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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF MANAGEMENT ACCRUAL EARNINGS, RETURN
ON ASSET, AND DEBT POLICY ON TOBIN’S Q (Studies in Manufacturing

Companies Sector Food and Drink Listed on the Indonesia Stock Exchange
Period 2012-2014)

By

Eka Novia Harningsih

The purpose of this research was to determine the influence of management
accrual earnings, return on asset, and debt policy on tobin;s q, The sample in this
research consisted of 14 companies sector food and drink listed in Indonesia
Stock Exchange (IDX) 2012-2014. The sample was selected using purposive
sampling. Data were analyzed using multiple liner regression with panel data
approach that uses statistical test equipment Eviews 6. The results of  this
research showed that the ability of explanation by the variation of the three
independent variables on firm value by 86%, while the remaining 14% are
influenced by other factor outside of this research. F test result showed that the
management accrual earnings, return on asset and debt policy simultaneously
significant effect on Tobin ‘s Q. T test results showed that the management
accrual earnings partially significant effect on Tobin’s Q, while return on asset
and debt policy partiallynot significant effect on Tobin’s Q.

Keywords: Debt Policy, Management Accrual Earnings, Return On
Asset, Tobin’s Q



ABSTRAK

PENGARUH MANAJEMEN LABA AKRUAL, RETURN ON ASSET, DAN
KEBIJAKAN HUTANG TERHADAP TOBIN’S Q

(Studi Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2014)

Oleh

Eka Novia Harningsih

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh manajemen laba akrual.
Return On Asset, dan kebijakan hutang terhadap Tobin’s Q. Sampel pada
penelitian ini terdiri dari 14 perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2014. Sampel dipilih
menggunakan purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan regresi
linier berganda dengan pendekatan data panel yang menggunakan alat uji statistik
Eviews 6. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kemampuan penjelasan oleh
variasi dari tiga variabel independen tersebut terhadap Tobin’s Q 86%, Sedangkan
sisanya 14% dipengaruhi oleh faktor lain di luar penelitian ini. Hasil uji F
menunjukkan bahwa manajemen laba akrual , return on asset dan kebijakan
hutang secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q. Hasil uji T
menunjukkan bahwa manajemen laba akrual secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap Tobin’s Q, sedangkan return on asset dan kebijakan hutang secara
parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap Tobin’s Q.

Kata kunci: Kebijakan Hutang, Manajemen Laba Akrual, Return On
Asset, Tobin’s Q
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MOTO

“Karena sesungguhnya sesudah kesulitan itu

ada kemudahan”

(QS, AL-Insyirah: 5)

“Tidak ada cara apapun untuk bisa berubah

kecuali memaksakan diri untuk berubah

menjadi lebih baik”

(Anonim)

“Terkadang karena terlalu ingin mendapatkan

apa yang kamu inginkan kamu lupa apa yang

kamu butuhkan”

(Anonim)
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 LATAR BELAKANG

Peningkatan pertumbuhan ekonomi di suatu perusahaan didukung dengan

berkembangnya dunia bisnis. Dunia bisnis di Indonesia semakin berkembang

banyak perusahaan melakukan penjualan saham untuk menambah modal bagi

perusahaanya. Setiap perusahaan dalam membangun dan mengembangkan

aktivitas usahanya membutuhkan tambahan dana dan modal dari pihak luar

perusahaan guna kelangsungan hidup perusahaan tersebut. Dalam mendapatkan

tambahan modal dapat diperoleh dengan banyak cara. Salah satunya adalah

dengan cara menawarkan kepemilikan perusahaan atau yang disebut penjualan

emisi saham perusahaan kepada pihak investor. Dalam membeli saham sebaiknya

pihak investor terlebih dahulu mencari tahu apakah saham yang akan dibeli

menguntungkan pihak investor atau tidak atau dengan cara melihat prestasi dari

suatu  perusahaan  yang sahamnya akan dibeli tersebut.

Penilaian prestasi suatu perusahaan dapat dilihat dari kemampuan perusahaan itu

untuk menghasilkan laba. Laba perusahaan merupakan indikator kemampuan

perusahaan memenuhi kewajiban bagi para penyandang  dananya juga merupakan

elemen dalam penciptaan nilai perusahaan yang menunjukkan prospek perusahaan
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di masa yang akan datang. Optimalisasi nilai perusahaan yang merupakan tujuan

perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi manajemen keuangan,

dimana satu keputusan keuangan yang diambil akan mempengaruhi keputusan

keuangan lainnya dan berdampak pada kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan

merupakan suatu gambaran tentang kondisi keuangan suatu perusahaan yang

dianalisis dengan alat-alat analisis keuangan, sehingga dapat diketahui mengenai

baik buruknya keadaan keuangan suatu perusahaan yang mencerminkan prestasi

kerja dalam periode tertentu.

Kinerja perusahaan pada dasarnya dapat dilihat beberapa aspek, salah satunya

adalah dengan harga pasar saham perusahaan karena harga pasar saham

perusahaan mencerminkan penilaian investor secara keseluruhan atas setiap

ekuitas yang dimiliki (Hariani, 2012). Harga pasar saham menunjukkan penilaian

sentral dari seluruh pelaku pasar, harga pasar saham bertindak sebagai barometer

kinerja manajemen perusahaan. Jika nilai suatu perusahaan dapat diproksikan

dengan harga saham maka memaksimumkan nilai pasar perusahaan sama dengan

memaksimumkan harga pasar saham.

Kinerja perusahaan pada umumnya dapat diukur dengan berbagai cara salah

satunya adalah rasio Tobin’s Q. Tobin’s Q atau biasa juga disebut Q ratio atau Q

teori  pertama kali diperkenalkan oleh James Tobin pada tahun 1969. Tobin’s Q

ini menawarkan penjelasan nilai dari suatu perusahaan. Tobin’s Q dapar diukur

dengan membandingkan antara nilai pasar perusahaan dengan nilai buku

perusahaan. Nilai Tobin’s Q perusahaan yang rendah (diantara 0-1)

mengindikasikan bahwa biaya ganti aktiva perusahaan lebih besar daripada nilai

pasar perusahaan. Sedangkan nilai Tobin’s Q yang tinggi (lebih dari 1), maka nilai
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pasar perusahaan lebih besar daripada nilai aktiva perusahaan yang tercatat.

Gambar 1.1 berikut ini merupakan perhitungan rata-rata nilai perusahaan

berdasarkan rasio Tobin’s Q pada perusahaan industri makanan dan minuman

mulai dari tahun 2012 sampai dengan tahun 2014.

Sumber: Data diolah

Gambar 1.1 Rata-rata Nilai Perusahaan (Tobin’s Q)

Berdasarkan gambar di atas dapat dijelaskan bahwa  nilai perusahaan yang

dihitung dengan Tobin’s Q pada perusahaan industri makanan dan minuman dari

tahun 2012 sampai dengan 2014 menunjukkan perubahan di tiap tahun yang

sangat bervariasi dan menunjukkan fluktuasi di tiap tahun yang berbeda dan

menunjukkan gejala yang sama di semua perusahaan sampel. Dari 14 perusahaan

data yang diperoleh, menunjukkan rata-rata nilai perusahaan yang memenuhi

kriteria tahun 2012 adalah perusahaan MLBI, dan ROTI  terbilang baik karena

berada di atas nilai 1. Tahun 2013 adalah pada perusahaan MLBI dan DLTA
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kedua perusahaan ini memenuhi kriteria yang terbaik, sedangkan tahun 2014

adalah perusahaan DLTA dan SKLT perusahaan ini sudah memenuhi diatas nilai

1. Maka dapat disimpulkan perusahaan tersebut sudah sangat terbaik karna sudah

mewakili dari perusahaan yang lainnya, sehingga kinerja perusahaan mengalami

perubahan pada tiap tahunnya Dari penjelasan gambar di atas dapat diketahui

bahwa hanya 3 perusahaan yang memiliki kinerja perusahaan yang tinggi yaitu

MLBI, DLTA, ROTI, dan SKLT.

Bagi perusahaan kinerja keuangan tentunya merupakan hal yang penting karena

kinerja keuangan dapat mencerminkan kinerja perusahaan. Sehingga dengan

demikian dapat dikatakan bahwa perusahaan yang memiliki kinerja keuangan

yang baik akan memiliki nilai perusahaan yang baik dan sebaliknya. Jadi semakin

baik kinerja perusahaan maka semakin baik pula nilai perusahaan sehingga para

investor akan tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Perusahaan

juga harus mempunyai laba dan modal untuk tambahan kinerja perusahaan, agar

semakin lebih meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Sebelum

memaksimalkan laba perusahaan investor harus memperbaiki kinerja perusahaan

Hal ini sangat penting agar sumber daya yang digunakan secara optimal dalam

menghadapi perusahaan lingkungan.

Menurut Harahap (2005) dalam memaksimalkan laba perusahaan harus benar-

benar dari kinerja keuangan yang sangat akurat agar tidak terjadi manipulasi data

laporan keuangan.  Laba merupakan angka penting dalam laporan keuangan

karena berbagai alasan antara lain, laba merupakan dasar pedoman dalam

menentukan peramalan laba maupun kejadian ekonomi perusahaan lainnya di

masa yang akan datang. Oleh karena itu muncullah persaingan yang ketat antar
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perusahaan untuk tetap bertahan dan mampu bersaing serta dapat menarik investor

yang bersedia memberikan dana.

Salah satu strategi yang dilakukan oleh perusahaan agar dapat bersaing antar

perusahaan adalah dengan menggunakan praktik manajemen laba. Praktik

manajemen laba yang dilakukan perusahaan seringkali mengakibatkan kerugian

bagi stakeholders dan menurunkan kualitas informasi laporan keuangan. Dalam

hal itu perusahaan diwajibkan menunjukkan kinerja yang baik dan sehat dengan

memberikan informasi yang terdapat pada laopran keuangan perusahaan  menilai

baik dan sehatnya kinerja tergantung pada teknik yang digunakan dalam

melakukan manajemen laba serta motivasi dan tujuan dilakukannya manajemen

laba tersebut.

Manajemen laba dibagi menjadi dua  kategori yaitu manajemen laba akrual dan

manajemen laba nyata. Manajemen laba akrual dapat dilakukan melalui adanya

kebijakan akrual yang ditetapkan pada Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan

No.1 (Revisi 2009) paragraph 19, dimana dalam penyususnan laporan keuangan

kecuali laporan arus kas didasarkan pada akrual (Standar Akuntansi Keuangan ,

2009). Selain itu terdapat beberapa perubahan PSAK yang berdampak pada

kebijakan akrual yang semakin terbatas, salah satunya mengenai pelaporan laba

rugi kompresehensif yang ditetapkan mulai 1 Januari 2012. Perubahan tersebut

berpengaruh terhadap pemilihan tahun penelitian karena laporan laba rugi

merupakan sumber data dalam penelitian ini.

Manajemen laba akrual timbul karena keinginan untuk meningkatkan kinerja

perusahaan dengan laba besar serta adanya masalah keagenan yaitu konflik
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kepentingan antara pemilik/pemegang saham (principal) dengan

pengelola/manajemen laba (agent) akibat tidak bertemunya utilitas maksimal

diantara mereka. Menurut Silalahi (2013) manajemn laba adalah pilihan kebijakan

akuntansi yang dilakukan oleh manjer untuk tujuan spesifik. Manajemen laba

akrual merupakan suatu bentuk manipulasi laporan keuangan pada komponen

akrual  untuk meningkatkan laba perusahaan dalam rangka untuk terlihat baik

dalam persepsi investor. Tindakan manajemen laba ini mengurangi relevansi dan

keandalan dari laporan keuangan dan dapat mengurangi tingkat kepercayaan

terhadap laporan keuangan itu sendiri kemudian menyesatkan dalam pengambilan

keputusan yang dilakukan oleh pemakai laporan keuangan (Sulistyanto, 2008).

