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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti @mpmengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi perataan laba damperoleh bukti empiris
mengenai perbedaaeturn dan risiko antara perusahaan perata laba dan bukan
perata laba. Faktor-faktor yang mempengaruhi panataba yang di uji dalam
penelitian ini adalah ukuran perusahaaet profit margin, operating profit
margin, return on investmedanwinner/ losser stocksedangkan variabetturn
dan risiko digunakan untuk melihat perbedestnrn dan risiko antara perusahaan
perata laba dan bukan perata laba.

Data pada penelitian ini terdiri dari 8 perusahgang terdaftardi
Jakarta Islamic Indexyeriode 2002-2006. Sampel diseleksi dengan meradggumn
metode purposive judgement samplinglasifikasi indeks Eckel menggunakan
tiga jenis laba sebagai sasaran perataan labai ki operasi, laba sebelum
pajak, dan laba bersih setelah pajak. Metode y#makdi adalah Regresi Logit
yang digunakan untuk mengidentifikasi faktor-faktgang mempengaruhi
perataan laba, sedangkan lajlependent Sample t-Taligunakan untuk menguiji
perbedaameturn dan risiko antara perusahaan yang melakukan perégha dan
perusahaan yang tidak melakukan perataan laba.

Hasil dari penelitian ini adalah bahwa ukuranupahaannet profit
margin dan winner/losser stockgidak mempengaruhi praktik perataan laba,
sedangkaroperating profit marginpositif signifikan dan return on investment
berpengaruh negatif signifikan terhadap praktikapsan laba. Tidak terdapat
perbedaanreturn antara perusahaan yang melakukan perataan labaardeng
perusahaan yang tidak melakukan perataan labatetapi ada perbedaan risiko
antara perusahaan yang melakukan perataan labardgagg tidak melakukan
perataan laba.

Kata Kunci : Perataan LabReturn Risiko.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Laporan keuangan merupakan sarana yang digunakamnk un
mempertanggungjawabkan apa yang dilakukan oleh jevastas sumber daya
pemilik. Salah satu parameter yang digunakan umhéngukur kinerja
manajemen adalah lab&tatement of Financial Accounting Consept (SFAC)
Nomor 1 dalam Prasetyo menyatakan bahwa:
“informasi laba pada umumnya merupakan perhatiamatdalam menaksir
kinerja atau pertanggungjawaban manajemen danniafrlaba membantu

pemilik atau pihak lain melakukan penaksiran a@singspowerperusahaan
di masa yang akan datarfy.”

Laporan keuangan disusun oleh pihak manajemen. Kdedna itu,
manajer mempunyai ruang untuk melakukan berbadarnatif tindakan
untuk mengubah kebijakan akuntansi sesuai dengaenkegan perusahaan
dan memberikan fleksibilitas bagi manajemen untwamlih salah satu dari
beberapa kebijakan akuntansi tersebut. Kondisiahiniyang mendorong
manajer untuk secara oportunistik memilih kebijalkdantansi yang sesuai
dengan kepentingannya. Secara disadari atau tidak, tersebut telah
mendorong para manajer untuk melakukan manajemén (aarnings

management)atau bahkan terdorong untuk melakukan manipulaba |

'Belkaoui, Accounting Theory (Teori Akuntandidisi ketiga (Jakarta: Salemba Empat,
2000) him. 156.

’Prasetyo dkk., “Praktik Perataan Laba dan Kinerja Saham dPeais Publik di
Indonesia,”Jurnal Akuntansi dan Auditing Indonesio. 2, Vol. 6 (Desember 2002) him. 45.



(earnings manipulationj Perataan laba merupakan salah satu cara yang
digunakan manajer untuk melakukan manipulasi data.

Earnings smoothing hypothesetau income smoothing hypothesis
merupakan salah satu cara yang dapat digunakak omgnjelaskan konsep
tentang manajemen laB&arnings smoothing hypothesiserupakan campur
tangan manajemen terhadap laba melalui perilakg ya@nyimpang dengan
cara melakukan manipulasi laba untuk mengurangtuihsi di sekitar tingkat
yang dipertimbangkan normal bagi perusahaafindakan manajemen
melakukan perataan laba umumnya didasarkan athadaralasan baik untuk
memuaskan kepentingan pemilik perusahaan maupwk itméngutamakan
kepentingannya sendfti.

Isu perataan labancome smoothingelah banyak didiskusikan dalam
literatur akuntansi untuk beberapa dekade. WhitendaMurdayanti dan
Suharlan melaporkan bahwa terdapat probabilitasispaan melakukan
perataan laba dengan tingkat signifikansi 0,025rn&a dkk., dalam

Murdayanti dan Suharlan telah memberikan bukti Ehperusahaan

* Murdayanti dan Suharlan, “Fenomena Perataan Laba (Inconmotfing) Pada

Perusahaan Manufaktur di BEJ dan Faktor-faktor yang péagaruhinya,”Jurnal Universitas
ParamadinaNo. 1, Vol. 05 (Maret 2007) him. 34.

“Asih dan Gudono, “Hubungan Tindakan Perataan Laba dengaksiReasar atas
Pengumuman Informasi Laba Perusahaan yang Terdaftar da Hifek Jakarta,Jurnal Riset
Akuntansi IndonesjaNo. 1, Vol. 3 (Januari 2000) him. 36.

® Masodah, “Praktik Perataan Laba Sektor Industri Péwdra dan Lembaga Keuangan
Lainnya dan Faktor yang MempengaruhinyBrbceeding PESAT (Psikologi, Ekonomi, Sastra,
Arsitek dan Sipil\Vol. 2 (Agustus 2007) him. 16.

® Juniarti dan Corolina, “Analisis Faktor-faktor yang Berpmmdy Terhadap Perataan
Laba (Income Smoothing) pada Perusahaan-perusahaan Go P{itivérsitas Kristen Petra)
http://www.petra.ac.id/-puslit/journals/dir.phpkses 27 Mei 2008, him. 149.




melakukan perataan laba melalui manipulasi atas-iem pos luar biasa
(extra ordinary items)Ashari dkk., dalam Suwito dan Herawaty melaporkan
bahwa terdapat indikasi tindakan perataan labalalaa operasi merupakan
sasaran umum yang digunakan untuk melakukan perétha serta tindakan
perataan laba cenderung dilakukan oleh perusahaag probabilitasnya
rendah dan perusahaan dalam industri yang befisiko.

Perataan laba dalam laporan keuangan merupakarahglbiasa dan
dianggap masuk akal. Praktik perataan laba didowlah berbagai faktor.
Faktor pendorong tersebut dapat dibedakan at&srflknsekuensi ekonomi
dari pilihan akuntansi dan faktor-faktor laba. Felfaktor konsekuensi dari
pilihan akuntansi merupakan kondisi yang dipengarleh angka-angka
akuntansi, sehingga perubahan akuntansi yang meyapén angka-angka
akuntansi akan mempengaruhi kondisi itu. Sedandidtor-faktor laba
adalah pengaruh dari angka-angka laba periodik gangan sendirinya juga
mendorong perilaku perataan laba. Perataan lab& a#tan terjadi apabila
laba yang dihasilkan sesuai dengan laba yang gikand

Tindakan perataan laba merupakan suatu fenomerg yaom dan
banyak dijumpai diberbagai perusahaan dalam malyamnegeri. Namun

demikian, apabila tindakan perataan laba ini dikakudengan sengaja dan

" Suwito dan Herawaty, “Analisis Pengaruh KarakteristikuBghaan Terhadap Tindakan

Perataan Laba yang Dilakukan oleh Perusahaan yang TerdafEJ,” Simposium Nasional
Akuntansi VIlI(Solo: September 2005) him. 137.

8 Frinta Pratamasari, “Analisis Faktor-faktor yang Menysenhi Perataan Laba (Income

Smoothing) pada Perusahaan Manufaktur dan Keuangan yang Tredil&tasa Efek Jakarta,”
http://www.jurnalskripsi.com/htmakses 27 Mei 2008, him. 3.




dibuat-buat, maka dapat menyebabkan pengungkapba Yang tidak
memadai atau bahkan tergolong menyesatkan. Sedldbatnya, investor dan
pemegang saham tidak akan memperoleh informasi gimgt dan memadai
mengenai laba yang sesungguhnya, yang digunakak mréngevaluasi hasil
dan risiko sesungguhnya dari portofolio mer&ka.

Perusahaan akan mampu mengendaligacess returnyang terjadi
ketika laba diumumkan apabila perusahaan melakydeaaataan laba. Jika
informasi laba yang diumumkan merupalgood newsbagi investor, maka
harga saham akan meningkat dan membemaess returryang besar bagi
investor sehingga hal tersebut menarik perhatiavesitor lain untuk
berinvestasi di perusahaan tersebut. Jika inforados tersebut merupakan
bad newsmaka harga saham akan turun dan menyebabkartanveslepas
atau menarik investasinya dari perusahaan mekharan laba rugi. Dengan
menampilkan laba yang relatif stabil diharapkanadapeningkatkan persepsi
pihak eksternal mengenai kinerja manajemen peraseteesebut’

Berangkat dari fenomena di atas, maka tujuan d@aelitian ini adalah
untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruliugehaan melakukan
perataan laba. Penelitian ini ingin menguji apataltior net profit margin,
operating profit margin, return on investmedan winner/ losser stocks
berpengaruh terhadap perataan laba dan bagaimdaanka dengan kinerja

saham. Dan menggunakan ukuran perusahaan sebeagheVéontrol. Alasan

o Murdayanti dan Suharlan, “Fenomena Perataan Laba,” him. 34.

pid., him. 35.



peneliti hanya menggunakan variab®#t profit margin, operating profit
margin, return on investmerdan winner/ losser stock sebagai variabel
independen adalah karena dilihat dari penelitiadateulu keempat variabel
tersebut memberikan pengaruh yang besar terhadatage laba. Penelitian
ini sebenarnya merupakan replikasi dari peneli8amo dan Baridwan yang
menyatakan bahwa faktor-faktor besaran perusahaan,profit margin
kelompok usaha dawinner/losser stoclsecara signifikan tidak berpengaruh
terhadap perataan laba dan tidak terdapat perbedaan dan risiko antara
perusahaan perata laba dengan perusahaan bukaa fara® Hal yang
membedakan adalah penelitian ini hanya mengaitkga variabel yang
meliputi ukuran perusahaanet profit margin, operating profit margidan
menambahkan satu variabel yaitaturn on investmentAlasan peneliti
menggunakan ukuran perusahaan sebagai variabebk&atena variabel ini
diduga dapat memberikan hasil yang baik dalam mamghbesar kecilnya
perusahaan. Dipilihnydakarta Islamic Indexsebagai obyek penelitian adalah
peneliti ingin menguji apakah perusahaan-perusalyaagy terdaftar di Jll
melakukan perataan laba. Atas dasar itulah penmengambil judul
“PRAKTIK PERATAAN LABA DAN KINERJA SAHAM PERUSAHAAN
PUBLIK DI INDONESIA (Studi Kasus Pada Perusahaangyderdaftar di

Jakarta Islamic Index’

! salno dan Baridwan, “Analisis Perataan Laba (Income Stmay)t Faktor-faktor yang
Mempengaruhi dan Kaitannya dengan Kinerja Saham Perusahaak ¢tulsidonesia,”JJurnal
Riset Akuntansi Indonesiflo. 1, Vol. 3 (Januari 2000) him. 32.



B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang permasalahan yangdelahikan di atas,
maka permasalahan dalam penelitian ini dapat diskarusebagai berikut:

1. Apakahnet profit margirmempengaruhi perataan laba?

2. Apakahoperating profit margirmnempengaruhi perataan laba?

3. Apakah winner/losser stocksiempengaruhi perataan laba?

4. Apakahreturn on investmenhempengaruhi perataan laba?

5. Apakah ada perbedaaeturn antara perusahaan yang melakukan praktik
perataan laba perata laba dengan perusahaan glakgrtelakukan praktik
perataan laba?

6. Apakah ada perbedaan risiko antara perusahaanmatakukan praktik
perataan laba dengan perusahaan yang tidak melakukétik perataan

laba?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan masalah di atas maka tujuan dari pienehi adalah:
1. Untuk menjelaskan pengaruaket profit marginternadap perataan laba.
2. Untuk menjelaskan pengaruwperating profit marginterhadap perataan
laba.
3. Untuk menjelaskan pengarwhinner/losser stockerhadap perataan laba.

4. Untuk menjelaskan pengaruaéturn on investmertierhadap perataan laba.



5. Untuk menjelaskan apakah ada perbedatumrn antara perusahaan yang
melakukan perataan laba dengan perusahaan yank tdakukan
perataan laba.

6. Untuk menjelaskan apakah ada perbedaan risikoaapenusahaan yang
melakukan perataan laba dengan perusahaan yank tdakukan

perataan laba.

D. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi pihakakihyang
berkepentingan, diantaranya:

1. Penelitian ini diharapkan mampu memberikan masuiaag perusahaan-
perusahaan manufaktur untuk memperhatikan tingkantingan yang
konsisten dari tahun ke tahun dengan melakukantiprakrataan laba
supaya para investor tertarik untuk menanamkan mgaa

2. Memberikan tambahan ilmu pengetahuan yang reallstigi peneliti
dengan melihat keadaan yang sebenarnya terjadiingseh dapat
memperluas wawasan penulis dalam mengimplementasikau yang
pernah diperoleh di bangku kuliah.

3. Bagi ilmu pengetahuan, hasil penelitian ini dapanambah khasanah

pustaka dan dapat dijadikan tambahan acuan unh'ipan selanjutnya.



E. Telaah Pustaka

Penelitian secara empiris mengenai perataan lakeh tbanyak
dilakukan sebelumnya. Salno dan Baridwan meneétitdr-faktor yang
mempengaruhi perataan laba dan kaitannya dengarj&kisaham perusahaan
publik di Indonesia. Hasil dari penelitian ini mejukkan bahwa faktor-faktor
besaran perusahaamet profit margin kelompok usaha dawinner/ losser
stock secara signifikan tidak berpengaruh terhadap aemmnataba. Tidak
terdapat perbedaareturn dan risiko antara perusahaan perata laba dengan
perusahaan bukan perata laba.

Jin dan Machfoedz meneliti faktor-faktor yang mengseuhi praktik
perataan laba pada perusahaan yang terdafiurda Efek Jakartavariabel
independen yang digunakan dalam penelitian ini addalkuran perusahan,
profitabilitas perusahaan, sektor industri dgerating leveragegerusahaan.
Hasil yang diperoleh dari penelitian ini hanggerating leverageyang
merupakan salah satu faktor pendorong terjadingktigrperataan lab¥.

Yusuf dan Soraya melakukan penelitian mengenabféiktor yang
mempengaruhi praktik perataan laba pada perusasag dan non asing di
Indonesia dengan menggunakan sampel sebanyak 3felsaian periode
waktu pengamatan mulai dari Januari 1998 sampae8dyer 2001. Variabel

yang digunakan adalah ukuran perusahaan, profitebil perusahaan,

2 1bid., him. 32.

133in dan Machfoedz, “Faktor-faktor yang Mempengaruhi Pendtaba pada Perusahaan
yang Terdaftar di Bursa Efek Jakartajurnal Riset Akuntansi IndonegsiaNo. 8, Vol. 22, him.
1181.



operating leverage dan status perusahaan. Hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa perusahaan non asing lebih bamgdkukan perataan
laba dibandingkan perusahaan asthg.

Penelitian yang dilakukan limainir (1993) dan Zuhr(1996) yang
dikutip oleh Prasetyo (1997) menemukan bukti babas beberapa variabel
yang di uji yang terdiri dari dua kelompok besaitly faktor-faktor laba dan
faktor konsekuensi ekonomi menemukan bahwa teradpraktik perataan
laba pada perusahaan publik di Indonesia didorolely dvarga saham,
perbedaan laba normal dengan laba aktual dan pgngarubahan kebijakan
akuntansi terhadap laba. Zuhroh yang dikutip oleh Prasetyo (1997)
menemukan bukti bahwa dari ketiga variabel yangyjdihanya operating
leverageyang mempengaruhi perataan laba di Indonesia.

Ashari dkk., dalam penelitiannya di Singapura memcan adanya
praktik perataan laba pada perusahaan yang terddift§ingapore Stock
Exchange Penelitian tersebut melihat empat faktor yang pwmgaruhi
praktik perataan laba. Adapun faktor-faktor terselbadalah ukuran
perusahaan, profitabilitas, jenis industri dan owralisasi kepemilikan.
Dengan pengujianunivariate (t-test dan chi square)erta multivariate

(analisis logit) pada 153 perusahaan yang terdaftaBulisa Efek Singapura

Yyusuf dan Soraya, “Faktor-faktor yang Mempengaruhi PraRerataan Laba pada
Perusahaan Asing dan Non Asing di Indoneslarhal Akuntansi dan Auditing Indonesiso. 1,
Vol. 8 (Juni 2004) him. 123.

“Prasetyo dkk., “Praktik Perataan Laba dan Kinerja Sgham. 51-52.
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Hasil yang diperoleh dari penelitian ini adalahysafaktor ukuran perusahaan
saja yang berpengaruh terhadap perataan”faba.

Annie dkk., meneliti tentang pengaruihcome smoothingdengan
variabel laba operasi dan laba setelah pajak tefhaidiko saham emiten
dengan menggunakan sampel sebanyak 173 sampehtden periode 1999-
2002. Hasil penelitian menemukan bahwa baik peasalyang melakukan
income smoothingnaupun yang tidak melakukamcome smoothinterhadap
laba operasi dan laba setelah pajak tidak menplgaruh terhadap risiko
saham dan tidak ada perbedaan yang signifikanamisiko saham emiten
yang melakukanincome smoothingdan yang tidak melakukaincome
smoothing"’

Asih dan Gudono meneliti mengenai faktor-faktor gyadapat
dikaitkan dengan terjadinya praktik perataan labagdn mengambil sampel
perusahaan publik yang terdaftar di BEJ. Ketigdabel yang diuji adalah
ukuran perusahaan, profitabilitas perusahaan dgerating leverage
perusahaan. Hasil yang diperoleh dari penelitiain menunjukkan hanya
operating leverageperusahaan saja yang memiliki pengaruh pada grakti

perataan laba yang dilakukan perusahaan publikdtinesid®

®Ashari dkk., “Factors Affecting Income Smoothing Among téés Companies in

Singapore,’Accounting Business Researdlo. 96, Vol. 24 (1994), him. 296-300

YAnnie dkk., “Studi Pengaruh Income Smoothing Terhadap Risiko Sahiumnal

Informasj No. 2, Vol. 4 (November 2005) him. 137-138.

