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ABSTRACT

Income smoothing is used by the management to diminish the variability of
stream of reported income numbers relative to some perceived target stream by
manipulated of artificial or real variable. Several study have compared income-smoothing
practice between large firm and small firm, while some others examined the relationship
between income smoothing and earmng before taxes to firms value. This study aims to
compare income smoothmg practllce between large firm and small firm and examine the
relationship between income smoothing, earning before taxes and control variables; size
and industry to firms value. T

This study was conducted to 73 firms that were listed in Jakarta Stock Exchange
(ISX) by using purposive sampling technique from 315 firms. The data was taken 31
December-ended firms® annual report between 1999 and 2002. The date of their
publication were collected from Harian Bisnis Indonesia, while price and the outstanding
stocks were received from JSX Statlstlc and jsx.co.id. Income smoothing was calculated
by Eckel (1981) index. The value of the firm was proxied by Market value of sharcholder
equity (MVE). In order to exammé the difference of income smoothmg practice between
large and small firms, this study employed t-test; while to examine the effect of
independent variable to dependenti variable, this study used ordinary least regression.

The results of income snlloothing index reveal that the firms listed in JSX,
although the percentage is quite small, did the income smoothing practice. Smaller firms

were likely to do more income sm'oothing rather than larger firms. The t-test showed the

significance difference in the incolme smoothing practice between large and small firms.
The results of regression analysis showed that income smoothing and income before

taxes significantly affected the va:lue of the firms. The interaction tests showed that the
control variable; industry, more s1gmﬁcantly moderates the relationship between income

smoothmg and income before taxes to the value of the firms rather than the other control
variable; size.

Keywords: Income smoothing, income before taxes, the value of the firm, size, industry.




ABSTRAKSI

{ncome Smoothing merupakan usaha yang dilakukan oleh manajemen untuk
megurangi variabilitas aliran laba yang dilaporkan menjadi aliran laba yang ditargetkan
dengan memanipulasi variabel-variabel artificial (akuntansi) atau variabel-variabel real
(transaksional). Beberapa penelitian empiris telah meneliti perbandingan praktek income
smoothing antara perusahaan besar dan perusahaan kecil. Beberapa yang yang lain
meneliti pengaruh income smoothing dan laba sebelum pajak terhadap nilai perusahaan.
Penelitian ini bertujuan meneliti perbedaan praktck income smoothing antara perusahaan
besar dan perusahaan kecil. Penelitian ini juga menguji pengaruh.income smoothing dan
laba sebelum pajak serta variabel kontrol size dan industri terhadap nilai perusahaan.

Untuk mencapai tujuan tersebut, studi empiris dilakukan terhadap 73 sampel
perusahaan publik yang listed di Bursa Efek Jakarta (BEJ). Sampel diambil dengan
teknik purposive sampling dari 315 perusahaan go publik. Data historis diambil dari
laporan keuangan yang berakhir tanggal 31 Desember selama periode tahun 1999 sampai
dengan 2002. Tanggal publikasi didapat dari Harian Bisnis Indonesia, sedangkan data
harga dan jumlah saham didapatkan dari publikasi JSX Statistic dan jsx.co.id. Income
smoothing dihitung melalui indeks Eckel (1981). Nilai perusahaan diproksikan dengan
Market Value of Shareholder Equity (MVE). Untuk menguji perbedaan praktek income
smoothing antara perusahaan besar dan kecil digunakan analisa t-test sedangkan untuk
menguji pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat digunakan analisa regresi
ordinary least square. Pengaruh variabel kontro] terhadap nilai perusahaan diuji dengan
menggunakan analisa regresi uji interaksi .

Hasil penghitungan indeks income smoothing menunjukkan bahwa telah terjadi
praktek income smoothing yang dilakukan oleh perusahaan publik di BEJ walaupun
prosentasenya kecil. Perusahaan kecil lebih berkecenderungan melakukan income
smoothing dibanding perusahaan besar. Hasil uji t yang dilakukan menunjukkan hasil
terdapat perbedaan yang signifikan praktek income smoothing antara perusahaan besar
dan perusahaan kecil. Hasil analisa regresi menunjukkan bahwa income smoothing dan
laba sebelum pajak berpengaruh secara positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Uji
interaksi yang dilakukan menunjukkan hasil variabel kontrol industri lebih berpengaruh
signifikan dalam memoderasi hubungan income smoothing dan laba sebelum pajak
terhadap nilai perusahaan daripada variabel kontrol size.

Kata Kunci: Income Smoothing, Laba Sebelum Pajak, Nilai Perusahaan, Size, Industri




KATA PENGANTAR

Puji dan syukur kami panjatkan selalu kepada Allah SWT Tuhan Yang Maha Esa,

atas berkat dan rahmat-Nya kami telah mampu menyelesaikan penulisan tesis ini. Sebab

diyakini tanpa hidayah dan pertolongan-Nya manusia tidak akan mampu berbuat apa-apa

di dunta ini.

Dalam penulisan tesis ini, dideskripsikan hasil penelitian mengenai perbedaaan

praktek income smoothing antara perusahaan besar dan kecil. Disamping itu juga

dideskripsikan pengaruh income smoothing dan laba sebelum pajak serta variabel kontrol

size dan industri terhadap nilai perusahaan di Bursa Efek Jakarta (BEJ).

Penulis yakin bahwa dalam penyusunan tesis ini tidak akan terselesaikan tanpa

dukungan dari beberapa pihak. Oleh karena itu dalam kesempatan ini penulis

menyampaikan terima kasih yang sebesar-besarnya kepada:

L.

Bapak Dr. H. Imam Ghozali, M.Com, Akt, selaku Dosen Ketua yang telah
mengarahkan dan mengkoreksi penulis dalam menyusun tesis ini.

Bapak Dr. H. Mohammad Nasir, M.Si, Akt, selaku Dosen Anggota yang telah
memberikan saran, masukan dan koreksi terhadap penyusunan tesis ini.

Bapak dan Ibu Dosen Program Magister Sains Akuntansi Universitas Diponegoro
Semarang yang telah memberikan perhatian dan mentransformasikan ilmunya. .

Staf dan Karyawan Program Magister Sains Akuntansi Universitas Diponegoro
Semarang yang telah membantu penulis sehingga proses belajar sampai dengan
penulisan tesis ini berjalan lancar.

Pimpinan dan rekan sejawat di PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk Kantor
Cabang Semarang atas dorongan motivasinya.

Pimpinan dan staf Pusat Referensi Pasar Modal (PRPM) PT. Bursa Efek Jakarta
(BEJ) dan pengurus Pojok BEJ Fakultas Ekonomi Universitas Diponegoro Semarang
yang telah menyediakan data-data yang diperlukan penulis untuk keperiuan
penelitian ini.

Bapak Solihin Riswanto dan keluarga selaku orang tua penulis atas dukungan doa

dan semangatnya.

e e s 1 . By




8 Rinna Prasmawati dan keluarga yang telah mendorong penulis dengan segenap

perhatian dan kasih sayangnya.
9. Bapak Drs Eko Sugianto, Lilik Subagyo, SE, M.Si dan Ir Stepanus Bulu, MP atas

diskusi dan semangat perjuangannya.
10 Semua pihak yang telah membantu dan memperlancar proses penyusunan tesis ini

baik secara langsung maupun tidak langsung yang tidak mungkin disebut satu

persatu.
Penulis telah berusaha seoptimal mungkin agar tesis ini benar-benar diakui

validitasnya dan dapat dijadikan acuan bagi penelitian sejenis berikutnya. Namun
disadari, mungkin masih ada kekurangan yang terdapat dalam tesis ini. Hal ini tidak

terlepas dari keterbatasan penulis sebagai manusia.
Akhirnya penulis berharap dan berdoa semoga tesis ini bermanfaat bagi banyak

pihak.

Semarang, Juli 2004

PENULIS

viii




Halaman

HALAMAN JUDUL ..ot cernes e neses e e ses e s seneessevesseseene i
HALAMAN PENGESAHAN ........ccooirimrerinirne s resese s sresee e oo ressens ii
PERNYATAAN ..ot ra e r e ene s e sae e e enee 111
HALAMAN MOTTO DAN PERSEMBAHAN..........coccnirrierieee e iv
ABSTRACT ...ooiiiiittrrrrte st e sre e na e en e sne e nasssnn s enes \
ABSTRAKSI ..ottt sr e sa s e ene st e s bbb ana s vi
KATA PENGANTAR ...t stetesesss e st see e e sesseesesseanssnsnsansenssassnssens vii
DAFTAR ISL...oii ettt es s ssb b s saesbe st s st b smese e iX
DAFTAR GAMBAR ...t rree vt seeece e s n et es e e sae st asnan st e saraneens Xil
DAFTAR TABEL ...t s siessseesessesseste e sessessssnsaessenssanon xiii
1. PENDAHULUAN.......ccooiericeeeirmrereeeres s sesses e ese s JNTR ' 1
1.1 Latar Belakang Permasalahan ............cccoveeeeieeineiienrircecneceeee, 1

1.2 Perumusan Masalah.............ooovreonirneorencerieee e e 7

1.3 Tujuan Penelitian..........cccoooviereieninineerne e 7

1.4 Manfaat Penelitian..........c...cconeermrmcnmenneeereeveineeeemseesmenaesscsermneeens. 8

II. TELAAHPUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS.............. 9
2.1 Landasan TEOTh .......covuireiiirererierierserae s veseesec e e seesseneasensernene 9

2.1.1 Teori Keagenam ............coeceercereiieescreecerecereseneseneseeseneesimennes 9

2.1.2 Income SMOOthINg........ccoirmereieerecenern e i1

2.2 Penelitian Terdahulu ..o i3

2.3 Pengembangan HipotesiS.......ccovereviiernirerennseecscnreseesnneseneenne 18

2.3.1 Income Smoothing dan Ukuran Perusahaan ......................... 18

2.3.2 Income Smoothing dan Nilai Perusahaan ...........cccccevenenene 19

2.3.3 Laba Sebelum Pajak dan Nilai Perusahaan..........ccccecoevenn. 21

2.4 Kerangka Pemikiran Teoritis. ..o 22

. METODE PENELITIAN ..ot enn e cseinsbeb s e 24

ix

DAFTAR ISI




3.1 Populasi dan Teknik Pengambilan Sampel Penelitian...................:
3.3 Jenis dan SUMber Data ... ...c.ccoovvviiveceieeenc e
3.3 Definisi Operasional Variabel................... et
3.3.1 Indeks Income Smoothing...........ccoovvvrecrcrcinccniiieccnennae
3.3.2 Laba Sebelum Pajak ..........ccocoeinniiinicen e
3.3.3 Ukuran Perusahaan..........c.cccocvviemrnrerrennrovesrensnesesreseenenens
3.3.4 Jenis INUSHI.....ccovveirire it
3.3.5 Nilai Perusahaan............cccoveemrreeeecrccrnceee e
3.4 Metode ANAlisis DAIA ..........eeeeeeesseereeremmssseoreseosseseesseeeesesessseeesennees
3.4.1 Uji Perbedaan Praktek Income Smoothing antara Perusahaan
Besar dan Kecil.......... IR
3.4.2 Diagnosa Model Analiéis .......................................................
3.4.2.1 Normalitas Data.........cccoovvrvvnvmnrenrininns s
3.4.2.2 MultikolOnieritas........covveeervmeeeiniennesieesc s
3.4.2.3 Heterokedastisitas .......c.coocerruiecmenreenvncrnivonenre s
3.4.3 Uji Hubungan Income Smoothing dan laba Sebelum Pajak
dengan Nilai Perusahaan ...
3.4.4 Uji Hubungan Income Smoothing, Laba Sbelum Pajak dan
Variabel Kontrol Size dan Industri dengan Nilai Perusahaan
IV. PEMBAHASAN DAN HASIL PENELITIAN. ........oooreroiesiinnerseneerrene
4.1 Gambaran Umum Sample Penelitian .........c..coiiiiniinnne
4.2 Perusahaan Smoother dan Perusahaan Non Smoother................... |
4.3 Hasil Analisis Data.......cocoeeriireiirieiienesereetrcnee st sssee e,
4.3.1 Hasil Uji Perbedaan Praktek Income Smoothing antara
Perusahaan Besar dan KeCil ............coueemeeeerirenrerrercnes I
4.3.2 Diagnosis Model Analisis.........cccovimnimininncnneeee
4.3.2.1 Normalitas Data.....c.ccooivvieinireneniinice
4.3.2.1 Multikolonieritas...........ccovvmvirninienieniinsinnennnnnens
4.3.2.2 HeterokedastiSitas .....o.ceceriinrrierrnvicinvnsssisisenonenene
4,3.3 Hasil Regresi Hubungan Income Smoothing dan laba Sebelum

Pajak dengan Nilai Perusahaan ...........ccooveeeencnncinciciiiniins

24
25
25
25
27
27
28
28
28

28
29
29
29
30

31

31
33
33
36
38

38
40
40
41
43

44




4.3.4 Hasil Uji Hubungan Income Smoothing, Laba Sbelum Pajak
dan Variabel Kontrol Size dengan Nilai Perusahaan .............

4.3.5 Hasil Uji Hubungan Income Smoothing, Laba Sbelum Pajak dan
Variabel Kontro! Industri dengan Nilai Perusahaan..............

