3 ). Hal ini berarti sebesar
12,1 % Manajemen laba dipengaruhi oleh set kesempatan investasi , rasio
leverage danatiran kas bebastan sisanya sebesar 87,9 % -merupakan faktor- -
faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini . Pengaruh masing-masing
variabel bebas terhadap variabel terikat dapat dilihat melalui persamaan regresi
sebagai berikut :
DAit = -350108,77 + 16797,427 10S-682145,94 LEV + 0,009 FCF + e

Dimana ,
DAit = abnormal accrualls { akrual diskresioner ) perusahaani periode ket
bo =konstanta
bi- b3 = koefisien regresi
I0S = set kesempatan investasi
LEV =rasio leverage
FCF = Free cash flow ( Aliran kas bebas )
Eit = erroritem
Nilai masing — masing variabel dapat dilihat pada lampiran 3 .

Berdasarkan hasil persamaan regresi diatas dapat diketahui bahwa set
kesempatan investasi berpengaruh positif,, rasio leverage bepengaruh negatif’, dan

aliran kas bebas berpengaruh secara positif . Untuk mengetahui kekuatan



pengaruh variabel-variabel tersebut terhadap manajemen laba maka dilakukan
pengujian hipotesis . Uji hipotesis yang dilakukan adalah uji F ( serentak ) dan uji
t dua arah ( uji parsial ) . Masing — masing pengujian akan diuraikan sebagat
berikut :
1. Pengujian koefisien regresi secara serentak ( uji F)
Pengujian ini dimaksudkan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh
seluruh variabel bebas secara serentak terhadap variabel terikat . Jika nilai F
hitung > F tabel; maka set-kesempatan-investasi -, rasio leverage, dan aliran kas-
bebas secara serentak berpengaruh terhadap manajemen laba . Berdasarkan
Hasil pengujian yang dilakukan F hitung yang diperoleh sebesar 0.275
sedangkan F tabel 4,76 , karena F hitung < Ftabel maka berarti variabel bebas
secara serentak tidak berpengaruh secara signifikan terhadap manajemen
laba. Hasil pengujian F hitung dapat dilihat pada lampiran 3.
2. Pengujian Parsial
Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah set kesempatan
investasi , rasio leverage , dan aliran kas bebas secara individu berpengaruh
terhadap manajemen laba . Jika nilai t hitung > ( + ) t tabel atau t hitung < (- )t
tabel maka set kesempatan investasi , rasio leverage , dan aliran kas bebas
secara individual berpengaruh terhadap manajemen laba . Hasil pengujian t
hitung untuk masing-masing variabel dapat dilihat pada lampiran 7-9 .

Berikut ini akan diuraikan pembahasan masing-masing variabel .



57

b.Rasio Leverage

Pengujian ini dilakukan untuk membuktikan apakah rasto leverage
berpengaruh terhadap manajemen laba . Analisis yang diperoleh adalak sebagai
benkut :

1. Hipotesis

Ho2 : $2 ; 0 ; Tidak ada pengaruh aniara rasio leverage terhadap manajemen

laba.
Ha2 : p2 % 0 ; Ada pengarun rasio leverage terhadap manajemen laba .
2 Menentukan tingkat signifikan
Tingkat signifikan ditentukan sebesar 5 % ( 0,05 ) dengan uji dua sisi dan
derajat kebebasan n-k-1, sehingga diperoleh t tabel.
1) Jika t hitung > - t tabel , maka Ho diterima
2) Jika t hitung > 1 tabel , maka Ho ditolak
3. Nilai hitung
Nilai t hitung -1, 030 dan t tabel * 2,447 , schingga t hitung > - t tabel ,hal
ini menunjukkan bahwa rasio leverage tidak berpengaruh terhadap manajemen
laba.
4.Interpretast
Dari peneiitian yang dilakukan dapat disimpuikan bahwa Ho diferima yang

berarti bahwa rasio leverage tidak berpengaruh terhadap manajemen laba .



4. Set kesempatan investasi

Pengujian hipotesis ini ditakukan untuk membuktikan apakah set

kesempatan investasi berpengaruhi secara signifikan terhadap manajemen laba .

Analisis yang diperoleh adalah sebagai berikut :

I.

3

Lt

Hipotesis

Ho 1 : f 1 : 0 ; Tidak ada pengaruh antara set kesempatan investasi
terhadap manajemen laba .

Hatl: B i#0 ; Ada pengaruh antara set kesempatan investast terhadap
manajemen laba .

Menentukan tingkat signifikan

Tingkat signifikan ditentukan sebesar 5 % ( 0,05 ) dengan uji dua sisi dan
derajat kebebasan n-k-1 , sehingga diperoleh t tabel .

1 ) Jika t hitung < i tabel , maka Ho ditertma

2 ) Jika t hitung > t tabel , maka Ho ditolak

Nitat Hitung

Nilai t hitung 0,294 dan t tabel £ 2,447 , schingga t hitung < t tabel ,
schingga dapat distmpulkan bahwa set kesempatan investasi tidak
berpengaruh terhadap manajemen laba .

