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ABSTRAK

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah : menguji pengaruh
manajemen laba meleui manipulasi aktivitas rill terhadap Cumulative Abnormal
Return (CAR)

Variabel penelitian ini adalah arus kas operasi abnormal, biaya produksi
abnormal, biaya diskresioner abnormal dan return saham.Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder. Dalam penelitian ini, data laporan
keuangan yang akan digunakan untuk menghitung nilai abnormal dari arus kas,
biaya produksi, biaya diskresioner dan retur diambil darj Bursa Efek Indonesia
(BEI) tahun 2004-2010.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa mani

operasi abnormal dan biaya produksi abnormal
kinerja pasar. Sedangakan manipulasi laba
berpengaruh terhadap kinerja pasar.

a melalui arus kas
positif terhadap
iskresioner tidak

Kata Kunci : arus kas operasi, biayaqp ilaya diskresioner dan return
saham.



BAB1

PENDAHULUAN

11 Latar Belakang
Seorang investor atau pelaku pasar modal sangat membutuhkan informasi
untuk mengambil sebuah keputusan saat investasi. Informasi tersebut antara lain

adalah informasi laporan keuangan yang dipublikasikan. Laporan keuangan dapat

bermanfaat bagi para investor untuk mengambil sebuahYkeputusan investasi.

Dengan melihat laporan keuangan investor akan da kan perusahaan

Informasi laba juga berguna untuk mengukur efisiensi manajemen dan

dapat membantu memprediksi keadaan usaha dan pembagian deviden dimasa
yang akan datang. Salah satu komponen penting dalam laporan keuangan yang
menjadi pertimbangan bagi pihak investor dalam mengambil keputusan investasi
adalah laporan arus kas, karena informasi yang ada dalam laporan arus kas
kegiatan operasi, investasi, pendanaan dan informasi dari total arus kas digunakan

oleh investor untuk mempertimbangkan dan mengevaluasi kinerja perusahaan



tersebut. Walaupun gambaran tentang penerimaan dan pengeluaran kas hanya bisa
dilihat dari laporan arus kas, bukan berarti laporan arus kan menggantikan laporan
keuangan yang lainnya, melainkan saling melengkapi sebagai sarana dalam
mengambil sebuah keputusan yang baik. Semakin banyak informasi yang didapat
maka semakin baik keputusan yang akan diambil. Untuk mengambil sebuah
keputusan investasi, seorang investor cenderung memperhatikan laba yang

terdapat dalam laporan keuangan tanpa memperhatikan bagaimana laba tersebut

didapatkan oleh perusahaan. Oleh karena itu informasi mengenai laba mempunyai

peran penting dalm proses pengambilan keputus ngguna laporan

keuangan.
Kecenderungan investor yang It ada informasi laba, mendorong
pihak manajemen untuk melakuka@imanaje aba atau manipulasi laba untuk

i suatu perusahaan. Majemen disini

ih banyak mengetahui dan mempunyai

laba (earning management).

Tujuan dari manajemen laba adalah untuk menghindari kerugian dan
memenuhi target laba. Manajemen laba dapat dilakukan dengan cara manipulasi
akrual murni (pure accrual) yaitu dengan discreationary accrual yang tidak
memiliki pengaruh terhadap arus kas secara langsung yang disebut dengan
manipulasi akrual (Roychowdhury, 2003). Manajemen laba akrual dilakukan pada

akhir periode ketika manajer mengetahui laba sebelum ada rekayasa sehingga



manjer dapat mengetahui seberapa besar manipulasi yang dilakukan agar target
laba tercapai. Sedangkan manjemen laba riil (real activities manipulation) dapt
terjadi sepanjang periode akuntansi. Manajemen laba akrual kemungkinan besar
akan menarik perhatian auditor dan regulator dibanding dengan keputusan
keputusan riil, seperti yang dihubungkan dengan penetapan harga dan produksi.
Selain itu, manajer yang mengandalkan pada manajemen laba akrual saja akan

berisiko jika realisasi akhir tahun defisit antara laba yang tidak dimanipulasi

dengan target laba yang diinginkan melebihi jumlah yang{dimungkinkan untuk
memanipulasi akrual setelah akhir periode (R
yang tidak tercapai dianggap manajer ti i kinerja yang baik
sehingga kesempatan mendapatkan ko
pada pemecatan manajer.

Oleh karena itu

ukai teknik manipulasi aktivitas riil

al (Graham et al. 2005, dalam Murhadi,

perhatian pada manipulasi akrual merupakan tindakan yang berisiko. Hal ini
mempengaruhi manajer untuk menggeser dari akrual ke manipulasi aktivitas riil.
Kegiatan manipulasi aktivitas rill ini di motivasi oleh manajer yang mempunyai
keinginan untuk menyesatkan beberapa pemegang saham untuk percaya bahwa
laporan keuangan perusahaan sudah dilaporkan dalam operasi yang normal.
Teknik yang dapat digunakan dalam manipulasi aktivitas rill antara lain

manajemen penjualan, overproduction, dan pengurangan biaya diskreasi



(Roychowdhury, 2003). Manajemen penjualan merupakan teknik untuk mencoba
menaikan penjualan selama periode akuntansi dengan tujuan meningkatkan laba
sehingga target laba yang diinginkan dapat terpenuhi. Teknik berikutnya adalah
dengan cara memproduksi besar- besaran (overproduction) ,dimana perusahaan
memproduksi barang lebih besar dari yang dibutuhkan dengan tujuan untuk
mencapai permintaan yang diharapkan sehingga laba meningkat.