V. KESIMPULAN, IMPLIKASI, SARAN DAN KETERBATASAN.............
5. T Kesimpulan.......cc.ocoieiiieiirneieeee e e
5.2 Implikasi, Saran dan Keterbatasan .........ccocoocevevvvervrecrnveeveneinnnen,
DAFTAR PUSTAKA ...ttt et st et eres e asae e s sees e enea

48

51

56
56
57
59
63




DAFTAR GAMBAR

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran Teoritis

......................................................

Xii

Halaman

T e T T T




DAFTAR TABEL

Halaman

Tabel 2.1 Ringkasan Penelitian Terdahulu........cccooocvniinnciniice 17
Tabel 4.1 Seleksi Sample Penelitian...........ccocoiiiiicineiiien, 33
Tabel 4.2 Perusahaan Kategori Besar dan Kecil.........ocnnn. 34
Tabel 4.3 Kelompok Industri Manufaktur Sampel Penelitian...................... 35
Tabel 4.4 Kelompok Industri non Manufaktur Sampel Penelitian............. 36
Tabel 4.5 Perusahaan Smoother dan Perusahaan Non Smoother................. 37
Tabel 4.6 Hasil Grouping Statistik Uji T Perbedaan Praktek Income

Smoothing Perusahaan Besar dan Kecil ... 39

Tabel 4.7 Hasil Independent Sampel Test Uji Beda Praktek Income Smoothing

Perusahaan Kecil dan Besar..... ... ievieiineveeserevreceenceecenicnieens 39
Tabel 4.8 Koefisien Korelasi Model Regrest.......ccoveveervrnvcciiiiiiinniiinnn. 42
Tabel 49 Koefisien Collinearity SEALISHIC . ovrveevrreereeeessserseeeerreesressesssssoees 42

Tabel 4.10 Hasil Uji F Hitung Hubungan antara Income Smoothing dan Laba
Sebelum Pajak dengan Nilai Perusahaan............coiienn 45
Tabel 4.11 Hasil Regresi Hubungan Income Smoothing dan Laba Sebelum _
Pajak dengan Nilai Perusahaan............ccooiiniinns 45
Tabel 4.12 Ringkasan Hasil Analisa Regresi Hubungan Income Smoothing
dan Laba Sebelum Péjak dengan Nilai Perusahaan......................: 47
Tabel 4.13 Hasil Uji F Hitung HuBungan antara Income Smoothing dan Laba
Sebelum Pajak dengan Nilai Perusahaan dengan Variabel
KOMTO] SIZE 1ottt as e e 49
Tabel 4.14 Hasil Regresi Signifikasi Parameter Individual Hubungan Income
Smoothing dan Laba Sebelum Pajak dengan Nilai Perusahaan dengan
Variabel Kontrol SiZe ......c.cooveerevcriiciniininnnsesssssesnncsnenee 49
Tabel 4.15 Hasil Uji F Hitung Hubungan antara Income Smoothing dan Laba

Sebelum Pajak dengan Nilai Perusahaan dengan Variabel Kontrol

TOAUSETT ...vvevieeee e reiicns bbbt 52
Tabel 4.16 Hasil Regresi Hubungan Income Smoothing dan Laba Sebelum Pajak
dengan Nilai Perusahaan dengan Variabel Kontrol Industri......... 53

xiii




BABI

PENDAHULUAN

Bab ini membahas latar belakang masalah yang menjadi fenomena empiris
mengenai praktek income smoothing dan pengaruhnya terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan publik. Latar belakang masalah tersebut akhirnya menjadi dasar

merumuskan masalah penelitian, tujuan dan manfaat penelitian,

1.1 Latar Belakang Permasalahan

Laporan keuangan adalah medium yang dignnakan oleh manajer untuk
menunjukkan hasil-hasil dari tanggung jawab mereka terhadap sumber-sumber
daya yang dipercayakan kepada manajer. Menurut Belkaoui (2000) laporan
keuangan merupakan salah satu sumber utama informasi keuangan"yang sangat
penting bagi sejumlah pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. Laporan
keuangan juga merupakan sarana untuk mempertanggungjawabkan apa yang
dilakukan oleh manajer atas sumber daya pemilik. Laporan disusun untuk
menyampaikan informasi berkenaan dengan posisi finansial, kinerja dan arus kas
perusahaan. Karena pemegang sahah tidak memiliki akses pada catatan-catatan |
akuntansi perusahaan, pemegang saham tersebut sangat tergantung pada laporan
keuangan ketika membuat judgment dan keputusan. Karena hal tersebut, manajer
cenderung melaporkan angka-angka akuntansi yang baik pada laporan keuangan
mereka tersebut.

Adanya kebebasan pemilihan metode akuntansi dalam penyusunan

laporan keuangan memungkinkan manajer melakukan upaya window dressing




pada laporan keuangan perusahaan mereka dengan mengambil keuntungan dari
celah-celah pada standar akuntansi. Karena laporan keuangan berisi informasi
yang diolah (manipulated information), laporan keuangan tersebut menjadi
kurang dapat dipercaya. Pengguna laporan keuangan dapat tersesatkan ketika
mengambil keputusan yang didasarkan pada angka-angka akuntansi yang
dimanipulasi. Perlakuan terhadap laporan keuangan tersebut biasanya pada
account taba karena laba merupakan parameter yang digunakan untuk mengukur
kinerja manajemen (Januar ef al, 2002).

Perlakuan terhadap laporan keuangan memungkinkan dilakukannya
upaya earning managemen! karena laba merupakan salah satu informasi dalam
laporan keuangan yang digunakan sebagai Idasar dalam menentukan kompensasi
manajemeﬁ dan merupakan sumber informasi yang penting untuk melakukan
perataan laba (Januar et af, 2002). Usaha untuk mengurangi fluktuasi laba adalah
salah satu bentuk manipulasi laba agar jumlah laba suatu periode tidak terlatu
berbeda dengan jumlah laba periode sebelumnya. Oleh karena itu menurut Salno
dan Baridwan (2000) perataan laba meliputi penggunaan tekrﬂk—teknﬁc tertentu
untuk memperkecil atau memperbesar jumlah laba dari periode sebelumnya.

Barnea ef al (1976) menyatakan manajemen melakukan perataan laba
untuk mengurangi fluktuasi laba yang dilaporkan dan meningkatkan kemampuan
investor untuk memprediksi aliran kas di masa depan. Beidleman (1973)
mendefinisikan income smoothing sebagai suatu usaha manajemen perusahaan
untuk mengurangi variasi abnormal earning berdasarkan prinsip-prinsip akuntansi

dan manajemen yang kelihatannya diijinkan. Selain itu juga income smoothing




didefinisikan sebagai pengurangan yang disengaja mengenai ﬂukt_:uasi beberapa
level dari earning yang dianggap normal untuk perusahaan (Barnea ef al., 1976),
Di lain pihak, Koch (1981) mendefinisikan income smoothing sebagai suatu
tujuan yang digunakan oleh manajemen untuk mengurangi variabilitas aliran jaba
yang dilaporkan menjadi aliran laba yang ditargetkan dengan memanipulasi
variabel-variabel artifisial (akuntansi) atau riil (transaksional).

Income smoothing menjadi topik yang menarik pada literatur akuntansi
dan keuangan selama beberapa dekade terakhir. Pada kebanyakan penelitian,
praktek income smoothing dianggap sebagai tidak bermoral, menipu, dan
menyesatkan dalam bagian manajemen perusahaan (Ronen dan Sadan, 1981).
Pernyataan tersebut juga mendukung hipotesis bahwa manajer korporat seringkali
melakukan income smoothing pada laporan keuangannya (Bamea ef al, 1976;
Beidleman, 1973 dan Dascher dan Malcolm, 1970). Barnea ef al (1976) dalam
penelitiannya telah memberikan bukti bahwa perusahaan melakukan perataan laba
melalui manipulasi—maﬁipulasi atas item-item pos extra ordinary. Di lain pihak
Ashari ef af (1994) melaporkan bahwa terdapat indikasi tindakan perataan laba
dimana laba operasi merupakan sasaran umum yang digunakan untuk melakukan
perataan laba. Tindakan perataan laba cenderung dilakukan oleh perusahaan yang
profitabilitasnya rendah dan oleh perusahaan dalam industri yang iebih beresiko.

Para peneliti telah sampai pada pérbedaan argumen mengenai penentuan
tujuan income smoothing. Copeland (1968) menyatakan bahwa pendélpatan bersih
sebagai tujuan utama darn income smoothing. Di lain pihak, Imhoff (1981)

menyatakan bahwa ukuran-ukuran yang memungkinken income smoothing antara




lain merendahkan earning per share (EPS), pendapatan bersil sebelum item-item
exiraordinary, pendapatan operasional dan gross margin. Beattie ef al (1994)
menyatakan bahwa laba sebelum pajak sebagai tujlian income smoothing. Pada
penelitian akhir-akhir ini yang dilakukan oleh Michelson et al (2000), mereka
mengasumsikan pendapatan operasional setelah depresiasi, pendapatan sebelum
pajak, pendapatan sebelum ifem-item extraordinary, dan laba bersih sebagai
tujuan-tujuan smoothing. Walaupun peneliti sebelumnya tidek sampai pada
kesepakatan bersama, seluruh peneliti berpendapat bahwa tujuan perataan adalah
laba yang di atas rata-rata (profit above the line).

Beberapa peneliti juga telah melihat pada determinan-determinan yang
masuk akal mengenai income smoothing seperti ukuran perusahaan, sektor
industri, skema bonus, halangan untuk masuk, dan kepemilikan (Smith, 1976;
Kamin dan Ronen, 1978; Ronen dan Sadan, 1981; Belkoui dan Picur, 1984,
Albrecit dan Richardson, 1990; Moses, 1987, dan Ashari ef al., 1994). Misalnya,
Smith (1976) dan Kalr;in dan Ronen (1978) menyatakan bahwa dibandingkan
dengan perusahaan-perusahaan yang dikendalikan oleh pemilik, perusahaan yang
dikendalikan oleli manajer lebih cenderung untuk meratakan laba secara lebih
sering. Ronen dan Sadan (1981) menyimpulkan bahwa perusahaan-perusahaan
pada industri-industri yang berbeda meratakan labanya pada tingkat-tingkat yang
berbeda. Khususnya, tingkat tinggi dari perataan diternukan pada industri minyak
dan gas dan obat-obatan, yang mana kedua industr tersebut menjadi perhatian
publik. Belkoui dan Picur (1984) juga menyimpulkan hal yang sama, yakni

menemukan bahwa perusahaan-perusahaan pada sektor industri peripheral




|

|
menunjukkan kecenderungan yang lebih besal:' mengenai perilaku income
smoothing daripada perusahaan-perusahaan pada sz:sktor industri utama (core).

Moses (1987) menemukan bahwa inc;ome smoothing berhubungan

dengan uk_uran perusahaan, membandingkan peri)edaan earning sesunggutmya
dengan earning ekspektasi, dan eksistensi rencana-;rencana kompensasi bonus dan
income smoothing dihubungkan dengan ukur;an perusahaan, industri dan
kebangsaan perusahaan-perusahaan. Penelitian m?ingenai income smoothing yang
didasarkan pada ukuran perusahaan juga dilakufkan oleh Khairu! Anuar e af
(2000) yang meneliti perbedaan dalam ukuran pierusa.haan pada kecenderungan
untuk meratakan laba, serta menguji pengaruhi income smoothing dan laba
sebelum pajak terhadap nilai pasar ekuitas pemeg%.ng saham, sampel yang diteliti
meliputi 200 perusahaan yang fisting di Kuala éLumpur Stock Exchange pada

i
periode 1993-1999. Dari  penelitian terseiaut ditemukan hasil yang
mengindikasikan bahwa income smoothing terja(ii walaupun persentasenya kecil
dan perusahaan—perusahaan kecil lebih cenderung? untuk meratakan laba daripada
perusahaan-perusahaan yang lebih besar dan diétemukan bukti praktek. income
smoothing tidak berhubungan dengan nilai pcrusa]ilaan.

Di Indonesia, penelitian tentang peratgaan laba telah dilakukan oleh

Jimainir (1993), Diana Zuhroh (1996), Jin dan l\i/Iachfoedz (1998), Asih (1998),
Salno dan Baridwan (2000), Samlawi (2000), zPriyo dan Gudono (2002), dan
Januar et af (2002) yang lebih banyak menguji% faktor-faktor yang berpengaruh

terhadap income smoothing di Bursa Efek Jékarta. Penelitian yang berbeda

dilakukan Nasir er al (2002) yang mengkaiﬂ%an pegaruh income smoothing

|
|
|
|
|
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terhadap resiko pasar dan return pasar pada perusahaan publik di Bursa Efek
Jakarta.
Dari banyak penelitian tentang earning management di Indonesia, Asih
(1998) menemukan bukti bahwa reaksi pasar yang divkur dengan cummulative
abnormal return antara perusahaan perata laba berbeda secara signifikan dengan
perusahaan bukan perata laba. Hal yang menarik adalah Salno dan Baridwan
(2000) menemukan bahwa tidak ada perbedaan return antara perusahaan perata
dan perusahaan bukan perata laba. Nasir ef al (2002) juga menemukan bukti
empiris bahwa tidak terdapat pefbedaan resiko pasar antara perusahaan perata
dengan perusahaan bukan perata. Penelitian tersebut juga menemukaﬁ bahwa
tindakan perataan laba mempengaruhi return dan resiko pasar. Berbeda temuan
penelitian yang dilakukan Samlawi (2000) menyimpulkan bahwa analisis total
sample ditemukan adanya perbedaan return rata-rata yang signifikan antara
perusahaan-perusahaan perata dan perusahaan-perusahaan bukan perata.
Penelitian ini lebih merupakan replikasi dari penelitian Khairul Anuar ef

al (2000) yakni meneliti pengaruh praktek income smoothing dan laba sebelum

pajak terhadap nilai perusahaan pada perusahaan publik dengan perbedaan lokasi

penelitian yang dilakukan di Indonesia yaitu pada perusahaan-perusahaan publik -

di Bursa Efek Jakarta serta terdapat penambahan variabel kontrol size dan industri
pada model penelitian. Disamping itu penelitian-penelitian mengenai income
smoothing di Bursa Efek Jakarta relatif belum banyak yang menguji pengaruh

praktek income smoothing terhadap nilai perusahaan.




