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MANAJEMEN PELAI'ORAN PENDAPATAN DAN PEMILIHAN METODE
AKUNTANSI PADA PENAWARAN SAHAM PERDANA

DI BURSA EFEK JAKARTA

Handrivonol

Abstract

There are man.y.fbckrs a//bctiing the desire of'cntners o/-the company
to manage the accounling inJbrmation exspecially in Inilial Public OlJbrings

^ .:,,(lPO) Empirical et,idence has indicated that lhere are at least.fite.fitctors to
be related u,ith earnings ntanagement, namely compony size, growth of.totat
assels, financiol leterage, the proportion oJ'retained ot,nership, and the
urulerv,r iler pre s tige.

'I'his sludy uses I1 companies as lhe sample in the manufacluring
industry that went public during l99B to 2001 at Jakarta stock Exchange.
T'he result oJ- the analysis using total accruals approach indicates that there
is no evidence oJ'earningi managen ent. The issuers do nol manage akrual in
lheir financial report in the periode one year and two year be.fore going
public. I'his is shou,n by theJitct that there is no significant.findingusing the
wilcoxon signed Rank test in the period of one vear prior to going public.

The result of multitariate analysis using the ordinary least square
(oLS Regression) suggests that only the size of the company has significant
relalionship with accruals management during the period prior lo going
public. The other explanatorlt variobles are Jbund to be insignificant.

Keywords : Earnings management : initial public olJbrings, acrruals, total
ASSeIS

1. Pendahuluan

Sejalan dengan positifnya perkernbangan perekonomian semakin meningkat pula
upaya berbagai perusahaan untuk mengembangkan usahany4 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 (rnen-fual) saharn di pasar rnodal.

Pasar modal rneniadi salah satu alternatif termudah untuk bisa menggali dana
masyarakat dalam jumlah besar. tanpa harus menyertakan kekayaan perusahaan sebagai
jarninan. 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
herhasil dalam usahanva.

llanl'ali faktor yzurg dapat mernpengaruhi tingkat pengaturan pendapatan suatu
perusaha:ur. Jensen dan Meckhng (1976) menegaskan bahvra perilaku manajer untuk
lnengatur pendapatan (keuntungan) tergantung pada faktor-faktor kontrak dimana
tnanaJer tersebut berada. Mereka berpendapat bahwa faktor-faktor yang bisa
rnelnpengaruhi rnanajer dalam pengaturan pendapatan (keuntungan) antara lain adalah
tingkat kerurnitan perusahaan. letak geografis perusahaan, resiko perusahaan, tipe
industri, dan persaingan.

I)rrscn lrrLultas l:ktxxrrnt .lunrsarr Mirnalcrncrl I jnl\crsitt\ .lcntl)(.r
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Dari beberapa faktor di atas. tarnpak bahwa ada dua faktor yang rnenjadi penentu
perilaku manajer dalarn pengaturan pendapatan (keuntungan), yaitu yarrg bl,kaitan
dengan faktor internal dan eksternal. Mengingat luas serta kompleksnya dktor-faktor
ekstemal, para peneliti akuntansi cenderung rnenggunakan batasan-batasan internal yang
rnelllang lebih rnendekati kenyataan dan bisa rnencenninkan kondisi yang sebenarn,ra
perusahaan.

Dari uraian di atas banyak faktor yang mernpengaruhi perilaku manajer untuk
Inengatur tingkat keuntungan suatu perusahaan. Faktor yang pernah diteliti dan diduga
berkaitan dengan perilaku manajer untuk rnelak irkan eariin{, )rrrrgnryent di lp1 antar.a
Iain adalah ukuran perusahaan. tingkat pertumbuhan, kualitas auditoi, peringkat penjarnin
errrisi, ./inatrt'tul leverage, dan beberapa rasio keuntungan sering dikaitkan dengan
aktivitas,.mana-jer tersebut (Ahar-ony et al. I 993 : 7 5).
Tu.iuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini ada dua- yaitu : Untuk rnengetahui ada
tidaknya rekayasa akuntansi laporan keuangan dalarn pelaporan pendapatan perusahaan
pada saat IPO di Bursa Efek Jakarta- dan Untuk ,n"ng"iuhui hubungan *i*, faktor
ukuran perusaltaan" tingkat pertumbuhan total asset- peringkat penjarnin emisi, da1
/inanc'ial leverage dengan rekayasa akuntansi laporan keuangai paai saat no.

2. Tinjauan Pustaka
2.I Manajemen Akrual dalam pasar perdana (IpO)

Pada saat suatu perusahaan masih rnerupakan perusahaan perseorangan (swasta),
perusahaan tersebut tidak mernpunyai kewajiban untuk mengelumkan lapoin keuangan
kepada masyarakat banyak. Hal ini bisa terjadi karena U*vrt perusahaan perorangan
yang tidak di audit oleh auditor yang baik. Sehingga sepanjang iupor* keuangan yang
dihasilkan sudah dianggap memenuhi syarat rnisalnya untuk-keferluan perpajakln, naka
sudah cukuplah laporan keuangan tersebut. Perioalan akan menjadi tain bilarnana
perusahaan tersebut berkeinginan untuk rnenjual sahamnya ke masvarakat urnum
(go public). Berbagai persyaratan harus bisa dipenuhi, salah satunya adaiatr persyar.atan
tentang laporan keuangan yang telah di audit.

