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ABSTRAK 

Pengungkapan informasi dalam laporan keuangan dapat membantu pengguna laporan 

keuangan dalam memahami kondisi perusahaan. Informasi yang sering digunakan oleh 

investor adalah laba perusahaan. Penelitian ini menganalisis pengaruh likuiditas saham 

dalam model Modified Jones. Penelitian ini menggunakan semua perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. Jumlah sampel 

yang diambil sebanyak 87 perusahaan selama 4 (empat) tahun terdapat 348 data 

observasi. Metode pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan purpose 

sampling. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas saham mempengaruhi 

earnings informativeness, semakin tinggi likuiditas saham maka earnings 

informativeness semakin tinggi, sehingga semakin likuid saham maka pengaruh 

discretionary accruals terhadap return saham semakin kuat. 

 

Kata Kunci: Earnings Management, Return saham, Discretionary Accruals, Stock 

Liquidity 

©UKDW



xiii 
 

 

 

IN THE RELATION OF STOCK LIQUIDITY TO  

EARNINGS INFORMATIVENESS 

 

YESIKA TAMPUBOLON  

12160065 

 

Accounting Studies Program Faculty of Business 

Duta Wacana Christian University  

Email: yesikatampu@gmail.com 

 

ABSTRACT 

 

Disclosure of information in financial statements can help users of financial statements 

to understand the condition of the company. Information that is often used by the 

investors is corporate profit. This research analyzed relation of stock liquidity used the 

Modified Jones Model. This study uses all manufacturing companies listed in the 

Indonesian Stock Exchange for period 2015-2018. There were 87 companies that were 

taken as samples. During 4 (four) years there were 348 observational data. The 

sampling method in this study uses purpose sampling. The results of this study indicate 

that stock liquidity affects earnings informativeness, so the more liquid the stock, the 

effect of discretionary accruals on stock returns if getting stronger. 

 

Keywords: Earnings Management, Stock Return, Discretionary Accruals, Stock 

Liquidity 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Akuntansi menghasilkan informasi, lebih spesifik lagi berkaitan dengan informasi yang 

relatif lebih terbuka untuk pihak eksternal adalah laporan keuangan yang dihasilkan 

oleh akuntansi keuangan. Dengan pengguna yang cenderung merupakan pihak 

eksternal perusahaan maka penentu standar sangat berkepentingan dengan proses dan 

output dari laporan keuangan yang dihasilkan oleh akuntansi tersebut (Lambert et al. 

2007). 

Informasi akuntansi yang berkualitas diperlukan untuk dapat dijadikan bahan 

pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Mengenai kualitas informasi akuntansi 

tersebut maka Kieso et al. (2011) memberikan gambaran yang lengkap mengenai 

karakteristik dari kualitas yang diharapkan dari suatu informasi akuntansi sehingga 

berguna dalam pengambilan keputusan. Dua karakteristik utama dari kualitas informasi 

akuntansi adalah relevansi (relevance) dan representasi yang dapat dipercaya (faithful 

representation) ditambah dengan karakteristik kualitatif yang dianggap perlu ada 

dalam informasi akuntansi yaitu: dapat dibandingkan, konsisten, dapat diverifikasi, 

tepat waktu dan dapat dipahami. Relevansi menunjukkan kemampuan informasi 

akuntansi untuk membuat perbedaan dalam suatu keputusan, dalam hal ini informasi 

dari akuntansi yang dihasilkan mempunyai baik nilai prediktif dan nilai konfirmatori 

sedangkan faithful representation menunjukkan bahwa angka dan penggambaran yang 
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dihasilkan dalam informasi akuntansi secara tepat cocok dengan apa yang sebenarnya 

ada dan terjadi sehingga informasi tersebut dapat dikatakan lengkap, netral, dan bebas 

dari kesalahan (Kieso et al. 2011).  

Earnings informativeness didefinisikan oleh Zarowin (2002) sebagai jumlah 

informasi tentang laba masa depan atau arus kas masa depan yang termasuk dalam 

return saham periode berjalan. Informasi akan laba bisa dilihat dalam laporan 

keuangan (laba) untuk memprediksi future earnings yang direfleksikan dalam current 

stock return. Kurangnya informasi tentang laba masa depan dan arus kas akan 

tercermin dalam harga saham (Tucker dan Zarowin, 2006).  Earnings informativeness 

diukur melalui relasi antara akrual dan return saham. Akrual merupakan salah satu 

indikator yang menunjukkan apakah laporan keuangan yang dihasilkan berkualitas atau 

tidak. Pengukuran kualitas akrual menggambarkan kemampuan dari akrual untuk 

berubah menjadi arus kas. Semakin berkualitas akrual yang terdapat dalam laporan 

keuangan, mengindikasikan kemampuan dari perusahaan untuk mengubah akrual 

menjadi arus kas yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki 

akrual yang rendah.  

Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi atau tingkat keuntungan 

yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi yang dilakukan (Charles, 2014). 

