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RINGRASAN

Penclitian im dunaksudkan untuk menentukan pengarnh fakor fooecied
leverage, pertumbihan aktiva, reputasi awdtior, pemibkin saham (proseniase
saham yang ditahan perusahaan) terhadap cormines mamapemens Penelitian im
dilakukan pada perusahaan yang go peblic baik periode sebelum maupun sesudan
ata vang digunakan dalam penehtian i adalah data sekunder dar Bursn Edek
Fakanta (BEJ). Data yvang diperpunakan adalah data tahan 1999 spmpai dengan
thun 2003 vang berkmtan dengan prospekius dan laporan keuangan, fadonesia
Capitad Market Divectory dan Iiteratur yang berkaitan. Perusahaan yang dinalisis
dalam penchitian ini adalah perusahnan vang melakukan el Pabdic Cferings
pada proode tabun 1999 sampa dengan tahun 2003, dengan tekmk penentuan
samped dengin menggunakan metode parposive sompding. vty sampel vang
digmibnl berdasarkan kritena-kntena lerlant,

Model anahsis vang  digpunakan  dalan  penebtian wm adalah  regres
berganda untuk mengetahol pengarub fakor-faktor yvang dup terhadap carmins
miaggement pada pernsghaan vang melakokan Dol Prabdic (ferines di Bursa
Efek lakarta {BEI), baik pada peniode sebelum masuk maupun sesudah go pblic
Hasil anabisis data menunukkan babwa pada penode sebalum go mehlic secira
keseluruhan faktor fimancio! leverage, pertumbuhan akbiva, reputas) auditor Jan
prosentase saham ditahan berpengaruh secara mvata atau sipnifikan dénegan mila
stgmifikansi F(p) sehesar 0.008 pada tingkat o = 5% ataw sebesar 0,05, Sedanskan
hasth pengojian yang dilakukan secara individual menusjukkan bahwa hanva
financial leverage saja yvang memberikan pengaruh nyata ataw sipnifikan terhadap
carmgs manggement dengan nilai signitikansi o dan fimercial leverage (p)
sebesar 0,001 pada tmgkat o« 5% atan sebesar 0,05, Pada periode sesudah ge
peetlic menumjukkan behwa secara keselurohan manpun parsial / mdividu fakwor
ferancial {everage, pertumbuhan aktiva, reputasi auditor dan prosentase saham
viing ditaian tidak berpengamnh secara sigmifikan terhadap eamengs ranagement
Hal im diunjukkan dare nilas sapmiikanst Fip) sebesar = 0,864 pada tingkat o =
T atan sebosar 005 dan nilad siemifikenss © keempat vaniabel (py sehesar 0,930,
0482 D8R0, 0450 pada tingkat o -~ 5% atan sebesar 0,05
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ABSTHACT

Thes research s intended to determine the influence of factor of financia
beverage, assets growth, auditor reputation, shase ownership ( presenis of share of
the seizer company) to camings management. Tlhis research 15 conducted st the
company which go public of period before and after. Data used in this research is
dita secondary from Jakarta stock Exchange { JSX) Data utihzed by vear of 1999
up to 2003 related to prospectus and financial statement, Indoncsian Capial
Market Directory and interconmected  literature. Company  analyzed m tlis
reserch s company conducting Initial Public Offerings al penod of 1999 up 1o
2003, with the technique of determimation sample by using method of purposive
samipling, that i5 sample taken by pursuant 1o certam cnitenon

Muodel the anabysis nsed in this research is doubled regression 1o know the
mlfuence of exammee [actors (0 camings  management ot company  that
conducting Initial Public Offerings m Jakana stock Exchange ( 15X at period of
before and after go public. Resulr of data analvsis mdicate that at the period of
before go public a5 a whole factor of financial leverape, asset growth, reputation
of anditor and  presents share amested 10 have an miluence on manifestly or
significant with the value of significance Fipy= 0.008 at level ¢ = 5% or equal o
005 While exammnation result conducted mdividually indscate thar only juse
hmancial leverage miving real influence or sipmficant o eammgs management
with the valee of signiticance 1 from financial leverase [ p) =001 at level o = 3%
or equal 1o 0,05, At penod after go public indicate that as a whele and also pantial
Sindividual of factor of financial leverage, asset growth, reputation of anditor and
presents of share the seizer not have an infloence on sigmficant to camings
management  This matter 15 shown from value of significance Fip) = 0864 gt
level e = 5% or equal 1o 0,05 and the 1 value of fourth variables significance | plis
0930 0.482; 0.880; 0,450 at level a= 3% or equal to 0,05
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. Mama perusahaon sampel, MNet Tneome, Cash Plow  From

Cperation,  perhitungan  fofal - acermals,  sale,  perhitungan
Puseresienary acerials baik sebelum maupun sesudah go pubiic,
Nama perusahaan sampel, Discremonary Aceruals  sebelum
dan sesudah go prbiic, Financiad feverape sebelum dan sesudah
o prhlic, pertumbuban akiva sebelum dan sesudah wo pubiie,
reputast ardiedior, saham ditwhon

Pata Auditor tahun 1998 - 2001 berdasarkan jumiah klien
vange digudit

Moopar test ataw  up  normalitas  terhadap liseret ronary
acoranly,  Jinancial Teverape, pertumbuhan aktiva, prosentase

saham ditaban pada pelode sebelum go public.

- Pengupian koefisien regresi (R) atau goodness of fit rest pada

periode sebelum go pubfic dan uji asumsi Klasik Asrokorelas:

dengan menggunakan [Durbin Waison test,

: Pengujuam  faktor fieaecial  leverape, pertumbuhan - aktive,

reputast  arltior  dan prosentase  saham  ditaban  terhadap
diseretiongry  acorualy  {earmings  manggement) pada periode
sebelum go public bak seeara keseluruhan mapun parsial densan
menggunakan uyl F dan wp o

Ui ssumisi klasik © Adwiibolmesrioes pads periode sebelum go

Frietilic

D Uy asums klasik - Heterokedustisitey pada penode sebelum

b el
M opar test atau up nomabitas  terhadap  diseretionan
cecruls, fowme! feverage, pertumbuhan aktive, prosentase

saham ditahan pada peiode sesudah go public.

¢ Penguptan koelisien regresi (R) ataw poesdmess of fi fexi pada

peniede sesudah po public dan ujl asums: klasik Aurokorelas

denpgan menggunakan Durbin Wearso 1251
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Lampiran 13

Pengujuan fakior fimangral leverage pertumbuhan aktive, reputasi
atditor dan prosentase saham ditahan terhadap diseretionary
ccerly fearmngs moanagemens) pada periode sesudah go publie
hatk secara keseluruhan mapun parsial dengan mengeunakan up
F dan ujit

C U asumss Klasik - Mdtkolimearinay pada peniode sesudah o

e

Uit asumsi klastk - Hererokedisiiitos puda penode  sesudah

wror pahiic.
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LPENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang masalah

Lir public adalah salah satu cara bag perusahasn vang sedang berkembang
untuk mendapatkan  tambahan  dana  dalam  rancka pembiavaan  atan
pengembangan usahanya Dana vang diperoleb dari g pubdic biasanva sclan
digunakon untuk keperluan chspansi juga untuk pelunasan hutang. vang pada
gilirannya diharapkan akan semakin memngkatkan posisi keuangan perusahaan,
disamping untuk memperkuat strukioe permodalan, Agar saham vang ditaswarkan
dapat diserap pasar (investorh, tentunya penulik perusabaan dituntul unuk bisa
menunjukkan babwa  perusahaannya  merupakan  perusahan, yvang prospekiil
Tuntuan tersebut mendorong perusahaan untuk melakukan cariinges IR INE I
{manmemen laba) pada laporan keuangan vang dipublikasikan dalam prospekius
perusahaan

Laporan keuangan sebaga media komumikas: vang digunakan untuk
menghubungkan prhak-pthak yang berkepentingan terhadap perusahaan menjads
sangat penting Menurut Belkaow (1993), laporan keuangan merupakan sarana
untuk. mempertanggung jawabkan apa vang dilakukan oleh manajer atas sumber
dava pemibk. Salah satw parameter penting dalam laporan kewangan yang
dipunakan untuk mengukur kinerja manajemen adalah laba.,

Adanya kecenderungan untuk memperbatikan laba harus disadan oleh
mamnemen, khususnya manajer vang kmeranva divkuer berdasarkan informass
tersebut. Selwm o kaba atau vngkat keuntungan jugs merupakan alat umtuk
mengurangl baya Keagenan fagescy cost dan jusa biava kontrak Dari sisi teori
wontrah foonrracting theory) misalnya pada sast keuntungan dyadikan patokan
dalam pembenan bonus, maka im akan menciptakan dorengan kepada manajer
unluk  mengaiur data kewangan apar dapat menenma  bonus sepern VANY
dunginkan. Hal it mendorong nmbulnya perilaky menyimpang vang salah satu
bentuknva adalah manajemen laba fearmmey management),

UDechow e, »l (1996), dalam Widvammpdyah (2001, menvatakan

curnings Managenrent sebagal caramg maripalaton baik masih di dalam maupun
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di Tuar batas (feneraliv Aveepted Accountig Princyles (GAA 1), Sedangkan Scon
(19970, dalam  Widvamigdyah (2001}, mendefinisikan carmings  menasenien
sehagm tindakan manajemen untuk memilih kebijakan akumansi dari sumiu
standar terienty dengan twjuan untuk memaksimalkan kesejaheraan dan ataw nilad
pasar perusahpan

Penelitian-penelitian tentang manajemen laba hampir semua mengeunakan
pendekatan cocrwly schingga tidak heran ada schagian penulis vang menvebu
carmings munagemenl dengan mengistilahkan sebagal aooruals  meamagcme,
Pada penelitian mi cwrringe diasumsikan terdin atas laba tungi dan komponen-
homponen docrieds vang berada di bawah kebyakan manajemen fdiservtionary),

Fornings  managenen (manajemen  laba) sebagar  suatu  fenomena
dipengarubi oleh  beberapa  macam fakior  Dechow etal (1996), dalam
Widyanimgdyah {2001). mengidentifikasi faktor demand for external Jenerneing:,
pudider frardime, efehi, honns. dan gevernance sirucitre sebagai faktor-faktor yang
berpengaruh terhadap caramgs management. Penelian Dechow e, al. menjadi
acuan dan penelinan Widvaningdyah (2001 vang juga mengupi faktor-faktor
caraings monagement yailu repatasi aiadior, jumlah dewan direksi. leverage, dan
ditambah satu lay faktor baru, vaitu prosentase saham yang ditawarkan saat [P0,

Healy dan Wahlen (1999}, dalam Gumanti (2003), membagi motivasi
terpadmya corminey manapement menjadi Wga, vty motivas) pasar modal doapesal
marked stiations), motivasi kontrak (conrracime motivaitons), dan motivasi
peraturan  fregilatory medivedions). Motivasi pasar modal  lebih banyvak
disebabkan  oleh  adanyva angpapan  umum  bahwa  angks-aneka  akuntans
lnasusiya laba merupakan salah satn sumber mformast penting vang digunakan
vleh investor dalam memiby harga sabim sehingga idak heran banyak manajer
maibuat laporan keuangannva nampak baik dengan maksud menarik perhatian
imvestorn Motivast kentrak dikmtkan dengan kegunaan data akuntwie dalam
membantu memonitor dan mercgulas) kontrak antara perusahaan dengan pihak-
phak oin vang berkepentingan fstakeliolders). Sedangkan bagl para penetap
standar (sfandard seiter), perhatian terhadap manajemen aba menjadi penting

Karena manajemen laba, apapun alasanya dapa mengarah pada penyajian laporan
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h luar batas Gienerally Accepred Acconntige Principles (GAAF), Sedangkan Seon
L1997, dalam Widyvamigdyah (2001), mendefinisikan  cormingy FHGERTG e R GO
sehagar tindakan manajemen untuk memilih kebijakan akuntansi dani susiu
standar tertentu dengan tujuan untuk memaksimalkan kesejahteraan dan atau nilm
[Easar perusahaan

