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SAMBUTAN DEKAN
FAKULTAS EKONOMI UNIVERSITAS TANJUNGPURA

Assalamualailoum Wr. Wh.

Pestumbuhan ekonomi dibarapkan mampu membawa pengarsh positil bagi
perkembangan ilme dao praktk-prakiik manajemen. Perkembangan dalam
il mansfEmen (eol Shja memcgang poranan peating, terutama & sekior
hisnis. Dalam memasukd e globalitasi serta pesar bebas tidak dapet
dipunghkin bahwa perlo kesiapan peash bangza Indoncsia. Olch karenanya
perfu kesedaran ot kelangan para akademisi dalam mentransfer iflma
ﬂmqnﬂunhhsmhmm!mumhtm:mmm
prakiisi bisor dan pemerintsh.

Menyikapi fenomena tersebutl Pendidikan Tinggi baik negeri manpun swasts vang terssbar di
scloruh  Indomesis, herindsiatifl secars berkala bemermu dam berdiskesi demi  saling
menyamakan visi dalam rengka peagembangan ilme manajemen. Menindaklanjoti inisiatif
terschul maks didinkan Forom Mansfzmen Indonesa dilakokan pada Tanggal -10 Movember
008 & Sumbayn Semenjak berdirioya FPMI tshun 2008 sampai 2012 ielab dilakukan
Eegutan Semimar Masional FMI dan Call For Paper sehanvak 4 Kali yaitu & 2 kali di
Socebaya, Bandung, dan Yogyakarts

Dengan sangat banggs dan hahagia babwa Fakoltas Ekooomi Universitas Tanjungpura di
Pontianak dapat menjadi tan romah gaiuk menvelenggarakan FMI ke-5 tahon 2013, Forum
ini skan memfasilitasi pars aksdemisi dan prakisi manajemen & organisasi, untuk beremu
dan menciplakan networking serta saling berbagi wawasan guna menangkap peluang dan
menyikapi aotangan pada cra ASEAN Communilies t2hun 201 5.

Wahillahitteufiq Walladavah Wassslanu "alasikem We. Wh,

Diekan Faluliss Flomnni UTNTAMN

Dr. Hj. Jamaliah, SE. M.Si



SAMBUTAN KETUA PANITIAS
KETUA FMI KDORDINATOR WILAYAH EALDMANTAN

Assalarmusiniloen W arohemaru]lahi Wabamkatah
Salam Scjabieca bagi Kith semoa.

Pertama-lama kami panjatken pup syubur kepads Allch SWT, berkat
rediho dan izinnya kegiatan Seminas Nasional den Call for Paper FMI
ke-5 dopat teriaksane demgan baik. Banyak tantanganoya tapi banyak
pula peroloogas-Mya, Terimakzoh kami vcapkan kepada seloruh
papitia, dukungan pihak manajemen Fakulas Ekonomi UNTAN, Guobernur Kalber, Bl
wilayah Kalber, Bank Kalbar, Politeknik Negeri Pontianak, FT Antam, Patria Edecation serta
pihak tainoya vang memberikan dulungan dalam penyelen ggarian kegistan ini.

Kegistan ini mendapat apresiasi yang culup besar dard seluruh perserta PMI yang datang dari
berbagai provinsi di Indonesia. Hamper sebdor 400 sbsiract/paper yang di submit ke pandtia
FMI-5, dan vang skan dipresentasikan dalam kegiatan FMI-5 sebesar 316 paper.

Wilaysh Kalimantan Barst sebagai daerah perbutasan demgin Seqawak-Malaysia adalah
posisi strasegis dalam perdagamgan intemasiomal teriehih lag dalam memesnie ASEAN
Comamanities di tahwn 2015. Kesdaan masih menonjukkan balvwa baik pada sisi produk Jokal
mmMﬂnmmmlmﬂﬂmmmmquﬁ
pasar ASEAN. Perlu pethatian dan pembenahan di berbagas kal. Reahitas ind memberilcan
imgprasi terhadap tema besar FMI ke-5 * Strengthening The Strategy of Local Product in The
Border Region : Opporunity and Challenges of The ASEAN Economic Community 2015
Olch knrenanya melalui FMI ke-5 kami meagajak para akademisi maopun non akademms
untuk berbag pengetahuan dag pengalaman lepiang hal wrachal.

Dralam kesempatan ini kami sampaikan terimakasih pada pengonos FMI Posst dan dukungen
ieman-eman  ams  ierhentuknya peagurus FM1 korwil EKalimantan vang mencakup
Kalimsntan Barst, KEalimaptan Selatan, Kalimentan Timor dan Kalimantan Tengsh pada
tanggal 8 Januarn 2013,

Kedepsn kami berharap FMI tzrus berkembang, melaju dan berkontribusi lebih leas lagi tdak
hanya pada peagembangan ilme penpetabuan letapi ‘uga bersmergi dengan dunia bisnis dan
pemerintah potuk membangun Indonesia yang bebib majo.

