
YCILU,IIE f. lXtI I J*r** ?*fl$
ISSN: 0216-973X

$ge*fril- E&um8ffi*,**J ffiE*ffi&E',$l
*, 

tF L*u* 
:- 

"=

Itcngnruh Kccerdasan
Oleh : Diyah F*'idowari,

Eff:,:: 
l_T.c_rhadap Xema m pua n Be rkom u n i kas f .$e krr rir r.rs.PoL IT E K N r I{,vsc sti&q si y".t.

Pengaruh Peraiihan Terhatrap Kernampull!{ar_vawrn.p.1n Dam.paknla Terhadap Kineri;rKrr-'rawxr { $rudi *ud* K*rvil;;;'T" eA*il'd,r,i.*i* ,,{*r*xg }.*tett ; Antri !*t* €r*h*, r-J.i#gi;;;; i;;il*,il *?ru,,"* b*x *rxt*rrs,

fM ) Orlrm Pelciptaan Lapansan
an i vers itas Ka nj ir i tt a n tutat a ng,

P*d* iis*f ItrlO

Y*ng

I{erj* S*ru.

w

L , iN*mcr 2Y$L.



luR!.tAl- EKof..loil{l
HODERNlSASI
Iournal of Econonnk]

-'e-::i:(:S€-':---=z'-'r'-'OkroDer)'berisitentanghasilpenelitian'gagasan
- ^-'3-- '- q2 -{:z- a: \es t"" ' l"'"nsi buku dan tulis]an praktis dalam bidang

\- ---- '-*
e(c - 3-

Kit

N{oderni-t:

penerbitarr

penelitian

Universit:

?t

telah 'l'
Kanjurul

t

terbaik,

karni ha

Ketua PenYunting:
Tries EdY WahYono

Wakil Ketua PenYunting :

Asna

PenYunting Pelaksana:
Cristea E

Lilik Kustiani

Endisarwoko
Pieter Sahertian

PenYunting Ahli : 
-

Suci pto (U niveisitas Airlangga Su rabaya)
- 
n ria, iUnivttsitus Brawiiaya U3t-a1S)

It" 
""*".'tU 

niversitas B rawiiaya Matang)

luni furh"n (Universitas Gaiayana Matang)

PenYunting Tamu t .,
Teguh Praseryo ('UniverJtas Gaiayana Malang)

iius W'aodo (Universitas Brawiiaya Malang)

Pelaksana Tata Usaha :

Erning WahYu WiiaYanti !

Mitra Bestari:
SuPriYanto

Jurnal Ekonomj (Journal of Economic) diterUitkan oleh Fakultas Ekonomi Universitas

'Gnluruhan Malang' . F, - - ^-i r r^i.rar<iraS Kaniuruhan Malang Jl. S' Supriyadi 48

Alamat rata usaha : Fakultas Enol"T,^'l:",'jltfr,,HJl!?l r*. (034 t) 83 I s32. L-mail :

m,';:: Yil! i ; il[: i:T.:"::::T' ""r]G"fr r', t i +ae, Fo to v r i I 3 I s 3 2 E - m ai I :



r !, Nomor 2, Juni 2005

JURNAL EKONOMI
I\{ODERNISASI

Uournal <>f Econontl)

DAFi'AR ISI

::;,saruh Kecerdasan Emosional rerhadap Kemampuan Berkomunikasi sekretaris.,,.:h:Dyah Widorvati..... 
..........:.1

r:rgaruh Pelatihan Terhl{an^Kelampuan Karyar.van dan Tampakn;,a Terhadap Kineria Karyawan
-Siudi 

Pada Karyawan pT. CATRA MAPAN Malang )lieh : Andi Nu craha..... 
..... ........ I I

''i"a'jemen Laba ( Earning Management ) dan Pemilihan Metode Akuntansi pada Saat tpo'(Studil.;a Bursa Efek Jakarta )
,, :h:Handriyono........... 

..........31
:::..3san Merek : '. Strategi Jitu peluncuran produk Baru ...
_ :-.,\{ichael Adiu,ilaya .. ..................4J
'''::bangun Merek dengan Mengakuisisi Perusahaan : Realitas Merek-rnerbk yang Berhasil.- :- : Sundring Pantja Jati.............. ......49

-..ala, K.e-cil dan Menengah ( UKM ) dalam penciptaan Lapangan Kerja Baru.
............. -.57

T



MANAJEMEN LABA (EARNING MANAGEMENT) DAN PEIIIILIHAN
METODE AKUNTANSI PADA SAAT IPO
(STUDI PADA BURSA EFEKJAKARTA)

Handriyono
Staf Pengajar Fakultas Okonomi Universitas Jember

ABSTRACT, 1'here are many t'actors at'fecting the desire olorvners of the company to manage the
accounting in{brmation. Empirical evidence has indicated that there are at least five ('actors 1o be
related rvith earnings management, namely company size, grorvth of rotal assets. financial
leverage. the proportion of retained orvnership, and the underrvriter prestige. This study uses 34
companies as the sample in the manufbcturing industry that rvent public during l99j to june 1997
in Jakarta Siock Exchange. The result of the analysis using toral accruals approach. it was tbund
tlrat thclc is tltt cvidcticc ol'eantittgs rlanagcnlenli that thc issucrs of-tlrc ussuing colupilrry rrranxgc
llnancial report in the periode one year and trvo;,ear betbre going public. This is shor.vn by, thc tact
that there is no signiticant tinding using the Wilco.ron Signed Rank test in the pcriod ol'one year
prior to going public with Z-value of -0.658 rvith the p-value of' 0.510 and the p-value is O.ZZZ.
rvhich are statistically insignificant. .The result of multivariate analysis using the ordinary least
square (OLS Regression) suggests that only thesize olthe company and the gro\vth of total assets
have the significant relationship with accruals management during the period prior to going public.
The other explanatory variables are found to be insignilicanr.

