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ABSTRAK 

Rahmita Zariani. NPM. 1505170479. Pengaruh Tindakan Manajemen Laba 

terhadap Biaya Modal Ekuitas (Studi Kasus Pada Perusahaan Automotif 

Yang Terdaftar di BEI Tahun 2015-2017). Skripsi. 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menemukan bukti yang empiris mengenai 

pengaruh tindakan manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas. Adapun 

populasi dalam penelitin ini adalah perusahaan automotif yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama periode 2015-2017. Metode yang digunakan dalam 

penentuan sampel pada penelitian ini dipilih berdasarkan teknik purposive 

sampling atau teknik pengambilan dengan kriteria tertentu. Manajemen laba 

diukur dengan menggunakan rasio akrual modal kerja terhadap penjualan dan 

biaya modal ekuitas diestimasikan dengan model ohlson. Hipotesis penelitian ini 

diuji dengan menggunakan analisis regresi linier sederhana. Berdasarkan hasil 

pengujian ditemukan bahwa manajemen laba berpengaruh positif siginifikan 

terhadap biaya modal ekuitas. Hal ini menunjukkan bahwa investor telah 

mengantisipasi dengan tepat tentang informasi dari laporan keuangan untuk 

mengetahui tindakan manajemen laba  tersebut. 
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BAB I 

PENDAHULUAN   

 

A. Latar Belakang Penelitian  

Era globalisasi yang terjadi saat ini menimbulkan persaingan antar 

perusahaan semakin meningkat. Semakin besarnya tingkat persaingan antar 

perusahaan ini membuat perluasan usaha perusahaan agar mampu bersaing dan 

dapat bertahan untuk waktu yang lebih lama. Perluasan usaha tersebut 

membutuhkan dana yang semakin besar. Kebutuhan dana yang semakin 

meningkat seiring dengan peningkatan biaya operasional perusahaan yang 

menjadikan kendala perusahaan tersebut untuk melakukan perluasan usaha. Oleh 

sebab itu, dibutuhkan dana tambahan dari pihak eksternal untuk perluasan usaha 

perusahaan misalnya seperti dana dari investor atau kreditor.  

Bursa Efek atau Pasar Modal adalah sebuah pasar yang berhubungan dengan 

pembelian dan penjualan sekuritas, baik berupa saham, obligasi maupun sekuritas 

lainnya. Itu artinya bursa efek menyediakan fasilitas yang mempertemukan dua 

kepentingan yaitu pihak yang memiliki kelebihan dana (investor) dan pihak yang 

memerlukan dana (issuer). Perusahaan dapat memperoleh tambahan dana yang 

dibutuhkan melalui pasar modal dengan penerbitan saham atau obligasi yang akan 

diperjual belikan dipasar modal Gumanti (2011) . Adapun akibat yang timbul dari 

penerbitan saham atau obligasi tersebut perusahaan harus mengeluarkan biaya 

sebagai pengembalian atas pemberian dana yang diberikan oleh investor atau 

kreditor, biaya tersebut disebut dengan biaya modal. 



 
 

 
 

Biaya modal merupakan biaya riil yang harus dikeluarkan perusahaan untuk 

memperoleh dana, baik yang berasal dari hutang, saham preferen, saham biasa, 

maupun laba ditahan untuk mendanai suatu investasi atau operasi perusahaan 

(Putra,2016). Salah satu dari biaya modal tersebut merupakan biaya modal ekuitas 

(cost of equity capital). Biaya modal ekuitas merupakan tingkat pengembalian 

yang diharapkan oleh investor atas investasi mereka dalam perusahaan (Perwira 

dan Darsono, 2015). Biaya modal ekuitas dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor 

di antaranya merupakan asimetri informasi dan manajemen laba. 

Manajemen laba merupakan salah satu faktor biaya modal ekuitas. 

Manajemen laba merupakan suatu intervensi dengan tujuan tertentu dalam proses 

pelaporan keuangan eksternal untuk memperoleh beberapa keuntungan pribadi 

(Kim dan Sohn, 2013). Terdapat dua cara untuk melakukan manajemen laba, yaitu 

manajemen laba akrual dan manajemen laba riil. Manajemen laba akrual 

dilakukan dengan cara mengubah metode akuntansi atau estimasi yang digunakan 

perusahaan dalam mencatat suatu transaksi yang akan berpengaruh pada 

pendapatan yang dilaporkan pada laporan keuangan (Zang, 2012). Berbeda 

dengan manajemen laba akrual, manajemen laba riil dilakukan dengan cara 

memanipulasi aktivitas riil serta memiliki dampak langsung terhadap arus kas 

perusahaan. Manajemen laba riil ini juga cenderung lebih sulit dipahami oleh 

investor dan kurang menjadi perhatian oleh auditor dan pihak terkait lainnya (Kim 

dan Sohn, 2013). 

Dalam penelitian Utami (2005) dijelaskan bahwa biaya modal ekuitas 

adalah besarnya rate yang digunakan oleh investor untuk mendiskontokan 

deviden yang diharapkan diterima di masa yang akan datang, yang diukur dengan 



 
 

 
 

model penilaian perusahaan. Utami (2005) membuktikan bahwa manajemen laba 

mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap biaya modal ekuitas artinya 

bahwa semakin tinggi tingkat akrual maka semakin tinggi biaya modal ekuitas. 

Jika investor menyadari bahwa praktik manajemen laba banyak dilakukan oleh 

emiten, maka ia akan melakukan antisipasi risiko dengan cara menaikkan tingkat 

imbal hasil saham yang dipersyaratkan. 

Untuk melakukan suatu investasi ataupun memberikan kredit pada suatu 

perusahaan, maka dibutuhkan informasi mengenai perusahaan sebagai dasar 

pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Salah satu bentuk  informasi yang 

dibutuhkan oleh para investor atau kreditor adalah laporan keuangan. Namun hal 

ini sulit tercapai karena adanya konflik kepentingan dan tidak transparannya 

laporan keuangan yang dipublikasikan. Disamping hal tersebut, kasus 

keterlambatan publikasi lapoan keuangan menandakan bahwa terdapat masalah 

dalam pelaporan keuangan emiten, sehingga memerlukan waktu penyelesaian 

yang lebih lama.  

Menurut Fanini (2009) kualitas laporan keuangan perusahaan dipandang 

pada dua sudut pandang. Pertama kualitas laporan keuangan berhubungan dengan 

kinerja seluruh perusahaan yang tercermin dalam laba perusahaan dan yang kedua 

menyatakan bahwa kualitas laporan keuangan berhubungan dengan kinerja modal 

yang diwujudkan dalam bentuk imbalan, sehingga hubungan yang semakin kuat 

antara laba perusahaan dengan imbalan menunjukkan informasi pelaporan 

keuangan yang tinggi. Informasi keuangan terutama informasi laba sangat rentan 

dimanipulasi. Hal ini disebabkan karena adanya konflik kepentingan antara 



 
 

 
 

managemen (agent) dan pemilik (principal) atau yang kita sebut dengan (agency 

theory).  

Menurut Shipper (1989) dalam Satradipaja (2010) Managemen laba 

merupakan intervensi managemen dengan sengaja dalam proses menyusun 

pelaporan keuangan eksternal sehingga dapat menaikkan atau menurunkan laba 

akuntansi biasanya untuk memenuhi tujuan pribadi. Managemen laba yang 

dilakukan perusahaan dapat bersifat efisien (meningkatkan keinformatifan laba 

dalam mengkomunikasikan informasi privat) dan dapat bersifat oportunis 

(managemen melaporkan laba secara oportunis untuk memaksimumkan 

kepentingan pribadinya) Scott (2009). Apabila pengelolaan laba bersifat oportunis 

atau untuk tujuan pribadi, maka informasi laba tersebut dapat menyebabkan 

pengambilan keputusan investasi yang salah bagi investor dan kreditor. 

Menurut Leuz et al. (2003) melakukan studi komparatif internasional 

tentang manajemen laba dan proteksi investor dengan sampel 31 negara yang 

meliputi periode pengamatan dari tahun 1990 sampai tahun 1999. Dalam 

penelitian ini berdasarkan pada nilai rata-rata skor manajer laba Indonesia 

termasuk sebagai sampel dan berada pada urutan ke 15 dari 31 negara. Hal ini 

menjelaskan bahwa Indonesia berada pada tingkat menengah, dan tingkat 

terendah menajemen laba adalah Amerika Serikat, jika dibandingkan dengan 

negara ASEAN yang ikut terpilih sebagai sampel yaitu Malaysia, Filipina, dan 

Thailand. Oleh karena itu, Indonesia berada pada tingkat pertama yang 

mempraktikan manajemen laba yang paling besar. 

Kasus manajemen laba di Indonesia terjadi pada perusahaan-perusahaan 

besar. Adapun beberapa kasus besar yang terjadi yaitu pada PT. Kimia Farma,  



 
 

 
 

PT. Ades Alfindo dan PT. Indofarma . Kasus pada PT. Kimia Farma terjadi pada 

tahun 2002 yakni penyajian terlalu tinggi sebesar Rp 32,7 miliar, dimana 2,3% 

berasal dari penjualan dan sebesar 24,7% berasal dari laba bersih milik PT. Kimia 

Farma. Kesalahan tersebut berasal dari overstated penjualan pada unit industri 

bahan baku yaitu terletak pada persediaan barang unit logistik sentral, persediaan 

barang dagangan, dan penjualan. Kasus pada PT. Ades terungkap pada tahun 2004 

ketika manajemen baru PT. Ades Afindo menemukan inkonsistensi pencatatan 

atas penjualan periode 2001-2004. Manajemen melaporkan angka penjualan riil 

lebih rendah daripada yang sebenarnya terjadi. Dalam hal ini laporan keuangan 

yang disajikan PT. Ades Alfindo tidak memasukkan volume penjualan dalam 

laporan keuangan yang telah diaudit. Dalam tahun yang sama juga PT. Indofarma 

melakukan overstated dari nilai yang seharusnya dilaporkan, akibatnya mengacu 

pada nilai laba yang tinggi. Sulistiawan dkk (2011 : 54). 

Beberapa fenomena mengenai manajemen laba yang terjadi pada 

perusahaan besar. Contoh fenomena adanya praktik manajemen laba yang pernah 

terjadi baru-baru ini di TOKYO, KOMPAS.com – Laba raksasa automotif jepang 

toyota anjlok untuk pertama kalinya dalam lima tahun. Padahal, Toyota menjual 

lebih banyak mobil pada kuartal I 2017 dibandingkan periode yang sama pada 

tahun 2016 lalu. Mengutip dari BBC, Kamis (11/05/2017) Toyota mengakui 

bahwa anjlok nya laba disebabkan oleh tingginya biaya dan fluktuasi nilai tukar. 