8asih dan Gudono, “Studi Empiris Tentang Hubungan Tindakan Rerataba dengan

Reaksi Pasar atas Pengumuman Informasi Laba Perusahaafeydafgar di Bursa Efek Jakarta,”
Jurnal Riset Akuntansi Indonesio. 1, Vol. 3 (Januari 2000) him. 51.
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Jatiningrum  menganalisis atau menguji faktor-faktoyang
berhubungan dengan timbulnya perataan penghasd@esinbatau laba pada
perusahaan yang terdaftarBlirsa Efek JakartaTiga faktor yang di uji dalam
penelitian ini adalah ukuran perusahaan, profitakildan sektor industri.
Hasil yang diperoleh dari penelitian ini menunjukkaahwa praktik perataan
penghasilan bersih atau laba juga dipraktikkan bkdterapa perusahaan yang
terdaftar diBursa Efek JakartaDari analisamultivariate ditunjukkan bukti
bahwa hanya variabel profitabilitas yang merupakKaktor pendorong
dilakukannya praktik perataan laba. Hasil ini ketesh dengan penelitian yang
dilakukan oleh Ashari dkk, namun berlawanan dergsil penelitian Jin dan

Machfoedz®

F. Kerangka Teoritik

Topik mengenai perataan laacome smoothingterkait erat dengan
konsep manajemen lah@arnings managementKonsep manajemen laba
menggunakan pendekatan teori keagefsmency theoryyang menyatakan
bahwa praktik manajemen laba dipengaruhi oleh Kok#pentingan antara
manajemenagent) dan pemilik(principal) yang timbul ketika setiap pihak
berusaha untuk mencapai atau mempertahankan tifkgkaakmuran yang

dikehendakiny&® Seiring dengan digunakannya teori tersebut, tujdan

9Jatiningrum, “Analisis Faktor-faktor yang Berpengaruh Terh&®eqmtaan Penghasilan
Bersih/Laba Pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa EfafaJakurnal Bisnis dan Akuntansi
No. 2, Vol. 2 (Agustus 2000) him. 154.

2% Salno dan Baridwan, “Analisis Perataan Laba,” him. 18-19
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penelitian ini adalah untuk mengetahui faktor-faktapa saja yang
berpengaruh terhadap perataan laba. Ada beberktpa yang mempengaruhi
perusahaan dalam melakukan perataan laba, diaydaadalah:

1. Ukuran Perusahaan (SIZE)

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini diukur dengda-rata
nilai pasar saham selama lima tahun. Nilai pasharsamerupakan nilai
pasar aktiva perusahaan yang merefleksgtaareholder's wealthDalam
konteks teori keagenan, ketika pemilik menghendaidaksimalisasi
shareholder’s wealthmaka manajemen akan berusaha memaksimalkan
nilai pasar sahant.Praktik perataan laba dianggap sebagai tindakag ya
rasional karena manajer akan bertindak untuk meimaksan
kepentingannya sesuai dengan nilai perusahaan.indahenyebabkan
dengan semakin besar ukuran perusahaan, makakppataan laba
cenderung akan dilakukan oleh pihak manajemen.

2. Net Profit Margin(NPM)

Net profit marginmerupakan rasio yang menunjukkan kemampuan
manajemen dalam menciptakan labanya. NPM diduga paegaruhi
perataan laba karena secara logis margin ini teldkagsung dengan objek
perataan laba. Pemiliharet profit marginsebagai salah satu faktor yang

mempengaruhi perataan laba didukung oleh hasillipaneBarnea dkk.,

1 Eka Dian Kumarasari Hamid, “Analisis Perataan Lalediine Smoothing): Faktor-
faktor yang Mempengaruhi dan Kaitannya dengan Kinerja rBafferusahaan Publik di
Indonesia,” Skripsi Universitas Brawijaya, 2006, him. 52.
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dalam Murdayanti dan Suharlan yang menginvestigasnggunaan
berbagai instrument laporan keuangan, seperti raetdepresiasi,
perubahan kebijakan akuntansi dextraordinary itemuntuk meratakan
laba. Net profit margindiduga dapat merefleksikan motivasi manajer
untuk meratakan laba karena semakin kecil nilai Ny@Wg dihasilkan,
maka pihak manajemen akan cenderung melakukan ikprpkrataan
laba??
3. Operating Profit Margin(OPM)

Rasio ini mencerminkan tingkat efisiensi perusahasghingga
rasio yang tinggi menunjukkan keadaan yang kuraaig. dni berarti
bahwa setiap rupiah penjualan yang terserap daliaya uga tinggi
sedangkan yang tersedia untuk laba kecil. Halhinjang menyebabkan
manajer melakukan praktik perataan 14b&enggunaan variabel ini
didukung oleh penelitian Prasetyo, Astuti dan Waaw

4. Winner/Losser Stock

Winner/losser stockmerupakan variabetlummy. Status setiap
saham perusahaan sampebagaiwinner/losser stockditentukan atas
dasar perubahan harga saham tahun sekarang digkawlidengan harga
saham tahun sebelumnya. Statiisner stockdigunakan untuk perusahaan

yang rata-rata harga sahamnya positif selama knant dan statussser

2 Nani Syahriana, “Analisis Perataan Laba dan Faktoofajang Mempengaruhi pada
Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Jakarta (2002-2004)gstkiniversitas Islam Indonesia,
2006, him. 40.

%3 |bid.
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stockdigunakan untuk perusahaan yang rata-rata hargasga negatif
selama lima tahun.

llImainir menyatakan bahwa manajemen akan cendengrgtakan
labanya jika harga saham turun. Oleh sebab itulakerperataan laba
akan lebih banyak dilakukan oleh perusahaan yamgphsahamnya turun
dibandingkan dengan perusahaan yang harga sahamaikya

5. Return on InvestmeROl)

ROI digunakan sebagai tolak ukur dalam menilai sgize efektif
perusahaan mengelola sumber-sumber yang dimilikinoerupakan bahan
pertimbangan utama bagi investor dan kreditor dateminjamkan dana
kepada suatu perusahaan. Rasio ini mempunyai hahuyang positif
dengan perataan laba sehingga semakin besar @ay&hg dihasilkan,

maka pihak manajemen akan cenderung melakukaraperktba’

G. Hipotesis Penelitian
Hipotesis diartikan sebagai suatu jawaban sementaraadap
permasalahan penelitian sampai terbukti melaluia dgang terkumpul.
Berdasarkan uraian diatas maka hipotesis dalam lip@meini dapat

dirumuskan sebagai berikut:

24 Diana Zuhroh, “Faktor-faktor yang Berpengaruh pada Tindakaatd2er Laba pada
Perusahaan Go Publik di Indonesia,” Tesis S-2, ProgrataP2arjana Universitas Gadjah Mada,
1996, him. 26.
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Hj:

H:

Hg:
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Net profit marginberpengaruh positif signifikan terhadap perataan

laba.

: Operating profit margin berpengaruh positif signifikan terhadap

perataan laba.

Winner/losser stockerpengaruh negatif signifikan terhadap perataan
laba.

Return on investmetterpengaruh positif signifikan terhadap perataan

laba.

: Ada perbedaarreturn antara perusahaan yang melakukan pere

laba dengan perusahaan yang tidak melakukan parkztaa.
Ada perbedaan risiko antara perusahaan yang melalkpdrataan laba

dengan perusahaan yang tidak melakukan perataan lab

H. Metodologi Penelitian

1. Jenis Penelitian.

Penelitian ini masuk dalam kategori penelitianapan, karena

hanya menjawab pertanyaan-pertanyaan yang bepsd#itis. Penelitian

terapan merupakan jenis penelitian yang dilakukaalamd rangka

menjawab kebutuhan dan memecahkan masalah-masakiis ¥

26.

#Supardi,Metodologi Penelitian Ekonomi dan Bisifiéogyakarta: Ull Pres®005) him.
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2. Jenis dan Sumber Data.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini addadata
sekunder yaitu data yang diterbitkan atau digunatah organisasi yang
bukan pengolahny®.Data tersebut merupakan data sekunder perusahaan
yang terdaftar dlakarta Islamic Indekg&JIl) yang berupa data saham dan
data akuntansi.

Data dalam penelitian ini diperoleh dari beberapetser yaitu
Indonesian Capital Market Directorf(ICMD) yang diterbitkan oleh
Institute For Economic and Finance Researdakarta Stock Exchange
(JSX), UGM Data Base Pasar Modal dan Pojok BEJ MM U

3. Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan yargftar dalam
Jakarta Islamic IndeXJIl). Sedangkan sampel dalam penelitian ini ddala
emiten syariah yaitu seluruh perusahaan yang tardaflamJakarta
Islamic Index(JIl) dan mempublikasikan laporan keuangan tahQeR2

200627

*MC Maryati, Statistik Ekonomi dan Bisnis Plus Konsep Dasar Aplikasi Sisiain
Ekonomi Kasus-kasy¥ogyakarta : UPP AMP YKPN, 2001) him. 9.

2" populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri @ass objek/ subjek yang
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yandhteliéetapkan oleh peneliti untuk dipelajari
dan kemudian ditarik kesimpulannya. Objek dalam penelitiradalah emiten syariah yang
tergabung dalamlakarta Islamic Index(JIl) dan subjeknya adalah perusahaan yang pernah
terdaftar dalandakarta Islamic IndexJll). Ibid, him. 72.
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Sampel adalah bagian dari populasi yang dijadikaibje&
penelitian sebagai wakil dari anggota poputadieknik pemilihan sampel
dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan deepurposive
judgement sampling yaitu sampel dipilih atas dasar kesesuaian
karakteristik sampel dengan kriteria pemilihan seimgang telah
ditentukarf® Sampel yang dipilih dalam penelitian ini adalalmugahaan
yang terdaftar di JIl dengan kriteria sebagai herik
a. Perusahaan yarigting dan masih terdaftar di JIl sampai sekarang.
b. Emiten yang menerbitkan laporan keuangan tahun-2008.

c. Emiten yang sahamnya aktif diperdagangkan selamadee 2002-
2006.

d. Emiten yang laporan keuangannya dari tahun 2008-200ak
berturut-turut mengalami kerugian.

Berdasarkan kriteria tersebut di atas, maka sadglaim penelitian
ini berjumlah 8 perusahaan yang diambil dari pogiulperusahaan-
perusahaan yang sahamnya diperdagangkadakiarta Islamic Index.
Alasan hanya menggunakan 8 perusahaan tersebufasebanpel karena
hanya 8 perusahaan tersebut yang memenuhi kriteriak dijadikan

sampel.

%8 Sugiyono Statistika Untuk Penelitia(Bandung: Alfabeta, 2006) him. 56.

29 SupardiMetodologi Penelitian Ekonogriilm. 115.
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Adapun nama-nama Perusahaan yang terpilih sebaggpies dapat

dilihat pada Tabel 1.2 :

NO KODE NAMA SAHAM (PT)
1 ANTM PT Aneka Tambang Tbk.
2 GJTL PT Gajah Tunggal Tbk.
3 INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk.
4 INTP PT Indocement Tunggal Prakarsa Thk.
5 ISAT PT Indosat (Persero) Tbk.
6 TLKM PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk.
7 UNTR PT United Tractor Tbk.
8 UNVR PT Unilever Indonesia Tbk.

4. Definisi Operasional Variabel.

Variabel penelitian pada dasarnya adalah suatyamg berbentuk
apa saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk djpelaehingga diperoleh
informasi tentang hal tersebut, kemudian ditariksikgulannya?®
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adaklbagai berikut:

a. Variabel Dependen
Variabel dependen merupakan variabel yang dipehgatau
yang menjadi akibat karena adanya variabel indepetidindeks
perataan labéncome smoothingherupakan variabel dependen dalam
penelitian ini dan skala pengukuran yang digunakdalah variabel
dummy Kelompok perusahaan yang melakukan tindakan qeemdaba

diberi nilai 1, sedangkan kelompok perusahaan yaad melakukan

%0 SugiyonoMetode Penelitian Bisni@@andung: Alfabeta, 2007) him. 31

31 Sugiyono Statistika Untuk Penelitigrnim. 3.
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perataan laba diberi nilai 0. Untuk mengelompokkasrusahaan
sebagai perata laba atau bukan perata laba digunakleks yang
dikembangkan oleh Eckel. Perusahaan diklasifikasgebagai bukan
perata laba jikd?

CVar = CVis

Dimana:
Al = Perubahan laba dalam satu periode
AS = Perubahan penjualan dalam satu periode
CV = Koefisien variasi (deviasi standiexpected valt)

CV AS dan CV Al dapat dihitung dengan rumus sebagai

berikut?®
T(AX - 4X)
CVASdanCVAI=d 7—1 /X
Dimana:
AX = Perubahan laba bersih () atau penjualan (S) atdhta n
dengan tahun n-1
AX = Rata-rata perubahan laba (l) atau penjualan (&yant
tahun n dengan n-1
n = Banyaknya tahun yang diamati

Variabel penghasilan yang digunakan adalah labeasp@.O),

laba sebelum pajak (LSP), dan laba bersih setetahk p(LBSP).

%2 Salno dan Baridwan, “Analisis Perataan Laba,” him. 24.

*3Jatiningrum, “Analisis Faktor-faktor yang Berpengaruh” hliB0.
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Alasan peneliti menggunakan ketiga koefisien vatesebut karena
ketiganya berkaitan dengan koefisien variasi péajugang digunakan
untuk mengidentifikasi sampel penelitian sebagaiatee laba atau
bukan perata laba.

b. Variabel Independen

Variabel independen merupakan variabel yang mergabab

timbulnya atau berubahnya variabel dependen (wvariapang
mempengaruhiﬁ‘.1 Variabel independen dalam penelitian ini terdaiid
enam variabel yang akan diuji pengaruhnya terhguaptaan laba,
yaitu:
1) Net Profit Margin(NPM)

Net profit marginmencerminkarkemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba bersih melalui pendapgtarasi. Rasio
ini digunakan untuk menghitung sejauh mana kemampua
perusahaan menghasilkan laba bersih pada tingkajugian
tertentuNet profit margin dihitung dengan rumtrs:

Penjualan

Net profit margin= —————
P - Laba bersih

2) Operating Profit Margin (OPM)
Rasio ini mencerminkan tingkat efisiensi perusahaan
sehingga rasio yang tinggi menunjukkan keadaanspbaan yang

kurang baik karena berarti bahwa setiap rupiah yasdsuy yang

% Sugiyono Statistika Untuk Penelitigrnim. 3.

% Mamduh HanafiManajemen KeuangafYogyakarta: BPFE, 2004) him. 8.
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terserap dalam biaya juga tinggi dan yang tersediak laba
sedikit. Operating profit margindiukur dengan menghitung rata-
rata rasio laba operasi dibagi dengan total pesmjuaklama lima
tahun3®

Laba operasi

Operating profit margin = :
Total penjualan

3) Winner/ Losser Stocks

Statuswinner stockdigunakan untuk perusahaan yang rata-
rata perubahan harga sahamnya positif selama lahant dan
statuslosser stocksuntuk perusahaan yang rata-rata perubahan
harga sahamnya negatif selama lima tahun. Staiaser/losser
stockdiukur dengan menggunakan variadammy yaitu 1 untuk
perusahaan yang berstatwsiner dan 0 untuk perusahaan yang
berstatusosser

4) Return on InvestmeROI)

Return on investmerddalah tingkat efisiensi usaha dan
laba yang dicapai oleh perusahaan yang bersangRvgaiabel ini
diukur dengan rasio antara laba bersih setelatk gipegi dengan
total aktiva. Skala pengukuran yang digunakan &dskala rasio
dengan rumug

Laba bersih

Return on invesment = ———
Total aktiva

%eNani Syahriana, “Analisis Perataan Laba dan Faktor-faktor, 40.

7 Mas'ud MachfoedzAkuntansi Manajemen Perencanaan dan Pembuatan Keputusan
Jangka Pendeledisi kelima (Yogyakarta: STIE Widya Wiwaha) Bukthlim. 107.



