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ABSTRAK

Kinerja perusahaan yang baik adalah ketika terjadi peningkatan laba yang baik dalam
perusahaan. Dampaknya akan memberikan reaksi positif bagi para investor di pasar modal yang
mengganggap bahwa manajemen mampu mengelolah perusahaan dengan baik. Praktik
manajemen laba riil ini wajib diketahui oleh para investor sebelum menanamkan modal di
sebuah perusahaan.

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh struktur kepemilikan
mayoritas, dewan komisaris dan komite audit terhadap praktik manajemen laba riil. Populasi
dalam penelitian ini di ambil dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI dari tahun 2001-
2012. Sampel dalam penelitian ini sebanyak 452 perusahaan yang diambil dengan menggunakan
metode purpose sampling atau sebuah metode yang digunakan untuk mengambil sampel dengan
kriteria-kriteria tertentu. Teknik analisis data dilakukan dengan statistik deskriptif, uji asumsi
klasik dan uji hipotesis secara parsial dengan menggunakan uji statistik t.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang dilakukan diperoleh bahwa struktur
kepemilikan mayoritas, dewan komisaris dan komite audit tidak berpengaruh terhadap praktik
manajemen laba riil melalui abnormal cash flow operation. Hasil hipotesis selanjutnya diperoleh
bahwa struktur kepemilikan mayoritas berpengaruh terhadap praktik manajemen laba riil melalui
abnormal production cost, sedangkan dewan komisaris dan komite audit tidak berpengaruh
terhadap praktik manajemen laba riil melalui abnormal production cost. Dan hasil hipotesis
terakhir diperoleh struktur kepemilikan mayoritas dan dewan komisaris berpengaruh terhadap
praktik manajemen laba riil melalui abnormal discretionary expense, sedangkan komite audit
tidak berpengaruh terhadap praktik manajemen laba riil malalui abnormal discretionary expense.

Kata kunci : struktur kepemilikan mayoritas, dewan komisaris, komite audit dan manajemen laba
riil

XV



ABSTRAK

PENGARUH SINYAL KEUANGAN TERHADAP LABA MASA DEPAN
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI INDONESIA

FIFIANTI
12100792

Tujuan dari penelitian ini untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh
sinyal keuangan terhadap laba masa depan pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode penelitian 2001-2012.
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa laporan
keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2001-2012. Pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, sehingga
terdapat 477 perusahaan yang digunakan sebagai sampel.

Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa sinyal keuangan yaitu indikator
keuangan sales profit margin (SPM), dividend to earnings ratio (DE), asset
turnover (TURNA) berpengaruh positif dan signifikan, sehingga kenaikan dari
rasio-rasio keuangan tersebut digunakan sebagai sinyal positif untuk menarik
investor, untuk ratio interest to debt ratio (INTD) berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap laba masa depan, sehingga kenaikan dari rasio keuangan
tersebut digunakan sebagai sinyal negatif oleh investor, sedangkan untuk capital
expenditure (CAPEX), assets growth (AG), leverage (L) dan book value to assets
ratio (BVA) tidak berpengaruh signifikan terhadap laba masa depan.

Keywords: sinyal keuangan, laba masa depan, profitabilitas, struktur modal,
operating efficiency
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Laporan keuangan merupakan suatu gambaran keadaan perusahaan, karena
laporan keuangan berisi tentang informasi-informasi keuangan yang
dibutuhkan oleh pihak-pihak yang berkepentingan terhadap perusahaan.
Perusahaan wajib untuk menggambarkan laporan keuangan secara wajar dan
rasional karena laporan keuangan memberikan informasi kepada investor dan
pihak-pihak lain untuk pengambilan keputusan melakukan suatu investasi.
Biasanya, investor menggunakan laba untuk mengukur kinerja perusahaan dan

menyesuaikan keputusan investasi mereka berdasarkan informasi yang tersedia

Manajemen laba merupakan wilayah penelitian yang penting, karena
manajemen laba dapat merusak kredibilitas laporan keuangan. Hal ini
disebabkan oleh tindakan untuk menghindarkan perusahaan dari kerugian
sehingga usaha manajemen laba dilakukan dengan meningkatkan laba yang
dilaporkan. Tindakan manajemen laba yang dilakukan manajemen perusahaan
harus dilakukan secara hati-hati karena jika secara sengaja dibuat dapat
menyebabkan pengungkapan laba yang menyesatkan. Healy (1985)
berpendapat bahwa manajer memiliki informasi orang dalam perusahaan,

mereka memiliki kesempatan untuk mengelolah laba bersih untuk



memaksimalkan bonus mereka. Dengan demikian lebih mungkin manajer akan

meningkatkan pendapatan mereka setiap periode.