[nterpretasi

Dari penelitian yang dilakukan dapat disimpuikan bahwa Ho ditenma yang
berarti bahwa set kesempatan investasi tidak berpengaruh terhadap

manajemen laba .



c. Aliran kas bebas

Pengujian ini dilakukan untuk membuktikan apakah aliran kas bebas
berpengaruh terhadap manajemen laba . Analisis yang diperoleh adalah sebagai
bertkut :

1.Hipotesis
Ho3 : B 3 : 0 : Tidak ada pengaruh antara aliran kas bebas terhadap
manajemen laba .
Ha3 : B 3 :=# 0 ; Ada pengaruh yang antara aliran kas bebas terhadap
manajemen aba
2 Menentukan tingkat signifikan
Tingkat signifikan. ditentukan sebesar 5 % ( 0,05 ) dengan uji dua sisi dan
derajat kebebasan n-k-1 , sehingga diperoleh tabel.
i }Jika t hitung < t tabei , maka Ho diterima
2 ) Jika t hitung > t tabel , maka Ho ditolak
3. Nilai hitung
Nilat ¢ hitung = 0,020 dan t fabel & 2,447 |, sehingga t hitung < t tabel sehingga
dapat disimpulkan bahwa aliran kas bevas tidak berpengaruh terhadap
manajemen iaba .
4. Interpretasi
Dar hasti penelinan yang telah dilakukan dapat disimpuikan bahwa Ho
diterima, hat ini berarti bahwa aliran kas bebas tidak berpengaruh terhadap

manajemen iaba .



Secara ringkas hasil pengujian koefisien regresi

dilihat pada tabet 4.4
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secara parsial dapat

TABEL 4.4
| Variabel t- hitung t-tabel Keteranagan
| ;
Set kesempatan | 0,294 +2 447 Tidak berpengaruh :
|
investasi secara signifikan |
Rasio Leverage -1,030 +2.44 Tidak berpengaruh
secara signifikan
Aliran kas bebas | 0,020 +2 447 i Tidak berpengaruh
secara signifikan [

Berdasarkan pengujian vang dilakukan hasiinya menunjukkan bahwa
variabel-variabel vang diduga berpengaruh terhadap manajemen laba baik
secara bersama-sama maupun secara individual ternyata tidak mempengaruhi
manajemen laba . Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan
sebelumnya . Perbedaan yang terjadi dapat dijelaskan baik secara teori maupun
berdasarkan penelitian yang berkaitan , yaitu antara lain berdasarkan teort
keagenan ( Jensen & Meckling ,1976 } . Teorl ini menjelaskan bahwa rasio
leverage vang semakin besar bermakna semakin uasnya kebijakan manajer
untuk mempengaruhi laba perusahaan yang dilaporkan . Rasio ieverage yang
semakin besar menunjukkan jumlah hutang perusahaan yang relanf besar pula ,
sehingga semakin besar resiko pelanggaran perjanjian hutang { Debt covenant

hypothesis ) . Hal ini mengakibatkan pihak pemberi pinjaman berupaya
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mengurangi resiko ini dengan mefakukan monitoring yang lebih baik terhadap
kebijakan manajer .

Adapun Studi vang dilakukan oleh Jensen { 1986 ) menjelaskan banwa
perusahaan yang mempunyai aliran kas bebas akan mendapat tekanan dar
pemegang saham untuk membagikan alitan kas bebas sebagai deviden .
Semakin besar aliran kas bebas yang dibayarkan kepada pemegang saham
mengindikasikan besamya perhatian manajer terhadap nilat perusahaan . Bila
manajer lebih mengutamakan nilai perusahaan maka akan direspon secara
positif oleh pasar . Sedangkan apabila manajer melakukan manajemen iaba
denagn melaporkan alim kas yang kecil dengan tujuan untuk mendapatkan
bonus yang lebih tinggi dengan menginvestastikan kembali dana tersebut maka

hal ini akan direspon negatif oleh pasar .



BAB YV

KESIMPULAN , KETERBATASAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan pencittian vang dilakukan ditemukan adanyva Indikasi
manajemen iaba pada perusahaan yang dijadikan sampel penelitian . Tndikasi
manajemen laba ditunjukkan dengan discretionary accraualls yang bernilai
negatif. Nilai negatif menunjukkan bahwa manajemen laba difakukan dengan cara
menurunkan laba .Karena pada tahun yang diteiiti terdapat indikasi manajemen
iaba maka selanjutnya dilakukan penelitian tehadap faktor-faktor yang diduga
berpengaruh terhadap manajemen laba Faktor —faktor tersebut antara lain set
kesempatan investasi , rasio leverage , dan lairan kas bebas. Pengujian faktor-
faktor tersebut dilakukan dengan menggunakan Wi F dan uji t dua arah . Uji F
digunakan untuk melihat pengaruh variabel bebas secara bersama-sama terhadap
variabel terikat . Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan menunjukkan
bahwa variabel bebas sccara bersama-sama tidak berpengaruh terhadap
manajemen laba . Sedangkan uji t digunakan untuk mengufi masing —masing
vartabel bebas terhadap variabel terikat | Pengujian yang dilakukan menunjukkan
bahwa set kesempatan investasi , rasio leverage dan afiran kas bebas tidak
berpengaruh terhadap manajemien laba
5.2 Keterbatasan Penelitian