22

5) Returnsaham adalah keuntungan yang dinikmati oleh invedas
suatu investasi yang dilakukannya. Dalam penelitranreturn

saham dapat diperoleh dengan perhitungan sebarjaits&

Ri= R—R,

1
Dimana:
Ri = Return saham pada tahun ke-t
P = Harga saham pada tahun ke-t
P.1 = Harga saham pada tahun ke t-1

6) Risiko Sistematis

Beta merupakan pengukur risiko sistematis untukghebungkan
risiko dengarreturn. Penggunaan parameter ini konsisten dengan
teori portofolio yang menyatakan bahwa apabila p#aho
melakukan diversifikasi dengan baik, maka penguisiko adalah
sumbangan risiko dari tambahan saham ke dalam fploto
Apabila pemodal memegang portofolio pasar, makabsumgan
risiko ini adalah bet&’

Ri= Rer+ & (Rv — ReR)
Dimana:

Ri = return sekuritas ke-i

Rer = return aktivitas bebas resiko

3 Jogiyanto,Teori Portofolio dan Analisis Investasidisi kedua (Yogyakarta: BPFE,
2000) him. 108.

%9 Suad Husnanpasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritaisi keempat
(Yogyakarta: UPP AMP YKPN, 2000) him. 177.
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a = return portofolio pasar
Rv = beta sekuritas ke-i
5. Metode Analisis Data

Dalam menganalisis data yang diperoleh sehubungangaah
masalah perataan laba maka metode yang akan deyudakam penelitian
ini adalah analisis kuantitatif. Uji statistik yardjlakukan adalah uji
statistik deskriptif yang digunakan untuk mengiddsi profil dari
perusahaan sampel, uji regresi Iq@pgistic regressionylan uji beda rata-
rata untuk menentukan kinerja perusahaan.
a. Statistik Deskriptif

Uji statistik deskriptif dilakukan dengan cara nheilkan
pengelompokan terhadap perusahaan sampel. Dengakiale akan
diketahui presentase perusahaan yang masuk daltegokiaperata
laba dan bukan perata laba.

b. Uji Regresi Logit(logistic regression)

Uji regresi logit (logistics regressionhampir mirip dengan
analisis diskriminan, vyaitu ingin menguji apakah ol@bilitas
terjadinya variabel terikat dapat diprediksi denganabel bebasnya.
Regresi logit pada umumnya dipakai jika asumsitivariate normal
distribution tidak dipenuhi. Bentuk persamaan regresi logdlau
sebagai berikut’

Status = b0 + bl SIZE + B2 NPM + b3 OPM + b4 WAL®5 ROI

% Imam Ghozali,Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SP$&marang:
UNDIP, 2005) him. 211.
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c. Uji Beda Rata-ratéT-Test)

Uji beda T-Test digunakan untuk menentukan apakah dua
sampel yang tidak berhubungan memiliki nilai rattaryang berbeda.
Uji ini dilakukan dengan cara membandingkan perbadantara dua
nilai rata-rata dengan standar error dari perbedada-rata dua
sampel. Tujuan dari ujT-Testadalah membandingkan rata-rata dua
grup yang tidak berhubungan satu dengan yang laifkyakah kedua
grup tersebut mempunyai nilai rata-rata yang sataa @dak sama

secara signifikafi*

Sistematika Pembahasan

Pembahasan skripsi ini dibagi dalam lima bab yaragiim terbagi
dalam beberapa sub bab sebagai perinciannya.
BAB| PENDAHULUAN
Bab ini menerangkan latar belakang masalah, rumusasalah,
tujuan dan kegunaan penelitian, telaah pustakaank&a teori,
hipotesis, metode penelitian dan sistematika peagzah
BAB Il LANDASAN TEORI TENTANG PRAKTIK PERATAAN LABA
DANKINERJA SAHAM PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA
Membahas tentang landasan teori yang akan mendylemglitian.

Diantaranya akan diuraikan tentang laporan keugngaori

“1bid, him. 55-56.
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keagenan, manajemen laba, perataan laba dan ksednsm serta
faktor-faktor yang mempengaruhi praktik peratadqala

BAB Il GAMBARAN UMUM JAKARTA ISLAMIC INDEX
Bab ini akan membahas mengenai pasar modal Indgriediarta
Islamic Indeksdan gambaran umum perusahaan yang menjadi objek
penelitian.

BAB IV ANALISIS TENTANG PRAKTIK PERATAAN LABA DAN

KINERJA SAHAM PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA
Menjelaskan tentang analisa data dan pengujiaridsgoyang terdiri
dari uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik maiji hipotesis.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Membahas kesimpulan dan saran dari hasil penelitian
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BAB |1

RUANG LINGKUP LAPORAN KEUANGAN: TEORI MENGENAI
PRAKTIK PERATAAN LABA DAN KINERJA SAHAM

A. Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan salah satu alat pdvaigigpara analis
laporan keuangan dalam menjalankan dan melaksandkagsinya.
Pengertian laporan keuangan menurut Rahardjo addbalatu laporan
pertanggungjawaban manajer atau pimpinan perusahtesn pengelolaan
keuangan perusahaan yang dipercayakan kepadamgader pihak-pihak di
luar manajemen perusahaan, yaitu pemilik perusalfpamegang saham),
pemerintah (instansi pajak), kreditur (bank atanbdaga keuangan dan pihak

lainnya)”*?

Berdasarkan pengertian tersebut diatas diketahtiwdalaporan
keuangan tidak hanya diperlukan oleh perusahaag parsangkutan, tetapi
juga diperlukan oleh pihak-pihak di luar perusaha&®emakai laporan
keuangan memerlukan informasi yang memadai untuigmaluasi kekuatan
keuangan perusahaan dan distribusi kepemilikan dégang saham)
perusahaan. Laporan keuangan juga memberikan iafdrrgang dapat
membantu memberi gambaran kemampuan perusahaak orgmbiayai
operasi atau kegiatan perusahaan tanpa harus ritankietugian, memberi

gambaran kemampuan untuk membayar kewajiban yan@ f@mpo, dan

42 Budi Raharjo, Laporan Keuangan Perusahaan: Membaca, Memahami, dan
MenganalisifYogyakarta: Gadjah Mada University Press, 2003) him. 1.
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memberi gambaran kemampuan mendapatkan tambahanddaininvestor
maupun kreditor.

Laporan keuangan merupakan media yang paling peii@gi para
analis untuk menilai prestasi dan kondisi ekonasumtu perusahaan. Laporan
keuangan ini menjadi bahan informg@streen)bagi para analis dalam proses
pengambilan keputusan. Laporan keuangan dapat maevggkan posisi
keuangan perusahaan, hasil usaha perusahaan dafimpgriode, dan arus
kas perusahaan dalam suatu periode tertentu.

Laporan keuangan sering dijadikan dasar untuk genil kinerja
perusahaan. Salah satu jenis laporan keuanganmangukur keberhasilan
operasi perusahaan untuk suatu periode tertentiahad@poran laba rugi.
Akan tetapi angka laba yang dihasilkan dalam lapdada rugi seringkali
dipengaruhi oleh metode akuntansi yang digunaletingga laba yang tinggi
belum tentu mencerminkan kas yang benar. Dalam ihialarus kas
mempunyai nilai lebih untuk menjamin kinerja pehsan di masa
mendatang. Arus ka&ash flow)menunjukkan hasil operasi yang dananya
telah diterima tunai oleh perusahaan serta dibedengan beban yang bersifat

tunai dan benar-benar sudah dikeluarkan oleh peaasé’

43 Arief dan Bambang, “Mekanisme Corporate Governance, Mare Laba dan
Kinerja Keuangan (Studi pada Perusahaan Go Publik S&daufaktur) Simposium Nasional
Akuntansi XMakasar: Unhas, 2007) him. 1-26.
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Statement of Financial Accounting Concef8AC) Nomor 1 dalam
Zaki Baridwan menyatakan bahwa laporan keuangamshanenyajikan

informasi yang*

1. Berguna bagi investor dan kreditur yang ada dargypaotensial dan
pemakai lainnya dalam membuat keputusan untuk tasespemberian
kredit dan keputusan lainnya.

2. Membantu investor dan kreditur yang ada dan yamgnsel dan pemakai
lainnya untuk menaksir jumlah, waktu dan ketidakipasdari penerimaan
uang di masa yang akan datang yang berasal daiediatau bunga dan
dari penerimaan uang yang berasal dari penjuakionasan, atau jatuh
temponya surat-surat berharga atau pinjaman-pimama

3. Menunjukkan sumber-sumber ekonomi dari suatu pbagsg klaim atas
sumber-sumber tersebut (kewajiban perusahaan umhgntransfer
sumber-sumber ke perusahaan lain dan kepemilik sphaan) dan
pengaruh dari transaksi-transaksi, kejadian-kajaden keadaan-keadaan
yang mempengaruhi sumber-sumber dan klaim atas esusolnber
tersebut.

Standar Akuntansi Keuangan menyatakan bahwa:

“Tujuan laporan keuangan untuk tujuan umum adalamberikan informasi
tentang posisi keuangan, kinerja dan arus kas @eaas yang bermanfaat
bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan dauatialam rangka
membuat keputusan-keputusan ekonomi serta menwamukk
pertanggungjawabar{stewardship) manajemen atas penggunaan sumber-
sumber daya yang dipercayakan kepada mereka. Dedagka mencapai
tujuan tersebut, suatu laporan keuangan menyajikéormasi mengenai

44 zaki Baridwan,Intermediate Accounting=disi Tujuh (Yogyakarta: BPFE, 1992) him.
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perusahaan yang meliputi aktiva, kewajiban, ekuipeshdapatan dan beban
termasuk keuntungan dan kerugian, serta arus Kas.”

B. Teori Keagenan dan Perataan Laba
Teori keagenanAgency Theory)merupakan salah satu teori yang
mendasari penelitian mengenai praktik perataan. |dba dan Machfoedz
mengemukakan bahwa terjadinya praktik perataan @ipangaruhi oleh
konflik kepentingan antara pihak internal (manajejndan pihak eksternal
(pemegang saham, kreditor dan pemerintah), sehipdgk akan berusaha
mengoptimalkan kepentingannya terlebih dalfilRertentangan yang dapat

terjadi antara pihak-pihak tersebut antara lailedda

1. Manajemen berkeinginan meningkatkan kesejahteraaagdangkan
pemegang saham berkeinginan meningkatkan kekayaanny

2. Manajemen berkeinginan memperoleh kredit sebesargkiu dengan
bunga rendah, sedangkan kreditor hanya ingin menkredit sesuai
kemampuan perusahaan.

3. Manajemen berkeinginan membayar pajak sekecil mongledangkan
pemerintah ingin memungut pajak semaksimal mungkin.

Govindarajan dalam Kusuma dan Ayu menyatakan bakevesep

Agency Theorynerupakan hubungan atau kontrak anpanacipal danagent

* |katan Akuntan IndonesiaStandar Akuntansi Keuanga@akarta: Salemba Empat,
2002) him. 12.

“8Jin dan Machfoedz, “Faktor-faktor yang Mempengaruhi Perdtaba pada Perusahaan
yang Terdaftar di Bursa Efek JakartaJurnal Riset Akuntansi Indonesidlo. 8, Vol. 22 (1998)
him. 1180.
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Principal mempekerjakanagent untuk melakukan tugas dalam rangka
memenuhi kepentingaprincipal.*’ Konflik kepentingan antara pemilik dan
agen terjadi karena mungkin agen tidak selalu lrteesuai dengan
kepentinganprincipal, sehingga memicu biaya keageémgency costj®
Dalam sebuah perusahaan yang termasiuricipal adalah pemegang saham,
sedangkan yang termasafgentadalah CEQChief Executive Officer)

Manajer memiliki asimetri informasi terhadap pihadksternal
perusahaan, seperti kreditor dan investor. Asimeformasi dapat terjadi
ketika manajer memiliki informasi internal perusaharelatif lebih banyak
dan mengetahui informasi tersebut lebih cepat dilngkan dengan pihak
eksternal. Dengan demikian, manajer dapat mengaunakformasi yang
diketahuinya untuk manipulasi laporan keuangan mndalausaha
memaksimalkan kemakmurannya.

Eisenhardt dalam Arief dan Bambang menyatakan babera agensi
menggunakan tiga asumsi sifat manusia yaitu: “manygsda dasarnya
mementingkan diri sendi¢self interest)manusia memiliki daya pikir terbatas
mengenai persepsi masa mendatdmginded rationality)dan manusia selalu
menghindari risiko(risk averse).” Berdasarkan ketiga asumsi sifat dasar
manusia tersebut, manajer sebagai manusia akandadrioportunistik, yaitu

mengutamakan kepentingan pribadifya.

“’Kusuma dan Ayu, “Manajemen Laba Oleh Perusahaan Pengal@ghelum Merger
dan Akuisisi di IndonesiaJurnal Akuntansi dan Auditing Indonesiélo. 1, Vol. 7 (Juni 2003).

8 Arief dan Bambang, “Mekanisme Corporate Governance, him. 5

“9 Ibid.
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C. Manajemen Laba dan Perataan L aba
Manajemen laba didasari oleh adanya teori agékgency Theory)
yang menyatakan bahwa setiap individu cenderungkuntemaksimalkan
utilitasnya. Schipper menyatakan bahwa “manajemaba | merupakan
intervensi langsung manajemen dalam proses pelapcgaangan dengan
maksud untuk mendapatkan keuntungan atau manfdantte baik bagi

manajer atau perusahaaf.”

Scott dalam Kusuma dan Ayu menjelaskan definisi ajEgnen laba
sebagai pilihan kebijakan akuntansi oleh manajengydilakukan untuk
mencapai tujuan yang spesifik. Scott mengatakanwhalkita dapat
memikirkan manajemen laba sebagai sikap oportunitignajer untuk
memaksimalkan kepuasannya ketika berhadapan dekgapensasi dan
perjanjian utang® Perusahaan akan mengantisipasi kesempatan manajer
melakukan manajemen laba. Pemberi pinjaman akamakoign hal yang
sama dalam menentukan tingkat bunga yang merekia.nitanajemen laba
memberikan fleksibilitas kepada manajer untuk noelilgi mereka sendiri
dan perusahaan dalam berhadapan dengan realisasiakeyang tidak dapat

diantisipasi terhadap kontrak tesebut.

*Maylinawati dan Ekawati, “Manajemen Laba Pada Peraw&aham Perdana di Bursa
Efek Jakarta: Analisis Dengan Model Healjirnal Riset Akuntansi dan Keuangd. 1, Vol. 2
(Februari 2006) him. 14.

*'Kusuma dan Ayu, “Manajemen Laba oleh Perusahaan Pengakuisil. 7 No.1 (Juni
2003) him. 22.
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Terdapat beberapa bentuk manajemen laba yang ké#dakwleh

manajer, antara lain adal&h:

1. Taking a bathdilakukan ketika keadaan buruk yang tidak mengagkan
dan tidak bisa dihindari pada periode berjalan dangara mengakui
biaya-biaya pada periode-periode yang akan datangkdrugian periode
berjalan.

2. Income minimizationdilakukan saat perusahaan memperoleh profitasilit

yang tinggi dengan tujuan agar tidak mendapat pearhaolitis.

3. Income maximizatigryaitu memaksimalkan laba agar memperoleh bonus

yang lebih besar.
Income smoothingnerupakan bentuk manajemen laba yang palinggserin
dilakukan dan paling popular. Lewaihcome smoothing manajer
menaikkan atau menurunkan laba untuk mengurangiuthsi laba yang
dilaporkan sehingga perusahaan terlihat stabitidak berisiko tinggi.
Terdapat beberapa motivasi perusahaan, dalam halmanajer

melakukan manajemen laba adatah:

1. Bonus Plans
Laba sering dijadikan indikator penilaian prestagnajer perusahaan
dengan cara menetapkan tingkat laba yang harugalicialam periode

tertentu.

*’Maylinawati dan Ekawati, “Manajemen Laba Pada Penawaraan$ahim. 14.

*3bid.
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. Initial Public Offering

Saat perusahaao public informasi keuangan yang ada dalpraspectus
merupakan sumber informasi yang penting. Infornrasiapat digunakan
sebagai sinyal kepada calon investor tentang mi&iusahaan. Untuk
mempengaruhi keputusan calon investor maka manégemusaha

menaikkan laba yang dilaporkan.

. Stock Price Effects

Manajer melakukan manajemen laba dalam laporan nkgua dengan

tujuan untuk mempengaruhi pasar, yaitu persepsstov.

. Political Motivations

. Taxation Motivations

Dalam hal ini manajer berusaha menurunkan labskungngurangi beban
pajak yang harus dibayar.

. Changes of Chief Executive Officer (CEO

Dalam kasus penggantian manajer di akhir tahunstuga manajer akan
melaporkan laba yang tinggi sehingga CEO yang bkam merasa sangat
berat untuk mencapai tingkat laba tersebut.

Motivasi dalam melakukan praktik perataan laba adalintuk

kepuasan dua kelompok, yaitu pengguna eksterngl yaatiputi kreditor dan

investor dan pengguna internal informasi akuntanguan dari perataan laba

adalah:

a. Memperbaiki citra perusahaan di mata pihak luarwaatperusahaan

tersebut memiliki risiko yang rendah.
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b. Memberikan informasi yang relevan dalam melakukesdigsi terhadap
laba di masa yang akan datang.

c. Meningkatkan kepuasan relasi bisnis.

d. Meningkatkan persepsi pihak luar terhadap kemammarajemen.

e. Meningkatkan kompensasi bagi pihak manajemen.

D. Perataan Laba
Dalam sub bab ini akan diulas tentang pengertiaatpen laba, tujuan
perataan laba, indeks perataan laba, tipe perdaban teori keagenan, serta
alasan untuk perataan laba.
1. Pengertian Perataan Laba
Perataan laba dapat dipandang sebagai upaya yeag s®=ngaja
dilakukan untuk menormalkanincome dalam rangka mencapai
kecenderungan atau tingkat yang diinginkan. Beidlerdalam Masodah
mendefinisikan perataan laba sebagai berkut:
“Meratakan earnings yang dilaporkan sebagai pengurangan secara
sengaja fluktuasi di sekitar tingk&arnings tertentu yang dianggap
normal bagi sebuah perusaaan.”
Dalam pengertian ini, perataan mempresentasikanakelipaya yang
dilakukan oleh manajemen perusahaan untuk mengurem@asi tidak

normal dalamearnings sepanjang diijinkan oleh prinsip akuntansi dan

*"Masodah, “Praktik Perataan Laba Sektor Industri Pedmamlan Lembaga Keuangan
Lainnya dan Faktor yang MempengaruhinyBrbceeding PESAT (Psikologi, Ekonomi, Sastra,
Arsitek & Sipil)Vol. 2 (Agustus 2007) him. 17.
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manajemen yang sehat. Barnea mendefinisikan pardtdzsm sebagai
pengurangan yang disengaja terhadap fluktuasi patarapa level laba
supaya dianggap normal bagi perusahaan. BrayshawEtéin dalam

Prihantoro menyatakan bahwa perataan laba adatalakin sukarela
manajemen yang dimotivasi oleh aspek-aspek perilaku dalam

perusahaan dan lingkungannya.

Perataan laba dapat didefinisikan sebagai cara digngakan oleh
manajemen untuk mengurangi fluktuasi laba yangpdilean agar sesuai
dengan target yang diinginkan baik secardificial melalui metode
akuntansi, maupun secara riil melalui transak3iindakan perataan laba
yang sengaja dilakukan oleh perusahaan dalam bat&snerally
Accepted Accounting Principlesnengarah pada suatu tingkatan yang
diinginkan atas laba yang dilapork&n.

