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ABSTRAK

Penelitian ini menganalisis pengaruh earnings smoothing yang menyebabkan
peristensi laba terhadap mispricing dan abnormal return saham. Sampel yang
digunakan adalah perusahaan manufaktur dari tahun 2007-2016. Pengukuran
earnings smoothing menggunakan indeks ekcel, persistensi laba
menggunakan slope regresi atas perbedaan laba sebelum pajak saat ini dengan
sebelum pajak sebelumnya, mispricing menggunakan metode alternatif yaitu
market to book dan abnormal return diukur menggunakan pendekatan risk
adjusted return menurut market to book, size dan return. Hasil penelitian
menunjukan bahwa earnings smoothing yang menyebabkan persistensi laba
dapat menurunkan terjadinya mispricing dan meningkatkan abnormal return
saham. Hasil ini dapat digunakan oleh investor dalam pengambilan keputusan
investasi

Kata Kunci: Earnings Smoothing, Persistensi Laba, Mispricing, Abnormal
Return
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ABSTRACT

This study analyzes the effect of earnings smoothing which causes earnings
persistence to mispricing and abnormal return of stock. The sample used is
manufacturing company from 2007-2016. Measurement of earnings
smoothing using index eckel, earnings persistence using slope regression of
difference of profit before tax with before tax before, mispricing using
alternative method that is market to book and abnormal return measured by
risk adjusted return approach according to market to book, size and return.
The results showed that earnings smoothing that causes earnings persistence
can reduce the occurrence of mispricing and increase abnormal return of
stock. These results can be used by investors in making investment decisions

Keywords: Earnings Smoothing, Earnings Persistence, Mispricing, Abnormal
Return

XVii



ABSTRAK

Penelitian ini menganalisis pengaruh earnings smoothing yang menyebabkan
peristensi laba terhadap mispricing dan abnormal return saham. Sampel yang
digunakan adalah perusahaan manufaktur dari tahun 2007-2016. Pengukuran
earnings smoothing menggunakan indeks ekcel, persistensi laba
menggunakan slope regresi atas perbedaan laba sebelum pajak saat ini dengan
sebelum pajak sebelumnya, mispricing menggunakan metode alternatif yaitu
market to book dan abnormal return diukur menggunakan pendekatan risk
adjusted return menurut market to book, size dan return. Hasil penelitian
menunjukan bahwa earnings smoothing yang menyebabkan persistensi laba
dapat menurunkan terjadinya mispricing dan meningkatkan abnormal return
saham. Hasil ini dapat digunakan oleh investor dalam pengambilan keputusan
investasi

Kata Kunci: Earnings Smoothing, Persistensi Laba, Mispricing, Abnormal
Return

XVi



ABSTRACT

This study analyzes the effect of earnings smoothing which causes earnings
persistence to mispricing and abnormal return of stock. The sample used is
manufacturing company from 2007-2016. Measurement of earnings
smoothing using index eckel, earnings persistence using slope regression of
difference of profit before tax with before tax before, mispricing using
alternative method that is market to book and abnormal return measured by
risk adjusted return approach according to market to book, size and return.
The results showed that earnings smoothing that causes earnings persistence
can reduce the occurrence of mispricing and increase abnormal return of
stock. These results can be used by investors in making investment decisions

Keywords: Earnings Smoothing, Earnings Persistence, Mispricing, Abnormal
Return

XVii



BAB I

PENDAHULUAN
1.1  Latar Belakang
Pada umumnya, investasi yang ada di pasar modal memiliki risiko yang lebih
tinggi dibandingkan dengan risiko yang ada pada produk investasi di perbankan.
Konsep high risk, high return menjelaskan bahwa semakin tinggi risiko (risk)
semakin tinggi pula pengembaliannya (return) yang akan didapatkan. Dalam
menentukan keputusan investasi di pasar modal, diperlukan sebuah model analisis
terhadap berbagai faktor, seperti faktor fundamental, keternagakerjaan, risiko
politik, kestabilan pasar, maupun kerangka hukum.

Investor dalam prakteknya membutuhkan informasi yang dapat dijadikan
dasar untuk mengambil keputusan investasi di pasar modal. Informasi yang dapat
digunakan yaitu harga saham. Efficient Market Hypothesis menyatakan bahwa
harga saham yang terbentuk merupakan refleksi dari seluruh informasi yang ada
maupun inside information. Pasar modal yang efisien didefinisikan sebagai harga
saham yang menyerap seluruh informasi yang tersedia atau yang terpublikasi.