Salah satu cara untuk mencapai tingkat laba yang diinginkan oleh manajemen

adalah melalui manajemen laba (earning management). Dalam hal ini,

manajemen memanfaatkan informasi yang diketahuinya serta keputusan-

keputusan yang dapat diambil sebelum para investor atau kreditor mengetahui

informasi tersebut (Andayani 2010) dalam Rahmawati (2012).

Selain manajemen laba akrual, return on asset juga merupakan rasio untuk

mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan total

aset yang dipunyai perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk

mendanai aset tersebut. ROA mencerminkan kemampuan manajemen perusahaan

untuk menghasilkan keuntungan dari aset perusahaan tesebut. ROA menunjukkan

efektivitas pengelolaan aset, semkin tinggi ROA menunjukkan pengelolaan aset

semakin produktif (Mamduh, 2009).
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Kinerja perusahaan dapat juga diukur dengan menggunkan kebijakan hutang pada

perusahaan karena dengan hutang yang semakin tinggi menyebabkan kinerja

perusahaan menjadi turun. Hal ini terjadi karena investor menilai bahwa hutang

yang tinggi menyebabkan risiko yang besar pula terhadap pengembalian investasi.

Hutang akan menimbulkan beban tetap berupa bunga yang harus dibayarkan

perusahaan yang menyebabkan laba menjadi menurun dan modal pemegang

saham juga menurun.

Menurut Haosana (2012) perekonomian indonesia dipengaruhi pertumbuhan

sektor industri manufaktur. Salah satu industri manufaktur yang berkembang yaitu

industri makanan dan minuman. Industri makanan dan minuman merupakan

industri yang potensial karena berhubungan erat dengan kebutuhan pokok

manusia, sehingga industri ini mampu bertahan dalam berbagai kondisi apapun,

termasuk ketika terjadi krisis ekonomi beberapa tahun yang lalu. Hal ini ditandai

dengan sangat tingginya tingkat persaingan antara perusahaan yang satu dengan

perusahaan yang lainnya industri ini. Dalam penelitian ini perusahaan makanan

dan minuman digunakan menjadi objek penelitian.

Berdasarkan uraian di atas maka peneliti melakukan penelitian dengan mengambil

judul “Pengaruh Manajemen Laba Akrual, Return On Asset dan Kebijakan

Hutang terhadap Tobin’s Q” (Studi Pada Perusahaan Manufaktur Sektor

Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-

2014)”.
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1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka masalah pokok  yang akan dikaji dalam

penelitian ini adalah:

1. Apakah manajemen Laba Akrual dengan pendekatan Conditional Revenue

Model berpengaruh secara  signifikan terhadap Tobin’s Q pada perusahaan

makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014?

2. Apakah Return On Asset berpengaruh secara signifikan  terhadap Tobin’s Q

pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia periode

2012-2014?

3. Apakah kebijakan Hutang berpengaruh secara signifikan terhadap Tobin’s Q

perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia periode 2012-

2014?

4. Apakah manajemen Laba Akrual, Return On Asset, Kebijakan Hutang  secara

simultan berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q pada perusahaan

makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang dihadapi maka dapat

diuraikan sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Manajemen Laba Akrual

dengan pendekatan conditional revenue model terhadap Tobin’s Q pada

perusahaan makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia

periode 2012-2014.
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2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh ROA terhadap Tobin’ s Q pada

perusahaan makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia

periode 2012-2014.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Kebijakan Hutang terhadap

Tobin’s Q pada perusahaan makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek

Indonesia periode 2012-2014.

4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Manajemen Laba Akrual,

Return On Asset (ROA) dan Kebijakan Hutang secara simultan terhadap

Tobin’s Q pada perusahaan makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek

Indonesia periode 2012-2014.

1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat dari penelitian ini adalah:

1. Sebagai bahan referensi untuk penelitian selanjutnya dan menjadi bahan

pertimbangan bagi pihak-pihak yang membutuhkan.

2. Sebagai saran untuk mengembangkan wawasan bagi penulis dan untuk

melengkapi proses belajar di Fakultas Ilmu Sosial dan Ilmu Politik.



BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Agency  Theory

Menurut Sulistyanto (2008) teori keagenan (agency theory) merupakan sisi lain

dari teori agensi yang menekankan pentingnya penyerahan operasionalitas

perusahaan dari pemilik (principals) kepada pihak lain yang mempunyai

kemampuan untuk mengelola perusahaan dengan lebih baik (agents). Konsep

manajerial yang mengatur hubungan anatara pemilik dan pengelola ini

menyatakan bahwa setiap pihak mempunyai hak dan tanggung jawab dalam

pengelolaan sebuah perusahaan. Hubungan agensi antara pemilik dan pengelola

perusahaan ini seharusnya menghasilkan hubungan simbiosis mutualisme yang

menguntungkan semua pihak, khususnya apabila setiap pihak menjalankan hak

dan kewajibannya secara bertanggung jawab. Jensen dan Meckling (1976)

mendefinisikan hubungan keagenan (agency relantionship) sebagai suatu kontrak

dimana satu atau lebih pemilik (principal, dalam hal ini pemegang saham)

memberikan pekerjaan seseorang (agen) untuk melaksanakan pekerjaan untuk

kepentingan dalam pengambilan keputusan. Menurut Anthony dan Govindarajan

(2004) menjelaskan bahwa teori keagenan menunjukkan hubungan antara

prinsipal dengan agen, dimana prinsipal mempekerjakan agen untuk melakukan
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berbagai pekerjaan atas kepentingan prinsipal, termasuk memberikan otoritas

pendelegasian untuk memebuat suatu keputusan.

Berdasarkan pernyataan tersebut maka penulis berpendapat mengenai teori

keagenan terdapat pemisahan fungsi antara pemilik organisasi dan pelaku

organisasi. Dari pemisahan fungsi tersebut dapat menimbulkan perbedaan tujuan

atau kepentingan antara pemilik dan pelaku oragnisasi yang sering disebut konflik

agency. Agar pengelola organisasi ini bertindak sesuai keinginan pemilik

organisasi ini bertindak sesuai keinginan pemilik organisasi (principal), maka

principal perlu untuk mengeluarkan biaya untuk mengawasi kegiatan yang

dilakukan pengelola (agen). Jika agen dan principal berupaya memaksimalkan

utilitasnya masing-masing, serta memiliki keinginan dan motivasi yang berbeda,

maka ada alasan untuk percaya bahwa agen (manajemen) tidak selalu betindak

sesuai keinginan prinsipal. Konflik keagenan dapat mengakibatkan adanya sifat

manajemen melaporkan laba secara oportunis untuk memaksimumkan

kepentingan pribadinya. Jika hal ini terjadi akan mengakibatkan rendahnya

kualitas laba.

Salah satu ukuran kinerja perusahaan digunakan oleh manajer untuk mengambil

keputusan. Dalam hubungannya dengan asimetri informasi yaitu hubungan antara

pemegang saham, manajer dan pemilik perusahaan. Asimetri informasi yang

merupakan ketidaksamaan atau tidak berimbangnya informasi yang dimiliki antar

pemegang saham, manajer perusahaan dan pemilik perusahaan. Dalam hubungan

keagenan, manajer memiliki asimetri informasi terhadap pihak eksternal

perusahaan seperti investor dan kreditor.
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Asimetri informasi terjadi ketika manajer memiliki informasi internal perusahaan

yang relatif lebih banyak dan mengetahui informasi tersebut relatif lebih cepat

dibandingkan pihak eksternal. Dalam hubungan dengan pemilik manajer akan

membuat laba relatif lebih tinggi untuk mempertahankan posisi dan kepercayaan

yang dimilikinya serta menghindari biaya ketika negoisasi ulang.

2.1.2 Asimetri Informasi

Saat terjadi manajemen laba, informasi yang tersaji dalam laporan keuangan

perusahaan dimungkinkan memiliki asimetri informasi. Asimetri Informasi

merupakan bahwa pihak-pihak yang berkaitan dengan perusahaan tidak

mempunyai yang sama mengenai prospek dan risiko perusahaan. Manajer

biasanya mempunyai informasi yang lebih baik dibandingkan dengan pihak luar

(seperti investor). Menurut Prastowo (2011) asimetri informasi muncul ketika

manajer lebih mengetahui informasi ketika manajer lebih mengetahui informasi

internal dan prospek perusahaan di masa yang akan datang dibandingkan

pemegang saham dan stakeholder lainnya, termasuk regulator. Ketika timbul

asimetri informasi, keputusan ungkapan yang dibuat oleh manajer dapat

mempengaruhi harga saham. Karena jika terjadi asimetri informasi antara investor

yang lebih memiliki banyak informasi degan investor yang kurang terinformasi

akan menimbulkan biaya transaksi dan mengurangi likuiditas yang diharapkan

dalam pasar untuk saham-saham perusahaan. Bebagai penjelasan di atas

menjelaskan tentang bagaimana pihak eksternal yang paling sering dirugikan.

Adanya ketimpangan tersebut menjadi alasan mengapa penelitian ini penting
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dilakukan agar pihak investor memiliki tambahan informasi agar lebih bijaksana

dalam melakukan investasi.

Asimetri informasi berkaitan dengan tingkat pengungkapan dalam laporan

keuangan yang dipengaruhi oleh penilaian dari manajer. Sehingga dengan adanya

asimetri antara manajemen (agent) dengan pemilik (principal) memberikan

kesempatan kepada manajer untuk melakukan manajemen laba (earnings

management) dalam rangka memaksimumkan kegunaanya.

Menurut Scott (2000) terdapat dua macam asimetri informasi yaitu:

1. Adverse Selection, yaitu bahwa manajer perusahaan dan para pihak dalam

(insiders) lebih mengetahui kondisi kini dan prospek ke depan suatu

perusahaan daripada para investor luar. Di lain pihak, jika para investor

rasional mengetahui adanya kemungkinan informasi yang disampaikan kepada

mereka adalah informasi bias.

2. Moral Hazard, adalah bahwa dalam mana satu pihak atau lebih yang

melangsungkan atau akan melangsungkan suatu transaksi usaha,atau transaksi

usaha potensial, dapat mengamati tindakan-tindakan mereka dalam

penyelesaian transaksi–transaksi mereka sedangkan pihak-pihak lainnya tidak.

Masalah asimetri kedua (moral hazard) terjadi karena adanya pemisahan

pemilikan dengan pengendalian yang merupakan karakteristik kebanyakan

perusahaan besar.

2.2 Manajemen Laba

Manajemen laba (earning management) merupakan suatu kemampuan untuk

memanipulasi pilihan–pilhan yang tersedia dan mengambil pilihan yang tepat
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untuk dapat mencapai tingkat laba yang diinginkan.  Definisi sebagai salah satu

contoh lain pada akuntansi yang dirancang dan bukan berdasarkan prinsip (Riahi

dan Belkaoui, 2006). Menurut Schipper (2000) dalam Rahmawati (2012)

manajemen laba campur tangan dalam proses penyusunan pelaporan keuangan

eksternal, dengan tujuan untuk memperoleh keuntungan pribadi (pihak yang tidak

setuju mengatakan bahwa hal ini hanyalah upaya untuk memfasilitas operasi yang

tidak memihak dari sebuah proses).