Kepada Para Pimpinan Fakuitas Penpelola Imu Manajemen, Pemakalsh, dam Peserta

Seminar MNasional daa Call for Paper PMI ke-5, kami wcapkan ierima kasih atas
parisipasinya. Seminra menyenangkan berada di kota Pontianak.

Selamaur datang di scara FMI-3, selamst datang di Buma Khanudstivwa !

Ertoa Pamitia FE5
Ketua Fivl Korwil Kalimantan
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INVESTIGASI PENGARUH MODEL PENGUEURAN EARNING
MANAGEMENT TERHADAP COST OF EQUITY CAPITAL
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ABSTRAK

terhadsp cost of equy capital pada peresahaan knowledge bused yang terdafter di Bursa Efek
Indopesia  selama tshun 2009-2011. Mansjemen laha diukur dengas model akrual modal
Penelitian ini menggunakan dats sekunder dari FOMD. Sampel penclitian berjumlab 68
knowledge baved companies, Model regresi bergenda digunakan oamk mengeji pengarsh
mode] mannjemen laba terhadap coar of equiry capital dengan menambihkan variabe] kontrol
wkuran peruszhaan. Hasil pesclitian menunjukkan bahwa ketiga model pengoluran
manapemen laba tidak memiliki pengareh signifikan serthadap cosr of equity capital . Hal m
membaktikan bahea Bursa Efek Indonesia merupakan pasar modal vang sedang berkembang
dan belom cfisien schingga masih terjadi acimetri informesi antawa manager dan pihak
pemegang saham yang cukup besa.

Kara Kunci ; Manajemen Laba, Cost of Equity Capital, Knowledge Based
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INVESTIGASI PENGARUH MODEL PENGURKURAN EARNING
MANAGEMENT TERHADAP COST OF EQUITY CAPITAL
PADA PERUSAHAAN ANOWLEDGE BASED

Rousilita Subendah, jurusan akuntansi, FE Universitas Tarumanagara

(rousital 2@ email.com)

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk  menguyi pengarubh model pengukuran manajemen laba terhadap
cost of equiy capifal pada perusahaan Emowledee based vang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama tabon 2009-2011. Manajemen laba divkur dengan model akrual modal kerja. Dechows
dan Kasznik, sedangkan cost of equitv capital  dukur dengan model Olhson. Penelitian i
menggunakan data sekunder dari fJCMI). Sampel penelitian berumlah 68 browledge based
companies. Model regres: berganda digunakan untuk menguji pengaruh model manajemen laba
terhadap cost af equine capital dengan menambahkan variabel kontrol ukuran perusahaan. Hasil
penelitian menunjukkan balwa ketiga model pengukuran manpajemen laba tidak memibiki
pengaruh signifikan terhadap cost of equity capital . Hal ini membuktikan bahwa Bursa Efek
Indonesia merupakan pasar modal vang sedang berkembang dan belum efisien seluingga masih
terjadi asimetn informas: antara manajer dan pihak pemegang saham vang cukup besar.

Kata kunci : manajemen laba, cost of equiry capital, knovwledge based.

ABSTRACT

This paper investigates the effect of earning management measurement to cost of equity capital
from knowledge based companies on Bursa Efek Indonesia i 2009-2011. The method of
earning management was used m this research by Model Accruals Working Capnal. Dechow
Models and The Kasznik Model. Cost of equity capital waz used in this research by measuring
Olhsons® model. The research used secondary data from Indonesian Capital Market Directory
(ICMD). Compames in the knowledge based mdustries are used in this research which totaled 68
companies. Multiple regression models were used to exanine the effect of earmng management
to cost of equity capital . Earming management mode]l by acrmual working capital, Dechows
Model and Kasznik Model doesn’t influence significantly to cost of equity capital. This research
can explain about Indonesian Stock Exchange is not efficient and there is asvimetric informatian
between manager and stockholders.

Keywords : earning management., cost of equity capital. knowledge based.
PENDAHULUAN
Saat 1 stakeholders membutuhkan keakuratan mformas: kevangan dalam pelaporan

akuntansi untuk pengambilan keputusan, Sharefiolders membutuhkan laporan kevangan tabunan



untuk mengevaluasi investasi modal dan menilai kinerja manajer perusahaan. Investor memiliki
kepentingan yang sangat besar terhadap earming karena mempengambi pengambilan keputusan
terhadap kmerja dan profitabnlitas perusahaan. Manajer memulik: kepentingan pribadi dalam hal
mendapatkan bonus atau kompensasi. Motif kepentingan vang berbeda antara manajer dengan
investor mengakibatkan tenadinya asimetri informasi.