Manajemen laba riil dilakukan perusahaan untuk menghindari
kerugian dan memenuhi ekspetasi laba. Aktivitas itu dapat dilakukan dengan
melalui manipulasi penjualan , overproduksi dan pengurangan biaya
diskresioner seperti biaya riset dan pengembangan , biaya iklan dan biaya
administrasi, penjualan serta umum menurut Taylor, Xu, dan Dugan (2007).
Gunny (2005) menyatakan bahwa secara umum manajemen laba riil memiliki
implikasi negatif terhadap kinerja perusahaan di masa depan karena manajer
berkeinginan untuk mengorbankan aliran kas masa depan untuk meningkatkan
laba pada periode berjalan. Menurut pendapat Roychowdhury (2006), Cohen,
Dey, dan Lys (2008), dan Cohen dan Zarowin (2010), manajemen laba riil
berpotensi menimbulkan beban biaya kepada pemegang saham karena
manajemen laba riil berpengaruh negatif terhadap aliran kas di masa depan
yang dapat menurunkan nilai perusahaan dalam jangka panjang. Hal ini dapat
terjadi akibat aktivitas pemberian diskon secara temporer dan kredit termin
lunak yang dapat menurunkan margin pendapatan di masa depan,
berkurangnya kesempatan perusahaan untuk melakukan investasi yang

menjanjikan keuntungan dan investasi berlebihan melalui overproduksi.

Struktur kepemilikan keluarga ini secara nyata banyak terdapat di
Indonesia, sehingga keluarga masih menjadi pemegang saham terbesar untuk

melakukan kontrol yang besar terhadap perusahaan. Akibatnya kepemilikan



perusahaan sangat terkonsentrasi pada sedikit pemegang saham. Pemegang
saham mayoritas adalah pengendali perusahaan. Kendali yang besar
memudahkan para pemilik mengontrol berbagai kebijakan strategi seperti
pendanaan dan investasi. Struktur kepemilikan perusahaan dan manajemen
laba berkorelasi dengan keinformatifan laba. Perusahaan dengan kepemilikan
terbesar dapat mengurangi manajemen laba karena tidak ada mayoritas yang
dapat mengendalikan operasi perusahaan dan kepentingan mereka sejajar
dengan para pemilik lainnya. Leus et.al (2003) berpendapat bahwa manajemen
laba tampaknya lebih rendah pada perusahaan dengan kepemilikan terbesar,
yang dapat mengurangi insentif orang dalam untuk menyembunyikan Kkinerja
perusahaan. Hirschman (1970) menemukan bahwa tindakan yang dilakukan
oleh institusi pemegang saham memberikan tekanan kepada manajemen.
Jirapon dan DaDalt (2009) menunjukkan bahwa perusahaan keluarga memiliki
sedikit insentif untuk mengelola laba, karena mereka tidak memiliki tekanan
untuk memenuhi dan mengalahkan laba. Pemegang saham utama memiliki
konflik kepentingan dengan pemegang saham minoritas, karena mereka lebih
cenderung mencegah pengungkapan informasi eksklusif untuk minoritas atau
masyarakat, dan juga cenderung untuk memanipulasi pelaporan pendapatan
untuk menutupi perilaku kepentingan diri sendiri. Dengan demikian, institusi

pemegang saham memiliki kekuatan untuk mengendalikan perusahaan.