Asih dan Gudono menyatakan bahwa manajemen lalvakdia
sebagai suatu proses yang dilakukan dengan sendajam batasan
general accepted accounting principleantuk mengarah pada suatu
tingkat yang diinginkan atas laba yang dilapork8adangkan perataan

laba menurut Asih dan Gudono termasuk dalam peagemanajemen

5Prihantoro, “Estimasi Asimetrik Informasi Laba Pehman di Bursa Efek Jakarta
(Pengujian Empiris Pendekatan Kontingeriifnal Ekonomi dan BisnisNo. 3, Jilid 7 (2002)
him. 137.

*°*Suwito dan Herawati, “Analisis Pengaruh Karakteristik Petaan Terhadap Tindakan
Perataan Laba yang Dilakukan oleh Perusahaan yang BerdaBursa Efek JakartaSimposiun
Nasional Akuntansi VI{Solo: September 2005) him. 137.

*’Rahmawati dkk., “Pengaruh Asimetri Informasi TerhadapktikaVManajemen Laba
pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di Bursa E&ekaJe&imposium Nasional Akuntansi
IX (Padang: Agustus 2006) him. 4.
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laba tersebut, yaitu cara pengurangan dalamabilitas laba selama
sejumlah periode tertentu atau dalam satu peripaleg mengarah pada
tingkat yang diharapkan atas laba yang dilaporkaengan demikian,
perataan laba dapat dikatakan sebagai suatu cagady@akai manajemen
untuk mengurangvariabilitas di antara deretan jumlah laba yang timbul
karena adanya perbedaan antara jumlah laba yaagusela dilaporkan
dengan laba yang diharapkan (laba norrifal).

Beidleman dalam Belkaoui menyatakan definisi paratdaba
sebagai pengurangan atau fluktuasi yang disengajadap beberapa
tingkatan laba yang saat ini dianggap normal olefugahaan. Dengan
demikian, perataan mencerminkan suatu usaha darhajeraen
perusahaan untuk menurunkan variasi yang abnoralahndlaba sejauh
yang diizinkan oleh prinsip-prinsip akuntansi daanajemen yang baik.

Dimensi dan objek perataan dapat disajikan dalarberopa
dimensi, yaitf°
a) Smoothing through event’'s occurance and recognition

Manajemen dapat mengatur terjadinya transaksi bklangga efek
dari transaksi-transaksi tersebut terhaisi@pmeyang dilaporkan akan

cenderung berkurang variasinya.

**Asih dan Gudono, “Studi Empiris Tentang Hubungan Tindakan Rerataba dengan
Reaksi Pasar atas Pengumuman Informasi Laba Perusahaareydafgaf di Bursa Efek Jakarta,”
Jurnal Riset Akuntansi Indonesio. 1, Vol. 3 (Januari 2000) him. 37.

*Ahmed Riahi BelkaouiAccounting Theoryedisi kelima (Jakarta: Salemba Empat,
2007) him. 192.

®Annie dkk., “Studi Pengaruh Income Smoothing Terhadap Risiko Sahiumal
Informasj No. 2, Vol. 4 (November 2005) him. 127.
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b) Smoothing through allocation over time.

Manajemen memiliki kontrol yang lebih bebas terlpagenentuan

periode yang dipengaruhi oleh suatu kejadian.
¢) Smoothing through classification (hence classicagmoothing).

Manajemen berkeinginan untuk mengurangi variasardalperating

incomemaka item-item yang mempengaroperating incomeersebut

akan dimasukkan dalanon-operating income

Motivasi dalam melakukan praktik perataan labadnga adalah
untuk kepuasan dua kelompok, yaitu pengguna eldtgrang meliputi
kreditor dan investor, dan pengguna internal infdrmakuntansi.
Beidleman mempertimbangkan dua alasan manajemestakan laporan
laba®® yaitu pertamaberdasarkan pada asumsi bahwa suatu aliran laba
yang stabil dapat mendukung dividen dengan tingkatg lebih tinggi
daripada suatu aliran laba yang lebih banyak vahsia, yang
memberikan pengaruh yang menguntungkan bagi ralzara perusahaan
seiring dengan turunnya tingkat risiko perusahaacar® keseluruhan.
Argument kedua berkenaan pada perataan kemampuan untuk melawan
hakikat laporan laba yang bersifat siklus dan kegkiman juga akan
menurunkan korelasi antara ekspektasi pengembpéamsahaan dengan
pengembalian portofolio pasar.
Perusahaan akan mampu mengendaléaess returlyang terjadi

ketika laba diumumkan dengan melakukan perataam l3ika informasi

lpid.
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laba yang diumumkan merupakgnod newsbagi investor, maka harga
saham akan meningkat dan memberilacess returryang besar bagi
investor sehingga hal tersebut menarik perhatiaresior lain untuk
berinvestasi di perusahaan tersebut. Jika informlakia tersebut
merupakanbad news maka harga saham akan turun dan menyebabkan
investor melepas atau menarik investasinya darugadi@aan melalui
laporan laba rugi. Dengan menampilkan laba yargjifeitabil diharapkan
dapat meningkatkan persepsi pihak eksternal menger@ja manajemen
perusahaan tersetiit.

2. Indeks Perataan Laba

Indeks perataan laba adalah nilai perbandingarramp@rubahan

laba dengan perubahan penjualan. Indeks peratharmarupakan angka
yang membedakan perusahaan yang melakukan pra&tiktapn laba
dengan perusahaan yang tidak melakukan praktiktgaardaba dengan
menggunakarnndeks Eckel (1981). Perhitungaimndeks Eckeldilakukan
dengan rumus sebagai berikut:

Indeks perataan laba=CV I/ CV S

Dimana:

S = Perubahan penjualan dalam satu periode

I = Perubahan laba bersih atau laba dalam satodgeri

CV = Koefisien variasi dari variabel, yaitu standawviasi dibagi

®Murdayanti dan Suharlan, “Fenomena Perataan Laba (Income l8nyotPada
Perusahaan Manufaktur di BEJ dan Faktor-faktor yang Mempendardral Universitas
Paramadina No. 1, Vol. 05 ( Maret 2007) him. 35.



39

dengan nilai yang diharapkan.

Jadi,

Al = Perubahan laba dalam satu periode

AS = Perubahan penjualan dalam satu pel

CV = Koefisien variasi (deviasi stand&xpected valye

CV AS dan CVAI dapat dihitung dengan rumus sebagai befikut:

FlAX—AX)
CV AS dan CVAI = Ml"—“* - AX

n—1
3. Tipe Perataan Laba
Definisi perataan laba tidak dapat dipisahkan tipe perataan
laba karena definisi tersebut mengacu pada karstikersetiap tipe
perataan laba. Aliran perataan laba yang aldmaturally income
smoothing}secara sederhana mempunyai implikasi bahwa sibaep laba
itu sendiri yang menghasilkan suatu aliran labagyeata. Tipe perataan
laba terjadi begitu saja secara alami tanpervensipada pihak manapun.
Berbeda dengan perataan laba yang secara alaadiigygrataan
laba yang disengajainnaturally income smoothing)mengandung
intervensi manajemen. Dascher dan Malcolm dalam Belkaoui
mengemukakan dua tipe perataan laba yang disengata,perataan laba

riil dan perataan labartificial. ®*

% Jatiningrum, “Analisis Faktor-faktor yang Berpengaruh Terpa@lerataan Penghasilan
Bersih/ Laba Pada Perusahaan yang Terdaftar di BEthal Bisnis dan AkuntansiNo. 2, Vol. 2
(Agustus 2000) him. 150.

®Ahmed Riahi BelkaouiTeori Akuntansiedisi kelima (Jakarta: Salemba Empat, 2007)
him. 195.
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a. Perataan laba rill menunjukkan tindakan manajememng yberusaha
untuk mengendalikan peristiwva ekonomi yang secaagdung
mempengaruhi laba perusahaan dimasa yang akangd&aelain itu,
perataan laba riil juga mempengaruhi aliran kas.

b. Perataan labartificial menunjukkan usaha manipulasi yang dilakukan
oleh manajemen untuk meratakan laba. Manipulasg ydilakukan
tidak menunjukkan peristiwva ekonomi yang mendasdau a
mempengaruhi aliran kas, tetapi menggeser biaygdadapatan dari
suatu periode ke periode yang lain.

Real smoothingmuncul ketika manajemen melakukan tindakan
untuk mengendalikan kejadian ekonomi tertentu yaeghpengaruhi laba
yang akan datandreal smoothingdapat dimanipulasi melalui transaksi
nyata, yaitu dengan mengatur (menunda atau mengajdeansaksi dan
dengan mempengaruhi jumlah biaya kebijakan.

Brayshaw dan Eldin dalam Prihantoro menyatakan alagan
mengapa manajemen diuntungkan dengan adanya prakigitaan laba,
yaitu®©®
1) Skema kompensasi manajemen dihubungkan dengan jakiner

perusahaan yang disajikan dalam laba akuntansi yhlagorkan,
karena itu setiap fluktuasi dalam laba akan bergeryg langsung

terhadap kompensasinya.

65Murdayanti dan Suharlan, “Fenomena Perataan Laba,” hh#633

% prihantoro, “Estimasi Asimetrik Informasi,” him. 13@4.
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2) Fluktuasi dalam kinerja manajemen dengan cara [@etigq
manajemen secara langsung.

Dari penjelasan mengenai tipe perataan laba tdrsilatas, maka
konsep perataan laba yang dimaksud dalam peneiiticadalah perataan
laba yang disengaja, tanpa membedakan perataarrillabtau perataan
laba artificial. Hal ini dikarenakan adanyiatervensimanajemen untuk
mempengaruhi urut-urutan laba (dari laba utama aarapa samping)
yang dilaporkan dan faktor-faktor yang mempengapghnataan laba yang
menguji lebih lanjut bagaimana manajemen melakugarataan laba
tersebut.

4. Teori Keagenan dan Perataan Laba

Salno dan Baridwan menyatakan bahwa penjelasan enang
konsep manajemen laba adalah menggunakan teoreha@agagency
theory)yang menyatakan bahwa praktik manajemen laba ggsahi oleh
konflik kepentingan antara manajemémgent) dan pemilik (principal)
yang timbul karena setiap pihak berusaha untuk apc atau
mempertimbangkan tingkat kemakmuran yang dikehdéngaR’ Adanya
perbedaan kepentingan anta@rancipal danagentmenimbulkan masalah
keagenarfAgency Problem)imana masing-masing pihak mengutamakan

kepentingannya.

%7 Salno dan Baridwan, “Analisis Perataan Penghasilan (Inc®@meothing): Faktor-
faktor yang Mempengaruhi dan Kaitannya dengan Kinerja rBafferusahaan Publik di
Indonesia,”Jurnal Riset Akuntansi Indonegi?No.1, Vol. 3 (Januari 2000) him. 19.
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Prasetyo dkk., menyatakan bahwa agent akan selalu
mengutamakan kepentingannya, misalnya dengan ni@akumnanipulasi
atas laporan laba rugi. Sebagai contoh adBlafus Compensation Plan
yang terkait dengan kinerja manajemen. Dengan mpitican laba yang
stabil (smooth income)maka kinerja manajemen akan baik gbeimcipal
sehingga manajer akan menerima bonus sebagai ksagieya.Teori
keagenan mencakup semua usaha untuk menjelaskaraiakeuangan
dan teori akuntansi pada teori ekonomi tentangajakgagenan, pilihan
produk dan pengaturan ekonothi.

Jogiyanto menyatakan bahwa teori keagenan berhabuegat
dengan informasi asimetri. Manajer memiliki inforshasimetri terhadap
pihak eksternal perusahaan, seperti kreditor damestor. Informasi
asimetri dapat terjadi ketika manajer memiliki imf@si internal
perusahaan yang relatif lebih banyak dan mengetalfmimasi tersebut
lebih cepat dibandingkan dengan pihak ekstéthabalam kondisi
demikian, maka pihak manajer dapat menggunakanrmia® yang
diketahuinya untuk membuat Ilaporan keuangan dalasahau
memaksimalkan kemakmurannyéntervensi manajemen mengandung
kejahatan moralmoral hazard)apabila memanfaatkan informasi asimetri

tersebut dengan manajemen laba. Dan kesenjangamasi antara kedua

**prasetyo dkk., “Praktik Perataan Laba dan Kinerja SaRamusahaan Publik di
Indonesia,”Jurnal Akuntansi dan Auditing IndoneshMol. 6 No. 2, Vol. 06 (Desember 2002) him.
48.

* Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasidisi kedua (Yogyakarta: BPFE,
2000) him. 369
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belah pihak tersebut akan menimbulkan atau memimcoinya perataan

laba.

E. Faktor-faktor yang M empengaruhi Perataan L aba

Smith dalam Salno dan Baridwan menjelaskan bahwaajaa
perusahaan sangat cenderung melakukan perataarihbai didukung oleh
penemuan Trueman dkk., “bahwa secara rasional eramgjin meratakan
laba yang dilaporkannya dengan alasan untuk memgpértkintutan pemilik
perusahaan’®

Faktor-faktor pendorong perataan laba dapat diteedaitas faktor
konsekuensi ekonomi dari pilihan akuntansi dan diakiktor laba.
Berdasarkan pengaruh perataan laba terhadap kekawamajemen, maka
dapat disimpulkan bahwa faktor-faktor pendorongatsam laba merupakan
cerminan dari berbagai upaya manajemen untuk medaghikonflik dengan
pihak-pihak lain yang berkepentingan dengan peagahPerataan laba dapat
dipengaruhi oleh beberapa faktor yang mendorongajeamintuk melakukan
perataan laba. Banyak penelitian empiris terdatelh menguiji faktor-faktor
tersebut dan hasil dari penelitian tersebut meraju kesimpulan yang
belum sepakat. Berikut ini disajikan penelitian-pi@mn empiris terdahulu
yang meneliti faktor-faktor yang mempengaruhi datak mempengaruhi

perataan laba.

"0 salno dan Baridwan, him. 19.
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Tabel 2.1
Faktor-faktor yang Mempengaruhi Perataan Laba
No Faktor yang Berpenguh Peneliti (Tahur
1 | Besaran perusaha
Total aktiva Moses (1987)
2 | Profitabilitas Archibald (1967), White (1970),
Ashari dkk (1994)
3 | Kelompok usaha Belkaoui dan Picur (1984), Albrecht
dan Richardson (1990), Ashari dkk.
4 | Kebangsaan (1994)
5 | Harga saham Ashari, dkk. (1994)
6 | Perbedaan laba aktual dan labbmainir (1993)
normal lImainir (1993)
7 | Kebijakan akuntansi mengendimainir (1993)
laba
8 | Operating leverage Zuhroh (1996), Jin dan Machfoedz
(1998)
Tabel 2.2
Faktor-faktor yang Tidak Mempengaruhi Perataan Laba
No | Faktor yang Tidak Berpengai Peneliti (Tahur
1 | Besaran perusaha
Total aktiva llmainir (1993), Ashari, dkk. (1994),
Zuhroh (1996), Jin dan Machfoedz
(1998)
Penjualan Saudagaran dan Sepe (1996)
Nilai pasar saham Asih (1998)
2 | Profitabilitas Zuhroh (1996), Jin dan Machfoegz
(1998)
3 | Kelompok usaha Jin dan Machfoedz (1998), Assih
(1998)
4 | Rencana bonus llmainir (1993)
5 | Proporsi kepemilikan Asih (1998)
6 | Status badan usaha Asih (1998)

Selain itu, masih terdapat beberapa penelitian maéngenai faktor

yang mempengaruhi dan tidak mem

pengaruhi peratdan Penelitian yang

dilakukan Yusuf dan Soraya menunjukkan bahwa héatar leverageyang

terbukti mempengaruhi praktik perataan laba. Sddangenelitian Prasetyo
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dkk, menunjukkan bahwa hanyainner/losser stockyang mempengaruhi
praktik perataan laba. Selain itu, hasil penelitian menyatakan bahwa
terdapat perbedaareturn dan risiko antara perusahaan yang melakukan

perataan laba dengan perusahaan yang tidak metakekataan labd.

. PANDANGAN ISLAM TENTANG LABA

Dalam bahasa Arab, lalfebh) sering kali dikaitkan dengan aktifitas
perdagangan, sehingga laba sering diartikan sebagumbuhan dalam
dagang. Ada beberapa hadis yang berkaitan dengaa, ldiantaranya
berbunyi: “Seorang mukmin itu bagaikan seorang gadg, dia tidak akan
menerima laba sebelum ia mendapatkan modal pokoKdgenikian juga,
seorang mukmin tidak akan mendapatkan amalan-arsalamhnya sebelum
ia menerima amalan-amalan wajibnya”.

Penghargaan ajaran Islam terhadap mekanisme pasamgkat dari
ketentuan Allah bahwa perniagaan harus dilakuk@araebaik dengan rasa
suka sama sukaarftaradim minkum/ mutual goodwill Dalam al-Qur'an
dinyatakan®
S i e e oS Of V) Jlaally oS oSV gl | ISV gl Gl

Las ) oS5 OIS ) ) € oSl | by

! Prasetyo dkk., “Praktik Perataan Laba dan,” him. 61.
"2 HR. Bukhori dan Muslim.

3 An-Nisa (4): 29.
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Konsep Islam melarang bentuk perdagangan yang niafsinya
diterima tidak lengkap dan tidak benar sehingga hmenukan harga tidak
berjalan dengan mekanisme yang sehat. Beberapal naasaksi yang
menyebabkarmiss-informationdiantaranya adalamunazabah, an-Najasy,

muhagolah, ghan al murtasél.

Keterbukaan informasi menjadi faktor terpenting adal setiap
mu’amalah terlebih dalam perdagangan di lantai bursa. mé&si di pasar
modal bukan semata jenis sekuritas yang diperd&gangamun lebih kepada
nilai emiten yang mengeluarkan sekuritas. Hal iohék terlepas dari konsep

syariah dalam jual beli sahath.