Keywords : Earning Managenrenr ; lnitial Public Offbring

I. Pendahuluan
Se-ialan dengan positifhya perker.nbangan perekononrian senrakin rreningkat pula

upaya berbagai perusahaan untuk mengembangkan usahanya, dan melakukan berbagai
kegiatan dalam rangka meraih dana untuk ekspansi bisnis. Pemenuhan kebutuhan dana
bagi ekspansi tersebut dapat dilakukan dengan berbagai cara antara lain adalah melalui
hutang atau menerbitkan (menlual) saham di pasar modal.

Pasar modal nrenjadi salah satu alternatif termudah untuk bisa nrenggali dana
rnasyarakat dalam jumlah besar, tanpa harus menyertakan kekayaan perusahain sebagai
jaminan. Tentu saja peningkatan aktivitas perusahaan senantiasa dikaitkan dengan
keberhasilan usaha suatu perusahaan. Keberhasilan usaha identik dengan pencapaian
keuntungan. Analoginya adalah perusahaan yang terus untung adalah perusahaan'yang
berhasil dalam usahanya.

Banyak faktor yang dapat nrempengaruhi tingkat pengaturan pendapatan suatu
perusahaan. Jensen dan Meckling {1976) menegaskan bahwa perilal<u mana.ier untuk
mengatur pendapatan (keuntungan) tergantung pada faktor-faktor kontrak dimana
manajer tersebut berada. Mereka berpendapat bahwa faktor-faktor yang bisa
mempengaruhi manajer dalam pengaturan pendapatan (keuntungan) antara lain adalah
tingkat kerumitan perusahaan, letak geografis perusahaan, resiko , perusahaan, tipe
industri, dan persaingan.* 

-- Dari beberapa faktor di atas, tampak bahwa ada dua faktor yang meniadi penentu
perilaku mana.ier dalanr pengaturan pendapatan (keunrungan), yaitu yang birkaitan
dengan faktor internal dan eksternal. Mengingat luas serta kompleksnya faktor-faktor
eksternal, para peneliti akuntansi cenderung menggunakan batasan-batasan internal yang
memang lebih mendekati kenyataan dan bisa mencerminkan kondisi yang sebenarnya
perusahaan.
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Dariuraiandiatasbanyakfaktoryangmempengaruhiperilakumanajeruntuk
mengatur tingkat t"untu.,gunlJutu petusahuo'i' Fukto' yang pernah diteliti dan diduga

berkaitan dcngan p"rlfJulr.,una-1.,' untuk mclakuka. ettrnings tttu'1(tatttt'tl 1i ll'() .rllarlt

tain adalah ukuran perusahaarr, tingkal p".tun1buh,*. kualita-s "'ul:::'' 
pcringkat pcrrianrin

emisi,financialleverage'danbeberapa^rasiokeuntunganseringdikaitkandengan
utriritu. manajer tersebut (Aharony et al, 1993 : 75)'

iriuu., yang ingin dicapai dalam penelitian ini ada dua' yaitu :

l. Untuk mengetahui ada tidaknya rekayasa 1l1"t1":i laporan keuangan dalam
-' 

p"iupo*r, pitaupu'u" perusahaan pada saat IPO di Bursa Ef'ek Jakarta'

2.Untukmengetahuihubunganantaralaktorukuranperusahaan,tingkat
pertumbuhantotalasset,proporsisahamyangditahan,peringkatpenjamin
emisi, dan fi,,nci'l le'eragi dengan rekayasa akuntansi laporan keuangan

pada saat lP0.

2. Tinjauan Pustaka i ,r nn \
i.r fvf"n.;"m6n Akrual dalam Pasar Perdana (IPO)

pada saat ,r";;;;;;haan masih *.rrpukun perusahaan perseorangan (swasta)'

perusahaan tersebut tiOu'f.-*"*punyai kewaiiban untuk mengeluarkan laporan keuangan

l"pqdu *uryarakat bfraf.. Uif ini Uisa..ter-ladi karena tranyak perusahaan perorangan

yang tidak di audit or.ti uuai ", 
yang baik. Sehingga sepaniang laporan kcuangan yang

dihasilkan sudah dianggap memenuhi syarat *itufi!u uniuk'kepertuan perpajakan' maka

su,Jah cukuplah fapo"rin' k"uongon te.sebut' Pers.alan akan rnen'iadi lairl bilantana

perusahaan tersebut i*r."i.li""i untuk menjual sahaninya ke masyarakat unrunl (go

pubtic). Berbagai p"tty"t"'"Il hl'.u'..bi'u..dipenuhi' salah satunya adalah persyaratan

i.nrung laporan keuangan yang telah di audit'

Salah satu ,"b%';;;;;pu p"rr.utuun memutuskan untuk menjual sahamnya ke

masyarakatadalahadanyatuntutanp"n.ngt.u.u.permodalan-untukmcrrrlarraiserrrakirr
meningkatnya aktivitas perusahaan. Pasar moJal menjadi salah satu alternatif termudah

untuk bisa *"nggdidIr,a ,r,asyarakat daiam jumlah besar tanpa harus menyertakan

kekayaan perusahaan..**r"r l;inan. Tentu"saja peningkatan aktivitas perusahaan

senantiasa dikaitkan dengan keberhasilan u.uttu t'utu perusahaan' Keberhasilan usahzi

identik dengan p"n"ufoioi t euntungan. Analoginya arlalah.perusahaan y.ng tcrus untung

adalah perusahaan yang berhasil -daram 
,rit onyo. Sehingga pada akhirnya tingkat

keuntungan menjadi liitIri" utama dalam menilai tingkat keberhasitan perusahaan'

permasalahannya adalah sejauh manakah kebenaran anggapan terseb-ut' baikt"eori

maupun bukti-bukri ;;;; ;."rnj151.n Uutr*o keuntungan (earnings) tclah di.iadikan

atau menjadi target ol'l:;; p.or", penilaian prestasi usaha suatu departemen secara khusus

atau perusahaan (organisasi) secara umum. Dari sisi keagenan (agcnc1, thcorl,) nraupuh

teorikontrak(contraclingtheory)keuntunganmemegangperananpcntingdalambanyak
hal, khususnya dalam proses pengambilan keputusan'