Asimetrn informasi  tegjadi karena manajer lebih mengetalni informasi tentang kondisi
internal perusahaan dan prospek perusabasn di mamsa depan dibandingkan dengan investor,
Kondisi asimetn tersebut memberikan peluang bagi manajer untuk melakukan manajemen laba
atan  earsring memagemeny (Richardson, 1998). Memumt Bagnol dan Watts (2000)  prakuk
manajemen laba banyak dilakukan oleh manajer karena manajer perusahaan lan juga melakukan
manajemen laba selungga kminerja kompetimor perusahaan lan dianggap sebagal pendorong
perusahaan dalam melakukan manajemen laba,

Penelitian vang dilakukan oleh Leuz ef @f { 2003) tentang manajemen laba dan proteksi
mvestor pada 3] negara termasuk Indonesia selama tahun 1990-1999, menunjukkan bahwa
tingkat manajemen laba di Indonesia paling tinggi dibandingkan negara ASEAN dan legal
enforcement di Indonesia sangat lemah. Penelitian Dechow ér al /1996) menjelaskan bahwa
biaya modal perusahaan yang melakukan manajemen laba sangat signifikan dibandingkan
dengan sampel kontrol. Penelitian vang dilakukan oleh Salteh er af (2012) pada 81 perusahaan
publik di Iran dengan tahun amatan 2003-2009 menjelaskan bahwa manajemen laba vang
dimkur dengan discretionary accruals model Dechow dan model Karnik  menuliki pengaruh
signifikan terhadap cost of equity capifal dengan hubungan negatif. dan mon discretionary

acernals tidak berpengamb signifikan terhadap cosr of capifal dan menuliki hubungan negatif.

Bk



Penelitian Utami (2005) pada 92 perusahaan manufaktur di BEI menjelaskan balwa
manajemen laba berpengaruh signifikan positif terhadap cosr of equiny capital vang berarti
bahwa makmn tinggi tingkat akrual maka makin tinggi cosr of eguitv capital. Proksi manajemen
laba vang digunakan oleh Utami menggunakan model spesifik akrial yaitu akrual modal kerja
vang telah dikaji oleh Peasnell et al (2000) . McNichol { 2000) serta Dechow dan Skinner
(2000). Proksi manajemen laba dengan akrual modal kerja digunakan karena keromitan dalam
mengestinasi discrerionary accryal,

Motvasi  penelitian ini adalah untuk menginvestigasi pengaruh model manajemen laba
terhadap cosr of equiv capiral pada perusahaan fnowledge based  karena pada perusahaan
knowledge based terdapat jumlah drangibles asser vang besar dan sampai saaf i akuntansi
belum mampu mengidentifikas: dan mengukur infemgible asvers untuk orgamsas: yang berbasis
pengetahuan sehingga manager dapat menggunakan kesempatan m untuk  melakukan
manajemen laba dalam upava untuk meningkatkan kinerja perusahaan.

Pertanvaan vang diajukan dalam penelitian mi adalah  apakah : 1) manajemen laba model
akrual modal kerja berpengarub signifikan terhadap cost of eguity capital,  2) Discretionary
accrials model Dechow berpengaruh signifikan terhadap cost of equity capital, 3) Diseretionary
acernals  model Kasznik berpengarub  signifikan terhadap cost of eguity capital, J)
Nondiscretionary accruals model Dechow berpengaruh signifikan terhadap cost of equiny
capital, 5) Nondiscretionary accruals model Kaszmk berpengaruh signifikan terhadap cost of
equiry cepitel,

Tupan dalam penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh : 1) manajemen laba model akmal
madal kerja terhadap cast of eguity capital, 2) Discretionary acertials model Dechow terhadap

cost of equity capital, 3) Discrettonary acervals model Kasznik techadap cosr of equity capiral,



4) Nondiscretionary accruals model Dechow terhadap cost of equin capital, 5) Nendiscretionary
accrials model Kasznik terhadap cost of equiny capiral
LANDASAN TEORIL KAJIAN EMPIRIS DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Teori Keagenan (Agency Theory), dan Asimetri Informasi

Menurut Brigham dan Houston (2006) agency theory merupakan suatu kondisi dimana para
manajer diberi kekuasaan oleh pemilik perusahaan untk mengambil keputusan yang
menciptakan konflik kepentingan. Menurut Anthony dan Govindarajan (1995) konsep agency
theory mempakan sebuah kontrak antara manajer dengan pemegang saham. Menurut Watts dan
Zimmerman {1986) konfhk kepentingan vang terjadi di antara principal dengan agemr akan
mendorong agent untuk memainkan angka-angka akuntansi dalam laporan kevangan agar
menvajikan laba tertentu sesum dengan kepentingan agerd, dengan cara manajemen laba
Dengan adanya pilihan kebijakan akuntansi oleh manajer maka menwngkinkan manajer untuk
melakukan manipulasi laporan keuvangan.

Asimetrt informasi merupakan kondisi ketidakseimbangan kepemilikan mformasi antara
manajer dan stakelolders. Plhak manajer mempunyan informasi lebih banyak daripada pihak
stakehalders, sehingga manajer menggunakan ketimpangan sumber mmformas) tersebut untuk
mamaksimalkan keuntungan pribadi dalam rangka penilaian kinerja perusahaan.