Cara lain untuk meningkatkan laba juga dapat dilakukan dengan

sebenarnya terdapat manipulasi sehingga tidak menggambarkan kondisi

perusahaan yang sebenarnya.

Dalam penelitian Oktorina (2008) bahwa perusahaan melakukan
manajemen laba riil melalui arus kas kegiatan operasi, Selain itu, Oktorina juga
meneliti dampak arus kas kegiatan operasi terhadap kinerja pasar. Arus kas yang
mempunyai muatan manajemen laba riil berdampak terhadap kinerja pasar.

Investor yang melihat suatu perusahan yang mempunyai laba yang tinggi akan



memutuskan untuk investasi pada perusahaan tersebut, karena laba yang tinggi
bisa menggambarkan prospek yang positif perusahaan tersebut dimasa depan
sehingga dimata investor perusahan yang mempunyai laba yang tinggi
merupakan daya tarik untuk menanamkan modalnya dengan membeli saham
perusahaan tersebut sehingga mengakibatkan permintaan pada perusahaan
meningkat. Jika permintaan saham meningkat menunjukan kinerja pasar yang

baik, karena return saham merupakan suatu ukuran untuk menilai kinerja pasar

perusahaan. Schingga manajemen laba melalui
berpengaruh terhadap kinerja pasar. Berdasarkan pen
akan meneliti mengenai “Pengaruh

Melalui Manipulasi

Aktivitas Rill Terhadap Kinerja Pa

1.2 Rumusan Masala

maKa rumusan masalah dalam penelitian ini

adalah sebagai berikut, erusahaan yang melakukan manajemen laba

melalui aktivitas rill berpengaruh terhadap kinerja pasar?
1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini
adalah untuk menganalisis mengenai pengaruh manajemen laba melalui

manipulasi aktivitas rill terhadap kinerja pasar.
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1.5

. Bagi investor,penelitian ini diharapkan dapat me

Manfaat Penelitian

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai
berikut:

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang berkaitan
dengan pengembangan ilmu mengenai teknik manipulasi aktivitas rill dan
berpengaruh terhadap kinerja pasar.

antu investor sebagai

Bagi perusahaan, diharapka
menyampaikan informasi

mengurangi tindakan- i

gkatkan kepercayaan investor terhadap

Untuk memusatkan penelitian pada pokok permasalahan yang telah

diuraikan sebelumnya dan agar penelitian ini menjadi lebih terarah, maka penulis

membatasi penelitian ini sebagai berikut :

1) Yang menjadi obyek penelitian adalah perusahaan-perusahaan manufaktur

yang terdaftar di BEI pada tahun 2009 sampai 2010.



2) Penelitian ini menguji pengaruh manajemen laba dengan menggunakan
teknik manipulasi aktivitas rill terhadap kinerja pasar.
3) Teknik manipulasi aktivitas rill yang digunakan adalah teknik manajemen

penjualan, overproduction dan pengurangan biaya diskrisioner.



BAB YV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan yang didapat dari penelitian ini antara lain:
1. Manipulasi aktivitas laba riil melaui arus kas operasi dan biaya
produksi berpengaruh positif terhadap kinerja pasar yang diukur

dengan indikator CAR.

2. Manipulasi aktivitas laba riil melalui pengurangan biaya diskrisioner

tidak berpengaruh terhadap kinerja pasar dengan indicator

CAR.

5.2 Saran yang dapat diberikanQp tuk penelitian yang akan

datang antara lain:

1. Bagi Emiten

Dalam melaku manijputlasi aktivitas laba riil untuk menaikan harga

sahamgya uti dengan kenaikan return saham sebagai indikator kinerja
pasaf sebaiknya jperusahaan melakukan manipulasi melalui arus kas operasi
dan biaya®produksi dikarenakan metode tersebut legal dan jika di perusahaan

diaudit tidak akan berpengaruh terhadap kewajaran dari penyajian laopran

keuangan.

3. Bagi Investor

Ketika akan melakukan investasi dengan cara membeli sebuah saham
perusahaan sebaiknya investor tidak hanya menitik beratkan pada laba sebagai

ukuran motivasi investor untuk membeli saham tersebut, namun juga

48



memperhatikan nilai piutang dan cadangan kerugian piutang. Hal ini
dikarenakan nilai nominal pada cadangan piutang menggambarkan arus kas
operasi perusahan dan dapat memperlihatkan pada investor apakan perusahaan
melakukan manipulasi laba riil melaui arus kas operasi. Jika nilai piutang
dibanndingkan dengan penjualanya dinilai besar berarti perusahaan
memberikan fasilitas kredit abnormal . Selain itu investor juga perlu

membandingkan margin per unit tahun berjalan dengn tahun yang telah

lampau. Jika margin tahun berjalan jauh dibawah margin tahun lalu( dinilai
tidak normal) berarti perusahaan melakukan

memeberikan vasilitas diskon abnorma

4. Bagi Akademisi:

Untuk penelitian sglan a peneliti menambahkan variabel

ependen yang diregreskan dengn variabel

laba riil perusahaan sehingga dengan

tambahan indikator kepada investor untuk

49
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