Penelitian int mememiliki beberapa keterbatasan . Pertama , Hasii

penelitian ini memberikan bukti yang berbeda dengan penelitian-penelitian yang
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lain sebelumnya . Hal ini membutuhkan pengujian lebih lanjut terhadap faktor-
faktor lain yang mungkin mempengaruhi perilaku manajemen laba. Kedua ,
Pengukuran set kesempatan investasi dalam penelitian ini menggunakan market
to book assets , yang menurut Adam & Goyal ( 2000 ) adalah proksi yang terbaik .
Ketiga, Proksi untuk aliran kas bebas yang digunakan dalam penglitian ini
didasarkan pada Penman { 2000 }, yang tidak menggunakan laporan arus kas .
5.3 Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan keterbatasan penelitian , maka
penelitian-penclitian yang akan datang sebaiknya mencoba menguji faktor —
faktor lain yang mungkin mempengaruhi perilaku manajemen laba dengan
menggunakan berbagai pendekatan |, proksi dan periode penelitian yang lebth

luas.



DAFTAR PUSTAKA

Abdul Halim . Perataan Laba oleh Perusahaaan Manufaktur di
Indonesia:Analisis Hubungan Rasio-rasio Keuangan yang
digunakan Investor , Telaah bisnis , Vol . 1, Nomoe 2,
Desember 2000, Hal 159-168

Aloysia Yanti Ardiati , Pengaruh Manajemen Laba Terhadap Return
Saham Dengan Kualitas Audit Sebagai Variabel
Pemoderasi , Simposium Nasional Akuntansi V1,
Surabayal6-17 Oktober 2003 , Hal 408-426

Agnes Untdn Widyaningdyah~~; ~Analists ~ Faktorsfakior ~ Yung
Berpengaruh  Terhadap Earnings Management  pada
Perusahain Go Public di Indonsia , Jurnal Akuntansi &
Keuangard , Vol 3, No 2 November 2001, Hal 89-101

Juliante Agung Saputro , Kesempatan Bertumbuh Dan Manrajement
Laba; Uji Hipotesis Political Cost , Simposium Nasional
Akuntansi V1 , Surabaya , 16-17 Oktdber 2003 | Hal 427-
437

Lilis Setiawati , Kesempatan Bertumbuh Dan Mnajemen Laba @ Uy
Hipotesis Political Cost , Simposium Nasional V1 . Surabaya ,
16-17 Oktober 2003 , Hal 427-307

Mahmudi , Manajemen Laba ( Earnings Management J : Sebuah
Tinjauan Ltika Akuntansi , Jumal Bismis dan Alkuntansi
Vol 3, No 2 . Agustus 2001 , Hal 21-48

Sekar Mayangsari , Manajemen Laba dan Motivast Manajemen , Media
Riset Akuntansi . Auditing dan Informasi , Vol 1, No 2,
Agustus 2001, Hal 21-48

Slamet Sugini , Lurnings Management : Teori , Model | dan Bukii
Empiris , Telaah , AMP YKPN

64



Pengaruh Free Cash Flow . Set Kesempatan .,
Investasi, dan Leverage Fianancial Terhadap
Manajemen Laba , Kajian Bisnis STIE Widya Wiwaha
No 28 Yogyakarta , Januari - April 2003-11-27

Sutrisno |, Studi Evaluasi Manipulasi Manajemen dan Pemilihan Metode
Akuntansi Dalam Pelaporan Keuangan , Kajian Bisnts , No
24, September —Desember 2001