Salah safu sebab mengapa perusahaan memutuskan untuk rnenjual saharnnya ke
masyarakat adalah adanya tuntutan peningkatan permodalan untuk mendanai semakin
rneningkatnya aktrvitas perusahaan. Pasar modal menjadi salah satu alternatif termudah
untuk bisa menggali dana masyarakat dalarn jumlah besar tanpa harus menyertakar
kekayaan perusahaan sebagai -jarninan. l-entu sa;a peningkatan aktivitas peiusahaan
senantiasa dikaitkan dengan keberhasilan usaha suatu perusahaan. Keberhasilan usaha
identik dengan pencapaian keuntungan. Analoginya adalah perusahaan yang terus untuns
adalah perusahaan yang berhasil dalarn usahanya. Sehingga pada akliinrya trngkat
keuntungan menjadi kriteria utarna dalam rnenilai tingkat kebe-Jasiian perusahaar.

Pennasalahannya adalah sejauh mzurakalr kebenaran anggapan tersebut. baik teol
maupun bukti-bukti empiris rnenunjukkan bahwa keuntungan iarning.sl telah diiadikan
atau menladi target dalarn proses penilaran prestasi usaha suatu depafiemen secuu.a khusus
atau perusahaarl (organisasi) secara umunr. Dari sisi keagenan (agcna' thcon,) maupun
teori kontrak (utntrat'lirtg lht'ttry') keunturtgalr mernegang peranan pentnlg dalarn trali.ak
hal, khususnya dalan proses pengarnbilan keputusan.

Teori keagenan beranggaparr bahwa keuntungan merupakan alat untuk
tnengurangi biaya keagenut (ttgenc'.t' L'o.\t). Misalnyzu pada saat keuntungan diiadikal
sebagai patokan dalarn pemberian bonus. hal ini akan-rnenciptakarr dorJngan-kepada
tlanajer untuk mengelola data keuangan agar dapat rrenerilna bonus sJperri vane
diinginkannya. Teori keagenan menekankan bahwa angka-angka akuntansi mernainkan
peranan penting dalarn menekan konflik antara pemilik perusahaan dan pengelolanya atau
pala tnarajer (De Angelo. I986). Dari sini -iclas balrwa rncngapa rnana1er rntrpiliki
motivasi untuk mengelola data keuangan pada umumnya 

-dan 
keuntungan atau
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"earnings" pada khususnya. Semuanya tidak terlepas dan apa yang disebut sebagai usaha
untuk mendapatkan keuntungan pribadi (ctbtainin54 ltrivctte gain).

liarnings managetilenl bisa diar-tikan bennacarn-rnacafir,.tergantung dari sisi
inana melihatnya. Semcntara Ayres (1994) mengartikan eanting.s ntanagetnetrl sebagai
"An intenlional slrucluring of'reporting or productioni investmenl clecisiotts qrounfl the
bottom line impact. lt encompasses inconte smoothing behovior but. olso inclucles an.v
ollempl to alter teporled income that v,ould not occur unless mana{Jemenl \yere
c'onc'erued v'ith lhe.finoncial reporting implications" (hal28/. Definisi lain dari earning.s
managemenl adalah "Disclosure management in the sense of purposefitl in lhe exrernal
reparting prec'ess, tt,ith intent of'obtaining some prit,ate gain', (Schipper, l9S9).

Keufltungan akuntansi (uccounting earrrirtgs), rnerupakan bagian dari data
akuntansi, telah dik'etahui sebagai salah satu isyarat atau acuan dalam proses pengambilan
keputusan dan kebijaksanian penting bagi para pernbuat dan pemakai laporan keuangan.
misalnya investor, penyedia. dana (kreditor), manajer, dan juga pemerintah. Selain itu
accounling earnings secara luas dipercayai sebagai informasi utarna yang tersedia di
dalam iaporan keuangan suatu organisasi (Lev. B, 1989, Schipper. l989).Akibatnya tidak
rnengherankan -jika banyak manajer yang mengelola keuntungan untuk kepentingan-
kepentingan tertentu dengan rnemanfaatkan faktor-faktor ekonomi tertentu.

Pennasalahannya sekarang adalah tehnik-tehnik apa saja yang bisa dipakai oleh
manajer atau pembuat laporan keuangan untuk bisa mengatur data akuntansi. Pada
dasantya ada dua cara yang biasa dipakai oleh pen-rbuat laporan keuangan, dalarn hal ini
manajer atau pemilik perusahaan, yaitu dengan pemilihan metode akuntansi (accounting
choice melhods) atau dengan rekayasa akrual (occruals management).