Penclinan-penehinian tentang manajemen laba hampir semua mengeunakan
pendekatan woernals sechingga tdak heran ada sebagian penulis vang menvebul
carmings wamnagenend dengan mengistilabkan sebagm gcermaly manapenny.
Pada penelian im eorming diasumsikan terdini atas laba tunai dan komponen-
komponen weernaly vang berada di bawah kehijakan TR IIER (fiscre sy,

fusrnings monggement  (managjemen  laba) sebagal  suaty  fenomena
dipengaruhi  oleh beberapa macam  faktor. Dechow ctal (1998), dalam
Widyaningdyah (2001)., mengidemifikasi (aktor demand for cxtornal financing:.
asrder iraching, debr, bonus, dan gevernance structure sebapai fakior-fakior vang
berpengarub terhadap carmings management. Penelitian Dechow et al mieryad
acuan dan penelitian Widvaningdyah (2001) vang juga menguji faktor-Faktor
VLRGN manapement yaitu repudase arditor, Jumlah dewan direks), feverage, dan
ditambakh satu lagi faktor bary, vaitu prosentase saham yang diawarkan saat 1PO,

Healy dan Wahlen (1999), dalam Gumanti (20033, membagi motivasi
terjadinyg vormings mangpemen memadi tiga, vanu motivasi pasar modal foapred
market motivenions), motvast kontrak femsrractmg moteeaiions), dan motivasi
peraturan  regufaiory mofvations),  Motivasi  pasar modal  lebah banyak
discbabkan  oleh adanva  anprapan umom  bahwa angka-ongka  akunlans
khususnya luba merupakan salab satu sumber informasi penting vang digunakan
oleh mvestor dalam menilai harga saham schingea tdak heran banvak manaer
membuat laporan kevangannva nampak baik dengan maksud menarik perhatian
mvestor. Motvast kontrak dikankan dengan kepunaan data akuntans: dalam
membantu memenior dan meregulasi kontrak antara perusabaan dengan prhak-
priak lfain yang berkepentingan fstakeholderss. Sedangkan bag; para penetap
standar fstandard serrerd, perhatian terhadap manajemen laba menmjadi penting

karena mansjemen laba, spapun alasanva dapat mengarah paca penyvajian laporan
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kevangan yang tdak benar (misleading) dan akhirnya dapal mempengaruh
alokas) sumber-sumber vang ada. Manajemen laba yvang berlebihan  dapat
mengarah pada kejahatan kevangan ffimancial fromud), Tetap manajemen laba it
sendimi tidak harus dianikan sebapai suatu undakan negatif yang mengarah pada
kejahatan (frawdl karena udak sclamamyva manajemen laba beronentasi pada
manipulasi laba,

Lan beberapa faktor di atas, maka vang memjadi penentu penlaku
manajer dalam pengaturan laba adalah faktor wmrernal dan ehsernal Menpngat
luas dan kompleksnya faktor chsiermad, para peneliti cenderung menpgpunakan
faktor-fakior wiermal vang memang lebih mendekan  kenvatan dan  bisa
mencerminkan kondisi perusahaan secara nyata. Penelitian sebelumnva yang telah
berhasil merumuskan faktor-faktor internal vang dominan dalam pensaturan laba
adalah penclitian vang dilakukan oleh Wans dan Zimmerman [ 1986, membag
motivas carmmgs maragement menjadi tiga, vaitu bonus plar iypothesis, dedt 1o
gty fnporhesis, dan peodiiical cost hypothesis, Hipotesis bomus plon menyvatakan
bahwa manajer pada perusahaan dengan homy plan cenderung mengeunakan
metode akuntansi yang meningkatkan wcome saat i Lebi fo equine yvpothesis
menyebutkan bahwa pada perusabaan vany rasio debt jo eguety besar. manajer
cenderung meggunakan metode akuntanss vang akan meningkatkan pendapatan
maupun laba  Sedangkan pofical cost fvpothesss menvatakan bahwa pada
perusahaan hn;:s-ar ving Kegiatan operasinya menyentuh sebagian besar masyarakal
akan cenderung untuk mengurang laba vang dilaporkan.

Aharony, Lin dan Loeb (1993 mengup fakior-lakior vang mungkin
dikaithan dengan manajemen akrual dalam 1PO. Fakwor-fakior vang dimaksud
adalah besar akuva, kualitas asditor, tingkat pertumbuban perusaboan, dan
leverage kevangan Sndanciad fevergge). Sementara sy, Gumanti | 1996) BT
faktor penentu dalam manajemen akrual vanu total wwel, pertumbuban aktiva,
furanceal feverage, dan  pemilikan  saham/saham  vang  ditahan perusahaan
Hasilnya, Aharony. et al. menemukan bahwa hanya Jeverage keuangan saja yang

berpengaruh  secara  signifikan terhadap  eormings  management Sedangkan
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Grumanti menemukan banya kepemilikan saham saja yang berpengaruh signifikan
terhedap manajemen akrual

Penelitian fain yang juga mendukung penelitian di atas adalah penelitian
vang dilakukan olch Widyaningdyah (2001) vang mengup pengaruh  faktor
repuiasy aditor, jumlah dewan dircksi feverage, dan proseninse saham yang
ditawarkan saar 1PO terhadap earnings management. Hasiloya menunjukkan
bahwa hanya feverage vang secara sigmifikan berpengaruh terhadap earmings
T EEATFRED ) P

[2ar hasil penelitan-penclitian yang telah dilakukan diatas bahwa ada dua
faktor wung desebutkan berpengarub secara signifikan valtu  feverape  dan
kepenmlikan  saham  (saham vang ditahan perusahaan), Faktor Jleverape
berpengaruh terhadap carmmes micrricegreaneny karena adanva allernatif bahws
perusihasn mengalami depmar (Udak dapat melunas hutangnva pada saan jawh
lempo) karena kesubitan keuangan, schingea rentan untuk melakukan cormms
el Selan it deverage vang tngg mengakibatkan perusahaan suli
uniuk  mendapatkan tambaban  dana dengan melakukan pjaman, schinge
perusahaan seperti imi cenderung untuk melakukan so public Supaya direspon
butk oleh para investor, maka perusahasn akan menampilkan kinerja vang bak
vang pada akhimya terdorong untuk melakukan carniney memegenens, Faktor
kepemilikan (saham vang ditahan perusahaan) berpengarub terhadap carnmes
managemen karena anggapan bahwa dengan menahan sejumlah terentu sahan,
bisa dilthmt kualitas perusahann yang akan dijual di pasar modal, sehingga
perusaliaan yang mempunyal kushtas vang dapat disndalkan (ditands dengan
tingginva aliran kas masa datang) akan menahan saham vang akan diawarkan
dulwm jumlah yang letih besar dengan anggapan akan mendapat kompernsas: vang
lebih baik dengan meningkatnya risiko.

Berdasarkan hasil penelitian-penchitian di atas, maka panvak faktor vang
mempengarahn penlaku manajer untuk mengatur Keuntungan Penelitian i
mencoba mensmukin bukts empins tentang faktor ferecial fevierage leverage,
pertumbuhan aktva, repatass awdior, pemilikan saham (saham vang ditahan

perusahaan) sebagan faktor vang diduga mempengaruhi SIS MGRGREMERT.
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1.2 Rumusan Masalah "

Berdasarkan urman di atas, jelas bahwa ada sejumlah faktor vang melatar
belakangl manajer melakukan carnmes management. Faktor-fakior yang sudah
diketahw menjadi  pembatas munculnya  cormmes  management anlara lam
finnciad feverage, pertumbuban aktiva, reputasi cradier, kepemilikan sabam
(proscniase saham vang ditahan). oleh sebab ity permasalahan vang dapat
dndentifikas: dalam peneliian im adalah:

I “Apakah fimarciod feverage, pertumbuhan aktiva, repaitas) eidiror, pemilikan
saham (prosentase seham vang ditahan perusabaan) berpengaruh terhadap
cerrmiay arantagement pada periode sebelum go pebdic d Bursa Efck Jakarta
[ 192003, 77

2 TApaksh fiancead feverage, pertumbuhan aktiva, repaasi aditor, pemilikan
sabam (prosentase saham vang ditahan perusahaan) berpengarub terhadap
sy management pada penode sesudah pe public di Bursa Ffek Jakana
(19992003 7

L3 Tujuan dan Kegunaan Penclitian

131 Tujuan Penelitian
sesuan dengan rumusan masalah di atas, wyuan penelitian ini adalah wntek:
I Menemukan pengaruh o feverage, pertumbuhan  aktiva, reputas
weditie,  penulikan suham (proseniase  saham vang ditehan  perusiahaan
terhadap cormumes manugement pada periode sebelum wo puhlie d Bursa Efek
Jakira 4 TS9-2003),

Tad

Menentukan pengaruh froncial Jeverage,  pertombuehan akuiva, repalasi
atafitew, penibikan saham (prosentase sabam vang duahan perusahaan)
terhadap eovniges mamagemeni pada periods sciclah g puhdic di Barsa Efek
Jakarma ( 1999. 2003,

1.2 hegunasan Penelitian

Fenctinan i diharapkan dapat berguna bagn banvak mhak antara lan bag

penelit, akademis, investor, dan calon investor
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| £

il

Ba Penelin -

Penelban ini diharapkan dapat digunakan sebaga bahan pertimbanpan unluk
kapian selanjutnya.

Bagi Akademis

Peneliian im diharapkan dapat membenkan manfaat atan kontribusi T
perkembangan ilmu pengetahuan khususnya manajemen kewangan dan pasar
modal, serta menambah wacana mengenal curmings managemen. Selain ity
penelinan mi juga dibarapkan dapat mengundang pemikiran-pemikiran lebih
tuas dan kalangan akademi<t umuk menyempurnakan penclitian ini.

Bug Investor dan calon investor.

Penclinan int akan memberikan wawasan lain dalam pemilaian suat (PO
sehingga isa dijadikan bahan pertimbangan dalam proses pensambitan

keputusan investas
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L TINJAUAN PUSTARA

L1 Tinjawan Teori
L1l Bursa Efek

Palam Darmadp dan Fakbroddin (2001} disebutkan bahwa Bursa Efck
adalah Lembaga/perusshaan vany mevelenggarakan slau menyediakan fasilitas
ststem (pasar) untuk mempertemukan penawaran jual dan beli efek antar berbagai
perusahaan/perorangan yang terhibat dengan twuan memperdagangkan etk
perusahaan-perusahaan vang telah tercaiat di Bursa Efek

Menurut Uindang-undang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995, Bursa Efek
adalah “Pibak vang menyelengarakan dan menvediakan sistem dan ataw sarana
untuk mempertemukan penawaran jual dan belr efek pihak-pibak fain dengan
tujuan memperdapgangkan efek diantara mercka”

D Indonesia saat in terdapat dua Bursa Efek, vaitu Bursa Ffek Jakarta
IBEJ) dan Bursa Efek Surabava (BES), vang dapat menjadi pemegang saham
Bursa Efek adalah Perusahaan Efek yang telah memperoleh izin usaha schapai
Pérantara Pedagang Efek.

Tugas Bursa Elek sebagal fasilitator amara lain adalah sebagai berikut

|. menvediakan sarana perdagangan efek.

bd

mengupavakan likwiditas intrumen yaitu mengalimyva dana secara cepat pada
cfek-efek ving dijual.
4. menyebarluaskan iformas: bursa keseluruh lapsan masyarakar,
4+ memasyaratkan pasar moda, wntuk menank calon investor dan perusahaan
vang g pahiec, dan
5. menciptakan mstrumen dan jasa baru,
Lugas Bursa Efek sebagay SRO (S0)f Regmlaiory Oroam=ationy antara lain
adalah sebaga beritkut:
I membuat peraturan vang berkaitan dengan Kegiatan bursa,
2. mencegah praktik transaksi  yang dilarang melalw  pelaksanaan fungss

pengawasan, dan

I- T
i

s | nh‘htlll_lrlﬂéﬂ
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fad

ketentuan Bursa Efek mempunyai kekyatan hukum vang mengikat bagi pelaku
pasar modal.