1.2 Perumusan Masalah

Rerkaitan hasil penelitian Khairul Anuar ef af (2000) yang menunjukkan
adanya indikasi praktek income smoothing pada perusahaan yang go publik
dimana perusahaan kecil lebih cenderung melakukan praktek income smoothing,
dan tidak ditemukannya pengarah income smoothing terhadap nilai perusahaan,
maka dalam penelitian ini diteliti kembali praktek income smoothing berdasarkan
wkuran perusahaan dan menguji kembali pengaruh #ncome smoothing, laba
sebelum pajak dan variabel kontrol size dan industri terhadap nilai perusahaan.

Masalah yang diteliti selanjutnya dapat dirmmuskan dalam bentuk pertanyaan

sebagai berikut:

1. Apakah terdapat perbedaan praktek income smoothing dilihat dari ukuran
(size) perusahaan pada perusahaan-perusahaan publik di Bursa Efek
Jakarta?

2. Apakah praktek income smoothing berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan;perusahaan publik di Bursa Efek Jakarta?

3. Apakah Laba Sebelum Pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan-perusahaan publik di Bursa Efek Jakarta?

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Mengukur perbedaan praktek income smoothing berdasarkan pada ukuran

(size) perusahaan pada perusahaan publik di Bursa Efek Jakarta.




2. Menguji pengaruh prakek income smoothing terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan-perusahaan publik di Bursa Efek Jakarta.

3, Menguji pengaruh Laba Sebelum Pajak terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan yang di Bursa Efek Jakarta.

1.4 Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini dapat bermanfaat bagi:

1. Bagi Akademisi
Diharapkan dapat memberikan kontribusi informasi dan kontribusi bagt
perkembangan ilmu -pengetahuan terutama mengenai studi tentang
perusahaan-perusahaan publik dan pasar modal di Indonesia.

2. Bagi Investor
Penclitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada investor
maupun calon investor dalam kaitan praktek income smoothing yang
terjadi pada perusahaan-perusahaan publik sehingga terhindar dari

informasi semu dan selanjutnya dapat terhindar dari resiko kerugian.
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BAB II

TELAAH PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Bab ini membahas berbagai literatur dan hasil penelitian yang berkaitan dengan
praktek income smoothing pada perusahaan publik. Kajian literatur dan hasil penelitian
tersebut selanjutnya menjadi landasan teoritis untuk mengembangkan model penelitian

dan akhirnya merumuskan hipotesis.

1.1 Landasan Teori
2.1.1 Teori Keagenan

Menurut Michelson et af (1995) keagenan dapat didefinisikan sebagai suatu
hubungan yang didasarkan pada suatu persetujuan antara dua pihak, dimana suatu pihak
(agen) setuju untuk bertindak atas nama pihak lain (prinsipal). Teori keagenan mencakup
semua usaha untuk menjelaskan laporan keuangan dan teori akuntansi pada teori
ekonomi tentang harga, keagenan, pilihan produk, dan pengaturan ckonomi.

Setiap hubungan kerja dalam suatu organisasi terutama ﬁang profit oriented,
diantara anggotanya akan terkait dengan teori keagenan. Model yang .paling banyak
digunakan memfokuskan diri pada dua pihak, yaitu prinsipal (atasan} yang biasanya
adalah pemilik dan agen (bawahan) yaitu manajemen. Pendelegasian wewenang baik
yang berkaitan dengan keputusan maupun tidak dilakukan prinsipal kepada agen. Dan
agen setuju untuk bertindak atas pendelegasian wewenang tersebut. Prinsipal dan agen
diasumsikan sebagai orang jrang berrasio ckonomi yang dimotivasi oleh kepentingan

pribadinya, namun mereka berbeda dalam hal pilihan, kepentingan dan informasi.

Disamping itu juga diasumsikan sebagai pemaksimal nilai guna dan pemaksimal dalam
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menghindari resiko yang dapat mengurangi nilai guna, sehingga tindakan.yang mereka.
lakukan haruslah menunjukkan tindakan yang optim;al, yaitu tindakan yang dapat.
memaksimalkan nilai guna yang mereka harapkan.

Anggapan yang melekat pada teori keagenan adalah bahwa antara agen dan
prinsipal terdapat konflik kepentingan. Konflik kepentingan bisa terjadi antara seorang
manajer yang ingin memaksimalkan kekayaannya sendiri dengan pemegang saham yang,
juga ingin memaksimalkan kekayaannya. Konflik akan terjadi jika usaha manajer untuk
memaksimalkan kekayaannya tidak memaksimalkan kekayaan pemegang saham.

Prinsip pengambilan keputusan yang diambil oleh manajer adalah manajer harus
memilih tindakan-tindakan yang akan memaksimalkan kekayaan pemegang saham.
Namun kenyataan yang terjadi di banyak perusahaan adalah manajer lebih cenderung
memilih tindakan-tindakan yang menguntungkan kepentingannya. Untuk mengatasi hal
tersebut pihak prinsipal melakukan pengendalian dengan tiga cara, yaitu monitoring,
kebijakan pemberian insentif atau hukuman. Satu-satunya informasi yang digunakan
untuk mengukur kinerja dalam pemberian reward adalah informasi akuntansi.
Konsekuensi logis dari penggunaan informasi akuntansi adalah munculnya perilaku tidak
semestinya dikalangan manajer. Manajer cenderang untuk melakukan income smoothing
dengan memanipulasi data agar kinerjanya tampak bagus dan dengan demikian
manajemen berhak untuk menerima reward (Diana Zuhroh, 1996).

Hepworth (1953) dalam Salno dan Baridwan (2000) menyatakan bahwa
manajemen (agen) melakukan earning management pada dasarnya ingin memperoleh
keuntungan ekonomis dan psikologis, yaitu mengurangi total pajak terutang,

meningkatkan kepercayaan diri manajer yang bersangkutan karena penghasilan yang
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stabil akan mendukung kebijakan deviden yang stabil serta meningkatkan ﬁubungan
antara manajer dan karyawan karena pelaporan laba perusahaan yang meningkat
memberikan kemungkinan kenaikan gaji dan upah. Kemudian pemilik (prinsipal),
menurut Dye (1988) menyatakan bahwa motivasi pemilik terbagi dua, yaitu motivasi
internal dan motivasi eksternal. Motivasi internal ditunjukkan pemilik guna
meminimalisasi biaya kontrak manajer dengan membujuk manajer agar melakukan
manajemen laba. Sedangkan motivasi eksternal ditunjukan oleh usaha pemilik untuk

mengubah persepsi investor potensial terhadap nilai perusahaan.

2.1.2  Income Smoothing

Income smoothing merupakan suatu sarana yang digﬁnakan oleh manajemen untuk
mengurangi variabilitas urutan pelaporan penghasilan relatif terhadap beberapa urutan
target yang terlihat karena adanya manipulasi variabel-variabel (akuntansi) semu atau
(transaksi) riil (Koch, 1981) dalam Diana Zuhroh (1996). Transaksi rill dépat
dimanipulasi dengan mengatur transaksi, sedangkan transaksi artificial dapat
dimanipulasi dengan merubah pﬁnsip akuntansi, taksiran akuntansi serta dengan
perubahan pelaporan kesatuan usaha (llmainir, 1993). Konsep income smoothing
mengasumsikan bahwa investor adalah orang yang menolak resiko (Fudenberg et al
1995). Dengan adanya kebebasau yang diberikan oleh standar akuntansi untuk memilih
metode maupun kebijakan akuntansi yang dianggap paling sesuai untuk periode
pelaporan, justru dimanfaatkan oleh agen uniuk melakukan income smoothing. Income
smoothing yaitu suatu cara yang digunakan oleh agen untuk mengurangi fluktuasi laba

yang dilaporkan agar sesuai dengan target yang diinginkan  (Belkoui, 1985:156).

it
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Perataan akuntansi mempengaruhi laba melalui dimensi akuntansi yaitu perataan melalui
terjadinya peristiwa, alokasi dan klasifikasi.

Manajemen laba juga dapat diartikan sebagat suatu proses yang dilakukan dengan
sengaja, dalam batasan generally accepted accounting principles, untuk mengarah pada
suatu tingkat yang diinginkan atas laba yang dilaporkan. Perataan laba dapat dipandang
sebagai cara pengurangan dalam variabilitas laba selama periode tertentu atau dalam
periode, yang mengarah pada tingkat yang diharapkan atas laba yang dilaporkan (Asih,
1998).

Menurut Belkaoui (1985) diduga ada dua motivasi utama bagi perusahaan yang
melakukan income smoothing, yaitu:

1. untuk mempertinggi keandalan prediksi berdasarkan hasil pengamatan jangka
panjang terhadap adanya jumlah laba yang secara berturut-turut stabil sebagai
pola yang dianggap terbaik atau normal bagi manajemen.

2. untuk mengurangi ketidakpastian yang terjadi karena fluktuasi angka laba dan
mengurangi resiko -siséematis dengan mengurangi fesiko pengembalian
perusahaan dengan pengerﬁbalian pasar.

Banyak alasan yang berkaitan dengan income smoothing. i—Iepworth (1994) dalam Jin
(1997) menyatakan bahwa hal logis dan rasional bagi manajer dalam melakukan income
smoothing adalah menggunakan alat akuntansi tertentu.

Menurut Eckel (1981), perataan laba bisa dihasilkan dari salah satu diantara perataan
alamiah (natural smoothing) atau perataan intensional (intension smoothing) maupun
berasal dari perataan sesungguhnya dan perataan artificial. Perataan alamiah

mengimplikasikan bahwa proses laba secara inherent menghasilkan sebuah aliran laba
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merata. Sedangkan perataan sesungguhnya berarti perataan laba dengan m;milih metode
akuntansi dan menerapkan prosedur akuntansi untuk memindah biaya dan atau‘
pendapatan dari suatu periode ke periode lain untuk menghasilkan suatu aliran laba
tertentu.

Konsep perataan laba mengasumsikan bahwa investor adalah orang yang menolak
resiko (Fudenberg ef al, 1995) dan manajer yang menolak resiko dimana terdorong umukl
melakukan perataan laba. Hasil penelitian Suh (1990) dalam Khairal Anuar ef af (2000)
juga menunjukkan adanya motivasi kuat yang mendorong manajer melakukan perataan

laba.

2.2 Penelitian Terdahulu

Income smoothing telah menjadi topik yang menarik bagi beberapa peneliti.
Awalnya, peneliti memulai dengan diskusi dan argumen sebagaimana juga memberikan
bukti pada timbulnya aktivitas income smoothing. Para peneliti tersebut mengembangkan
berbagai framework untuk membedakan antara perusahaan yang fneratakan (smoother
companies) dan perusahaan yang tidak meratakan (nonsmoother companies) (Gordon,
1968, Imhoff, 1977; dan Eckel, 1981).

Gordon (1968) menganjurkan tiga metode umum dalam mengidentifikasi
perilaku income smoothing: (1) kepastian langsung dari manajemen melaiwi interview,
kuesioner, atau observasi; (2) kontak dengan pihak kedua seperti CPA,; atau (3) pengujian
ex-post data. Bagaimanapun juga, peneliti lebih cenderung menggunakan metode ketiga

dalam menentukan praktek income smoothing yaitu dengan pengujian ex-post data.
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Imhoff (1977) dalam Khairul Anuar ef a/ (2000), menyatakan bahwa normal
earning dapat menjadi fungsi dari variabel independen. Imhoff memilih penjualan,
sebagai variabel independen dengan asumsi bahwa penjualan tidak merupakan subyek
perataan (smoothing). la meregreskan pendapatan dan penjualan pada waktu: Pendapatan
= o + B (waktu) dan penjualan = o + § (waktu). Ia kemudian mendefinisikan variabilitas
sebagai ukuran dan R? untuk masing-masing regresi. Dalam penelitian tersebut
ditentukan pula perilaku smoothing berdasarkan pada kriteria berikut: (1) aliran smooth
income dan hubungan lemah antara penjualan dan pendapatan, atau (2) aliran smooth
income dan aliran variabel penjualan.

Eckel (1981) menyatakan bahwa (1) pendapatan adalah fungsi linear dari
penjualan; (2) rasio dari biaya variabel dalam dollar pada penjualan tetap konstan
sepanjang waktu; (3) biaya tetap dapat tetap konstan atau meningkat dari satu periode ke
periode lainnya tetapi tidak akan m.‘e::nurun dan (4) penjualan kotor hanya dapat diratakan
dengan real smoothing dan tidak dengan artificial smoothing. Akibatnya, koefisien
metode variasi dikembangkan didasarkan pada asumsi diataé yang menentukan
smoothing ketika koefisien dari variasi penjualan lebih besar daripada koefisien variasi

pendapatan.