Sedangkan menurut Saputro dan Setiawati (2004) manajemen laba  merupakan

campur  tangan manajemen dalam proses penyusunan laporan keuangan

perusahaan bagi eksternal guna mencapai tingkat laba tertentu dengan tujuan

untuk menguntungkan dirinya sendiri atau perusahaanya sendiri. Pada saat

perusahaan akan menjual sahamnya kepada publik, manajer perlu memberikan

informasi mengenai kondisi keuangan perusahaanya sesuai yang dibutuhkan oleh

publik untuk dapat mempertimbangkan pilihannya. Hal tersebut mampu

mendorong manajer dalam melakukan manajemen laba untuk meningkatkan nilai

perusahaan dan kepentingan pribadinya. Manajemen laba dapat diklasifikasikan

menjadi tiga kategori yaitu akuntansi yang curang, manajemen laba, dan

manajemen laba nyata. Manajemen laba akrual itu sendiri adalah suatu bentuk

manipulasi laporan keuangan pada komponen akrual untuk meningkatkan laba

perusahaan dalam rangka untuk terlihat baik persepsi investor (Windharta dan

Ahmar, 2014).
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Menurut Sugiri (1998) membagi definisi manajemen laba menjadi dua, yaitu :

1. Definisi Sempit

Dalam hal ini manajemen laba hanya berkaitan dengan pemilihan metode

akuntansi. Dalam arti sempit, manajemen laba didefinisikan sebagai perilaku

manajer dalam bermain dengan komponen discretionary accruals dalam

menetukan besarnya laba

2. Definisi Luas

Manjemen laba adalah tindakan manajer dalam meningkatkan atau

mengurangi laba yang dilaporkan saat ini atas suatu unit usaha dimana manjer

yang bertanggung jawab, tanpa mengakibatkan peningkatan atau penurunan

profitabilitas ekonomi jangka panjang unit tersebut. Manajemen Laba dapat

diklasifikasi menjadi menaikkan atau menurunkan laba yang dilaporkan,

peralatan laba, dan pencucian laporan keuangan. Manajemen laba, terlepas

dari positif atau negatif, jika dipandang dari sisi, kualitas laba, akan

mengindikasikan kualitas laba yang rendah, sebab laba tidak disajikan

sebagaimana adanya (Lesmana dan Rudy, 2003). Secara umum manajemen

laba didefinisikan sebagai upaya manajer perusahaan untuk mengintervensi

atau mempengaruhi informasi-informasi dalam laporan keuangan dengan

tujuan untuk mengelabui stakeholder yang ingin mengetahui kinerja dan

kondisi perusahaan (Sri Sulistyanto, 2008). Manajeman laba terjadi pada saat

manajer menggunakan kebijakan (judgment) dalam pelaporan keuangan dan

dalam menyusun transaksi untuk mengubah laporankeuangan dan

menyesatkan stakeholder mengenai kinerja ekonomi perusahaan, atau untuk
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mempengaruhi contractual outcomes yang tergantung pada angka pelaporan

dalam akuntansi (Healy dan Wahlen, 1998).

Berdasarkan pemaparan dari penulis di atas berpendapat bahwa manajemen

laba merupakan salah satu cara dari metode-metode berstandar umum yang

dipilih oleh seorang manajer sesuai dengan kebutuhan kepada siapa laporan

keungan tersebut diberikan. Manajemen laba merupakan kecenderungan yang

umum dilakukan oleh pihak manajemen, seringkali juga diartikan dengan

manipulsi laba, meski kedua istilah tersebut tidak dapat dikatakan mutlak

sama.  Manajemen laba akan membuat laba tidak sesuai dengan realitas

ekonomi yang ada, ini berarti kualitas laba yang dilaporkan menjadi rendah.

2.2.1 Teknik Manajemen Laba

Teknik dana pola dalam manajemen laba menurut Setiawati dan Na’im (2000)

dilakukan tiga teknik antara lain:

1. Memanfaatkan peluang untuk membuat estimasi akuntansi

Cara manajemen untuk mempengaruhi laba melalui judgement terhadap

estimasi akuntansi antara lain:estimasi tingkat piutang tidak tertagih, estimasi

kurun waktu depresiasi aktiva tetap atau amortisasi aktiva tak berwujud, dan

estimasi biaya garansi.

2. Mengubah metode akuntansi

Perubahan metode akuntansi yang digunakan untuk mencatat suatu transaksi.

Seperti contoh merubah metode depresiasi aktiva tetap, dari metode depresiasi

angka tahun  ke metode depresiasi garis lurus.
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3. Menggeser periode biaya atau pendapatan

Dalam hal ini contohnya mempercepat atau menunda pengeluaran untuk

penelitian sampai periode akuntansi berikutnya. Dari teknik-teknik di atas

dapat diketahui bahwa manajemen laba dapat di  katakan sebagai sebagai

pemilihan cara dalam menyampaikan laporan keuangan. Sesuai dengan

kebutuhan manajer pola tersebut diberikan sesuai dengan kepada siapa laporan

keuangan tersebut diperuntukan.

2.2.2 Pola Manajemen Laba

Menurut Scott (2000) pola manajemen laba dapat dilakukan dengan berbagai cara

seperti :

1. Taking a Bath

Pola ini akan  terjadi ketika pengorganisasian ulang temasuk pengangkatan

CEO baru dengan melaporkan kerugian dalam jumlah yang besar. Hal seperti

ini diharapkan mampu meningkatkan laba di masa yang akan datang.

2. Income Minimization

Perusahaan melakukan income minimization pada saat mengalami tingkat

profitabilitas yang tinggi sehingga, jika laba pada periode mendatang

diperkirakan turun dratis dapat diatasi dengan mengambil laba peroide

sebelumnya.

3. Income Maximization

Perusahaan melakukan income maximization ketika laba menurun. Hal

tersebut bertujuan untuk melaporkan net income yang tinggi bertujuan untuk

mendapatkan bonus yang lebih besar. Pola income maximization dilakukan

oleh perusahaan yang melakukan perjanjian hutang.
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4. Income Smoothing

Cara ini dilakukan perusahaan dengan meratakan atau memfluktuasikan

tingkat laba yang dilaporkan sehingga mampu mengurangi fluktuasi laba yang

terlalu tinggi karena pada umumnya investor lebih menyukai laba yang relatif

lebih stabil.

Income smooting merupakan bagian dari manajemen laba yang merupakan

kegiatan perusahaan untuk melakukan perubahan atau memanipulasi laba secara

smooth (lembut).

Menurut Harahap (2005) ada tiga cara yang digunakan dalam metode income

smooting, yaitu:

1) Mengatur waktu kejadian transaksi.

2) Memilih prinsip atau metode alokasi.

3) Mengatur penggolongan antara laba operasi normal dan laba yang bukan dari

operasi normal.

2.2.3 Indikator-indikator Manajemen Laba

Menurut Lesmana dan Rudy (2003) indikator-indikator yang dipergunakan untuk

mendeteksi adanya manjemen laba antara lain:

1. Penjualan dan laba bersih

Sebagai indikator adanya manajemen laba adalah dengan melihat hubungan

antara penjualan dan laba bersih. Seperti contoh penjualan meningkat 10% dan

laba bersih meningkat 20% terdapat hubungan yang patut dipertanyakan, dan

perlu ditelusuri lebih lanjut di bagian mana terdapat penurunan proporsi biaya.
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2. Pengakuan pendapatan

Indikator ini dilakukan dengan memeriksa kebijakan dalam pengakuan

pendapatan.

3. Biaya-biaya under-accrual atau over-accrual

Biaya-biaya yang over-accrual atau under-accrual menyebabkan laba

menjadi understatement atau overstatement yang berarti kualitas laba menjadi

rendah.

4. Discretionary costs

Discretionary costs merupakan biaya sebagai input yang tidak dapat ditelusuri

dampak atau hubungannya dengan output atau dapat juga disebut biaya yang

tidak dapat dikendalikan hasilnya. Seperi contoh: biaya iklan, biaya

pemeliharaan aktiva, biaya penelitian dan pengembangan(R&D), dan biaya

pelatihan karyawan.

5. Dampak kebijakan manajemen dalam discretionary costs

Dampak ini merupakan dampak yang tidak nyata dan tidak langsung, sehingga

terdapat keleluasan manajemen dalam menentukan kebijakan untuk

menaikkan atau menurunkan discretionary costs. Dapat pula terjadi

manajemen menaikkan discretionary costs secara signifikan tanpa

sebelumnya ada rencana strategis yang ditetapkan sehubungan dengan biaya-

biaya tersebut.

6. Menilai kewajaran discretionary costs

Salah satu kewajaran discretionary costs merupakan dengan memperhatikan

konsistensi kecenderungan (trend) biaya-biaya ini, dengan kondisi yang

mensyaratkan. Seperti contoh: biaya iklan seharusnya konsisten berhubungan
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dengan penjualan, biaya pelatihan dengan kerugian akibat kerusakan atau

kesalahan dalam produksi atau tingkat pengembalian produk atau tingkat

biaya garansi, dan sebagainya.

2.3 Revenue Discretionary Model

Revenue discretionary model diperkenalkan  atas dasar ketidakpuasaan terhadap

model akrual yang umum digunakan saat ini. Menurut Stubben (2010)

mengembangkan model pendapatan dan akrual pada tingkat kuartalan karena

model pendapatan kuartalan lebih kuat dan lebih baik. Pendapatan perkuartalan

digunakan untuk mempermudah dalam mengontrol apabila terjadi manipulasi

karena pendapatan dianggap sebagai ukuran yang objektif dari kegiatan operasi

perusahaan.

2.3.1 Revenue Model

Revenue Model menekankan pada pendapatan perkuartalan yang diproksikan

dengan piutang pertahun dengan asumsi bahwa apabila pendapatan perkuartal

mampu menjelaskan piutang dengan baik, maka tidak akan terindikasi manajemen

laba.

∆ARit= α +β1∆R1_3it+ β2∆R4it + e .............................................................. (2.1)

Keterangan:

AR = piutang pada kuartal ke empat

R1_3 = pendapat dalam tiga kuartal pertama

R4 = pendapatan dikuartal keempat

e = error
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2.3.2 Conditional Revenue Model

Conditional Revenue Model lebih menekankan pada banyak aspek yang

mempengaruhi pendapatan discretionary. Aspek tersebut meliputi ukuran

perusahaan (Size), umur perusahaan (Age), laba kotor (Gross Revenue Margin).

∆ARit = α + β1+ ∆R it + β2 ∆Rit x SIZEit + β3∆Rit x AGEit + β4∆Rit x AGE _ SQit +

β5∆Rit x GRMit + β6∆Rit x GRM _ SQit + e .......................................................(2.2)

Keterangan:

AR = Piutang akhir  tahun

∆R = Pendapatan

SIZE = Natural log dari total aset akhir tahun

AGE = Umur perusahaan (tahun)

GRM = Margin kotor

_SQ = Kuadrat dari variabel

e = error

2.4 Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan hasil akhir dari proses akuntansi yang

mengkomunikasikan informasi keuangan kepada pihak-pihak yang

berkepentingan. Dari laporan keuangan dapat diketahui kinerja keuangan

perusahaan yang sering dijadikan dasar dalam pengambilan keputusan ekonomi

oleh masing-masing pihak yang berkepentingan. Pemakai laporan keuangan

meliputi investor sekarang dan investor potensial, karyawan, peminjam, pemasok,

kreditur usaha lainnya, pelanggan, pemerintah serta lembaga-lembaga dan
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masyaraka. Laporan keuangan merupakan beberapa lembar kertas yang

bertuliskan angka-angka tersebut (Brigham dan Houston 2001).