Dewan komisaris bertanggung jawab dan berwenang mengawasi

tindakan serta memberikan nasihat kepada direktur perusahaan. Dewan



komisaris dibentuk melalui Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) sehingga
bertanggungjawab secara langsung kepada pemegang saham. Keberadaaan dari
dewan komisaris yang efektif diperlukan untuk mengawasi manajemen dalam
mengelolah perusahaan menurut Hermawan (2009). Pengawasan yang efektif
dilakukan oleh dewan komisaris diharapkan dapat memberikan nasihat dan
pertimbangan terhadap manajemen mengenai kebijakan operasional
perusahaan dengan melidungi kepentingan pemegang saham serta diharapkan
dapat mengurangi asimetri informasi sehingga dapat mencegah peluang
manajemen untuk melakukan manajemen laba. Ukuran dewan komisaris yang
terlalu banyak atau terlalu sedikit akan menimbulkan permasalahan dalam
menjalankan perannya, karena akan terjadi kesulitan dalam berkomunikasi dan
mengatur masing-masing kinerja anggota dewan jika terlalu banyak. Tetapi
jika anggota dewan terlalu sedikit akan terjadi kesulitan dalam mengawasi dan
mengendalikan tindakan dari manajemen. Jumlah anggota dewan komisaris
harus sesuai dengan kebutuhan perusahaan dengan tetap memperhatikan

kinerja dalam pengambilan keputusan.

Komite audit memberikan pengawasan independen terhadap
efektivitas pengendalian internal dan kualitas pelaporan keuangan serta kerja
yang dilakukan auditor eksternal. Dhaliwal, Naiker, dan Navissi (2007)
berpendapat bahwa keahlian keuangan komite audit dapat meningkatkan
kualitas informasi keuangan dan meningkatkan kredibilitas laporan keuangan

perusahaan. Komite audit merupakan penghubung antara pemegang saham dan



dewan komisaris dengan pihak manajemen dalam menangani masalah
pengendalian. Berdasarkan surat edaran BEJ, SE-008/BEJ/12-2001,
keanggotaan komite audit terdiri dari tiga orang yang salah satunya berasal dari
komisaris independen yang tercatat di perusahaan sebagai ketua komite audit
dan dua anggota lainnya berasal dari pihak eksternal yang independen.
Semakin besar ukuran komite audit dalam perusahaan maka perusahaan akan
memiliki sumber daya yang cukup untuk melakukan pengawasan terhadap

manajemen dalam melaksanakan kegiatan operasional perusahaan.

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka masalah dalam penelitian ini

dapat dirumuskan sebagai berikut :

1. Apakah terdapat pengaruh struktur kepemilikan mayoritas terhadap praktik

manajemen laba riil ?

2. Apakah terdapat pengaruh dewan komisaris terhadap praktik manajemen

laba riil ?

3. Apakah terdapat pengaruh komite audit terhadap praktik manajemen laba

riil ?



Gambar 1.1
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1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh struktur
kepemilikan mayoritas terhadap praktik manajemen laba riil, menguji
pengaruh dewan komisaris terhadap praktik manajemen laba riil dan menguiji

pengaruh komite audit terhadap praktik manajemen laba riil.



1.4 Kontribusi Penelitian

Penelitian yang akan dilakukan ini dapat memberikan beberapa hak positif bagi

1. Investor

Penelitian ini dapat memberikan informasi dan masukan bagi investor dalam
pengambilan keputusan melakukan investasi baik itu berupa investasi

jangka pendek maupun investasi jangka panjang.

2. Perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi perusahaan agar
bisa mempertimbangkan dalam melakukan aktivitas manajemen laba.
Dengan menggunakan penelitian ini sebagai pertimbangan dalam
melakukan atau mengambil keputusan keuangan untuk pengelolaan

perusahaan.

3. Akademisi

Hasil dari penelitian ini dapat dijadikan sebagai sebuah acuan dan pedoman
untuk penelitian masa yang akan datang yang ingin membahas lebih dalam

tentang permasalahan yang telah diangkat dalam penelitian ini.

15 Batasan Penelitian

Dalam penelitian ini batasan penelitian hanya pada pengaruh struktur
kepemilikan mayoritas, dewan komisaris, dan komite audit terhadap praktik

manajemen laba riil pada perusahaan publik di BEI selama 11 tahun terakhir.



BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh struktur kepemilikan mayoritas,
dewan komisaris dan komite audit terhadap praktik manajemen laba riil. Sampel yang
digunakan adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI dari tahun 2001
sampai dengan tahun 2012. Data yang digunakan adalah data sekunder dan
pengumpulan data dilakukan dengan metode purposive sampling.

Variabel penelitian ini adalah struktur kepemilikan mayoritas (SPM), ukuran
dewan komisaris (UDK) dan ukuran komite audit (UKA) sebagai variabel
independen. Dan abnormal cash flow operation (Abn_CFO), abnormal production
cost (Abn_PROD), abnormal discretionary expense (Abn_Discexp) sebagai variabel
dependen.