Manajemen akrual dapat dilakukan dengan berbagar macam car4 antara lain
adalah dengan melakukan perubahan perkiraan-perkiraan akuntansi, keputusan untuk
menghapuskan nilai suatu aktiva (turite-dou,n assets), pengakuan atau penundaan
penghasilan, atau menganggap sebagai biaya atau tambahan modal atas suatu biaya.
Contoh lain adalah dengan mempercepat pengiriman barang (Friedlan. 1994 : 3).
Mempercepat pengiriman barang di akhir periode akuntansi. berdasarkan pendekatan
akuntansi akrrlal (accrual base accounting), bisadianggap sebagai pendapatan yang tentu
saja akan rneningkatkan penjualan dan akhirnya akan menaikan tingkat keuntungan yang
dicapai.

Dari pen-ieiasan di atas, jelas bahwa banyak cara atau tehnik yang bisa dipilih
atau dilakukan oleh para pembuat laporan keuangan unfuk mempengaruhi trngkat
keuntungan dengan melalui pengaturan inlbnnasi akuntansi. Pada kasus penawaran
perdana pemilik berusalta untuk bisa rnen-iual saharn vang clitawarkan. rnaka tidak
menutup kerrungkinan bagi -mereka untuk r-nelakukan pengaturan infonnasi akuntansi
dengan fu,iuan mengatrol tingkat keuntungan perusahaan agar supaya rnenarik. tidak
hanya di rnata calon investor tetapi juga bagi calon kreditor.

Tehnik yang paling baik bagi pernilik perusalraan yang zrkan rnelahukarr IPO.
untuk tnana.iemen data akutttansi untuk rnenarkkan keuntungan adalah <lengan penclekatan
akrual. karena apabila menggunakan tehnik perubahan rnetode akuntansi akan densarr
rnudah dapat dideteksi oleh calon investor

2.2 Model Pengukuran Akrual

Ada berbag.ai Inacatn cara untuk rnengukur akrual. dirnana penuukuran tersebut
tergantung dari marta peneliti menerjernahkanny,a. |\4errurul Aharonl,et al (1993:67-68)
'lotal Ac'c'ounling Ac'c'ruol.s pada penode 1 (A('i) dideflnisikan sebagai pcrbedaan antaril
laba bersih operasi (Nl,) dengart aliran kas opclasi 1('l:,) pada ltcriode t. Secara sirnbolis
definisi tersebut dapat dinotasikan sebagai berikut .

28
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keuangan yang baik, dalam hal ini Jinancial leverage. Sehinggalrancial leverage bisa

dikaitkan dengan kernungkinan manajemen akrual pada perusahaan yang akan go public'
Selain itu teori akuntansi positifjuga berpendapat bahwa ukuran perusahaan (firnl

.ri;el bisa juga dlkaitkan dengan manajemen akrual, Waffs dan Zimnterman (1990 : 141).

Banyak penelitian --vang telah dilakukan dan rnenunjukkan bahwa perusahaan yang

tergolong besar cenderung untuk rnernilih metode akuntansi yang bisa rnengurangi

keuntungan, sedangkan perusahaan kecil cenderung untuk rnernilih metode akuntansi

yang menaikkan tingkat keuntungan. Teori tentang perilaku ukuran perusahaan dengan

manajemen akrual juga bisa muncul dalam kasus IPO. Dalam hal ini diduga bahwa besar

kecilnya mana-iemen akrual dalarn IPO akan berbeda antara perusahaan besar dan

perusahaau kecil. Karena telah diduga bahwa ukurart perusahaan bisa dikaitkan dengan

inana-jemen akrual, dalam hal IPO tingkat pertumbuhan aktiva bisa dijadikan sebagai

kontrol. Dengan kontrol ini dirnaksudkan untuk menguji apakah benal bahwa manajemen

akrual dikaitkan dengan pertumbuhan aktiva. Pendugaan ini didasarkan pendugaan bahwa

perusahaan yang akan go puhlic rnengalarni pernnnbuhan baik dalam hal aktiva maupun

keuntungan.

2.4 Hipotesis Penelitian

Berdasarkan latar belakang, tujuan penelitian, serta tinjauan pustaka maka

dapat dirurnuskan hipotesis penelitiah sebagai berikut :

Hl. Tidak ada rekayasa akuntansi laporan keuangan perusahaan pada saat IPO di

Bursa Efek jakarta.

H2. Faktor peringkat penjamin emisi mempunyai hubungan yang negatip

terhadap rekayasa akuntansi laporan keuangan.

H3. Faktor ukuran perusahaan (logaritma lotal assels) mernpunyai hubungan

yang negatip dengan rekayasa akuntansi laporan keuangan.

H4. Faltor tingkat pertumbuhan total asset (grottth tolal assets) mempunyai

hubungan yang positip dengan rekayasa akuntansi laporan keuangan.