Teori Akuntansi Positifl { Posithve Acconrnting Theory) dan Teori Sinval (Signaling Theory)

Positive acconmnting theory bertujpan untuk menjelaskan dan memprediksi pilihan manajemen
atas standar akuntansi dengan menganalisis biava dan keuntungan atas fakia pengungkapan
kevangan dalam bubungannya dengan berbagai individu dan alokasi sumber dayva dalam
ekonomi. Teori akuntansi positif menjelaskan fakior —faktor yang mempengaruhi manajemen

dalam menulih prosedur akuntans: yang optimal dengan tujuan tertentu (Scott, 1997),



Signaling Theory menjelaskan bahwa perusahaan memberikan sinyal-sinyal kepada pemakai
laporan kevangan berupa informasi tentang segala sesuatu yvang dilakukan manajemen untuk
merealisazikan kemgman pemalik atan pemegang saham. Sinyal 1o dapat berupa promos: atau
nformasi lain vang berkaitan dengan kinerja baik perusahaan. Pemberian sinyal tersebut
dilakukan oleh manajer untuk mengurangi asimetri informasi. Salah satu cara mengurangi
informasi asumetr: adalah dengan memberikan nformas: laporan keuangan yang dapat dipercaya.,
vang dapat mengurangi ketidakpastian mengenal prospek perusahaan di masa depan (Wolk et
al., 2000). Teon sinval dapat membantu pithak manajer (agenr), penubik (prinsipal). dan pihak
luar lamnya untuk mengurang: asimetr: mformast dengan memberikan informas: laporan
keuangan yang berkualitas.,

Manajemen Laba

Manajemen laba menurut Schipper (1989) adalah * disclosure management in the sense of
purposeful intervention in the extermal reporting process with intent of imtenr of obrain some
private gain”. Dan defiisi tersebut manajemen laba dapat diartikan sebagal intervensi manajer
dalam pengungkapan laporan keuangan yang ditujukan untuk pihak luar perusahaan dengan
motif untuk memperoleh keuntungan pribadi. Menurut Mulford dan Comnuskey (2002:59)
manajemen laba mengandung arti : “Earnings management is the aciive maripulation of
accomning resuits for the purpese of creating an altered of business performeance . Definisi ini
menjelaskan bahwa manajemen laba adalah tindakan manipulasi aktif terhadap laba akuntansi
vang ditujukan untuk menciptakan kinerja bismis perusahaan.

John J Wild er af (2004) mengklasifikasikan manajemen laba ke dalam dua bagian vaitu
cosmeric eamings managensent dan real earnings management.  Pada cosmeric earnings

marggesent, manaper melabukan mampulasi akrual yang tidak berdampak pada cash ffow.



Cara ini dilakukan sebagai akibat dari kebebasan dalam pemilihan aplikasi akuntansi akroal.
Adanya kebebasan i memben kesempatan manajer untuk menyajikan informasi pemsahaan
lebth miormatf dengan cara mempercantik laporan kevangan ( windows dress fimancial
sterresnent). Sedangkan real earnings management, berarti manajer melakukan manajemen laba
vang berdampak pada cash flow Dibandingkan dengan cosmetic earmings management, real
earaings management lebih bermasalah karena merepresentasikan keputusan bisnis vang sering
berdampak pada pengurangan kekavaan pemegang saham.

Model Manajemen Laba

Beberapa model pengukuran manajemen laba dilakukan untuk mengevaluas: adanya prakuk
manajemen laba dengan dasar akrval ( alternarive acernals based model) yang membagi akmoal
mengady dua yarmu discretionary accrials dan mon discretionary accruals. Discretionary accrials
adalah pengakuan akrual laba atau beban vang bebas serta tidak diatur dan merupakan pilihan
kebijakan manajemen. Nondiscretionary accrwals merupakan akneal vang wajar dan tunduk pada
prinsip akuntansi vang berterima umum, bila dilanggar dapat mempengaruhi kualitas laporan
kevangan menjadi tidak wapar.

Berikut i ada beberapa jenis model estimas) dalam menghitung discretionary accrnals : a)
Model Healy (Ifie Healv mode! } yang menggunakan total akmal sebagai proks: discrerionary
aceryal untuk memprediksi manajemen laba dengan membandingkan rata-rata akrual, b) Model
De Angelo (1986) mengasumsikan balwa perbedaan akrual memiliki nilai ekspektasi sama
dengan nol, ¢) Model Jones (1991) m didazan  atas penolakan asumsi bahwa NDA konstan,
diModel modifikasi Jones dirancang untuk mengurangi kecenderungan model jones dalam
mengubkur discrefionary acermal ketika terjadi diskresi dalam pendapatan, e) Model industri

Dechow dan Sloan (1996) menyatakan bahwa ada perbedaan vang mendasar dan melekat di



antara berbagai macam industri sehingga digunakan nilai tengah modal kerja vang digunakan
oleh industri, f) Model Dechow (1995) menunuk pada model modifikasi Jones karena model ini
memulikn kekuatan dalam mendeteks: adanya maanjemen laba.