Laba toyota pada kuartal I 2017 tercatat sebesar 1,83 triliun yen atau sekitar 16,1 

miliar dolar. Angka tersebut turun sebesar 21% dibandingkan laba pada kuartal I 

2016. Pihak manajemen toyota telah memperingati bahwa laba pada tahun 2018 

mendatang akan lebih rendah disebabkan karena menguatnya nilai tukar yen 



 
 

 
 

jepang. Prediksi toyota tersebut didasarkan pada proyeksi bahwa nilai tukar yen 

akan berada disekitar level 105 per dollar AS hingga Maret 2018. Level tersebut 

melemah dibandingkan dengan 108 pada tahun finansial lalu. Toyota telah 

kehilangan statusnya sebagai produsen mobil dengan penjualan tertinggi. Status 

tersebut kini disandang oleh pabrikan mobil asal jerman., Volkswagen. Toyota 

manjual 10,25 juta mobil pada kuartal I 2017, lebih tinggi dibandingkan 10,19 

juta unit pada periode yang sama pada tahun sebelumnya. Akan tetapi, pendapatan 

dari penjualan mobil pada kuartal I 2017 malah turun menjadi 27,6 triliun yen. 

Toyota tengah berada dalam perjuangan untuk mempertahankan bisnisnya di 

Amerika Serikat, pasar tersebarnya. Penjualan anjlok di Amerika Utara 

disebabkan karena toyota susah payah memenuhi permintaan akan mobil yang 

lebih besar seperti Sport Utility Vichele (SUV) yang menjadi murah untuk 

dikemudikan karena harga bahan bakar minyak yang lebih murah dan terjangkau. 

(https://money.kompas.com/read/2017/05/11/100200826/laba.toyota.anjlok.untuk.

pertama.kali.dalam.5.tahun diakses pada 11 maret 2019). 

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu dapat dikatakan bahwa praktik 

managemen laba masih dilakukan hingga saat ini. Penelitian empiris yang 

berusaha menguji secara langsung antara managemen laba dan biaya modal 

ekuitas adalah Utami (2005), Yuanita (2006), dan Chancera (2011). Penelitian 

terdahulu tentang pengaruh manajemen laba banyak dilakukan oleh emiten, maka 

ia akan melakukan antisipasi risiko dengan cara menaikkan tingkat imbal hasil 

saham yang dipersyaratkan.  

Penelitian ini menggunakan objek pada perusahaan yang bergerak dibidang 

automotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pertimbangan penulis untuk 

https://money.kompas.com/read/2017/05/11/100200826/laba.toyota.anjlok.untuk.pertama.kali.dalam.5.tahun
https://money.kompas.com/read/2017/05/11/100200826/laba.toyota.anjlok.untuk.pertama.kali.dalam.5.tahun


 
 

 
 

memilih perusahaan automotif karena berdasarkan hasil studi empirik sebelumnya 

menunjukkan bahwa manajemen laba mempunyai variasi yang berbeda untuk 

setiap jenis indutri. Selain itu, yang menjadi alasan peneliti untuk memilih sektor 

automotif adalah karena perusahaan yang menjual hasil produksi sendiri yang 

dimulai dengan proses produksi yang tidak terputus. Mulai dari pembelian bahan 

baku, proses pengelolaan bahan hingga menjadi produk jadi atau siap dijual. 

Dimana hal ini dilakukan sendiri oleh perusahaan tersebut sehingga membutuhkan 

sumber dana yang akan digunakan pada aktiva tetap perusahaan. 

Perusahaan automotif merupakan perusahaan yang bergerak dalam bidang 

produksi dan penjualan alat-alat berat, sparepart maupun produk kenderaan dan 

alat berat lainnya. Dimana diketahui bahwa sebagian besar perusahaan yang 

mendapat sangsi dari SEC dimana diduga telah melakukan manipulasi laba yang 

merupakan perusahaan otomotif. Hal ini dilakukan untuk mendapatkan 

kepercayaan dari para investor mereka sehingga melakukan manajemen laba 

untuk menunjukkan kemampuan membiayai modal ekuitas bagi para investornya. 

Berikut ini disajikan dalam bentuk tabel manajemen laba dan biaya modal 

ekuitas pada perusahaan automotif yang terdaftar di bursa efek indonesia pada 

tahun 2015 sampai 2018 : 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

Tabel I.1 

Perhitungan Manajemen Laba dan Biaya Modal Ekuitas 

No Nama Perusahaan Tahun 
Manajemen 

Laba 

Biaya Modal 

Ekuitas 

1 PT. Astra Internasional Tbk 

2015 -0,001525549 6,480000063 

2016 -0,054394646 8,320000069 

2017 -0,004707435 9,700000077 

2 PT. Astra Otoparts Tbk 2018 -0,110834252 0,27002337 

3 PT. Garuda Metalindo Tbk 
2017 -0,027483097 2,395387226 

2018 -0,048137995 2,469451357 

4 PT. Gajah Tunggal Tbk 
2015 0,002878282 -0,640356904 

2017 0,576940575 -1,042796644 

5 
PT. Indomobil Sukses Internasional 

Tbk 

2015 -0,07789409 8,268763378 

2016 -0,023373361 8,547252368 

2017 -0,087016938 12,45905468 

2018 -0,128307509 13,9670267 

6 PT. Indospring Tbk 
2015 -0,055542696 2,470838576 

2016 -0,010290684 3,556366141 

7 PT. Multi Prima Sejahtera Tbk 
2016 -0,524996821 2,856800096 

2018 -0,177515984 8,516950769 

8 PT. Nipress Tbk 2016 0,098787169 -0,449695301 

9 PT. Prima Alloy Steel Universal Tbk 2017 -0,13506725 8,739549978 

10 PT. Selamat Sempurna Tbk 2015 0,054519138 -0,209997499 

 

Berdasarkan tabel manajemen laba diatas pada tahun 2015 terlihat 2 

perusahaan mempunyai nilai positif dan 3 perusahaan mempunyai nilai negatif. 

Adapun pada tahun 2016 terlihat ada 1 perusahan mempunyai nilai positif dan 4 

perusahaan mempunyai nilai yang negatif. Sementara pada tahun 2017 ada 1 

perusahaan yang mempunyai nilai positif dan 4 perusahan mempunyai nilai 

negatif dan pada tahun 2018 ada 4 perusahaan yang mempunyai nilai negatif. 

Menurut (Sulistyanto, 2008) bahwa secara empiris nilai Discretionary Accruals 

dapat bernilai nol, positif dan negatif. Nilai nol menunjukan bahwa earnings 

management dilakukan dengan pola perataan laba (Income Smoothing), 

Sedangkan nilai positif menunjukkan adanya earnings manegement (Income 



 
 

 
 

Increasing) dan nilai negatif menunjukkan earnings management dilakukan 

dengan pola penurunan laba (Income Decreasing). Tindakan manajemen laba itu 

sendiri dapat menyesatkan pemakai laporan keuangan seperti investor dan kreditor 

dengan menyajikan informasi yang tidak akurat bahkan merupakan penyebab 

terjadiya tindakan illegal seperti penggunaan metode akuntansi yang tidak sesuai 

dengan PSAK (National Commision of Fraudelent Financial Repporting (1987) 

dalam Wahyudi (2003). Adapun hasil penelitian yang dilakukan oleh  Putra 

(2016) menyatakan bahwa manajemen laba yang dilakukan oleh perusahaan 

menyebabkan terjadinya kekaburan laba (earning opacity). Kekaburan laba 

mengandung arti bahwa informasi laba perusahaan tidak dapat menggambarkan 

laba ekonomi sesungguhnya. Apabila laba mengandung kekaburan, maka akan 

tercipta resiko informasi. Untuk menutupi resiko informasi ini investor akan 

memperbesar pengembalian yang dipersyaratkan. Peningkatan pada tingkat 

pengembalian yang disyaratkan akan meningkatkan biaya modal ekuitas. 

Adapun berdasarkan tabel biaya modal diatas terlihat pada tahun 2015 ada 3 

perusahaan yang bernilai positif dan 2 perusahaan yang bernilai negatif. 

Sementara pada tahun 2016 ada 4 perusahaan yang bernilai positif dan 1 

perusahaan yang bernilai negatif. Sedangkan pada tahun 2017 ada 4 perusahaan 

yang bernilai positif dan 1 perusahaan yang bernilai negatif dan Pada tahun 2018 

ada 4 perusahaan yang bernilai negatif. Menurut Chancera (2011) tujuan dari 

manajemen laba adalah memaksimumkan atau meminimumkan laba sehingga 

dapat berpengaruh terhadap tinggi rendahnya deviden dalam biaya modal ekuitas. 

Jika manajemen laba bertujuan untuk memaksimumkan laba, maka deviden 

perusahaan akan tinggi. Sedangkan jika manajemen laba bertujuan untuk 



 
 

 
 

meminimumkan laba maka deviden yang diterima perusahaan akan rendah karena 

apabila perusahaan memiliki laba yang rendah, kemungkinan perusahaan tidak 

membagikan deviden. Adapun penelitian yang dilakukan oleh Putra (2016) 

menyatakan bahwa investor akan menuntut tingkat return yang lebih tinggi pada 

perusahaan yang memiliki resiko yang lebih tinggi. Dengan demikian semakin 

besar tingkat return yang diharapkan oleh investor, maka biaya modal ekuitas 

yang dikeluarkan oleh perusahaan semakin besar. Hal ini dikarenakan perusahaan 

harus mengkompensasi tingkat return yang diharapkan oleh investor dengan 

memperbesar bunga deviden (deviden yield). 

Penelitian ini akan melakukan kajian hubungan langsung informasi biaya 

modal ekuitas dan memfokuskan manajemen laba kepada kemungkinan tindakan 

manipulasi laba. Laba yang tinggi pada umumnya menunjukkan rendahnya biaya 

modal ekuitas, namun yang terjadi pada beberapa perusahaan automotif yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia menunjukkan bahwa penurunan laba diikuti 

dengan penurunan biaya modal ekuitas. Penurunan laba tidak harus menaikkan 

biaya modal ekuitas atau sebaliknya, hal ini disebabkan angka laba yang disajikan 

tidak dapat memastikan menurunnya biaya modal ekuitas. 

Berdasarkan latar belakang masalah diatas peneliti tertarik membuat 

penelitian dengan judul “Pengaruh Tindakan Manajemen Laba terhadap 

Biaya Modal Ekuitas (Pada Perusahaan Automotif yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Tahun 2015-2018)”. Penelitian ini menguji apakah investor di 

Bursa Efek Indonesia sudah memperhitungkan besarnya akrual dalam 

menentukan tingkat imbal hasil saham yang dipersyaratkan. Jika investor telah 

memperhitungkan besarnya akrual dalam menentukan tingkat imbal hasil saham, 



 
 

 
 

maka ia akan dapat mengantisipasi adanya praktik manajemen laba yang 

dilakukan oleh emiten. 

B. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan kajian pendahuluan seperti uraian dalam latar belakang 

masalah, ternyata timbul sebuah masalah pada Perusahaan automotif yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia  yaitu : 

1. Pada tahun 2015 sampai dengan 2018 ada manajemen laba yang bernilai 

positif dan biaya modal ekuitas yang bernilai negatif. Earning management 

bernilai positif dilakukan dengan menaikkan laba sementara biaya modal 

ekuitas yang dikeluarkan perusahaan bernilai negatif atau mengalami 

penurunan. 

2. Pada tahun 2015 sampai dengan 2018 ada manajemen laba yang bernilai 

negatif dan Biaya modal ekuitas yang bernilai positif. Earning management 

bernilai negatif dilakukan dengan menurunkan laba (Income Descreasing) 

sementara biaya modal ekuitas yang dikeluarkan perusahaan bernilai positif 

atau mengalami kenaikan. 