Sedangkan indikator bursa yang likuid antara lan adalah sebagai berikut:
1. transaks) dapat dilakukan dengan mudah dan cepat,

2. perbedaan harga perminiaan dan penawaran vang tps,
A transaksi dalam jumlah yang besor dapat dilakukan tampa mempengaruhi

harga secara mendasar, dan
4 kedalaman dan keluasan pasar serta pergerakan harga merupakan reaksi vang

cepat terhadap informasi.

202 Initial Public Offerimgs (1PO) dan Pencatatan Efek dF Bursa

It Public Offermgs (1PO) atau penawaran umum perdana adalah
kegiatan penawaran saham atau efek lainnva vane dilakukan oleh emiten
{perusahaan yang akan go public) uniuk menjual sabam atau efek kepada
masyarakat untuk yang pertama kah berdasarkan tata cara vang diatur oleh UL
Pasar Modal Mo & Tahun 1995 dan Peraturan Pelaksanannya

Menurut  Darmad)y dan Fakhruddim (2001400, penawaran  wmum
mencakup kegiatan-kegiatan berikut
| periode pasar perdana, yaiu ketika efck ditawarkan kepada pemodal oleh

penjamin emisi melalu para agen penjual vang ditunjuk,

1d

penjatahan saham, vaiu pengalokasian efek pesanan para pemodal sesun

dengan jumlah etek vang wersedia, dan

(]

pencatitan i bursa, vanu saat efek tersebut muks diperdaginghan di Bursa
Perusahaan memiliky berbagar alternant sumber pendansan, baik yang
berasal dari dalam maupun luar perusahaan, Alternatil’ pendanaan dan dalam
perusahaan, umumnya dengan menggunokan laba vang ditahan dari dalam
perusahaan, Sedangkan altenatif pendanaan dan Juar perusahaan dapat berasal
dan kredior berupa wang, pembiavaan bentuk lain atau dengan penerbitan surat-
surnl hutang maupun pendunasn vang bersifal penyvertaan dalam bentuk saham

(eguity). Pendanaan melalui mekanisme penvertaan umumnya dilakukan dengan
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menjual saham perusahaan kepada masyarakal atau sering dikenal dengan go
bl
Untuk o publse, perusahaan perlu melakukan persiapan miernal dan
penyalapan  dokumentasi sesuai dengan persvaratan untuk po public staw
PERAWATAN LMLWM, serla memenubi semua persvaratan vang ditentukan Bapepam.
Menurut Darmadii dan Fakhruddin (2001:44), ketentuan-ketentuan vang
harus dipenutn emiten vang akan go pahlic adalah
| tata cara pendafiaran dalam rangka penawaran umum,
- pedoman mengenai bentuk dan isi pernyvatasn pendaliaran dalam rangka
Penawaran umum,
4 pedoman mengenal oentuk dan isi prospekius dan prospektus ringkas dalam
rangka penawaran umum, dan
3 pedoman mengenai bentuk dan s pernvataan dalam rangka penawaran
urmam,
hasa penawaran umum sekurang-Kuranonva tiga har kerpa (vaitu masa di
mana masyarakal mengisi formulir pemesanim dan penyerahan uvang  wntuk
diserahkan ke agen pempual). Penode penawaran umum berlaky saat efek
ditawarkan kepads investor oleh penjamin emisi melalu para agen penjual yang
ditumjuk, Ini dikenal juga sebhagam pasar perdana (primery marker )
Darmadp dan Fakhruddin (2000:43), menjelaskan bohwa penawaran

umim saham memiliki sejumlah mantast antars lain adalah:

dapat memperoleh dana vang relanf besar dan ditenima sekaligus (1idak

dengan enmin-1enmim |,

2 beava ge public relatf murah,

3 proses relatif mudah,

4 pembagian dividen berdasarkan keuntungan

5 penvertaan masvarakal biasanva tdak masuk dalam MPLATIE | COTIER,

b perusehaan dituntut lebib terbuka, schingga hal in dapst memacy perusahaan
untuk dapat meningkatkan protesionalisme,

7 membenkan kesempatan kepada masyarakar untuk trut sena memliki saham

perusthaan, sehingea dapat mengurangs kesenjangan sosial,
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§. emiten akan lebih dikenal oleh masyarakat (20 public merupakan media
promaosi ) secara grabis, dan

Y. memberikan kesempatan bagi koperasi dan karvawan perusshaan  untuk
membeli saham.

Menurul Darmadii dan Fakhruddin (2001:43), konsekuensi pengwaran

wrmum saham antara lain adalah schagat berikut:

| keharusan untuk melakukan keterbukann | fil disclontre),

2 keharusan  untuk  mengikun peraturan-peraturan - pasar  modal  mengenai
kewajiban pelaporan;

. gaya manajemen perusahaan berubah dart wformal menjadi formal:

4 kevajiban membayar dividen bila perusahaan mendapatkan laha:

]

senantiasa berusaha menmekatkan tmgkat pertumbuhan nerusahaan.
Menurut Darmaydi dan Fakbruddin L2573, dalam penawaran umum

terdapat beberapa hal vang dapat menanggubkan suatu penawaran umum, jiha:

| pernyataan  pendaftoran, prospektus atau  dokumen lainnya  mencakup
mformasi dam atau fakia material yang palsu atay menyesatkan atau
mengabatkan fakta matenal, dan menjadi tidak benar atau ki material
karena terjadinya perubahan keadaan dan kelerangan tambahan vang
diperlukan untuk memperbaiki keadaan tersebut tidak disampaikan kepada
masvarakat,

2 emilen atau pihak lain yang terafilias dengan emiten dalam penasaran umum

telah melangpar Undanp-Undang Pasar Modal dan Peraturan Pelaksansanmva,

dar

Lis

pihak terschut ndak menvampaikan perubahan atau ambahan informasi vang
dminta Bapepam

Adanya manfaat-manfiat dari penawaran umum, perusahaan cendenung
memilih alternatit po public sebagal cars untuk mendapatkan tambahan dana.
Cleh karena itu, perusahaan senantiasa berusaha agar dalam proses go prbiie,
sahamnya dapat direspon positif oleh pasar (diumukkan dengan adanva saham
yeng laku terual) Untuk menjadi perusahaan vang s geblic.maka perusahaan

harus melakukan pencatatan cfek di Bursa Efek
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Proses pencatatan efek di Bursa Efek Jakara sebapaimana disebutkan
dafam Darmadji dan Fakhruddin {2001 :60) adalah sebagan benkut,
I Calon perusahaan terbuka (emiten) mengajukan permohonan pencataan ke
Bursa dan kemudian BEJ akan mengevaluasi permohonan tersebut apakah
sesuat dengan ketentuan pencatatan di bursa. Selanjutnyva calon emiten tersebut

melakukan presentass seputar kinerja perusahaanyva,

l+d

Jika memenuht svarat, BE] akan memberikan surat POrSClUam  PRnsIp

pencatatan yang dikenal dengan 1stilab penanjpan pendahuluan,

1

Calon emiten mengajukan pernvataan pendafiaran ke Fapepam,
- Apabila telah mendapst pernyataan elekul dan bapepam, maka calon emiten

melakukan proses penawaran umum stau disebut juga fratid Public (Offermes,
5. Emuen membayar iava pencatatan, dan
. BEJ mengumumkan pencatatan efiek tersebot di bursa

bahaim yang dicatatkan di BEJ dibag aas dua papan pencatatan, vaitu

papan utama dan papan penpembangan dimane penempatan dari emen dan calon
cmiten vang disetujui pencatatannya didasarkan pada pemenuhan persvaratan
pencatatan awal pada masing-masing papan pencatatan. Papan ulama ditujuakan
untuk calon emiten atau emien vang mempunval ukuran (size) besar dan
mempunyal  srack  record yang  baik Sementara  papan  penpembangan
dimaksudkan  umtuk  perusahaan-perusahaan vang  helum  dapat  memenuhi
persyvaratan pencatatan di papan uiama. termasek perusahasn vang prospektf
namun belum menghasilkan keuntungan. dan merupakan ssrana bagi persahaan
vang sedang dalam penyvehatan sehingga dibarapkan pemulihan ehonomi nasional
dapat terlaksana lebih cepat. Persyvaratan pencatatan di BEJ 1erbam atas -
|, persyaratan wmum,
2. persvaralan pencatatan awal, dan
3. perpindahan papan (bak dan papan utama ke papan pengembangan atau

degradasi maupun sebaliknva, dari papan pengembangan ke papan uiama atay

[IroTmsE )

Untuk dupat direspon pasar positd, perusahaan harus dapat meyakinkan

kepada pasar (peblic) bahwa perusahaannya adalah perusahasn vang baik dalam
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hal kineganya (poed corporate povernancel, Adanya tuntwtan gl COpUFle
govermatce i membuat perusahaan melakukan upava-upava untuk mengatur
kKinerja (laba), yatu melakukan carmngs manavement pada lapotan keuangan
vang disajikan baik laporan keuangan vang disajikan dalam prospekius maupun
laporan keuangan vang disajikan sebaga konschuensi perusahaan vang telah go
Jabii
213 Good Corporate Governance (GG

Menurut Darmadp dan Fakhroddin (20011, pood corporare governance
(GCGY dapet diartikan sebagni tota cara pengeloloan perusahasn vang baik
schagaimana mestinta. Manajemen perusahnan wajib melaksanakan hal i, bukan
hanva entuk Kepenungan pemegang saham saja, tetap! juga untuk semua pihak
vang berkepentmgan. Crd corporate governmtoe vang efektif akan menciptakan
sistem . yang dapst menjam kesenmbangzan dalam pengendahian perusahann
sedermbian rupa  selungga mampu mengurangi  peluang-peluang  tenadinya
horupst dan kesaluhan mengelola dmismanagementi, menciplakan msentil’ bam
manajer  untuk  memaksimumkan  produktifitas  penggunasn  aset  sehinges
menciptakan nilar perusahaan yang maksimum. Prinsip-prisip utama  geod
cerprorate wovernanee, antara lan pdalah sebagal benkut (Darmady dan
Fakhruddin, 20001:75)
I fodriess bag pemegang saham minontas, vaiu dalam rangka melindungi dan

Kecurangan, wau praktik-prakuik imvider vane merusikan,

-

Lo dcommtabiiy manaemen melalw pengawasan efeknf vang mendasar pada
kesgimbangan kekuasamm antars direksy, pemegang saham, komisans, dan
|..In|:|"J.|'r.l."_

3. respepasiheliny (tanggung jawob) perusahaan scbagmp bagian dar masvarakat
wajih mematuhi hukum dan undang-undang vang berlaku, dan

1 teomsparency melalm peminghatan disclosure dengan cara  penvampaian

mlormass kinena perusahaan vang akurat dan tepat wakiu
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214 Prospektus .
Menurut Darmady dan Fakbruddin (2001), prospekius adalah “setiap
formasi tertulis sehubungan dengan Penawaran Uniam dengan wjuan agar pihak

lwin membeli efek™ penyusunan prospekius harus mengacu kepada:

prospekius  harus memuat semua nncian dan fakta material  mengenai

penawaran umum dan emiten,

lod

prospekius haruslah dibuat sedemikian rups schinpe jelas dan komonikauf,

3. Fakta-fakta dan pertimbangan-pernimbangan vang paling penting harus dibuat
nngkasannya dan ungkapkan pada awal bagian prospekius, dan