65






90

LA TR arslary 206IEL 0BG ¥50G- - cZlole SPE0sE 6E086Z 11]3:1% 18SL¥ ceBSIY CLHLLE 1SE0EE AL oYiseg uesg odway .E—
66PO¥OT  |BEBIDSI gEZ6L}1 LO¥L9 ¢88Lge- SA¥005 FLOCEY 956914 8E0OLL ZESIEL-  |GEOESL LI9L¥S (14 37 L BUUR g SIEN ._.u—
96c8c0!  |Zestols Br0gTet OFCBioY Ga.8L61- [G0LL56C |GOPEEC]  |OSZSIEL +2GEEP #9556 @e6605Z | PEE9I0L 0850241 NG L s40joel] Pagn) Lo
PoPLIGOZ  [2LLL0LE 6L709%| 6reeee ogree- £9058¥ chesoL 86508 15629 F6R6C2 83774 Z0v09S S0G0ZE 3a} sHedolO ensy |
6ESIEY FRECLE CE9BEZ #a94- 15969¢ 025048 FOcELS £998FC SS0¥E gi8se 95¥912 Hreel s iy ¥qL uoneIodioD Jejediini Lo
202658  |OL¥9BSE 099160¢ GLIED0Z 208.1)- L9EG8IE  |9FLEDLL  |ES666C) g2009¥ 0lEEs 6299281 10gg9t| [R5) =7 A" QL NsaI9 USWSZ | d
LTLZZI0C |0ALE0PR2  |0SZSHEPE  [BTEPGE 000¢022  OPERCCOL [ZL00DL0L |ZGE96EL 11258 gezeL0T  |9994487  |CEEZOLY PROLFLE Y1 feusiieulaiy) B4SY 1d
S1S990%1 [LOPE200) |CEQCIPL 0599 SGEPIC pLocLoz [€C0Q10Z  {990SP9I $00piZ| |6ZSQ06L (0609155  |9C¥I9LP 168YSHT #qL eursodwies WH Ld
OSP0L6LL  [¥LO¥9GKI  (S09¥EOC) [L8196Y £558LP2  |92G850G  |SPEZESE  [19.8%1E 6914706 |L60BEE ZLL11i0F 1E00¥ES 06F7S AqL weies; buepns Id
BEGPYSR) (6EZ20LZ1 [66S8PSLL  |OIEPGOZ LEZSSEE-  |OPESS0S  [9E0I96L  |L9ZFIMS 295592 21999 ABYO90¢  |S96008Z £62PELE AQL e Sesyng pooiopul Ld
100Z Y1 D00z W LO0Z W aaww n 000 W GGG 4 00T W G002 i OUZ W 0002 :..u..l UEDUEID18Y
Jesuey Buepny HEDUE)| SEY UoK B3 uou
uejedepuag qiJdad Buewny enpe ueyeqniag Jeouep BAYY

| uedsdwen)



L9

20-30Z100'2  |L0-DPZELEE |S265991 PLEQEYL PpOLBOL FLBLEL 868¥L1 0Lty oS iAu]o) Y o9gest 0ciev! $B5LCE gciogl
20-38089'6 |Z0-32¢C66'r |GIELL8E LpgiGli 2292007 DOLOCY gatace 036t5 B¥EoI L ge0i6t golecre 098922 009TeY L09Z2b
20-958¥i8' L {L0-3€5462'2 |901P9F9 tPOOSPS S1L96ZkF FA R § £849498 ZI5SLE 102805 L66L6E} G8VBL0L  [¥BLESS ¥o8¥IRE  |PRFSOC)
0-3ZT8PGS'S  |£L0-T68060'L |898L84) glliall 19Z201FL 0z2i¢  lesciop QEFLY- FOGEE L PESRSZ 216008 209 glic- £680P5
L0-3E€L29'8  |20-3eTecs's (0Z18¥9) 068054 §0¥L20¢ 019242 #5220 SPlel celZe ZLi9 L29RP Z68G| AN YA 6664C1
L0-3SLLEL L (20-3FzEBL'L [1L2820SL §.00548 OPLE0gL 0820.6 LL06¥T 21526 £28582 9851 L 2.LeP29 6608 on 2647901 |OSL¥0G
90-3€97ZL°C  [BO-I6LL0S'F |IPSELSYT | PPLLOBSL glseocie 98LPFELL  |2564508-  |EEBSTOGE-  |LL¥OPTOL gLLBYY1 LIGPLIZZL |PE0OGEO0L £oeRlilL  |0ZGe8DPL
20-360E21'1 |20-2810p6°1 |0PSOLYE siLabzse CBOZEPY ZL1T6HT LEsSESe 4 3444 BEHLL Ge6LlE CIORLt §LL108 vLLLEOE  |B9CLLSE
g0-32¢722'6 |20-31852') |bZISPPEL S6LCHE0L 9169208 3g60¥0E 0L61Z81 LI~ 6608FY 6220891 €oszPal  |vorvsLl 9249008 6900222
90-361596'L [B0-ISSO0¥'6 |9ZHOBOLL 0E9pSsZ) 0892901 ZEEEPE L cLye0OL! 1Z086 Fxday ¥GE6C6 29t0E8 oFLoBs 65ECk6L  |OKIEGH)
N
+00T W 0002 W LOOZ W 000 W 6661 W 1002 W 0002 W oz W 0002 W 1007 Y} 000Z Wi
Bueynd Bueyrnd uejedepuad
"M S)18SSE 01/ L S19%SE |ejoL quuad-ydpusd qruag ueyeqrisd Bueynd ueyeqniag
S