Penelitian sebelumnya telah meneliti instrumen income smoothing seperti

pendapatan dividen, perubahan-perubahan pada kebijakan-kebijakan akuntansi, biaya

pensiun, item-item luar biasa, kredit pajak investasi, depresiasi dan ongkos tetap, dan
keputusan-keputusan akuntansi discretionary dan beberapa sarana income smoothing
yang memungkinkan lainnya (Gordon, Horwitz, dan Meyers, 1966; Dopuch dan Drake,

1966; Archibald, 1967; Cushing 1969, Dascher dan Malcolm, 1970; Barefield dan
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Comiskey, 1972; Beidleman, 1973; Barnea, Ronen dan Sﬁdan, 1975; dan Ronen dan
Sadan , 1975; dan Brayshaw dan Eldin, 1989). Gordon, Horwitz dan Meyers (1966)
dalam Khairul Anuar ef af (2000) menguji hubungan antara metode dari akuntansi untuk
kredit investasi pajak (instrumen income smoothing) dan tingkat pertumbuban earning
per share dan return ekuitas shareholder (tujuan-tujuan income smoothing). Hasil
penelitian mereka mengindikasikan hubungan yang signifikan antara kedua hal tersebut,
yang menganjurkan timbuinya praktek income smoothing.

Archibald (1967) menelitt metode depresiasi dan Cushing .(1969) pada
perubahan-perubahan akuntansi. Dascher dan Malcom (1970), Barnea et al (1975), dan
Ronen dan Sadan (1975) yang meneliti item-item extra ordinary juga melaporkan
perilaku income smoothing diantara perusahaan-perusahaan sampel. Beidleman (1973)
memberikan bukti untuk menunjukkan bahwa kompensasi insentif, pengeluaran pensiun,
biaya riset dan pengembangan, biaya penjualan dan periklanan juga digunakan oleh
perusahaan-perusahaan untuk meratakan pendapatan. Copeland (1968) dan Ronen dan
Sadan (1976) juga menguji. instramen-instrumen smoothing .yang berbeda dan
menemukan perilaku income smooi'.hing yang signifikan. Ma (1988) dalam Khairul Anuar
et al (2000) menyimpulkan bahwa bank-bank menggunakan provisi kerugian hutang dan
charge offs (penghapusan hutang) untuk meratakan pendapatan sedangkan Brayshaw dan
Eldin (1989) menyatakan bahwa manajemen mengunakan perbedaan-perbedaan
exchange (pertukaran) untuk mencapai tujuan yang sama. Di lain pihak, Dopuch dan
Drake (1966) meneliti jumlah capital gains/losses dari penjualan investasi dan tidak
mendekteksi adanya income smoothing yang signifikan. Kesimpulan-kesimpulan

mengenai tidak adanya income smoothing juga diperoleh oleh White (1980) pada
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penelitiannya mengenai keputusan-keputusan akuntansi discretionary dan Copeland dan
Licastro (1968) pada penelitian mereka mengenai akuntansi untuk anak perusahaan yang
tidak terkonsolidasi. Bagaimanapun juga, Barefield dan Comiskey (1972) kemudian
meneliti akuntansi untuk anak perusahaan yang tidak dikonsolidasi dan menemukan
beberapa bukti mengenai perusahaan-perusahaan yang meratakan pendapatan mereka.
Pada penelitian Michelson ef al (2000) yang menguji apakah tanggapan pasar
saham pada ukuran kinerja akuntansi berhubungan dengan kemerataan dari laba-laba
yang dilaporkan perusahaan. Mereka menemukan bahwa perusahaan-perusahaan yang
melaporkan pendapatan yang lebih rata memiliki rata-rata cummulative ab;zormal return

daripada perusahaan yang tidak memiki pendapatan yang tidak rata. Mereka juga

menemukan bahwa terdapat hubungan signifikan yang kuat antara cummulative

abnormal returns, income smoothing, ukuran perusahaan dan industri.

Penelitian yang dilakukan Khairul Anuar ef af (2000) menguji perbedaaan
praktek income smoothing antara perusahaan kecil dan besar dan menguji pengaruh
praktek income smoothing dan laba sebelum pajak terhadap nilai pa'sar ekuitas pemegang
saham. Income smoothing divkur dengan menggunakan indeks Eckel (1981) dan besar
kecil perusahaan Ididasarkan pada total aktiva dari perusahaan publik yang diteliti. Hasil
penelitian tersebut menunjukkan bahwa terdapat indikasi adanya praktek income
smoothing dimana perusahaan kecil lebih cenderung melakukan praktek income
smoothing. Penelitian ini juga menemukan tidak terdapat pengaruh yang signifikan

praktek income smoothing terhadap pilai perusahaan.
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Tabel 2.1

Ringkasan Penelitian Terdahulu

No Peneliti Variabel Model Analisis Hasi}
1 [ Gordon (1968) | -netode Akuntansi Analisa Regresi | Terdapat hubungan
-pertumbuhan EPS signifikan antara metode
-Return akuitas Akuntansi, dan EPS terhadap
shargholder _ ekuitas shareholder
2 | Moses (1987) - income smoothing | Analisa Regresi | -Perusahaan  besar  lebih
- Size meratakan  laba  daripada
- Insentif perusahaan kecil
- Deviasi earniing - Size berpengaruh terhadap
income smoothing
3 | Ashari et al | -Profitabilitas Regresi -Profitabilitas, industri dan
(1994) -size kebangsaan berpengaruh
-industri terhadap income smoothing
-kebangsaan -Size tidak  berpengaruh
-income smoothing terhadap income smoothing
4 | Michelson et al | -Income smoothing Regresi -Perusahaan smoother
(2000) -Size memiliki rata-rata abnormal
~Industri return dari perusahaan non
-Cummulativ smoother
abnormal return -Terdapat hubungan antara
income smoothing, size dan
industri dengan cummulatif
abnormal return
5 | Khairal Anuar | -Size -Univariate test -Pérusahaan kecil  lebih
et al (2000) -Income smoothing -Regresi OLS ceenderung melakukan

-Laba sebelum pajak
-Market
Equity Shareholder

Value

income smoothing daripada
perusahaan besar

-tidak
yang
income smoothing terhadap
MVE

terdapat  hubungan

sigrliﬁkan antara

B e
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2.3 Pengembangan Hipotesis

2.3.1 Income Smoothing dan Ukuran Perusahaan

Penelitian sebelumnya menemukan bahwa ukuran perusahaan memiliki
pengaruh pada praktek income smoothing. Penelitian ini termotivasi oleh tidak
konsistennya penemuan dan argumen mengenai masalah ini. Moses (1987) menyatakan
bahwa perusahaan-perusahaan besar mungkin memiliki insentif 'lebih. besar untuk

meratakan laba daripada perusahaan-perusahaan kecil. Temuan yang sama oleh Ronen

dan Sadan (1981) yang menyatakan bahwa perusahaan besar memiliki kecenderungan

lebih besar untuk meratakan laba daripada perusahaan kecil. Benston dan Krasney (1978)
menyatakan bahwa besarnya fluktuasi pada earning dapat menarik perhatian regulator
sedangkan Ronen dan Sadan (1981) percaya bahwa fluktuasi yang besar pada eamning
dapat mengindikasikan signal krisis dan menyebabkan regulator untuk bertindak. Di lain
pihak, Albrecht dan Richardson (1990) berpendapat bahwa karena perusahaan-
perusahaan besar memperoleh pengamatan dari para analis, perusahaan besar tersebut
memiliki sedikit kecenderungan untuk meratakan laba, atau dengaﬁ kata lain perusahaan
kecil lebih berkecenderungan melakukan perataan laba. Namunm, penelitian yang
dilakukan oleh Ashari ef af (1994), telah gagal dalam mendeteksi adanya hubungan yang
signifikan antara praktek perataan dan ukuran perusahaan, Khairul Anuar et al (2000)
menemukan hasil penelitian bahwa perusahaan kecil lebih memiliki kecenderungan untuk
meratakan laba daripada perusahaan-perusahaan yang lebih besar. Penemuan baru-baru
ini yang dilakukan oleh Michelson ef al (2000) menemukan bahwa perusahaan-
perusahaan smoother adalah Iebih besar ukurannya daripada perusahaan-perusahaan
nonsmoothing. Pada penelitian ini, perusahaan diukur dengan total aset. Hipotesis

alternatif diringkas sebagai berikut:
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Hal: Terdapat perbedaan kecenderungan melakukan praktek income smoothing antara

pernsahaan kecil dan perusahaan besar.

2.3.2 Income Smoothing dan Nilai Perusahaan

Indikator milai perusahaan biasanya diukur berdasarkan variabel-variabel
akuntansi. Wild (2001) menyatakan nilai perusahaan bisa diukur dengan nilai ekuitasnya.
Pendapat sama disampaikan Scott (1997) bahwa penilaian atas instrumen keuangan lebih
fair jika diukur dengan nilai pasarnya, misalnya nilai pasar saham ckuitasnya. Nilai pasar
(market value) berbeda dengan nilai buku. Jika nilai buku merupakan nilai yang dicatat
perusahaan pada saat saham dijual, dan nilai pasar adalah nilai yang terjadi di bursa
dimana terjadi aktivitas penawaran dan permintaan atas saham yang diperjualbelikan
(Jogianto, 2000).

Dalam penelitian ini dikembangkan rumusan yang mengarah pada argumen
apakah praktek income smoothing akan meningkatkan nilai perusahaan. Walaupun teori
pasar cfisien menyatakan bahwa akuntan tidak akan berhasil dalam mencurangi pasar
dengan menggunakan teknik~teknik akuntansi dan transaksi, namun, peneliti sébelumnya
mengungkapkan argumen yang berbeda mengenai bagaimana praktek income smoothing
dapat memberikan implikasi positif padg nilai perusahaan, (Barnea et af 19;75; Ronen dan
Sadan, 1981; Zhemin dan Williams, 1994; Trueman dan Titman, 1988). Zhemin dan
Williams (1994) menyatakan bahwa proses income smoothing menggunakan
pengetahuan pribadi manajer berkaitan dengan kinerja mendatang perusahaan. Chaney
dan Lewis (1995) menyatakan bahwa level konsisten dari earning yang dilaporkan
dianggap sebagai hal yang menandakan kualitas perusahaan. Sehingga, pengetahuan ini

akan secara menguntungkan mempengaruhi kekayaan stockholder dan pada waktu yang
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sama mengurangi persepsi resiko perusahaan. Trueman dan Titman (1988)

memproposisikan bahwa income smoothing akan merendahkan biaya hutang dan
kemungkinan kebangkrutan. Akibainya nilai perusahaan akan meningkat. Ide tersebut
kemudian diperiuas oleh Beattie e al., (1994), yang menyatakan bahwa pendapatan yang
lebih rata mengurangi probabilitas perjanjian rasio keuangan dan mengurangi biaya
pengharapan kegagalan (default) dan renegosiasi. Barnea ef o (1975) dan Ronen dan
Sadan (1981) menyatakan bahwa income smoothing meningkatkan kemampuan investor
untuk memprediksi arus kas mendatang.

Hepworth (1953) menyatakan bahwa pemilik akan merasa febih aman terhadap
perusahaan yang melaporkan earning yang stabil, Hal ini disepakati oleh Gordon (1964),
yang menyatakan bahwa manajemen seharusnya meratakan laba yang dilaporkan karena
kepuasan stockholder meningkat sejalan dengan tingkat pertumbuhan dan kestabilitan
pendapatannya. Tingkat pendapatan yang lebih rata mendorong tingginya tingkat dividen
dan semakin tinggi harga saham. Di lain pihak, Beidleman (1973) menyatakan bahwa
income smoothing memperluas pasar untuk saham peruéahaan dan secara
menguntungkan mempengarvhi nilai perusahaan, Badrinath, Gay dan Kale (1989)
menemukan bahwa investor institusional umumnya menghindari perusahaan yang
memiliki variasi besar dalam earning atau perusahaan-perusahaan y‘ang dianggap
beresiko. Sehingga, investor institusional cenderung menyukai perusahaan—perusahaan
dengan dengan aliran earning yang lebih rata. Di lain pihak, Dye (1988) menyatakan
bahwa persepsi investor prospektif mengenai nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh

praktek income smoothing. Temuan atas penelitian Khairul Anauar et al (2000}
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menyimpulkan bahwa tidak terdapat hubungan yang signifikan antara status smoothing
dan nilai perusahaan.

Sehingga, penelitian ini meneliti apakah prakiek income smoothing akan
meningkatkan nilai perusahaan, Hipotesis alternative penelitian ini dapat dinyatakan
sebagai berikut:

Ha2: Praktek income smoothing secara positif berhubungan dengan nilai perusahaan.

2.3.3 Laba Sebelum Pajak Dan Nilai Perusahaan

Setiap pegumuman yang berhubungan dengan dengan laba merupakan salah satu
pengumuman yang dapat mempengarubi harga sekuritas (Foster, 1986:377).
Pengumuman ini bisa berupa: laporan tahunan awal, laporan tahunan detail, laporan
interim, laporan perubahan metode-metode akuntansi, dan laporan auditor. Pendapat
Foster tersebut menjadi dasar dari penelitian ini untuk melihat reaksi pasar atas nilai
perusahaan dari pengumuman laba baik yang dilakukan oleh perusahaan olch perusahaan
yang berstatus sebagai perusahaan smoother maupun perusahaan non smoother.

