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PENGARUH MANAJEMEN LABA TERHADAP STOCK RETURN
DENGAN KOMITE AUDIT DAN DIREKTUR KEUANGAN SEBAGAI
VARIABEL MODERASI

Christanti Nevita Sari
12130011

Program Studi Akuntansi Fakultas Bisnis
Universitas Kristen Duta Wacana

Email : nevital511@gmail.com

ABSTRAK
Penelitian ini bertujuan untuk mencari pengaruh-manajemen laba terhadap stock
return dengan komite audit dan diretktur keuangan (CFO) sebagai variabel
moderasi perusahaan manufaktur. yang terdaftar di BEI periode 2011-2017.
Manajemen laba diukur dengan akrual diskresioner dengan model Modified Jones.
Stock return diukur dengan cumulative abnormal return (CAR). Untuk mengukur
komite audit and direktur keuangan (CFO) menggunakan rapat komite audit,
keahlian komite audit dalam keuangan dan akuntansi, keahlian direktur keuangan
dalam keuangan dan akuntansi. Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa
manajemen laba berpengaruh negatif terhadap stock return. Komite audit dan
direktur keuangan  (CFO) tidak dapat memoderasi pengaruh manajemen laba

terhadap stock return.

Kata kunci: Manajemen laba, stock return, komite audit, direktur keuangan (CFO)
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THE EFFECT OF EARNINGS MANAGEMENT ON STOCK RETURN
WITH AUDIT COMMITTEE AND FINANCIAL DIRECTOR AS
MODERATING VARIABLE

Christanti Nevita Sari
12130011

Accounting Studies Program Faculty of Business
Duta Wacana Christian University
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ABSTRACT
This research is aimed to find out the effect of earnings management to stock return

with audit committee and financial director as moderating variable of
manufacturing companies listed on the BEI in 2011- 2017 period. Earnings
management is measured by discretionary accruals with Modified Jones model.
Stock return is-measured by Cumulative Abnormal Return (CAR). For measuring
audit committee andfinancial director (CFO) are using audit committee meetings,
audit committee expertise in financial and accounting field, and financial director
(CFO) expertise in financial and accounting field. The result of this study shows
that earnings management negatively affect on stock return. Audit committee and
financial director (CFO) can’t moderate the relationship of earnings management
with stock return.

Keywords: Earnings management, stock return, audit committee, financial

director (CFO).
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Laporan keuangan berisi informasi mengenai perusahaan yang berguna bagi pihak
berkepentingan yang membutuhkan. Informasi yang terdapat pada laporan
keuangan dapat menarik minat investor yang akan menanamkan saham di
perusahaan karena mencangkup kinerja perusahaan yang informasinya dapat
digunakan untuk menentukan kelangsungan hidup perusahaan dimasa yang akan
datang, maupun digunakan untuk membantu dalam pengambilan keputusan bisnis.
Kualitas dalam laporan keuangan menjadi hal yang penting karena kualitas laporan
keuangan merupakan salah satu indikator efektif. Pihak manajemen selaku pihak
pengelola perusahaan selalu dihadapkan pada berbagai tekanan. Tekanan-tekanan
ini datangnya bisa dari luar perusahaan dan bisa juga dari dalam. Tekanan-tekanan
inilah yang pada akhirnya memaksa manajemen untuk melakukan manajemen laba

dalam proses pelaporan keuangannya (Hery, 2015).

Contoh perusahaan yang melakukan manipulasi informasi laporan keuangan
yakni perusahaan Toshiba Corporation. Pada tahun 2015 perusahaan Toshiba Corp.
mengejutkan seluruh dunia karena perusahaan asal Jepang tersebut terlibat skandal
akuntansi internal. Dalam investigasi tersebut ditemukan bahwa selama tahun
2014-2015 perusahaan memproyeksikan laba bersih sebesar sekitar 120 miliar yen
atau sekitar 1 miliar dollar AS (CNN, 2015). Setelah dilakukan investigasi secara

menyeluruh diketahui bahwa sejak tahun 2008 Toshiba Corp. mengalami kesulitan



mencapai target keuntungan bisnis karena pada tahun tersebut terjadi krisis global,
sehingga pada akhirnya krisis tersebut membuat perusahaan melakukan manipulasi
data. Akibat dari kasus tersebut maka perusahaan harus merevisi perhitungan laba

3 tahun terakhir (Integrity Indonesia, 2017).