- - Teori keagenan beranggapan bairwa keuntungan merupakan ala1" lyuk
mengurangi biaya keage nan (agency cosg' Misalnya' pudu saat keuntungan dijadikan

sebagai patokan dalam pemberian bonus"t'at--ini,uftut'-::l:-i,lok* dorongan kepada

manajer untuk menlelola data keuangan agar dapat _menerima 
bonus seperti yang

diinginkannyu. r*ri[""g.nan *"neka-ntan Euh*a angka-angka akuntansi memainkan

peranan penting auru* *";;tan konflik anrara pe.milit n;rusafrlln dan pengelolanya atau

para manajer (D" ;;;i; tSS6l .Dari 
sini jelas ba'trwa mengapa manajer nremiliki

motivasi untuk mengelola data keuangan pada um.umnya dan keuntungan atau

,,earnings,, pada khususnya. Semu.any. tiait t.it"pas ilari apa yang disebut sebagai usaha

untuk m-endapatkan k",n*ngun pribadi (obtaining private Sain)-'--a^+r,hd .ta.i siqi man
Earnings *onog"^ii-tii" iiartit an berinacam-macam' t€rgantung dari sisi mand

melihatnya. Uisatnya, aari sisi etikaza 'niilt 
managemen'-O'::'-lo* sebagai "Any action

otl the part of manigemeni inxn "8"1:-'"po't"i 
income and which provides no tue

economic advqntage to the organization-o''i *'oy in fact' in lhe long-term' be

deffemental" (Merlhant dan Rocknett' f'SS'i'' Sernentara Ayres (1994) mengartikan

earnings managemenr sebagai 
,,,<, intnniionot' ,,rrr,uring o{ reporting or production/

Ili
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': estmenl decisions around the bottorn line.impocr. Ir encompasses incot,a.sntc.tctlhiny-.'.:itt'ior but also incluclcs on_t) .,crtpt {, ,ltet- t-c/)()t.tcd i,rr.u,,,,r"itiiri,"ir,rr',iir,",r'rr",',','.'rl,',,,
-":!e:s monttgement vtere concerncd tt,ilh the fnuncirtl ,opril ti,rg itrtltlittttitttt.t . (/trtl ),\)- -'tlrrisi lain dari earnings. nto,.trt,c,nt uJalah ,,Dr.r...l..surc, 

,r,,,,,r,5,,,,,,,r),,, ,;; ;1,,: .:.;';,r:, ,,1::'rposeJul in the externar reparting process, rt,ith intent o1 oorairi)g rrr,r" p,:|rr,"'l'.,,)t,;-hipper.1989).
cara yang pertama, yaitu pemilihan metode akuntansi biasanya dilakukan dengan::sngganti suatu metode akuntansi tertentu d.i antara sekian trunfut rnetode yang <lipilih''ang tersedia dan diakui oleh badan akuntansi.(ge nerol!1t,rrruprri acc.()utlting Ttr.r.tc.edura-s= GA.AP)' contohnya yaitu dengan mengubah metode pe.ilaian persediaan dari .retodc.iasukperramaketuarpertama (firsrinfiitour=rtio)'k"';;;;;;;"nrasukrerakhirketuar

:"irtanla (last in first out = L/Fo). rnengubah rretorJc p"nyu.rtun aktiva r. isal dari: etode penyusutan garis turus (srruight line ntctlt.d) i" ,r.,",u.t" l)cnyrsrrillr yalrg:ipercepat (accererated method) atau" dengan mernperpanjang pcriode pe.yusutan':xtension ef depreciation periotrs), Aharony et ar ( r99i' : L:). cu.o lain adarah
'-,enganggap sebagai tambahan modar daripriu. *,.ngunggap sebagai biaya. ,"i;;r";;':ntuk biaya perawatan- dan biaya perbaikan aktiva ietJp" lralintisation t.ctther thanexpensing of items). Memirih meiode biaya variabel 'dan 

iukannya biaya penuhlp refe r e n c e fo r v a r ia b I e r a t h e r t h a n a bs o rp r io n c o s t i ng).
Permasalahannya sekarang adalah tehnit-tetriit< apa saja yang bisa dipakai olehnanajer atau pembuat lapo.ran k.uungun untuk bisa 6-,,!ngui*' data akuntansi. padadasarnya ada dua cara yang biasa dipakai oleh pembuat laporan kcuangan, dalanr hal inimana-ier atau pemilik perusahaan, yaitu dengan pemilihan metode akuntansi (accounringchoice methods) atau dengan rekayisa akrual 1ac'crt,als o.,anage.,ent1
Manajemen akrual dapat dirakukan dengan ueruag?i ,,u"u* cara, anrara Iainadalah dengan melakukan peiubahan perkiraan--perkiraan "arcuntansl, 

keputusan untukmenghapuskan nilai suatu aktiva lv,rite_down' assels), [ngutuon o,uu penundaanpenghasilan, atau menganggap sebagai biaya atau tambatran -modal 
atas suatu biaya.Contoh lain adarah aengan mempe-rcepat pengiriman barang (Friedran, tgg4 r 3).N'lempercepat pengiriman- barang ai uLt i. p'eriJde akuntansi,-berdasarkan pe,dekaranakuntansi akruar (accruar base aicounting),;isa dianggap r"uugui-p"noapatan yang tentu

:?:ilL:" 
meningkatkan peniualan dan ak"irirnva akan-menaikan-ringkar t"rn,ungoi yrng