4 emien, pemamin pelaksana emisi, dan lembaga serta profes: penunjang pasar
modal bertanpgung jawab umuk mencntukan dan mengungkapkan fakia
secara pelas dan mudah dibaca

Emiten dan penjamin pelaksana emisi bertangsung jawab sepenubinys atas
kebenaran semua informast atan fakia material serta kejujuran pendapat vang
tercantum dalam prospektus,

Beberapa bagian penting dari prospekius vang patut mendapat perbatian
dart calon mvestor adalah bidang wsaha. jumlah saham vang ditawarkan, nilai
nominal dan harga pemawaran, riwayat singkat perusahaan, tujuan g public,
kegatan dan prospek usaha, resiko usaha. kebijakan dividen, kinesja keuangan
perusahaan sera agen-agen penjualan
1. Bidang Usaha

M-.:rupﬁlv:un bidang ussha yane saat im dijalankan oleh perusahaan Informasi
it perlu diketahul oleh calon investor, karena dengan mengetabu idang
usahaperusahaan, kita dapat pula mengetahui perusabaan tersebut berada pada
sektor ekonomi mang Informast tentang bidang usaha brasanyn tercantum
pida bagian tengah dan halaman muka prospekius,
2. Juminh Saham vang Ditawarkan
ihla perusahaan menawarkan saham, maka informasi mengenai jumlah saham
ving akan ditawarkan juga perlu diketahu oleh ealon infestor Karena jumiah
saham yang ditawarka Kepada masavarakat menunjukkan beberapa besar

bagian dart modal disctor yvane akan dimiliki oleh publik. Semakin besar
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Jumlah saham vang ditawarkan akan semakin memilik poteminst untuk
likuidnya perdagangan tersebut di bursa Informasi mengenai jumlah saham
vang diawarkan tercantum pada bapan tengah dan  halaman muka
prospekios

3. Mils Nominal dan Harga Penawaran
MNilai nominal merupakan nilai yang menunjukkan besarnva modal suatu
perusahaan vang dimuat dalam Anggaran Dasar perusabaan wersebut. Milai
nominal ini jups akan dicantumkan pada senap sahom yvang duerbitkan oleh
perusahaan. Jika miat nominal ini dibagi dengan selurub jumlah saham, maka
akan diperoleh milar nomimal per saham  Harga saham vang akan ditawarkan
kepade masyarakat tidak harus sama dengan milzn nominal per saham tersebui.
harga setiap saham vang duawarkan disebut dengan harsa penawaran,
Informas) 1entang nilai nominal dan hargn penaweran untuk sétiap saham
lerdapat pada bagian tengah dan halaman muka prospekius bersama-sama
dengan jumlah saham van ditawarkan.

4. Rrwaval Singkat Perusahaan
Riwayat singkat temang perusahasn terdapat pada bagian dalam, vaitu
terdapan bab keterangan tentang Perseroan dan Anak Perusahaan Bagian 1m
juga perlu diketahwr oleh calon imvestor, karena bagian i memberikan
keterangan tentang riwavat singkat pendini perusahaan, schingga  calon
mveston dapat mengetahu sudah berapa lama perusabaan tersebut didirikan
dan beroperas

5 Twpuan G Public i Rencana Pengeungan [ana )
Rencana Penggunsan Dana vang diperoleh dan hasil penawaran umum
disgyikan dalam sum bab rersendin, bagian i sangat penting  untuk
diketahui oleh calon investor Rencana pengeunasn dang vang diperoleh dan
penawaran umum dibenkan secars persemtasi dan kematan-kepiaan vang
akan dilakukan, yang binsanva berkisar pada ekspansi, membavar schagan

hutang. imvestas pada anak perusahaan, memngkatkan modal kerja
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6. Kegtatan dan Prospek Usaha "
Pada dasarnva scorang investor yang membeli saham adalah membeli prospek
usaha dari perusahaan tersebut Karena itu kematan dan prospek usaha dan
perusahaan termasuk anak perusahaan anak perusghaannva perlu diketahu
oleh calon investor. Kegiatan dan prospek usaha dan perusahaan disajikan
dalam suatu bab tersendini, pemasaran dan distnibusi dari produkjasa yang
dhhasilkan, prospek usaha, kompetisi dan strategn usaha serta penelitian dan
pengembangan

7. Rasiko Usaha
Setiap investasi tidak dapal dapat werlepas dan resiko yang dibadap Uniuk
itu calon investor harusiah mengetahui kemungkinan resiko vang dihadam
oleh perusahaan. Pempelasan mengenar resiko usaha dibenikan dalam satu bab
tersendin, brasanya resiko usaha meliputi antara lain: risiko persaingan, risiko
pasokan bahan baku, ketentuan negara lain wtaw peraturan internasional,
kebijaksanuan pemenntah. risike milai tukar valuta asing, risiko kenaikan
suku bunga, risiko tklim. dan nsiko lamnyva

£ Kebijakan Dividen
Bagan 1m  memberikan  informasi  temang  kebijakan  dividen  vang
direncanakan oleh perusahaan, vang diberikan dalam bentuk rentang jumilah
persentase dividen tunar yang direncanakan dikaitkan dengan jumiah laba
bersih

9 Kinerja Kevangan Perusahaan
Perkembangan keuangan perusahsan paling tidak uniuk lima tahun terakhir
sangatl periu diketabw oleh calon investor sebelum mengambal keputusan
Dengan mengetahw data keuangan masa falu ersebut dopat dibuat suaty
perkiraaan (Analisis Jrend) usiuk tahun-tabun berikutnva. kinera keuangan
perusahaan terdapat pada bab tersendint vaity lkhtisar Data Keuangan
Penting

10, Agen-agen Pempualan
Agen penjualan merupakan perusahaan-perusahaan efek vang ditunjuk oleh

pemjamin . emist untuk  bertndak  selaku agen pemuel dalam  rangke
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memasarkan suham-saham vang ditewarkan pada penawaran umum. Investor
vang akan melakukan pemesanan saham harus menghubungi agen-agen
penjual tersebut vang daflamnya tercantum pada bagian akhir dari
prospektus.

Dalam prospekius juga terdapat beberapa jadwal vang berhubungan
dengan penawaran umum, antara lain adalah tangzal efekhf, masa penawaran,
tanggal akhir penjatahan, tanggal pengambilan uang pesanan. dan tanogal
pencatatan. - langgal  Efekufy adalah  suatu wngpgal  vang  menunjukkan
dikeluarkannya Surar Pernvataan  Efektif oleh Bapepam, berdasarkan swrat
tersebut maka perusahaan  dapst melakukan  Penawaran  Umum kepada
masvarakat. Masa Penawaran, adalah suatu periode i mana dilakukannya
Penawaran Umum atas efek vang akan ditawarkan kepada masvarakat, Masa
penawaran ini sekurang-kurangnya tiga han kerja Tanggal Akhir Penjatahan,
adalah suatu tangpal i mana hasil akhir dari hasil proses penjatahan alas pesanan
efek akan diumumkan kepada masyarakat Penjatahan akan muncul apabila
Jumlah pesanan atas efek melebibi jumlah elek yang ditawarkan  Tanpsal
Pengambilan wang pesanan, adalah suatu tanggal dimulainya pengambilan uang
kepada pemesan vang terkena penjatahan atau pesanannva tidak terpenchi
seluruhnya. Tanpgal Pencatatan, adalab suat tanpeal diman suate efek mulai
dicatatkan atau didafiarkan pada suatu Bursa Efek. vang berarti mulas tanggral 1w

pula efek tersebut diperdagangkan di Bursa Efek tersebut,

L5 Larnings Management

Istilah carnmgs moneeement (Manaemen laba), diakui @t lickix diaku
teluh menambah wacany terhadap 1con akuntanst dan kewangan Tuntutan akan
adanya Crwad Corparate Clavernaney menpadi - alasan  cormingy manaecment
banvak  diprakiekkan oleh sejumiah perusahasn  bessr  Prakiek PRI
manugemend divaking sehagai konsckuensi langsung dar upaya-upaya manajer
atau pembuat laporan keuangan untuk melakukan manyemen informasi akuntansi
khususnya laba fearning) demi kepentingan pribadi dan perusahaan, Manajemen

laba yang berlebihan dapat mengarah pada kejahatan kevangan (fingrcial fraud),
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tetapt manajemen laba sendin tidak dapat/harus diarbkan sebagai suatu tindakan
negatif yang mengarah pada Xejahatan (frewd) karena tidak selamanya manajemen
laba berorientas pada mampulasi laba,

Dalam Widyaningdyah (2001}, Dechow et, al. (1996) memberi defims:
cormngs management schagal carnies mommpulation, baik apakah masih &
dalam maupun di luar batas Generally Accepted Accommng Frocyes (GAAT)
Sedangkan definisi carntnes menagemen menurst Scoft {1997, adalah sebapn
tindakan manmemen untuk memihh kebyaksanaan akuntansi darl suatu standar
tertentu  dengan  tujuan memaksimalkan kesejahteraan dan sy nilad pasar
perusahaan

sugin (1998 membag defimsi eornings managenent menjad dima, vaiu
difimisi semmt dan fuas. Defimst sempit berkaitan dengan pemilihan metode
akunianst vaily earmings monasement didefimsikan sebagal penlaku manajer
untuk “bermain” dengan komponen discretonary goermads dalam menentukan
besarnya earmmgy. Defimsi luas menvatakan carmings mitptergement merupakan
tindakan manajer untuk meningkatkan stau mengurang laba viang dilaporkan saat
iml ks suatu unit dimana manajer bertangeungawab, lanpe mengakibatkan
penmghatan atau penurunan profitabilitas ckonomis jangka pamang unit tersebut

Sunifab (1999) memberikan pendapatnya mengenai dampak carning,
menmagement lerhadap fredibilifay laporan keuangan. Thia menvatakan carming
mictcgement dapat mengurangi freaibilitas laporan keuangan apabila dipunakan
untuk pengambilan keputusan, karena cormmes mamagemon merupakan salah
sutu bentuk mamipulas ats laporan keuanpan vang menjadi sarann komunikas)
amtara manajer dan prhak edsermaed perusahaan.

Herdasarkan pendapat Sugin (1998 dan Sunfah (1999) di mas. pada
umumnya penclitian tentany cornmes managemens dinyatakan dalam perspetiif
appurtinttas  dibandingkan  perspeknf cftstense. Perspebnf oppurtinitas
menvatakan bahwa perusahaan melakukan cormimes manasemen karena adamva
peluang, sedanghan perspednf efiviens: menyvatakan bahwa manajer melakukan

pilihan atas kebijakan akuntansi untuk memberikan informasi vang lebih baik
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temang cash flow yang akan datang dan untuk memimmalkan agency cost vang,
terpadi karena konflik kepentingan antara stake fdder dan manajer.

Menurut Gumanti (2003} earnings management mempunyai dua implikasi
vaite manfaatl dan biaya, Biava fcost) vang mungkin terkait dengan manajemen
laba adalab adanya potens: kesalahan alokasi stas sumber-sumber vang muncul
dan manajemen laba ity Sementara manfast thenefits vang mungkin diperoleh
adalah potensi peninghkatan dalam kemampuan manajemen dalam menviratkan
informas penting kepada prhak luar yang akhimya dapat meningkatkan keputusan

slokasi sumber-sumber vang ada

1.6 Agency Theory

Menurnt Anthony dan Govindarmajan (1995:569 ), konsep awency thoory
adaiab  hubungan otou  kontrak  antam  provepal dan egenr.  Princpod
mempekerjakan agesr untuk melakukan tugas untuk  kepentingan  principal,
termasuk pendeiegasian otontas pengambilan keputusan dan proveipal kepada
agent. Pada perusahaan yang modalnya terdinn atas ssham, pemegang  saham
bertindak sebagal promeyd, dan CEOQ fohief execurive officer) sebapai agon
mereka Pemegang saham mempekenakan CEO untuk bertindak sesuai dengan
kepentingan privcipal.