Biava Modal Ekuitas { Cost of Equity Capitai)

Biava modal ekuitaz mempakan tingkat pengembalian vang diinginkan oleh penvedia dana
baik mvestor fcost of capiral) manpun keeditur fcost of debr ). Biaya modal ekuitas berhubungan
dengan risiko investasi. Biaya modal ekuitas merupakan rare of refirn vang digunakan investor
dalam mendiskontokan dividen yang dapat diterima di masa depan.

Rere of retwrn merupakan biaya oportunitas mvestor ketika melakukan mvestasi Apabala
mvestasi telah dilakukan mvestor, maka investor tersebut harus meninggalkan rerurn yang
ditawarkan pada mvestor lain. Rerwrn vang lulang tersebut menjadi biava oporfuninas karena
melakukan investasi dan biaya tersebut menjadi rate of refurn yang dipersyaratkan oleh investor
{ Keown ef al, 2005).

Penelitian Terdahulu

Penelitian yang dilakukan oleh Thomas dan Zhang (2000 ) pada siudi komparatuf tentang
berbagai metode estimasi akrual yang ditujukan untuk mengetahui model pengukuran
manajemen laba yvang menuliki ungkat akuras: vang tnggr , diperoleh hazil bahwa model Kang
dan Sivarammkhrisnan (1995) merupakan model vang paling baik digunakan untuk mengukur
prediksi manajemen laba, dan posisi berikutnya adalah manajemen laba dengan model Jones.
Penehtian lamn juga dilakukan oleh Peasnell er af (2000) dalam mengup keakuratan model
deteksi manajemen laba dengan menggunakan data cross secrional , diperoleh hasil bahwa ketiga

madel pengukuran manajemen laba vaitu model Jones ( 1991 ), model Jones modifikas: ( Dechow



et al, 1995) dan model baru vang dimmwszkan oleh Peaspell, vaitun margin model  dapat
digunakan untuk mendeteks: manajemen laba.
Pengembangan Hipotesis dan Kerangka Pemikiran

Peneltian i menggunakan vanabel independen manajemen laba dengan model marpn,
model Dechow dan model Kasznik, dan variabel dependen cosr of capiral dengan model olhson
(1995) yang digunakan dalam penelitian Botosan {1997), Botosan dan Plumlee (2002} sehingga
diperoleh kerangka pemikiran seperti dalam gambar 1{lampiran). Hubungan model manajemen
laba terhadap cosr of eguitv capiral dapat juga dipengaruhi mformasi hingkungan di dalam
mdustri manpun kondisi perusahaan yang ditelinn sehingga penulis memasukkan varabel kontrol
berupa ukuran perusaban yang diukur dengan log total asset . Berdasarkan kerangka pemikiran
pada gambar 1{ lamprran), maka peneliiian im mengembangkan 3 lupotesis yam : 1) Hal:
Manajemen laba model akrual modal kerja berpengarub signifikan terhadap cost of equity
capital, 2) Hal: Discretionary accrnal model Dechow berpengarub signifikan terhadap cost of
equity capital, 3) Ha3 : Discretionary accrwal model Kasznk berpengaruh sigmifikan terhadap
cost af equity capiral, 4y Had © Non discretionary acerual mode]l Dechow berpengarub signifikan
terhadap cost af equity capital, 5) Ha5: Non Discretionary acernal model Kasznik berpengarnih
sigmiikan terhadap cosr of equiry capiral
METODE PENELITIAN
Populasi dan sampel penelitian

Populasi pada penelitian i adalah perusahaan vang mtensif krowledge hase seperti ndustn
jasa transportasi dan konunikasi . industri kimia, elektronik, teknologi infomasi. asuransi, dan
perbankan vang terdaftar di BEI pada tabun 2009-2011 serta telah memben laporan keuangan

auditan. Penelitian menggunakan data sekunder berupa laporan kevangan perusabaan drowledge



base yang terdaftar di fadomesia Capital Market Divectory (ICMD) pada tabun 2009-2011.
Penentuan sampel dalam penelitian ini dilakukan secara purposive sampling vaitu pengambilan
sampel dengan kriteria tertentu.
Operasionalisasi variabel

Varabel independen dalam penelitian ini adalah manajemen laba model akrual modal kerja,
Discretionary accrnial model Dechow, Discretionary accrial model Kasznik, Non discretionary
acernal model Dechow, dan Non discreriomary acorval model Kasznik, Variabel dependen
dalam penelitian i adalah cosr of equity capital model Olhson, sedangkan vanabel kontrol
dalam peneman m adalah menggunakan ukuran perusahaan vang dmbkur dengan log total asset.
Adapun definisi operasional variabel dijelaskan sebagai berikut :