Informasi yang relevan adalah informasi yang mempunyai manfaat untuk
pemakainya. Harga akan berubah bila mendapatkan informasi yang baru. Pasar
yang efisien tidak dapat dikendalikan oleh sekelompok investor karena harga
mencerminkan semua informasi yang sudah diketahui dan jumlah investor yang
besar akan menjamin suatu harga yang adil, sehingga tidak ada seorangpun yang
mampu memperoleh abnormal return.

Menurut Hartono (2014), abnormal return merupakan selisih antara return

realisasian (excess return) dengan return normal yang diharapkan oleh investor



(expected return). Abnormal return dapat dijadikan alat dalam mengukur dampak
yang timbul dari adanya suatu peristiwa terhadap harga saham. Secara umum,
dapat dikatakan sebagai abnormal return apabila return tersebut memiliki
kandungan informasi yang belum diketahui oleh orang lain dan belum diserap
oleh pasar.

Namun, masih terdapat banyak penelitian yang menunjukkan bahwa pasar
modal tidak dalam bentuk efisien atau efisien dalam bentuk lemah. Akibatnya,
pergerakan nilai saham perusahaan tidak sepenuhnya mencerminkan kondisi
fundamental perusahaan maupun faktor non fundamentalnya, sehingga terdapat
penyimpangan dari nilai sebenarnya (Fama dan French, 1988; Summer, 1986;
Scheinkman dan Xiong, 2003). Penyimpangan tersebut menyebabkan harga
saham menjadi overvalued atau undervalued. Penyimpangan ini sering dikenal
sebagai mispricing.

Mispricing didefinisikan sebagai suatu kondisi dalam hal ini nilai dari
suatu saham.di pasar modal berbeda dari nilai wajarnya (fair value). Dalam
melakukan pricing di pasar modal, investor dapat menggunakan model CAPM
atau single factor dan three factor Model, serta model alternatif yaitu model
market to book. Model market to book merangkum nilai perusahaan sejak berdiri
hingga saat tertentu dan menunjukan perbedaan nilai pasar dan nilai buku saham
dari hasil perhitungan rasio yang digunakan. Dapat dikatakan sebagai mispricing
apabila pricing di pasar modal tidak sesuai dengan model penilaian.

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi untuk harga
saham. Apabila laporan keuangan dianalisis dengan benar, maka laporan tersebut

dapat menerangkan nilai fundamental dari suatu perusahaan. Laporan keuangan



yang diberikan adalah adalah laporan yang independen dalam hal ini laporan
keuangan sudah diaudit sehingga laporan keuangan tersebut dapat digunakan
investor dalam pengambilan keputusan.

Salah satu parameter yang digunakan untuk mengukur kinerja manajemen
dalam laporan keuangan adalah informasi laba yang terkandung dalam laporan
laba/rugi (Boediono, 2005). Hal ini sejalan dengan Pernyataan Standar Akunansi
Keuangan (PSAK) no 1 dalam hal ini laporan keuangan merupakan hasil
pertanggungjawaban manajemen atas penggunaan sumber daya yang
dipercayakan kepada mereka dalam mencapai tujuan laporan keuangan. Tujuan
laporan keuangan adalah memberikan informasi mengenai posisi keuangan,
kinerja keuangan dan arus kas entitas yang bermanfaat bagi sebagian besar
kalangan pengguna laporan dalam pembuatan keputusan ekonomi.

Informasi laba dijelaskan sebagai salah satu indikator dalam mengukur
Kinerja atas pertanggungjawaban manajemen dalam mencapai tujuan informasi
yang telah ditetapkan serta membantu pemilik untuk memperkirakan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba pada masa yang akan datang. Informasi laba
digunakan untuk mengambil keputusan apakah investor akan melakukan investasi
atau tidak melakukan investasi.

Persistensi laba adalah laba yang dapat digunakan sebagai indikator future
earnings. Persistensi laba merupakan salah satu komponen nilai prediktif laba.
Laba dikatakan persisten ketika aliran kas dan laba akrual berpengaruh terhadap
laba tahun depan dan perusahaan dapat mempertahankan jumlah laba yang
diperoleh saat ini sampai masa yang akan datang. Pemilihan persistensi laba

sebagai ukuran kualitas informasi laba karena laba yang disajikan adalah laba



yang sangat relevan dalam perspektif kegunaan, pengambilan keputusan dan
mencerminkan tujuan dari informasi akuntansi (Fanani, 2010). Selain itu,
persistensi laba berhubungan dengan Kkinerja keseluruhan perusahaan yang
tergambar dalam laba perusahaan.