Ball dan Brown (1968) menduga manfaat keberadaan angka laba akuntansi
dengan menguji kandungan informasi dan ketepatan waktu dari angka laba tersebut. Hasil
penelitian tersebut memperlihatkan bahwa informasi yang terkandung dalam angka
akuntansi adalah berguna, yaitu jika laba yang sesungguhnya berbeda dengan laba
harapan investor, maka pasar bereaksi yang tercermin dalam pergerakan harga saham di
sekitar tanggal pengumuman laba. Harga saham cenderung naik apabila laba yang
dilaporkan lebih besar dari expected return, dan sebaliknya harga saham cenderung turun

apabila laba yang dilaporkan lebih kecil dari expected return,
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Beaver (1968) menyebutkan bahwa bila pengumuman laba tahunan mengandung
informasi, variabilitas perubahan harga akan nampak lebih besar pada saat laba
diumumkan daripada saat lain selama tahun yang bersangkutan karena terdapat
perubahan dalam keseimbangan nilai harga saham saat itu selama periode pengumuman.
Hasil penelitiannya memberi bukti bahwa perilaku harga dan volume sekitar tanggal
pengumuman mengindikasikan laba mengandung informasi yang relevan untuk penilaian

perusahaan. Dari uraian tersebut diatas dapat dinyatakan hipotesis alternatif sebagail

berikut:

Ha3: Laba sebelum pajak secara positif berhubungan dengan nilai perusahaan.

2.4 Kerangka Pemikiran Teoritis

Sesuai dengan yang telah diuraikan dimuka tentang pengaruh income smoothing, '
dan laba sebelum pajak terhadap nilai perusahaan pada perusahaan-perusahaan publik di
Bursa Efek J ékarta, dengan penambahan variabel kontrol size dan industri maka diajukan
model penelitian yang ditunjﬁkkan dalam gambar 2.1, yang menggambarkan suatu

kerangka konseptual sebagai panduan sekaligus alur pikir dan sebagai dasar perumusan

hipotesis.
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GAMBAR 2.1

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS PENGARUH INCOME SMOOTHING DAN
LABA SEBELUM PAJAK YANG TERHADAP NILAI PERUSAHAAN

(VARIABEL KONTROL SIZE DAN JENIS INDUSTRI)

Income Smothing

Size

Industri

!

Laba Sebelum Pajak

e
—

L e T A i = . e

Nilai Perusahaan
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BAB III

METODE PENELITIAN

Bab ini membahas mengenai metode penelitian yang digunakan dalam penelitian
ini meliputi populasi dan teknik pengambilan sampel, jenis dan sumber data, definisi
operasional variabel penelitian, dan teknik analisis yang digunakan untuk mengolah data

dalam rangka pengujian hipotesis.

3.1 Populasi dan Teknik Pengambilan Sampel Penelitian
Populasi dan sampel penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang telah go
public di Bursa Efek Jakarta (BEJ). Sehingga populasi dalam penelitian ini adalah
sejumiah 315 perusahaan publik. Teknik penarikan sampel penelitian adalah dengan
menggunakan metode purposive sampling yaitu sampel dipilih atas dasar kriteria
pemilihan sampel yang telah ditentukan. Kriteria pemilihan sampel dari perusahaan yang
gb publik di Bursa Efek Jakarta tersebut adalah sebagai berikut: |
a. Perusahaan yang telah menjadi perusahaan publik pada tahun 1999 dan masih tercatat
sampai dengan tahun 2002.
b. Perusahaan publik yang menerbitkan dan mempublikasikan laporan keuangan tahun
1999 sampai dengan tahun 2002.
¢. Perusahaan publik yang laporan kenangannya tidak rugi dua tahun berturui-turut

selama periode pengamatan.

Berdasarkan kriteria pemilihan sample tersebut didapat 73 perusahaan publik

yang dijadikan sample dalam penelitian ini.
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3.2 Jenis dan Sumber Data

Dalam upaya menjawab permasalahan yang ada, maka data yang dibutuhkan
sebagai input untuk dianalisis adalah berupa data kuantitatif, karena dari serangkaian
observasi atau pengukuran hasilnya dapat dinyatakan dalam bentuk angka. Disamping
data kuantitatif, jenis data yang relevan untuk dikumpulkan dapat pula diklasifikasikan
menurut cara memperolehnya  dan waktu pengumpulannya. Berdasarkan cara
memperolehnya, data yang dipakai adalah data sekunder, yaitu data pada laporan
keuangan, harga saham, dan jumlah saham perusahaan publik .

Laporan keuangan perusahaan-perusahaan dalam penelitian ini diamati dan
dikumpulkan dari Pusat Referensi Pasar Modal (PRPM) Bursa Efek Jakarta dan Pojok
BEJ Fakultas Ekonomi Universitas Diponegoro, data harga saham dan jumlah saham
yang beredar diperoleh dari sumber Home Page BEJ yakni www.jsx.co.id. Sedangkan

tanggal publikasi laporan keuangan didapat dari Harian Bisnis Indonesia.

3.3 Definisi Operasional Variabel

3.3.1 Indeks Income Smothing

Variabel income smoothing diukur menggunakan indeks income smoothing yaitu
hasil bagi dari koefisien variasi penjualan dengan koefisien variasi eamning. Indeks

income smoothing dihitung berdasarkan Indeks Eckel (1981) yang diformulasikan

sebagai berikut:

JVm.’es
5= CV

T eamings
CV,
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Keterangan:

Cy otes =Koefisien variasi penjualan

Cyemines = Koefisien variasi eaning

Menurut Eckel (1981) suatu perusahaan diklasifikasikan ke dalam kelompok smoother
apabila:

CVisums > CYcamings

Untuk koefisien variasi (CV) dari sales dihitung sebagai berikut:

sales
g,

—sales
i

safes
Cyle =

dan koefisien variasi (CV) dari earning dihitung sebagai berikut:

eamnings
CVeamings — 6:’
i T —
i

eqrningys

Keterangan:

disales . = standar deviasi dari penjualan

diearning = standar deviasi dari eamnings

—sales . .
Xi = means dari penjualan
— earings . B
lX il = means dari earnings

H

Dari hasil perhitungan indeks income smoothing, perusahaan akan terkategori

kedalam perusahaan smoother dan non smoother. Didalam analisis data, perusahaan
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smoother dan non smoother di wakili dengan variabel dummy yakni perusahaan

smoother dengan variabel dummy 1 dan perusahaan non smoother dengan 0.

3.3.2 Laba Sebelum Pajak

Laba merupakan item yang biasanya digunakan sebagai parameter untuk
mengukur kinerja keuangan dari manajemen. Pengumuman atas laba dari laporan
keuangan seringkali mempengaruhi investor dalam melakukan investasi pada suatu
perusahaan publik. Laba sebelum pajak bisa jadi lebih objektik dijadikan sebagai
indikator dalam menentukan investasi sebab merupakan laba dari kinetja perusahaan
sebetum dikurangi oleh biaya pajak. Schingga laba sebelum pajak dapat dijadikan
variabel untuk menentukan nilai dari perusahaan tersebut. Variabel laba sebelum pajak
dalam penelitian ini adalah laba sebelum pajak penghasilan dari persahaan-perusahaan

publik.

3.3.3 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi
praktik perataan laba. Dalam penelitian ini menggunakan total aktiva urtuk mengukur
ukuran perusahaan. Perusahaan yang memiliki aktiva dengan jumlah yang lebih besar
akan lebih besar méndapat perhatian dari investor, pemerintah, maupun para analis
ckonomi dibandingkan dengan perusahaan yang kecil. Pembedaan besar dan kecil
perusahaan pada sample penelitian ini diukur dengan nilai median dari keseluruan

sample, perusahaan dianggap besar jika nilai aktivanya diatas nilai median demikian

sebaliknya dengan perusahaan kecil.
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3.3.4 Jenis Industri

Jumlah perusahaan publik yang termasuk dalam kelompok industri manufaktur
dan kelompok indutri bank dan lembaga keuangan lainya terlihat mendominasi
keseluruhan perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Kelompok industri

dibagi kedalam kelompok industri manufaktur, kelompok industri non manutaktur.

Pengkodingan variabel tersebut menggunakan variabel dummy yakni industri manufaktur .

dengan 1, sedangkan industri non manufaktur dengan 0.

3.3.5 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan hasil kinerja perusahaan  yang kemudian
dipersepsikan oleh para stockholder dalam aktivitas di bursa efek sehingga tercermin
dalam harga saham perusahaan tersebut. Nilai pasar ekuitas menunjukkan nilai dari
perusahaan tersebut. Nilai pasar equitas shareholders didapat melalui hasil kali harga per

lembar saham dengan jumlah saham yang beredar (Fabozzi,1999; Horngen et al, 2000)

3.4 Metode Analisis Data

3.4.1 Uji Perbedaan Praktek Income Smoothing antara Perusahaan Besar dan
Kecil '

Untuk menguji perbedaan praktek income smoothing antara perusahaan besar dan
perusahaan kecil yakni perusahaan-perusahaan kecil memiliki kecenderungan lebih besar
untuk meratakan laba, dilakukan dengan pengujian univariate, yaitu uji beda t. Uji t yang
digunakan dalam penelitian iﬁi adalah uji t independent sample test. Uji ini dilakukan
untuk meneliti perbedaan-perbedaan sistematis yang signifikan antara perusahaan-

perusahaan besar dan kecil dalam melakukan perataan laba laporan keuangannya.
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3.4.2 Diagnosis Model Analisis
Secara teoritis model yang digunakan dalam penelitian ini akan menghasilkan
nilai parameter model penduga yang sahih bila dipenuhi asumsi klasik regresi yaitu

asumsi normalitas dan tidak terjadi multikolonieritas dan heteroskedastisitas

3.4.2.1 Normalitas Data

Asumsi normalitas secara apriori dianggap terpenuhbi bila data yang digunakan

cukup besar (n>30). Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,’
variabel terikat dan variabel bebas keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak .-
Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau mendekati normal
Untuk menguji normalitas data dapat digunakan Analisis Grafik yaitu dengan melihat
histogram dan normal probability plot model tersebut . Dengan program SPSS dapat

dilihat hasil histogram dan normal probability plot yang dimaksud diatas.

3.4.2.2 Mulitikolonieritas

Multikolonieritas berarti ada hubungan linier yang sempurna atau pasti diantara
beberapa atau semua variabel yang independent dari model yang ada. Akibat adanya
multikolonieritas ini adalah koefisien regresinya tidak tertentu atau kesalahan standarnya
tidak terhingga, hal ini akan menimbulkan bias dalam spesifikasi. Uji multikolonieritas
bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel
bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara

variabel bebas. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas didalam model

regresi adalah sebagai berikut:
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a. Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi model empiris sangat tinggi, tetapi
secara individual variabel-variabel bebas banyak yang tidak signifikan
mempengaruhi variabel dependen.

b. Menganalisa matrik korelasi variabel-variabel bebas. Jika antar variabel bebas ada
korelasi yang cukup tinggi (umumnya 0.90), maka hal ini merupakan indikasi
adanya multikolonieritas.

¢. Multikolonieritas dapat juga dilihat dari (1) nilai tolerance dan lawannya (2)
variance inflation fuctor (VIF). Batas dari tolerance value adalah 0.10 dan batas
dari VIF adalah 10 (Hair ef o/, 1998:221). Jika nilai tolerance value dibawah 0.10

atau nilai VIF diatas 10 maka terjadi multikolonieritas.

3.4.2.3 Heteroskedastisitas

Suatu asumsi penting dari model linier klasik adalah bahwa gangguan yang
muncul dalam fungsi regresi populasi adalah homoskedastisitas yaitu semua gangguan
memiliki variance yang sama (Gujarati, 1995). Heteroskedasti.sitas tidak merusak
konsistensi estimator tetapi estimator tidak memiliki variancé minimum atau tidak efisien
sehingga pengujian statistik menjadi bias. Salah satu cara yang digunakan untuk
mendeteksi adanya heteroskedastisitas adalah dengan melihat grafik plot antara nilai
prediksi variabel terikat (ZPRED) dengan residualnya (SRESID). Deteksi ada tidaknya
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik
scatterplot antara SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang telah diprediksi,
dan sumbn X adalah residual (Y prediksi Y sesungguhnya) yang telah di-studentized

(Ghozali, 2001).
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3.43 Uji Hubungan Income Smoothing dan Laba Sebelum Pajak dengan Nilai
Perusahaan,
Untuk menguji hubungan indeks income smoothing dan laba sebelum pajak
secara positif berhubungan dengan nilai perusahaan, dilakukan dengan metode regresi

Ordinary Least Square (OLS) dilakukan dengan model sebagai berikut:

MVE_]t = BO + BISMOOTHERJ( +ﬁ2]-NCJg + Git
Dimana :
MVE; = nilai pasar ekuitas shareholder pada perusahaan j tahun ke t

SMOQTHER = 1 = smoother, 0= non smoother

ING;; = Jaba sebelum pajak perusahaan j tahun t
Bo = nilai intersep

By, B, = koefisien untuk variabel 1, dan 2

e = error

3.4.4 Uji Hubungan Income Smoothing, Laba Sebelum Pajal; dan dengan Nilai
Perusahaan dengan Variabel Kontrol Size dan Variébél Kontrol Industri

Pengujian pengaruh variabel kontrol size dan industri atas hubungan indeks
income smoothing dan laba sebelum pajak terhadap nilai perusahaan dilakukan dengan
metode analisis regresi uji interaksi. Pengujian ini untuk mengetahui apakah variabel
kontrol size dan industri akan melemahkan atau menguatkan hubungan tersebut diatas.
Uji interaksi atau sering disebut dengan Moderated Regression Analysis (MRA)
meropakan aplikasi regresi yang mengandung unsur interaksi (perkalian dua atau lebih

vaiabel independen) (Imam Ghozali, 2001). Adapun pengujian kedua variabel kontrol
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size dan variabel kontrol industri diuji satu satu, sehingga model analisis menjadi dua,

sebagai berikut:
Model analisis pertama adalah sebagai berikut:
MVE; = By + PISMOOTHER;; +B2INC;; + P3SMOOTHER*Size
+ B4INC*Size+t P5Size +e;
Dimana :
MVE; = nilai pasar ekuitas sharcholder pada perusahaan j tahun ke t

SMOOTHER = 1 = smoother, 0= non smoother

INGy = laba sebelum pajak perusahaan j tahunt
Size = Variabel kontrol ukuran perusahaan
Bo = nilai intersep

B1,B2BaB4sBs = koefisien untuk variabel

Model analisis kedua adalah sebagai berikut:

MVE; ~ Bo + BISMOOTHER +2INCy + B3SMOOTHER *Indstr
+ BAINC*Indstr+ BSIndstr +e; '

Dimana :

MVE; = nilai pasar ekuitas shareholder pada perusahaan jtahun ke t

SMOOTHER = 1 = smoother, 0= non smoother

INC; = laba sebelum pajak perusahaan j tahun t
Indstr — Variabel kontrol industri, 1=manufaktur, 0= non manufaktur
Bo = nilal intersep

B1,B2f3BsBs = koefisien untuk variabel
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BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Dalam bab ini dibahas mengenai gambaran umum sampel penelitian, hasil
uji dan analisis statistik, diagnosis model penelitian dan pembahasan hasil
penelitian. Pembahasan hasil berkaitan dengan penelitian sebelumnya dimana

penelitian ini cenderung mendukung penelitian sebelumnya atau sebaliknya.