H5. Faktor 'Jinancial leverage mempunyai hubungan yang positip dengan

rekayasa akuntansi laporan keuangan. 
,

3. Metode Penelitian
3.1 Metode Pengambilan Sampel

Penelitian ini adalah penelitian ernpiris dengan menggunakan data perusahaat

y2r1q go public di Bursa Efek Jakarta dengan mengambil populasi perusahaan kelornpok

manufakture yang melakukan IPO pada tahun I998 sampai dengan tahun 2001.

Kriteria yang digunakan untuk perusahaan agar dapat dijadikan sebagai sampel

dengan metode prtrpo.rlue sampling adalah sebagai treriktr{:

l. perusahaan harus memiliki laporan keuangar rninimal untuk tiga tahun. karena untuk

perhitungan aliran kas (cash.floru) sebelum perusahaan go public tidak bisa dilakukan

bila laporan keuangan yang disa-likan kurang dari tiga tahun.

2. perusahaan yang teryilih adalah yang tennasuk dalarn kelornpok indushi tnanufuc'tur,

karena perusahaan yang tergolong industri ntanu./itc'lur rnerniliki komponen pelaporan

keuangan, khususnya dalam rugi laba berbeda dengan industri lainnya. Misalnya

untuk industri keuangan, perbankan dan asuransi merniliki model pelaporan keuangan

yang berbeda dan khusus. Alasan lainnya adalah untuk memberikan garnbaran yang

lebih khusus pada salah satu industri yang pada akhimya dapat diharapkan akan bisa

memberikan hasil yang lebih kuat.
3. Perusahaan menggunalian modcl ./it"m commilntenl c'ontraL't dalam IPO-nya- model ini

merupakan model IPO dirnana pernilik perusahaan tidak begitu mengkhawatirkan

30 JEANI Vol. lI No.3/2003
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bahwa sahamnya tidak akan laku ter1ual, sebab laku tidaknya saham rnen-iadi
tanggungan penjamin elmisi (undent,riler). Model ini berbeda dengan nndel hcst
e//itrt. dintana untuk model ini resiko tidak terjualnya saham di paser perdana rnenjadi
tanggung jawab dan rosiko pihak penjarnin ernisi.

3.2 Metode Analisis Data

Metode analisis l ang digunalian dalarn penelitian ini adalah sebagai berikut :

l. Melakukan tes uji ada trdaknya rekayasa dengan mengukur lotql qc'c'ruql, dengan
rlmus sebagai benkut , Aharony et al ( I 993 : 67-68) :

ACt ACr-t

2.

5

LJACr -

dirnana
uACr
AC,
AC.r

(rA,-+ 
f 
At_r) (TAt_l +TA, 2)

2

: ( /nexpected slantlardi.sed acc'ounling accruals pada periode t
: -l 

otai acc'ourtling acc'ruals
:'l'otal accounting accruals sebelum periode u-ii

(TA t + TA t-l ) = Rata-rata total assets utuk periode uji dan sebelumnya-__-__-a-
Membandingkan Totol Accruqls (UAC) antara nilai variabel I pada periode yang di
uji (t) dengan nilai variabel tersebut pada periode pembanding (t-1), serta antara
periode uji (t) dan periode pembanding (t-2), dengan menggunakan uji statistik non
parametrik Wilcoxson signed rank dan uji sign.
Analisis Regresi Berganda (Multivariat)
Analisis multivariat digunakan untuk mengetatrui tingkat hubungan antara dua
variabel atau lebih yaitu variabel tergantung dengan variabel bEbas. Rurnusnya adalah
sebagai berikut :

TACi : konstanta+ crlLn TA+o2GTft+s3FL;+ cr4KPEi +pr

Dirnana:
ACi total accruals yang distandarisqsi dengan rata-ratV total asset; aliran

kas yang disandarisasi dengan rata-rata total asset; keuntungan yang
distandarisai dengan rata-rata total asset.

Ln TA : Iogaritma tolal assets;
GTAi = grov,th of total assets (pertumbuhan aktiva) yang diukur dengan

menggunakan rata-rata pertumbuhan lo la I a s s e ls ;

FLi - ./inanc'ial leverage yang diukur dengan menggunakan
rasio antara total hutangjangkapanjang dan total assets;

KPEi peringkat penjarnin ernisi;

Fi koefisien pengganggu.
Analisis Korelasi
Adalah analisis yang digunakan untuk mengukur besarnya korelasi rnasing - masing
ranabcl yang dianalisis.