89

N . !._
b26z)  |sie2¢ ZEPZ8S9EC 0 |9C0880801°0
1cO8F  |0SceSh  |2Zv9L0SYZ0  |SEBG6Z8L'0

feoove1)- [6uovtee  |SPyEPOPSZ0  [SGIZPE6LD
B6ZOPL  |0SESEE  |12GICEIZO0  |G9L0Z9¥8Z0
6CLIOF  [clZ88-  |42GGBL08H0  |£¥2603004'0

QOTHSL- |LVH4IT  [6900Z0LK0  |LBELLSVEQ'O
Ozove-  |covese  |1wBiS9s¥9'0  [L8681160°D
£991SG  |v95LPGL  |9bSOLERIFO  |PLEIIOTEE'D

[e8E0tcE [iov6i0z- [c03iGv0sZ0  |OEVAIGGCC 0

119281~ |SOVBLGE  |218¥299vL'0  |6LROGZYOLD
HOOZ W | 00024 002 Y 0007 4

fepden Bupaom

Y [EME J5SE 03 Bueymd
qiuad-wdpuad gruag




—wn_. bPEGLE') F266ZOCIET') |pPEGaal £L28514 0gze G10¢ sk 18G042Z1 L6ZESOL SZHES9L vicezrl A9 s umom odwaj ._.n.—
—Nwmmmcmmm._ 529206209'l (2220262 5618292 5z ole 8'090¥ v210EE paFea1 9icL/8l 1PRLSL) QL Bule g SGIEH ._h_—
7L00GO6'0 | 1¥LSPI0L0't |92B5029 6¢08E5T 09¢ 52k 9651 71348 cERe6e 9219990 #PO0SYS 3QL S60j0814 PANUN ‘_.n_—
Zv698¥0S0° L |¥629Z1S50’) SZ2TILSBE  |GTOVEZLISE  [SEEt S84 £6'ebs 0lpsZe 090#0% 8882941 BLLL9LI ¥q) spedol eqsy 1d
9ZC098E59'0 [CIpE9sElL'0 [94'TE65L01  [POVLLZRIL sve 59€ 892'14B) 1120201 209066 0ZL8¥9} 062051 3y uopesrdia Jepdiny Ld
LIGLEFLL0'L [20bL81 190" [/61C082 9'PSRI964 0025 oogs Z51'e65 L4 %:15°13> 8rZ186¢ 508948 128205 AQL WSO UG 1 d
—mm.__,ow?mo; BGZSEYOC)'| |2'16898062  [S0ZB9C0E 0%6l 0002 912'5082 9289952 LLBROLL GYSLLGOZ | PFLTOROT AQL [Euchewaiy] BYSY Ld
CHTZBOIB0'C {9CCHSEOIP'S (CL680461 £6eesiLL 002¢ 006F! 00s¥ 19GLGlY Z081Z28¢ 0v50ip6 S1B¥Zse ¥qL ewsodies WH ._.n_—
LIZ486429° 1 |orsi2evs's |T't6TeelIZ  [LETSHIEE 0588 000t L 690'v26 | Z6leeLR 20i g FZIevPEl  |SELEPEOL yql weses) Buepna Ld
tgic16cel’s |heoceigee’s [sg'cerases) |ee'zeeociar  sdo Sid £ZL'EPED 085196¢ £€4.860¢ 9Z#260CL  |0COPSEZ) AL e S3EHNS POCIOPUI Ld
LO0Z W 000Z W _ LO0Z W aﬂ-ﬂl—: LOOZ W 0002 W 00T B Q00Z Y
s)esse yoog dyud wiys Buy,paq wiys uedrgnusd Jepatag { eanl ] eserq {enl) uebue 13)8y
ap1aEl jwiveselq ypuijo)-sse JoL weyes efuey weyes il (epOoLY E10) s1a5SE |ejot
.