C. Rumusan Masalah 

Berdasarkan Identifikasi Masalah diatas, adapun rumusan masalah pada 

penelitian ini adalah Apakah tindakan manajemen laba berpengaruh terhadap 

biaya modal ekuitas pada Perusahaan Automotif yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) Tahun 2015-2018. 

 

 

 



 
 

 
 

D. Tujuan dan Manfaat Penelitan 

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan pada penelitian ini adalah Untuk mengetahui pengaruh tindakan 

manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas pada Perusahaan Automotif yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

a. Bagi Penulis 

      Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bukti empiris pada penelitian 

dimasa yang akan datang khususnya mengenai pengaruh tindakan manajemen 

laba terhadap biaya modal ekuitas. 

b. Bagi Perusahaan 

      Sebagai bahan masukan bagi Perusahaan Automotif yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia dalam mengelola laporan keuangan yang efiektif  

c. Bagi Penelitian yang Akan Datang 

      Sebagai bahan untuk menambah wawasan dan menjadi referensi bagi para 

peneliti selanjutya dan menambah literatur dalam penelitian tentang 

manajemen laba dan biaya modal ekuitas. 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

A. Uraian Teori 

1. Pasar Modal 

a. Pengertian Pasar Modal 

Pengertian pasar modal menurut UU Pasar Modal No. 8 tahun 1995 adalah 

kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, 

perusahaan publik yang berkaitan dengan efek diterbitkannya serta lembaga 

profesi yang berkaitan dengan efek. 

Menurut Fahmi dan Hadi (2011) pasar modal (capital market) adalah tempat 

dimana berbagai pihak khususnya perusahaan yang menjual saham (stock) dan 

obligasi (bond) dengan tujuan dari penjualan saham tersebut nantinya akan 

dipergunakan sebagai tambahan dana atau untuk memperkuat dana perusahaan.  

b. Bentuk-Bentuk Pasar Modal 

Menurut Jogiyanto (2010) pasar modal dapat dibedakan sebagai berikut : 

1. Pasar Primer (Primary Market) 

Pasar Primer (Primary  Market)  adalah  penawaran  saham  yang  

dilakukan  oleh emiten  kepada  calon  investor  selama  batas  waktu  

tertentu  yang ditetapkan  oleh emiten sebelum hal tersebut  dijual  

melalui bursa/ sebelum listing. 

 

 

 



 
 

 
 

2. Pasar skunder (Secondary Market) 

Secondary Market biasanya diistilahkan sebagai transaksi jual beli 

saham atau sekuritas  setelah masa penawaran  terlewati  yaitu  

ditandai dengan dilakukannya listing bursa. 

3. Pasar Ketiga (Third Market) 

Third  Market  adalah perdagangan  saham  yang  dilakukan  diluar 

bursa/ OTC (Over The Counter Market), biasa disebut sebagai bursa 

paralel. 

4. Pasar Keempat (Fourth Market) 

Fourth Market merupakan bentuk perdagangan efek antar investor 

yang dilakukan tanpa melalui perantara pedagang efek. 

c. Manfaat Pasar Modal 

Manfaat   pasar   modal   bisa   dirasakan   baik   investor,   emiten, 

pemerintah   maupun   lembaga   penunjang   (Anoraga,   dkk,   1995). 

Manfaat-manfaat  yang  bisa  diperoleh  masing-masing  pihak  adalah 

sebagai berikut : 

A. Manfaat pasar modal bagi perusahaan. 

1. Jumlah dana yang dapat dihimpun bisa berjumlah besar. 

2. Solvabilitas   perusahaan   tinggi,  sehingga   memperbaiki   citra 

perusahaan 

3. Jangka waktu penggunaan tidak terbatas 

4. Emisi jangka waktu penggunaan dana tidak terbatas. 

 

 



 
 

 
 

B. Manfaat pasar modal bagi investor 

1. Nilai investasi berkembang mengikuti pertumbuhan ekonomi. 

2. Mudah mengganti instrument investasi 

3. Memperoleh deviden bagi pemegang saham dan bunga tetap. 

4. Dapat sekaligus melakukan investasi dalam beberapa instrumen 

yang mengurangi risiko. 

C. Manfat pasar modal bagi lembaga penunjan 

1. Pembentuk harga dalam bursa paralel. 

2. Memberi variasi pada jenis lembaga penunjang 

3. Likuiditas. 

D. Manfaat pasar modal  bagi pemerintah dan pembangunan nasional  

1. Mendorong laju pertumbuhan 

2. Mendorong laju investasi. 

3. Menciptakan lapangan kerja. 

Sementara itu, manfaat pasar modal bagi Perusahaan (emiten) menurut 

Darmaji dan Fakhrudin (2001) adalah : 

1. Menyediakan sumber pembiayaan (jangka panjang) bagi dunia usaha  

sekaligus  memungkinkan  alokasi  sumber  dana  secara optimal. 

2. Menyediakan leading indicator bagi trend ekonomi Negara. 

3. Penyebaran kepemilikan perusahaan sampai ke lapisan masyarakat 

menengah. 

4. Penyebaran kepemilikan perusahaan, keterbukaan, dan profesionalisme 

menciptakan iklim sehat. 

5. Menciptakan lapangan kerja atau profesi yang menarik. 



 
 

 
 

2. Laporan Keuangan 

a. Pengertian dan Tujuan Laporan Keuangan 

Dalam PSAK No. 1 (2009) menjelaskan bahwa laporan keuangan 

merupakan suatu penyajian terstruktur tentang posisi keuangan dan kinerja 

keuangan suatu entitas. 

Menurut PSAK No. 1 (2009) Tujuan Laporan keuangan adalah memberikan 

informasi mengenai posisi keuangan, kinerja keuangan dan arus kas entitas yang 

bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan keuangan dalam 

rangka pembuatan keputusan ekonomi, serta menunjukkan pertanggungjawban 

manajemen atas penggunaan sumber-sumber daya yang dipercayakan kepada 

mereka.  

Berdasarkan penjelasan diatas dapat disimpulkan bahwa laporan keuangan 

merupakan suatu catatan informasi keuangan yang terstruktur yang dapat 

dipergunakan untuk menggambarkan posisi keuangan, kinerja keuangan dan arus 

kas suatu perusahaan pada suatu periode akuntansi yang bermanfaat bagi para 

penggunanya dalam pengambilan keputusan ekonomi serta sebagai bentuk 

pertanggungjawban yang telah dilakukan manajemen atas pengelolaan sumber 

daya yang dipercayakan kepada mereka.  

b. Komponen Laporan Keuangan 

Dalam PSAK No. 1 (2009) untuk mencapai tujuan laporan keuangan yang 

telah diuraikan, Laporan keuangan yang lengkap terdiri atas komponen berikut : 

1. Laporan Posisi Keuangan/Neraca (Statement of Financial Posistion). 



 
 

 
 

Laporan Posisi Keuangan/Neraca pada akhir periode adalah suatu daftar 

yang menunjukkan posisi keuangan, yaitu komposisi dari jumlah asset, 

liabilitas dan ekuitas dari suatu entitas tertentu pada suatu tanggal tertentu. 

2. Laporan Laba Rugi Komprehensif (Statement of Comprehensive 

Income). 

Laporan Laba Rugi selama periode merupakan laporan yang memberikan 

informasi mengenai kinerja entitas yang menimbulkan perubahan pada 

jumlah entitas yang bukan berasal dari transaksi dengan pemilik dalam 

kapasitasnya sebagai pemilik, misalnya setoran modal atau pembagian 

dividen. 

3. Laporan Perubahan Ekuitas (Statement of Change in Equity). 

Laporan Perubahan Ekuitas selama periode merupakan laporan yang 

menyajikan perubahan-perubahan pada pos ekuitas, dengan cara melakukan 

analisis atas kelompok akun ekuitas antara lain keputusan, rapat umum 

pemegang saham tentang pembayaran dividen, koreksi laba rugi tahun lalu, 

perubahan struktur modal, dan perubahan pada komponen ekuitas lainnya 

seperti pendapatan komprehensif lainnya. 

4. Laporan Arus Kas (Statement of Cash Flow). 

Laporan Arus Kas selama periode merupakan laporan yang menyediakan 

informasi mengenai arus penerimaan dan penggunaan kas dan setara kas 

selama periode tertentu . 

5. Catatan Atas Laporan Keuangan. 

Catatan Atas Laporan Keuangan berisikan catatan atau ringkasan 

kebijakan akuntansi penting dan informasi penjelas lainnya. 



 
 

 
 

6. Laporan Posisi Keuangan Pada Awal Periode Komparatif. 

Laporan Posisi Keuangan Pada Awal Periode Komparatif disajikan 

ketika entitas menerapkan suatu kebijakan akuntansi secara retrospektif atau 

membuat penyajian kembali pos-pos laporan keuangan atau keyika entitas 

mereklasifikasi pos-pos dalam laporan keuangannya. 

c. Manfaat Laporan keuangan 

Ada beberapa manfaat yang diperoleh dari pembuatan laporan keuangan. 

Seperti dikemukakan oleh Fahmi (2015 : 5) yang menyatakan bahwa: 

“Dengan adanya laporan keuangan yang disediakan oleh pihak manajemen 

perusahaan maka sangat membantu pihak pemegang saham dalam proses 

pengambilan keputusan  dan sangat berguna dalam melihat kondisi pada sat ini 

maupun dijadikan sebagai alat untuk memprediksi kondisi dimasa yang akan 

datang”. 

 

Manfaat dari adanya laporan keuanganini dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan dan masukan dalam proses pengambilan keputusan demi kemajuan 

perusahaan dimasa yang akan datang.  

d. Pengguna Laporan Keuangan 

Dalam SAK (2009:2) Menjelaskan bahwa para pengguna laporan keuangan 

menggunakan laporan keuangan untuk memenuhi beberapa kebutuhan informasi 

yang berbeda. Beberapa kebutuhan ini meliputi: 

1. Investor 

2. Karyawan 

3. Pemberi Pinjaman (Kreditor) 

4. Pemasok dan Kreditor Usaha lainnya. 

5. Pelanggan 

6. Pemerintah 

7. Masyarakat 

 



 
 

 
 

3. Manajemen Laba 

a. Pengertian Manajemen Laba 

Menurut SFAC No 1 menyatakan bahwa : 

 

“informasi laba merupakan perhatian utama yang digunakan untuk menaksir 

kinerja atau pertanggung-jawaban manajemen. Selain itu, walaupun laba 

bukan satu-satunya informasi yang tersedia, akan tetapi laba sangat sering 

menjadi fokus utama pemakai laporan keuangan sebagai dasar pertimbangan 

dan pembuatan keputusan. Informasi laba juga membantu pemilik atau 

pihak lain dalam menaksir earning power perusahaan dimasa yang akan 

datang”. 