[,-ii Asunrsi Kla-sik
Asurrsi-asunsi klasik yang" digunakan dalam penggunaan R.egresi adalah sebagai

berikut, Djoko Mursinto (1990 : 25) :

a. rata-rata gangguan (e1) sama dangan nol, artinya asumsi yang ini menginginkan
model yang dipakai dapat secara tepat menggambarkan rata-rata" variabel
tergantung dalam setiap observasi. Dengan kata lain bila sampel diulang dengan

variabel bebas yang tetap, maka kesalahan dalam tiap observasi akan mempunyai
rata-rata sama dengan nol etau saling meniadakan.

b. Homoskedastrk, E (q2) : 52. artinya varians gangguan untuk masing-masing
pengamatan adalalr konstan atau sama sebesar 5z dalam arti tidak terjadi

4.
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hubunganantaravariabel-variabelpengganggu.dgnganvariabelbebasnya.
Asumsi ini di uji dengan menggunakan korelasi Rank Spearmean'

c. Non Otoko'elJsi, e-1ei-e.i ) I0' artinya bahwa gangguan disatu observasi tak

berkorelasi d;;;#gg** di observasi lain. Dengan kata lain bahwa nilai

variabel terganing 
"dy, diterangkan oleh vanabel bebas dan bukan oleh

variabel p"ngg*g[rr, dengan menggunakan Durbin-Watson test'

d. Non-Multikolineritas, E (elXi) : 0, artinya tak terjadi-hubungan atau korelasi

antar variabel bebas, diuji dengan menggunakan korelasi Pearson'

Jika asumsi-asumsi ini terpenuhi maka ?odel regresi yang digunakan^dikalakan

sebagai penaksir v*e ,";"iiliki'sifat tidak bias linier terbaik (BLUE - Best Linier

Llnbiased listimarcr).

4. Hasil dan Pembahasan
4.1 Pengujian HiPotesis

Guna keperluan analisis dalam penelitian ini pendekatan ini akrual yang dipakai

adalah model y*g aig*r,akan oleh Aharony et a1 ltbl: : 68), diasumsikan bahwa ada

proporsi konstan antariakrual total (total aicruats)'dantotal a,ssets padaperiode-periode

yang ada. Sehingga bisa dikatakan bahwa jurrlahqt"t total (JAC) yang bisa rnunftil

dalam diskresi manajemen adalah merupakin perbedaan antara total accounting accruals

dalam periode t"r ;;; aistandarAisasi dengan to6l asse-ts untuk periode uji dan

sebelumnya dan nral accounting accruals slehtum periode uji yang distandardisasi

dengan total assets.,ntot p"rioOe r1:l dan periode sebilumnya' Selain asumsi tersebut

asumsi lain yang mendasari pengukuran ini adalah attrtlat total dibentuk oleh dua

komponerl y** p"**, pool*r*karena pertumbuhan q:*.uhr*, yang dalam hal ini

adalah robl assets, dart kedua adalah perubahan disebabkan oleh diskresi tambahan

pernilik perusahaan. , ,-,rr:.:^-
Perrgertianperubahandiskresitambaharr(additionaldiscrefion)pemilik

perusahaan atau peilbuat laporan keuangan adalah bahwq karena kewenanganny4

pemilik perusahaan bisa rnemilih atau merirbah metode akrmtansi yang diterapkan yang

bisa monpengaruhi tingkat keuntungan. Sudah barang tentu pemilik perusahaan berusaha

untuk memilih metode"akuntansi ying bisa meningkatkan atau memperbaiki keunhrngan

yang dilapo rkm (reported earnings)'

Untuk ,r,*g,r.ii t"aUtahai asurnsi yang digunakT: -fu dilakukan analisis yang

menguji apakah tingkat pertumbuhan p"*.ur,i-,-yang dalam hal ini adalah pertumbuhan

penjualan dan tolal assets. secara statistik signifil€n. Pengujian didasarkan pada

p"**uurrr" lotal assets pada periode satu tahun dan dua tahun sebelum lPo' Dengan

menggunakan uji test wilro*o, signetl-rank fest, diperoleh hasil bahwa tingkat

pertumbuhan penjualan danTotal Asset:; untuk perigde T-l ke T adalah signifikan pada

tingkat p < 0,05. Untuk periode T-l sarnpai T. ,at1-rata.pertumbuhan penjualan adalah

274.6 o/o-sedangkan mediarrya sebesar S'i-g ot . Dengan dernikian perusahaan mengalarni

pertumbuhan yang positip." Untuk- periode yang sama 'l-otal Assets mengalami

perturnbuhan yarrg teUit tetil yaitu dengan rata'iata pertumbuhan sebesar 57 '0o/o 
dengan

inedian sebesar 48,8%odan signifikan pada tingkat p< 0'0-s'

Sedangkan untuk periode T-2 ,,opui T rata-rata perturnbuhari penjualan adalah

sebesar ,92,8o/o sedangkan mediannya ,"t".* 52.9o/o. dengan dernikian perusahaan

mengalarni perturnbuhL yang positip. Untuk periode yang sama 'l'otal Assels juga

mengalami perturnbuhan, nalnun oerturnbuhannya lebih kecil dari perturnbuhart

penjualannya yaitu sebesar' 42,1o/o dengan median sebesar 30oh, dut signifikan pada

trngkat P< 0,05.
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Tabel
Pertumbuhar ualan dan'l'otal Asset