Sehingga tehnik yang paling baik bagi pemilik perusahaan yang akan rnelakukanIPo ' untuk mana-iemen data akuntansi untuk menaikkan keuntungan adalah denga'pendekatan akrual, karena apabila menggunakan tehnik p.,'rt,otron ,-tret.de akr-rntansi akandengan mudah dapat dideteksi oleh calJn- invesror

2.2 Model Pengukuran Akrual
Ada berbagai macam cara untuk mengukur akrual, dimana pengukuran tersebuttergantung dari mana peneliti menerjemahkannya. Menurut Aharoni et al (igg3:67-6g)Totql.Accounting Accr-uais pada periode t (AC,j didefinisikan sebagai perbedaan antaralaba bersih operasi (NI,) dengan aliran kas operasi (CF,) pada perioae r. Secara simbolisdefinisi tersebut dapat dinotasikan sebagai berikut :
AC.:NIr-CFr

CF, diperoleh dengan melakukan penyesuaian modal ker.ja dari aktivitas operasi padaperiode t' (diperoleh dari laporan tceuangan perusahaan) t".iluoup peruba6an dalam semuaaccount operasi langsung.(current operating accounts) pada periode t. misarnyaperubahan asset bukan kas dan kewajiban rancar silain hutang dagang dan bagian hurangjangka. galjgng yang te.rah iatuh tempo. Cash morn, jo* op-"frrr actit,ities (CF) bisadiperoleh dari laporan aliran kas 1casi1lo.,v sta{ement).
Sedangkan Akrual sering diartikan sebagai selisih antara keuntungan denganaliran kas dari aktivitas operasi. Untuk mengukur feuntungan f.""ii,i mempunyai modelyang berbeda. Ada yang mendasarkan pada- keuntung^, [o,.17]p, raring incotre), ataukewrltungan bersih (net income). Menurut Friedran (r994 : 

'+lst 
tn,ur akruar dapatdinyatakan dengan rumus sebagai berikut :
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Total accruals : Income Before ExtraordirrarT items - Cash flow fiom operatiorr

2.J Bebcrapa Faktor Yang 1'erkait Dengarr Matrajcrtrcn Akrual
Dalarr.'. penawaran perdana (lPO) ketidaksediaan inlbrmasi sebclunr perusahaau

merencanakan go public bisa menciptakan apa yang dikenal dengan information
asymmetry dimana pemilik perusahaan memiliki informasi lebih baik tentang perusahaan

mereka dibandingkan dengan calon investor ataupun calon pen-iarnin emisi. Leland dan

Pyle (1977: 371) berpendapat bahwa information asymmelry muncul pernilik yang
memiliki monopoli informasi mengenai nilai perusahaan. Adanya information asymmelr))
bisa mendorong pemilik untuk nremilih variabel-variabel keuangan, misalnya prestasi
keuntungan, financial leyerage, dan kebijaksanaan deviden untuk menjenrbatani

informasi ke pasar sebagai sarana mentransfortnasikan signal-signal yang tidak
membingungkan tentang prestasi perusahaan di masa mendatang.

Dalam kaitannya dengan penawaran perdana ini ada faktor-laktor tertentu yarlg

tidak bisa dikaitkan sebagaimana muncul dalam kondisi perekonttrnian yang lain"

Sebaliknya ada faktor-faktor lain yang bisa dihubungkan dengan mana-iemen akrual di
IPO. Aharony, er al (!993:75) menyelidiki bebelapa faktor dimaksud adalah kualitas
auditor, tingkat pertumbuhan perusahaan, besarnya aktiva, dan leverage keuangan
(/inancial leverage). Dari keempat faktor tersetrut, hanya financial leverage yang
diketahui berkaitan dengan nranajenren,akrua['

Faktor-faktor lain yang bisa dikaitkan dengan kualitas dan pcnilaian Ill() a<Jalah

Financial Leterage. Teori akuntansi positif berpendapat bahwa perusahaan yatrg

memiliki financial leverage tinggi cenderung untuk rnemilih metode akuntansi yang

menaikkan keuntungan yang dilaporkan. Hal ini disebabkan fnancial leverage serrng

dikaitkan dengan batasan-batasan hutang (debt-covenants). Diasumsikan bahwa

perusahaan yang akan go public sedang mengalami pertumbuhan dan go public yang

dimaksudkan untuk mencari tambahan modal. Selama perturtbuhan perusahaan dikaitkarl
dengan keberhasilan keuangan, maka keberhasilan tersebut harus dikaitkan dengan

angka-angka akuntansi. Selama perusahaan memiliki financial leverage yang tinggi
sering Oikaitkan dengan kesulitan tingginya fesiko, sehingga masuk akal untuk
berpendapat bahwa perusahaan yang akan go public harus bisa menunjukkan bahwa

meieka punya prestasi keuangan yang baik, dalam hal ini financial leverage. Sehingga

financiai liveiage bisa dikaitkan dengan kemungkinan manajemen akrual pada

perusahaan yang akan go public.

2.4 Hipotesis Penelitian

Berdasarkan latar bclakang, tujuan pcnclitian, scrta tin-iauan pus(aka rllaka

dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut :

HA1. Tidak ada rekayasa akuntansi laporan keuangan perusahaan pada saat IPO di
'' Bursa Efek iakarta.

HA2. Faktor proporsi saham yang ditahan oleh pemilik lama mempunyai hubungan
yang ne[atip dengan rekayasa akuntansi laporan keuangan.

HA]. Faktor peringkat pen-iamin emisi mempunyai hubungan yang negatip terhadap

rekayasa akuntahsi laporan keuangan-

HA4.,Faktor ukuran perusahaan (logaritma total assets) mempunyai hubungan yang

negatip dengan rekayasa akuntansi laporan keuangan.