1. Manmemen laba model akrual modal kerja dihnung dengan mmus @ Manajemen laba |

ML) = Akrual Modal Kerja (1) / Penjualan periode (t). Akrual modal kerja dihitung

dengan ramus ;. Akrual Modal kerja = AAktiva Lancar - AHutang Lancar - A Kas

Lev ]

Discretiongry accraal mode] Dechow dilutung dengan rumus (DAC, =Td, /4, - NDAC,
(DAC, =Discretionary accerial perusaban I talun 0 T4 =Toral accrial perusahan I tabun
t, s i=Total asset perusahan [ tahun t-1, NDAC, =Non discretionary acerual perusahan |
talnm ). Unmk menghiung roval acorwal dan non discretionary accrual model Dechow
digunakan mmus: T4, M, p=apflid; o e (TAREV;  -AREC, , +AINV ; WA, 1.1+ a3(PPE,,
il ing ) Ty

NDAC;; =r(lid; 4o [fAREVY, ;- AREC ; +AINTV;  Jid; 1+ aafPPE; /i p1 )+ € 44
Keterangan : AREV, ;= Perubahan pendapatan perusahan [ pada tahun t dibagi dengan

total asset perusahan [ pada talun t-1, AREC, = Perubahan pmtang bersih perusahaan [



pada talmun t dibagi dengan total asset perusahan I pada tabhun t- 1, AINF,, = Perubahan
persediaan perusahaan [ pada tahun t dibagi dengan total asset perusahan | pada talun t-
1, PPE,; = Praperty, plant aond Equipment untuk perusahaan [ pada tahun t dibagi dengan
total asset perusahan [ pada talun t- 1)

. Discrerionary acorned model Kaszmk dihitung dengan mengurangkan total akmal
perusahaan I pada tahun j yang dibag: total aktiva perusabaan pada tabun | dengan ron
discrerionary accrual perusahan I pada talun § atau dengan mumws @ T4, A | = ag,
(1/dg*aze (b REV-AREC, + AINV o] /A + @3 (PPE, /AJ+ @i (ACF Oy 1) iditg
NDAC; . = ayy (1A )% [A REV, ;- AREC; . + AINV; , ] idjl+ ez . (PPE; g/ 4 % @iy
(ACFO, 4 /4,

DAC,; =TAC,;/d,;-NDAC,; ( Keterangan: ACFO;..;= perubahan arus kas operasi
untuk perusahaan I tabun t dibagi total asset perasahaan I pada tabunt-1)

. Nem discretionary acormal model Dechow dihitung dengan remus sebagai berikut :
NDAC ¢ was ( 1A j pa ) *az 1A REV,; - AREC, .+ AINV; 1) A g tf * asfPPE; 1/ Aisi)

. Non discrerionary acerial model Kaszmk dimumuskan sebagan berikout :

NDAC =g { 1/ ) ¥ 0ze [AREV, -AREC  + ANV J/ A+ a3 dPPE; ) Ay e (ACF O A
Keterangan : ACFO, o) = perubahan arus kas operasi untuk perusahaan I tabun 1 dibage
total asset perusahaan I pada talmnt-1, NDAC= Non discretionary perusabaan I pada
tahun t)

Cast of equity capital dalam penelitian i1 menggunakan tmgkat diskonto vang dipakas
oleh investor untuk menilaitunaikan futvre cash flow dengan model Olhson seperti

dirumuskan sebagai berikut 1 P,=y,+ EL_ {1+r) "E {x 1o ={(r)¥pru
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Keterangan: Pt = harga saham pada periode t, vt = nilai bulku per lembar saham periode
t. xt = laba per lembar saham. r = ekspektasi biaya modal ekuitas.
7. Vanabel kontrol vang digunakan dalam penelitian adalah ukuran perusahaan vang dimkur
dengan log total asset.
AMetode Analisis data
Model regresi yang digunakan dalam penelitian imi  terdiri dari 5 model regresi yang

menggunakan analisis regresi berganda yaitu ;

Model Regresi [ sr=ay ML +@BIEE +8 1 aiiininsniiimimisiimmmes s 1)
Model Regresi I : r=a:tu:DAC (Dechow+au SIZE + €1 v vvssssscssmrsssssssssrnnsnns 21
Model Regresi IIT  : r=ay+o:sDAC ( Kasznik ) + @5 SIZE + £3 _.oovicnvcimrcnssimmiessisssssseersssi (3)
Maodel Regresi IV r o=a; +ay NDAC [ Dechow) + SLZE + B fcscaimmissssssmmiminasssssisd )

Model Regresi V. @ r =as + oy NDAC ( Kasznik )} + a1 SIZE +€ 5 coovceveviisvvcesinsinnsanen [ 3
(Keterangan: r=Cost of equitv capital, ML=Manajemen Laba, SIZE=Ukuran perusahaan,
DAC=Discretionary acerial, NDAC=Nondiscretionary accrunl, aps= Konstanta, oy g~ Kefisien
variabel independen. g1.5= residual ferm)