4,1 Gambaran Umum Sampel Penélitian

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang go
publiic di Bursa Efek Jakarta. Berdasarkan metode pengambilan sampel dengan
metode purposive sampling didapat sampel sejumlah 73 perusahaan publik.
Sampel penelitian tersebut dihasilkan dari hasil eliminasi atas populasi penelitian
berdasarkan kriteria yang tertera pada bab sebelumnya. Proses seleksi sampel

tergambar dalam tabel 4.1, sebagai berikut:

Tabel 4.1 Seleksi Sampel Penelitian

Populasi penelitian 315 perusahaan

Perusahaan yang go publik setelah tahun 1999 76 perusahaan

Perusahaan berturut-turut rugi selama periode pengamatan 70 perusahaan

Perusahaan tidak mempublikasikan laporan kenangan 56 perusahaaﬁ
Perusahaan yang datanya tidak lengkap 40 perusahaan
Jumlah Sampel Penelitian 73 perusahaan

‘ Sumnber: Laporan Keuangan Audited, ICMD, Harian Bisnis Indonesia, diolah.
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Jumlah sampel sebanyak 73 sudah memenuhi persyaratan untuk digunakan
dalam penelitian, karena menurut Hair ef o/ (1998) menyatakan bahwa ukuran
minimal sampel yang dapat diterima dan digunakan dalam penelitian minimal 30.

Sampel dalam penelitian ini dikelompokan berdasarkan 'ukurz;n besar atau
kecil suatu perusahaan, didasarkan pada nilai tengah atau median dari nilai aktiva
keseluruhan sampel penelitian. Nilai tengah dari total aktiva sampel penelitian
adalah 920.285.523.082. Perusahaan yang terkategori perusahaan besar adalah
perusahaan yang nilai aktivanya lebih besar atan sama dengan median tersebut
sedangkan perusahaan yang terkategori kecil adalah perusahaan yang nilai
aktivanya lebih kecil dari median. Perusahaan-perusahaan yang termasuk kedalam
golongan perusahaan besar atau perusahaan kecil secara lengkap tergambar pada
lampiran 5 dan lampiran 6, sedangkan ringkasan jumiah sampel yang termasuk
kedalam perusahaan besar atau kecil tergambar dalam table 4.2 sebagai berikut:

Tabel 4.2

Perusahaan Kategori Besar dan Kecil

No Kategori Perusahaan Jumlah
1 Perusahaan Besar 37
2 Perusahaan Kecil 36
JUMLAH ‘ 73

Sumber: Data Sekunder, diolah

Perusahaan-perusahaan publik yang menjadi sampel penelitian ini
tergolong kedalam berbagai kelompok industri, secara umum penggolongan
perusahaan dalam penelitian ini terdiri dari kelompok industri manufaktur dan

kelompok industri non manufaktur. Adapun jenis industri yang tergolong kedalam
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kelompok industri manufaktur terdiri dari 37 perusahaan publik yang secara rinci
tergambar dalam tabel 4.3 sebagai berikut:

Tabel 4.3 Kelompok Industri Manufaktur Sampel Penelitian

No Kelompok Manufaktur ' Jumlah Persentase
‘ 1 | Food and Beverages 7 18,92 %
| 2 | Plastics and Glass Products 5 13,52%
| 3 | Electronic and Office Equipment 1 2,70%
4 1 Automotive and Allied Products 4 10,81 %
: 5 | Tobacco Manufakiure 1 2,70 %
6 | Pharmaceutical 4 10,81 %
7 | Metal and Allied Products 4 10,81 %
8 | Adhesive 1 2,70 %
9 | Textile Mill Products 1 2,70 %
10 | Paper And Allied Products 1 2,70 %
11 | Cable 3 8,12%
12 | Chemical and Allied Prqdz.rct 2 5,41%
13 | Stone, Clay, Glass, and Concrete Producls 1 2,70%
14 | Apparel and Other Textile Products 1 2,70%
15 | Consumer Good 1 ' 2,70 %
JUMLAH 37 100 %

Sumber: /ndonesia Capital Market Directory (ICMD) .
Dari kelompok industri manufaktur datam tabel 2, jenis perusahaan yang

paling banyak adalah jenis food and beverages ya]%ni terdiri 7 perusahaan dari 37

perusahaan kelompok manufaktur atau jika dipersentasé sebesar 18.92 %.
Sedangkan kelompok industri non manufaktur terdiri dari 36 perusahaan
publik. Industri perbankkan dan reaf estate, properti dan konstruksi mendominasi
kelompok non manufaktur yaitu masing-masing sejumlah 6 perusahaan atau
16,67%. Secara lengkap kelompok industri non manufaktur dengan masing-

! masing jenis industri tergambar pada tabel 4.4 sebagai berikut:

35

B e - prree ey et




Tabel 4.4 Kolompok Industri Non Manufaktur Sampel Penelitian

No. Kelompok Industri Non Manufaktur Jumlah Persentase
1 Banking 6 16,67%
2 Insurance 5 13,88%
3 Real Estate and Property, Constructions 6 16,67 %
4 Agriculture, Forestry and Fishing 1 2,78 %
5 Secyrities 1 2,718 %
6 Wholesale and Retail Trade 4 11,11 %
7 Transforiations Services 3 8.33%
3 Animal Feed and Husbandary 3 333%
9 Mining and Mining Services 3 833 %
10 Credit Agency Other Bank 1 2,78 %
11 Hotel and Travel Services 1 2,78 %
12 Comunications ] 2,78%
13 Holding Other Invesment Company 1 2,78 %
JUMLAH 36 . 100 %

Sumber: Indonesia Capital Market Directory (ICMD)

Dalam tabel 4.3 dan 4.4 tergambar bahwa jumiah perusahaan manufaktur
lebih banyak daripada_ perusahaan non manufaktur. Hal ini terbukti dengan
perbandingan jumlah perusahaan manufaktur dalam sampel ;ejumlah 37
perusahaan dan perusahaan non manufaktur sejumlah 36 perusahaan. Kondisi ini
menunjukkan bahwa perusahaan manufaktur masih dominan di Bursa Efek

Jakarta pada periode penelitian ini.

4.2 Perusahaan Smoother dan Perusahaaan Non Smoother

Hasil perhitungan indeks income smoothing berdasarkan indeks
Eckel (1981) menunjukkan bahwa jumlah perusahaan yang melakukan income
smoothing (perusahaan smoother) lebih sedikit dibandingkan dengan perusahaan

yang tidak melakukan /ncome smooihing (perusahaan non smoother). Gambaran
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Jjumlah perusahaan smoother dan non smoother dalam penelitian ini ditunjukkan
pada table 4.5.

Tabel 4.5 Perusahaan smoother dan perusahaan non smoother

No Kategori Perusahaan Jumlah Prosentase
1 Perusahaan Smoother 19 26,03 %
2 Perusahaan Non Smoother 54 73,97 %

TOTAL 73 160 %

Sumber: Data Sekunder, diolah

Dalam kategori perusahaan smoother sejumlah 19 perusahﬁan, mayoritas
didalamnya merupakan perusahaan kecil yakni sejumlah 14 perusahaan
sedangkan perusahaan besar dalam kelompok perusahaan smoother berjumiah 5
perusahaan, Berbeda dengan kategori diatas, kategori perusahaan non smoother
lebih didominasi oleh perusahaan besar dibanding perusahaan kecil. Perusahaan
besar dalam kategori perusahaan ron smoother berjumlah 32 perusahaan,
sedangkan jumlah perusahaan kecil dalam kategori perusahaan nomn smoother
adalah 22 perusahaan.

Hasil empiris peﬁgkategorian perusahaan smoother dan non smoother ini
menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan publik di Bursa Efek Jakarta secara
umum cenderung tidak melakukan praktek income smoothing sebab dari jumlah
sample 73 perusahaan publik yang diteliti, hanya 19 perusahaan yang melakukan
praktek income smoothing atau hanya 26.03 % dari total sampel penelitian. Hasil
empiris ini mendukung hasil penelitian Khairul Anwar et al (2000) dimana
penelitian yang dilakukan di Kuala Lumpur Stock Exchange tersebut juga
menunjukkan hasil bahwa prosentase perusahaan smoother jumlahnya relatif kecil

dibandingkan dengan perusahaan non smoother. Persamaan hasil dari kedua
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penelitian juga didasarkan pada kecenderungan perusahaan kecil lebih melakukan

praktek income smoothing dibandingkan dengan perusahaan besar

Hasil ini juga konsisten dengan hasil penelitian Albrecht “(1990), yang -

menyatakan bahwa perusahaan-perusahaan kecil memiliki kecenderungan lebih .

besar untuk meratakan laba daripada perusahaan-perusahaan besar. Tetapi hasil
ini bertentangan dengan hasil penelitian Ronen dan Sadan (1981) yang
menyatakan bahwa perusahaan-perusahaan besar memiliki kecenderungan lebih

besar untuk meratakan laba daripada perusahaan-perusahaan kecil.

4.3 Hasil Analisis Data
4.3.1 Hasil Uji t Perbedaan Perusahaan Besar dan Perusahaan Kecil dalam
Praktek Income Smoothing
Pengujian hipotesis pertama dalam penelitian ini yaitu terdapat perbedaan
kecenderungan melakukan praktek income smoothing diatara perusahaan kategori
besar dan perusahaan kategori kecil dilakukan dengan_ melakukan uji t dengan uji
Independet Sampel Test. Pengelompokan perusahaan besar pada wji statistik ini
menggunakan kode 2 dan perusahaan kecil menggunakan kode 1, dengan
menggunakan bantuan alat SPSS (Statistic Program for Social Science)
dihasilkan uji Independent Sample Test yang tergambar pada tabel 4.6 dan tabel

4.7 sebagai berikut:
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Tabel 4.6 Hasil Gruoping Statistik Uji-T Perbedaan Praktek Income Smoothing

Perusahaan Kecil dan Besar

Perusahaan Besar atau Kecil | N Mean Standar Dev | Standar Error
Smooter non Smooter 1 | 36 0.3889 (0.49441 0.08240
2 |37 0.1351 0.34658 0.0568

Sumber: Data Sekunder, diolah

Tabel 4.7 Hasil Independent Sampel Test Uji Beda Praktek Income Smoothing

Perusahaan Besar dan kecil

Levene Test T-Test For Equality of Means
for Equaliy of
E Var,
5 *g‘ F Sig. |t df Sig. (2 | Mean | Std 95% Confid.
g @ tailed) | Diff | Error | Interval of Dif
=3 .
% g Diff | Low |Up
Equal var | 27.738 | 0.000 | 2.545 | 71 0.013 | 0.2538 | 0.099 | 6.055 | 0.453
assumed
Equal Var 2.533 | 62.564 | 0.014 | 0.2538 | 0.100 | 0.054 | 0.454
Not
Assum

Sumber: Data Sekunder, diolah

Tabel 4.6 yang menunjukkan output pengelompokan statistik antara

perusahaan besar dan kecil terlihat rata-rata praktek income smoothing pada

perusahaan kecil adalah 0.389 dan rata-rata prakiek income smoothing pada

perusahaan besar adalah 0.1351. Selanjutnya pada tabel 4.7 terlihat bahwa F

hitung dengan equal variance Assumed adalah 27.739 dengan probabilitas 0.000.

Hasil ini menunjukkan bahwa variance populasi praktek income smoothing antara
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tampilan grafik histogram maupu.ﬁ tampilan grafik normal plot pada lampiran 10
untuk model analisis regresi hubungan income smoothing dan laba sebelum pajak
dengan nilai perusahaan dapat dilihat bahwa grafik histogram memberikan pola
distribusi normal. Grafik normal plot terlihat titik-titik menyebar disekitar garis
diagonal, serta penyebarannya mengikuti arah garis diagonal. Kedua grafik ini
menunjukkan bahwa model regresi layak dipakai karena memenuhi asumsi klasik
normalitas. Pada lampiran 11 dan lampiran 12 Model regresi untuk uji interaksi
menggunakan variabel kontrol size dan industri memiliki kecenderungan sama
dengan model regresi sebelumnya yakni grafik histogram dan grafik normal plot

memenuhi asumsi klasik.