 

Kecenderungan investor yang memfokuskan pada informasi laba sebagai 

dasar pembuatan keputusan ini disadari oleh pihak manajemen, khususnya 

manajer yang kinerjanya diukur berdasarkan informasi laba. Hal tersebut akan 

dimanfaatkan manajer untuk memanipulasi pelaporan laba dengan menggunakan 

fleksibilitas dari kebijakan akuntansi yang ada. Manajer dalam hal ini 

diperbolehkan untuk memilih metode akuntansi selama masih dalam koridor 

Standart Akuntansi Keuangan yang berlaku. Pilihan metode akuntansi yang secara 

sengaja dipilih oleh manajemen untuk tujuan tertentu dikenal dengan sebutan 

manajemen laba (Halim et al, 2005). 

Nelson et al. (2000) meneliti praktik manajemen laba yang dilakukan oleh 

manajemen di Amerika Serikat dan mengindentifikasi penyebab auditor 

membiarkan manajemen laba tanpa dikoreksi. Proksi manajemen laba yang 

digunakan penulis adalah model spesifik akrual (akrual modal kerja). Hal ini 

didasarkan pada penelitian Utami (2005) yang mendasarkan kajian yang dibuat 

McNichols (2000) serta Dencow dan Skinner (2000), dimana akrual modal kerja 

lebih tepat digunakan sebagaimana yang telah dikaji oleh Peasnell et al (2000). 

Akrual diskresioner tidak diestimasi berdasarkan kesalahan residual karena teknik 



 
 

 
 

tersebut dianggap terlalu rumit. Oleh karena itu, digunakan proksi rasio akrual 

modal kerja dengan penjualan. Alasan pemakaian penjualan sebagai deflator 

akrual modal kerja adalah karena manajemen laba banyak terjadi pada akun 

penjualan sebagaimana yang diungkapkan oleh Nelson et al (2000). Pengunaan 

penjualan sebagai deflator juga dilakukan oleh Friedlan (1994) yang dimodifikasi 

oleh DeAngelo (1986) menjadi rasio antara perubahan total akrual dengan 

penjuala. Adapun rumus manajemen laba adalah sebagai berikut : 

Manajemen Laba (ML) = Akrual Modal Kerja (t) / Penjualan periode (t) 

Akrual Modal Kerja = ∆AL – ∆HL – ∆Kas 

Keterangan:  

∆AL = Perubahan aktiva lancar pada periode tertentu 

∆HL = Perubahan hutang lancar pada periode tertentu 

∆Kas = Perubahan kas dan ekuitas kas pada periode tertentu 

b. Klasifikasi Manajemen Laba 

Menurut Sastradipraja (2010) manajemen laba diklasifikasikan dalam dua 

jenis yaitu : 

1. Cosmetic Earning Management 

Cosmetic Earning Management, terjadi jika manajer memanipulasi 

akrual yang tidak memiliki konsekuensi cash flow. Teknik ini merupakan 

hasil dari kebebasan dalam aplikasi akuntansi arual yang mungkin terjadi. 

Standar akuntansi keuangan dan mekanisme pebgawasan mengurangi 

kebebasan ini tetapi tidak mungkin untuk meniadakan pilihan karena 

kompleksitas dan keragaman aktivitas usaha. Akuntansi akrual yang 

membutuhkan estimasi dan pertimbangan (judgement) menyebabkan 



 
 

 
 

kebebasan manajer dalam menetapkan angka akuntansi. Meskipun 

kebebasan ini memberikan kesempatan bagi manajer untuk menyajikan 

gambaran aktivitas usaha perusahaan yang lebih informatif, kebebasan ini 

juga memungkinkan mereka mempercantik laporan keuangan (windows-

dress financial statement) dan mengelola laba. 

2. Real Earning Management 

Real Earning Management, terjadi jika manajer melakukan aktivitas 

dengan konsekuensi cash flow. Insentif untuk melakukan earning 

manahement mempengaruhi keputusan investasi (investing) dan pendanaan 

(financing) oleh manajer. Real Earning Management lebih bermasalah 

dibandingkan Cosmetic Earning Management karena mencerminkan 

keputusan usaha yang seringkali mengurangi kekayaan pemegang saham. 

c. Praktik dan Pengukuran Manajemen Laba 

Nelson et al. (2000) meneliti “praktik manajemen laba yang dilakukan oleh 

manajemen di Amerika Serikat dan mengidentifikasi penyebab auditor 

membiarkan manajemen laba tanpa dikoreksi’. Telah dilakukan penelitian pada 

kantor akuntan publik yang tergolong the big five dengan pemakaian data 526 

kasus manajemen laba dan dapat disimpulkan bahwa:  

1.  60% dari sampel telah melakukan usaha manajemen laba yang 

berdampak pada meningkatnya laba tahun berjalan, sisanya 40% 

berdampak pada penurunan laba. 

2. Manajemen laba yang paling banyak dilakukan adalah yang berkaitan 

dengan cadangan (reserve), kemudian berdasarkan urutan frekuensi 

kejadian adalah pengakuan pendapatan, penggabungan badan usaha 



 
 

 
 

(bussiness combination), aktiva tidak berwujud, aktiva tetap, investasi, 

sewa guna usaha.  

Ada tidaknya manajemen laba dapat dideteksi dengan cara pengukuran atas 

akrual. Total akrual adalah selisih antara laba dan arus kas yang berasal dari 

aktivitas operasi. Total akrual dapat dibedakan menjadi dua bagian yaitu:  

1. Normal accruals atau non discretionary accruals adalah bagian akrual 

yang sewajarnya ada dalam proses penyusunan laporan keuangan. 

2. Abnormal accruals atau discretionary accruals adalah bagian akrual 

yang merupakan manipulasi data akuntansi. 

Menurut McNichols (2000) ada tiga pendekatan yang dapat digunakan 

untuk mengukur manajemen laba yaitu:  

1. pendekatan yang mendasarkan pada model agregat akrual, misal Healy 

(1985), model Jones dan modified Jones. 

2. Pendekatan yang mendasarkan pada model spesifik akrual, misal Beneish 

(1997) serta Beaver dan McNichols (1998). 

3. Pendekatan berdasarkan distribusi frekuensi, fokusnya adalah perilaku 

laba yang dikaitkan dengan spesifik benchmark dimana praktik 

manajemen laba dapat dilihat dari banyaknya frekuensi perusahaan yang 

melaporkan laba di atas atau di bawah benchmark, misal Burgstahler dan 

Dichev (1997) serta Myers dan Skinner (1999). Hasil kajian McNichols 

(2000) menyarankan agar riset manajemen laba menggunakan model 

spesifik akrual dan distribusi frekuensi.   

 

 



 
 

 
 

d. Motivasi Manajemen Laba 

Menurut Scott (2009), motivasi manajer perusahaan dalam melakukan 

manajemen laba adalah sebagai berikut:  

1. Bonus Purpose 

Secara lebih spesifik merupakan perluasan hipotesis rencana bonus yang 

menyatakan bahwa manajer-manajer perusahaan yang menggunakan 

rencana bonus akan memaksimalkan pendapatan masa kini atau tahun 

berjalan mereka. Manajer bekerja di perusahaan dengan rencana bonus akan 

berusaha mengatur laba yang dilaporkan agar dapat memaksimalkan bonus 

yang akan diterimanya. 

2. Other Contractual Motivation 

Motivasi ini sejalan dengan hipotesis debt convenant dalam teori 

akuntansi positif yaitu semakin dekat suatu perusahaan ke pelanggaran 

perjanjian utang maka manajer akan cenderung memilih metode akuntansi 

yang dapat memindahkan laba periode mendatang ke periode berjalan 

sehingga dapat mengurangi kemungkinan perusahaan mengalami 

pelanggaran kontrak. 

3. Political Motivation 

Perusahaan-perusahaan besar dan industri strategis cenderung 

menurunkan laba untuk mengurangi visibilitasnya, khususnya selama 

periode kemakmuran tinggi. Tindakan ini dilakukan untuk memperoleh 

kemudahan dan fasilitas dari pemerintah misalnya subsidi. 

 

 



 
 

 
 

4. Taxation Motivation 

Perpajakan merupakan salah satu alasan utama mengapa perusahaan 

mengurangi laba yang dilaporkan. Dengan mengurangi laba yang dilaporkan 

maka perusahaan dapat meminimalkan besar pajak yang harus dibayarkan 

kepada pemerintah. 

5. Pergantian CEO 

CEO yang akan habis masa penugasannya atau pensiun akan melakukan 

strategi memaksimalkan laba untuk meningkatkan bonusnya. Demikian pula 

dengan CEO yang kinerjanya kurang baik, ia akan cenderung 

memaksimalkan laba untuk mencegah atau membatalkan pemecatannya. 

6. Initial public offering (IPO) 

Saat perusahaan go public, informasi keuangan yang ada dalam 

prospektus merupakan sumber informasi yang penting. Informasi ini dapat 

dipakai sebagai sinyal kepada calon investor tentang nilai perusahaan. 

Untuk mempengaruhi keputusan calon investor maka manajer berusaha 

menaikkan laba yang dilaporkan.   

e. Bentuk Manajemen Laba 

Bentuk Manajemen Laba Scott (2009) menyebutkan bahwa ada empat 

bentuk manajemen laba  yaitu:  

1. Tindakan kepalang basah (taking a big bath). Tindakan ini dilakukan 

ketika keadaan buruk yang tidak menguntungkan dan tidak bisa dihindari 

pada periode berjalan, dengan cara mengakui biaya-biaya pada periode-

periode yang akan datang dan kerugian periode berjalan. 



 
 

 
 

2. Meminimumkan laba (income minimation), dilakukan saat perusahaan 

memperoleh profitabilitas yang tinggi dengan tujuan agar tidak mendapat 

perhatian secara politis Kebijakan yang diambil bisa berupa pembebanan 

pengeluaran iklan, riset dan pengembangan yang cepat dan sebagainya.  

3. Memaksimumkan laba (income maximization), yaitu memaksimalkan 

laba agar memperoleh bonus yang lebih besar. Demikian pula dengan 

perusahaan yang mendekati suatu pelanggaran kontrak utang jangka 

panjang, manajer perusahaan tersebut akan cenderung untuk 

memaksimalkan laba. 

4. Perataan laba (income smoothing), merupakan bentuk manajemen laba 

yang dilakukan dengan cara menaikkan dan menurunkan laba untuk 

mengurangi fluktuasi laba yang dilaporkan sehingga perusahaan terlihat 

stabil dan tidak berisiko tinggi.   

4. Biaya Modal Ekuitas 

a. Pengertian Biaya Modal Ekuitas 

Biaya modal ekuitas yaitu sebuah konsep yang dipengaruhi oleh beberapa 

faktor ekonomi dan jumlah biaya yang diukur sebagai tingkat bunga dari berbagai 

sumber modal yang masing-masing ditimbang menurut peranannya dalam struktur 

modal dan permodalan yang digunakan oleh perusahaan. Struktur biaya modal 

ekuitas didasarkan pada beberapa asumsi yang berkaitan dengan risiko dan pajak. 

Menurut Kharisma (2006) menyatakan “Biaya modal ekuitas merupakan suatu 

konsep yang penting dalam analisis struktur modal karena biaya modal itu sendiri 

timbul akibat adanya penggunaan sumber-sumber modal jangka panjang dalam 

struktur modal perusahaan. 