HA5. Faktor tingkat pertumbuhan total asset (growrh tolal assets) mempunyai

HA6. Faktor Jinancial leverage mempunyai hubungan yang positip dengan rekayasa

akuntansi laporan keuangan.
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3. Metode Penelitian
3.1. Metode Pengambilan Sarnpel

Penelitian ini adalah penelitian enrpiris clcngan nrcrrggunakrrn dalu pcr.trsrrlr:syr
yang 80 public di Bursa Ilfek .takarta detrg:rrr rtrcnganrbil 1,..,1rii[,ri 1,clrrs,,lra1rr kclprlp.k
manufacture yang go pubtic pada tahun r995 sampai dengan tulan -iuni r997.
. Kriteria yang digunakan untuk perusahaan agar-<lapat ailaaitan sebagai sarnpci

dengan metode purposive sampling adalah sebagai berikut:
L perusahaan harus rnemiliki laporan keuangan minimal untuk tiga Lahun, karena untuk

perhitungan aliran kas (cash/lov,) sebeluin perusahaan go pubic tidak bisa dilakuka.
bila laporan keuangan yang disa.iikan kurang dari tiga rJhun.

2' perusahaan yang terpilih adalali yang termasuk dalam kelornpok industri ntnrtufactttr,
karena perusahaan yang tergolong industri ntanu,faclur nicnriiiki konrpgncn pcllpo.an
keuangan, khususnya dalam rugi Iaba berbeda dengan industr.i lainnya. 

'Misalnya
untuk industri keuangan, perbankan dan asuransi *"*iliki model pelapoian keua,1ga,.,
yang borbeda dan kh.usus. Alasan lainnya adalah untuk memberikan garnbo,-rn ylng
lebih.khusus.pada salah satu industri yang pada akhirnya dapat diharapkan akan bisf
memberikan hasil yang lebih kuat.

3' Perusahaan menggunakan model firm commitmenl contract dalam IpOnya, model ini
nrerupakan model IPO dimana pemilik perusahaan tidak begitu mengkhawatirkan
bahwa sahamnya tidak akan laku ter.iual, sebab laku tida-knya saham rnenjadi
tanggungan penjamin emisi (undert+,riter). Model ini berbeda dengan node! be.st
effort, dimana untuk model ini resiko tidak ter-jualnya saham di pasar perdana
menjadi tanggung jawab dan resiko pihak pen_jamin emisi.

3.2. Metode Analisis Data
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :I' Melakukan tes u-ii ada tidaknya rekayasa dengan rnengukur lotal 

-accrual, 
dengan

rumus sebagai berikut , Aharony et al ( 1993 :67_6g) :

uACr -
ACt ACr-t

(TA, +TAr_r) (TAr-1 + TAr_t,
2

dimana :

UAC, = Unexpected standardised accounting'ctccrucrl.y
pada periode t

2

AC,
ACt-r

: Total accounling accruals
: Total accounting accruals sebelum periode uji

(rA t +rt t_r) : Rata-rata total assets untuk periode uji dan

sebelumnya
Membandjngkan Total Accruals (uAC) antara ni.lai variabel I pada periode yang diuji (t) dengan nilai variabel tersebur pada periode pembanding (t-l), serta antara
periode uji (t).dan periode pembanding (t-2), dengan-rn.nggrnu-kan u-ii sratistik non
parametrik 11/ilcoxson signed rank dan qii sign.

Analisis Regresi Berganda (Multivariat)
Analisis multivariar digunakan untuk mengetahui tingkat hubungan antara dua
variabcl atau lebih yaitu variabel tcrgantung dengan va-riabel bcbai. Runruslya adalah
sebagai berikut :

TACi : cro* ccr Ln T4+61, GTA,+cr.3 FLi + cr4 RET+cr.sK pE, +p1,

2

)

3.
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Dirnana :

l-ACi : totol accruol.r yang tjistandarisasi dcngan ftrta-rata total asset. alirllrl kas yatlg

distnnilarisasi dcngan rrta-ruta total assct; keulrtutrgatl )'ang tlistandltrisai dcttglltl llltir-rillil

t0tal assst.

Ln TA : logaritma total assets;

GTAi -- grottttlt of total a'tse/'t (pertumbuhart aktiva) yang diukur dengait

menggunakan rata-rata pertunrbuhart total assetsl

FLi : fina,iial let'eraga yang diukur dengart ttictrggutlakan

rasioantaratotalhutangjangkal:arl-jangdanlotal.rsscts;
RET, : retained ownership (peniilikan sahani);

KPEi = peringkat Penjamin emisi;

[r, : koefisien Pengganggu'
4. Analisis Korelasi

Adalali analisis yang digunakan untuk mengukur besarnya korelasi n.rasing - masitrg

variabel yang dianalisis.

5. U-ii Asumsi Klasik
Asumsi-asumsi klasik yang digunakarr dalarll l)crlSgullaan Rcglcsi adalah sebagli

berikut, D.ioko Mursinto (1990 : 25) :

a. Rata-raia gangguan (e1 ) sama dengan nol'

b. Homoskedastik, E (ei2) : 52.

c. Non Otokorelasi, E (e;-e.; ) : 0-

d. Non-Multikolineritas, E (eiXi) :0'

4. Hasil dan Pembahasan
4.1 Pengujian HiPotesis

Guna keperluan analisis dalam penelitian ini pendekatan akrual yang dipakai

adalah model yang (igunakan oteh Ahaiony et al (1993 :68), diasumsikan bahwa.ada

proporsi konstan antari akrual total (total accruals) dan total assers pada periode-periode