4.3.2.2 Muitikolonieritas

Model regresi yang baik juga harus memenuhi asumsi klasik terbebas dari
multikolonieritas. Uji multikolonieritas dilakukan guna mengetahui indikasi
asumsi klasik tersebut. Uji ini bertujuan menguji apakah model regresi ditemukan

adanya korelasi antar variabel bebas atau indepeﬁdent. Seperti yang telah

dijelaskan pada bab sebelumnya, indikasi multikolonieritas dapat dilihat

diantaranya dari matrik korelasi dan nilai tolerance serta variance inflation factor
(VIF).

Pada model hubungan income smoothing dan laba sebelum pajak dengan
nilai perusahaan, dihasilkan matrik korelasi yang tergambar pada tabel 4.8,
sedangkan hasil collinierity statistik guna melihat nilai tolerance dan VIF

ditunjukkan dalam tabel 4.9.
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Pada model uji interaksi hubungan antara variabel income smoothing, laba
sebelum pajak, total aktiva, sizeincm dan sizeebt dengan nilai perusahaan,
menimbulkan terjadinya multikolonieritas. Kondisi ini dapat diabaikan karena uji
interaksi seringkali menimbulkan terjadinya multikolonieritas (Celderman,2000).
Walaupun demikian berbeda dengan model uji interaksi hubungan antara variabel
income smoothing, laba sebelum pajak, industri, indstincm dan indstebt dengan
nilai perusahaan, justru tidak terdapat menimbulkan adanya multikolonieritas
dimana tidak ada variabel bebas yang memiliki nilai tolerance kurang dari 10%
dan nilai VIF semua variabel bebas tidak ada yang bemilai lebih dari 10. Hasil
output  koefisien korelasi, nilai tolerance dan VIF dari model hubngan tersebut

ditujukkan secara rinci pada lampiran 11 dan lampiran 12.

4.3.2.3 Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah da}am model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain.
Jika variance dari residual satu pengamatan ke pen‘gamatan lain tetap, maka
disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Salah satu
cara pengujian heterokedastisitas adalah dengan melihat grafik plot antara nilai
prediksi variabel terikat (ZPRED) dengan residuainya (SRESID). Oﬁtput SPSS
scaterrplot pada lampiran 10, lampiran 11, dan lampiran 12 sebagai indikator ada
tidaknya heterokedastisitas menunjukkan kecenderungan tidak adanya
heterokedastisitas dimana pada masing-masing model, titik-titik menyebar diatas

dan dibawah angka 0 pada sumbu Y serta tidak lebih dari nilai 3.
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Pada model uji interaksi hubungan antara variabel income smoothing, laba
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Tabet 4.10 Hasil Uji ¥ Hitung Hubungan anlara Income Smoothing dan Laba

Sebelum Pajak terhadap Nilai Perusahaan.

Model Sum of Mean

Squares Df Square F Sig.
Regres 1,35E+27 2 6,7421E426 | 1696,762 0.000
Residual 2,78E+26 70 3,9735E+23
Total 1,38E+27 72

Sumber: Data Sekunder, diolah

Keterangan: a: Prediktor: (Konstanta), Income Smoothing, Laba Sebelum Pajak
B: Dependen Variabel: MVES

Uji Signifikansi Parameter Individual menunjukkan hasil pegujian yang

digambarkan dalam tabel 4.11 sebagai berikut:

Tabel 4.11 Hasil Regresi Hubungan Income Smoothing dan laba Sebelum Pajak

dengan Nilai Perusahaan

Unstand. Koeff Standar Koeff
Variabel B Std. Error Beta t. Sig.
Konstanta 1,57E+11 8,81E10 1,786 | 0.078
Income Smoothing 2,93E+11 1,69E+11 0,030 1,738 | 0.087
Laba Sebelum Pajak 3,002 0,052 0,992 58,195 | 0.000

Sumber: Data Sekunder, diolah
Ket: Variabel Dependent : MVES

Interpretasi persamaan regresi dalam penclitian ini dengan menggunakan
koefisien yang distandarisasi dimana jika variabel bebas konstan, variabel
independen bernilai nol. Penggunaan Koefisien yang distandarisasi juga

dimaksudkan karena mampu mengeliminasi perbedaan unit ukuran variabel bebas
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(Ghozali, 2001). Dalam tabel 4.11 tergambar nilai koefisien parameter masing-
masing variabel independen income smoothing adalah 0,030 dan mlai koefisien
variabel laba sebelum pajak adalah 0,992 Sehihgga persaimaan matematis dari
model ini adalah:
MVES = 0,030Smoother +0.992Inc

Koefisien parameter regresi income smoothing sebesar 0,030 menyatakan
bahwa setiap peningkatan praktek income smoothing sebesar 10%, akan

meningkatkan nilai perusahaan sebesar 0.3%. Begitu juga sebaliknya jika praktek

" income smoothing turun scbesar 10%, maka nilai perusabaan akan turun sebesar

0.3%. Selanjutnya koefisien parameter laba sebelum sebelum pajak sebesar 0,992
menunjukkan bahwa ;etiap kenaikan laba sebelum pajak sebesar 10% akan
menjadikan nilai perusahaan meningkat sebesar 9,92 %. Dan jika laba sebelum
pajak turun sebesar 10% akan menurunkan nilat perusahaan sebesar 9,92%. Atau
jika diukur dengan nilai valuta, setiap kenaikan Rp. 1000 laba sebelum pajak akan
meningkatkan nilai perusahaan sebesar Rp. 992, begitu juga sebaliknya setiap
penurunan laba sebelum pajak sebesar Rp. 1.000 mz.lka akan menurunkan nilai
perusahaan sebesar Rp. 992.

Nilai probabilitas (sig.) variabel income smoothing adalah 0.087, nilai

probabilitas ini menunjukkan bahwa secara empiris variabel income smoothing

dengan tingkat signifikansi o = 5% tidak berpengaruh secara signifikan terhadap

nilai perusahaan. Tetapi jika menggunakan tingkat signifikansi o = 10%
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini secara moderat
dapat menerima batas toleransi sampai dengan 10%. Sehingga hipotesis kedua

yaitu praktek fjncome smoothing secara positif berhubungan dengan mnilai
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perusahaan, dapat didukung oleh hasil penelitian ini. Begitu juga pada probabilitas
nilai laba sebelum pajak yang bernilai 0.000 dimana nilai ini menun_ilikkan dengan
tingkat signifikasi o == 5% variabel laba sebelum pajak berpengaruh secara positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis ketiga bahwa
laba sebelum pajak secara positif berhubungan dengan nilai perusa._l;aan terbukti ‘
dalam penelitian ini. Hasil ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan baik secara
bersama-sama maupun individual dipengaruhi secara positif signifikan oleh
praktek income smoothing dan laba sebelum pajak. Secara ringkas hasil wi
signifikansi parameter individual analisa regresi ditunjukkan pada tabel 4.12.
Tabel 4.12 Ringkasan Has;ii Analisa Regresi Hubungan Income Smoothing dan

Laba Sebelum Pajak dengan Nilai Perusahaan

Variabel p-value Keterangan Kesimpulan
Income Smoothing 0.087 P<0,10 Mendukung Ha2
Laba Sebelum Pajak 0.000 P<0,05 Mendukung Ha3

Sumber: Data Sekunder. diolah

Hasi] analisa regresi dalam penelitian ini ternyata tidak dapat mendukung
hasii penelitian yang dilakukan Khirul Anuar et al (2000), dimana penelitian yang
dilakukan di Kuala Lumpur Stock lixchange tersebut tidak dapat membuktikan
hubungan yang signifikan pengaruh income smoothing terhadap nilai perusahaan.
Dengan demikian hasil empiris penelitian ini mendukung hasil penelitian Trument
dan Titman (1988) dan Beidleman (1973) bahwa income smoothing akan

meningkatkan nilail perusahaan.
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4.3.4 Hasil Uji Interaksi Hubungan Income Smooting dan Laba Sebelum
Pajak dengan Nilzili Perusahaan dengan Variabel Kontrol Size
Uji interaksi ini. untuk mengetahui apakah variabel kontrol size
memoderasi hubungan antara income smoothing dan laba sebelum pajak terhadap
nilai perusahaan. Selanjutnya hasil uji interaksi dijelaskan berdasarkan nilai
determinasi, uji Signifikasi Simultan dan Uji Signifikansi Parameter Iﬁdividual.
Nilai koefisien determinasi dari uji interaksi menghasilkan Adjusted R
Square sebesar 0,984 (lampiran 11), hal ini berarti 98,4% variasi nilai perusahaan
yang dapat dijelaskan oleh variasi variabel independen income smoothing, laba
sebelun pajak, size, sizeincs, dan sizeebt. Sedangkan sisanya sebesar 1,6%
dijelaskan oleh faktor—fak%or lain 'diluar model diatas. Dengan kata lain variabel
income smoothing, laba s;ebelum pajak, size, sizeincs, dan sizeebt memberikan
hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi nitai perusahaan.
Uji F Test atau Anova Test yang digunakan untuk menganalisis apakah
secara keseluruhan variabel independen secara bersama-sama mempengaruhi
variabel dependent menghasilkan nilai F hitung sebe;;ar 867,821 dengan tingkat
signifikasi 0.000. Nilai probabilitas 0.000 dari uji F ini jauh lebih kecil dari
tingkat signifikansi o= 5%, maka dapat dinyatakan secara bersama-sama variabel
income smoothing, laba sebelum pajak, size, sizeincs, dan sizeebt berpengaruh
terhadap variabel nilai perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan
secara serentak benar-besar dijelaskan oleh praktek income smoothing, laba
sebetum pajak, size, sizeincs dan sizeebt. Dengan demikian maka model regresi
ini dapat dipunakan untuk memprediksi nilai perusahaan. Secara lebih jelas

gambaran hasil uji F ditmﬁukkan dalam tabel 4.13, sebagai berikut:
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Tabel 4.13 Hasil Uji F Hubungan antara Income Smoothing dan Laba Sebelum

Pajak terhadap Nilai Perusahaan dengan Variabel Kontrol Size

Maodel Sum of Mean

Squares Df Square F Sig.
‘Regresi | 1,36E+27 |[S | 2.7106E+26 | 867.82I 0.000
Residual 2,09E-+25 67 3.1235E+23
Total 1,38E+27 | 72

Sumber: Data Sekunder, diolah
Keterangan: a: Prediktor: {Konstanta), Indeks Income Smoothing, Laba Sebelum
Pajak, Total Aktiva (Size), Sizelncsm, dan SizeEBT
b: Dependen Variabel: MVES
Hasil uji t Statistik hubungan income smoothing, laba sebelum pajak

terhadap nilai perusahaan dengan variabel kontrol size ditunjukkan dalam tabel
4.14:

Tabel 4.14 Uji Signifikasi Parameter Individual Hubungan Income Smoothing

dengan Nilai Perusahaan dengan Variabel Kontrol Size.

Unstand. Koeff Standar Koeff

Variabel B Std. Error Beta i Sig.
Konstanta 7.87E+11 1,04E+11 : 0,076 | 0,940
Income Smoothing 2,51E+11 1,67E+11 0,025 1,499 | 0,139
Laba Sebefum Pajak 3,053 0,392 1,008 7,793 | 0,000
Total Aktiva 7,09E-02 0,027 0,112 2,595 | 0,012
Sizeinecs -1,166E-02 0,030 -0,012 -0,386 | 0,701
SizeEBT -6,961E-15 0,000 -0,097 -0.777 | 0,440

Sumber: Data Sekunder, diolah
Keterangan: Variabel Depedent: MVES

Sesuai yang ditunjukkan dalam tabel 4.14, nilai koefisien parameter
variabel income smoothing sebesar 0,025, koefisien variabel laba sebelum pajak

sebesar 1,008, koefisien variabel total aktiva sebesar 0,112, koefisien variabel
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sizeincs sebesar ~0,012 dan koefisien variabel sizeebt sebesar ~0,097. Sehingga

secara matematis persamaan regresi ini dapat dinyatakan sebagai berikut:
MVES = (0,0258moother -+ 1,008Inc + 0,112Size — 0.012Sizeincs -~ 0.097Sizeebt

Koefisien parameter /ncome smoothing sebesar 0,025 menunjukkan bahwa
setiap kenaikan sebesar 10% income smoothing akan menaikan nilai perusahaan
sebesar 0,25%. Koefisien variabel laba sebelum pajak sebesar 1,008 menyatakan
bahwa setiap kenaikan laba sebelum pajak sebesar 10% akan meningkatkan nilai
perusahaan sebesar 10,08% atau apabila diukur dengan valuta, setiap kenaikan Rp
1000 laba sebelum pajak akan menigkatkan nilai perusahaan sebesar Rp. 1.008.
Koefisien parameter size sebesar 0,112 menunjukkan bahwa setiap kenaikan size
sebesar 10% akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 1,12% atau jika total
aktiva perusahaan meningkat sébesar Rp. 1000,- akan menil_lgkatkan nilai
perusahaan sebesar Rp. 112,-. Sedangkan nilai koefisien parameter sizeinc sebesar
-0,012 menyatakan setiap kenaikan 10% hasii kali total aktiva dan income
smoothing justru berakibat menurunkan nilai pcrusaha'an sebesar 0.12%. dan nilai
koefisien parameter sizeebt sebesar -0.97 menyatakan bahwa setiap kenaikan hasil
kali total aktiva dan laba sebelum pajak sebesar 10% akan menurunkan nilai
perusahaan sebesar 0,97%.