 
 

 
 

Dalam penelitian Utami (2005) dijelaskan “biaya modal adalah besarnya 

rate yang digunakan oleh investor untuk mendiskontokan deviden yang 

diharapkan diterima dimasa yang akan datang, yang diukur dengan menggunakan 

model penilaian perusahaan”. Sedangkan menurut Novianty (2009) “Biaya modal 

ekuitas adalah tingkat pengembalian yang diinginkan oleh penyandang dana untuk 

menanamkan dananya kedalam perusahaan tersebut.” 

Hal yang diasumsikan dalam estimasi biaya modal adalah risiko bisnis dan 

risiko keuangan yang tetap (relatif stabil). Biaya modal ekuitas juga berkaitan 

dengan risiko investasi saham perusahaan. Selain itu biaya modal ekuitas dapat 

diperoleh perusahaan dari laba ditahan atau mengeluarkan saham baru dan 

menjualnya kepada investor yang berniat menanamkan modalnya. 

Berdasarkan definisi di atas maka biaya modal ekuitas pada dasarnya 

merupakan cerminan biaya yang ditanggung perusahaan untuk kepentingan 

publik. Perusahaan mempunyai kewajiban untuk mengungkap mengenai 

perusahaan yang tentunya berdampak terhadap biaya yang dikeluarkan. Oleh 

karena itu, biaya modal ekuitas yang dimaksud dalam penelitian ini adalah biaya 

yang dikeluarkan oleh perusahaan untuk menyediakan informasi bagi publik 

(pemegang saham, investor, pemerintah, kreditur, dan masyarakat secara umum). 

Model Olshon digunakan untuk mengestimasi nilai perusahaan 

mendasarkan pada nilai buku ekuitas ditambah dengan nilai tunai dari laba 

abnormal. Pada Modal Olshon, Biaya modal ekuitas dihitung berdasarkan tingkat 

diskonto yang dipakai investor untuk menilai-tunaikan future cash flow. 

Pt = Bt   
-t 

Et{xt + 1- rBt + t - 1}............................(1) 

Keterangan : 



 
 

 
 

Pt =  Harga saham pada periode t 

Bt = Nilai buku per lembar saham pada periode t 

xt + 1 = Laba per lembar saham pada periode t+1 

r = Ekspektasi Biaya Modal Ekuitas 

 Penelitian Utami (2005) menggunkan model olshon untuk mengestimasi 

biaya modal ekuitas. Dalam mengestimasi biaya modal ekuitas Botoson (1997) 

pada dasarnya memakai model olshon. Untuk menghitung ekspektasi biaya modal 

ekuitas dengan menggunakan estimasi laba per lembar saham untuk periode dua 

tahun kedepan dan memakai data forecast laba per lembar saham yang 

dipublikasikan oleh value line. Di indonesia publikasi data forecast laba per 

lembar saham tidak ada. Oleh karena itu, estimasi laba per lembar saham 

penelitian ini menggunakan random walk model. Alasan untuk menggunakan 

estimasi model random walk dikarenakan model tersebut dapat digunakan sebagai 

alternatif dalam mengukur prakiraan laba. Untuk mengestimasikan laba per 

lembar saham pada periode t+1 digunakan random walk sebagai berikut : 

E(Xt + 1) = Xt + ∞ ...........................................................(2) 

Keterangan :  

E(xt + 1) = Estimasi laba per lembar saham pada periode t+1 

xt  =  Laba per lembar saham aktual pada periode t 

∞  = Drift Term yang merupakan rata-rata perubahan EPS                    

Dengan demikian estimasi biaya modal ekuitas pada persamaan 1 dapat 

disederhanakan menjadi sebagai berikut : 

 Pt = Bt + (1 + r )
-1

[Xt+1 – rBt] ..............................................(3) 



 
 

 
 

X t-1 adalah laba per lembar saham periode t + 1 yang diestimasi dengan 

menggunakan model random walk seperti pada persamaan (2) setelah 

disederhanakan secara matematik maka persamaan (3) menjadi : 

(Pt – Bt) (1+r) = (Xt+1 – rBt) 

Rumus disederhanakan menjadi:   

r = ( Bt + Xt+1  - Pt ) / ( Pt  ) 

Keterangan:  

R = biaya modal ekuitas 

Pt = harga saham pada periode t  

Bt = nilai buku per lembar saham periode t  

Xt+1 = laba per lembar saham pada periode t+1  

b. Komponen Biaya Modal 

Dalam utami (2005) biaya modal dihitung atas dasar sumber dana jangka 

panjang yang tersedia bagi perusahaan. Ada empat sumber dana jangka panjang 

yaitu: 

1. Hutang Jangka Panjang 

Biaya hutang jangka panjang adalah biaya hutang sesudah pajak saat ini 

untuk mendapatkan dana jangka panjang melalui pinjaman. 

2. Saham Preferen 

Biaya saham preferen adalah dividen saham preferen tahunan dibagi 

dengan hasil dari penjualan saham preferen. 

 

 

 



 
 

 
 

3. Saham Biasa 

Biaya modal saham biasa yaitu biaya modal ekuitas. Biaya modal ekuitas 

adalah besarnya rate yang digunakan investor untuk mendiskontokan 

dividen yang diharapkan diterima dimasa yang akan datang. 

4. Laba Ditahan 

Laba diatahan adalah bagian dari laba tahunan yang diinvestasikan 

kembali dalam usaha selain dibayarkan dalam kas sebagai dividen. 

c. Sumber Biaya Modal Ekuitas 

Perusahaan memiliki beberapa sumber dana agar memiliki struktur biaya 

modal yang optimal. Biaya modal ekuitas dihitung berdasarkan sumber dana 

jangka panjang yang tersedia bagi perusahaan. Ada 4 sumber dana jangka panjang 

yaitu:   

1. Hutang jangka panjang adalah biaya hutang setelah pajak saat ini untuk 

mendapatkan dana jangka panjang melalui pinjaman. 

2. Saham preferen adalah deviden saham preferen tahunan dibagi dengan hasil 

penjualan saham preferen. 

3. Saham biasa atau biaya modal ekuitas adalah besarnya rate (tingkat nilai, 

harga, kecepatan perkembangan) yang digunakan oleh investor untuk 

mendiskontokan deviden yang diharapkan akan diterima pada masa 

mendatang. Yang dimaksud dengan diskonto adalah jumlah yang 

dikurangkan dari surat-surat berharga karena diperjualbelikan sebelum jatuh 

tempo, yang diberikan oleh pembeli karena pembayarannya tunai, cepat, 

dalam jumlah besar, atau akan dijual kembali. 



 
 

 
 

4. laba ditahan adalah laba yang tidak dibagikan, tetapi ditambahkan pada 

modal.   

d. Pengukuran Biaya Modal Ekuitas 

Pengukuran biaya modal ekuitas dipengaruhi oleh model penilaian 

perusahaan yang digunakan. Model penilaian perusahaan antara lain: 

1. Model penilaian pertumbuhan konstan (constant growth valuation model)  

Model ini dikenal dengan sebutan Gordon Model. Dasar pemikiran yang 

digunakan adalah bahwa nilai saham dengan nilai tunai (present value) dari 

semua deviden yang akan diterima di masa yang akan datang (diasumsikan 

pada tingkat pertumbuhan konstan) dalam waktu yang tidak terbatas.  

2. Capital Asset Pricing Model (CAPM)   

Biaya modal saham biasa adalah tingkat return yang diharapkan oleh 

investor sebagai kompensasi atas risiko yang tidak dapat dideversifikasi 

yang diukur dengan beta.   

3. Model Ohlson    

Model ini digunakan untuk mengestimasi nilai perusahaan dengan 

mendasarkan pada nilai buku ekuitas ditambah dengan nilai tunai dari laba 

abnormal. 

Menurut (Ohlson: 1995, Botosan: 1997, Botosan dan Plumlee 2002), biaya 

modal ekuitas dihitung berdasarkan tingkat diskonto yang dipakai investor untuk 

menilaitunaikan future cash flow.  

Pt = yt + 
-T

 Et{XT + 1 – (r)YT + t – 1} 

 



 
 

 
 

Setelah disederhanakan secara matematik, maka rumus biaya modal ekuitas 

adalah sebagai berikut : 

r = ( Bt + xt+1 - Pt ) / ( Pt ) 

Keterangan : 

r = biaya modal ekitas 

Bt   = nilai buku per lembar saham pada periode t 

Pt = harga saham pada periode t  

Xt+1 = laba per lembar saham pada periode t+1  

Menurut Botosan (1997) pada dasarnya memakai model Ohlson untuk biaya 

modal ekuitas. Adapun dengan menggunakan estimasi laba per lembar saham 

yang diplubikasikan oleh Value Line. Di Indonesia publikasi data forecast laba per 

saham tidak ada. Oleh karena itu untuk estimasi laba per saham yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan random walk model. 

e. Manfaat Biaya Modal Ekuitas 

Adapun manfaat dari biaya modal yaitu sebagai berikut : 

1. Untuk memaksimalkan nilai perusahaan, manajer harus meminimalkan 

biaya dari semua masukan, termasuk modal. Agar dapat meminimalkan 

biaya modal, manajer harus mampu mengukur biaya modal. 

2. Manajer keuangan memerlukan estimasi dari biaya modal agar dapat 

mengambil keputusan yang tepat di bidang penganggaran barang modal. 

3. Berbagai macam keputusan lainnya yang dapat diambil oleh manajer 

keuangan yang perlu estimasi biaya modal.   

Berikut ini adalah beberapa penelitian terdahulu yang berkaitan dengan 

Biaya Modal Ekuitas, yang akan ditunjukkan pada tabel dibawah ini : 



 
 

 
 

Tabel II.1 

Hasil Penelitian Terdahulu 

No Nama 

Peneliti 

Judul Peneliti Hasil Penelitian Sumber 

1 Utami 

(2005) 

Pengaruh Manajemen 

laba terhadap biaya 

modal ekuitas (Pada 

perusahaan 

Manufaktur yang ada 

di BEI) 

Manajemen laba 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

biaya modal ekuitas 

Simposium 

akuntansi VII, hlm 

1-30. 

2 Yuanita 

(2006) 

Pengaruh Praktik 

Manajemen laba 

terhadap biaya modal 

ekuitas (Studi Pada 

Perusahaan Sektor 

Mnufaktur) 

Manajemen laba 

berpengaruh positif 

terhadap biaya modal 

ekuitas 

 

 

Web:http://www.bu

mn.go.id/wpcontect

.uploads.data/BMD

R/1187240870.pdf 

3 

 

 

Jumiran 

(2011) 

Pengaruh Manajemen 

laba terhadap biaya 

modal ekuitas (Pada 

perusahaan Automotif 

yang ada di BEI) 

 

manajemen laba 

berpengaruh positif 

terhadap biaya modal 

ekuitas 

Jurnal Riset 

Akuntansi dan 

Bisnis, Vol. 2, No. 