Selain kasus Toshiba Corp. juga terdapat kasus Garuda Indonesia pada tahun
2019 yang melakukan manipulasi laporan keuangan berupa pengakuan pendapatan
yang seharusnya pendapatan tersebut belum bisa diakui karena belum dibayarkan.
Garuda melakukan transaksi dari kontrak Mahata, yang secara signifikan
menentukan tidaknya Garuda terhindar dari kerugian-pada periode 2018. Garuda
memperoleh pendapatan senilai US$ 239,94 juta dari Mahata pada 2018, dan
menjadikan Garuda (grup) membukukan laba bersih sebesar US$ 5,02 juta. Jika

tidak ada kontrak tersebut, maskapai mencatatkan rugi US$ 244juta (Tirto,2019).

Dari kasus mengenai manajemen laba pada proses pelaporan keuangan yang
dilakukan Toshiba Corp. dan Garuda Indonesia dapat disimpulkan bahwa kualitas
laporan keuangan kedua perusahaan tersebut tidak dapat diandalkan karena
perusahaan melakukan manajemen laba yang mengabaikan praktek bisnis tidak
sehat serta informasi yang terdapat dalam laporan keuangan menyesatkan pihak-
pihak yang berkepentingan, sehingga pihak tersebut juga dirugikan karena
mempengaruhi harga saham di pasar. Oleh karena itu keberadaan Komite Audit dan
Direktur Keuangan penting dalam melakukan proses pembuatan laporan keuangan

perusahaan.



Berdasarkan peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 55/POJK.04/2015 Pasal
10, Komite Audit memiliki tugas dan tanggung jawab beberapa diantaranya yaitu
melakukan penelaah atas informasi keuangan yang akan dikeluarkan Emiten atau
Perusahaan Publik kepada publik dan/atau pihak otoritas, melakukan penelaah atas
pelaksanaan pemeriksaan oleh auditor internal dan mengawasi pelaksanaan tindak
lanjut oleh Direksi atas temuan auditor internal, membantu Dewan Komisaris
perusahaan dalam memberikan saran terkait adanya potensi benturan kepentingan

Emiten atau perusahaan publik.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan Karajeh dan Ibrahim (2017) sampel
terdiri dari 300 perusahaan publik dari tahun 2010-2015 yang listing di bursa
Malaysia, ditemukan jika kualitas pelaporan keuangan merupakan cara yang efektif
untuk meningkatkan shareholder value, karena independensi komite audit yang
memiliki keahlian ‘keuangan dan akuntansi dan ukuran komite audit yang lebih
besar harus dikaitkan dengan kualitas pelaporan keuangan setiap saat, sehingga
memaksimalkan._kebenaran dan keandalan laporan keuangan dengan demikian
meningkatkan kapasitas pemantauan dari proses pelaporan perusahaan dan
manajemen laba. Berdasarkan penelitian yang dilakukan Istiqgomah & Adhariani
(2017) menyatakan bahwa hubungan negatif antara praktik manajemen laba dengan
return saham mampu diperlemah dengan efektivitas komite audit yang tinggi. Oleh
karena itu dapat disimpulkan bahwa keberadaan komite audit yang memiliki
keahlian keuangan dan akuntansi serta rapat yang diadakan secara berkala dalam
satu tahun dapat melakukan pengawasan lebih dalam pelaporan keuangan agar

mengurangi tingkat manajemen laba, sehingga kualitas laporan keuangan dapat



terjaga serta tinggi atau rendahnya stock return akan membantu shareholder dalam

melakukan pengambilan keputusan bisnis.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Ngamchom (2015) menyatakan
bahwa direktur dengan keahlian keuangan dan akuntansi secara negatif
berhubungan dengan manajemen laba. Selain itu, adanya pengaruh negatif antara
CFO(Chief Financial Officer) board membership dan stock market perusahaan
dengan CFO yang menjadi board membership memiliki sekitar 11% lebih rendah
stock return tahunannya (Duong, Evans, Truong, 2020). Direktur keuangan yang
memiliki keahlian keuangan dan akuntansi-dapat melihat celah pada proses
pelaporan keuangan sehingga manajemen laba oportunistik dapat dilakukan oleh

perusahaan.