Islam menghendaki adanya persaingan yang sempupegedt
competition yang tidak dicampuri olegharar, kebodohantadlis, perjudian,
penipuan atau setiap bentuk pemakanan harta oeamgdéngan cara yang

bathil.”®

4 M. Hendri Anto,Pengantar Ekonomika Mikro Islangivogykarta: Ekonisia, Oktober
2003) him. 271.

Syahatah dan FayyadBursa Efek Tuntunan Islam dalam Transaksi di Pasar Modal
(Surabaya: Pustaka Progressif, 2004) him. 55.

Ypid.
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BAB 111

GAMBARAN UM UM JAKARTA ISLAMIC INDEX SERTA
PERUSAHAAN SAMPEL

A. Sgarah Pasar Modal Di Indonesia
Era pasar modal di Indonesia dapat dibagi menjadime periode.
Periode pertama adalah periode jaman Belanda ntakain 1912 yang
merupakan tahun didirikannya pasar modal yang mpextaPeriode kedua
adalah periode orde lama yang dimulai tahun 19%2io8e ketiga adalah
periode orde baru dengan diaktitkannya kembali pasadal pada tahun
1977. Periode keempat dimulai tahun 1988 adalalogeebangunnya pasar
modal dari tidur yang panjang. Periode kelima dudglariode otomatisasi
pasar modal mulai tahun 1955. Periode keenam agealabde krisis moneter

bulan agustus 1997.

B. Pasar Modal Syariah
Perkembangan pasar modal syariah di Indonesiassaoanm ditandai
oleh berbagai indikator diantaranya adalah semakamaknya para pelaku
pasar modal syariah yang mengeluarkan efek-efakasyselain saham-saham
dalamJakarta Islamic IndeXJll). Dalam perjalanannya perkembangan pasar
modal syariah di Indonesia telah mengalami kemajs@bagai gambaran
bahwa setidaknya terdapat beberapa perkembangdedejuan pasar modal

syariah yang patut dicatat hingga tahun 2004, dianya adalah telah

""Jogiyanto;Teori Portofolio dan Analisis Investa@iogyakarta: BPFE, 2000) him. 38.
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diterbitkan 6 (enam) Fatwa Dewan Syariah Nasionajleht Ulama Indonesia

(DSN-MUI) yang berkaitan dengan industri pasar nodalapun keenam

fatwa dimaksud adalafi:

1. No. 05/ DSN-MUI/ IV/ 2000 tentang Jual Beli Saham

2. No. 20/ DSN-MUI/ IX/ 2000 tentang Pedoman Pelaksandnvestasi
Untuk Reksa Dana Syariah.

3. No. 32/ DSN-MUI/ I1X/ 2002 tentang Obligasi Syariah

4. No. 33/ DSN-MUI/ 1X/ 2002 tentang Obligasi Syaristudharabah.

5. No. 40/ DSN-MUI/ IX/ 2003 tentang Pasar Modal daed®man Umum
Penerapan Prinsip Syariah di Bidang Pasar Modal.

6. No. 41/ DSN-MUI/ 111/ 2004 tentang Obligasi Syarigarah.

Fatwa-fatwa tersebut di atas mengatur prinsip-griggariah di bidang
pasar modal yang meliputi bahwa suatu efek dipamdarah memenuhi
prinsip-prinsip syariah apabila telah memperolehrnyp&taan kesesuaian
syariah secara tertulis dari DSN-MUI. Adapun tamaanapan yang harus
dilalui untuk memperoleh sertifikat/ predikat sydridari DSN-MUI yaitu
bahwa calon emiten terlebih dahulu harus memprasiain terutama struktur
bagi hasilnya dengan nasabah/ investor, struktansaksinya, bentuk
perjanjiannya seperti perjanjian perwali amanatan.

Prinsip pasar modal syari’ah tentunya berbeda depgaar modal
konvensional, sejumlah instrumen syari'ah di pasawodal sudah

diperkenalkan kepada masyarakat, misalnya sahamasyabligasi syari’ah,

8 Ngapon, “ Semarak Pasar Modal Syariah,” http:// www.eRam. Go. Id/ layanan/
warta/ 2005-April/ semarak-syariah. Pdf, akses 07 200v.
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dan reksadana syari'ah. Pasar modal syari'ah pdahsdiluncurkan pada
tanggal 14 maret 2003. Banyak kalangan meragukariaaadiluncurkannya
pasar modal syari'ah ini, ada yang mencemaskarnnyanakan ada dikotomi
dengan pasar modal yang ada. Akan tetapi, BadagaReis Pasar Modal
(Bapepam) menjamin tidak akan ada tumpang tindilbijdean yang
mengatur, justru dengan diluncurkannya pasar mayali'ah ini akan
membuka ceruk baru di lantai bursa.

Dalam kerangka kegiatan pasar modal syari’ah adberbpa
lembaga penting yang secara langsung terlibat d&egmtan pengawasan
dan perdagangan, yaitu: Bapepam, Dewan Syari’alioN&s(DSN), bursa
efek, perusahaan efek, emiten, profesi dan lempaganjang pasar modal
serta pihak terkait lainnya. Khususnya untuk kegiapengawasan akan
dilakukan secara bersama oleh Bapepam dan BSN.

DSN dalam hal ini akan berfungsi sebagai pusateas (eference
cente) atas semua aspek-aspek syari'ah yang ada dalgiatde pasar modal
syari'‘ah. DSN akan bertugas memberikan fatwa-fabghubungan dengan
kegiatan emisi, perdagangan, pengelolaan portoffii-efek syari’ah, dan
kegiatan lain yang berhubungan dengan efek syariZ®N mempunyai
kewenangan penuh untuk memberikan keputusan terierftpk tidaknya
sebuah efek menyandang label syari'ah. Kewenangauhpjuga dimiliki

DSN dalam hal pengawasan kegiatan emisi, perdagangangelolaan

"9 Mustafa Edwin Nasution dan Nurul Hudmvestasi Pada Pasar Modal Syari'ah
(Jakarta: Kencana Prenada Media Group 2007) him. 58.
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portofolio efek-efek syari’ah dan kegiatan lain gderhubungan dengan efek
syari'ah®
Badan Pengawas Pasar Modal menetapkan pengembaagan

modal syari’ah sebagai salah satu prioritas karja tahun ke depan. Rencana
tersebut dituang dalanMaster Plan Pasar Modal Indonesia 2005-2009.
Dengan program ini pengembangan pasar modal dyariemiliki arah yang
jelas dan makin membaik. Karena itu dalam lima make depan Bapepam
memprioritaskan pengembangan pasar modal syarigdaligus dengan
produk pasar modal syari'ah. Ada dua strategi utgi@ag dicanangkan
Bapepam untuk mencapai pengembangan pasar modahtsydan produk
pasar modal syari'ah. Pertama, mengembangkan Kexahgkum untuk
memfasilitasi pengembangan pasar modal berbasis’atyayang kedua,
mendorong pengembangan produk pasar modal bedyasi®ah. Selanjutnya
dua strategi tersebut dijabarkan Bapepam menjafih tumplementasi
strategi®

1. Mengatur prinsip syari’ah

2. Menyusun standar akuntansi

3. Mengembangkan profesi pelaku pasar

4. Sosialisasi prinsip syari’ah

5. Mengembangkan produk

6. Menciptakan produk baru

% Ibid.

& bid.
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7. Meningkatkan kerjasama dengan Dewan Syari'ah Nak{@®SN) dan

MUI.

Prinsip-Prinsip Pasar Modal Syariah®?

Tabel 3.1

Prinsip Pasar Modal Syariah

Penyebab
Transaksi

Haramnya

Implikasi di Pasar M odal

Li Dzatihi

Efek yang diperjualbelikan hary
merupakan representasi dari bard
jasa yang halal

Li

zatnya)

Ghairihi
(karena selain

Tadlis

1. Keterbukaan/ transparansi inform

IS
ng/

ASi

2. Larangan terhadap informasi yang

menyesatkan

Taqrir

Larangan terhadap transaksi yag
mengandung ketidakjelasan oby
yang ditransaksikan, baik dari s
pembeli maupun dari sisi penjual

Riba Fadhl

Larangan atas pertukaran efek sej¢
dengan nilai nominal yang berbeda

Riba Nasiah

Larangan atas perdagangan efiskal
income yang bukan merupaka
representasi’arn

Riba Jahiliyal

Larangan atasshort shelling yang
menetapkan bunga atas pinjaman

Bai’ Najasy

Larangan melakukan rekaya
permintaan untuk  mendapatk
keuntungan di atas laba norm
dengan cara menciptakan false
demand

ing
ek
Si

2Nis

an
al,

Ikhtikar

Larangan melakukan
penawaran untuk mendapatk
keuntungan di atas laba norm
dengan cara mengurangupply agar
harga jual naik

rekaya

sa
an
al,

Tidak
akad

sah

Rukun dan

Syarat

Larangan atas semua investasi y

ang

tidak dilakukan secarspot

82 Heri Sudarsond3ank dan Lembaga Keuangan Syar{¥ogyakarta: Ekonisia, Januari

2007) him. 187.
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Ta'allug Transaksi yang settlemer-nya
dikaitkan dengan transaksi lainnya
(menjual saham dengan syarat)
2inl Dua transaksi dalam satu akad, dengan
Syarat:

1. Objek sama
2. Pelaku sama
3. Periode sama

Secara umum, penerapan prinsip syariah dalam mdpasar
modal khususnya pada instrumen saham dilakukarasarihn penilaian
atas saham yang diterbitkan oleh masing-masing sphaan, karena
instrumen saham secara natural sesuai denganppeyaiiah mengingat
sifat saham dimaksud bersifat pernyataan. Para fafii berpendapat
bahwa suatu saham dapat dikategorikan memenulsipisyariah apabila
kegiatan perusahaan yang menerbitkan saham tetsgdkitercakup pada
hal-hal yang dilarang dalam syariah Islam, sep&rti:

1. Alkohol
2. Perjudian

3. Produksi yang bahan bakunya berasal dari babi

B

Pornografi
5. Jasa keuangan yang bersifat konvensional

Hal-hal lain yang dianggap bisa mempengaruhi pebegman
pasar modal syariah di antaranya adalah: perkenabajgnis instrumen
pasar modal syariah yang dikuatkan dengan fatwa -BISIN

perkembangan transaksi sesuai syariah atas instrpasar modal syariah

8 Ngapon, “ Semarak Pasar Modal Syariah,” http:// www.eRam. Go. Id/ layanan/
warta/ 2005-April/ semarak-syariah. Pdf, akses 07 200v.
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dan perkembangan kelembagaan yang memantau macartrat@aksi
pasar modal syariah (termasuk Bapepam Syariah, aganBPemeringkat
Efek Syariah dan Dewan Pengavsiamic Market/ Index

Keberadaan pasar modal di Indonesia merupakan sataflfaktor
terpenting dalam ikut membangun perekonomian nakiderbukti telah
banyak industri dan perusahaan yang menggunak#tusngpasar modal
ini sebagai media untuk menyerap investasi dananaaiuk memperkuat
posisi keuangannya. Secara faktual, pasar mod#t tekenjadifinancid
nerve centrg(saraf finansial dunia) pada dunia ekonomi mod#wasa
ini, bahkan perekonomian modern tidak akan mundjsa eksis tanpa
adanya pasar modal yang tangguh dan berdaya sdoiml gserta
terorganisir dengan baik.

Perbedaan mendasar antara pasar modal konvengiengian
pasar modal syariah dapat dilihat pada instrumen daekanisme
transaksinya, sedangkan perbedaan nilai indeksrsaji@riah dengan nilai
indeks saham konvensional terletak pada kritefiasaemiten yang harus
memenuhi  prinsip-prinsip dasar syarf4h. Dalam pasar modal
konvensional, yang menjadi objek transaksi adakdias, obligasi dan
berbagai instrumemerivatif lainnya sepertioption, warant, rightdan

sebagainya.

# Ibid.
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Sedangkan yang dimaksud dengan pasar modal syadalah
pasar modal yang menerapkan prinsip-prinsip syarkRdmsip-prinsip
tersebut antara lain:

1. Larangan terhadap setiap transaksi yang mengandunsur
ketidakjelasan.
2. Instrumen atau efek yang diperjualbelikan harus erarhi kriteria

halal.

. Fungs Pasar M odal Syariah
Adapun fungsi dari keberadaan dari pasar modaiadyanenurut

MM. Metwally adalah sebagai berikih:

1. Memungkinkan bagi masyarakat berpartisipasi dalagidtan bisnis
dengan memperoleh bagian dari keuntungan dan regiko

2. Memungkinkan para pemegang saham menjual sahamoya g
mendapatkan likuiditas.

3. Memungkinkan perusahaan meningkatkan modal dan lusuk
membangun dan mengembangkan lini produksinya.

4. Memisahkan operasi kegiatan bisnis dari fluktuasgka pendek pada
harga saham-yang merupakan ciri umum pada pasaralmod

konvensional, dan

%Heri Sudarsond3ank dan Lembaga Keuangarnm.187.
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5. Memungkinkan investasi pada ekonomi itu ditentuldeh kinerja

kegiatan bisnis sebagaimana tercermin pada hahgarsa

c. Karakter Pasar Modal Syariah
Karakter yang diperlukan dalam membentuk strukagap modal

syariah adalah sebagai beriRfit:

1. Semua saham harus diperjualbelikan pada bursa efek.

2. Bursa perlu mempersiapkan pasca perdagangan dissdiaan dapat
diperjualbelikan melalui pialang

3. Semua perusahaan yang mempunyai saham vyang dapat
diperjualbelikan pada bursa efek diminta menyangraiknformasi
tentang perhitungamacounj keuntungan dan kerugian, serta neraca
keuntungan kepada komite manajemen bursa efekadgagak tidak
lebih dari 3 bulan.

4. Komite manajemen menetapkan harga saham tertirji X tiap-tiap
perusahaan dengan internal tidak lebih dari 3 bsedcali

5. Saham tidak boleh diperdagangkan dengan hargalghimgtinggi dari
HST

6. Saham dapat dijual dengan harga di bawah HST

7. HST ditetapkan dengan rumus sebagai berikut:

Jumlahkekayaarbersihperusahaan
Jumlahsahamyangditerbitkan

HST =

8 |pid, him. 186.
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8. Perdagangan saham mestinya hanya berlangsung datanMinggu,
periode perdagangan setelah menentukan HST
9. Perusahaan hanya dapat menerbitkan saham baru dadaode

perdagangan dan dengan harga HST

C. Jakarta Islamic Index(JI1)

Kegiatan pasar modal di Indonesia diatur dalam dgédandang No.8
tahun 1995 (UUPM) pasal 1 butir 13 UU 8/95 menyatakahwa “Pasar
Modal adalah kegiatan yang bersangkutan denganwgeaa umum dan
perdagangan efek, perusahaan publik yang berkalemmgan efek yang
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang denk dengan Efek”.
Sedangkan efek, dalam UUPM pasal 1 butir 5 dingatagebagai: "Surat
berharga yaitu surat pengakuan hutang, surat lggrhlomersial, saham
obligasi, tanda bukti hutang, unit penyertaan laatinvestasi kolektif,

kontrak kegiatan berjangka atas efek dan setidpadérefek”.

UUPM tidak membedakan apakah kegiatan pasar maatakhut
dilakukan berdasarkan prinsip-prinsip syariah atdak. Dengan demikian,
berdasarkan UUPM kegiatan pasar modal di Indordzgiat dilakukan sesuai
dengan prinsip-prinsip syariah dan dapat pula dkak tidak sesuai dengan

prinsip syarialf’

8Huda dan Nasutionlnvestasi pada Pasar Modal Syarigiiakarta: Prenada Media
Group, Maret 2007) him. 55.



57

Jakarta Islamic Index (JIl) merupakan indeks terakhir yang
dikembangakan oleh Bursa Efek Jakarta (BEJ) bersiemgan P Danareksa
Invesment Manajemenitakarta Islamic IndexJIl) terdiri dari 30 saham yang
dipilih dari saham-saham yang sesuai dengan sydskm. Indeks ini
diluncurkan pada 3 Juni 2000 dan menjadi bagianlddeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).Jakarta Islamic Indexdigunakan sebagai tolak ukur
(benchmarkuntuk mengukur kinerja suatu investasi pada satemgan basis
syariah®®

Di Indonesia, prinsip-prinsip penyertaan modal secsyariah tidak
diwujudkan dalam bentuk saham syariah maupun namiagy melainkan
berupa pembentukan indeks saham yang memenuhipppnssip syariah.
Dalam hal ini, di BEJ terdapdgakarta Islamic IndeXJll) yang merupakan 30
saham yang memenuhi kriteria Dewan Pengawas Syaksional (DSN).
Saham-saham yang masuk dalam Indeks Syariah aelaliédn yang kegiatan
usahanya tidak bertentangan dengan syariah s&perti
a. Usaha perjudian dan permainan yang tergolong jtaii gerdagangan

yang dilarang.
b. Usaha lembaga keuangan konvensionbbi) termasuk perbankan dan

asuransi konvensional.

8sunariyahPengantar Pengetahuan Pasar Modedlisi ke-tiga (Yogyakarta: UPP AMP
YKPN) him. 127.

¥Darmadji dan FakhruddinPasar Modal di Indonesia Pendekatan Tanya jawab
(Jakarta: Salemba Empat, 2001) him. 97
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c. Usaha yang memproduksi, mendistribusi serta meragardkan
makanan dan minuman yang tergolong haram.

d. Usaha vyang memproduksi, memproduksi, mendistribusgrta
menyediakan barang-barang ataupun jasa yang memaak dan bersifat
mudarat

Dalam memperdagangkan saham syariah di pasar ragaaéh, hal-
hal yang harus dihindari agar tidak keluar darsyelriah, antara laitf:

a. Penjualan saham yang tidak menjadi milik penjuagity juga pembelian
sesuatu yang tidak menjadi milik penjual. Syarsédrh telah melarang hal
ini, berdasarkan hadits Rasulullah SAW: "Rasulul&kwW melarang jual
beli sesuatu yang tidak dimiliki dan melarang keuagan dari sesuatu
yang tidak bisa dijamin kepastiannya”.

b. Memperbesar volume transals$iort salekarena mempunyai efek negatif
dan membahayakan bagi pasar modal, spekulasi am akemberikan
inspirasi bagi investor lain bahwa harga akan tyaumg kemudian diikuti
dengan turunnya harga di pasar tanpa adanya insort@atang kondisi
emiten.

c. Transaksi yang mengandung unsur judi dan taruhang yhharamkan
Islam.

d. Praktik-praktik tidak bermoral yang menyertai posgansaksi, baik
dalam bentuk jual beli fiktif dan formalitas, petioman, penyebaran isu

dan kebohongan lainnya.