Keterangan Mean Median STD Dev Min Max

Periode T-1-T
Penjualan
Total Asset

2,7463s
0,57045b

0.s9923
0,48774

4.96556
0.71928

17.38749
1.9941 5

- 0.13414
- 0,64371

Periode T-2-T
Penjualan
Total Asset

0,92771
0.42102b

05296s
0.30093

l.:7047 |
ot+sgtg

6,53066
r.26300

('.atatan :
peningkatan dalam ukuran dinyatakan ada bila nilai perrumbuhan lebih besar dari

nol (0) Test dillakukan untuk rnenguji apakah median pertumbuhan lebih besar dari nol :

a. peiturnbuhan diukur dengan mmus (tl_.t2)ltz,dimana variabel diwakili oleh penjualan

atau total assets.

b. Signifikan pada tingkat 57o dengan uji test Wilcoxon. Keselunrhan test adalah om-

tailed
Hasil uii peffumbuhan sebagaimana yang tercantum dalam Tabel I di atas

dengan jelas mengi<onfinnasikan asumsi yang digunakan, yaitu bahwa tingkat pergeseran

akrual dipengaruhi oleh besamya total assel-

ieng'ujian selanjutnya adalah untuk rnengetahui apaliah dalarn periode satu tahun

dan dua talun sebel"^ i, pubtic perusahaan melakukan upaya rekayasa akuntansi

laporan keuangan perusahaan 
-yang 

meningkatkan besarnya laba (keuntungan). Tabel 2

mlnampilkan 
"hasii pengujian .-tut hipotesis pertama. Hipotesis pertama dalarn

penelitiam ini menyatatan- Uatrwa tidak ada rekayasa akuntansi laporan keuangan

perusahaan pada saat IPO di Bursa Efek Jakarta.

Tabel 2
Perubahan Earning Operating Cash Flow dan Total Accruals

Periode T-1 ke T dan T-2 ke T (14 Perusahqan

\4 edi an -0.1 343 1

64.3 64.3

\\'ilcoron -l'est (z - r'aluc -1.726

\\'ltqo on Iest (1l - raluc) 0.00.1 ,

-0.5 844

i5.

Dari l-abel ? narnpak balrrva lrertlasarkarr hasil perltituttgan dettgan menggunakan

\\ ilcoxon Signetl Rark 'l est tcnr\,ata nlai Z tes total alirual untuk periode satu tahun

-iebelurr go piutti" -0.596 (p-value - 0.551). Dengan uji Willcoxon. keduarnenunjukkan

baSwa nilai rredial 'l'qtal ,Accrual periode T r ke l- scliesar 0.09902 sccara statistik tidik
sign r ti kan.

-0.49565Median i 0.25821

64.3 I 42.9Persen (-) (%) 42'9

Wilcoxon Test (z - value)

Wilcoxon'fest (p - lalue) ] qi0O

Rata-rata 4.14499

.lt-{\'l \rol. Il No. f/2003

0.93017 |

78.6

0.0tt9
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Sedangkan untuk perhitungan periode dua tahun sebelum go puhlic, nilai Z tes

unfirk total accruals adalah - 1,036 (p-value:0,300). Hasil yang sarna juga ditemukan

untuk periode T-z ke T yang menunjukkan bahwa nilai rnedian T'otal Accrual sebesar -
0,1343 I secara statistik tidak signifikan. !

Dari hasil analisis pada Tabel 2 tersebut rnenunjukkan bukti bahwa pemilik
perusahaan tidali rnelakukan upaya rekayasa laporan keuangannya atau perusahaan tidak

melakukan cliscretionary accruals yang positif baik pada periode satu tahun sebelum go

public. maupun dua tahun sebelun go public

4.2 Analisis Multivariat

Tabel 3 rnenyajikan hasil analisis multivariat untuk periode satu tahun sebelurn

lPO. Pada tabel 3 terur,gkap bahwa untuk periode.,satu tahun sebelum go public hanya

ukuran perusahaan (logaritma total asset) yang rnemiliki tingkat signifikansi, yang

,r"*"ru-hi, yutu signfikan di bawah 5Yo, tepatnya signifikan pada tingkat 0,007 dengan

koefisien fsebesar -:,StO dengan arah hubungan negatif. Sedangkan variabel-variabel
yang lain tidak ada yang signi/ikan. Persamaan regresi atas rnodel yang diuji

meriunjukkan tidak signi/iksn secara statistit<, F : 3,365; p : 0,06. Dari analisis tersebut

dapat iikatakan bahwa hanya variabel ukuran perusahaan (Logaritnru 'l'otal Asset) yang

mempunyai keterkaitan dengan manajemen akrual.