1.2 Rumusan Masalah

Kualitas laporan keuangan perusahaan merupakan bagian yang sangat penting
karena menyangkut tentang nilai perusahaan dihadapan investor. Investor maupun
pihak yang berkepentingan menggunakan informasi laporan keuangan untuk
melakukan pengambilan keputusan. Kualitas laporan keuangan berkaitan dengan
manajemen laba yang dihitung dengan diskresioner akrual. Diskresioner akrual
merupakan akrual yang terjadi akibat adanya kebijakan dari manajemen. Oleh
karena itu, keberadaan Komite Audit menurut Saleem et al., (2016) diharapkan
dapat memantau praktik manajemen secara efektif, meningkatkan kualitas laporan

keuangan tahunan dan menemukan manipulasi pendapatan.



Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan Karajeh dan Ibrahim (2017)
tentang pengaruh komite audit terhadap hubungan antara kualitas laporan keuangan
dan shareholder value menyatakan bahwa independensi komite audit beserta
komite audit yang memiliki keahlian keuangan akuntansi harus dikaitkan dengan
kualitas pelaporan keuangan setiap waktu karena akan memaksimalkan keandalan
variabel terkait, sehingga dapat meningkatkan pemantauan proses pelaporan
perusahaan dan manajemen laba. Berdasarkan penelitian tersebut, penulis
terdorong untuk meneliti di Indonesia. Oleh karena itu rumusan masalah penelitian
adalah :

1. Apakah manajemen laba berpengaruh negatif terhadap stock return?

2. Apakah pengaruh manajemen dan stock return dapat dimoderasi oleh
komite audit?

3. Apakah pengaruh manajemen laba dan stock return dapat dimoderasi

oleh.direktur keuangan?

1.3 TujuanPenelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, maka tujuan yang ingin dicapai
dalam penelitian adalah :
1. Untuk membuktikan bahwa manajemen laba berpengaruh negatif
terhadap stock return.
2. Untuk mengetahui pengaruh manajemen laba dan stock return dapat

dimoderasi oleh komite audit.



3. Untuk mengetahui pengaruh manajemen laba dan stock return dapat

dimoderasi oleh direktur keuangan.

1.4 Kontibusi Penelitian

Kontribusi dari penelitian ini adalah memberikan informasi kepada investor
maupun pihak lain yang bekepentingan bahwa kualitas laporan keuangan semakin
diperkuat dengan adanya komite audit dan dapat diperlemah oleh direktur keuangan
yang memiliki keahlian keuangan dan akuntansi, sehingga diharapkan investor

dapat semakin percaya akan kualitas laporan keuangan.

1.5 Sistematika Penulisan

BAB | Pendahuluan, berisi tentang- Latar Belakang Masalah, Rumusan
Masalah, Tujuan, Kontribusi serta Sistematika Penulisan.

BAB Il Berisi Landasan Teori yang merupakan acuan pemikiran dan
mendasari analisis yang diambil dari berbagai literatur, ringkasan
Penelitian Terdahulu yang mempunyai kaitan dengan penelitian ini,
Kerangka Pemikiran Teoritis dan Hipotesis.

BAB IlI Metode Penelitian, merupakan cara-cara meneliti yang menguraikan
variabel penelitian dan definisi operasional, penentuan sampel, jenis
dan sumber data, metode pengumpulan data, serta metode analisis

yang digunakan.



BAB IV

BAB V

Hasil dan Pembahasan, merupakan bab inti dalam laporan penelitian
ini. Pada bab ini diuraikan tentang deskripsi hasil analisis
pembahasan objek penelitian.