69

S$)OSSE H0Oq 0} JaMJepy



AR
EFELHE £20§L8 £48€9¢ glzselLl  |sBLize LD 6Z6£99} rieswd  |vpOEBOL  |GizeEt SES¥EE AL 2yiseg ueog odws ) P/a_
ZpGacel 1PE6961 6£G0L11 LLv6QZI  |BESZELL LLIgEEL GlEL8l WBLSLL  |229T00T  |eZvoce £0B06E A4, ewied qel 1d
Z1Zar95 851138% 8Z0p98t 0020662  |948S65E ceLFRid 981Ly9v9 vPOOSKS  [G196ZFF  |OPBEL6 £156£6 #qL siojoel] papun Ld
95tRLe g12€02) yoz196 09:9221  |[p29ZH1} PHSE08 898.9/1 8141941 lgzolel  [przvoz 8850/ b 4L suedolo easy Ld
BOVLID 162815 §858EP 200821 [ 1992981 ¥88216 0Z19¥01 v08005)  [soprzol  |0L929 Zaviy ¥aL uoueiodio) Jeodingy td
LOPLOES L9286 TLBEOFF 608298BC  |ZGrS6I2 §824951 1202051 §20¢048  [0¥ELOZTL L4186 655182 NQL WSBIO UBLIAT |,
0ZL500¥T ELL40LGT ZPEIBLOZ  |1BSIWBOL |€59S8014  |B6J60E6  [9vSEs$92  [r#.7988Z  |RISECOZEZ  |1ORQLOZ  |06489.G2 [EUOISEWIAIU| BRSY L
£1680£5 £SE20LP $9CS6EE ZiE52P9  [6S¥TOLS THZILIZ  [OVSOLFE gigbzee  (oeozev9 [9iezge?  |omezsoz ¥q) eussodwes WH Ld
ZEBBYLS L80ZCLY L9ee822 BSESS601L  [L1E8P06 0000¥58  [PTIBPVEL  |S6LCERDL  |9169/0B  |ZL668EE £99¥5et 3qL wesesy fuepng |d
VZGLL¥6 L1656¥6 $960£28 £88006F  |2/24G2r 0.v9c6t  |9Evee0tl  |oLoyssZl  |owoice0l  jo9rreoz 1£E96E2 HQL INUD{E, SASHNG POGJOPU| L
HOZ B 0007 €661 W 1002 W _ 0002 6661 %) LOOZ Y _ onoZ W 6661 W HOOZ W
{enf) {eanf) (enl)
Bueyn iy $)9sSY jRIoURUL { eyl } jessy |ey0) awosw Bunesadg uebueiaiay
i}' MR

0L

MO} |ySeD 334



..\.ﬂ N

0¥00SZ  |lsteze 102019 §Z2SE 64852 orlgsk 216058 82eL6E 6LE021 l9eiEL £0.89F 615909 £/228¢ G0VPOT  |¥POVPSE  |TISEET
584582  |L£680% 85905 D648 OOFLv:-  |BCOSBL-  |B000BS-  |SWZSMbE  [MBIECTI  |WIBEEDL  [S¥Bi99 £5l5crk 906€54 (6Zve  [estovt  |SzZocTyi
8E9 Ly |LZ8089C  |8ivS0vL viSivic-  |s¥66LY ££8626- [18.5181 [IROPE0E  [19/64.8  |104628 9B6ELSE 82ZreRe  |Zavswez  |L/LSISE  [SBEI0LL [LEREDE
COZRSE  [2Z6BPS 69656 |- Z2LB52- £6Z511~  [9699¢ 210862 10p9SS  [OS#GL0 (669992 a0k 1y P516CO £149%8 160792  [09Z28G  [G9GZLL
SZZ0R-  |£9.0p $E0EY | 5826 98021~  |19Z8ZC- |966LLE-  |8BGEPE b2069r  |0252%k tLPESL er2obi ¥ZC¥E | 018292 [cLigh crag
Z0GSEIE  |2rR09I boLE582-  [C1ioze £26129 ¥8962LZ (1269512 |8009662  |6TE162E  [¥Q0LERE  [210029¢ £29.969 |5509c95  |ziccooz  [ezeools  |eZezme
CTo0L}  [cOZMDBE  |stEsist CHFZe 0K0SIy-  |BFPZOBGL- |SC8S09t- |69B9FLe)l |etcissl |sssessyl [esebelst 16022261 l02iceeeh |relegee  |pew0gsl |isezeos
pocriie  joseszze  |orsior- 00L8L44-  |¥088F- TPLZLF  |ZPOBBSE |ZL6E60E  |F1O6¥6Z  [IOPLLBE  [BOISPOS 952568 [cyre9s€  |100512C  6EEESLL [P9BLLEL
QIPE6OZ  [LLb22ZE  |L95969 ¥5+ET 9ZLL560  |6G1SGTE |E19L22F  |seniys  |6ri6es |€oEsse G9.Z6PZ  |828¥BLL  [9169EGE  [C68RO/F  |BUEZOIY [rIGRZOZ
DI LTI 11T TR FF TR T 09415 O¥ELIZZ  |5L0€6L  |EPECAZ |COZOR6S  |GpE90ss  [199¢Zv9  |cpeiBLe  [8sTecee  |OLZLOLD  (BIELEYT (2156861 8605081

LOOZ W | 000 W L00Z W 0002 v €651 W | LOOZwW | 000Z W 1002 B 0007 gegl 000z W

{ enl) sjasse ado jau { ein[} sposse { enl) sannqen {enl) s1asse { einl ) saiypqen
MO YSED pa4] u abueyyn Guneiado jau Bupesadgy Buneladoy fe1sueul4
e