Syahatah dan FayyadBursa Efek Tuntunan Islam dalam Transaksi di Pasar Modal
(Surabaya: Pustaka Progressif, 2004) him. 39-40
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Jakarta Islamic IndexJll) memandu umat Islam untuk berinvestasi di
instrumen saham secara halal dengan melakukan nreyss@ ilter) terhadap
saham yandisting. Di samping itu, BEJ secara berkala setiap enalanbu
sekali melakukan evaluasi terhadap emiten yangabergy diJakarta Islamic
Index (JIl). Rujukan dalam proses awal ini adalah fatweariah yang
dikeluarkan oleh Dewan Syariah Nasional (DSN). Beeatkan fatwa ini
Bursa Efek Jakarta (BEJ) memilah emiten yang usdgthanya sesuai dengan
syariah.

Sesuai dengan pedoman yang ditetapkan dalam mé&aankuiteria
saham-saham emiten yang menjadi komponenJd&grta Islamic IndexXJll)
adalah™
a. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utamag yadak

bertentangan dengan prinsip hukum syariah dan dededtat lebih dari 3
(tiga) bulan (kecuali) bila termasuk di dalam safstham 10 berkapasitas
besar)

b. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahwatan tengah
tahunan berakhir yang memiliki kewajiban terhaddgiva maksimal
sebesar 90 % (sembilan puluh persen).

c. Memilih 60 (enam puluh) saham dari susunan di b&adasarkan urutan
rata-rata kapitalisasi pasamdrket capitalizatiop terbesar selama satu

tahun terakhir.

9Huda dan Nasutionnvestasi pada Pasahlm. 55.
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d. Memilih 30 (tiga puluh) saham dengan urutan bendasea tingkat

likuiditas rata-rata nilai perdagangan selama &dtun terakhir.
Adapun proses penyaringan emiten veakarta Islamic IndexJIl)
disajikan dalam Tabel 3.2 sebagai berilut:
Tabel 3.2

Proses Penyaringan Emiten Jakarta Islamic Index(JI1)

1. Seleksi Syariah
a. Emiten tidak menjalankan usaha perjudian/permairyamg
tergolong judi dan pedagangan yang dilarang
b. Bukan merupakan lembaga keuangan konvensional
c. Tidak memproduksi, mendistribusikan dan memperdgigam
makanan dan minuman haram
d. Bukan wusaha yang memproduksi, mendistribusikan

dan

menyediakan barang/jasa yang merusak moral danifdters

mudharat
(lolos seleksi

2. Seleksi Nilai Kapitalisasi

Proses ini menyaring 60 saham dengan nilai kagétsilipasar tertinggi

di Bursa Efek Jakarta

(lolos seleksi

3. Seleksi Nilai Volume Transaksi
Proses ini menyaring 30 saham dengan nilai transatesrata tertinggj
harian di BEJ.

(lolos seleksi final

PROSES EVALUASI EMITEN SETIAP 6 BULAN SEKALI

%2 Heri Sudarsondank dan Lembaga Keuangarim. 195.
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Beberapa kegiatan pasar modal yang sudah dan brgdhan, seperti
kegiatan jual beli saham, baik di pasar primer roaugpasar sekunder
sebenarnya tidak bertentangan dengan prinsip sya@panjang usaha yang
dilakukan oleh perusahaan yang diperjualbelikaraisaiya tersebut adalah
usaha yang halal. Prinsip syariah memperbolehkanbeli barang atau jasa
yang halal berdasarkan atas ridho sama ridho. Najikanusaha perusahaan
tadi melibatkan juga usaha-usaha yang dilarangama beli saham untuk

suatu usaha yang terlarang menjadi terlarang pula.

. Gambaran Umum Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index
Berdasarkan hasil seleksi yang dilakukan emitgaarta Islamic Index

periode 2004 sampai 2006, tercatat 40 perusahaag weasuk dalam

perusahaan yang terdaftar dan aktif diperdagandgkdakarta Islamic Index

Berikut adalah gambaran umum mengenai beberapagiexan yang terdatar

dan aktif diperdagangkan diakarta Islamic Index

1. PT. Aneka Tambang Tbk.

PT. Aneka Tambang Tbk. (Antam) merupakan perusahaan
pertambangan terkemuka yang mencetak laba ber€lii 88besar Rp.
5,121 triliun. Naik lebih dari dua kali lipat at&30 % dari 2006 sebesar
Rp. 1,553 triliun. Kenaikan laba bersih tersebuyiiai oleh penjualan
Antam yang meningkat 113 % selama 2007 sebesarlRPO08 triliun

dibandingkan tahun 2006 sebanyak Rp. 5,629 trilMeningkatkannya
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penjualan membuat laba operasi pada 2007 meloakl@8 % menjadi
Rp. 4,65 triliun dibandingkan tahun 2006 sebesarlRg87 triliun®
2. PT. Gajah Tunggal Tbk.
PT. Gajah Tunggal Tbk. didirikan berdasarkan aktanms No. 54
tanggal 24 Agustus 1951 dari Raden Mester Soew&tdi, Notaris di
Jakarta. Produsen ban PT. Gajah Tunggal Tbk (GA&ahya mengantongi
laba bersih Rp. 91 miliar pada 2007, turun 22,&eerdari laba bersih
tahun sebelumnya. Meski nilai penjualannya naik 2Ersen menjadi Rp.
6,66 triliun, laba bersih Gajah Tunggal tidak n&#rena terimbas oleh
dampak melemahnya nilai tukar rupiah terhadap ddarPasalnya utang
perseroan banyak dalam dolar AS, sehingga menyahakdrugian kurs
sebesar Rp. 132 miliar dibandingkan sebelumnya yaegperoletgain
kurs Rp. 316 miliar, kata Direktur GJTL CatharMé&djaja, Catharina
menambahkan secara operasional laba operasi pangestru mengalami
kenaikan 82 persefi.
3. PT Indofood Sukses Makmur Tbk.
PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. merupakan perwsalyang
didirikan di Indonesia pada tanggal 14 Agustus 1888gan nama PT
Panganjaya Intikusuma. PT. Indofood Sukses Maknik. Theraih laba

bersih sebesar Rp. 683,3 miliar pada kuartal ke2ig@/ atau naik 35,0

* Laba Aneka Tambang,http:/surabayawebs.com/index.php/2008/03/08/laba-antam-
meningkat-dua-kali-lipatdkses 8 April 2008

% Laba Gajah Tunggalttp://www.antara.co.id/arc/2008/3/27/laba-bersih-gajalydaf
turun-22-8-perserakses, 8 April 2008.
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persen dari Rp. 506,1 miliar periode yang sama 2R66aikan ini dipicu
oleh peningkatan penjualaan bersih sebesar 22sépenenjadi Rp. 19,67
triliun, dari Rp. 16,04 triliun. Danore profitnaik 24,8 persen atau sebesar
Rp. 704,6 miliar dari Rp. 564,4 miliat.

Indofood berhasil mencatat pertumbuhan yang baikria volume
penjualan meningkat, diikuti dengan penyesuaiangaajual, dan
penerapan efisiensi biaya yang berkesinambungdra kator perseroan
meningkat 14,3 persen, dari Rp. 3,78 triliun menjg@. 4,32 triliun.
Sedangkan marjin laba kotor turun dari 23,5 persenjadi 21,9 persen.
Sementara itu, laba usaha tumbuh 18,3 persen afsesa Rp. 1,74
triliun, dari Rp. 1,47 triliun. Dan marjin laba umea turun menjadi 8,8
persen dari 9,2 persen.

4. PT. Indocement Tunggal Perkasa Thk.

Didirikan di Indonesia pada tanggal 16 Januari51B8rdasarkan
Akta Notaris Ridwan Suselo, SH., No. 27. PT. Indoeat Tunggal
Prakarsa Tbk. memperoleh pendapatan bersih tigatyalng berakhir 31
Maret 2006 sebesar Rp. 1.429,9 miliar meningka®%8dari tahun
sebelumnya Rp. 1.202,3 miliar, siaran pers Indocentdeidelberg
Cement Groupdi Jakarta. Menurut produsen semen terbesar kddua
Indonesia itu hasil tersebut dikarenakan kenailangdjual semen untuk

mengkompensasi kenaikan harga BBM pada semestenak@005,

Laba Indofood,”http//www.tmpointeraktif.com/hg/ekbis/2000B81/brk 2007103110452,
id.html, akses 8 April 20
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meskipun volume penjualan domestik menurun 9 %nmdilvegkan dengan
periode yang sama tahun Idfu.

Perseroan tersebut membukukan laba bersih sebysai64,4
miliar, meningkat 10 % dari tahun sebelumnya y&p 149,4 miliar. Hal
tersebut terkait dengan keuntungan dari nilai tukeata uang asing
sebesar Rp. 38,3 miliar, dibandingkan dengan kerugiari nilai tukar
mata uang asing sebesar Rp. 38 miliar pada talinghusenya.

PT. Indosat (Persero) Tbk.

PT. IndonesiaSatellite Corporation Tbk. merupakan sebuah
perusahaan penyelenggara jasa telekomunikasi asiemal di Indonesia
yang didirikan pada tahun 1967 sebagai PerusahaashalMAsing dan
diubah menjadi Badan Usaha Milik Negara pada tah®80. Indosat
merupakan perusahaan telekomunikasi dan multimedesar kedua di
Indonesia untuk jasa seluler (Satelindo, IM3, StegJOSaat ini, komposisi
kepemilikan saham Indosat adalah publik (45,19%)T&emedia melalui
IndonesiaCommunication Limited40,37%), serta Pemerintah Republik
Indonesia (14,44%), termasuk saham seri A. Indgsgh mencatat
sahamnya di Bursa Efek Jakarta, Bursa Saham Sirgyaperta Bursa
Saham New York.

PT. Telekomunikasi Indonesia Thk.
PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk. pada mulanya upegtan

bagian dariPost en Telegraafdientgang didirikan pada tahun 1884.

2008.

% Laba Indocement, http://www.kapanlagi.com/h/0000115108.hfndkses 8 April
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Perolehan laba bersih PT. Telkom Tbk. sepanjands@mbulan pertama
2007 sebesar Rp. 9,819 triliun atau naik 6,5 pedseandingkan periode
sama sebelumnya sebesar Rp. 9,222 triliun dan belsih per saham
menjadi sebesar Rp. 491,64. Dari laporan keuangealkoim yang
dipublikasikan di BEJ, tercatat pendapatan usahi&ofire sebesar Rp.
45,287 triliun atau naik 21,7 persen dibandingkaerig@e sama
sebelumnya. Pendapatan usaha tersebut sebagian diesatribusikan
dari pendapatan telepon seluler sebesar Rp. 14:B@@, telepon tidak
bergerak Rp. 8,073 triliun, interkoneksi Rp. 6,366un dan kerjasama
operasi sebesar Rp. 6,369 trilitin.
7. PT. United Tractor Tbk.

PT. United Tractor Tbk. didirikan di Indonesia patanggal 13
Oktober 1972 dengan nama PT Inter Astra Motor W&K. United
Tractors Tbk., membukukan laba bersih sebesar &pnflliar pada 2006,
turun 11 persen dibandingkan tahun 2005 sebesat,Bptriliun. Direktur
United TractorsGidion Hasan menjelaskan penurunan tersebut di&aba
oleh penurunan laba kotor perseroan akibat penguatai tukar rupiah
terhadap dolar Amerika dan kenaikan beban operalsioBeberapa
kenaikan beban yang cukup menonjol adalah biaygpkosasi karyawan,
pengiriman, serta penyisihan utang ragu-ragu. Sg@anpenjualan bersih
perusahaan mengalami kenaikan sebesar tiga pesiseRpm 13,28 triliun

pada 2005 menjadi Rp. 13,72 triliun. Peningkataseteut dipicu oleh

% Laba Telekomunikasi,” http//pitusiji.wordpress.com/200704/laba-telkom-98-

triliun. Akses 8 April 2008.
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produksi batu bara oleh anak usaha perseroan dingpikontraktor
penambangan, PT. Pamapersada Nusafftara.
8. PT Unilever Indonesia Tbk.

PT. Unilever Indonesia Tbk. merupakan perusahaag pargerak
dalam bidang produksi sabun, deterjen, margarimyak sayur dan
makanan yang terbuat dari susu, es krim, makanammilauman dari teh
dan produk-produk kosmetik. Didirikan pada tanggaDesember 1933
sebagaiZeeppfabrieken N.V. Levelengan akta No. 33 yang dibuat oleh
Tn. A.H. van Opuijsen, notaris di Batavia. Akta idisetujui oleh
Gubernur Jendral van Negerlandsch-Indie dengariNsrat4 pada tanggal
16 Desember 1933, terakhir terdaftar Rthad van Justitiedi Batavia
dengan No. 302 pada tanggal 22 Desember 1933 damudikan dalam

Javasche Courarmgada tanggal 9 Januari 1934 Tambahan No. 3.

% Laba United Tracktor ,” http:// www. Tempointeraktif. @hg/ ekbis/ 2007 /03 /01
/brk,20070301-94511 , id.html, akses , 8April 2008.
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BAB IV

ANALISISDATA DAN PEMBAHASAN

A. Deskripsi Data

Penelitian ini dimaksudkan untuk menganalisis pertgalari faktor-
faktor perusahaan yang berupa ukuran perusahaean, profit margin,
operating profit marginyeturn on investmentlan klasifikasiwinner/ losser
stocks terhadap tindakan perataan laba dan bagaimanankgd dengan
kinerja saham pada perusahaan yang terdaftiakdirta Islamic Indexialam
periode 2002-2006. Periode penelitian ini dibataslai tahun 2002 dengan
alasan pada tahun tersebut perusahaan mengaldmangEngan yang cukup
pesat, sehingga dalam keadaan seperti itu dihamalakea akan meningkat.
Sedangkan alasan penelitian dibatasi hanya sarapant2006 karena data
terakhir yang dapat digunakan diterbitkan padartét006.

Pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakanodmet
purposive judgement samplingaitu sampel dipilih berdasarkan kriteria
tertentu yang dilakukan pada perusahaan yang terddif Jakarta Islamic
Index selama periode penelitidhProses pemilihan sampel didasarkan pada
data sekunder perusahaan yang terdaftadattiarta Islamic Index yang
tertuang dalanindonesian Capital Market Directoryaftar perusahaan yang

menjadi obyek penelitian disajikan dalam tabel 4.1.

9 Supardi,Metodologi Penelitian Ekonomi dan Bisnj¥ogyakarta: Ull Press, 2005)
him. 115.
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DAFTAR NAMA PERUSAHAAN

Tabel 4.1
NO KODE NAMA SAHAM (PT)
1 ANTM PT Aneka Tambang Tbk.
2 GJTL PT Gajah Tunggal Tbk.
3 INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk.
4 INTP PT Indocement Tunggal Prakarsa Thk.
5 ISAT PT Indosat (Persero) Tbk.
6 TLKM PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk.
7 UNTR PT United Tractor Tbk.
8 UNVR PT Unilever Indonesia Thk.

B. Profil Sampel Penelitian

Setelah diperoleh sampel yang memenuhi kriteriakamaeluruh
sampel diklasifikasikan lebih lanjut kedalam kelamkerata laba dan bukan
perata laba dengan menggunakiemleks eckel Koefisien variasi yang
mendasari pengelompokan sampel adalah laba op@@3i laba sebelum
pajak (LSP), dan laba bersih setelah pajak (LBSPgnelitian ini
menggunakan rasio koefisien variasi ketiga jenibalaersebut karena
berkaitan dengan koefisien variasi penjualan. kekigefisien variasi tersebut
digunakan untuk mengidentifikasi sampel penelisabagai kelompok perata
laba atau bukan perata laba. Hasil klasifikasi sdnke dalam kelompok
perata laba dan bukan perata laba demgdeks ecketlisajikan dalam tabel

4.2 di bawah ini.
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Tabel 4.2
Hasil Klasifikasi Sampel dengan Model Eckel

Status Sampel
Perata 4
Bukan Perata 4
Total Sampel 8

Sumber : Data diolah

Berdasarkan hasil pengklasifikasian perusahaanatengnggunakan
indeks eckepada tabel 4.2 di atas, maka dapat diketahui bajemasahaan
yang melakukan perataan laba adalah sebanyak 4gbevan dan sisanya 4
perusahaan berstatus sebagai perusahaan bukama data. Hal ini
menunjukkan bahwa praktik perataan laba di Indeneslah banyak
dilakukan oleh perusahaan publik, dibuktikan dengeesentase perusahaan
publik yang terdaftar diakarta Islamic Indeyang melakukan perataan laba

mencapai lebih dari 50%.

C. Uji Regres Logit
1. Menilai Model Fit
Menilai model fit dapat dilakukan melalui tiga naac cara, yaitu:
a. Model Fit dengan Statistik -2LogL
Hasil uji model fit dengan menggunakan nilai st#i -2LogL

dapat dilihat pada tabel 4.3 berikut ini:
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Tabel 4.3
Model Fit dengan Statistik -2L ogL

2LogL | Penurunan t- Keterangan | Kesimpulan
2L ogL tabel
48.869 32.187 2571 32.187 >2571  Signifikan

Dari tabel model fit di atas dapat dilihat bahwkinstatistik -
2LogL yang dihasilkan adalah sebesar 48.869, dama paodel
summary nilai tersebut turun menjadi sebesar 32.BP&nurunan ini
dianggap signifikan atau dapat dibandingkan demgantabel sebesar
2.571. Oleh karena nilai -2LogL sebesar 32.187hlddgisar dari nilai
tabel maka dapat dikatakan bahwa selisih penurdBbogL adalah
signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa pemakaianialzel NPM,
OPM, ROI dan WLS ke dalam model akan memperbaildehbt.