Setelah dilakukan uji statistik dengan model regresi berganda, maka diperoleh
hasil sebagai berikut :

» Berdasarkan hasil pengujian regresi, dapat disimpulkan bahwa variabel
struktur kepemilikan mayoritas (SPM) tidak berpengaruh terhadap praktik
manajemen laba riil melalui abnormal cash flow operation, hal ini berarti
hipotesa pertama (Hi,) tidak terdukung.

» Berdasarkan hasil pengujian regresi, dapat disimpulkan bahwa variabel

struktur kepemilikan mayoritas (SPM) berpengaruh terhadap praktik
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manajemen laba riil melalui abnormal production cost, hal ini berarti
hipotesa kedua (Hap) tidak terdukung.

Berdasarkan hasil pengujian regresi, dapat disimpulkan bahwa variabel
struktur kepemilikan mayoritas (SPM) berpengaruh terhadap praktik
manajemen laba riil melalui abnormal discretionary expense, hal ini
berarti hipotesa ketiga (Hi¢) terdukung .

Berdasarkan hasil pengujian regresi, dapat disimpulkan bahwa variabel
ukuran dewan komisaris (UDK) tidak berpengaruh terhadap praktik
manajemen laba riil melalui abnormal cash flow operation, hal ini berarti
hipotesa keempat (H,;) tidak terdukung.

Berdasarkan hasil pengujian regresi, dapat disimpulkan bahwa variabel
ukuran dewan komisaris (UDK) tidak berpengaruh terhadap praktik
manajemen laba riil melalui abnormal production cost, hal ini berarti
hipotesa kelima (Hzp) terdukung.

Berdasarkan hasil pengujian regresi, dapat disimpulkan bahwa variabel
ukuran dewan komisaris (UDK) berpengaruh terhadap praktik manajemen
laba riil melalui abnormal discretionary expense hal ini berarti hipotesa
keenam (Hyc) terdukung.

Berdasarkan hasil pengujian regresi, dapat disimpulkan bahwa variabel
ukuran komite audit (UKA) tidak berpengaruh terhadap praktik
manajemen laba riil melalui abnormal cash flow operation, hal ini berarti

hipotesa ketujuh (Hs,) tidak terdukung.
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» Berdasarkan hasil pengujian regresi, dapat disimpulkan bahwa variabel
ukuran komite audit (UKA) tidak berpengaruh terhadap praktik
manajemen laba riil melalui abnormal production cost, hal ini berarti
hipotesa kedelapan (Hsp) terdukung.

» Berdasarkan hasil pengujian regresi, dapat disimpulkan bahwa variabel

ukuran komite audit (UKA) tidak berpengaruh terhadap praktik
manajemen laba riil melalui abnormal discretionary expense hal ini

berarti hipotesa kesembilan (Hsc) terdukung.

5.2 Keterbatasan

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, yang apabila diatasi pada penelitian

selanjutnya, dapat memperbaiki hasil penelitian. Beberapa keterbatasan tersebut

adalah :

Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan manufaktur sebagai sampel
sehingga hasil penelitian tidak dapat digeneralisasikan pada jenis perusahaan
lain seperti perusahaan dagang, transportasi, telekomunikasi dan lainnya.
Penelitian ini memiliki keterbatasan pada uji normalitas, yaitu pada variabel
Abn_Discexp berdistribusi normal dan pada variabel Abn_CFO dan
Abn_PROD yang berdistribusi tidak normal.

Penelitian ini hanya mencari pengaruh variabel independen struktur
kepemilikan mayoritas, dewan komisaris dan komite audit saja terhadap

variabel dependen manajemen laba melalui aktivitas riil, padahal masih
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banyak variabel independen lain yang bisa mempengaruhi praktik manajemen
laba riil.

5.3 Saran Penelitian

Saran dari penelitian ini yaitu :

» Bagi peneliti selanjutnya dapat meneliti seluruh perusahaan yang terdaftar di
BEI, tidak hanya pada perusahaan manufaktur saja tetapi dapat menggunakan
data perusahaan dagang, transportasi, telekomunikasi dan lainnya.

« Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperpanjang periode
pengamatan untuk dapat memberikan gambaran apakah hasil yang didapat

konsisten dengan penelitian-penelitian terdahulu.
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