Tabel3
Hasil Analisis Multivariat Untuk Periode I Tahun Sebelum IPO

Variabel terikat k TA GTA LTA KPE

Coefficient 19.905 -0.784 -0.06546 -0,614 -0.175

t. val 3,572* -3.510* -a"127 -0.932 -0,218

Sis 0.006 0.007 0,902 0.376 0,833

Koefisien regresi berganda :0.774
Koefisien R Square '.0,599

Adjusted R2 :0,421
Nilai F :3.365 ; tingkat signifikan 0,060

Catatan : * -- Signfikan Pada 5'%

Analisis untuk periode dua tahun sebelum I'o public, (tabel 4) rnenunjukkan

bahwa tidak ada variable yang memiliki tingkat signifiknnsi yang memenuhi, yaitu

signilikan u:5%o. Sedangkan persirmaiur regresinya tidak signifiknn. dimana nilai F (F-

valus) sebesar 3.160 dan signi/ikon pada tingkat 7 %o. Dari analisis tersebut dapat

dikatakan bahwa tidak ada variabel yang mempunyai keterkaitan dengan manajemen

aknral.

I'lasil Analisis Multivariat
Tabel4

Unruk Periode 2 Tahun Sebelurn IPO

konsrantai re IIGTA I lre
' 

( 'trcllicrerrr - -l-o.szo l{,1! !- -()l -117 - -l -e.91E j!-- l -674
,r ret r -lJacl*r r4iatl -oisj! -l-ol lxt l

,!1g I o,o+sl o.o:qi o,tooi o.zssl o,qo:i

i Koefisien regresi berganda :0,764

I Koefisien R Square : 0,584

I Adiusted Rr : 0,349
)\ilar Ir . 3.1(r0 . tinskat signifikar 0.070

('ultttttrr ; * Signi/ikan pada 5'%

Llntuk hipotesis kedut-t yang menyatakan bahna ukuran perusahaan (l'ogorilnta
.l tttttl ..1 \{(,/\) rnetnpurryai hubungan yang negatip terhadap rekayasa akutltansi laporan

kcuanuarr. berdasarkan analisis tcrsebut. rnaka hipotesis tersebut ditolak"
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Sedangkan hipotesis ketigu yang menyatakan bahwa tlngkat pertumbuhan /o/r/
a.\scls ((irott,th 7'otal Assets) mempunyai hubungan yang positif terhadap reka-vasa

akuntansi laporan keuangan, berdasarkan hasil analisis tersebut hipotesis ini ditolak.

Untuk hipotesis yang keehpat t'ang menyataliau bahwa faktor ./inanc'ial let'erago

mernpunyai hubungan yang positip terhadap rekayasa akuntansi laporan keuangan-

berdasarkan hasil analisis tersebut liipotesis ini ditolak.
Atas dasar analisis 1;ang ditunjukkan oleh Tabel 3 dan 'l-abel 4. rnaka hipotesis

.vang ketima yang menyatakan bahwa faktor peringkat peniarnin emisi tnetnpunl ar

i.,ubungan yang negatif terhadap rekayasa akuntansi laporan keuangan, berdasalkan

analisis tersebut rnaka hipotesis tersebut diterirna atau luga terbukti kebenarannya.

Analisis selanjutnya untuk melihat seberapa jauh hubungarl iultil'a ttrasing-

rnasing variabel. baik variabel terikat klependent variahel) tnaupun variabel bebas

0nttependcnt ltariabel) kiranya perlu dilakukan analisis korelasi Tabel 5 di bau'ah ini

rnenyajikan hasil perhitungan analisis korelasi antara variabel-r'ariabel yang dianalists

untuk periode satu tahun sebelum go publik.

Tabel 5

Korelasi antala variabel -variabel

FL G'rA1 LN l-Ar KPE i

UACr 0,06s -0,008 -0,'136* -0,181

FL 1"000 -329 -0,381 0,321

GTA! 1.000 0.060 -0.123

LN. TAr 1,000 0,070

KPE 1.000

(-'atatan : * - SigniJikan pada tingkat 5ok

Dari tabel 5 bisa diketahui bahwa hanya ada satu hasil yang menunjukkan tingkat

korelasi yang signifikan, yaitu antara total Accrual (UAC) dan Logaritma Total Asset, p :
0.05 totat iccraal (UAC) mernpunyai hubungan yang positif tetapi tidak signifikan

dengan .financial let,erage,.Hubungan UAC dengan Grov'th Total Asset dan Kualitas

penjamin ernisi adalah negatif tetapi tidak signifftan.
Hasil analisis korelasi antara variabel-variabel yang dianalisis untuk periode dua tahun

sebelum ga public ditun-iukan padaTabel 5 berikut ini.