. Model Fit dengamModel Summary

Penilaian model fit dengan menggunakan model susnmapat
dilihat dari nilaiCoxdanSnell's R SquardanNagelkerke's R Square
yang dihasilkan. NilaNagelkerke’'s R Squargapat diinterpretasikan
seperti nilai R2 padamultiple regression Hasil output SPSS
menunjukkan bahwa nilaCox dan Snell's R Squarexdalah sebesar
0.341 dan nilaNagelkerke’s R Squaradalah sebesar 0.484. Hal ini
berarti bahwa variabilitas variabel dependen yaagatl dijelaskan
oleh variabilitas variabel independen adalah seb&8a%. Hasil uji
model fit dengan menggunakan modeimmarydapat dilihat pada

tabel di bawah ini:
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Tabel 4.4
Model Summary

Cox & Snell R Nagelkerke's R Kesimpulan
Square Square
0.341 0.484 Ho Diterima

c. Model Fit dengatdosmer and Lemeshow Test

Model fit dapat juga di uji dengan menggunakdasmer and
Lemeshow Goodness of .FiModel ini bertujuan untuk menguiji
hipotesis nol bahwa data empiris cocok atau sedemgan data. Jika
nilai Hosmer and Lemeshosignifikan atau lebih kecil dari 0.05 maka
hipotesis nol ditolak dan model dikatakan tidak Sebaliknya jika
nilai Hosmer and Lemeshotidak signifikan maka hipotesis nol tidak
dapat ditolak, yang berarti bahwa data empiris sder@gan model
atau model dikatakan fif° Dari pengujian pada tabel 4.5 di bawah
diperoleh angka signifikan pada step 2 sebesar20;50,05. Hal ini
berarti bahwa model regresi layak dipakai untukligsisaselanjutnya
karena dalam model ini tidak terdapat perbedaamy ygmta antara
variabel independen dengan variabel dependen. Hasihodel fit
dengan menggunakdtiosmer and Lemeshow Teakdpat dilihat pada

tabel di bawah ini:

199 |mam Ghozali,Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SP&&marang,
Badan Penerbit UNDIP, 2005) him. 224.
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Tabel 4.5
Uji Fit dengan Hosmer and Lemeshow Test

Sig. K eterangan Kesimpulan
0,522 P> 0,05 Ho Diterima

2. Uji Regresi Logit(Logistics Regression)

Uji regresi logit(logistics regressionhampir mirip dengan analisis
diskriminan, yaitu ingin menguji apakah probabditierjadinya variabel
terikat dapat diprediksi dengan variabel bebasfyelasil dari uji regresi
logit dapat dilihat pada tabel 4. 6 berikut ini:

Tabel 4.6
Hasil Uji Regresi Logit

Variabel Koefisien Sig. Kesimpulan
OPM 0,102 0,027 Ho Diterima
ROI -11,403 0,018 Ho Diterima

Dari tabel di atas terlihat bahwa terdapat duaaweii independen
yang signifikan terhadap perataan laba, yaparating profit margindan

return on investmentPersamaan regresi logit dapat dituliskan sebagai

berikut:
P
Ln L =0,306 +-0,102 OPM - 11.403 ROI
P _ El],306+l],1l]2 OprM-11,403 ROI
Atau 1-—-D

Dari persamaan regresi logit di atas dapat dillettwa praktik

perataan laba secara signifikan dipengaruhi oledrating profit margin

0% 1pid., him. 211.
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dan return on investmenDengan demikian, jika ROI dianggap konstan

maka perusahaan akan melakukan perataan laba dsigan’ el%%%)

untuk setiap kenaikan satu unit OPM. Begitu jugagde variabel ROI,

jika OPM dianggap konstan maka perusahaan akankokgla perataan

laba dengan faktck 21 711403) yntuk setiap penurunan satu unit ROI.
3. Pembahasan
a. Variabel Ukuran Perusahaan
Variabel ukuran perusahaan memiliki koefisien sabe®,000
dengan nilai sifnifikansi 0,861 atau lebih besan dgpha () 5%. Hal
ini menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahatak tberpengaruh
positif signifikan terhadap perataan laba. Semakésar ukuran
perusahaan maka semakin besar pula nilai perusahdain ini
menyebabkan perusahaan yang memiliki ukuran leleibab akan
memiliki dana yang lebih banyak dalam menciptakaslugng
pertumbuhannya, sehingga akan berdampak terhadauggatan nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan lifane yang
dilakukan oleh Jatiningrum, Prasetyo dkk., dan &alan Baridwan
yang menyatakan bahwa variabel ukuran perusahaaak ti
berpengaruh terhadap perataan laba.
b. VariabelNet Profit Margin
Variabel net profit margin memiliki koefisien sebesar 0,001
dengan nilai signifikansi 0,863 atau lebih besar dipha ¢) 5%. Hal

ini menunjukkan bahwa variabakt profit margintidak berpengaruh
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positif signifikan terhadap perataan laba. Hasihgugian ini tidak

mendukung hipotesis pertama yang menyatakan profit margin

berpengaruh positif signifikan terhadap peratada.l&dasil penelitian
ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan olelnd&sdan Baridwan

yang menyatakan bahwset profit marginbukan merupakan faktor
pendorong terjadinya praktik perataan laba.

Tidak berpengaruhnyaet profit marginterhadap perataan laba
kemungkinan karena investor tidak hanya memperdatiiaktor net
profit margin dalam menanamkan modalnya terhadap perusahaan
publik, tetapi juga faktor-faktor lain seperti msleverage atau
likuiditas. Oleh karena itu, investor hendaknya Haennet profit
margin terlebih dahulu sebelum memutuskan untuk menanamka
modalnya.

. VariabelOperating Profit Margin

Variabeloperating profit margirmemiliki koefisien sebesar 0,014
dengan nilai signifikansi 0,028 atau lebih kecitiddpha ) 5%. Hal
ini menunjukkan bahwa variabeperating profit margirberpengaruh
positif signifikan terhadap perataan laba. Hasilngqugian ini
mendukung hipotesis kedua yang menyatakan bap&eating profit
margin berpengaruh positif signifikan terhadap peratesm,| yang
berarti bahwa setiap 1% kenaikaperating profit marginmaka
perataan laba akan sering dilakukan. Hal ini sedeagan teori, yaitu

dengan adanya penambahaperating profit marginmaka manajer
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cenderung untuk melakukan perataan laba. Hasilliganeni bertolak
belakang dengan penelitian yang dilakukan Prasgky{o yang tidak
berhasil menunjukkan bukti bahwaperating profit marginsebagai

faktor pendorong dilakukannya praktik perataan.laba

. VariabelWinner/ Losser stock

Variabel winner/losser stockmemiliki koefisien sebesar 0,036
dengan nilai signifikansi 0,804 atau lebih besar dipha () 5%. Hal
ini menunjukkan bahwa variabe&inner/losser stockdak berpengaruh
negative signifikan terhadap perataan laba. Hasigpjian ini tidak
mendukung hipotesis ke tiga yang menyatakan balimaer/losser
stock berpengaruh negatif signifikan terhadap peratadma.l Hasil
penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dikakuoleh Salno dan
Baridwan, tetapi berlawanan dengan penelitian yatigkukan
Prasetyo dkk., yang berhasil menunjukkan bukti zwaner/ losser
stockberpengaruh terhadap praktik perataan laba.

Tidak berpengaruhnyainner/losser stoclterhadap perataan laba
disebabkan oleh investor yang kurang memperhatii@ga saham
dari segi klasifikasinya. Investor lebih tertarilerdjan nilai pasar
saham itu sendiri dan berkeyakinan jika nilai pasdram tinggi maka
akan memberikan kemakmuran bagi pemegang sahamnya.

Nilai koefisien untuk winner/losser stockmenunjukkan nilai
positif, hal ini berarti bahwa perataan laba dileku oleh perusahaan

yang harga sahamnya tergoldongser Hasil penelitian ini mendukung
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pernyataan llmainir yang menyatakan bahwa manajecesierung
meratakan labanya jika harga saham turun. Olehbsgba perilaku
perataan laba akan lebih banyak terdapat padagterals yang harga
sahamnya turun dibandingkan dengan perusahaan Yysrga

sahamnya naik.

. VariabelReturn on Investment

Variabel return on investmenmemiliki koefisien sebesar -2,036
dengan nilai signifikansi 0,001 atau lebih kecitiddpha ) 5%. Hal
ini menunjukkan bahwa variabeéturn on investmenberpengaruh
negatif signifikan terhadap perataan laba. Hasihepgan ini
mendukung hipotesis ke empat yang menyatakan babtuan on
investmenberpengaruh negatif signifikan terhadap perataba.lHal
ini sesuai dengan teori yaitu semakin besar ndairn on investment
yang dihasilkan, maka pihak manajemen akan cendemaiakukan
perataan laba. Hasil penelitian ini sesuai denganelgian yang
dilakukan oleh Ashari dkk., dan Jatiningrum yang rhsil
membuktikan bahwaeturn on investmentenjadi faktor pendorong

terjadinya praktik perataan laba.

Tabel 4.7
Uji Secara Terpisah

Variabel Koefisien | Sig. | Keterangan | Kesimpulan
Ukuran Perusahaan 0,000 0,861 P > 0,05 Ho Ditolak
NPM 0,001 0,863 P > 0,05 Ho Ditolak
OPM 0,014 0,028 P <0,05 Ho Diterima
Winner/losser stock 0,036 0,804 P> 0,05 Ho Ditolak
ROI -2,036 0,001 P < 0,05 Ho Diterima
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D. Uji Beda Rata-rata (T-Test)

Uji beda rata-rata dilakukan dengan menggunalkadependent
samples T-Testlan dengan taraf signifikansi 5%. Uji ini dilakukdengan
cara membandingkan perbedaan antara dua nilairattadengarstandar
error dari perbedaan rata-rata dua sampel. Pengujidrerkaitan erat dengan
kinerja saham dan digunakan untuk menjawab peréanganelitian mengenai
perbedaameturn dan risiko antara perusahaan perata laba dan heata

laba. Hasil dari uji beda rata-rata dapat diliredatabel berikut:

Tabel 4.8
Hasil Uji T-Test untuk Variabel Return
Variabel Nilait | 2-tailed sig. | keterangan | Kesimpulan
Return Saha 1,06¢ 0,29: P >0,0! Ho Ditolak

Dari tabel di atas terlihat bahwa nilai t sebesa®68 dengan
probabilitas signifikansi 0,292 > daai 5%, maka dapat disimpulkan bahwa
tidak ada perbedaamturn antara perusahaan yang melakukan perataan laba
dengan perusahaan yang tidak melakukan perataaratab dengan kata lain
menolak hipotesis keenam.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yaditakukan Salno dan
Baridwan dan Murtanto, tetapi tidak sesuai dengamefitian yang dilakukan
Prasetyo dkk. Perbedaan hasil penelitian ini kerkimag disebabkan karena
kondisi pasar saham yang berbeda-beda. Tidak dimmya perbedaan yang
signifikan ini mungkin disebabkan pihak manajemeg umumnya lebih

sering menggunakan analisis fundamental yang cdpat praktis dalam
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melakukan pengukuran kinerja daripada menggunakeshitpngan yang

rumit.
Tabel 4.9
Hasil Uji T-Test untuk Variabel Risiko
Variabel Nilai t 2-tailed sig. | Keterangan | Kesimpulan
Risiko (beta) | -2,148 0,038 P <0,05 Ho Diterima

Dari tabel di atas terlihat bahwa nilai t sebes2y148 dengan
probabilitas signifikansi 0,038 < dadi 5%, maka dapat disimpulkan bahwa
ada perbedaan risiko antara perusahaan peratadsigan perusahaan bukan
perata laba atau dengan kata lain menerima higdtesijuh. Hasil penelitian
ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Praeetikk., yang menyatakan
bahwa terdapat perbedaan risiko antara perusatzanmelakukan perataan
laba dengan perusahaan yang tidak melakukan perataa

Jogiyanto menyatakan bahweturn dan risiko saham merupakan hasil
yang diperoleh dari investasi yang ditanamkan. leegia mempunyai
hubungan yang positif, yaitu semakin besar risikkmgy ditanggung maka
semakin besareturn yang harus dikompensasikan. Jadi apaf@tarn dan
risiko bernilai positif berarti bahwa investasi gaditanamkan memperoleh

hasil atalwcapital gain.
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BABV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Hasil dari penelitian tentang praktik perataan laizan kinerja
saham perusahaan publik yang terdafta¥atiarta Islamic Indexperiode
2002-2006 dapat diuraikan dalam kesimpulan setsegdiut:

a. Variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh posignifikan
terhadap perataan laba. Semakin besar ukuran paarsssemakin
besar pula nilai perusahaan. Hal ini menyebabkanospbaan yang
memiliki ukuran lebih besar akan memiliki dana ydegih banyak
dalam menciptakan peluang pertumbuhannya, sehingan
berdampak terhadap peningkatan nilai perusahaan.

b. Variabel net profit margin tidak berpengaruh positif signifikan
terhadap perataan laba, yang berarti hasil pemguja tidak
mendukung hipotesis pertama. Tidak berpengaruhnga profit
margin terhadap perataan laba disebabkan investor tidakyah
memperhatikan faktamet profit margindalam menanamkan modalnya
terhadap perusahaan publik, tetapi juga faktorefakdin seperti rasio
leverageatau likuiditas. Oleh karena itu, investor hendakmenilai
net profit margin terlebih dahulu sebelum memutuskan untuk

menanamkan modalnya.
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c. Operating profit marginberpengaruh positif dan signifikan terhadap
perataan laba, yang berarti hasil pengujian ini dogang hipotesis
kedua. Hal ini sesuai dengan teori bahwa denganyadaenambahan
operating profit marginakan mengurangi biaya penjualan sehingga
dapat meningkatkan laba.

d. Winner/losser stocksidak berpengaruh negatif signifikan terhadap
perataan laba, yang berarti hasil pengujian inakidnendukung
hipotesis ketiga. Hal ini disebabkan karena investarrang
memperhatikan harga saham dari segi klasifikaskapaermasuk
kelompok sahamwinner atau sahanmiosser Investor lebih tertarik
dengan nilai saham itu sendiri dan berkeyakinaan filkai pasar saham
tinggi maka akan memberikan kemakmuran bagi pengegamamnya.
Oleh karena itu, investor hendaknya lebih sendiifam mengamati
pergerakan harga saham tiap tahun. Pergerakan Batfgan yang
positif lebih aman daripada harga saham yang candemenurun,
karena selain harga saham menunjukkan kondisi gleaas dan
menjanjikanearning per shareyang menggiurkan, perusahaan yang
mempunyai harga saham stabil dan cenderung naildikisisikan
bukan termasuk perata laba.

e. Return on investmenberpengaruh negatif dan signifikan terhadap
perataan laba, yang berarti hasil pengujian inidokang hipotesis ke
empat. Hal ini sesuai dengan teori bahwa denganyadaenambahan

return on investmerakan meningkatkan laba atprofit perusahaan.
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f. Tidak ada perbedaan yang signifikan antatrn perusahaan yang
melakukan perataan laba dengan perusahaan yarlg rtidlkukan
perataan laba.

g. Ada perbedaan yang signifikan antara risiko peragahyang
melakukan perataan laba dengan perusahaan yarlg rtidlkukan

perataan laba.

B. Keterbatasan dan Saran
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yaaging-masing

membawa dampak yang berbeda-beda, yaitu:

1. Perusahaan-perusahaan yang terdaftdekiarta Islamic Indexsangat
terbatas jumlahnya, sehingga data-data yang terkuhgmya terbatas
pada data yang ada.

2. Karena keterbatasan waktu dan sumber daya laina pakgamatan
yang dilakukan dengan periode yang sangat singiakdndisi negara
yang sudah krisis moneter.

3. Penggunaan model indeks Eckel yang mungkin berpehgarhadap
hasil penelitian yang tidak signifikan.

Berdasarkan keterbatasan di atas, maka beberapa $@yi

penelitian selanjutnya yaitu:

1. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk menggunalsampel

perusahaan yang lebih banyak dan rentang waktu lgaitylama agar
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hasil penelitian mampu menggambarkan keadaan gerasgo public
di Indonesia secara menyeluruh dan mendapatkahpgeagjujian yang

lebih akurat.

. Penelitian berikutnya untuk menggunakan sampel yahip banyak
dengan periode waktu yang lebih panjang serta mewdg@n alat
analisis dan referensi yang lebih lengkap.

. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan modelfikkes sampel

yang lain, seperti indeks Michelson.



83

DAFTAR PUSTAKA

Anto, Hendri M, Pengantar Ekonomika Mikro Islamiyogykarta: Ekonisia,
Oktober 2003, him. 271.

Arief dan Bambang, Mekanisme Corporate GovernaMamajemen Laba dan
Kinerja Keuangan (Studi pada Perusahaan Go Publéktos
Manufaktur), Simposium Nasional Akuntansj Mnhas: Makasar 2007,
him. 1-26.

Ashari, Nasuhiyah, Hian C. Koh, Soh L. Tan dan WeWong, Factors Affecting
Income Smoothing Among Listed Companies in Singajpdccounting
Business Researckol. 24 No. 96: 291-301.

Asih, Prihat, Gudono, Studi Empiris Tentang Hubun@andakan Perataan Laba
dengan Reaksi Pasar atas Pengumuman InformasiHerbhaahaan yang
Terdaftar di Bursa Efek Jakarthyrnal Riset Akuntansi Indonesi2000,
Vol. 3 No. 1: 35-53.