2. 2011 

4 

 

Chancera 

(2011) 

Pengaruh Manajemen 

Laba Terhadap Biaya 

Modal Ekuitas Pada 

Perusahaan 

Manufaktur yang 

Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

manajemen laba 

berpengaruh positif 

terhadap biaya modal 

ekuitas 

Web : 

http://eprints.undip.

ac.id/29299/1/Skrip

si003.pdf  (Diakses 

pada 05 Januari 

2019) 

 

5 Komalasari 

(2012) 

Pengaruh Asimetri 

Informasi Terhadap 

Praktik Manajemen 

Laba pada Perusahaan 

Manufaktur yang 

Terdapat di Bursa 

Efek Indonesia 

Asimetri Informasi 

mempunyai pengaruh  

Terhadap Praktik 

Manajemen Laba 

SkripsiS1 

Universitas 

Widyatama 

6 

 

 

Fitriyani 

(2014) 

Pengaruh Manajemen 

laba terhadap biaya 

modal ekuitas (Pada 

perusahaan 

Manufaktur yang ada 

di BEI) 

Manajemen laba 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

biaya modal ekuitas 

Skripsi S1 

Universitas 

Widyatama 

7 Perwira 

(2015) 

Pengaruh Manajemen 

laba terhadap biaya 

modal ekuitas (Pada 

perusahaan 

Manufaktur yang ada 

di BEI) 

Manajemen laba 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

biaya modal ekuitas 

Jurnal Ekonomi: 

Universitas 

Diponegoro 

Semarang. 2015 

http://www.bumn.go.id/wpcontect.uploads.data/BMDR/1187240870.pdf
http://www.bumn.go.id/wpcontect.uploads.data/BMDR/1187240870.pdf
http://www.bumn.go.id/wpcontect.uploads.data/BMDR/1187240870.pdf
http://www.bumn.go.id/wpcontect.uploads.data/BMDR/1187240870.pdf


 
 

 
 

B. Kerangka Konseptual 

Setiap perusahaan selalau membutuhkan dana untuk membiayai operasi 

perusahaan. Kebutuhan dana yang semakin meningkat seiring dengan peningkatan 

biaya operasional perusahaan yang menjadikan kendala perusahaan tersebut untuk 

melakukan perluasan usaha. Oleh sebab itu, dibutuhkan dana tambahan dari pihak 

eksternal untuk perluasan usaha perusahaan misalnya seperti dana dari investor 

atau kreditor. Menurut Fahmi dan Hadi (2011) Pasar modal adalah tempat dimana 

berbagai pihak khususnya perusahaan menjual saham (stock) dan obligasi (bond) 

dengan tujuan dari penjualan itu nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan 

dana atau memperkuat dana perusahaan. Itu artinya bursa efek menyediakan 

fasilitas yang mempertemukan dua kepentingan yaitu pihak yang memiliki 

kelebihan dana (investor) dan pihak yang memerlukan dana (issuer). Di indonesia, 

tempat bertemunya penjual efek (orang yang membutuhkan dana) dan orang yang 

memiliki kelebihan dana (investor) adalah Bursa Efek Indonesia (BEI). Bursa 

Efek Indonesia (BEI) mencatat sekitar 482 perusahaan go public. Go public 

diartikan bahwa perusahaan tersebut telah memutuskan untuk menjual sahammya 

kepada publik dan siap untuk dinilai oleh publik secara terbuka. Adapun 

perusahaan go public yang tercatat dalam Bursa Efek Indonesia terdiri dari 

beberapa sektor antara lain pertambangan, manufaktur, pertanian, keuangan dan 

lain-lain.  

Laporan keuangan yang diumumkan oleh emiten kepada publik akan 

dijadikan sebagai sumber informasi bagi investor dalam pengambilan keputusan 

investasinya. Adapun informasi keuangan yang dibuat oleh emiten sangat rentan 

dimanipulasi. Hal ini disebabkan karena adanya konflik kepentingan antara 



 
 

 
 

manajemen (agent) dan pemilik (principal) yang kita sebut dengan agency teory. 

Informasi laba untuk kepentingan manajer sedemikian dimanipulasi agar laporan 

keuangan perusahaan tampak baik sehingga membuat para investor tertarik untuk 

melakukan investasi di perusahaan tersebut. Menurut Scott (2009) Manajemen 

laba adalah suatu cara  penyajian laba yang bertujuan untuk memaksimalkan 

utilitas manajemen atau meningkatkan nilai pasar perusahaan, melalui pemilihan 

set kebijakan prosedur akuntansi.  

Manajemen laba merupakan salah satu faktor biaya modal ekuitas. 

Manajemen laba merupakan suatu intervensi dengan tujuan tertentu dalam proses 

pelaporan keuangan eksternal untuk memperoleh beberapa keuntungan pribadi 

(Kim dan Sohn, 2013). Biaya modal ekuitas merupakan tingkat pengembalian 

yang diharapkan oleh investor atas investasi mereka dalam perusahaan (Perwira 

dan Darsono, 2015). 

Penelitian dilakukan oleh Damirkan,et al (2012) tentang pegaruh 

discreonary accruals quality terhadap cost of capital menemukan bahwa kualitas 

akrual diskresioner yang rendah akan mengakibatkan tingginya biaya modal 

ekuitas (cost of capital). Kemudian penelitian yang dilakukan oleh Botosan (1997) 

serupa dengan penelitian yang dilakukan oleh Boujelbene dan Affers (2011) 

tentang disclosure level and cost of equiy capital yang menemukan bahwa tingkat 

pengungkapan yang tinggi akan mengakibatkan biaya modal ekuitas yang rendah. 

Pada bagian ini akan dijelaskan tentang kerangka pemikiran penelitian. 

Kerangka pemikiran penelitian ini menunjukkan pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen. Adapun kerangka konsep dalam penelitian ini dapat 

digambarkan sebagai berikut : 



 
 

 
 

Gambar II.1 

Kerangka Konsep 

 

 

 

 

C. Hipotesis 

Berdasarkan kerangka pemikiran yang telah diuraikan, Adapun hipotesis 

yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

H1 = Ada pengaruh manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Manajemen Laba Biaya Modal Ekuitas 



 
 

 
 

BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

A. Pendekatan Penelitian 

Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan 

assosiatif.  Penelitian asosiatif yang merupakan penelitian dengan tujuan untuk 

mengetahui hubungan antara dua variabel atau lebih. Dengan penelitian ini maka 

akan dapat dibangun suatu teori yang dapat berfungsi untuk menjelaskan, 

meramalkan dan mengontrol suatu gejala (Indrianto, Supomo : 2012). 

 

B. Defenisi Operasional 

1. Manajemen Laba (Y) 

Pada penelitian ini variabel independennya adalah manajemen laba. Adapun 

defenisi dari manajemen laba adalah tindakan manajemen menaikkan atau 

menurunkan laba perusahaan dengan tujuan tertentu. Rumus yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah: 

Manajemen Laba (ML) = Akrual Modal Kerja (t) / Penjualan periode (t) 

Akrual Modal Kerja = ∆AL – ∆HL – ∆Kas 

Ket: ∆AL : Perubahan aktiva lancar pada periode t  

∆HL : Perubahan hutang lancar pada periode t  

∆Kas  : Perubahan kas dan ekuitas kas pada periode t 

2. Biaya Modal Ekuitas (X) 

Pada penelitian ini variabel dependennya adalah Biaya modal ekuitas. 

Adapun pengertian biaya modal ekuitas adalah besarnya rate yang digunakan oleh 

investor untuk mendiskontokan deviden yang diharapkan diterima dimasa yang 

akan datang, yang diukur dengan menggunakan model penilaian perusahaan.  



 
 

 
 

Setelah disederhanakan secara matematik, maka rumus biaya modal ekuitas 

adalah sebagai berikut : 

r = ( Bt + xt+1 - Pt ) / ( Pt ) 

Ket :  r  : Biaya modal ekuitas 

Bt  : Nilai buku per lembar saham pada periode t 

Pt   : Harga saham pada periode t  

Xt+1 : Laba per lembar saham pada periode t 

 

C. Tempat dan Waktu Penelitian 

1. Tempat Penelitian 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor automotif yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia dari tahun 2015-2018. 

2. Waktu Penelitian 

Waktu penelitian ini direncanakan mulai dari bulan Desember 2018 sampai 

dengan Maret 2019. Adapun dapat dilihat dari tabel dibawah ini  

          Tabel III.1 

Waktu Penelitian 

No Kegiatan 

2018 2019 

Desember Januari Februari Maret April Agustus Oktober 

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 

1 

Pengajuan 

Judul                                                         

2 

Penyusunan 

Proposal                                                         

3 

Bimbingan 

Proposal                                                         

4 

Seminar 

Proposal                                                         

5 Riset                                                         

6 

Penyusunan 

Skripsi                                                         

7 

Bimbingan 

Skripsi                                                         

8 

Sidang 

Meja Hijau                                                         

 



 
 

 
 

D. Populasi dan Sampel Penelitian 

1. Populasi Penelitian 

Populasi merupakan jumlah keseluruhan dari subjek penelitian. 

Pelaksanaaan penelitian selalu berhadapan dengan objek yang harus diteliti dalam 

penelitian. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan automotif 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015 sampai 2018 berjumlah 

13 perusahaan. Adapun tabel populasi perusahaan sebagai berikut : 

Tabel III.2 

Daftar populasi Perusahaan Sub Sektor Automotif 

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1 ASII PT. Astra Internasional Tbk 

2 AUTO PT. Astra Otoparts Tbk 

3 BOLT PT. Garuda Metalindo Tbk 

4 BRAM PT. Indo Kordsa Tbk 

5 GDYR PT. Goodyear Indonesia Tbk 

6 GJTL PT. Gajah Tunggal Tbk 

7 IMAS PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk 

8 INDS PT. Indospring Tbk 

9 LPIN PT. Multi Prima Sejahtera Tbk 

10 MASA PT. Multistrada Arah Sarana Tbk 

11 NIPS PT. Nipress Tbk 

12 PRAS PT. Prima Alloy Steel Universal Tbk 

13 SMSM PT. Selamat Sempurna Tbk 

 

2. Sampel Penelitian 

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 

populasi tersebut. Menurut Sugiono (2010, hal 118) metode penentuan sampel 

dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling. Dimana menurut 

Sugiyono (2010) “Metode purposive sampling adalah teknik untuk menentukan 

sampel penelitian dengan beberapa pertimbangan tertentu yang bertujuan agar 



 
 

 
 

data yang diperoleh nantinya bisa lebih representatif”. Adapun kriteria dalam 

pengambilan sampel yang ditetapkan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Laporan keuangan yang digunakan dalam mata uang rupiah (Rp). 

Berdasarkan kriteria pemilihan sampel diatas, maka jumlah sampel yang 

memenuhi kriteria yakni berjumlah 10 perusahaan dan jumlah data pengamat 

sebanyak 40 (10 perusahaan x 4 tahun). Daftar perusahan sampel disajikan dalam 

tabel III.3 dibawah ini : 

Tabel III.3 

Daftar Sampel Perusahaan Sub Sektor Automotif 

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1 ASII PT. Astra Internasional Tbk 

2 AUTO PT. Astra Otoparts Tbk 

3 BOLT PT. Garuda Metalindo Tbk 

4 GJTL PT. Gajah Tunggal Tbk 

5 IMAS PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk 

6 INDS PT. Indospring Tbk 

7 LPIN PT. Multi Prima Sejahtera Tbk 

8 NIPS PT. Nipress Tbk 

9 PRAS PT. Prima Alloy Steel Universal Tbk 

10 SMSM PT. Selamat Sempurna Tbk 

 

E. Teknik Pengumpulan Data 

Untuk mengumpulkan data yang sesuai dengan kebutuhan, penulis 

menggunakan metode pengumpulan data dengan cara sebagai berikut: 

1. Metode Dokumentasi 

Metode dokumentasi adalah metode dengan mencari, mengumpulkan dan 

merangkum data berupa data keuangan yang dianggap penulis berhubungan 

dengan penelitian yaitu laporan keuangan tahunan selama 3 tahun berturut-turut 

dimulai dari tahun 2015 sampai dengan 2018 pada webside Bursa Efek Indonesia. 