Dengan adanya persistensi laba, angka yang diberikan adalah angka yang
berkesinambungan dan angka laba yang stabil. Artinya, hasil angka dari
persistensi laba adalah angka yang tidak berfluktuasi sehingga memudahkan
investor untuk melakukan prediksi. Salah satu cara untuk mendapatkan persistensi
laba adalah melakukan earnings smoothing.

Earnings smoothing merupakan usaha manajemen dalam mengurangi
variabilitas laba selama dan atau beberapa periode tertentu, sehingga laba yang
dihasilkan adalah laba yang stabil. Earnings smoothing mempunyai dua tujuan,
yaitu untuk memanipulasi laporan keuangan dan meningkatkan kualitas informasi.
Dalam penelitian ini, peneliti meneliti earnings smoothing yang ditujukan untuk
meningkatkan kualitas informasi laba. Beidleman (1973) mengatakan bahwa
manajemen meratakan laba untuk menciptakan laba yang stabil. Perataan laba
dilakukan oleh manajemen untuk mengurangi fluktuasi dari laba yang dilaporkan
dan meningkatkan kemampuan investor untuk meramalkan arus kas di masa
mendatang (Barnea et al., 1975) serta meramalkan laba perusahaan yang akan
datang (Dewi dan Prasetiono, 2012). Apabila informasi laba suatu perusahaan
stabil, maka dapat membantu investor dalam membaca maupun
menginterprestasikan informasi tersebut sehingga informasi tersebut dapat

digunakan untuk memprediksi kondisi suatu perusahaan dimasa yang akan datang.



Secara sederhana, earnings smoothing dinyatakan sebagai salah satu cara
dalam meningkatkan kualitas informasi apabila laba yang dihasilkan dapat
dijadikan informasi yang dapat digunakan oleh investor maupun pengguna
informasi lainnya untuk menilai suatu perusahaan. Sebagai contoh: perusahaan
melakukan investasi pada tahun 2017. Agar investor tidak terkejut dengan
pelaporan keuangan tahun 2017, perusahaan harus melakukan perataan laba agar
pelaporan mengenai pembelian investasi tersebut tidak terlalu besar pada tahun
tersebut. Hal ini dilakukan sebab investor tidak suka dengan informasi yang
mengejutkan. Investor lebih menyukai informasi yang disampaikan secara pelan-
pelan, agar informasi tersebut mudah untuk dimengerti. Penelitian yang
berhubungan dengan laba kejutan salah satunya diteliti oleh Zou et al (2017).

Berdasarkan uraian di atas, peneliti tertarik untuk meneliti dan menguji
apakah earnings smoothing memberikan kontribusi terhadap persistensi laba.
Kebanyakan penelitian terdahulu. meneliti faktor-faktor yang berpengaruh
terhadap earnings smoothing, seperti penelitian yang dilakukan oleh Salno dan
Baridwan (2000), Juniarti dan Corolina (2005), Kustiani dan Ekawati (2006)
maupun. Budiasih' (2007). Apabila earnings smoothing memberikan kontribusi
terhadap persistensi laba maka secara tidak langsung dapat mengurangi terjadinya
mispricing sebab informasi laba yang digunakan adalah informasi yang
berkualitas baik. Selain itu, dengan adanya earnings smoothing yang memberikan
kontribusi terhadap persistensi laba maka akan mempengaruhi abnormal return
harga saham perusahaan, sebab informasi yang digunakan bernilai dalam
pengambilan keputusan, bernilai dalam hal ini adalah prediktabilitasnya. Oleh

karena itu, peneliti tertarik mengambil penelitian mengenai pengaruh earnings



smoothing yang menyebabkan peristensi laba terhadap mispricing dan abnormal

return harga saham perusahaan.