.—mwcvmmwww_c

] PIPLOISZOZ'0 |SZ6E90L | 5% 74 43 {5 AN £Z206.1€ AqL Sifised UeDS odwd| | o

26G66EZ0B'0 |98569.Z68'0 |SHeLis LPLGLL Zp5959l LPEBOSL AqL Bl e L
—mNh PZ6ELR'0 [PL2819668'0 |98LPOPI ¥PO0SPS Z1e6¥9s 654188 1491, s10jcel] pIyIn hn_—
foosirsosso [cirizeoso'o [soszest  [szzz0z1 RSPECH 8)£024 NaL siiedolo easy Ldl
—m_o LRIGPLED |EOETERERE'D |0THEYIL ¥06805} 510 74%°) LEEBIS 34 uoyesodiog sejodynpy ._.m—
—mmwcwmwvh_o 60902EE1S'0 | 128EOSL SL0£9/9 19¥1L095 L9ZBEPY A9L S| UBWISG ._.n_—
—m LZS0PE06'0 |BE9LELSE'0D |9¥SELSST T¥.L2989Z 0ZL9Q0¥C ELLLLISE 41 [eUDISELINU| RSy ._.n__—
Ipro245096'0 {£108/9156°0 |0¥S0.Lb6 1814 FASY: £L680£S LOBZOLF ¥4, euieedwes WH hn_—

JOGEREO6E'D [S9L0IPREHD |PZIBPIEL SELEPBOL ZLBBrIS 1B0ZELY 191 weles Buepng ._.n—

ZLIBBRIL'D  |€42989GL°0 (9ZPR60L) 0C9¥552 1 L2GAL¥E LIBGEYE AQL JMUNER SBSXNG POOJODU Ld

100Z W 000z \n 00T WH 000Z Hi L00Z W 000Z i uehbu B19]9Y
{ewr} (enl)
ebelare] c1sey 5)955€ Qo] bueyn 1e¥0L

s —

sbelsaa olsey



[.ampiran 2

73
Case Summaries

REVRECTA Y aknsal

{Drev-Drec)TA WCTA weta X1 105 X2 Lev X3 FCF diskresioner
1 12556  7.501E+28 1.25631 73767  1247397.0 -662413.61840
2 26525  -5.426E+30 2.18560 41340 298526835 -11412.12865
3 59508  -1.931E+31 5.24902 55613 3171522.0 -765816.82510
4 14449 2199E+27 1.11254 83039 23426010 -1745582.016
S 07261 -2.346E+2% 1.03290 52995 16481720 -1123184.734
6 A4034 -3 340E+25 71836 35905 -16729.000 -668033.28170
7 07265  4.122E+28 1.25281 .B588 45409250 -523817.46650
8 -31854 9.473E+26 98807 88477 16045945 -212853.47050
9 76198 -1.137E+24 1.45903 .B8758 297361.00 -854493.51200
10 13065  -4.268E+24 1.19228 24948 48969850 -798431.81230
Totai N .10 10 g 10 1C 10

Ciata . page 1
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Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Y akrual diskresioner -~73650389 476300.25983 10
X1 108 1.6477 1.32345 10
X2 lev 6254 23685 10
X3 FCF 1422397.3 1135678.4743 10
- ——
Variables Entered/Removed?
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 X3 FCF,
A2 Lev, X1 . Enter
103
a. Al requested variables entered.
b. Dependant Variable: Y akrual diskresioner
Model Summary”
Adjusted R Std. Error of
Maodel R R Square Square the Estimate  Durbin-Watson
1 .348° A21 -319 546932.23469 1.242
a. Predictors: {Coastant), X3 FCF, X2 Lev, X1 105
b. Dependent Variabla: ¥ akrual diskresionar
ANOVAD
Sum of
Model Squares of Mean Square F Sig.
1 Regression 2.489E+11 3 823160732853 275 .Bg2?
Residual 1.795€+12 & 2.99138+11
Total 2.042E+12 g
— ————————
a. Predictors: (Constant), X3 FCF. XZ Lev, X1 103
b. Dependent Variable: Y akrual diskresioner
Coofficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta i Sig.
1 (Constant) -350108.77 590156.981 -.593 575
X1 108 16797.427 188690.453 047 .06g .832
X2 Lev -5082145,94 809625.639 -.339 - 843 432
X3 FCF .009 220 0 040 870

Regresi utama - VIF - Auto : page 1



Lampiran 4

Coefficients?
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 {Constant)
X1 108 533 1876
X2 Lev 205 1.105
X3 FCF 533 1.877

& Dependent Variable: Y akrual diskresioner

Regresi utama - VIF - Auto : page 2
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Lampiran 5

NPar Tests
One-Sample Kolmagorov-Smirnov Test
X1 108 X2 Lev
N 10 10
Normal Parameters®®  Mean 1.6477 8254
Std. Deviation t.32345 .23665
Most Extreme Absoclute 348 163
Differences Positive 348 115
Negative -.241 -.163
Kolmoagorov-Smimov Z 1.100 517
Asymp. Sig. (2-tailed) A78 952

One-Sample Kolmogorov-Smimov Test

Y akrual
X3 FCF digkresioner
N 10 10
Normal Parameters®?  Mean 14223973 -736603. 8865
Std. Deviation 1135678.5 47630025983
Most Extreme Absolute 194 202
Differences Positive 194 138
Negative - 116 -.202
Kolmogorov-Smirnov 2 G114 840
Asyrp. Sig. (2-tailed) 845 808