Dari kelima variabel independen yang dimasukan kedalam regresi diatas,
dua diantaranya vaitu variabel laba sebelum pajak dan total aktiva secara
signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabel laba sebelum pajak memberikan
nilai t sebesar 7,793 dengan tingkat signifikansi 0.000, sehingga laba sebelum

pajak berpengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan artinya qpabila nilai
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perusahaan meningkat akan berakibat pada kenaikan nilai perusahaan. Variabel
total aktiva memberikan nilai t sebesar 2,595 dengan tingkat signifikansi 0.012,
sehingga total aktiva berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
artinya jika total aktiva meningkat maka akan meningkatkan nilai perusahaan.
Sedangkan tiga variabel [ainnya tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan dimana variabel independent income smoothing memberikan nilai t
sebesar 1,49 dengan probabilitas 0,139, sizeincs memberikan nilai t sebesar —
0,386 dengan probabilitas 0,701 dan variabel sizeebt memberikan nilai t dengan
probabilitas 0,440,

Berdasarkan hasil empiris tersebut berarti bahwa variabel sizeebt dan
sizeincs yang merupakan interaksi antara variabel kontrol total aktiva (size)
dengan laba sebelum pajak temyata tidak signifikan mempengaruhi nilai

perusahaan, dengan demikian variabel kontrol size bukan merupakan variabel

yang dapat memoderasi hubungan laba sebelum pajak dengan nilai perusahaan.

4.3.5 Hasil Uji Interaksi Hubungan Income Smt;oting dan Laba Sebelum
Pajak dengan Nilai Perusahaan dengan Variabel Kontrol Industri
Dalam bagian ini juga dilakukan uji interaksi guna mengetalni apakah
variabel kontrol industri memoderasi hubungan antara income smoothing dan laba
sebelum pajak terhadap nilai perusahaan.,
Berdasarkan tampilan output SPSS dalam lampiran 12 yang merupakan
hasil regresi memberikan besarnya adjusted R2 sebesar 0,981, hal ini berarti
98,1% variasi nilai perusahaan yang dapat dijelaskan oleh variasi variabel

independent income smoothing, laba sebelum pajak, kelompok industri, indsincs
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dan indsebt. Sedangkan sebesar 1,9% nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh

variabel lain selain variabel independen diatas. Dengan kata lain income

smoothing, laba sebelum pajak, industri, indsincs dan indsebt dapat memberikan

hampir semua informasi yang diperlukan guna memprediksi nilai perusahaan.
Hasil uji F dalam hubungan antara income smoothing, laba sebefum pajak,

terhadap nilai perusahaan dengan variabel kontrol industri dijelaskan dalam tabel

4.15 sebagai berikut:

Tabel 14. Hasil Uji F Hubungan antara Income Smoothing dan Laba Sebelum

Pajak terhadap Nilai Perusahaan dengan Variabel Kontrol Industri

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
Regresi 1,35E+27 5 2,7036E+26 740,650 0.000
Residual | 2,45E+25 67 3,6503E+23

Total i,38E+27 72

Sumber: Data Sekunder, diolah
Keterangan: a: Prediktor: (Konstanta), Indeks Income Smoothing, Laba Sebelum
Pajak, Industri, Indstrincsm, dan IndstrEBT
b: Dependen Variabel: MVES

Hasil uji F yang ditunjukkan dalam tabel 4.15, nilai ¥ hitung sebesar
740,650 dengan tingkaf signifikansi sebesar 0.000. Nilai probabilitas 0.000 jauh
lebih kecil dari nilai « = 5%, maka model regresi ini dapat digunakan untuk
memprediksi nilai perusahaan. Dapat disimpulkan secara serentak variabel
independent income smoothing, laba sebelum pajak, industri, indsincs dan indsebt

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil Uji Signifikansi Parameter

Individual regresi tersebut diatas digambarkan dalam tabel 4.16, sebagai berikut:
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Tabel 4.16 Uji Signifikasi Parameter Individual Hubungan Income Smoothing

dengan Nilai Perusahaan dengan Variabel Kontrol Industri.

Unstand. Koeff Standar Koeff

Variabel B Std. Error Bela t Sig.
Konstanta 1,72E+11 LIGE+D] 1,481 0,143
Income Smoothing 7 16E+11 2,56E+11 0,072 2,801 0,007
Laba Sebelum Pajak 2,992 0,050 0,988 59,438 | 0,000
Industri -1,24E+11 1,76E+11 -0,014 -0,702 | 0,485
Indsincs -6,97E-+11 | 3,33E+11 -0,060 -2,096 | 0,040
IndsEBT 0,781 0,424 0,033 1,840 | 0,070

Sumber: Data Sekunder, diolah
Keterangan : Variabel Dependent: MVES
Berdasarkan gambaran yang ditunjukkan dalam tabel 4.16 diatas, nilai
Koefisien parameter income smoothing sebesar 0,072, koefisien parameter laba
sebelum pajak sebesar 0,988, koefisien parameter industri sebesar -0,014,
koefisien parameter indsincm sebesar 0,060 dan koefisien parameter indsebt
sebesar 0,033. Sehingga secara matematis persamaan model regresi ini dinyatakan
sebagai berikut:
MVES = 0,072Smoother+0,988Incs-0,014indstr—0,060Indstrincs+ 0,033 IndstrEbt
Dari persamaan tersebut menunjukkan bahwa setiap kenatkan income
smoothing sebesar 10% akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 0,7%. Begitu
juga dengan laba sebelum pajak, setiap kenaikan 10% laba sebelum pajak akan
meningkatkan nilai perusahaan sebesar 9,88%. Industri dengan koefisien variabel
sebesar —0,014 menunjukkan bahwa setiap kenaikan 10% jenis industri
melakukan praktek income smoothing berakibat pada penurunan nilai perusahaan

sebesar 0,14%. Begitu juga dengan koefisien parameter Indstrincs sebesar —0,060
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menunjukkan bahwa setiap peningkatan hasil kali industri dan income smoothing
sebesar 10% akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,6%. Sedangkan
koefisien indstrEbt sebesar 0,033 menunjukkan setiap peningkatan 10% hasil kali
industri dengan ebt akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 0,33%.

Dan kelima variabel independent yang masuk kedalam regresi, variabel
income smoothing memberikan nilai t sebesar 2,801 dengan tingkat signifikansi
0.007 dengan demikian pada model ini income smoothing berpengaruh signifikan
positif terhadap nilai perusahaan yang berarti praktek income smoothing akan
mempengaruhi pada peningkatan nilai perusahaan. Variabel laba sebclum pajak
memberikan nilai t sebesar 39,438 dengan tingkat signifikansi 0.000. oleh karena
itu laba sebelum pajak sccara positif signifikan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan yang berarti bahwa laba sebelum pajak akan mempengaruhi
peningkatan nilai perusahaan, Variabel Industri memberikan nilai t sebesar 0,702
dengan probablllitas 0,485, dengan demikian industri tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabel indsincs memberikan nilai t sebesar
—2,096 dengan tingkat sipnifikasi 0.014, sehingga dis{mpulkan hasil kali industri
dan income smoothing berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan
artinya peningkatan indsinc akan mempengaruhi penurunan nilai perusahaan.
Sedangkan variabel indsebt memberikan nilai t sebesar 0,033 dengan tingkat
signifikasi 0,070, probabilitas sebesar 0,070 masih signifikan dengan nilai
signifikansi « = 10% sehingga dapat dinyatakan bahwa indstrebt berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Variabel independen industri secara individual temyata tidak signifikan

mempengaruhi nilai perusahaan tetapi jika variabel indusiri dikalikan dengan
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fricome smoothing atas dengan laba sebelum pajak justru berpengaruh secara
signifikan. Hasil tersebut berarti bahwa variabel indsincs yang merupakan
interaksi antara variabel industri dan income smoothing signi fikan"berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, demikian juga dengan variabel indsebt yang merupakan
interaksi variabel industri dengan variabel laba sebelum pajak secara empiris
ternyata signifikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dengan demikian
variabel kontrol industri memoderasi hubungan laba sebelum pajak dengan nilai
perusahaan, Dapat disimpulkan variabel kontrol industri merupakan variabel
moderating dalam hubungan income smoothing dan laba sebelum pajak dengan

nilai perusahaan.
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BAB Y

KESIMPULAN, IMPLIKASI, SARAN DAN KETERBATASAN

Bagian terakhir dalam penelitian ini membahas kesimpulan, saran, implikasi, dan

keterbatasan penelitian. Adapun bagian-bagian tersebut dijelaskan secara parsial.

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian pada bab sebelumnya dapat disimpulkan hal-hal

sebagati berikut:

1.

Terdapat kecenderungan dilakukakannya praktek income smoothing oleh
perusahaan-perusahaan publik di Bursa Efek Jakarta selama periode pengamatan
walaupun persentasenya kecil yaitu dari 73 perusahaan hanya 19 perusahaan atau
26,03% yang melakukan praktek income smoothing. Dari kelompok perusahaan
yang melakukan praktek income smoothing ternyata perusahaan yang terkategori
perusahaan kecil lebih banyak dari perusahaan besar dalam melakukan income
smoothing. Hasil empiris penelitian ini mendukung hasil penelitian Khairul Anuar
et al (2002). Hasil penelitian ini juga konsisten dengan hasil penellitian Albrecht
(1990), yang menyatakan bahwa perusahaan-perusahaan kecil memiliki
kecenderungan dalam melakukan income smoothing daripada perusahaan besar.
Tetapi hasil ini bertentangan dengan hasil penelitian Ronen dan.Sadan (1981)
vang menyatakan perusahaan besar lebih berkecenderngan melakukan praktek
income smoothing.

Terdapat perbedaan kecenderungan dilakukannya praktek income smoothing

antara perusahaan kategori besar dan perusahaan kategori kecil. Hasil ini
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mendukung hasil penelitian penelitian yang dilakukan oleh Moses (1987) dan
Michelson er «/ (2000) dimana hasi! penelitiannya juga menemukan terdapat
perbedaan dilakukannya praktek income smoothing antara perusahaan besar dan

perusahaan kecil,

L2

Income smoothing dan laba sebelum pajak secara positif signitikan berpengaruh
dalam meningkatkan nilai perusahaan. Atau dengan kata lain setiap peningkatan
praktek income  smoothing dan  peningkatan laba sebelum pajak akan
meningkatkan nilai. pert:sahﬁan demikian pula sebaliknya penurunan praktek
income smoothing dan laba sebelum pajak akan menurunkan nilai perusahaan,
Hasil im tidak dapat mendukung temuan Khairul Anwar e¢f o/ (2002) dimana
temuan penelitian ini menyimpulkan tidak terdapat hubungan yang signifikan
antara income smoothing dengan nilai perusahaan. Tetapi hasil ini mendukung
temuan Gordon (1964), Beidleman (1973), Dye (1988), Chaney dan Lewis
(1995), dan Trument dan Titman (1998) dimana secara umum hasil penelitiannya
menyatakan income smoothing berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

4. Uji interaksi yang dilakukan guna mengetahui pengaruh variabel kontrol size dan
industri dalam memoderasi hubungan income smoothing dan laba sebelum pajak
dengan nilai perusahaan, ternyata menghasiltkan kesimpulan variabel kontrol
industri lebih berpengaruh dalam memoderasi hubungan tersebut dibandingkan

variabel kontrol size.

5.2 Implikasi, Saran dan Keterbatasan
Implikasi dari hasil penelitian ini adalah untuk penelitian mendatang uji

perbedaan praktek income smoothing sebaiknya tidak hanya membedakan antara
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perusahaan besar dan kecil, pengujian perbedaan bisa dilakukan dengan membedakan
jenis indusirinya, misalnya antara perusahaan manufaktur dengan perusahaan non
manufaktur. Penelitian mendatang juga diharapkan menambah variabel-variabel bebas
dengan variabel lain, misalnya memasukan variabel industri bukan hanya scbagai
variabel kontrol tetapi menjadi variabel bebas. Jika dimungkinkan penelitian dapat
dikembangkan péda membandingkan perataan laba antara Bursa Efek Jakarta (BEI)
dengan bursa lain pada negara yang berbeda.

Saran atas hasil penelitian ini adalah dengan adanya praktek income smoothing di
Bursa Efek Jakarta walaupun persentasenya kecil, diharapkan investor lebih berhati-hati
dalam menginvestasikan dananya pada perusahaan publik terutama perusahaan vang
berkecenderungan melakukan praktek income smoothing dikarenakan bisa jadi kinerja
perusahaan sesungguhnya tidak sama dengan yang dilaporkan.

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah jumlah sampel yang relatif sedikit dan
Jangka waktu (periode) laporan keuangan yang digunakan untuk mendeteksi
dilakukannya income smoothing dengan metode Eckel (1981) relatif terbatas yakni hanya
empat tahun pertode laporan keuangan. Uji interaksi yané dilakukan guna mengetahui
variabel kontrol dalam memoderasi hubungan variabel bebas dengan variabel terikat
menimbulkan kecenderungan adanya multikolonieritas atau koefisien korelasi yang tinggi
diantara variabel bebas sehingga diperlukan pengujian lain yang bisa digunakan untuk

menganalisa variabel moderating,
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