Sebelum melakukan uji regresi. data vang terkumpul dianalisis terlebih dabuln dengan
melakukan up asumsi klasik. Up asums: klasik yang digunakan pada penelitian i adalah
normalitas, autokorelas), multikolinieritas, dan heteroskedastisitas, Up-t dilakvukan untuk
menguji koelfisien regres: secara parsial, vaitu untuk mengup pengaruh sigmfikans: dan suatu
variabel independen terhadap variabel dependen jika variabel independen yang lain dianggap

konstan. U t dilakukan untuk menguji hipotesis 1-5 dengan tingkat signifikasi 95%.
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HASIL PENELITIAN
Statistik deskriptif

Sampe] perusahaan yang diperoleh berdasarkan purposive sampling berjumlah 68 perusahaan
krnowledge based yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2009 sampai talun 2011,
Dari Tabel 1 (lampiran) dapat dijelaskan bahwa bahwa nilai rata —rata manajemen laba dengan
model akrual modal kerja sebesar 0,120, sedangkan rata rata ukuran perusahaan (size/ dan cosr
af equry capital menunjukkan angka masing-masing sebesar 12,51 dan 0,182. Dari Tabel |
dapat dijelaskan bahwa nilai rata —rata mendiscresionary accrual (NDAC), discretionary accrual
(DAC) dengan model Dechow menunjukkan angka sebesar -10.143.442 dan 10.143.442. Pada
Tabel | mlai rata-rata nondiscrettonary accrual (NDAC) dan discretionary acernal (DAC)
dengan model Kaszmk menunukkan angka sebesar 0,00589 dan 0,00368.

Pengujian Hipotesis

Alat analisis vang digunakan untuk mengestimasi persamaan dalam penelitian ini adalah alat
analisis regresi berganda dengan Up-t dengan tingkat signifikansi 95%. Pada pepelitian mi
semua wji asumsi klasik telah dilakukan dan diperoleh hasil bahwa model penelitian telah
terbebas dari multikolineritas, autokorelas: , heteroskedastisitas, dan data pormal.

Pada Tabel 2 (lampiran) diperoleh hasil baliwa manajemen laba dengan model akrual modal
kerga tidak berpengarub dignifikan terhadap cosr of equity capiral (Hal ditolak) dengan nilai
signifikansi sebesar 0,781. Pada pengujian hipotesis 2 discrefionary  acrruals model Dechow
berpengaruh signifikan terhadap cosr of equity capital diperoleh tingkat sigmifikan sebesar 0,456
(pada Tabel 2) yang berarti Ha2 ditolak.

Pada pengupan hipotesis 3 discretionary acrruals model Kasznik berpengaruh sigmifikan

terhadap cost of equiny capiral diperoleh tingkat signifikan sebesar 0,722 (pada Tabel 2) yang



berarti Ha3 ditolak. Pada pengujian hipotesis 4 mon discretionary  acrruals mode]l Dechow
berpengaruh signifikan terhadap cost of equity capital diperoleh tingkat signifikan sebesar 0,456
{pada Tabel 2) yang berarti Had dnolak. Pada pengujian hipotesis 5 won discrefionary acrrials
model Kasznik berpengarub signifikan terhadap cost of equity capital diperoleh tingkat
signifikan sebesar 0,877 (pada Tabel 2) vang berarti Ha5 ditolak.

PEMBAHASAN

Pada tabel 2 (lampiran) diperoleh hasil babwa manajemen laba dengan mode]l akral modal
kerpa tidak berpengaruh signifikan terhadap cost of equinv capital (Hal ditolak). Hal m
dikarenakan Bursa Efek Indonesia merupakan pasar modal yang belum cukup efisien, sehingga
masih terjadi asimetri informasi yang cukup besar antara pihak manajer dengan pihak pemegang
saham Asimetr: mformas: m mengakibatkan pihak investor belum mampu merespon setmp
informas: vang berkatan dengan perusahaan secara cepat dan cermat ketika manajer melakukan
manajemen laba.

Pada lupotesis discretionary acrruals model Dechow berpengaruh sigmfikan terhadap cost of
eguity capited diolak (Ha2 ditolak). Hasil peneliian ou menpelaskan babwa mvestor tsdak
merespon  Kesenjangan informas: yang terjadi di pasar modal sehingga investor tetap
mengharapkan gain yang tnggs padabal kondisi perusahaan berbeda dengan apa vang
dilaporkan dalam laporan kevangan vang dipublikasikan perusahaan. Pada hipotesis
discrefionary acrriials model Kasznik berpengaruh signifikan terhadap cost of equity capital
ditolak (Ha3 ditolak). Hasil penelitian mi menpelaskan bahwa pada kinerja perusahaan vang
kurang baik seharusnya terjadi pemurunan harga saham. dan investor menilal cost af equity
capital lebih rendah . namun di BEI terjadi kondisi yang berbeda di mana terjadi kenaitkan harga