Menurut Sundjaja dan Barlian (2003) laporan keuangan adalah suatu laporan yang

menggambarkan hasil dari proses akuntansi yang digunakan sebagai alat

komunikasi antar data keuangan atau aktivitas perusahaan dengan pihak-pihak

yang berkepentingan dengan data-data atau aktivitas tersebut. Laporan keuangan

berisi tentang informasi keuangan perusahaan yang terdiri dari neraca, laporan

laba-rugi, laporan arus kas, laporan perubahan modal dan catatn dan catatn atas

laporan keuangan.

2.4.1 Rasio Keuangan

Analisis rasio keuangan merupakan alat utama dalam analisis keuangan, karena

analisis ini dapat digunakan untuk menjawab berbagai pertanyaan tentang keadaan

keuangan perusahaan.

Bentuk pokok rasio keuangan ada dua (Mamduh, 2009) yaitu:

1) Rasio Solvabilitas adalah rasio yang mengukur sejauh mana kemampuan

perusahaan memenuhi kewajiban jangka panjangnya.

2) Rasio Probabilitas adalah rasio yang melihat kemampuan perusahaan

menghasilkan laba

2.4.2 ROA (Return On Asset)

Return On Asset Merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan

menghasilkan laba dengan menggunakan total aset (kekayaan) yang dipunyai
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perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut.

ROA dapat diperoleh dengan rumus:

= x 100 ..................................... (2.3)

ROA juga sering disebut juga sebagai ROI (Return On Investment), rasio yang

tinggi menunjukkan efisiensi manajemen aset tinggi, yang berarti efisiensi

manajemen. Biasanya aset rata-rata dihitung dengan menjumlahkan aset pada

awal periode dengan aset pada akhir periode dan dibagi dua (Mamduh, 2009).

2.4.3 Kebijakan Hutang (Rasio Hutang)

Rasio hutang merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan

memenuhi kewajiban-kewajiban jangka panjangnya. Pada umumnya seseorang

analisis keuangan berkepentingan dengan utang jangka panjang sebab perusahaan

harus membayar bunga dalam jangka panjang beserta pokok pinjamannya.

Demikian pula tuntunan terhadap kreditur harus didahulukan dibandingkan

dengan pembagian hasil kepada pemegang saham (Mamduh, 2009).

Rasio Hutang dapat diperoleh dengan rumus:

= ............................................................     (2.4)

Rasio ini mengitung seberapa besar dana disediakan oleh kreditur rasio yang

tinggi berarti, semakin tinggi rasio tersebut semakin banyak uang kreditur yang

digunakan perusahaan untuk menghasilkan laba. Pada umumnya, lebih banyak

utang perusahaan yang digunakan dalam kaitanya dengan total aktiva, lebih besar

lagi pengaruh keuangannya. Pengaruh keuangan adalah sejumlah hasil dan risiko
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yang ditimbulkan melalui penggunaan beban tetap keuangan seperti utang dan

saham preferen. Dengan perkataan lain semakin besar pengaruh keuangan yang

digunakan perusahaan maka semakin besar pula hasil dan risiko yang diharapkan

(Ambarwati, 2010).

2.5 Tobin’s Q

2.5.1 Pengeritian Tobin’s Q

Tobin’s Q atau biasa juga disebut Q ratio atau Q teori diperkenalkan pertama kali

oleh James Tobin pada tahun 1969. James Tobin adalah ekonomi Amerika yang

berhasil meraih nobel di bidang ekonomi dengan mengajukan hipotesis bahwa

nilai pasar suatu perusahaan seharusnya sama dengan biaya penggantian aktiva

perusahaan tersebut sehingga menciptakan keadaan ekuilibrium (Haosana, 2012).

Pengertian Tobin’s Q ini menurut James Tobin sebagaimana yang dikutip oleh

Carton dan Perluff dalam Juniarti (2009) adalah“ Tobin’s Q is the ratio of the

market value of a firm assets (as measured by the market value of the market

value of its out standing stock and debt) to the replacement cost of the firm;s

assets”

Tobin’s Q menawarkan penjelasan nilai dari suatu perusahaan. Model Tobin’s Q

mendefinisikan nilai perusahaan sebagai nilai kombinasi antara aktiva berwujud

dan aktiva tak berwujud. Nilai Tobin’s Q perusahaan yang rendah (antara 0 dan 1)

menindikasikan bahwa biaya ganti aktiva perusahaan lebih besar daripada nilai

pasar perusahaan tersebut. Sedangkan jika nilai Tobin’s Q suatu perusahaan tinggi

(lebih dari 1), maka nilai perusahaan lebih besar daripada nilai aktiva perusahaan
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yang tercatat. Hal ini mengindikasikan bahwa terdapat beberapa aktiva

perusahaan yang tidak terukur atau tercacat.

2.5.2 Keunggulan Tobin’s Q

Tobin’s Q atau Q ratio merupakan suatu model yang berguna dalam pembuatan

keputusan investasi. Menurut Juniarti (2009) dalam Silalahi (2013), Tobin’s Q

meringkas informasi yang akan datang yang relevan dengan keputusan investasi

perusahaan. Perusahaan meningkatkan model saham jika Q tinggi karena nilai

Tobin’s Q di atas satu maka perusahaan akan menghasilkan rate of return yang

lebih tinggi dibandingkan dengan yang dikeluarkan oleh biaya aset. Pengukuran

kinerja dengan menggunakan Tobin’s Q tidak hanya memberikan gambaran pada

aspek fundamental saja, tetapi juga sejauh mana pasar menilai perusahaan dari

berbagai aspek yang dilihat oleh pihak luar termasuk investor. Tobin’s Q

mewakili sejumlah variabel yang penting dalam pengukuran kinerja, antara lain

aset perusahaan, kecenderungan pasar yang memadai seperti pandangan-

pandangan analis mengenai prospek perusahaan dan variabel modal intelektual

atau intangible assests. Secara khusus Tobin’s Q atau Q ratio sering digunakan

sebagai alat pengukur nilai intangible assests atau modal intelektual suatu

perusahaan seperti kekuasaan monopoli, sistem manajerial, dan peluang

pertumbuhan. Karena adanya modal intelektual inilah suatu perusahaan sering

dinilai lebih oleh pasar.

Menurut Juniarti (2009) dalam Silalahi (2013) mengungkapkan bahwa kinerja

perusahaan tercermin dari banyaknya perusahaan yang memiliki aset berwujud

yang tidak signifikan dalam laporan keuangan namun penghargaan pasar terhadap
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perusahaan-perusahaan tersebut sangat tinggi. Atas dasar itulah sehingga Tobin’s

Q menjadi alat pengukuran kinerja yang populer.

2.5.3 Pengukuran Tobin’s Q

Nilai Tobin’s Q atau ratio pada umumnya dapat dihitung dengan membagi nilai

pasar suatu perusahaan (yang diukur dengan nilai pasar dari saham yang beredar

dan utang) dengan biaya penggantian aset. Linderberg dan Ross dalam

Ralexander (2013) mengembangkan metode untuk mengukur Tobin’s Q yang

menghasilkan variabel intangible assets. Rumus Tobin’s Q ini kemudian menjadi

yaitu:

′ = .............................................     (2.5)

( )( ).......(2.6)

Untuk perhitungan yang lebih akurat, Yan Liu dalam Juaniarti (2009)

menambahkan biaya iklan serta R & D sebagai proxy intangible assets, dengan

rumus sebagai berikut:

′ = ( )( & )..................................................... (2.7)

Chung Pruitt dalam Haosana ( 2012). Mereka mengembangkan rumus Tobin’s Q

karena pada kenyataanya biaya penggantian aset seringkali tidak tersedia dan sulit

diperhitungkan. Oleh karena itu mereka menyamakan biaya penggantian aset

dengan nilai buku aset sehingga rumus Tobin’s Q menjadi:

’ = ( )
................................................................ (2.8)
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Keterangan :

ME = Jumlah saham biasa perusahaan yang beredar dikali dengan harga

penutupan saham.

PS = Nilai Likuidasi saham preferen perusahaan yang beredar.

DEBT = (Total Utang +Persediaan – Aset Lancar).

TA = Nilai buku total aset perusahaan.

Klapper dan Love dalam Haosana (2012 ) telah menyesuaikan rumus Tobin’s Q

dengan kondisi transaksi keuangan perusahaan-perusahaan di Indonesia. Rumus

tersebut sebagai berikut:

′ = ...................................................................... (2.9)

Menurut Vinola Herawati (2008) dalam Susanti (2010) menyebutkan bahwa nilai

perusahaan diukur melalui Tobin’s Q yang diformulasikan:

= ........................................................................... (2.10)

Keterangan:

EMV = Nilai pasar equitas (Equity market value),yang diperoleh dari hasil

perkalian harga saham penutupan (closing price) akhir tahun dengan

jumlah saham yang beredar pada akhir tahun

EBV = Nilai buku equitas (equity book value), yang diperoleh dari selisih total

aset perusahaan dengan total kewajiban

D = Nilai buku dari total hutang
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2.6 Penelitian Terdahulu

Berdasarkan berbagai penelitian terdahulu yang telah menguji teori dan

menjelaskan beberapa faktor yang mempengaruhi manajemen laba. Berdasarkan

hasil dari penelitian terdahulu dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Nieken Herman Sari dan Nurmala Ahmar (2014) meneliti dengan variabel

yang diteliti yaitu revenue discretionary model dan manajemen laba. Revenue

discretionary model menggunakan model revenue model dan conditional

model, penelitian ini menggunakan metode analisis deskriptif statistik. Hasil

dari penelitian tersebut adalah manajemen laba akrual tidak berpengaruh

dengan pendekatan Revenue model terhadap Tobin’s Q.

2. Cincin Haosana (2012) meneliti dengan variabel yang diteliti adalah variabel

X1 adalah Return On Asset, X2 adalah Tobin’s Q. penelitian mnggunakan

metode analisis menggunakan uji asumsi klasik. Hasil penelitian yang telah

dilakukan yaitu berdasarkan pengamatan beberapa variabel yang digunakan

untuk mengetahui apakah pengaruh ROA dan Tobin’s Q sebagai variabel

independen terhadap volume perdagangan saham sebagai variabel dependen.

3. Bekti Pertiwi (2013) meneliti dengan menggunakan varaiabel dependennya

adalah manajemen laba, sedangkan variabel independennya adalah asimetri

informasi, kompensasi manajerial, perjanjian kredit, dan biaya politik. Hasil

penelitian ini adalah R square diperoleh hubungan antara variabel pada

penelitian ini adalah kategori sangat rendah. Metode yang digunakan adalah

analisis regresi barganda Model panel berganda.

4. Sepriahangga Wahyu Windharta dan Nurmala Ahmar (2014) meneliti dengan

menggunanakan pendekatan revenue discretionary model untuk  melakukan
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manajemen laba. Metode yang digunakan adalah analiis deskriptif data uji

asumsi klasik. Hasil peneliti ini adalah pengujian manajemen laba dengan

pendekatan revenue discretionary terhadap kinerja perusahaan yang diukur

menggunkan Tobin’s Q tidak berpengaruh secara parsial.

5. Arif Lukman Santoso (2012) meneliti dengan menggunkan variabel adalah

variabel independennya adalah efisien  manajemen, sedangkan  variabel

dependennya ROA, ROE, Tobin’s Q, dan penelitian adanya variabel kontrol

diantaranya leverage dan size. Hasil penelitiannya adalah bahwa efisiensi

manajemen berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan. Metode

yang digunakan adalah uji Ketepatan Perkiraan (uji R2).