Baridwan, ZakiJntermediate Accountingrogyakarta: BPFE, 2000.
Belkaoui, Ahmed RiahiTeori AkuntansiJakarta: Salemba Empat, 2007

Darmadji, Tjipto dan Hendy M. FakhruddirRasar Modal di Indonesia
Pendekatan Tanya Jawabakarta: Salemba Empat, 2001.

Ghozali, ImamAplikasi Analisis Multivariate Dengan Program SR S®&marang:
Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2005.

Husnan, Suad)asar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekurit¥ogyakarta:
UU AMP YKPN, 1998.

Ikatan Akuntansi Indonesia, Kerangka Dasar Penyarsaian Penyajian Laporan
KeuanganStandar Akuntansi Keuangabakarta: Salemba Empat, 2002.

Jin, Liaw See dan Machfoed Mas’ud, Faktor-faktangy&empengaruhi Perataan
Laba pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Bkeltd Jurnal Riset
Akuntansi Indonesja 998, Vol. 22 No. 8: 1179-1183.

Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis InvestasEdisi Kedua, Yogyakarta:
BPFE, 2000.



84

Kusuma, Handri dan Wigiya Ayu, “Manajemen Laba Olé&terusahaan
Pengakuisisi Sebelum Merger dan Akuisisi di IndaadesJurnal
Akuntansi dan Auditing Indonesidol. 7 No. 1. Juni 2003.

Maryati, Mc, Statistik Ekonomi dan Bisnis Plus Konsep Dasarkagii Bisnis dan
Ekonomi Kasus-kasu¥ogyakarta: UPP AMP YKPN, 2001.

Maylinawati dan Erni Ekawati, “Manajemen Laba PaBanawaran Saham
Perdana di Bursa Efek Jakarta: Analisis Dengan Mb@aly”, Jurnal
Riset Akuntansi dan Keuangarol. 2 No. 1, Februari 2006.

Murdayanti, Yunika dan Suharlan, “Fenomena Peratdaba (Income
Smoothing) Pada Perusahaan Manufaktur di BEJ ditof~&ktor yang
Mempengaruhi” Jurnal Universitas Paramadina/ol. 05 No. 1, Maret
2007.

Nasution, Edwin, Mustofa dan Huda, Nurdhvestasi Pada Pasar Modal
Syari'ah,Jakarta: Kencana Prenada Media Group, 2007.

Pratamasari, Frinta, “Analisis Faktor-faktor yangmpengaruhi Perataan Laba
(Income Smoothing) pada Perusahaan Manufaktukgaiangan yang
Terdaftar di Bursa Efek Jakartalittp://www.jurnalskripsi.com/htm
akses 27 Mei 2008, him. 3.

Raharjo, Budi, Laporan Keuangan Perusahaan: Membaca, Memahami, dan
Menganalisis,Yogyakarta: Gadjah Mada University Press, 2003.

Rahmawati, Suparno Yacob, dan Qomariyah Nurul, ¢gRewh Asimetri
Informasi Terhadap Pratik Manajemen Laba pada Bhaa Perbankan
Publik yang Terdaftar di Bursa Efek Jakart&imposium Nasional
Akuntansi X| Padang: Agutus 2006, him. 1-24.

Salno, Hanna Meilani dan Baridwan, Zaki, “Analigferataan Penghasilan
(Income Smoothing): Faktor-faktor yang Mempengadm Kaitannya
dengan Kinerja Saham Perusahaan Publik di Indohedimnal Riset
Akuntansi Indonesi&000, Vol. 3 No. 1: 17-34.

Sudarsono, HeriBank dan Lembaga Keuangan Syaridlogyakarta: Ekonisia,
Januari, 2007.

Sugiyono,Metodologi Penelitian BisnjBandung: CV. Alfabeta, 2003.
------------ , Statistik untuk PenelitigrBandung: Alfabeta, 2005.
SunariyahPengantar Pengetahuan Pasar Modatlisi Ketiga, Yogyakarta: UPP

AMP YKPN, 2000.
SupardiMetodologi Penelitian Ekonomi dan Bisn¥ogyakarta: Ull Press, 2005.



85

Suwito, Edy dan Arleen Herawati, “Analisis PengaKerakteristik Perusahaan
Terhadap Tindakan Perataan Laba yang DilakukanRéetisahaan yang
Terdaftar di Bursa Efek JakartaSimposiun Nasional Akuntansi VII
Solo: September 2005.

Syahatah, Husein dan A. Fayya@ursa Efek Tuntunan Islam dalam Transaksi di
Pasar Modal terj., Surabaya: Progressif, 2004.

Syahriana, Nani, “Analisis Perataan Laba dan Falikior yang Mempengaruhi
pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Jakafia-2004,” Skripsi
Universitas Islam Indonesia, 2006.

Tjong, Annie, Sulistiawan Dedhy, dan Feliana Yie, K8tudi Pengaruh Income
Smoothing Terhadap Risiko Sahandfirnal Informasj Vol. 4 No. 2
(November 2005) him. 123-139.

Zuhroh, Diana, “Faktor-faktor yang Berpengaruh pddadakan Perataan Laba
pada Perusahaan Go Publik di Indonesia,” Tesis Br@gram Pasca
Sarjana Universitas Gadjah Mada, 1996.



DAFTAR TERJEMAH

No

Halaman

Footnote

Terjemah

45

33

Hai orang-orang yang beriman, janganlah
kamu saling memakan harta sesamamu
dengan jalan yang bathil, kecuali dengan
jalan perniagaan yang berlaku dengan suka
sama suka diantara kamu. Dan janganlah
kamu membunuh dirimu, sesungguhnya
Allah adalah Maha Penyayang kepadamu.




BIOGRAFI TOKOH

Prof. Dr. H. Imam Ghozali, M. Com., Akt.,

Dr. Imam Ghozali, M. Com, Akt adalah dosen tetap di Fakultas Ekonomi dan
Magister Management Universitas Diponegoro, Semarang. Saat ini juga
menjabat sebagai Deputi Direktur Program Magister Akuntansi Universitas
Diponegoro. lapun menjadi dosen tetap di beberapa universitas lain. Anggota
Dewan Andil PT. Bank BPD Jateng ini juga aktif di bidang penerbitan
diantaranya sebagai editor di Jurnal Akuntansi dan Auditing Indonesia,
Universitas Islam Indonesia Y ogyakarta, Journal of Accounting, Management
and Economic Research PPAM STIE YO, Media Ekonomi dan Bisnis
Universitas Diponegoro, dan selain itu ia menjabat sebagai pemimpin redaksi
Jurnal Strategi MM Universitas Diponegoro, dan sebagai Ketua Laboratorium
Studi Kebijakan Ekonomi (LSKE) Fakultas Ekonomi Universitas Diponegoro,
ia juga aktif di Lembaga Pengkajian dan Pengabdian Semarang (LPPS) yang
didirikannya sendiri.

Drs. AnisChariri, M.Com., Akt.,

Drs. Anis Chariri, M.Com, Akt adalah dosen tetap dan peneliti pada Fakultas
Ekonomi dan Program S-2 (Program Magister Mangemen dan Program
Magister Akuntansi) Universitas Diponegoro Semarang. Gelar Sarjana
Ekonomi diperoleh dari Fakultas Ekonomi Jurusan Akuntansi Universitas
Gadjah Mada pada tahun 1991 dan memperoleh gelar Master of Commerce in
Accountancy dari School of Accounting, The university of New South Wales,
Sidney, Australia tahun 1996. Disamping mengajar pada Fakultas Ekonomi
UNDIP, iajuga aktif mengajar beberapa PTS di Jawa Tengah. Pernah menjabat
sebagai Deputi Direktur bagian administrasi, umum dan keuangan Program
Magister Manajemen UNDIP (1999-2003) dan pernah menjabat sebagi ketua
Program Studi S-1 Ekstensi Fakultas Ekonomi UNDIP (1997-1999). Selain itu
iajugaterpilih sebagai Dosen teladan 1 Fakultas Ekonomi UNDIP.

Tjiptono Darmadji



Tjiptono Darmgji dikenal sebagai pengamat ekonomi , keuangan, dan pasar
modal. Saat ini ia bekerja sebagai penasihat dan konsultan keuangan di
berbagai perusahaan terkemuka. Selain itu, ia juga menjadi anggota dewan
komisaris di beberapa perusahaan serta aktif dalam berbagai diskusi dan

seminar tentang masalah keuangan dan pasar modal.

Hendry M. Fakhrudin

Hendry M. Fakhrudin adalah praktis dan akademisi pasar modal. la mengajar
di beberapa perguruan tinggi swasta dan pelatihan pasar moda di Jakarta serta
aktif dalam berbagai diskusi dan seminar tentang masalah keuangan dan pasar
modal.

Iggi H. Achsien

Iggi H Achsien lahir di Indramayu 3 Februari 1977. Menyelesaikan pendidikan
sarjana di Fakultas Ekonomi Universitas Indonesia. la sempat mampir kuliah di
School of Business, Nanyang Tecnological University Singapore sebagai
visiting student atas beasiswa Singapore International Foundation. Saat ini
tercatat sebagai staf penggjar jurusan Mangemen Fakultas Ekonomi
Universitas Indonesia. Selain itu ia tergabung sebagai peneliti di Laboratorium
Studi Mahasiswa (LSM) Fakultas Ekonomi Universitas Indonesia, dan pernah
melakukan studi tentang Islamic Unit Trust di Kuala Lumpur, Malaysia antara
tahun 1998-1999. Dunia pasar modal dijalani dengan menjadi research analyst
pada salah satu perusahaan sekuritas (asset management) di Jakarta.

Dr. Mamduh Hanafi, M.B.A

Dr. Mamduh Hanafi, M.B.A adalah pengagjar FE-UGM. la masuk sebagai staf
penggar FE-UGM pada tahun 1989. Memperolen Master of Business
Administration dari Temple University USA, tahun 1992 dengan konsentrasi
Finance, memperoleh penghargaan Beta Gamma Sigma, The Honor Society
for Collegiate School of Business dan mengikuti kursus Banking and Finance
di University of Kentucky USA, 1995. Memperoleh PhD di bidang Finance, di



University of Rhodi Island, 2001. Menjadi visiting scholar, University of
Hawaii, 2001.

Heri Sudarsono

Menyelesaikan S1 di Fakultas Ekonomi Universitas |slam Indonesia pada akhir
tahun 1998. Mulai diberi tugas mengajar Ekonomi Iskam pada awal tahun
1999, bidang konsentras yang ditekuni sampai sekarang adalah Ekonomi Islam
dan Bank-Lembaga Keuangan Syariah. Selain sebagai staf Pembantu Dekan
(PD) FE-UII, penulis adalah Sekretaris Pusat Pengkajian dan Pengembangan
Ekonomi Islam (P3El) FE-UIl. Dipercaya sebagai pengelola short cours
Perbankan Syariah, short cours Asuransi Syariah dan BMT Iqtisaduna FE-UII.
Penulis juga menduduki posisi sebagai Editorial Assistant pada Jurnal Iqtisad,
dan Ketua Redaksi Buletin Ekonomi Islam Tijarah.



DATA PENELITIAN

TAHUN | EMITEN TA RETURN BETA NPM OPM ROI
2002 ANTM 2,487,110 | 2.623853 | 0.000063 11.800 16.920 | 0,081228
2003 4,326,844 | 0.919715 | 0.005544 10.590 20.950 | 0,052359
2004 6,042,646 | 0.065658 | -0.00068 28.240 38.200 | 0,134088
2005 6,402,714 | 0.078922 | 0.003309 25.610 34.930 | 0,131497
2006 7,290,906 0.08725 | 0.000585 27.580 42.700 | 0,212975
2002 GJTL 12,444,164 | 2975339 | 0.003292 68.480 6.320 | 0,306030
2003 12,173,255 | 0.946289 | 0.004476 14.740 3.900 | 0,069356
2004 6,341,117 | 0.086247 | 0.000463 7.020 10.040 | 0,007540
2005 7,479,373 | 0.060675 | 0.000175 7.170 8.430 | 0,046372
2006 7,276,023 | 0.035405 | 0.000678 2.160 6.670 | 0,016273
2002 INDF 15,251,516 | 2.727706 | 0.000475 4.870 11.420 | 0,052626
2003 15,308,854 | 0.868579 | 0.001722 3.380 11.240 | 0,039420
2004 15,673,356 | 0.090837 | -0.00068 2.110 11.650 | 0,024121
2005 14,786,084 | 0.082261 0.00147 0.660 8.860 | 0,008387
2006 16,112,493 | 0.068581 | 0.002116 0.300 9.000 | 0,004104
2002 INTP 11,464,805 | 2.750474 | 0.000538 26.370 23.550 | 0,090804
2003 10,145,066 | 1.346938 | 0.005276 16.120 19.590 | 0,006607
2004 9,771,012 | 0.065968 | 0.000436 2.510 18.120 | 0,011874
2005 10,536,380 | 0.099686 | 0.000963 13.230 21.710 | 0,070203
2006 9,598,280 | 0.073452 | -0.00186 93.720 16.870 | 0,061761
2002 ISAT 22,002,465 | 2.678082 0.00026 4.970 28.250 | 0,015282
2003 25,153,024 | 0.797488 0.00223 19.060 28.320 | 0,062417
2004 27,872,467 | 0.073201 | -0.00368 15.480 30.660 | 0,058596
2005 32,787,133 | 0.096594 0.00014 14.010 31.510 | 0,049516
2006 34,228,658 | 0.073744 | -0.00311 11.520 27.770 | 0,041196
2002 TLKM 42,322,167 2.44818 | 0.001302 39.000 43.930 | 0,197184
2003 50,283,249 0.57324 | 0.002618 22.450 44.170 | 0,121059
2004 56,269,092 | 0.092178 | -0.00046 18.050 41.020 | 0,117552
2005 62,171,044 | 0.068309 | 0.000841 19.120 41.070 | 0,128574

2006 75,135,745 | 0.072472 | -0.00139 21.460 42.090 | 0,146476

2002 UNVR 3,091,853 0.00059 | 2.723649 4.370 9.960 | 0,316396

2003 3,416,262 | -0.00112 | 0.798401 4.990 9.310 | 0,379570

2004 3,663,709 | 0.000324 | 0.095686 12.360 13.400 | 0,400808

2005 3,842,351 0.00163 | 0.094939 7.910 12.880 | 0,374897

2006 4,626,000 -0.0023 0.07501 15.190 21.480 | 0,372156

2002 UNTR 6,096,434 | 2.808641 | 0.000007 4.370 9.940 | 0,049310

2003 6,056,439 | 0.920703 | 0.006504 4.990 9.310 | 0,005657

2004 6,769,367 | 0.087838 | 0.002055 12.360 13.400 | 0,162443
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10,633,839

0.079414

0.002606

7.910

12.880

0,098810

2006

11,247,846

0.075035

-0.00159

6.780

9.750

0,082716
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Logistic Regression
Case Processing Summary

Unweighted Cases(a) N Percent
Selected Cases Included in Analysis 8 100.0
Missing Cases 0 0
Total 8 100.0
Unselected Cases 0 0
Total 8 100.0

a If weight is in effect, see classification table for the total number of cases.

Dependent Variable Encoding

Original Value Internal Value
Bukan Perata

Perata

Block 0: Beginning Block
Iteration History(a,b,c)

Coefficients
-2 Log
Iteration likelihood Constant
Step 0 1 48.888 .800
2 48.869 847
3 48.869 847

a Constant is included in the model.
b Initial -2 Log Likelihood: 48.869
¢ Estimation terminated at iteration number 3 because parameter estimates changed by less than .001.

Classification Table(a,b)

Observed Predicted
Income smoothing
Percentage
0 1 Correct
Step 0 Income smoothing 0 0 4 0
1 0 4 100.0
Overall Percentage 50.0
a Constant is included in the model.
b The cut value is .500
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step 0 Constant .847 .345 6.030 1 .014 2.333

VIl



Variables not in the Equation(a)

Model Summary

a Residual Chi-Squares are not computed because of redundancies.

-2 Log Cox & Snell R Nagelkerke R
Step likelihood Square Square
1 39.644(a) .206 292
2 32.187(a) 341 484

Score df Sig.
Step O Variables NPS 1.829 1 176
NPM .046 1 829
OPM 5.659 1 017
ROI 9.520 1 .002
WLS .000 1 1.000

a Estimation terminated at iteration number 5 because parameter estimates changed by less than .001.

Hosmer and Lemeshow Test

Step Chi-square df Sig.
1 16.269 .039
2 7.137 522
Classification Table(a)
Observed Predicted
Income smoothing
Percentage
0 1 Correct
Step 1 Income smoothing 0 50.0
1 50.0
Overall Percentage 50.0
a The cut value is .500
Variables in the Equation
95.0% C.l.for
B S.E. Wald df Sig. Exp(B) EXP(B)
Lower Upper
Step 1(a) ROl -9.548 3.594 7.058 1 .008 .000 .000 .082
Constant 2.070 .607 11.621 1 001 | 7.922
Step 2(b) OPM .102 .046 4.888 1 027 | 1107 | 1.012 1.212
ROI -11.403 4.821 5.595 1 018 .000 .000 142
Constant
.306 872 123 1 725 | 1.358

a Variable(s) entered on step 1: ROI.
b Variable(s) entered on step 2: OPM.

VIl




T-Test

Independent Samples Test

Levene's Test
for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
Sig. (2- Mean Std. Error 95% Confidence Interval of
F Sig. t df tailed) Difference Difference the Difference
Lower Upper
Return  Equal variances
saham assumed 5.041 .066 | -.954 6 377 | -.190146250 | .199235137 | -.677657069 | .297364569
Equal variances
not assumed -.954 | 3.321 1404 | -.190146250 | .199235137 | -.790901746 | .410609246
Independent Samples Test
Levene's Test
for Equality of
Variances t-test for Equality of Means
Sig. (2- Mean Std. Error 95% Confidence Interval of
F Sig. t df tailed) Difference Difference the Difference
Lower Upper
Risiko  Equal variances
(beta)  assumed 8.974 | .024| .999 6 356 .188913000 .189156230 | -.273935621 | .651761621
Equal variances
not assumed
.999 | 3.000 .392 188913000 | .189156230 | -.413064952 | .790890952
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