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Mormalitas ; page 1
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Lampiran 6

T
Regression
Variables Entered/Removed®
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 REVRECT
A
{Drgv-Drec) Enter
TA .
a. All requested variables enterad.
b. Dependent Variable: WCTA wcia
Modei Summary®
Adiusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 .450° 203 103 4.6881E+30
a. Predictors: {Constant), REVRECTA (Drev-DracifTA
b. Dependent Variable: WCTA wcta
ANOVAD
Sum of
Moded Squares cif Mean Sguare F Sig.
1 Regrassion 4 468E+61 1 4.4678E +61 2.034 Jeze
Residual 1.757TE+62 &  2.1959E+61
Total 2.204E+62 a
a. Predictors: {Caonstart), REVRECTA (Drev-Orec)/TA
b. Dependent Variable: WCTA weia
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -3.99E+29 1. 866E+30 -210 B39
REVRECTA 7.56E+30  5.304E+30 450 1.426 192

(Drev-Drec)/TA
a. Dependent Variable: WCTA wcta

Residuals Statistics?
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value -5 7IE+30  2.019E+3G -2.08E+30 2.2200E+30 10
Residual -1.04E+31 S.709E+30 59T1E+14 4 4181E+30 10
Std. Predicted Value -1.627 1842 .000 1.000 10
Std. Residual -2.221 1.218 000 843 10

- - -
a. Dependent Variable: WCTA weta

Ragresi acrual - page 1
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78
Regression
Descriptive Statistics
Mean Sid. Deviation N
Y akrual diskresioner -736603.89 478300.25983 10
X1 105 1.6476925 1.32344971 10
 —_——_—_—  ——————_——_— -}
Variables Entered/Removed®
Variables  Variables
Modei Entered Removed Mathod
1 X1 10882 . Enter
a. Ail requested variables enterad.
b. Dependent Variable: Y akrual diskresioner
Model Summary
e
Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 1032 011 - 113 50248026243
a Pradictors: (Constant), X1 108
ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression  2.187E+10 1 21866124550 087 7762
Rasiduat 2.020E+12 B 2.5249E+11
Total 2.042E+12 9
a. Predictors: (Constant), X1 108
b. Dependent Variable: Y akrual diskresioner
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Modei B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -797970.67 262169.767 -3.044 016
X1 t0S 37244077 1265582086 103 .294 778

a. Dependent Variable: ¥ akrual diskresioner
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Regression
Descriptive Statistics
Mearn Std. Deviation N
Y akrual diskresioner -736603.89 47630025983 10
X2 Lev 6254312 .23665314 10
Variables Entered/Removed®
Varables Variablas
Madel Entered Removed Method
1 X2 Lev® Enter
a. Ali requested variables entered.
b. Dependent Variable: Y akrual diskresioner
Model Summary
Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 .3428 A17 007 474698.75480
a, Predictors: (Constant), X2 Lev
ANOVAP
Sum of
Madet Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 2.390E+11 2 3505E+11 1.061 3338
Residual 1.803E+12 2.2534E+11
Total 2.042E+12
a. Predictors: {(Coastant), X2 Lev
b. Dependent Variable: ¥ akrual diskresioner
Coeafficients?
Lnstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Modet B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant)  -305891.95 444307.413 -688 511
X2 Levy -688663.99 B68628.010 -.342 -1.030 333

a. Dependent Variable: Y akrueal diskresioner
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Regression
Descriptive Statistics
Mean 5id. Deviation N
¥ akrual diskresioner  -736603.88 47630025983 10
X3 FCF 1422397.3 1135878.4749 10
Variables Entered/Removed®
Variables ariables
Model Entered Removed Meathod
1 X3 FCF? . Enter
a. All requasted vanables entered,
b. Dependent Vanabile: ¥ akruat diskresicner
Model Summary
. ——— ]
Adjusted R Std. Error of
Madel R R Square Square the Estimate
1 0072 000 -125 505179.99248
a. Predictors: (Constant), X3 FCF
ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 102839244 1 102839244.4 .000 9842
Residual 2.042E+12 8 2.5521E+11
Total 2.042E+12 9
a. Predictors: (Constant), X3 FCF
b. Dependent Variable: Y akrua! diskresioner
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Modet 8 8td. Error Beta i Sig.
1 {(Constant)y -740837.62 264579.527 -2.80G 023
X3 FCF 003 148 007 020 984

a. Dependent Variable: Y akrual diskresioner

|



Lampiran 10

Nonparametric Correfations

Correlations
E

Spearman'srho E Carrelation Coefficient 1.000
Sig. (2-tailed) .

N 10

X1 108  Correlation Coefficient 164
Sig. {2-tailed) 85

N 10

X2 Lev Correlation Coefficient -018
Sig. (2-tailed) 860

N 10

X3 FCF Corretfation Coefficient -139
Sig. {2-tailed) 0

N 10
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