Tabel6
Korelasi

!
i Ii,q(:,
r

] FI-
I

GTA2
I,\. TA

i KIIF-
('oloton :

Anrara Variabel-Variabel Untuk Periode Dua Tahun Sebelurn Go Publik

FL: GTA. LN TA KPE

0,078 -0.532 0.663* 0.171

1.000 -0.405 0.375 -0.175

A2 1.000 -0.443 -0.085

TAz 1.000 0. 123

* ,\igni./ikon pada tingkat 5%

-l'abel 6 menunjukkan bahwa korelasi antara variabel bebas dan variabel tidak

bebasnya hanya ada satu hasii yarg menunjukkan tingkat korelasi yang signifikan, yairu

antara 'fotal Accrual dengan Lolaritma Total Asset, sedangkan total accrual dengan

finalcial laverage dan Kualitas Penjamin Emisi mernpunyai hubungan yang positip tetapi

tidalr signifikan. sedangkan hubungan Total Accrual dan Growth Total Asset mempunyai

hubungan yang negatif dan tidak signifrkan.
l;inant.ial l,everage mempunyai hubungan yang positif tetapi tidak signifikan dengan

total asset dan mempunyai hubungan negative tetapi tidak signifikan dengan Grov'th
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'l'otal Assel dan Kualitas Penjamin Ernisi, l,ogarilma 'l'olal Assel mempunyai hubungan

yang positif dengan kualitas penjamin ernisi.
Langkah selanjutnya adalah dilakukan uji asurnsi klasik model untuk periode satu

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

perangkat SpSS diperoleh hasil yang menuniukkan hahwa pada periode satu tahun

sebelurn go public dan periode dua tahun sebelum go public' tidak ada nllan Variance

tnflation-l;aitor (VII;) yang mernenuhi kriteria untuk adanya rnultikolinearitas, karena

ViF score tidak ada yang mernpunyai nilai yang lebih besar dari nilai 10. Untuk

rnengetahui ada tidaknya otoktrelasi, dilakukan dengan cara menggunakan $i Durbin

Waion le.r/. Hasil p"rhitong* dengan uji regresi menggunakan SPSS rnenunjukkan nilai

DW unnrk satu tahun sebelum go public sebesar 2,649 dan duatahun sebelum go ptthlic

sebesar 1,716, nilai ini lebih besar dari nilai DW di tabel. Dengan demikian berarti tidak

teriadi otokorelasi pada model penelitian ini. Sedangkan untuk mengetahui ada tidatnya

homokedastisitas maka berdasarkan hasil perhitungan dengan menggunakan SPSS

dengan tingkat signifikansi 5 7o menunjukkan bahwa hasil perhitungan tidak ada yang

signlfika,, iehing[a kesirnpulannya tidak ter-iadi gejala heterokedastisitas pada model

regresi pada penelitian ini.

5. Kesimpulan dan Saran

Berdasarkan uraian hasil analisis dan pembahasan terdahulu, maka dapat ditarik

kesimpulan sebagai berikut '.

l. penelitian ini tidak menemukan adanya rekayasa akuntansi laporan keuangan

perusahaan rnelalui discretionary accruals yang menaikkan laba (Incoxte Increasing
'Discretionary 

Accruals) pada periode satu tahun sebelum go public dan periode dua

tahun sebelum go public.
2. Hasil analisis muiriyariat, yutu Ordinary Least Square model, memrnjukkan bahwa

hanya faktor ukuran perusahaan'(Logaritma total Assets) yang mempunyai hubungan

yang signifrkan. Sedangkan variabel-variabel lairL yaitu peringkat penjamin emisi,
-grorvthlotul 

asset danfinancial leverage tidak rnemiliki keterkaitan yang signifikan

f,"ng* manajemen akrual baik periode satu tahun sebelum go public maupun periode

dua tahun sebelum go Public.
Berdasarkan hasil pembahasan dan kesimpularl maka dapat diajukan beberapa

saran sebagai berikut :

l. Karena sarnpel yang diteliti dalam penelitian ini hanya 14 perusahaan dan hanya

mencakup industri rnanufaktur dengan rentang periode hanya dua setengah tahun.

maka untuk penelitian yang akan datang sebisa mungkin rnenambah jumlah sanpel-

baik dengan rnemanjangkan rentang waktu penelitian maupun dengan memperluas

jurnlah industri yang diteliti. Sehingga dihalapkan dengan menambah satnpel dan

periode yang diteliti akan diperoleh hasil yang lebih kuat.

2. Berkenaan dengan karakteristik dari sarnpel -vang diteliti. Dalarn penelitian ini tidak

dibedakan jenis-jenis industri yang diteliti rnelainkan keseluruhan perusahaan yang

tergolong industri manufaktur saja- maka untuk penelitiarr rnertdatatrg sebaikltva

dipisahkan mdnurut jenis industri dengan harapan untuk bisa mengetahui apakah

. industri tertentu memiliki karakteristik yang berbeda dengan jenis industri yang lain

3. penelitian ini hanya menemukan satu variabel yang rnerniliki ketertaitan dengan

manajemen akrual. Untuk itu disarankan untuk bisa menambah jurnlah variabel yang

diteliti dengan alasan bahrva karakteristik IPO di Indonesia mungkin berbeda dengan

IpO di n€gara 1ain. Perbedaan j"rnlah variabel yang diteliti rnungkin dapat

rnenjelaskan keputusan manajemen untuk mangatul atau merekayasa tingkat

keuntungan.
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