Penutup, berisi tentang simpulan dari laporan penelitian yang telah
dilakukan berdasarkan hasil analisis dan pembahasan serta saran
bagi pihak - pihak yang berkepentingan terhadap hasil penelitian,

maupun bagi penelitian selanjutnya.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

51 Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian dari rumusan masalah, tujuan penelitian dan landasan
teori yang telah disusun maka dapat disimpulkan bahwa dari total 200 perusahaan
manufaktur yang tercatat dalam Bursa Efek Indonesia periode 2011-2017, terdapat
89 perusahaan yang sesuai dengan kriteria. Jumlah sampel data sebelum outlier
sebesar 505 data dan setelah outlier sebesar 443 data.

Berdasarkan data yang tersedia, Hipotesis 1 dalam penelitian diterima, hal ini
membuktikan bahwa manajemen laba memiliki pengaruh negatif signifikan
terhadap stock return. Hal ini menunjukkan bahwa pasar atau investor akan
bereaksi negatif terhadap perusahaan yang melakukan manajemen laba namun tidak
sesuai dengan standar akuntansi berlaku sehingga akan mempengaruhi turunnya
harga saham perusahaan. Reaksi tersebut terjadi karena investor menghindari risiko
pada perusahaan yang melakukan manajemen laba. Hipotesis 2 dalam penelitian
ditolak yang artinya-keberadaan komite audit tidak dapat memoderasi pengaruh
manajemen laba terhadap stock return. Hipotesis 3 dalam penelitian ditolak yang
artinya expertise direktur keuangan tidak dapat memoderasi pengaruh manajemen
laba terhadap stock return.

Keberadaan komite audit yang diukur dari jumlah rapat dan expertise akuntansi
maupun keuangan tidak memiliki pengaruh kuat dalam mengurangi pengaruh

negatif antara manajemen laba dan stock return, sehingga dapat dikatakan bahwa
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komite audit tidak dapat mengurangi pengelolaan laba oportunistik. Reaksi pasar
atau investor tetap negatif yang dapat dilihat dari menurunnya harga saham.
Keberadaan expertise direktur keuangan yang dilihat dari latar pendidikan
akuntansi atau keuangan tidak dapat memoderasi pengaruh manajemen laba
terhadap stock return sehingga keberadaan direktur keuangan tidak berperan besar
dalam pengelolaan laba oportunistik. Proses manajemen laba oportunistik tetap
terjadi walaupun tanpa campur tangan direktur keuangan yang memiliki keahlian
akuntansi maupun keuangan sehingga dapat mempengaruhi investor yang akan

melakukan pengambilan keputusan investasi.

5.2 Keterbatasan

Penelitian ini memiliki _beberapa keterbatasan diantaranya yaitu, data yang
digunakan dalam penelitian merupakan data sekunder yang diperoleh dari
www.idx.com, yahoo finance dan data osiris kurang lengkap. Oleh karena itu,
beberapa data harus dikeluarkan. Beberapa data juga ada tidak masuk kriteria
karena ada data yang menggunakan mata uang dolar dan keterangan dalam annual
report tidak lengkap.

Dalam penelitian ini hanya 7 tahun sehingga data yang diperoleh termasuk
outlier hanya sebanyak 443 data. Jangka waktu penelitian mempengaruhi jumlah
data yang sesuai dengan kriteria.

Dalam penelitian ini, peneliti hanya meneliti pengaruh manajemen laba
terhadap stock return tanpa membedakan manajemen laba positif dan negatif
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sehingga hasil manajemen laba yang ada diabsolutkan nilainya. Serta dalam data
penelitian ini ada data yang menggunakan biner sehingga persebaran datanya
sedikit menunjukan ketidaknormalan namun masih dianggap batas normal karena

data observasi yang digunakan lebih dari 80.

5.3 Saran
Berdasarkan keterbatasan diatas, dapat dipertimbangkan untuk penelitian
selanjutnya untuk menggunakan tambahan sumber primer yaitu dengan cara
langsung mengunjungi website masing-masing perusahaan untuk mendapatkan
data yang diperlukan, sehingga mengurangi risiko data yang tidak lengkap.
Penelitian yang dilakukan hanya selama 7 tahun pengamatan sehingga
disarankan perlu menambah periode pengamatan agar jumlah data observasi lebih
banyak dan beragam. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat meneliti lebih

dalam pengaruh-manajemen laba negatif dan positif terhadap stock return.
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