6. Mardiyati et al (2012) meneliti dengan variabel kebijakan deviden, kebijakan

hutang, profitabiltas, nilai perusahaan, dan good corporate governance.

Penelitian ini menggunakan metode kuadrat terkecil yang menunjukkan

bahwa kebijakan dividen memiliki pengaruh positif tetapi tidak signifikan

terhadap nilai perusahaan, kebijakan utang berpengaruh positif tetapi tidak

signifikan terhadap nilai perusahaan, dan profitabilitas berpengaruh positif

signifikan. Selain itu, penelitian ini menggunakan kepemilikan manajerial

sebagai variabel kontrol yang bisa mengubah satu variabel independen,

terdapat: koefisien kebijakan utang terhadap nilai perusahaan. Jadi, kebijakan

utang berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Secara simultan, variabel DPR, DER, dan ROE berpengaruh signifikan

terhadap PBV dan dengan kepemilikan manajerial sebagai variabel kontrol,

variabel DPR, DER, ROE, dan kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan

terhadap PBV.
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Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No Peneliti dan Judul Variabel Hasil penelitian
1 Santoso,(2012), meneliti

tentang Efisien
Manajemen dan Keuangan
Perusahaan Publik
Indonesia

Efeisien manajemen
dan ROA, ROE,
Tobin’s Q

Bahwa efisiensi
manajemen
berpengaruh positif
signifikan terhadap
kinerja keuangan

2 Haosana( 2012) meneliti
tentang Penagruh Return
On Asset Dan Tobin’s Q
Terhadap Volume
Perdagangan Pada
Perusahaan Retail

Variabel X1 adalah
Return On Asset, X2

adalah Tobin’s Q

Berdasarkan
pengamatan beberapa
variabel yang
digunakan untuk
mengetahui apakah
pengaruh ROA dan
Tobin’s Q sebagai
variabel independen
terhadap volume
perdagangan saham
sebagai variabel
dependen.

3 Mardiyati et al (2012)
Pengaruh Kebijakan
Deviden, Kebijakan
Hutang, dan Profitabilitas
Terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan Deviden,
Kebijakan Hutang,
Profitabilitas, Nilai
Perusahaan, Good
Corporate Governance

Kebijakan dividen
memiliki pengaruh
positif tetapi tidak
signifikan terhadap
nilai perusahaan,
kebijakan utang
berpengaruh positif
tetapi tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan, dan
profitabilitas
berpengaruh positif
signifikan. Selain itu,
penelitian ini
menggunakan
kepemilikan
manajerial sebagai
variabel kontrol yang
bisa mengubah satu
variabel independen,
terdapat: koefisien
kebijakan utang
terhadap nilai
perusahaan. Jadi,
kebijakan utang
berpengaruh negatif
tetapi tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
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4 Sari dan Ahmar (2014)
meneliti tentang Revenue
Discretionary Model
Pengukuran Manajemen
Laba

Mengunakan
pendekatan Revenue
Discretionary Model
untuk mengukur
Manajemen laba , dan
menggunakan dua
model Revenue Model
dan Conditional
Revenue Model

manajemen laba akrual
tidak berpengaruh
dengan pendekatan
Revenue model
terhadap Tobin’s Q.

5 Windharta dan Ahmar,
(2014) meneliti tentang
Pengaruh Manajemen
Laba Akrual dengan
Pendekatan Revenue
Discretionary Model
Terhadap Kinerja
Perusahaan

Menggunakan
pendekatan revenue
discretionary model
untuk mengukur
manajemen laba dan
revenue discretionay
model memiliki dua
formula yaitu: Revenue
Model dan Conditional
Revenue Model

Pengujian manajemen
laba dengan
pendekatan revenue
discretionary terhadap
kinerja perusahaan
yang diukur
menggunkan Tobin’s
Q tidak berpengaruh
secara parsial.

6 Pertiwi, (2015), meneliti
tentang Implikasi Asimetri
Informasi, Kompensasi
Manajerial, Perjanjian
Kredit, dan Biaya Politik
Terhadap Manajemen
laba

Asimetri informasi dan
Kompensasi Manajerial,
Perjanjian Kredit, Biaya
Politik

R square diperoleh
hubungan antar
variabel pada
penelitian ini adalah
kategori sangat rendah

Sumber: Jurnal dan skripsi

Terdapat beberapa perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya. Pada

penelitian ini, peneliti menambahakan beberapa veriabel sehingga variabel yang

digunakan lebih banyak. Terdapat juga perbedaan pada perusahaan yang dijadikan

populasi, pada penelitin ini perusahaan yang dijadikan populasi adalah perusahaan

manufaktur yang belum pernah dilakukan pada penelitai sebelumnya. Selain itu

periode waktu yang digunakan berbeda. Sehingga memungkinkan memberikan

hasil penelitian yang berbeda.
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2.7 Kerangka Pemikiran

Memaksimalkan laba merupakan tujuaan utama perusahaan, semakin tinggi laba

menunjukan bahwa perusahaan tersebut memiliki kinerja yang tinggi. Kinerja

yang tinggi akan membuat investor tertarik untuk membeli saham dari perusahaan

tersebut sehingga harga saham perusahaan akan mengalami kenaikan. Kenaikan

harga saham memperlihatkan bahwa nilai perusahaan meningkat. Kinerja

perusahaan memiliki arti penting bagi suatu perusahaan, karena dengan

memaksimalkan kinerja perusahaa berarti juga memaksimalkan kemakmuran

pemegang saham. Kinerja perusahaan dapat diukur dengan berbagai rasio

keuangan, namun yang digunakan dalam penelitian ini adalah Tobin’s Q. Tobin’s

Q adalah rasio nilai pasar aset perusahaan yang diukur dengan nilai pasar dari

saham yang beredar dan utang dengan biaya penggantian aset perusahaan.

Semakin tinggi nilai pasar perusahaan dibandingkan modalnya maka semakin

banyak kelebihan yang dianggap sebagai laba.

Kinerja suatu perusahaan dapat dinilai melalui laporan keuangan yang disajikan

secara teratur setiap periode. Analisis laporan keuangan pada perusahaan

menggunakan beberapa variabel yaitu Manajemen Laba Akrual, Return On Asset

(ROA), dan Kebijakan Hutang. Ketiga variable ini untuk menentukan besarnya

kinerja perusahaan tersebut. Masing-masing variabel hanya diproksikan dengan

menggunakan satu aspek.

Manajemen laba adalah pilihan kebijakan akuntansi yang dilakukan oleh manajer

untuk tujuan spesifik yaitu para manjer memberikan perintah langsung kepada

akuntan di perusahaan untuk memanipulasi angka-angka yang ada pada laporan
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keuangan perusahaan. Manajemen laba dibagi menjadi dua kategori yaitu

manajemen laba akrual dan manajemen laba nyata. Manajemen laba akrual adalah

suatu bentuk manipulasi laporan keuangan pada komponen akrual untuk

meningkatkan laba perusahaan dalam rangka untuk terlihat baik dalam persepsi

investor. Manajemen laba akrual dapat dilakukan melalui adanya kebijakan akrual

yang ditetapkan pada Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan No. 1 (Revisi

2009) paragraph 19, dimana dalam penyusunan laporan keuangan kecuali laporan

arus kas didasarkan pada dasar akrual. Selain itu terdapat beberapa perubahan

PSAK yang berdampak pada kebijakan akrual yang semakin terbatas, salah

satunya mengenai pelapoan laba rugi kompresehensif yag ditetapkan mulai 1

Januari 2012. Perubahan tersebut berpengaruh terhadap pemilihan tahun

penelitian karena laporan laba rugi merupakan sumber data dalam penelitian ini

Manajemen Laba Akrual menggunakan pendekatan Revenue Discretionary Model

yang diperkenalkan oleh Stubben (2010) atas dasar ketidakpuasan terhadap model

akrual yang umum digunakan saat ini. Terdapat dua formula dalam revenue

discretionary model yang digunakan pengukuran manajemen laba. Pertama

adalah revenue model, model ini menitikberatkan pada pendapatan yang memiliki

hubungan secara langsung dengan piutang. Kedua yaitu conditional revenue

model, model ini dikembangkan kembali dengan adanya penambahan ukuran

perusahaan (size), umur perusahaan (age), dan margin kotor (GRM) yang diduga

dapat digunakan dalam mendeteksi manajemen laba akrual mengenai pemberian

kredit yang berhubungan dengan piutang. Ukuran perusahaan (firm size)

merupakan proksi dari kekuatan financial. Umur perusahaan merupakan proksi

untuk tahap perusahaan dalam siklus bisnis. Sebagai proksi dari kinerja
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operasional dari perbandingan perusahaan dengan perusahaan kompetitor,

digunakan gross margin. Tetapi peneliti hanya menggunakan pengukuran yang

kedua yaitu menggunakan Conditional Revenue Model, karna dengan pengukuran

ini dapat digunakan dalam mendeteksi manajemen laba akrual mengenai

pemberian kredit yang berhubungan dengan piutang. Hal ini menandakan bahwa

setiap kenaikan variabel manajemen laba 1kali akan mengakibatkan kenaikan

Tobin’s Q, manajemen laba 1kali akan mengakibatkan kenaikan Tobin’s Q, begitu

juga sebaliknya setiap penurunuan variabel manajemen laba akrual 1 kali akan

mengakibatkan penurunan Tobin’s Q.

ROA (Return On Asset) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan

perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan total aset (kekayaan) yang

dipunyai perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai aset

tersebut. Hal ini dapat diartikan bahwa setiap kenaikan ROA sebesar 1% maka

akan mengakibatkan kenaikan Tobin’s Q, begitu juga sebaliknya setiap penurunan

variabel ROA 1% akan mengakibatkan penurunan Tobin’s Q.

Kebijakan hutang merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan

memenuhi kewajiban-kewajiban jangka panjangnya. Rasio ini mengitung

seberapa jauh dana disediakan oleh kreditur rasio yang tinggi berarti, semakin

tinggi rasio tersebut semakin banyak uang kreditur yang digunakan perusahaan

untuk menghasilkan laba. Rasio hutang digambarkan untuk melihat sejauh mana

aset perusahaan dibiayai oleh hutang dibandingkan dengan modal sendiri. Apabila

total hutang perusahaan lebih besar dari total aset yang dimiliki perusahaan dapat

dikatakan perusahaan tersebut tidak solvable.
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Semakin tinggi kebijakan hutang belum tentu kinerja perusahaan tinggi.

Sebaliknya semakin rendah kebijakan belum tentu menunjukkan kinerja

perusahaan rendah. Hal ini menandakan bahwa kebijakan hutang terlalu

dipertimbangkan oleh investor dalam melakukan penilaian sebuah perusahaan,.

sehingga terjadi asimetri informasi pada perusahan. Pada penelitian ini

manajemen laba akrual, Return On Asset (ROA), dan kebijakan hutang

berpengaruh pada Tobin’s Q. Secara sistematis kerangka pemikiran penelitian ini

dapat digambarkan sebagai berikut:

Gambar 2.1 Kerangka Pikir
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2.8 Perumusan Hipotesis

Perumusan hipotesis penelitian merupakan langkah ketiga dalam penelitian,

setelah peneliti mengemukakan landasan teori dan kerangka berfikir. Berdasarkan

pemaparan diatas maka hipotesis penelitian yang diajukan dalam penelitian ini

adalah sebagai berikut:

1. Ha1 : Manajemen Laba Akrual dengan pendekatan Conditional Revenue

Model berpengaruh secara signifikan terhadap Tobin’s Q.