Asumst vang digunakan dalam agepcy theory adalah babwa masing-
masing  individu  ermotivasi eleh kepentingan  dinnya sendin sehingea
menimbulkan konfhk kepentingan antara principal dan apent. Pihak pringip
termativast  mengadakan  kontrak  untek  menvejahterakan  dinmva  dengan
kemakmuran (harga saham) vang selalu memngkat, dilain pihak agent lermotivasi
untuk memaksmalkan pemenuhian hebutuhan ckonomi dan psikologsnya, antara
lain dalam hal memperoleh invesiasi, pimaman, magpun Kontrak kompensas
rontlik kepentingan semakin menmgkat wenmama karena proeciped udak dapa
memonitor aktvitas CEQ untuk bekerja sesum dengan keinginan pemegang
saham. Priveipal ndak memilikn informasi vang cukup tentang kinerja apent.
sementary ggen mempunyvar lebith banyak informasi mengenm kapasitas din,

lingkungan kerja dan  perusahasn secara keseluruhan, Sehingga ini akan
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menyehabkan  ketidaksoimbangan  informasi vang  disebut dengan  asimetr
informasi.

Adanya principal dan ggesr untuk  memaksimalkan kepentinzannyva
sendiri-sendin inilah vang mengakibatkan agen memanfaatkan adanva asimetri
mlormast vang dimilikinva untuk menyembunyikan beberapa informasi yang
tidak diketahui  proncipal, terutama jika informasi ite berkaitan dengan
pengukuran kKinerjs agent, misal laporan keuangan

Watts dan Zimmerman {19861 menvatakan bahwa hubungan prencipal dan
apent sering ditentukan oleh angka-angka akuntansi vang ada pada laporan
keuangan. Hal im memacu ggenr untuk memikitkan bagaimana angka akuntansi
tersebul tisa digunakan sebagai sarana cntuk memaksimalkan kepentingannya
Salah satu bentuk tndakan geenr tersebur adalah yang disebut sebaza carmmgs
I'i'ril'.l']'-'..l'Hl."n'"L'.'J.'.

De Angelo (1986) juga menvatakan babwa teon keagenan fergrency theory)
menyatakan bahwa angka-angka akuntansi memainkan peranan penting dalam
menekan konfhk antara pemilik perusahaan dan pengelolanva atau para manajer.
Dan sim jelas mengapa mandjer memilikl motivasi untuk mengelola data
keuangan, khususnya laba fearnings vang semuanya tak lepas dari usaha-usaha
memperoleh keuntungan atau manfast pribad:.

Jad. secara teon maupun empins carnme atau laba wlah dijadikan suatu
tarpet dalam proses penilaian prestasi usaha suatu departemen secara khusus
(mapzjer) atauw perusahaan (orgamisasi) secara umom, karena laba (eurmine)

merupakan alat untuk mengurangt biava keagenan fagemcoy cosy).

L1.T Teori Akuntansi Positif

Wants dan Zimmerman (1986} menjelaskan suami teor akuntans: yinyg
berusaha mengungkaphan bahwa faktor-faktor ekonom lerientu atau cirj-ciri
sust unit usaha wertenu bisa dikmitkan dengan perilaku manajer atau para
pembuat  laporan  kevangan,  Secara khusus, Wons dan  Zimmerman Juga
mengunikapkan pengaruh dan varabel-variabel ekonomi terhadap motivas:

manajer untuk memilih suatu metode akuntansi,
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Pada prinsipnya teori akuntansi positf beranpgapan bahwa tujuan dari
teori akumtansi adalah untuk menjelaskan (o explain) dan memprediksi (o
predict) prakiek-praktek akumanst (Wats dan Zimmerman, 198621 Mereka
mencgaskan bahwa teon akuntansi positil mempunyai peranan yang sangal
penting dalam perkembangannya, sebab dapat memberikan pedoman kepada para
pembuat keputusan kebyakan akuntanst dalam melakukan perkiraan-perkiraan
atau penielosan-penjelasan akan konsekuens) dan keputusan tersebut.

Manajer atau pembuat laporan keuangan melakukan manajemen laba
dalam proses pelaporan keuangan suatu orsanisasi, karena mercka mensharapkan

sttty manfaal dan ondakan vang dilakukan

L18  Faktor-Taktor Yang Memotivasi Terjadinya Earnings management

Larmings managemenr (manajemen laba) diduga muncul atau dilakukan
oleh manajer atau para pembust laporan kevangan dalam proses pelaporan
Keuangan suatu orgamsas: karema mereka mengharapkan suaty manfaat dan
tindakan vang difakukan.

Magnan dan Cormier (1997) menvatakan bahwa ada tiga sasaran Yang
ingin dicapai oleh manajer sehubungan dengan prakiek manajemen laba. Ketiga
sasaran tersebul adalah minimisasi biava politis fpoliecal cost mimimization),
maksimsasi  kesejabteraan  manajer  Owenager  wealth  marimmation),  dan
minmmisass biaya finansial fmenmication of financme cost). Jelas disini bahwa
sasaran mangemen laba adalah cukup komprehensif, vaitu mencakup banvak
aspek dalam  perusaboan baih  denm keuntungan  pribadi - manajer I HTHA I
perusahann secara keseluruhan

Watts dan Jimmerman ( 1986) membag MOUVASE carnmes management
menjadi tiga. vaitu borus plan Inpathest vang cenderung mengpunakan metode
akumanse memngkatkan tecone saat ini, deby to egriny Tpothesis vang cenderung
menggunakan metode akumans: vange akan meningkatkan pendapatan maupun
laba jika rasio debd fo eguiry besar, dan fakior ketipa adalah poditical  cosi
fupetfiesis vang cenderung mengurangt laba vang dilaporkan pka perusahaan mu

kegiatan operasinya menyentuh sebagian besar masvarakat. McNichols dan
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Wilson (1988), dalam Gumanti (20007 menambahkan fakior keempat vang hisa
memadi sarana bag manajer untuk mempengaruhi prestasi kevangannya vaitu
melalui kebijakan operasi, investasi. dan pembelanaan foperating, invesiing, and
fincenecing: poficies).

Seotts (1997:296-306). dalam Widvanmgdvah (2001, mengemukakan
faktor-fakior lain vang dapat dikankan dapat memotivas) carnings nangeenen,
Yau fexation moirvation, pergantian CEQ, dan oneal public afferie (1))
Dalam kaitannya dengan penawaran perdana (PO} 1 ada faktor-fakior tertentu
vang bisa dikaitkan denpan manajemen akrual fegrmings munagenent). Aharony
el al {1993) menvehidikn faktor-fakior yang bisa dikatkan dengan managemen
krual saat PO yaitu kualitas achiror, tngkat pertumbuhan perusahaan, besar
akuova, feverage kevangan (financial leveraoel

Selain di luar negeri, penelitian di dalam negenr {Indonesia) Jugza telah ada
vang mengup faktor-fakior yang berpengaruh dalam earnings manaienern yaitu
penelitian Gumanti (1996) dan Widvamngdyah (2001, Faktor-faktor yang diuji
Gumanti adalah tingkat aesers, pertumbuhan aktiva, francial feverage, pemilikan
saham  (saham  yang  ditaban  perusahaan). sedangkan  fakwr  vang  digji
Widvaningdyah adalah reputasi awdfitor, jumlah dewan direksi, leverape dan
prosentase saham yang ditawarkan saat IPO Dalam penelitiannva, Gumanti
menemukan bukt empins bahwa hanva kepemilikan saham | saham vang ditahan
perusahasn) saja vang  berpengaruh  secara  sienifikan terhadap  cormings
mundgement. Sedangkan Widvaningdvah  menemukan  bukti empiris hamva
feverage saja vang berpengaruh secara sigmifikan wrhadap carsimes maragement,

Berdasar pada  penchian di mtas, disebutkan  bahwa  fakior vang
berpengaruh secara signifikan adalah feveruge dan kepemilikan saham (saham
vang ditahan perusahaan), meskipun faktor-fakior vang lain jugs berpengaruh,
tetapi udak secara signitikan, Pada penchitan i, penchtl mencoba  umuk
menemukan buktn empiris mengenal  faktor-faktor vang berpengaruh 1ehadap
carnings managemen saat PO vang mehipun leverage keuangan (financial
fevirggel, besar aktiva, reputasi avditor,dan pemilikan saham | prosentase saham

vang ditahan perusabaan )
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Financial feverage yang digunakan dalam penclitian ini adalah adalah
perbandingan antara hutang dan aktiva vang menunjukkan berapa bagian aktiva
vang digunakan untuk menjamin hutang. Ukuran ini berhubungan  dengan
keberadaan dan ketat tidaknya suatu persetujuan hutang. Perusahaan vang
mempunya rasio Jeverege tnggl akibat besamva jumlah hutanp dibandinghkan
dengan  aktiva  yang  dimiliki  dimunghinkan  uniuk  melakukan  carniigs
mcriaagemens Karena perusahaan terancam defoadt (idak dapm membavar hutang
pada wakiunya} Dan sem teon akumtans: posiif, perusahaan vang mempunyai
financial Teverage vang tinggl cenderung untuk memilih metode akuntansi yang
cenderung menaikkan laba vang dilaporkan Dengan demikian, maka perusahaan
dapat menumukkan posist Aargaining vang 'ehih batk untuk negnsias dan
penjadwalan ulang hutangnya

Pertumbuhan  aktva  dinidar  berkatan  dengan  adanva  carmings
manapement karena dan segi teor akuntans: posm!, berpendapat bahwa ukuran
perusahaan bsa dikartkan dengan manajemen akrual Perusahaan vang besar
cenderung untuk memilih metode akuntansi vang mengurang: laba, sedanpkan
perusahoan kel cenderung  untuk  menmkkan labanya  Dalam hal PO,
pertumbuhan aktiva bisa diadikan schagw komtrol. Kontrol ini dimaksuodkan
untuk mengut keterkaitan pertumbuhan aktiva dengan earnimps manapement saat
PO, karena  perusabaan vang akan go pubhe dimungkinkan  mengalami
pertumbuhan baik dalam hal aktiva

Reputast amfitor sangsl menemukan  kredibilitas laporan  kewangan
Independens: dan kualias andiror akan berdampak pada pendeteksian PRI
rerragemens Timan dan Traeman (1986), menvatakan babwa wediior Yamg
berkualitas menghasilkan informasi yang berguna bagy imvestor dalam menaksir
milm perusashasn yang mefakukan IPO. Dalam suatu penawaran unum, akuntan
mempunyal tugas ulama untuk melaksanakan audit atas laporan kevangan emiten
menurul standar audit vang ditetapkan [katan Akuntan Indonesia Audil 1ersebut
diperlukan agar diperoleh suatu keyakinan bahwa laporan keuangan tersebut
bebas dan salab saji vang material. Akuntan dalamy hal fn bertangguig: jawab

peiubl atas pendapai vang dibenkan ierhadap laporan yang diauditnya. Laporan


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

kewangan merupakan pintu utama wntuksmenilai kinerja perusehaan terletnh jag
bagi perusahaan yang sedang melakukan penawaran umum, sehingga opini
akuntan sebagal auditor akan memberikan suatu kevakinan bagi phak lain atas
laporan  keuangan vang diterbitkan emiten Dengan memaka auditor vang
berkuahtas, maka akan mengurang kemungkinan perusahaan uniuk menvajikan
laporan keuangan vang tidak benar atau mendorong  kemungkinan adanva
CURFIT N Hrl'n'n'ill'.-l'll,,’f."ﬂi'-l'“'.l]f.