,""ii"J^ Sehingga bisa dikatakan bahwa jumlah akrual total (uAC) yang bisa muncul

dalam diskresi mana;emen adalah merupakan perbedaan. anlara lotal accountinS accruals

dalam periode tes. yunf Jlrrundardisasi dengan total assets untuk periode uji dan

sebelumnya dun torot- Erc-o,unting accrubls t-"b"lu* periode uji yang distandardisasi

dengan tital assers untuk periode ujidan periode sebelumnya'
pengertian perubahan diskresi tambahan (cttlclitional tliscretion) pcmilik

perusahaan atau pembuat laporan keuangan adalah bahwa, karena kewenangannya'

iemilik perusahaan bisa memitih utuu ,r,"tu.buh metoCe akuntansi yang diterapkan yang

bisa mempengu.ut i tirrgtut keuntungan. Sudah barang tentu pemilik perusahaan berusaha

untuk memilih rnetode"akuntansi yang bisa meningkatkan atau memperbaiki keuntungan

yang dilaporkan (reported ear n i ngs)'

Untuk menguji keabsahai asumsi yang digunakan' maka ditakukan analisis yang

menguji apakah tingtui f"r'tu.nUut un peruiahaan, yung dalam hal ini adalah pertumbuhan

penjualan dan total issets, secara statistik signifikan. Pengujian didasarkan pada

ieriu*Uu6un total assets pada periode satu tahun dan dua tahun sebelum IPO' Dengan

menggunakan uji tesi Wit"oio, signed-rank Test, diperoleh hasil bahwa tingkat

pertumbuhan penjualan danTotallsse/s untuk periode T-l ke T.adalah signifikan pada

tingkat p < 0,05. untuk periode T-l sampai T, rata.rata pertumbuhan penjualan adalah

g,.lB o ,sedangkan *.aiunnyu sebesar -7,4 yo. Dengan demikian p6rusahaan mengalami

per.tumbuhan yang ;;;i;ip. Untuk p.iioo" ya6 sama Total Assets mengalami

pertumbuhan yang teuit, besar yaitu i"ng"n riu-iutu pertumbuhan sebesar 24'09 yo

i"ngun median sebesu, 20,14 Ya dan signifikan pada tingkat p< 0'05'

Sedangkan untuk periode T-2 sampai i rata-rata pertumbuhan penjualan adalah

sebesar 51,2 yo oo".giiu",- *ediannya sb'besar 34,6 vo, dengan demikian perusahaan

mengalaili p"rtu*urtin yang positip. Untuk periode yang sama Total Assets juga
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mengalami pertumbuhan,
pcnjualannya yaitu sebesar
tingkat p< 0;05,

namun pertumbuhannya lebih kecil
29,3 Yo dengan median sebcsar 22} Yo,

dari pertumbuhan
dan signitikan l)ada

'Iabcl I
Pertumbuhan Pen ualan dan Total Asset Perusahaarr

Keterangan Mean Median STD Dev Min Max
Periode T-l-T
Penjualan

Total Asset

0,09783

0,24098"

-0,07401

0,20 t 37

r.08036

0,19219

5,61445

0.79929

- o,'71706

- 0.0283-5

Periode T-2-T
Penjualan

Total Asset-

0,5t237

0.29304b

0,34590

0,2227'7

0,68906

0,26041

3,95226

0.91232

-0,0915 I

-0,08488

Hasil uji pertumbuhan sebagaimana yang tercantum dalam Tabel 1 diatas dengan
jelas rnengkonfirmasikan asumsi yang digunakan yaitu bahwa tingkat pergeseran akrual

dipengaruhi oleh besarnya total asset.
Pengujian selanjutnya adalah untuk mengetahui apakah dalam periode satu tahun

dan dua tahun sebelum go public perusahaan melakukan upaya rekayasa akuntansi

laporan keuangan perusahaan yang meningkatkan besarnya laba (keuntungan). Tabel 2
menampilkan hasil pengujian untuk hipotesis pertama. Hipotesis pertama dalam

penelitian ini menyatakan bahwa tidak ada rekayasa akuntansi laporan keuangan

perusahaan pada saat IPO di Bursa Efek Jakarta.

Tabel 2 '
Perubahan Earning Operafing Cash Flow dan Totat Accruals

Dari Tabel 2 nampak
ll/ilcoxon Sig?ed Rank
public -0,658 dengan

bahwa berdasarkan hasil perhitungan
'Test terny:ata nilai Z tes untuk periode
probabilitas kesalahan 0,510 (p-value

dengan menggunakan
satu tahun sebelum go
t 0,510). Dengan uji

Periode T-l ke dan T-2 ke 34 Perusahaan

Keterangan Earnings
Operating
Cash Flows

Total
Accruals

Periode T-l-T
Rata-rata 0,94620 0.391592 0,02823

Median 0;r 6108 -0.56594 0,00850

Persen (+\ (%\ 55,88 35,29 53

Persen {-\ (%') 44.12 64,71 47

Wilcoxon Test (z - value) -0,470 -0,026 '-0,658

Wilcoxon Test (p - value) 0,618 0.980 0,5 r0

Periode T-2-T
Rata-rata I.t r520 -0.77292 -0,02436

Median 0.894 r 3 -0.5603 r -0,02146

Persen ft\ (%\ 88,23 32,3s 41

Persen (-) (%) r 1,79 67,65 59

Wilcoxon Test.(z -'Value) - 4,078 -2,659 1,222

Wilcoxon Test (p - value) -0,000 0,008 0.222
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willcoron, kedua menunjukkan bahwa nilai median Total Accrual periode T-l ke T
sebesar 0,00850 secara statistik tidak signifikan.