H01 : Manajemen Laba Akrual dengan pendekatan Conditional Revenue

Model berpengaruh tidak signifikan terhadap Tobin’s Q.

2. Ha2 : ROA berpengaruh secara signifikan terhadap Tobin’s Q perusahaan

makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia.

H02 : ROA berpengaruh tidak  signifikan  terhadap Tobin’s Q perusahaan

makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia.

3. Ha3 : Kebijakan Hutang berpengaruh secara signifikan terhadap Tobin’s Q

perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia.

H03 : Kebijakan Hutang berpengaruh tidak signifikan terhadap Tobin’s Q

perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia.

4. Ha4 : Manajemen Laba Akrual, ROA, dan Kebijakan Hutang secara

simultan berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q perusahaan

makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia.

H04 : Manajemen Laba Akrual, ROA, Kebijakan Hutang  secara simultan

berpengaruh tidak signifikan terhadap Tobin’s Q perusahaan

makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia.
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BAB III

METODE PENELITIAN

3.1 Jenis  Penelitian

Penelitian ini termasuk kedalam explanatory research (penelitian exsplanatori),

karena penelitian ini bertujuan untuk menguji sebuah teori. Menurut metode

eksplanasi bangunan teori yang dikembangkan, penelitian dapat dibedakan

menjadi penelitian yang bertujuan membangun proposi dan hipotesis serta

penelitian yang bertujuan menguji hipotesis. Penelitian ini bertujuan untuk

menguji hipotesis sehingga termasuk dalam metode eskplanasi ilmu, menyatakan

hubungan satu variabel menyebabkan perubahan variabel yang lainnya

(Ferdinand, 2006).

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif. Menurut

Sugiyono (2013) metode kuantitatif adalah pendekatan ilmiah yang memandang

suatu realitas dapat diklasifikasikan, konkrit, teramati dan terukur, hubungan

variabelnya bersifat sebab akibat dimana data penelitiannya berupa angka-angka

dan analisisnya menggunakan statistik.
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3.2 Populasi

Populasi menurut Sugiyono (2014) adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas

objek/subjek yang mempunyai kualitas dan karkteristik tertentu yang ditetapkan

oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi pada

penelitian ini adalah perusahaan manufaktur makanan dan minuman yang

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia pada periode 2012-2014. Perusahaan

manufaktur makanan dan minuman yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia

(BEI) pada periode 2012-2014. Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan

yang mengelola bahan mentah manjadi barang setengah jadi atau barang jadi. Dari

seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar perusahaan manufaktur sektor

barang konsumsi yang merupakan salah satu perusahaan manufaktur yang

berkembang di Indonesia karena penggunaannya yang terus menerus oleh

masyarakat.

3.3 Sampel

Menurut Sugiyono (2013) sampel merupakan bagian dari jumlah dan karakteristik

yang dimiliki oleh populasi tersebut. Bila populasi besar dan peneliti tidak

mungkin mempelajari semua yang ada pada populasi, maka peneliti dapat

menggunakan sampel yang diambil dari populasi itu. Dalam penelitian ini

menggunakan teknik non probability sampling, yaitu semua elemen dalam

populasi yang tidak memberi kesempatan yang sama untuk dipilih menjadi

sampel. Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan purposive

sampling yaitu teknik penentuan sampel  dengan pertimbangan tertentu.
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Teknik ini dipilih agar mendapatkan informasi yang sesuai dengan yang akan

diteliti. Sampel yang diteliti terdapat 14 perusahaan dari 15 perusahaan di Bursa

Efek Indonesia Makanan dan Minuman .

Perusahaan yang diteliti adalah perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia dengan criteria sebagai berikut:

1. Perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-

2014.

2. Bergerak dibidang manufaktur, sektor industri barang konsumsi.

3. Perusahaan menyediakan informasi yang dibutuhkan sesuai dengan variabel

penelitian.

Berdasarkan kriteria tersebut digunakan untuk mengambil laporan keuangan yang

termasuk dalam perusahaan manufaktur 2012-2014 ditunjukan pada tabel berikut

ini:

Tabel 3.1 Sampel Penelitian

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan

1 ADES PT. Akasha Wira Intenasional Tbk.

2 ALTO PT. Tri Banyan Tirta Tbk.

3 CEKA PT. Cahaya Kalbar Tbk.

4 DLTA PT. Delta Djakarta Tbk.

5 ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.

6 INDF PT. Indofood Sukses Mkmur Tbk.

7 MLBI PT. Multi Bintang Indonesia Tbk.

8 MYOR PT. Mayora Indah Tbk.

9 PSDN PT. Prasidha Aneka Niaga Tbk.

10 ROTI PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk.

11 SKBM PT. Sekar Bumi Tbk.

12 SKLT PT. Sekar Laut Tbk.

13 STTP PT. Siantar Top Tbk.

`14 ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk.

Sumber : Lampiran 1 data 2015
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3.4 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis data sekunder. Jenis

data sekunder merupakan data yang berupa laporan keuangan, diantaranya catatan

atau laporan historis yang telah tersusun sesuai dengan  karakteristik perusahaan

yang dijadikan variabel dalam penelitian ini, sehingga peneliti dapat langsung

memprosesnya. Jenis data penelitian yang berupa faktur, jurnal-jurnal, memo, atau

dalam bentuk laporan program. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini

yaitu dari laporan keuangan triwulanan dan laporan keuangan tahunan perusahaan

manufaktur Bursa Efek Indonesia di www.idx .co.id dan ICMD( Indonesia Capital

Market Directory ) serta www.sahamok.com.

3.5 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data merupakan langkah yang paling utama dalam

penelitian, karena tujuan utama dari penelitian adalah mendapatkan data. Tanpa

mengetahui teknik pengumpulan data, maka peneliti tidak akan mendapatkan data

yang memenuhi standar data yang ditetapkan (Sugiyono, 2013). Metode

pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan cara

dokumentasi yaitu pengumpulan data kuantitatif dengan melihat menganalisis

dokumen-dokumen laporan keuangan. Teknik pengumpulan data yang digunakan

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Studi Dokumentasi

Teknik pengumpulan data dengan menggunakan metode dokumentasi

dilakukan dengan mengumpulkan dokumen-dokumen yang sudah ada
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sebelumnya. Hal ini dilakukan dengan cara menelusuri dan mencatat

informasi yang diperlukan.

1. Studi Kepustakaan

Teknik pengumpulan data dengan menggunakan metode studi kepustakaan,

menelaah kepustakaan dilakukan dengan mengumpulkan data yang bersifat

teoritis sebagai sumber dan dasar dalam penelitian mengenai permasalahan

yang berkaitan dengan penelitian ini. Metode ini dilakukan untuk menunjang

kelengkapan data dengan menggunakan literatur pustaka seperti buku literatur,

skripsi, jurnal, dan sumber-sumber lainnya yang berhubungan dengan

manajemen laba.

3.6 Definisi Operasional Variabel

Definisi operasional yaitu definisi berupa cara mengukur variabel yang digunakan

agar dapat dioperasikan. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini merupakan

variabel dependenya yaitu Tobin’s Q dan variabel independen yaitu manajemen

laba akrual, ROA dan Kebijakan hutang.

3.6.1 Variabel Dependen ( Variabel Terikat)

Variabel dependen (terikat) merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang

menjadi akibat, karena adanya variabel bebas dalam sebuah penelitian. Variabel

dependen yang digunakan adalah Tobin’s Q yang merupakan proksi kinerja

perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan,

yang sering dikaitkan dengan harga saham. Tobin’s Q dihitung dengan

membandingkan rasio nilai pasar saham perusahaan dengan nilai buku ekuitas

perusahaan, dengan rumus:
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= .............................................................................. (3.1)

Keterangan:

Tobin’s Q = Nilai Perusahaan

D = Nilai buku dari total hutang

EMV = Nilai pasar ekuitas (Equity Market Value)

EBV = Nilai buku dari ekuitas (Equity Book Value)

Equity Market Value (EMV) diperoleh dari hasil perkalian harga saham

penutupan (closing price) akhir tahun dengan jumlah saham yang beredar pada

akhir tahun. Equity Book Value (EBV) diperoleh dari selisih total asset perusahaan

dengan total kewajibannya.

3.6.2 Variabel Independen  (Variabel Bebas)

3.6.2.1 Manajemen Laba Akrual.

Manajemen laba merupakan suatu kemapuan untuk memanipulasi pilihan-pilihan

yang tersedia dan mengambil pilihan yang tepat untuk dapat mencapai tingkat

laba yang diinginkan. Definisi sebagai salah satu contoh lain pada akuntansi yang

dirancang dan bukan berdasarkan prinsip (Riahi dan Belkaohi, 2006). Manajemen

laba akrual dengan pendekatan revenue discretionary model terdapat dua formula

model yang pertama adalah revenue model, dan conditional revenue discretionary

model. Dalam dua formula ini yang diambil hanya satu saja yaitu conditional

revenue model. Karena conditional revenue model ini menentukan perubahan

piutaang akhir tahun.
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Berikut ini penjelasan mengenai cara pengukuran manajemen laba akrual dan

rumus perhitunganya:

Conditional Revenue Model:

∆ARit = α + β1+ ∆Rit + β2 ∆Rit x SIZEit  + β3∆Rit  x AGEit + β4∆Rit x AGE _ SQit +

β5∆Rit x GRMit + β6∆Rit x GRM _ SQit + e ............................................... (3.2)

Keterangan:

AR = Piutang akhir tahun

∆R = Perubahan akhir tahun

SIZE = Natural log dari  total aset akhir tahun

AGE = Umur perusahaan (tahun)

GRM = Margin Kotor

_SQ = Kuadrat dari variabel

e = error

3.6.2.2 Return On Asset (ROA)

Return On Asset (ROA) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan

perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan total aset yang dipunyai

perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut.

Rumus perhitungan Return On Asset dapat dilakukan dengan cara:

= x 100 ............................................... (3.3)

3.6.2.3 Kebijakan Hutang

kebijakan Hutang merupakan pengukur aktiva yang dibiayai dengan hutang-

hutang yang digunakan untuk membiayai aktiva berasal dari kreditur, bukan dari
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pemegang saham ataupun dari investor. Kebijakan hutang suatu perusahaan

menujukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi segala kewajiban

finansialnya apabila perusahaan tersebut likuidasi pada suatu waktu. Dalam

penelitian ini kebijakan hutang diukur mengugunakan rumus sebagai berikut:

= ......................................................... (3.4)

Tabel 3.2 Definisi Operasional Variabel

No Variabel Pengertian Pengukuran
1. Manajemen

Laba Akrual
(X1)

Manajemen laba merupakan suatu
kemapuan untuk memanipulasi
pilihan-pilihan yang tersedia dan
mengambil pilihan yang tepat untuk
dapat mencapai tingkat laba yang
diinginkan.

Conditional Revenue Model

∆ARit = α + β1+ ∆Rit + β2 ∆Rit x
SIZEit  + β3∆Rit  x AGEit + β4∆Rit
x AGE _ SQit + β5∆Rit x GRMit +
β6∆Rit x GRM _ SQit + e

2. ROA (X2) Return On Asset Meerupakan rasio
untuk mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan laba
dengan menggunakan total aset (
kekayaan) yang dipunyai
perusahaan setelah disesuaikan
dengan biaya-biaya untuk mendanai
aset tersebut.