Pemilikan  saham  (prosentase  saham yvang ditahan  perusahaan)
berpengarub terhadap adanva carrmgs momacemem saat 10 karens PGS
kepenilikan saham berkaitan dengan kualitas schuah PO Leland dan Pyle
(1977}, perpendapat bahwa dengan menahan sejumlah tertentu saham, manajer
isa mencerminkan kualitas perusahaan vans akan diyual & pasar modal,
Sehingpa  manajer  vang  perusahaannva  mempunvai  kualitas yang  dapat
diandalkan {diandai dengan tingginva aliran kas masa datang} akan menahan
suham vang akan ditawarkan dalam jumlah vang besar dengan anggapan akan
mendapatkan kompensasi yvang lebih baik dengan meningkatnva nsiko. Hal ing
mengindikasikan babwa semakin besar saham vang ditahan, maka semakin tinpgi

Kualitas perusahaan

2.2 Hasil Penelitian Terdahulu

Berdasarkan  kepustakaan  yanp  ada,  bahwa penclitian  carmmey
anagement dilakukan oleh para peneliti untuk meneoba mengkaitkan hubungan
antara suatl vanabel chonomi  wenentu dan upava-upaya manajer  untuk
mengambil manfaat atas variabel tersebut. Fenomena ini tidak selamanya terhukn
walaupun  secara  teon  memungkinkan  bag manajemen  untuk  memana
keuntungan vang dilaporkan

Bukti empins tentang adanya manajemen laba, pertama Kab ditumjukkan
oleh Healy (1985) Healy mengungkapkan kemungkinan munculnya manajemen
laba. khususnya keterkatan antara manajermen laba dan pola bonus (homs
selemes) dalam proses pelaporan data keuangan. i beranggapan bahwa manajer

akan memilih prosedur akuntansi vang akan meningkatkan laba vang dilaporkan
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dalam upaya memaksimalkan bonus vang akan diterima Healy menemukan bukti
ads hubungan yang kuat antara akrual dan dorongan-dorongan terteniu Vang
mempengaruln manmer untuk mengatur jumlah pendapatan vang dilaporkan,
khususnya manajer akan memlih akrual yvang menurunkan pendapatan pada saat
pola bonus besada di bawah atan diatas batasan vang diikat, dan menilih akmal
yang menatkkan pendapatan pada saat batasan terschut tidak diikar

Bila Healv (1985) menemukan manager memilih pelaporan pendapatan
yang menurun pada saat keuntungan jatub di bawah vang disvaratkan, Gaver et al
(19935} menemukan bahwa manajer akan memilih prosedur akuntansi yang
menakkan keuntungan pada saat keuntungan berada pada vang disyaratkan dan
akan menurunkan keuntungan pada sast keuntungan berada pada batasan yvang
tidak disvaraikan

Aharony et al (1993) menyehidiki kemungkinan munculnya manajemen
laba pada perusahaan-perusahaan vang melakukan miniol public offerings (1IPO)
dan menpup faktor yang berkatan dengan manajemen akrual vaiu kualitas
auditor, tingkat pertumbuhan perusahaan, besar aktiva, dan fevergge keuangan
Hasilnya mereka ndak menemukan bukti vang kuat pemilik perusahaan untuk
menaikkan  keuntungan vang dilaporkan, tctapi mereka menemukan  bukt
tambahan yang menyebutkan hahwa praktek mandpemen laba cenderung muncul
pada perusshaan vang keerl dan mempunyvai debr equine ratio tinggi Sedangkan
untuk  pengujian  fakwr-fakor  terhadap  cormmes mandgentent,  mercka
menemukan hanva feverape keuangan saja vang berpengaruh secara sigrifikan
terhadap earnimes menagcmen

Avres (1994) mengungkapkan tigs fakior vang dapatl dikaitkan denpan
munculnys  prakiek  cormingy  memgeemenr  Fakor-faktor  tersebut  adalah
manaiemen  akrual, penerapan suatu kebiahan  akuntansi vang wuyib, dah
perubahan akuntansy secara sukarela Faktor vane pertama dikastkan dengan
segala akuvitas vang dapat mempengarubn aliran kas dan Juga keuntungan vang
secara pribadi merupakan wewenanp dari para manajer. Faktor vang kedua
berkaitan dengan keputusan manaer untuk menerapkan suatu kebnjakan akuntansi

yang wajih diterapkan atay menundanva sampai saat berlakunyva kebijakan
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tersebut. Sedangkan fuktor yang ketiga derkaitan dengan upava manajer untuk
menggant atau merubah suatu metode vang dapat dipalih yang tersedia dan diaky
oleh badan akuntansi yang ada

Watts dan Zimmerman (1986), dalam sugin (1998), menvatakan liga
laktor yang dapat dikaitkan dengan carmings muanaeemen yaniu besris s
Tepethisis, debt o equity hupothests, poliscal cost fupeatfuesys, Fakvor boms plan
cenderung mengpunakan metode akuntans: meningkatkan imcome saat wmi, ccby fo
vy cenderung menggunakan metods akuntansi vang akan memngkatkan
pendapatan maupun laba, jika defr to cquin besar dan politieal cosr yang
cenderung mengurang laba vang dilaporkan

delwin penelitian vang dilakukan di luar negen. penelivian di dalam neger!
Juga sudsh dilakukan, antam lain  dilakukan oleh Gumanti | 1996 dan
Widyaningdyah (2001)  Gumanti  menguji kemungkinan adanva  earmnps
managemend pada perusahsan vang baru po peblic di Bursa Frek Jakarta
Penelitian dilakukan pada perusahaan vang go public antara periode Juli 1991 dan
Desember 1994, dengan mengambil sampel schanvak 62 perusahaan. Dalam
penelitmnnya 1w, Gumanti tdak menemukan bukn vang kual atas adanva
carmnagy management pada periode sebelum go pubfic. Bukt adanya carsmings
muragertent justre ditemukan setahun setelah po public,

Gumanti (1996) juga mengup beberapa faktor penentu vang berpengarub
dalam manajemen akrual pads perusabasn vang baru g pubiic di Bursa Efek
lokarta, Penelivan dilakukan pada perusahasn vang go pubfic pada bulan Juli
1991 sampar dengan 1993, dengan mengambl sampel sebanyak 33 perusahaan,
Dalam penelitiannya itu, Gumanti menemukan bukti empirts adanya pengaruh
beberapa faktor vang diduga berkanan densan manajemen akrual vaity total
aaveis, pertumbuhan aktiva, firancial feverase dan hepemilikan saham, meskipun
vang membenkan pengaruh secara siomfikan adalah satu faktor sagn yaru
kepemilikan saham

Widyamngdyah (2001} jugs menguji faktor-fakior vang  berpengaruh
terhadap cornimes management. Penelitian Widvaningdyah i dilakukan pada
perusahaan vang po public di Bursa Ffek Jakarta tahun 1994-1997 dengan
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menggunakan jumlah sampel sebanyak 51 perusabaan Dalam penchitiannya
Widyaningngdyah  mengup  faktor reputasi awdicor, jumlah dewan  direksi.
feverage, dan prosentase saham yang ditawarkan saat 1PO. Hasilnya, meskipun
faktor-fakior w@rsebut secara keseluruhan memang berpengaruh terhadap earmmny
mrarugemend. lapn secara individw/parsial hanya Jfeverage saja yang memberikan
pengarvh secara ."‘rig,mﬁ!i.ﬂrl t':Thﬂ.l:Iﬂp- CETNI N R CGE,

Berdasarkan penelitian-penelitian di atas, maka dapat dijelaskan secarn
ringhas hasil penehinan werdahulu pada abel 2.1 benkut,
Tabel 2.1 Daftar ringkasan hasil penenilitian terdahulu

Penclit

Mo Variabal vang divzlig Haxil WVimals: ving
sipmiiEhar
! Aharony, Lin, ¥ = Mannemen sisl Secara keselurulan Levorape
(B TR X1 = besar aktiva berpenzaruh ticlak keangn
N2 = Ruakitas afior sagmi ik Secura
K3 = mgkai penambuilian endivicu harnya
penzaliasn leverarpy koaanyan
54 = devgrmpe konangan vl argmivkan
2 Ciumarin {19934 Y = manajemen akneal Scbelum po pblie: Eepemibiban
K1 = ntal aeveds Socarn keseluruhan salam
X2 = pertumbuban akiiva berpenparuly Lidalk
X3 = finenctal fevermgy sipnifikan. HECATH
XA = kepemililan aabam individi bsarva
kepemilikan = saham
A van sizmafikan
Sepadah g ol
Buaik seear
kselimuhan maigpun
pasrtial herpenparh
‘ — ldaksymifihan IS
3 Wikh animedy ah N wareie et Secarn keselundin Fevermpy
i 21 | M= o aimdfinr berpanparali
X2 - jumlah devon direks: sizmilikan, lethp
M= feveroey seeard individe kanva
W4 = poscniase ssham vng fruerdgy  sna  wang
Urdawarkan st 180 stemifikam

Berdasarkan tabel 2 | di atas. maka dapat disimpulkan bahwa ada banyak

takior vang dapat dikaitkan dengan earmings mamaeement vaitu besar aktiva (lofal

assetd ), kuahitas aadieor, tnghat pesiumbuhan perusahaan, few

1

AeLangan

pertumbuhan aktiva, kepemilikan saiem (baik vang diahan WAUPUN  Yang
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ditowarkan samt [PO)), dan jumlah dewan direksi Tetapt dan hasil penelitian
menyebutkan bahwa hanya faktor kepemilikan saham, khususnya saham yang
ditahan perusahaan dan leverage saja vang terbukti secara myvala atau signifikan
berpengaruby terhadap carmngs management. Sedangkan omuk fakior yang lain
yaitu besar aktiva, kualitas editor, tingkat pertumbuhan perusabaan, pertumbulian
aktiva, saham yang ditawarkan saat PO, dan jumlah dewan direksi berpenparuh,

tetapi tidak signifikan
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L. KRERANGE A KONSEPTUAL
DAN HIPOTHESIS

J.L Rerangka konseptual

Perusahaan vang melakukan g public tentunva akan berharap untuk dapat
direspon pasar dengan batk sehingga mereka berusaha menampilkan sebaik
mungkin kinenanyva meskipun dilakukan dengan Upays-uapaya terentu yang
salah satunyn dengan melukukan cariings monasemenr. Sebagai 1lustras) untuk

mempermudah pemahaman dan alur pikir dalam penclitian, diperlukan kerangka

Ruspon (+) 1

Perusahaan vang akan S i—{ﬂcrhag” L Pl FHEEII'E
e prashlie (emilen) | |

konseptual schaga berkut.

F

Y

— —

eaend .r.h"r.'-l R T A TH T AT

- Farness bagn pemegang
sagham minoritas

= Tramsparency informasi
Kinerja perusahiaian P

= Avcemmtaditing direks:, ] -
pemegang saham, komisany
dan wredior.
fesprnsibilivy, yinla waphb
rmeretuh bk dan O
vame berlaku

!
N
I ' Farmnps Managemens

| Faktor-faktor  vang  mempe- |
nuaruhe e FHCETTEE N FPRE Y
= Domnagred [everape

- Pernumbuhan Aktiva

- Reputasi dwditor

- Pemilikan saham

! {proseniase salum yamge

|_ ditahan perusahasn)

Gambar 3.1 Heranf.-,_ku Kermsejitual

28
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Sebuah perusshaan vang akango public akan menumjukkan kepada
investor dan calon investor, bahwa perusahaan vang mereka kelola adalah sebuab
perusahaan vang baik atau sering dikenal dengan istilah good  corporate
govertince, Dalam - menciptakan sebuah  perusahoan vang  baik, seringkali
perusahasn vang bersangkutan akan melakukan tindakan yang diangeap sebaga
upava-upaya untuk menmgkatkan Kinerja perusshaan yang dicerminkan dalam
laporan kewsngan vang dicomumkan dalam prospekius. Upaya-upaya tersebu!
dikenal sebagay tundakan carmings managemeni,

Ada beberapa fuktor yvang  mendukung adamva undakan carmings
dtarignement. vain faktor keuangan dan non keuangan. Faktor ke Langan
diproveksikan oleh fimancial leverage dan pertumbuhan aktiva, sedanpkan faktor
non keuangannya diproveksikan oleh  reputasi auditor, dan kepemilikan saham

[ prosentase saham yang ditahan),

3.2 Formulasi Hipothesis
Berdasarkan uraian landasan teor dan penelitan-penclinan terdahulu,

maka dapat dirumuskan hipothesis schagar berikut (vang dinyatakan dalam bentuk

alternatif),

HI: Fuwncwl  leverape  berpenparub secara signifikan terhadap  cormings
e et

H2 Pertumbuban aktiva  berpengaruh  secara  signitikan terhadap  carmmey
P.l.lrJJ'Irijl;'.l'.l.ll_'J.'.l'.