Tanpa adanya tingkat keuntungan yang dinikmati dari suatu investasi, tentunya 

investor tidak akan melakukan investasi. Jadi setiap investasi baik jangka pendek 

maupun jangka panjang mempunyai tujuan utama yaitu memperoleh keuntungan, baik 

secara langsung maupun tidak langsung. Return saham dapat berupa return realisasi 

©UKDW



3 
 

 
 

yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi, tetapi diharapkan akan 

terjadi di masa yang akan datang. Return memungkinkan investor untuk 

membandingkan keuntungan aktual ataupun keuntungan yang diharapkan yang 

disediakan oleh berbagai investasi pada tingkat pengembalian yang diinginkan. 

Manajer mempunyai dorongan mengatur laba untuk memaksimalkan kesejahteraan 

perusahaan. Dorongan ini tercipta oleh kontrak yang secara eksplisit maupun implisit 

didasarkan pada laba yang dilaporkan dan berbagai macam situasi dalam hal ini laba 

yang dilaporkan mempunyai peran penting (Andromeda, 2008). Parameter kinerja 

perusahaan yang menjadi perhatian utama investor dan kreditor adalah arus kas dan 

laba. Informasi arus kas mempunyai makna apabila dengan dipublikasikannya laporan 

arus kas menyebabkan investor bereaksi melakukan pembelian dan penjualan saham 

yang tercermin dalam harga saham dan return saham. Informasi laba akuntansi 

mempunyai pengaruh positif terhadap harga saham. Hal ini dikarenakan laba akuntansi 

yang terdapat dalam laporan keuangan memiliki kandungan informasi, sehingga 

pengumuman laba akan mempengaruhi reaksi investor terhadap harga saham (Indra 

dan Syam, 2004).  

Manajemen laba merupakan sebuah praktik akuntansi pada laporan keuangan 

perusahaan yang dilakukan oleh seorang manajer demi kepentingan tertentu. Tindakan 

manajemen laba akan meningkatkan laba yang akan membuat investor tertarik 

menanamkan modal dalam perusahaan dan akan meningkatkan harga saham yang 

berdampak pada tingkat pengembalian (return) saham yang tinggi. Manajemen laba 

dilakukan dengan mempermainkan komponen-komponen akrual dalam laporan 
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keuangan, sebab pada komponen akrual dapat dilakukan permainan angka melalui 

metode akuntansi yang digunakan sesuai dengan keinginan yang melakukan pencatatan 

dan penyusunan laporan keuangan. Komponen akrual merupakan komponen yang 

tidak memerlukan bukti kas secara fisik sehingga mempermainkan besar kecilnya 

komponen akrual tidak harus disertai dengan kas yang diterima atau dikeluarkan 

perusahaan. Komponen akrual dipisahkan menjadi dua, yaitu discretionary accruals 

dan non discretionary accruals.  

Discretionary accruals merupakan kebijakan akuntansi yang memberikan 

keleluasaan kepada manajemen untuk menentukan jumlah transaksi akrual secara 

fleksibel, dengan kata lain, discretionary accruals memberikan peluang kepada 

manajer untuk memperbaiki profit laba sesuai dengan keinginannya (Friedlan, 1994). 

Earnings dapat dikatakan informatif kalau pengaruh discretionary accruals terhadap 

return saham itu negatif, berpengaruh negatif karena ketika manajer memperbaiki 

profit laporan keuangan perusahaan maka laporan keuangan tersebut sudah tidak sesuai 

dengan realita yang ada, laporan keuangan sudah di rekayasa oleh manajer sehingga 

kualitas dari laporan keuangan dapat  dikatakan buruk.  

Non discretionary accruals adalah sebaliknya, pengakuan akrual laba yang 

wajar yang tunduk pada suatu standar atau prinsip akuntansi yang berlaku umum. Oleh 

karena non discretionary accruals merupakan akrual wajar, dan apabila dilanggar akan 

mempengaruhi kualitas laporan keuangan (tidak wajar). Karena informasi dalam 

laporan keuangan sesuai dengan dengan kondisi perusahaan hal ini akan memberikan 

efek positif kepada investor karena informasi yang diterima adalah informasi yang 
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dapat dipercaya sehingga investor mudah untuk mengambil keputusan. Dengan 

demikian non discretionary accruals akan meningkatkan earnings informativeness.  

Likuiditas saham menjadi salah satu faktor dalam berinvestasi yang perlu 

dipertimbangkan oleh investor. Likuiditas saham merupakan ukuran jumlah transaksi 

saham di pasar modal dalam periode tertentu. Semakin tinggi frekuensi transaksi maka 

semakin tinggi likuiditas saham, ini berarti saham tersebut semakin diminati oleh para 

investor (Imtihani, 2017). Para pelaku di pasar modal sangat memerlukan informasi 

yang dapat mempengaruhi naik turunnya harga saham, karena hal ini dapat 

mempengaruhi pengambilan keputusan investor dalam membeli atau menjual saham 

(Bodie et al. 2005). Saham yang semakin likuid akan lebih cepat dan mudah untuk 

diperjualbelikan. Investor yang melakukan investasi jangka pendek lebih baik memilih 

saham yang likuid dengan tujuan mendapatkan capital gain, sehingga dapat digunakan 

untuk mengantisipasi pola pendapatan dan pembiayaan yang tidak teratur serta untuk 

memenuhi kebutuhan yang mendadak (Sudana dan Intan, 2008). Likuiditas saham 

mempengaruhi earnings informativenes, semakin tinggi likuiditas saham maka 

earnings informativeness nya semakin tinggi, sehingga semakin likuid saham maka 

pengaruh discretionary accruals terhadap return saham menjadi kuat. 