       



 
 

 
 

F. Teknik Analisis Data 

Adapun teknik analisis data yang digunakan adalah sebagai berikut : 

1. Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif memberi gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat 

dari nilai rata-rata (mean, standart deviasi, maksimum, minimum dan range 

(Ghozali, 2018, hal. 19) 

2. Uji Asumsi Klasik 

Menurut (Hair et al dalam Siti Resmi, 2002:289) menyatakan bahwa Agar   

dalam analisis regresi diperoleh model regresi yang bisa dipertanggungjawabkan, 

asumsi-asumsi berikut harus dipenuhi y a i t u  :  

a. Terdapat hubungan linier antara variabel bebas dan veriabel terikat. 

b. Besarnya varians error (faktor pengganggu)  bernilai konstan untuk  

seluruh nilai variabel bebas (bersifat homoscedasticity). 

c. Independensi dari error (non-autocorrelation).  

d. Normalitas dari distribusi error. 

e. Multikolinearitas yang sangat rendah. 

Sebelum melakukan pengujian hipotesis dengan Uji-t terlebih dahulu akan 

dilakukan Uji Asumsi Klasik yaitu: 

a. Uji Normalitas Data 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah data sampel berasal dari 

populasi yang berdistribusi normal ataukah tidak. Model regresi yang baik 

adalah data terdistribusi secara normal. Untuk menguji apakah data 

berdistribusi normal atau tidak dilakukan analisis grafik yaitu histogram dan 

normal probability plots. Apabila grafik histogram tidak condong ke kanan 



 
 

 
 

ataupun ke kiri maka dikatakan normal dan garis yang menggambarkan data 

akan mengikuti garis diagonal maka dinyatakan distribusi data residual normal 

(Ghozali, 2018, hal.177). 

b. Uji Heteroskedastisitas 

Uji   heteroskedastisitas   digunakan   untuk   mengetahui   apakah   terjadi 

penyimpangan  model karena  varian gangguan  berbeda  antar satu  

observasi  ke observasi lain. Diagnosis adanya heteroskedastisitas secara 

kuantitatif dalam suatu regresi dapat dilakukan dengan Spearman rank 

Correlation, dimana data masing- masing variabel diubah menjadi bentuk 

jenjang, yaitu dari nilai terendah sampai nilai tertinggi kemudian  

mengkorelasikan  antara variabel-variabel  bebas dengan variabel 

gangguannya. 

Salah  satu  cara  untuk  mendiagnosis  adanya  heteroskedastisitas  dalam 

suatu  model  regresi  adalah  dengan  melihat  grafik  plot  antara  nilai  

prediksi variabel terikat (ZPRED)  dengan residualnya  (SRESID).  Adapun  

dasar analisis dengan melihat grafik plot adalah sebagai berikut: 

1. Jika terdapat pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola 

tertentu yang teratur maka menunjukkan telah terjadi heterokedastisitas. 

2. Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar di atas dan di 

bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heterokedastisitas. 

c. Uji Autokorelasi 

Autokorelasi    adalah    korelasi    antara    anggota-anggota    serangkaian 

observasi  yang  tersusun  dalam  rangkaian  waktu  atau  yang   tersusun  

dalam rangkaian ruang. Konsekuensi dari adanya autokorelasi dalam  suatu  



 
 

 
 

model  regresi  adalah  varian  sampel  tidak  dapat  menggambarkan varian 

populasinya. 

Salah satu cara untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi pada  model 

regresi adalah dengan melakukan Uji Durbin Watson (Dw). Pengambilan 

keputusan ada tidaknya korelasi: 

1. Bila nilai Dw terletak antara batas atas atau Upper Buond (du) dan  

(4-du), maka koefisien korelasi sama dengan nol, berarti tidak ada 

autokorelasi. 

2. Bila nilai Dw lebih rendah daripada batas bawah atau Lower Bound  

sebesar (dl), maka koefisien autokorelasi lebih besar daripada nol, 

berarti ada masalah autokorelasi positif. 

3. Bila nilai Dw lebih besar daripada (4-dl), maka koefisien 

autokorelasi  lebih kecil daripada nol, berarti ada autokorelasi negatif. 

4. Bila nilai Dw terletak antara batas atas (du) dan batas bawah (dl) 

atau  Dw terletak antara (4-du dan 4-dl), maka hasilnya tidak dapat 

disimpulkan. 

3. Analisis Regresi Linier Sederhana 

Penelitian ini bertujuan untuk melihat antara pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen dengan menggunakan analisis regresi linier berganda 

dengan persamaan regresi yaitu sebagai berikut : 

Y = α + β1X1+ ε 

Dimana: Y  : Biaya modal ekuitas 

Α  : Konstanta 

    β1 : Koefisien regresi variabel independen 

X1  : Manajemen Laba 

 ε : Error term 



 
 

 
 

Pengujian model dengan regresi sederhana ini digunakan untuk mengetahui 

pengaruh positif atau negatif dari variabel bebas (X) dan variebel terikat (Y).  

4. Pengujian Hipotesis 

a. Uji t (Uji Parsial) 

Menurut Gozali (2013 : 98) uji statistik t pada dasarnya menunjukkan 

seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas atau independen secara 

individual dalam menerangkan variasi variabel dependen. Pengujian dilakukan 

dengan menggunakan significance level 0,05 (α = 5%). Penerimaan atau 

penolakan hipotesis dilakukan dengan kriteria sebagai berikut : 

1. Ho(diterima) : Jika thitung <ttabel artinya manajemen laba tidak berpengaruh 

terhadap biaya modal ekuitas. 

2. Ho(ditolak) : Jika thitung >ttabel artinya manejemen laba berpengaruh 

terhadap biaya modal ekuitas. 

b. Koefisien Determinasi  

Koefisien determinasi adalah salah satu nilai statistik yang dapat 

digunakan untuk  mengetahui  apakah  ada  pengaruh  antara  dua  variabel.  

Nilai  koefisien determinasi  yang biasanya  diberi  simbol  R2  menunjukkan  

hubungan  pengaruh antara  dua  variabel  yaitu  variabel  independen  

(manajemen  laba)  dan  variabel dependen  (biaya  modal  ekuitas)  dari  hasil  

perhitungan  tertentu.  Sedangkan  r
2
 digunakan  untuk  mengukur  derajat  

hubungan  antara  tiap  variabel  X  terhadap variabel Y secara parsial 

(Sudjana, 2002:383) 

 

 



 
 

 
 

BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

A. Hasil Penelitian 

1. Deskripsi Data Penelitian 

Objek dalam penelitian ini adalah manajemen laba dan biaya modal ekuitas. 

Sedangkan subjek dalam penelitian ini adalah Perusahaan Automotif yang ada di 

Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini memiliki tujuan untuk melihat pengaruh 

manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas. Data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah data sekunder. Data tersebut berupa laporan keuangan yang 

bisa diambil melalui situs Bursa Efek Indonesia. 

Berdasarkan data yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 

periode 2015-2018 yang memenuhi kriteria sebagai sampel penelitian sebanyak 

10 perusahaan.  

2. Gambaran Manajemen Laba 

Pada penelitian ini manajemen laba diukur dengan menggunakan rasio 

akrual modal kerja terhadap penjualan. Tabel IV.1 menunjukkan besarnya 

manajemen laba pada tahun 2015 sampai dengan 2018 untuk seluruh sampel 

penelitian sebagai berikut: 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

Tabel IV.1 

Manajemen Laba 

 

No Nama Perusahaan 
Manajemen Laba 

2015 2016 2017 2018 

1 PT. Astra Internasional Tbk -0,001525549 -0,054394646 -0,004707435 0,00397985 

2 PT. Astra Otoparts Tbk -0,076779457 0,042017458 0,149688738 -0,110834252 

3 PT. Garuda Metalindo Tbk 0,204961338 0,058224733 -0,027483097 -0,048137995 

4 PT. Gajah Tunggal Tbk 0,002878282 -0,611374758 0,576940575 0 

5 
PT. Indomobil Sukses 

Internasional Tbk -0,07789409 -0,023373361 -0,087016938 -0,128307509 

6 PT. Indospring Tbk -0,055542696 -0,010290684 0,05734457 0,046252043 

7 PT. Multi Prima Sejahtera Tbk -1,66529502 -0,524996821 2,358408123 -0,177515984 

8 PT. Nipress Tbk -0,132189421 0,098787169 0,03251939 0 

9 
PT. Prima Alloy Steel Universal 

Tbk 0,987707834 -0,417253485 -0,13506725 0,360287356 

10 PT. Selamat Sempurna Tbk 0,054519138 0,060944291 0,068803736 0,060408766 

Nilai Tertinggi 0,987707834 0,098787169 2,358408123 0,360287356 

Nilai Terendah -1,66529502 -0,611374758 -0,13506725 -0,177515984 

Rata-Rata -0,075915964 -0,13817101 0,298943041 0,000613228 

 

Berdasarkan hasil perhitungan tersebut diperoleh data manajemen laba 

untuk tahun 2015 sampai dengan 2018. Manajemen laba yang bernilai positif 

menunjukkan manajemen laba dilakukan dengan penaikan laba sedangkan 

manajemen laba yang bernilai negatif menunjukkan laba yang dilakukan dengan 

penurunan laba. 

Adapun dari tabel diatas pada tahun 2015 terlihat 4 perusahaan mempunyai 

nilai positif dan 6 perusahaan mempunyai nilai negatif. Pada tahun 2016 terlihat 

ada 4 perusahan mempunyai nilai positif dan 6 perusahaan mempunyai nilai yang 

negatif. Sedangkan pada tahun 2017 ada 6 perusahaan yang mempunyai nilai 

positif dan 4 perusahan mempunyai nilai negatif. Adapun tahun 2018 ada 6 

perusahaan mempunyai nilai positif dan 4 perusahaan mempunyai nilai negatif 

Dari tabel diatas terlihat bahwa pada tahun 2015 nilai tertinggi dari 

manajemen laba tersebut yaitu 0,987707834 pada perusahaan PT. Prima Alloy 



 
 

 
 

Steel Universal Tbk dan nilai terendah yaitu -1,66529502 pada perusahaan PT. 

Multi Prima Sejahtera Tbk. Pada tahun 2016 nilai tertinggi dari manajemen laba 

tersebut yaitu 0,098787169 yang terdapat pada perusahaan PT. Nipress Tbk dan 

nilai terendah - 0,611374758 pada perusahaan PT. Gajah Tunggal Tbk. Sedangkan 

pada tahun 2017 nilai tertinggi dari manajemen laba tersebut yaitu 2,358408123 

pada perusahaan PT. Multi Prima Sejahtera Tbk dan nilai terendah -0,13506725 

pada perusahaan PT. Prima Alloy Steel Universal Tbk. 