H3 Reputasi  woditor  berpengaruh  secara signifikan terhadap  covromes
LI Ly P

Ha Permilikan saham  prosentase saham yang ditahan perusahaan ) berpengaruh
secara signlikan werhadap carnings wmanagenen

HS; Lol leverape, pertumbuhan aktiva, reputasi awfiror, pemilikan szham
(sahiain vang ditahan perusahaan) berpengaruh signifikan werhadap carmings

L L TR
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V. METODE -PENELITIAN

4.1 Obvek Penclitian
Ubvek penchiban yang digunakan adalah perusahaan vane baru go pubiie
di Bursa Efek Jakana (BE)) selama kurun waktu 19692003

4.2 Populasi dan Sampel

Populas vang digunakan dalam perclitian ini adalah perusahaan vang
haru go pubiie di Bursa Efek Jakarta (BED) selama kuron wakio 19992003 vaitu
sebanyak 87 perusahasn, Sedangkan untuk menentukan sampel digunakan metode
purpostve samphing dengan kntena sehagzar berikut

1. Perusahnan vdak termasuk dalam jenis industn jasa, rewl ovine dan
perbankan. Alasannya adalah Karena industr jasa, real esiad dan perbankan
mempunyal perbedaan laporan kevangan dengan perusahaan dalam indusin
vany lain

2. Perusahaan yang memibiki laporan kewangan vang terpublikasikan minimal
tiga thun sehelum dan satu tahun sesudah go parklic,

. Perusahaan vang melakukan eormings monagemen dengan kriteria nilai
DAUD sebagin provy dan carmrgs sonagement mempunyai nila tdak sama
dengan nol (AT # 0)

4 Perusahaan  vang memiliks  kelengkapan data vamg  diperlukan  dalam
peniehitian

Berdasarkan kntenia diztas, maka kandidat jumlah sampe] vang digunakan adalah

sebanvak 42 perusahaan. Rincian selenskapnyy seleks: perusahaan ditampakkan

dalom b= 4.1 benkui

lh-ln F'”i“*‘“‘k

e
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il

Tabel 4.1 : Kriteria Pengambilan Kandidat Sampel

Perusahaan vang baru go public dan melakukan PO

di BEJ { 19992003 87
Perusahaan jasa, read exere dan perbankan 30
Perusahaan dengan data tidak lengkap 15

i Laporan keuangan udak lengkap)

45

Jumlah kandidat perusahaan vang memjadi sample 42
- _— |
Sumber ' Bursa Efek Jakana idata diolah)

4.3 Prosedur Pepgambilan dan Pengumpulan Datsa

Prata yang digunakan dalam penelivan i adalah data sckunder berupa
prospekius dan laporan keoangan perusshaan tga tahun sebelum dan satue tahun
sesudah po piblic, fndonesian Capial Market Directory, dan literatur yang

berkaitan.

4.4 Difinisi Operasional Variabel

Varabe! tenkat felependent variahie) vang dinotasikan dengan Y dalam
penelitian i adalah earnmgs sancgemend vang diproxyvkan dengan dliscret oy
coermal v {DACPH. Penpupnuan (scretomar doerifs sebagil proxy carminges
stutrigzeren! Karen discretenery acormals sudah banvak dipunakan oleh peneliti
terdahulu  umuk  mengup  carmorgy managerent.  Berdasarkan  perspekt!
manmenial, gocrwals menunpukkan mstrumen vang mendukuny adanya carrings
management. Selmn oo pengubumn carmings samrgemen dengan mengounakan
acorialy secard teonts lebih menank karena ecorsels merupakan kumpulan
sejumlah dampok bersih atas kebljakan akuntans: vang mebiputi ponofolio
penentu  pendapatan  (mcome),  Dsoretionery acermals dibitung. dengsan
menggunakan olal goorme dan penqualan sebagal komponennye. Total aceruals
merupakan sclisih antora tingkat keuntungan bersih (e gperating mcome ncoms

hofore vxtraordinary tomy ) dengan aliran kas operasi (o flow from aperating)
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dehingga total acernaly dapal diformulasikan sebagan berikut (Friedlan (1994)

dalam Gumanti (2001}

TACH = Nipt - CFOm

Lyimana

TACH = Total secruals pada periode tes

Mlpt - Laba bersith operast frer mcome income before exiraordinary items)
pada perniode tes

CFOm = Aliran kas dan akuvitas operasi feasht flow fiim aperating aciivities)

Sedanghan [hscretimary acorueds vang digunakan sebagan proxy dan eaentnges

miepprenienn ditormulasikan sebagal benkut (Friedlan (1994) dalam Gumant

{2001 )

TACH TACpd

DAL =
SALEp sALERd
Drmamna
DACPL = Dhscretionary acoruals pada periode tes
TACD = Total uecrunls pada periode tes
SALEpt = Penjualan pada periode tes
TACPpD = Towal acermals pada periode dasar
SALEpd Pemualan pada periode dasar
Varmabel bebas Omdependenr varwble) vang dinotastkan X 1-X5 dalam
penelitan im adalab forenced leverape, penumbuhan aktiva, reputast amdieor,
pemilthan saham { prosemtase saham vang doahon perosahaan)
1. Fnancid Teverape (%13
Vanabel foramcon! feverage diukur dengan mengpunakan rasio 1ot houtamg
terhadap tstal aktiva
2 Peatumbuban aktiva ( X2)
vanabel  penumbuhan aktiva  dikur  dengan  menguunakan  rats-rata

pertumbuhin total aktiva (tiea tahun.
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3. Reputasi anditear (X3 ¥

Pada vanabel reputast awdior, penelii membuat tabulasi perusahaan sumpel
dan  melakukan  pemermgkatan  awdior  berdasarkan  Frekuensi  anditor
melakukan awdy atas laporan kevangan perusahaan sampel. Dalam hal ini
peneliti mengeunakan skala | untuk awdior prestivions. dan skala O untuk
aradifor non prestigions . mengingat variabel i merupakan variabel clmimy,
Setelah  ditakukan  perangkmgan, 2 kantor akuntan vang  dikategonikan
presfigiony adalah Praseivo Utomo & Co, dan Hans Tuanakotta & Mustola
batcgon kedua wimditer tersebut ke dalam amdicor prespgiens adalah karena
kedug auefuor tersebut mempunyai rangking tecatas atau tertinggi dalam
Jumlah stau frekuensi melukuban awdit terhadap perusahaan vang go publi

Secars rinci, pemeringkatan awfitor berdasarkan frekuensi melakukan audit

dapat dhlihat pada lampican 3.

4 Pemilikan saham | prosentase sahamn yang ditahan perusahaan | X4),

Varabel im diukur dengan besarnyva saham vang ditahan perusahaan

4.5 Metode Analisis Data

Metode anulisis data pada penclitian i adalah dengan menggunakan

prosedur sebaga benkut,

b

Setelab data tercatat maka langkah pertama adalah menghitung total gcerueds
vang kemuodian digunakan untuk menghitung discresonam geormals sehagal
prave dan carmnges momegement, Setelah i, disvretiomry gecriels yang
memenuht kntera sampel (diseretiona aecruels bernilai £ 0) diuji lehih
L ut

Mengey: kekuatan pengarub independent vartabfe (%) wrhadap dependent
variafle {Y | dengan menggunakan formulas: sehasal berika

¥ =bo+hEX] + b2X2 4+ b3IX3 + X4 + e

Eimans

Y {screnanary aooruals sebagan prey dan carnmes moancremen

pll = konstan

bl-bd = koelisien regres
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3

X1 = Fimancial leverggpe %

X2 = Pertumbuhan aktiva

X3 = Reputast cuaditor

x4 Pemilikan saham / prosentase saham vang ditahan perusahaan

rt

= kesalahan pengeangeu

3. Hipothesis divp dengan menggunakan SPSS (Sratrstcad Freweram Far Xocial

Selenced dengan urutan sebagai berikur

il

ki

U normalitas

Supayva data berdistribusi normal maka outfiers (data yang mempunvai nilai
diluar batas normal) dihilangkan. Metode ini disebut dengan frimmine Nilai
statistihnva dapat diketahw dengan Selmogoraf soviemev tess (Tiliefeorsy,

Jika nilai fiiefors hitung < milai fdrefors tabel, maka data berdistribusi
normal {Haw et, al. (1998 ) dalam Widvaningdyah {2001 ),

Ereacieliress of 1o fest

Crovdimess of fr fest merupakan suatu ukuran untuk mengetahui apakah
estimast model regress sudah cukup baik mau tidak. Dengan kata lain
scherapa dekatkah estimasi regresi dengan data hasil observast, Coodinesy of
fit test am dapat dilibat dengan R® Goodness of fit fesr mencerminkan
seberapa besar vanasi segeesand (Y) dapat dijelaskan oleh regresor (%),
dimana 0 < R < 1 Jika R® = 0 . maks Y tidak dapat diterangkan oleh X
sama sehall atau M ndak berpengaruh terhadap Y, sebaliknva jika B = |

maka Y dapal diterangkan sepenuhnya ( 100%) oleh variabel X

Pengunan koefisien regres: serentak (Lin F)

Hal 1 untuk mengetahu apakah sndepemden variabde (X secara serentak
berpenvaruh terhadap dependent variabic (Y1 Jika nilai F hitung = T tabe],
maha felependent varieble (X)) secars serentak berpengaruh terhadap
dopemdent variahic ()

Pengujian koefisien regres) parssal (Ujpn Ty

Yaitu untuk mengetabu apakah smdependenr variable (X) secara individu

atau parsial berpengaruh werhadap dependenr var e (YY), Jika nila T


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

35

hitung = (4} T 1abel ataw T hitung = (-} ¢ bel, maka mdependent varhle
(X} secara individu berpengaruh terhadap dependent varahle (Y)
e, Ljpasumsi klasik regresi
Ui asums klasik dilakukan untuk mengetahui apakah variabel-
variabel vang akan diteliti memiliki sifat amokeredast, multibolinearias,
dan heterokedasiisiioy
LU cumrokorelun
Avteskorefasy dygunaban untuk mengetabui apakah terdapat korelas vany
sempurna amata data-data vang - diohservasi Pendeteksiannva  adalah
dengan mengeunakan LDaebin Weaisen Fest (Gujarati 1991 201), Jika nilu
Prohin Watson duantara du ddurbm wareon maksimaly dan 4-dl fdurbin
wertsom inimal |, maka tdak terjade autokerelos,
XU muad kel ime e
Mulekolmearsias. merupakan sustu keadaan dimana terdapat hubunzan
viang semperng antara beberapa | semus imdependent vaniable (X)) dalam
model regres Pendeteksiannva adalah denpan mengpunakan feferance
vilee dan VIF fvariance baffaiion Factor) Mika nilai foferance vidue =
0,10 dan VIF < 10, maka tidak wenyadi maftikolinearitay.
3 L dreterakedastisitos
Heterakedustives beranti werdapat vaman  vang  tidak  sama  dalam
kesalahan  penpganggu Pendeteksiannva dapat  dilakukan  dengan
menggunakan metode (ifeier. vantu dengan meregresikan nilai whyolur
residugis. ka1 hitung berada diamtara + T tabel, maka tidak ferjadi

feternkedsr it
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VL KESIMPUEAN D