Peneliti melakukan pengujian di negara Indonesia. Penelitian ini akan menguji 

pengaruh discretionary accruals terhadap retrun saham dan menguji apakah stock 

liquidity memperkuat relasi antara discretionary accruals dan retrun saham yang 

terdapat di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini menggunakan variabel pengukur yaitu: 

Stock Liquidity (LIQ), Earnings (DA), Size (ukuran perusahaan), Leverage (DER), 
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Growth (GRWT). Stock liquidity adalah penentu dari earnings informativeness, 

khususnya di negara-negara berkembang ditandai dengan asimetris yang tinggi, untuk 

itu peneliti tertarik menguji di Bursa Efek Indonesia Indonesia.  

1.2 Component and Link 

        H1 (-) 

 

 

 

 

 

  

 

    H2 (+) 

 

 

 

 

Gambar 1.1 Kerangka Pemikiran 1 

 

1.3 Perumusan Masalah  

1. Apakah discretionary accruals mempengaruhi return saham? 

2. Apakah stock liquidity mempengaruhi earnings informativeness? 

Earnings- Discretionary accruals Return Saham  

Variabel Kontrol : 

1. Ukuran Perusahaan (Size) 

2. Leverage 

3. Growth 

Stock Liquidity 

Earnings- Discretionary accruals Return Saham  

Variabel Kontrol : 

1. Ukuran Perusahaan (Size) 

2. Leverage 

3. Growth 
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1.4 Tujuan Penelitian 

Untuk menguji dan menganalisis apakah discretionary accruals dan stock 

liquidity mempengaruhi earnings informativeness. 

1.5 Kontribusi Penelitian 

Melalui penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi kepada:   

• Bagi para investor dan calon investor 

Penelitian ini diharapkan memberikan gambaran mengenai discretionary 

accruals, stock liquidity, earnings informativeness dan return saham yang dibuat 

oleh manajemen perusahaan di pasar modal sehingga investor sebagai pengambil 

keputusan dapat mengambil keputusan dengan optimal, sehingga modal yang 

dimiliki dapat teralokasikan dengan baik.  

• Bagi perusahaan  

Diharapkan penelitian ini dapat mendorong pihak manajemen dalam membuat 

laporan keuangan yang berkualitas, sehingga memicu minat investor melakukan 

investasi.  

• Bagi akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran khususnya mengenai 

discretionary accruals, stock liquidity, earnings informativeness dan return saham 

bagi pengembangan ilmu pengetahuan sebagai sumber informasi bacaan atau 

sumber referensi yang dapat memberikan informasi teoritis dan empiris pada 

pihak-pihak yang akan melakukan penelitian lebih lanjut mengenai permasalahan 

ini. 
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1.6 Batasan Penelitian  

Berdasarkan penjelasan diatas agar penelitian ini mendapatkan hasil yang lebih 

akurat, maka batasan penelitian ini berfokus pada perusahaan manufaktur di Indonesia 

tahun 2015-2018. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan pembahasan sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai 

berikut: 

▪ Discretionary accruals berpengaruh negatif terhadap return saham. Hasil 

penelitian ini adalah semakin tinggi discretionary accruals manajemen laba 

makin tinggi. Discretionary accruals tidak berpengaruh signifikan terhadap 

return saham tetapi mengarah pengaruh negatif secara konsisten.  

▪ Stock liquidity berpengaruh positif terhadap earnings informativeness. Hasil 

penelitian yang diperoleh adalah semakin tinggi stock liquidity maka earnings 

informativeness nya semakin tinggi, sehingga semakin likuid saham maka 

pengaruh discretionary accruals terhadap return saham semakin kuat. 

▪ Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa variabel size berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap return saham. Variabel leverage berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap return saham dan variabel growth berpengaruh negatif dan 

positif tetapi tidak signifikan.  
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5.2 Keterbatasan dan Saran 

▪ Pengukuran stock liquidity dapat diukur dengan beberapa model pengukuran 

lainnya, misalnya stock liquidity dapat diproksi dengan menggunakan amihud 

stock illiquidity measure, share turnover measure dan bid-ask spread measure.  

▪ Pengukuran earnings management dapat diukur dengan beberapa model 

pengukuran lainnya, misalnya model healy (1985), model deangelo (1986), 

model jones (1991), model modified jones (1995), model dechow-dichev 

(2002), model stubben (2010) dan model pendekatan baru (2011). 
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