Sedangkan untuk perhitungan periode dua tahun scbelum go public, nilai Z tcs

untuk total accruals adalah - 1,222 dengan probabilitas kesalahan 0'222 (p-valuc +

0,222). Hasil yang sama juga ditemukan untuk periode T-2 ke T yang menunjukkan

bahwa nilai median Total Aciruat sebesar - 0,02 146 secara statistik tidak signifikan.
Dari hasil analisis pada Tabel 2 tersebut menunjukkan bukti bahwa pemilik perusahaan

tidak melakukan upaya rekayasa laporan keuangannya atau perusahaan tidak melakukan

discretionary o""iril, yang positit baik pada periode satu tahun sebelum go public,

mdupun dua tahun sebelum go public

4.2 Analisis Multivariat
Tabel 3 menyajikan hasil analisis multivariat untuk periodc satu tahun sebelum

IPO. Pada tabel 3 terungkap bahwa untuk periode satu tahun sebelum go public hanya

ukuran perusahaan {loiaritma tota! asset) yang memiliki tingkat signifikansi yang

,n"*"nr'hi, yaitu signifkar di bawah 57o, tepatnya signifikan pada tingkat 0,036 dengan

koefisien t sebesar - 2,205 ilengan arah hubungan negatif. Sedangkan variabel-variahel

yang lain tidak ada 
'yang 

silnifikan Persamaan regresi atas mode! yang diuji

meriunjukkan tidak tigiifrlrin r...i" statistik, dengan nilai F : 1,294; dan signifikan

pada ti-rgkat 2g,5 %o. daii analisis tersebut dapat dikatakan bahwa hanya variabel ukuran

perusahian (Lotgaritma Total Asset) yang mempunyai keterkaitan dengan manajemen

akrual.

Tabel 3

Hasil Analisis Multivariat Untuk Periode I Tahun Se,belum IPO

Variabel terikat O6 O1 O2 O3 O4 cr5

Coefficient I.393 -0.0659 t29 0,1 08 0,3 73 0.1 69

t. val l,86 r -2205* -.839 ,721 0,700 2.038

Sie 0,073 0,036 0,409 ,47'1 0,490 0,051

Koefisien regresi berganda :0,433
Koefisien R Square : 0,188
Adjusted R2 :0,043
Nilai F : 1,294; tingkat signifikan 0,295

Catatan : * : Signifikan Pada5o/o

Analisis untuk periode dua tahun sebelum go public,tabel 4 menunjukkan bahwa.

hanya pertumbuhan total asset (Growth total assets) yang memiliki tingkat signifikansi

yun! *"*"nuhi, yaitu signifikan dibawah 5o/o, tepatnya sebesar,0,026 .derrgan koefisien t

,eUJra. --2,34?. Sedangkan persamaan regresinya tidak signrfikan, dimana nilai F (F-

value) sebesar 1,612 ian signirtkaa pada tingkat 18,9 Yo. Dari analisis tersebut dapat

dikatakan bahwa hunyu uatfab"l periumbuhan total asset (Growth total assets) yang

mempunyai keterkaitan dengan manajemen akrual'
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Hasil Analisis Multivariat
Tabel 4

Unluk Periode 2 Tahun Scbelum IPO
Variabel terikat Os O1 O2 Gj O4 ct5

Coefficient t,251 -0,0373 -0,462 0,t s7 -0,3 3 5 0,0962
t. val I,601 I r95 -2.347* 0,936 -0,693 t,229
Sie 0,r2l 0,242 0,026 0,357 0,494 0,229

Koefisien regresi berganda :0,473-
Koefisien R Square :0,224
Ad.justed R2 : 0,085
Nilai F : 1,612 tingkat signiflkan 0,1 89

Catatan : * : Signifikan pada5yo

. t,q.t dasar analisis yang ditunjukkan oleh Tabel 3 dan Tabel 4, maka hiporesis
yang kedua yang menyatakan bahwa faktor proporsi saham yang ditahan oleh pemilik
Iama mempunyai hubungan yang negatip dengan ret uyaia akuntansi iupo.un
keuangan.peringkat penjamip emisi mempunyai hubungan yang negatif terhadap rekayasa
akuntansi laporan keuangan, berdasarkan analisis t"rc"Uui ma-ka hipotesis terslb.rt
diterima atau -iuga terbukti kebenarannya

Untuk hipotesis ketigayang menyatakan bahwa faktor peringkat peniamin emisi
mempunyai hubungan yang negatif terhadap rekayasa akuniansi-laporan keuangan,
berdasarkan analisis tersebut maka hipotesis tersebut diterima atau .iuga terbukti
kebenarannya.

Untuk hipotesis keempat yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan (Logoritma
Total Assets) mempunyai hubungan yang negatip terhadap rekayasa akuntansi iuporun
keuangan, berdasarkan analisis tersebut, maka hipotesis tersebut ditolak.

S_edangkan hipotesis kelima yang menyatakan bahwa tingkat pertuirbuhan rotal
assets (Groruth rotal Assets) mempunyai hubungan yang positif ierhadap rekayasa
akuntansi laporan keuangan, berdasarkan hasil analisis tersebut hipotesis ini diterima.

. Untuk hipotesis yangkeenam yang menyatakan bahwa iaktorl,inancial let,erage
mempunyai hubungan yang positip terhadap rekayasa akuntansi laporan keuangin,
berdasarkan hasil analisis tersebut hipotesis ini ditolak.

Analisis selanjutnya untuk melihat seberapa jauh hubungan antara nrasing-
nrasing variabel, baik variabel terikat (dependenr variabel) maupun variabel bebas
(Independent ltariabel) kiranya perlu dilakukan analisis korelasi. Tabel 5 di bawah ini
menyajikan hasil perhitungan analisis korelasi antara variabel-variabel yang dianalisis
untuk periode satu tahun sebelum go pubtik.