= Laba Bersih Sebelum PajakTotal Aset x100
3. Kebijakan

Hutang (X3)
Rasio Hutang merupakan rasio
untuk mengukur kemampeuan
perusahaan memenuhi kewajiban-
kewajiban jangka panjangnya = Total HutangTotal Aktiva

4 Tobin’s Q
(Y)

Diproksikan dengan nilai yaitu
perbandingan antara equity market
value ditambah debt dengan equity
book value ditambah debt

′ = EMV x DEBV x D
Sumber:Sari dan Ahmar (2014), Mamduh (2009),Susanti (2010)

3.7 Teknik Analisis Data

Dalam penelitian ini metode analisis yang digunakan adalah analisis kuantitatif

yang dilakukan dengan cara mengelola data dalam angka menggunakan metode

statistik untuk memperhitungkan dan memperkirakan secara kuantitatif dan
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beberapa faktor secara bersama-sama terhadap Tobin’s Q. Analisis data

menggunakan Eviews 6 untuk menghitung regresi berganda.

3.7.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisa data dengan

cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul

sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk

umum atau generalisasi (Sugiyono, 2013). Analisis ini hanya digunakan untuk

menyajikan dan menganalisis data disertai dengan perhitungan agar dapat

memperjelas keadaan atau karakteristik data yang bersangkutan. Menurut Priyatno

(2012), pengukuran deskriptif  yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai

maximum, mean, nilai minimal dan standar deviasi. Analisis deskriptif dilakukan

untuk melihat karakteristik data penelitian. Sebelum melakukan pengolahan data,

peneliti harus melakukan tabulasi data yang diperlukan terlebih dahulu. Untuk

mendapatkan deskripsi tentang manajemen laba akrual dengan menggunakan

pendekatan revenue discretionary model, dengan pengukuran conditional revenue

model serta analisis berdasarkan sektor industri dilakukan dengan tahapan

sebagai berikut:

1. Untuk mengukur dan menghitung manajemen laba akrual dengan

menggunakan pendekatan revenue discretionary model dengan pengukuran

conditional revenue model serta analisis berdasarkan sektor industri

(Stubben, 2010). Berikut ini adalah rumus conditional revenue model :

Conditional Revenue Model

∆ARit = α + β1+ ∆Rit + β2 ∆Rit x SIZEit + β3∆Rit x AGEit + β4∆Rit x AGE _ SQit +

β5∆Rit x GRMit + β6∆Rit x GRM _ SQit + e ................................................... (3.5)
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Keterangan:

AR = Piutang akhir  tahun

∆R = Perubahan Pendapatan

SIZE = Natural log dari total aset akhir tahun

AGE = Umur perusahaan (tahun)

GRM = Margin kotor

_SQ = Kuadrat dari variabel

e = error

Langkah-langkah perhitungan :

a. Mentabulasi data yang menjadi komponen data perhitungan manajemen laba

akrual dengan menggunakan pendekatan revenue discretionary model dengan

pengukuran conditional revenue model (Stubben,2010). Data tersebut

mencakup:

1. Perubahan pendapatan (∆R)

2. Ukuran perusahaan dari total aset (SIZE)

3. Umur perusahaan (AGE)

4. Margin kotor (GRM)

b. Setelah mentabulasi semua data yang dibutuhkan, selanjutnya menentukan

besarnya perubahan pendapatan dengan rumus pada masing-masing model.

c. Menentukan ukuran perusahaan (size) yang diperoleh dari natural log total

aset.

d. Menentukan ukuran perusahaan yang digunakan dalam penelitian yang

diperoleh dari laporan keuangan.

e. Menentukan besarnya margin kotor (GRM) dengan formula :
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.....................................................................................(3.6)

f. Menghitung kuadrat dari umur perusahaan (AGE) dan margin kotor (GRM)

g. Setelah semua komponen data diketahui, hitung persamaan regresi untuk per

perusahaan dalam 3 tahun.

h. kemudian setelah  dapat persamaanya selanjutnya mencari nilai manajemen

laba pertahun sebagai variabel x.

3 .7.2 Analisis Regresi Berganda Model Panel Data

Analisis regresi adalah suatu analisis yang bertujuan untuk menunjukkan

hubungan matematis antara variabel (Y) dengan variabel independen. Model yang

digunakan dalam analisis data pada penelitian ini adalah regresi linier berganda,

dimana variabel independen (X) yang menjelaskan variabel dependen(X) terdiri

dari dua atau lebih variabel bebas (X) yang masih memiliki hubungan yang linier

antara variabel independen (X) dan variabel dependen (Y). Analisis regresi linier

berganda pada penelitian ini digunakan digunakan untuk mengetahui pengaruh

Manajemen Laba Akrual, ROA, Kebijakan Hutang terhadap Tobin’s Q pada

peusahaan manufaktur makanan dan minuman yang terdaftar pada Bursa Efek

Indonesia periode 2012-2014. Adapun model dalam penelitian ini yaitu:

= + + + + .................................................... (3.7)
Keterangan:

Y = Tobin’s Q

α = Konstanta

β1 – β4 = Koefisien parameter
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X1 = Manajemen Laba Akrual

X2 = Return On Asset

X3 = Kebijakan Hutang

εit = Error Term

Penelitian ini menggunakan data cross section dan data time series. Data cross

section merupakan nilai yang akan diambil dari jangka waktu tertentu. Sedangkan

data time series merupakan observasi atau data yang dilakukan berdasarkan

kesesuian waktu. Maka penelitian ini menggunakan data panel yang merupakan

gabungan antara data cross section dan data time series (Setiawan dan Kusrini,

2010). Untuk mengestimasi parameter model data panel terdapat beberapa teknik

yaitu:

1. Pooled Least Square (PLS)

Dalam pengolahan panel data pendekatan yang paling sederhana adalah

dengan menggunakan metode kuadrat terkecil biasa yang diterapkan dalam

data yang berbentuk pool. Memasukkan variabel boneka (dummy variable)

merupakan cara yang sering dilakukan untuk mengizinkan terjadinya

perbedaan nilai parameter yang berbeda-beda baik lintas unit cross section

maupun antar waktu. Pendekatan dengan memasukkan variabel boneka ini

dikenal dengan sebutan model efek tetap (fixed effect) atau Least Square

Dummy Variable (LSDV) atau disebut juga Covariance Model. Rumus

estimasi dengan menggunakan pooled least square sebagai berikut:= + + + … + + ................................... (3.8)
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2. Fixed Effect (FE)

Setiap objek mempunyai perbedaan, pada suatu waktu memiliki kemungkinan

berbeda di setiap waktu dan kondisi. Diperlukan suatu model yang dapat

menunjukkan perbedaan konstan antar objek, meskipun dengan koefisien

regresi yang sama. Untuk membedakan satu objek dengan objek lain,

digunakan variabel semu (dummy). Pendekatan dengan memasukkan variabel

boneka dikenal dengan sebutan model efek tetap (fixed effect) atau Least

Squares Dummy Variables (LSDV). Keputusan untuk memasukkan variabel

boneka dalam model efek tetap tak dapat dipungkiri akan dapat menimbulkan

konsekuensi (trade off). Penambahan variabel boneka ini akan dapat

mengurangi banyaknya derajat kebebasan (degree of freedom) yang pada

akhirnya akan mengurangi efisiensi dari parameter yang diestimasi.

Persamaan model ini adalah sebagai berikut:= + + … + + + … + + .............. (3.9)

Model ini memiliki intercept persamaan yang tidak konstan atau terdapat

pebedaan pada setiap individu (data cross sectioan) dari model di atas terlihat

bahwa sesungguhannya FEM adalah sama dengan regresi yng menggunakan

dummy variabel bebas, sehingga dapat diestimasi dengan Ordinary Least

Square (OLS) atau PLS. Nilai tersebut dibandingkan dengan Tabel F, jika

nilai hasil penghitungan lebih besar dibangdingkan Tabel F, maka α tidak

konstan pada setiap I dan t, atau FEM lebih baik.

3. Random Effect (RE)

Pendekatan model Fixed effect dam model dummy untuk data panel

menimbulkan permasalahan hilngnya derajat bebas dari model. Bila model
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efek atau fixed effect model, perbedaan individu dan atau waktu dicerminkan

lewat intercept, maka pada model efek random, perbedaan tersebut

diakomodasi lewat error. Teknik ini juga memperhitungkan bahwa error

mungkin berkorelasi sepanjang time series dan cross section. Terdapat dua

komponen yang mempunyai kontribusi pada pembentukan error, yaitu

individu dan waktu maka random error pada random effect model juga perlu

diuraikan menjadi error untuk komponen individu dan error untuk komponen

waktu.

Persamaan random effect model diformulasikan sebagai berikut:

= + + + + ..................................................   (3.10)

= + + ...............................................................................   (3.11)

Keterangan:

uit = komponen error cross section

Vit = komponen error time series

Wit = komponen error gabungan

Untuk menguji hipotesis yang diajukan digunakan teknik analisis regresi berganda

dalam mengolah dan membahas data yang sebelumnya telah diperoleh. Teknik

analisis berganda digunakan untuk menjelaskan pengaruh masing-masing variabel

bebas secara parsial maupun secara simultan (bersama-sama). Alat analisis yang

digunakan dalam penelitian ini adalah Eviews 7. Dalam menyelesaikan masalah-

masalah data yang berbentuk time series dan cross section program Eviews7

dipilih untuk digunakan dalam penelitian ini.
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3.7.3 Pemilihan Model

Untuk memilih model yang tepat, ada beberapa uji pada eviews yang perlu

dilakukan, yaitu dengan menggunakan Uji Chow dan Uji Hausman, Uji Chow

adalah pengujian F Statistics untuk memilih apakah model yang digunakan

Pooled Least Square (PLS) atau fixed effect. Sedangkan Uji Hausman adalah uji

untuk memilih model fixed effect atau random effect. Berikut adalah Uji Chow dan

Uji Hausman:

a. Uji Chow

Uji Chow atau signifikan fixed effect ( uji F) merupakan pengujian yang

dilakukan untuk mengetahui apakah teknik regresi data panel dengan fixed

effect lebih baik dari model regresi data panel pooled least square. Menurut

chow, jika tidak terjadi perubahan structural di dalam persamaan regresi maka

RRSS (Restricted Residual Sun Square) dan URSS (Unrestricted Residual

Sum Square) seharusnya sama secara statistik. Jika nilai F diterima, sedangkan

jika F hitung lebih kecil dari nilai F kritis maka tidak akan terjadi perubahan

strutural. Adapun uji F statistiknya adalah:ℎ = ( )/( )/( ) ...................................................................      (3.12)

Keterangan:

RRSS = Restricted Residual Sum Square (merupakan Sum of Square Residual

yang di peroleh dari estimasi data panel dengan metode pooled least

square atau common intercept)

URSS = Unrestricted Residual Sum Square (merupakan Sum of Square

Residual yang diperoleh dari estimasi data panel dengan metode fixed

effect)
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N = Jumlah data cross section

T = Jumlah data time series

K = Jumlah variabel penjelas

Dasar pengambilan keputusan menggunakan chow-test atau likelihood ratio test,

yaitu:

1. Jika nilai CHOW statistik F hitung > F  tabel = H0 ditolak, maka

menggunakan model Fixed Effect.

2. Jika nilai CHOW statistik F hitung < F tabel = H0 diterima, maka

menggunakan model Pooled Least Square.

Berdasarkan statistik hitung dan statistik tabel, yaitu:

a. Jika probabilitas > 0.05 maka H0 diterima

b. Jika probabilitas < 0.05 maka H0 ditolak

Apabila hasil dari uji chow menyatakan H0 diterima, maka pengujian

menggunakan teknik regresi data panel dengan model pool (cmmon effect) dan

pengujian terhenti sampai hasil itu. Sedangkan jika hasil uji chow menyatakan H0

ditolak, maka teknik data panel menggunakan model fixed effect yang kemudian

dilanjutkan dengan melakukan uji hausman.

b. Uji Hausman

Uji hausman digunakan untuk memilih antara fixed effect atau random effect.