1.2 Rumusan Masalah

1.2.1 Components and Links

Earnings Smoothing (y—> Persistensi Laba

Gambar 1.1 Kerangka Pemikiran Hipotesis 1

Earnings Smoothing yang

menyebabkan Persistensi Laba © Mispricing

Gambar 1.2 Kerangka Pemikiran Hipotesis 2

Earnings Smoothing yang
menyebabkan Persistensi Laba

(H)—» Abnormal Return

Gambar 1.3 Kerangka Pemikiran Hipotesis 3

1.2.2 Rumusan Masalah

a. Apakah earnings smoothing berpengaruh terhadap persistensi laba?

b. Apakah earnings smoothing yang menyebabkan persistensi laba dapat
menurunkan mispricing suatu perusahaan?

c. Apakah earnings smoothing yang menyebabkan persistensi laba berpengaruh

terhadap abnormal return suatu perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian
Untuk menguji dan menganalisis pengaruh earnings smoothing yang
menyebabkan persistensi laba sehingga dapat menurunkan mispricing dan

menghasilkan abnormal return saham.



1.4 Kontribusi Penelitian

a. Bagi Investor

Investor memperoleh suatu pengetahuan yang baru bahwa laporan keuangan yang
persisten dapat digunakan untuk memprediksi kinerja keuangan suatu perusahaan
pada masa yang akan datang.

b. Bagi Akademisi

Akademisi memperoleh informasi bahwa salah satu kontribusi terhadap
persistensi laba adalah earnings smoothing.

c. Bagi Perusahaan

Perusahaan akan terdorong untuk menyajikan laporan keuangan yang persisten
dan melakukan earnings smoothing yang digunakan untuk meningkatkan kualitas

informasi laba.

1.5 Batasan Penelitian

Agar penelitian ini mendapatkan hasil yang lebih akurat, maka batasan dalam

penelitian ini antara lain:

a. Perusahaan manufaktur yang digunakan harus terdaftar di Bursa Efek
Indonesia(BEI) dan menggunakan mata uang rupiah.

b. Data analisis laporan keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah

laporan keuangan tahun 2007-2016.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

51 Kesimpulan

a. Earnings smoothing berpengaruh positif terhadap persistensi laba. Artinya
bagian dari persistensi laba dapat dijelaskan oleh adanya earnings smoothing yang

memiliki tujuan untuk meningkatkan kualitas informasi laba.

b. Earnings smoothing yang menyebabkan persistensi laba berpengaruh
negatif terhadap mispricing. Artinya bagian dari earnings smoothing yang
digunakan oleh manajer dalam meningkatkan kualitas laba dapat mengurangi

mispricing.

C. Earnings smoothing. yang menyebabkan persistensi laba berpengaruh
positif terhadap abnormal return. Artinya dengan adanya earnings smoothing
yang menyebabkan persistensi laba akan menyebabkan abnormal return sehingga

memberikan tambahan informasi kepada investor.

Disimpulkan bahwa pengaruh earnings smoothing yang menyebabkan
persistensi laba dapat menurunkan terjadinya mispricing dan mendapatkan

abnormal return terutama menurut ukuran dan return suatu perusahaan.

5.2 Keterbatasan

a. Peneliti hanya meneliti pengaruh earnings smoothing yang menyebabkan

persistensi laba menggunakan indeks ekcel dan persistensi laba menurut
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penelitian Lipe (1990) dan Candrarin (2003) yaitu slope regresi atas perbedaan

laba sebelum pajak saat ini dengan sebelum pajak sebelumnya.

b. Peneliti hanya meneliti pengaruh earnings smoothing yang menyebabkan
persistensi laba terhadap mispricing menggunakan model alternatif market to

book.

c. Penelitian ini tidak dapat memisah secara detail perusahaan yang
melakukan earnings smoothing dalam motivasi positif dan negatif, karena dalam
perhitungan earnings smoothing, hasil earnings smoothing disederhanakan

menggunakan dua score dummy.

53 Saran

a. Dalam mengukur persistensi-laba, dapat menggunakan penelitian menurut
Richardson et al (2005), dalam hal ini persistensi laba diukur menggunakan slope
regresi atas Return on Assets (ROA) masa depan dengan Return on Asset (ROA)
saat ini dan komponen akrual sebab sudah mencakup komponen keuangan secara

lebih mendalam.

b. Dalam mengukur mispricing harga saham suatu perusahaan, dapat
menggunakan penelitian A Five-Factor Asset Pricing Model menurut Fama and

French, sebab lebih mencakup mengenai mispricing dari beberapa faktor.

c. Dalam perhitungan earnings smoothing, hasil earnings smoothing
disederhanakan menggunakan tiga score dummy agar dapat mengetahui
perusahaan yang melakukan earnings smoothing dalam motivasi positif dan

negatif.
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