Tabel 5
Korelasi autara va bel- iabel riodert a ahun sblm so publik

FLt GTA, LN. TAI RET KPE
UACI 0,0094 0,280 -0,0r8 -0.029 0,213
FIt 1,000 -0,002 0,428* -0,067 0,036

GTAI r,000 -0.1 l4 -0,152 0,009
LN. TA, r.000 0.243 0,3 53 *

RET r,000 0,091
KPE I,000

Catatan : * ='signifikan pada tingkat 5%

btblm

Dari tabel 5 bisa diketahui bahwa hanya ada dua hasil yang menuniukkan tingkat
korelasi yang positif dan signifikan, yaitu antaru frnancial lelt,erige dengan Logarlt*,a
Total Asset,serta logaritme total assels dengan peringkat penjimin .i.,iti.rJduunyu
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signifikan pada tingkat 0,05 untuk uji signifikansi nlo tailed. Totol Accrual (UAC)
*"*prnyui lrubungan yang positit'telapi tidak signilil<an cicngan Gratith Trttrtl A'sset t)irn
peringkat penjamin emisi.Hubungan UAC dengan logrtritmc lotql ussa!, tirlgka( sitlti.tttr

yang ditahan, total accrual nrempunyai hubungan yang rregatif dan tidak signilrkan.
Hasil analisis korelasi antara variabel-variabel yang dianalisis untuk peliode dua tahun
sebelum go public ditun-iukan padaTabel 6 berikut ini.

Tabel 6
Korelasi Antara Variabel-Variabel Untuk
Periode Dua Tahun Sebelum Go Publik

Catatan : * : Signifikan pada tingkat 5%o

Tabel 6 menunjukkan bahwa korelasi antara variabel bebas dan variabel tidak bebasnya

tidak ada yang mempunyai hubungan yang signifikan, nanlun lotal accrtral mempunyai
hubungan yang positip tetapi tidak signifikan denganfinancial leverage, dan nrenrpunyai
hubungan yang negatip dan tidak signifikan dengan growth total asset, Iogaritme lotal
asser, tingkat saham yang ditahan dan peringkat penjamin emisi.
Financial Leverage mempunyai hubungan yang positif dan tidak signifikan dengan

growth total asset dan logaritma totol assel.Dengan kepenrilikan sahanl dan peringkat
penjamin emisi, financial leverage mempunyai hubungan negatif dan tidak
iignifikan.Growth total assel mempunyai hubungan yang positip dan tidak signifikan
dengan peringkat penjamin emisi, namun dengan logaritma total asset dan kepemilikan
saham mempunyai.hubungan yang negatif dan tidak signifikan.Logaritma total assel

mempunyai hubungan yang positif,dan tidak signifikan dengan kepemilikan saham dan

peringkat penjamin emisi, sedangkan peringkat penjamin emisi sendiri n'rempunyai
hubungan yang positif namun tidak signifikan dengan kepemilikan sahanr.

Langkah selanjutnya adalah dilakukan uji asumsi klasik model untuk periode satu tahun

sebelum go public dan periode dua tahun sebelum go public. Dengan menggunakan

perangkai SeSS diperoleh hasil yang menunjukkan bahwa pada periode satu tahun

iebelum go pubtic dan periode dua tahun sebelum go public tidak ada nilai l/ariance

lnflation Factor (VIF) yang memenuhi kriteria untuk adanya multikolincaritct.r, karena

VIF score tidak ada yang mempunyai nilai yang lebih besar dari nilai 10.

5. Kesimpulan dan Saran
Berdasarkan uraian hasil anatisis dan

kesimpulan sebagai berikut ;

pembahasan terdahuiu, maka dapat ditarik

l. Penelitian ini tidak menemukan adanya
perusahaan melalui discretionary acciuals
Discretionary Accruals) pada periode satu

tahun sebelum go public.
2. Hasil anatisis iuitivariat, yaitu Ordinary Least Square model, menuniukkan bahwa

hanya faktor ukuran perusahaan (Logaritma total Assets\ dan tingkat pertumbuhan

perusahaan (growth total asset) yang mempunyai hubungan yang signifikan'
bedangkan viriabel-variabel lain, yaitu proporsi saham yang ditahan, peringkat

penjariin emisi, dan financial leverage tidak memiliki keterkaitan yang signifikan

i"rrgun manajemen akrual baik periode satu tahun sebelum go public maupun periode

dua tahun sebelum go Public.

rekayasa akuntansi laporan keuangan
yang menaikkan ldba (lncome lncreasing
tahun sebelum go public dan periode dua

FLz GTAz LN. TA, RET KPE
UAC, 0,138 -0,I 83 -0,049 -0,156 0,t44
FIz I,000 0,251 0,2t"7 _0,1 t0 -0,075

GTAz 1.000 -0,3 I 7 -0, r 90 0.052

LN. TA, r,000 0.737 Q,324

RET a I,000 0,09 r

KPE r.000
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Berdasarkan hasil penibahasan dan kesinipuian, niaka dapal dia.iukan beber-apa saran
sebagai berikut:

l' Karena sarrrpel yang diteliti dalarn penelitian ini hanya 34 perusaSaan d1, ha.ya
mencakup industri.manulaktur dengan rentang periode hanya dua setengah tahun,

- maka untuk penelill.an yang akan datang sebisa mungkin rnenimbah junrlah-sampel.2' B.erkenaan dengan karakteristik <Jari sampel yang diteliti. Dalam penelitian ini tidak
dibedakan -ienis-.ienis industri yang diteliti melainkan keseluruhan perusahaa, yang
tergolorrg industri manufaktur saja, maka untuk perrelitian mendatang sebaiinyl
dipisal-rkan menurut -lenis industri dengan harapan untuk bisa rlcngctalrr:i apakalr
industri tertcntu rncrniliki karakteristik yang berbciju dengzrn.icnis irrcltitr.i yang iain3. Penelitiah ini hanya ntenemukan <jua vaiiabel yu,',g .i",r.,'iliki keterkaiion l"ngru
mana.iemen akrual. Untuk itu disarankan untuk bisa menambah jumlah variabel ying
diteliti dengan alasan bahwa karakteristik IPo di Indonesia mungkin berbeda o"ngoi
IPO di-negara lain.
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