Uji hausman didapat melalui command eviews yang terdapat pada direktori

panel. Model fixed effect mengasumsikan variabel independen berkorelasi

dengan errornya, sedangkan untuk random effect sebaliknya. Model panel

data fixed effect diestimasi dengan GLS (Generalized Least Square). Untuk
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mengetahui model mengikuti random effect atau fixed effect maka dasar

pengambilan keputusan menggunakan uji hausman, yaitu:

a. Jika H0 diterima, maka model random effect

b. Jika H0 ditolak, maka model fixed effect

3.8 Uji Hipotesis

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen, yaitu

manajemen laba akrual, Return On Asset (ROA) dan kebijakan hutang terhadap

variabel dependen yaitu Tobin’s Q. Untuk menguji signifikasi pengaruh variabel

independen (X) terhadap variabel dependen (Y) baik secara parsial maupun secara

bersama-sama dilakukan dengan Koefisien Determinasi (R2), uji parsial (uji t),

dan uji simultan (uji F).

3.8.1 Koefisien Determinan (R2)

Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengetahui sampai sejauh mana

ketepatan atau kecocokan garis regresi yang terbentuk dalam mewakili kelompok

data hasil observasi. Koefisien determinasi menggambarkan bagian dari variasi

total yang dapat diterangkan oleh model. Koefisien determinasi (R2) dilakukan

untuk melihat seberapa besar kemampuan individu independen secra bersama

mampu memberi penjelasan terhadap variabel dependen. Nilai koefisien

determinasi adalah 0<R2<1atau antara 0 (nol) dan 1 (satu). Nilai R2 yang kecil

maka kemampuan variabel –variabel independen dalam menjelaskan variabel

dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu maka, variabel–variabel

independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan dalam
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memprediksi variasi variabel dependen. Setiwan dan Kusrini, (2010). Rumus

koefisien determinasi adalah:= ∑ ∑ ∑∑ ................................................................ (3.13)

Keterangan:

= Koefisien determinan

b1 = Koefisien regresi variabel Manajeme Laba Akrual

b2 = Koefisien regresi variabel Return On Asset (ROA)

b3 = Koefisien regresi variabel Kebijakan Hutang

x1 = Manajemen Laba Akrual

x2 = Return On Asset (ROA)

x3 = Kebijakan Hutang

y = Tobin’s Q

Tabel 3.3 Pedoman Interpretasi Koefisien Korelasi

Interval Koefisien Tingkat Hubungan

0,00-0,199 Sangat Rendah

0,20-0,399 Rendah
0,40-0,599 Sedang

0,60-0,799 Kuat

0,80-1,000 Sangat Kuat
Sumber : Sugiyono (2014) dalam Pertiwi (2015)

3.8.2 Uji Parsial (uji statistik t)

Uji parsial atau biasa disebut uji t merupakan yang dilakukan dalam mengetahui

pengaruh dari masing-masing variabel, yaitu variabel independen (bebas) yang

terdiri dari manajemen laba akrual (X1), ROA (X2), dan kebijakan hutang (X3)

terhadap variabel dependen yaitu tobin’s q (Y). Pada uji ini nilai t hitung akan
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dibandingkan dengan t tabel, apabila t hitung lebih besar dari t tabel maka Ha

diterima, dan sebaliknya. Pengujian ini dilakukan dengan tingkat kepercayaan

95% dan derajat kebebasan (alpha) 5% dengan df= (n-k-1). Nilai t dapat

dirumuskan sebagai berikut:

t = /√ .........................................................................................................  (3.14)

Keterangan :

X = Rata-rata Hitung Sampel

µ  = Rata-rata Hitung Populasi

S  = Standar Deviasi Sampel

n  = Jumlah Sampel

Formula hipotesis:

1. H01 = Manajemen laba akrual secara parsial berpengaruh tidak signifikan

terhadap Tobin’s Q yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014.

H02= Return On Asset secara parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap

Tobin’s Q yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014.

H03= Kebijakan hutang secara parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap

Tobin’s Q yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014.

2. Ha1= Manajemen laba akrual secara parsial berpengaruh signifikan terhadap

Tobin’s Q yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014.

Ha2= Return On Asset secra parsial berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s

Q yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014.

Ha3= Kebijakan hutang secara parsial berpengaruh signifikan terhadap

Tobin’s Q yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014.
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Dasar pengambilan keputusan sebagai berikut:

a. Jika t-hitung < t-tabel, maka variabel independen secara parsial berpengaruh

tidak signifikan terhadap variabel dependen (H0 diterima).

Jika t-hitung > t-tabel, maka variabel independen secara parsial berpengaruh

signifikan terhadap variabel dependen (H0 ditolak).

b. Berdasarkan nilai probabilitas (signifikan) dasar pengambilan keputusan

adalah :

Jika probabilitas > 0,05 maka H0 diterima dan Ha ditolak

Jika probabilitas < 0,05 maka H0 ditolak dan Ha diterima

3.8.3 Uji Simultan (uji statistik F)

Uji F adalah uji yang dilakukan untuk mengetahui semua variabel independen (X)

memiliki pengaruh terhadap dependen (Y) secara bersama-sama.Uji statistik F

pada dasarnya dilakukan untuk menguji apakah semua variabel independen atau

bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara simultan

terhadap variabel dependen atau terikat. Pengujian ini dilakukan dengan uji f pada

tingkat keyakinan 95% dan tingkat kesalahan analisis (α) = 5% derajat bebas

pembilang = ( − 1)dan derajat bebas penyebut = ( − ), k merupakan

banyaknya parameter (koefisien) model regresi linier dan n merupakan jumlah

pengamatan. Uji F ini dilakukan untuk mengetahui signifikansi pengaruh variabel

manajemen laba akrual, ROA, kebijakan hutang terhadap variabel Tobin’s q. Nilai

F dapat dirumuskan sebagai berikut:

= ⁄ ..................................................................................   (3.15)
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Keterangan:

n = Jumlah sampel

k = Jumlah variabel bebas

R2 = Koefisien determinasI

Formula hipotesis:

1. H0 = manajemen laba akrual, return on aseet dan kebijakan hutang secara

simultan berpengaruh tidak signifikan terhadap Tobin’s Q yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014.

2. Ha = manajemen laba akrual, return on aseet dan kebijakan hutang secara

simultan berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia periode 2012-2014.

Dasar pengambilan keputusan berdasarkan:

a. Jika F hitung < F tabel, maka H0 diterima, maka variabel independen secara

bersama-sama tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

Jika F hitung > F tabel, maka H0 ditolak, maka variabel independen secara

bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

b. Berdasarkan nilai probabilitas (signifikan) dasar pengambilan keputusan

adalah:

Jika probabilitas > 0,05 maka H0 diterima dan Ha ditolak

Jika probabilitas < 0,05 maka H0 ditolak dan Ha diterima



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dan menghasilkan hasil analisis data

dan pengujian hipotesis tentang pengaruh manajemen laba akrual, Return On

Asset (ROA), dan kebijakan hutang  terhadap Tobin’s Q pada perusahaan

manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar BEI periode 2012-

2014, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Variabel Manajemen Laba Akrual secara parsial berpengaruh signifikan

terhadap variabel Tobin’s Q dan arah hubunganya positif. Karena semakin tinggi

manajemen laba akrual maka kinerja perusahaan akan baik. Hal ini menandakan

bahwa manajemen laba akrual yang meningkat akan mempengaruhi besarnya

laba yang dimiliki oleh perusahaan tersebut dan nantinya akan mewujudkan

peningkatan pada kinerja perusahaan. Hal ini terjadi karena manajer

perusahaan dan para pihak dalam lebih mengetahui kondisi kini dan prospek

suatu perusahaan daripada para invetor luar, maka terjadilah adverse selection.

Semakin tinggi kondisi perusahaan dalam adverse selction semakin tinggi

peluang yang dimilii manajer untuk melakukan tindakan manajemen laba

akrual.
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2. Variabel Return On Asset secara parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap

variabel Tobin’s dan arah hubunganya positif. Artinya Return On Asset yang

tinggi pada perusahaan menunjukkan kinerja perusahaan yang maksimal,

bahkan sebaliknya adanya Return On Asset kecil menunjukkan kinerja

perusahaan yang buruk bagi perusahaan. Maka perusahaan tidak terpengaruh

oleh besar kecilnya Return On Asset dalam kapasitas untuk menghasilkan laba

dan kelangsungan hidup perusahaan, tetapi perusahaan juga melihat pada

kinerja perusahaan agar tercapai semua. Hasil penelitian ini Return On Asset

tidak dapat dijadikan salah satu pertimbangan para investor dalam

menginvestasikan dananya, karena perusahaan lebih percaya kepada

manajemen laba akrual.

3. Variabel kebijakan hutang secara parsial berpengaruh tidak signifikan

terhadap variabel Tobin’s dan arah hubunganya positif. Artinya semakin tinggi

atau rendahnya kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap Tobin’s Q.

Bahwa  semakin tingginya kebijakan hutang menunjukkan kinerja perusahaan

tinggi. Sebaliknya semakin rendah kebijakan hutang menunjukkan kinerja

perusahaan rendah. Hal ini menandakan bahwa kebijakan hutang tidak dapat

dipertimbangkan oleh investor dalam melakukan penilaian sebuah perusahaan,

sehingga terjadi asimetri informasi pada perusahaan. Ketika perusahaan

memiliki nilai DER yang tinggi,  maka menunjukkan kinerja perusahaan akan

tinggi. Semakin tinggi hutang, maka beban bunga yang ditanggung akan besar.

DER menggambarkan seberapa besar perusahaan menggunakan pendanaan

melalui kewajibannya. Semakin tinggi nilai DER, maka semakin besar risiko



105

yang akan ditanggung. Semakin rendah nilai DER semakin kecil risiko yang

ditanngung.

4. Berdasarkan uji F yang telah dilakukan F hitung lebih besar dari F tabel yaitu

bahwa manajemen laba akrual, Return On Asset, dan kebijakan hutang secara

simultan berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q pada perusahaan

manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2012-2014. Artinya hal ini menandakan bahwa keseluruhan

variabel independen saling berkaitan di perusahaan. Dimana manajemen laba

akrual independen, retrun on asset independen, kebijakan hutang independen

yang disesuaikan dengan kebutuhan perusahaan, sehingga kinerja perusahaan

pun akan maksimal.

5.2 Saran

Berdasarakan analisis dan kesimpulan di atas maka saran yang dapat diberikan

adalah sebagai berikut:

1. Bagi investor

Investor atau pemegang hendaknya memperhatikan dan mempertimbangkan

variabel manajemen laba akrual karena faktor ini berpengaruh terhadap nilai

perusahaan pada suatu perusahaan.

2. Bagi perusahaan

Perusahaan diharapkan lebih memperhatikan laporan keuangan perusahaan

agar nilai perusahaan dapat meningkat dan menarik investor untuk

berinvestasi.
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3. Bagi peneliti selanjutnya

Saran bagi peniliti selanjutnya agar dapat mengembangkan penelitian ini lebih

lanjut, dan dapat memperbaiki penelitian sebelumnya. Misalnya dengan cara

menambah sampel penelitian maupun mengganti atau menambah variabel

penelitian agar hasilnya lebih maksimal.
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