6.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan vang iclah difakukan dapas
chambil kesimpulan sebagai benkut -

Pertama,  hasil  pengujian  faktor-faktor yang  berpensarub terhadap
farnengy managemend pada penode sebelum oo publie menunjukkan bahwa
secarn keseluruhan faktor jimamcial leverage, pertumbuhan aktva, reputasi
arcditer, dan prosentase saham ditahan berpengaruh secara nvata ataw sigmifikan
lerhadap carmings managemens, Hal i dapat dilihat dari milw F hitung sehesar
4.361 dengan milai sigmifikansi F (p) schesar 0,008 pada tngkat «=35% atau
sebesar 1,05, Sedangkan hasil pengujian faktor finamciol feverage, pertumbuhan
wktiva, reputas: audifor dan proscutase saham vang ditahan werhadap carnings
mandgenent yang dilakukan secara individual staw parsial menunukkan bahwa
hanya fruancid feverage saja vane memberikan pengaruh nvata atan signifikan
terthadap carnings managemeni Hal ini dapat ditihat dasi nidal @ hitung S
leveruge schesar 3,575 yang lebib besar dan nilai 1 tabel sebesar 196 atau mitai
signiikansi 1 dan finansial leverage {p) sebesar 0,001 pada tingkat @ 5 %0 atau
sebesen 005 Hal un berasin bl Ll_ﬂ.:tl penode sebelum go public, fakior-fakiv
wischul memang berpengarul secara signifikan. Drengan kata lain Hi yang
metyatakan bahwy fnancial leverape berpengaruby secarn sigmifiikan terludap
CUTIImgE s IanaEetnenl diverimi, epiy Jups dengan 3 y VRnY menyatakan e
Buncial keverage, periumbubian ahivv, reputest auditon, pemibikan saham (sabiamn
vang ditahan  perusahaan) berpengaruh secars signitikan terhiadap  camings
MaRAZECTCI diteiing

Redua, hasl pengujian faktor-lakior vang berpengaruh terhadap varmines

i e T e T TN R o Ly - 1.5 e e .'..I..I.-‘:__ [ ) LT S
SRELETALARE FUL T t-'I-ILlll |H-I LR LN s L AT AT ] LR Il-ll.-'- in |||-\_||1.||1||.|m. i ua.uuu. .;p.,.u,.q.l.|_|||
Fimmonl s s L P | o na . F, i ] SFLE i x =y, [ L
oS bsdb banaga g |r||.|.u.|..l|.-|.|. l"“ TraE i Mlure FURRLET L dgad L W I-|_-.|-| I-ﬂ-"!'u'lll"UIl-L-' (TSN T

5 L 1 i L T R DR S ranrey, X
ST REAALE T [STANY I,r|l.-'l"|.lll.l.l.h_ "'|||-|r|-llll 1IJ-II_ LI-ILIJII»:.‘-I- IRLNETT.S |..l-\_|-|r|_||¥_-,-,|u|| |-._.|_|.-....-|.

i 1 A Tr.1 .. LN - 1 L M
Jlb.IIIJ.lJ'I.I-I.I.I |I—Il|llul.ll. LLI!IIJJI..\_I ||||.|J||J";|, areboael A ELEE diki I.\_.||.|.|_u| hiil.il_.l |J|.|-| BEFIREE & |||.'|.|_||lD

T i o B B | e Tl L E T (O [ [ Loacma N OES n B alaebena. w LN

B P -.n.u:'uu VL LI i LR S A e T L i S S R :J»uu“ B u
- L LA T - L - EPepPe S| 1y i O T L e L

I-l|.|.-||.| _l'u-l.l'l_.'H.II LEL B I .J..ul.lll.\.l'n.l.lll |u-|IE_ _u._-l_ulu. I.ul.l '|||.|.I- Bl L bRkl sariei womiass b LiRE -

n
[
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keempat vaniabel vang lebih keeil dari filai | tabel sebesar 1,96 atau dari nilw
sigmifikansi 1 keempat vanabel (P} pada tingkat « 5 % atau sebesar (.05,

62 Keterbatasan, Implikasi, dan Saran Uniuk Penclitian Yang Akan
Datang

Penchtian imi udak terlepas dar kekurangan-kekurangan seperti halnya
penglitian  vang  lain, sehingga  perly adanwva penvempurnaan,  Beberapa
keterbatasan dan implikasy untok penelitian penyempurnaan selanjutnva adalah
sebagai berikut.

Pertama, periode pengamatan dalam penelitian ini adalah 1994 SO P
dengan 2003, di mana keadaan ckonom: di Indonesia secars makro belum hegitu
stabil walaupun sudah dapat terukur. sehingga ada kemungkinan tenad: kehmsaan
pada  hasil penelitian 1w schinggs  menimbulkan  hasil vang  diharapkan
membernikan hasil vang tidak bias sthineon wkan teriad penvemplurngan o
perbatkan hila penelitian selanjutmvs dilakukan pachy saut komdis) perekonamian
etz

Redua, kemungkiman tidak sipmifikannya hasil penelitian im, khususnya
pada periode sesudah go pubiic adalah karena rentang waktu penelitian yang
hanya selama tiga tahun vastu satu tahun sebelum po public, pada saat po public
dan satu tahun setelah go blic, Diharapkan untuk penclitian selanjutnva, waktu
penehitian vang dipunakan lebih lama, sehingga member) hampan diperoleh hasil
vamg lelab batk dan lehib ciomifikan dibandinokan pencliian yang 1efah dilakukan
sAaL 1mi

Ketige, penelitan i bdak menvertakan kelompak perusahasn keusnoan
dan nerhankan seria reold e sehaomi nersahanen snmp Sehingon tmimpkin
hastlnva kurang bisy  memenuhi keadaan vy sehenarnva pasar modal  di
tadonocia Artinvn hussl vang diperoleh dalam penelitian il mungkin berbeda

dengan penelingn saenis tepini JL"'“EWH monspinslan camnel wvano herhsda
LNEAN. Ponehinan seems tefint dang PTURRARE LN A WAL Feerie

Keterhotasan jam|gh eampel vang mentadi obvel penelitian 1w memvehablan

unglsn  hail

Eetulpbmamnunn . ol mengklasifilasiban  samnel  vann  dio

hnr.-ll-\.qun-ll e PSS P reamtiem e pilig e e T ||jh,'h d"'lj..' YeEr o armate ﬂ-"-'nrl'lﬂ-ll'l
S asnal o e ikl LEEM LS Al e i L

JEmadh e s L

;
Falitor-faktor vans berpenguruh terhadan oommimas eI emedil anfars serp-ahaan

Sengan jenis industr bain maueen anters perusshuan besar denpan nerpeabaon
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keeil. Untuk penelitian selanjutnva dibarapkan menggunakan jumlah sampel
penchitian vang lebih banyak dengan melibatkan semua Jenis industri yang go
bl

Reempat, selam dengan memperbanyak  dan memperkicakan  jumlah
populasi dan sampel perusahaan vang diteliti, perlu juga Kiranva untuk melakukan
penghlasafikosian jems  indusin untuk mengetahu ada tidaknya  perbedaan
perilaku earnings management yang dipengarubi oleh faktor-fakior vang dig
pada masing-masing industn sehingea akan memberikan hasil vang lebih bask dan
sigrifikan

kelima, uniuk setiap investor dan calon investor, disarankan untuk selaly
tanguap terhadap informasi-informasi vang ada di pasar maupun informas vang
bnn seperti keadaan ekonomi, politik, stabilitas keamanan dan lain-laim yang
tentunya informas tersebut memiliki manfaat vang cukup berarti guna menpgambil
keputusan investasi pada perusahsan vang melakukan go publie di Bursa Efek
Jakana, sehingga para investor diharapkan akan memperoleh refurn sesuai yang
diharapkannya
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Lampiran 3:

Data Auditor tahun 1998-2001

| Mo Nama Auditor

1
3
4
3
f
7
b

9

.r Prasctio Utomo & Co

| Hans Tuanakotia & Mustola

: Divs. Joshan, Malonda & Co

| HLB Hadon & Co

| Amir Abadi jusul & Arvanto

| Drs, Berlin Madeak

| Prs, Joseph Susilo

| Riza, Andiek, dan Zanuddin
Rasin, Ichwan & Co

Sumber [CMD { fmdormesion ¢ it Mkt I dreciery) 2001

*

Penngkat ancdiror berdasarkan yumlah klien vang diaudit,

 Jumlah Klien | PRK
Yang Diandit
a3 ] ]
i2 2
4 i
2 l i
2 i
I |
I |
| i
| I
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Lampiran 8:
Regression

Variables Entered/Removed

Mhrcdes]

\ariahies
Enfared

Variahies
Remaved

Meinog

Ly Satam
ditahian.
Francial
L.ewesage;
Reputasl
Bl

F'Er1um|:||l.lf‘| i

an akliva

Entsi

8 Al raguested varables anléred
b. Dapendent Vanakie; fesid Sebelum

Maodel Summary
| Achushsd | Sk Erar of
Rl = | H5guare | F S4Guarg | tha Estimats
1 54231 264 1566 1686

8. Predictees: (Congtant), % Soanarn ditahan, Finshcal
Leverage Repuias Suditor, Periumbuhan kbve

ANOVAT
Sum of
Miel Sd4uanes df Mesn Sguare F g
1 Fegression 08 i 7 F2iE-02 2710 fez®
REsidual 41 26 2 BaE-n2
Teria 1,050 a0

A Pradicters: (Constant), % Ssham ditshan, Finanoial Levarags. Reputasi Audijor
Fermimbuhan Aktiva

b. Dependent Vanaoie Rasid Sebalum

Coefficlents’

‘ Stardiardi |

zed |

Linstardangized Coetiician |

Coathicants | 15 |

Pl . =] Std Eror | Bsta | 1 Sy

1 (Longtant) -Ha0E-0F 10 - 438 L)
Fimanoel Laveraga 148 058 | 78| 2e8m i3
Parumbuban Aktva |t Ba2E-03 06z | oo6 | 1] 877
Resutas Audilor 8 202E-02 a7 | 724 | 1137 260
% Saham ditzshan 175 181 | 154 | 815 3EE

3 [Dependers vanable: Resd Sabelum
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Lampiran 13:
Regression

Variables Entered/Remaved

Varianles
Enterad

Wariahlas
Remoyiad

Method

1 Y% Saham
ditahan
Financial
Leversge,
Rapuitzs
Suadibar
F‘E-rb_mbazm

an Ektrre

| Enter
|

4 Al requastad varables entared
9. Dupendent Vanapse Residusl Sasudsh

Model Summary

! Admested | 530 Ervar of
Modes R___| RSquare | A Sgusre | the Esfimata
1 334° 111 | -.025 1322

B Pradictors: {Constant), *: Saham ditahan
Fenumbihan Akliva, Financial Leverage, Reputasi

AucdHor
ANOVA!
Sum of
o Sguares df Mean Sguars F Zig
1 Regression |5 704E-D2 4 | 1428F02 818 | e
Hasidual A5:4 28 1. 7a7E-n2
Toral 511 i

2 Predictors [Constant) 9 Ssham ddahan Bectumbahan Skt

Heoudasi Audidor

L Dependelt Viznatke Residual Sesudan

Franmal L ennerage

Coefficents’
| Standardi
2ed
Ursiandardizad Coeflicien
Coslticents 15 i )
hoae: B | Sid Error | Baela k { - Sig.

] (Constant) 211 | 133 t 567 ]
Fmancial Leverage -2 5TE-02 ,| 05a -0O7E | 393 sl
Ferumbuhan Aktiva |1 292E-0p 026 | 087 450 BST
Reputas Auditor -7 20E-02 g5z | - 279 -1.387 177
% Saham ditshan | .4 14E-00 155 |  -052 | - 270 789

2 Depandent Varable Residual Sesudsh
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