saham perusahaan pada periode pengamatan.
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Pada hipotesis non discretionary  acrrials model Dechow berpengaruh signifikan terhadap
cost of equity capital ditolak ( Ha4 ditolak). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa manajer
perusahaan merespon kinerja perusahaan yang mengalami penurunan dengan melakukan
manajemen laba yang meningkatkan laba perusahaan sehingga investor menganggap kinerja
perusahaan mengalami kepaikan vang dicerminkan dengan kenaikan harga saham di pasar
modal. Pada pengujian hipotesis non discretionary  acrruals model Kasznik berpengaruh
signifikan terhadap cosr of eguin' capiral ditolak (Ha3 ditolak). Hasil penelitian ini menjelaskan
bahwa adanya standar akuntansi, organisasi. dan faktor eksternal lainnya dapat membatasi
manajer melakukan manajemen laba dalam menlih kebyakan mon discretionary acrrials untuk
memanipulasi cost of capiral dan kinerja perusahaan.

Penelitian im memberikan implikasi bahwa pada perusahaan browledege based vang diaman
manajer perusahaan cenderung melakukan manajemen laba yang berkebalikan dengan kondisi
perusahaan vang cenderung mengalam penurunan pendapatan pada tahun vang diamati. Manajer
dapat melakukan manajemen laba dikarenakan masih terdapat kesempatan bagi manajer untuk
melakukan pemulihan dalam metode akuntans: vang digunakan perusahaan daam menyajikan
laporan keuangan. Bagi pthak yang mengambil keputusan investas: yau mvestor dibarapkan
dengan cernat dapat mengamati setiap informasi yang berkaitan dengan kinerja perusahaan serta
kondizsi dan aturan-aturan akuntansi serta standar vang berkaitan dengan kebijakan pemilihan
metode akuntansi vang digunakan perusahaan.

PENUTUP
Resimpulan
Hasil dar1 penelitian in1 disimpulkan bahwa : |) manajemen laba dengan model akmal modal

kerpa tidak berpengaruh dignifikan terhadap cost of eguity capltal (2} discretionary  acrrials
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model Dechow tidak berpengaruh signifikan terhadap cosr of equiny capitall 3) discretionary
acrrrals model Kasznik tidak berpengarub signifikan terhadap cosr of equity capital, 4) non
discrerionary acrrwals model Dechow tidak berpengaruh sigmifikan terhadap cast of eguine
capital, 5) non discretionary acrruals model Kasznik tidak berpengarub signifikan terhadap cosr
of equiny capital,
Rekomendasi

Penelitian ini menggumakan model manajemen laba  dengan model akrual modal kerja,
Dechow dan Kasznik serta cost of equity capital model ohlson ., diharapkan pada penelitian
selanuinya digunakan model manajemen laba vang lan sepertt model Healy, model Jones serta
pengukuran cost of capital dengan model Capital Asser Pricing Models. Pada penelitian
selanuinya dibarapkan perlunya penambahan jumlah sampel dengan mdusin yvang berbeda

dengan waktu pengamatan yang diperiuas.
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Lampiran

Manajemen laba Hal
(model marjin )

Discretionary accruals | Ha2
miodlel Decliew |

Discretionary accruals Cost of Equity Capital
model Kasznik

Non Discrefionary
agecrmals model Declow

Non Discretionary
dgecriils modael Kaszndk

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran Penelitian

Tabel 1

Statistik Deskriptif Periode Pengamatan 2009-2011

Deskripsi Variabel | Rata-rata Model | Rata-rata Rata-rata
Akrual Maodal Model Dechow | Model Kasmik
kerja

Manajemen laba 0, 120049941 667

BDAC 101434422 DASE9325

DACC 101434422 000368324

Size -12.50992269426 | -12.5009227 -12,5099227

Cost of Equity 0 18200356 0. 18200356 018200356

Capital

Sumber : hasil Pengolahan spss
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Tabel 2

Hasil Pengujian Hipotesis (t-test)

Variabel Koefisien Sig Model Manajemen Laba
Consiam #8.730 .0 Maodel Akiaal Modal Kevja
Min Laba = 0015 0.781 { Model Regresi 1)

Size 0,683 i, (Wi

Constam 1.830 .00 Model Dechow

Dac - 000000003596 | 0 4%6 { Model Regresi IT )
Kire {0,690 .00

Constam B5.742 000 Model Kasznik

DAC =(L0T79 0.722 { Model Regresi 111 )
Size .684 11, (W

Constam #.850 i1, CR3EE Muodel Dechow

WDAC (L ED0R0D000359G | 0,456 { Model Regresi 1V)
SlFe 0,690 [N

Consiam £.726 0.0 Model Kasznik

WNDhaAC {1,357 0.877 { Model Begresi V)

Size 633 [T

Sumber : hasil Pengolahan spss
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