Berdasarkan nilai rata-rata yang diperoleh pada tahun 2015-2018 yaitu 

masing-masing -0,075915964, -0,13817101, 0,298943041 dan 0,000613228 . 

Sehingga dapat diketahui bahwa pada tahun 2015-2016 perusahaan cenderung 

melakukan penurunan laba, sementara pada tahun 2017-2018 perusahaan 

cenderung melakukan penaikan laba. 

3. Gambaran Biaya Modal Ekuitas 

Pada penelitian ini biaya modal ekuitas dihitung dengan menggunakan 

model ohlson yang telah dimodifikasi oleh utami (2005). Tabel IV.2  

menunjukkan besarnya biaya modal ekuitas pada tahun 2015 sampai dengan 2018 

untuk seluruh sampel penelitian sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

Tabel IV.2 

Biaya Modal ekuitas 

      
No Nama Perusahaan 

Biaya Modal Ekuitas 

2015 2016 2017 2018 

1 PT. Astra Internasional Tbk 6,480000063 8,320000069 9,700000077 9,700000086 

2 PT. Astra Otoparts Tbk -0,129978954 0,140021861 0,270022323 0,27002337 

3 PT. Garuda Metalindo Tbk 3,131149191 3,499034396 2,395387226 2,469451357 

4 PT. Gajah Tunggal Tbk -0,640356904 -0,974156644 -1,042796644 0 

5 

PT. Indomobil Sukses 

Internasional Tbk 8,268763378 8,547252368 12,45905468 13,9670267 

6 PT. Indospring Tbk 2,470838576 3,556366141 2,437536939 2,512832846 

7 

PT. Multi Prima Sejahtera 

Tbk -5,239808404 2,856800096 7,526160767 8,516950769 

8 PT. Nipress Tbk -0,192551944 -0,449695301 0,410756371 0 

9 

PT. Prima Alloy Steel 

Universal Tbk 9,240451429 -1,036102147 8,739549978 8,906784749 

10 PT. Selamat Sempurna Tbk -0,209997499 2,480010975 2,880012699 2,880014936 

Nilai Tertinggi 9,240451429 8,547252368 12,45905468 13,9670267 

Nilai Terendah -5,239808404 -1,036102147 -1,042796644 0 

Rata-Rata 2,317850893 2,693953182 4,577568441 4,922308481 

 

Berdasarkan hasil perhitungan tersebut diperoleh data biaya modal ekuitas 

untuk tahun 2015 sampai dengan 2018. Biaya modal ekuitas dengan nilai negatif 

menunjukkan bahwa investor mendapatkan return negatif atau dengan kata lain 

menanggung kerugian atas investasi yang dilakukaknya tersebut. Sedangkan biaya 

modal ekuitas dengan nilai positif menunjukkan bahwa investor mendapatkan 

return positif atau dengan kata lain mendapat keuntungan atas investasi yang 

dilakukaknya tersebut 

Adapun berdasarkan tabel biaya modal diatas terlihat pada tahun 2015 ada 5 

perusahaan yang bernilai positif dan 5 perusahaan yang bernilai negatif. 

Sementara pada tahun 2016 ada 7 perusahaan yang bernilai positif dan 3 

perusahaan yang bernilai negatif. Sedangkan pada tahun 2017 ada 9 perusahaan 



 
 

 
 

yang bernilai positif dan 1 perusahaan yang bernilai negatif. Adapun pada tahun 

2018 ada 10 perusahaan yang bernilai positif. 

Dari tabel diatas terlihat bahwa pada tahun 2015 nilai tertinggi dari biaya 

modal ekuitas adalah 9,240451429 pada perusahaan PT. Prima Alloy Steel 

Universal Tbk dan nilai terendah yaitu -5,239808404 pada perusahaan PT. Multi 

Prima Sejahtera Tbk. Pada tahun 2016 nilai tertinggi dari biaya modal ekuitas 

adalah 8,547252368 pada perusahaan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk. 

Tbk dan nilai terendah yaitu -1,036102147 pada perusahaan PT. Prima Alloy Steel 

Universal Tbk. Sedangkan pada tahun 2017 nilai tertinggi dari biaya modal 

ekuitas adalah 12,45905468 pada perusahaan PT. Indomobil Sukses Internasional 

Tbk. Tbk dan nilai terendah yaitu -1,042796644 pada perusahaan PT. Gajah 

Tunggal Tbk. Sedangkan pada tahun 2018 nilai tertinggi dari biaya modal ekuitas 

adalah 13,9670267 pada perusahaan PT. Indomobil Sukses Internasional dan nilai 

terendah yaitu 0 pada perusahaan PT. Gajah Tunggal Tbk dan PT. Nipress. Dari 

penelusuran penulis pada tanggal 10 Oktober 2019 diketahui bahwa dari webside 

Bursa Efek indonesia Laporan keuangan PT. Gajah Tunggal Tbk dan PT. Nipress 

tidak ditemukan atau dapat dikatakan belum mengeluarkan laporan keuangan. 

Berdasarkan dari nilai rata-rata yang diperoleh dari tahun 2015-2018 yaitu 

masing-masing 2,317850893, 2,621558872, 4,577568441 dan 4,922308481. 

Sehingga diketahui bahwa pada tahun 2015-2018 dapat diketahui bahwa setiap 

tahunnya investor mengalami keuntungan dalam melakukan investasi 

diperusahaan tersebut. 

 

 

 

 



 
 

 
 

B. Statistik Deskriptif 

Bagian ini adalah menganalisis data yang berasal dari data-data yang telah 

dideskripsikan dari sub-sub sebelumnya. Data-data yang dianalisis dimulai dari 

asumsi-asumsi yang digunakan untuk suatu statistik tertentu. Berikut adalah Tabel 

IV.3 menunjukkan perhitungan dari statistik deskriptif : 

Tabel IV.3 

    Statistik Deskriptif 

 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

BME 40 -5.24 13.97 3.6279 4.42121 

ML 40 -1.67 2.36 .0214 .52636 

Valid N (listwise) 40     

 

 

Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa variabel Biaya Modal Ekuitas dengan 

jumlah data (N) sebanyak 40. Biaya Modal Ekuitas mempunyai rata-rata 3,6279 

dengan Biaya Modal Ekuitas minimal -5,24 dan maksimal 13,97 sedangkan 

standar deviasinya sebesar 4,42121. Variabel Manajemen Laba dengan jumlah 

data (N) sebanyak 40 mempunyai Manajemen Laba rata-rata 0,0214 dengan 

minimal -1,67 dan maksimal 2,36 sedangkan standar deviasinya sebesar 0,52636. 

1. Uji Asumsi Klasik 

Pengujian berharap ada tidaknya pelanggaran terhadap asumsui-asumsi 

klasik yang merupakan dasar dalam model regresi linier sederhana. Hal ini 

dilakukan sebelum pengujian hipotesis meliputi : 

a. Uji Normalitas  

Untuk menguji apakah data penelitian ini terdistribusikan dengan normal 

atau tidak, dapat dideteksi juga melalui pengujian normalitas. Uji normalitas 



 
 

 
 

yang digunakan dalam analisis ini adalah dengan melihat grafik probability 

plot of regression standardized residual.  

Gambar IV.1 

   Grafik Histogram 

                                

Berdasarkan pada grafik histogram, residual data telah menunjukkan 

kurva normal yang membentuk lonceng sempurna. Dari Grafik histogram 

diatas terlihat bahwa tidak condong ke kanan ataupun ke kiri maka 

dikatakan berdistribusi normal. 

Gambar IV.2  

Grafik Normal P-P Plot  

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

Dari grafik P-P plot di atas terlihat bahwa sebaran data memusat pada 

nilai rata-rata dan median atau nilai P-P Regression standardized residual 

terletak di garis diagonal, maka dapat dikatakan bahwa data penelitian ini 

memiliki penyebaran dan terdistribusi normal. Adapun Grafik histogram 

tidak condong ke kanan ataupun ke kiri maka dikatakan normal dan grafik 

normal probability plot menunjukkan bahwa data menyebar di sekitaran 

garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka model regresi 

memenuhi asumsi normalitas. Dengan demikian normalnya data pada 

penelitian ini maka penelitian ini dapat diteruskan. 

b. Uji Heterokedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi terjadi ketidaksamaan varian dari satu pengamatan ke pengamatan 

yang lain. Cara mendeteksinya adalah dengan melihat ada tidaknya pola 

tertentu pada grafik scatterplot antara SRESID dan ZPRED, dimana sumbu 

Y adalah Y yang telah diprediksi, dan sumbu X adalah residual yang telah 

di standardized. Uji heteroskedastisitas menghasilkan grafik pola 

penyebaran titik (scatterplot) seperti gambar berikut: 

Gambar IV. 3 

Grafik Heterokedastisitas 

                                   



 
 

 
 

Hasil pengujian heteroskedastisitas menunjukkan bahwa titik-titik tidak 

membentuk pola tertentu atau tidak ada pola yang jelas serta titik-titik 

menyebar di atas dan dibawah angka 0 (nol) pada sumbu Y, maka tidak 

terjadi heteroskedastisitas. Dengan demikian, asumsi-asumsi normalitas, 

multikolinearitas dan heteroskedastisitas dalam model regresi dapat 

dipenuhi dari model ini.  

c. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji dalam model regresi linear ada 

atau tidak korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode t-1 atau periode sebelumnya. Uji 

autokorelasi pada penelitian ini menggunakan uji Durbin Watson. Berikut 

hasil uji autokorelasi.  

Tabel IV.4 

Hasil Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .320
a
 .102 .079 4.24371 1.160 

a. Predictors: (Constant), ML 

b. Dependent Variable: BME 

 

Berdasarkan tabel diatas nilai Durbin Watson sebesar 1.160, pembanding 

menggunakan nilai signifikansi 5 %, jumlah sampel 40 (n) dan jumlah 

variabel 2 (k=2), maka di tabel Durbin Watson akan di dapat nilai du 

sebesar 1,54. Karena nilai DW 1,160 lebih kecil dari batas atas (du) 1,54 

dan kurang dari 4 – 1,50 (2,50), maka dapat disimpulkan bahwa tidak 

terdapat autokorelasi.      

 



 
 

 
 

2. Regresi Liniear Sederhana  

Analisis regresi linear sederhana digunakan dalam penelitian ini dengan 

tujuan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh variabel bebas terhadap variabel 

terikat. Perhitungan statistik dalam analisis regresi linear sederhana yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan bantuan program 

komputer SPSS for Windows. 

Tabel IV. 5 

Hasil Uji Regresi Linier Sederhana 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 3.571 .672  5.317 .000 

ML 2.687 1.291 .320 2.081 .044 

a. Dependent Variable: BME 

 

Dari hasil tersebut apabila ditulis dalam bentuk standardized dari persamaan 

regresinya adalah sebagai berikut:  

BME = 3,571 + 2,687 ML 

Persamaan regresi diatas dapat dijelaskan sebagai berikut: 

a. Konstanta sebesar 3,571 artinya secara rata-rata jika tidak ada pengaruh ML 

terhadap BME maka akan mengalami peningkatan sebesar 357%. 

b. Variabel ML mempunyai nilai 2,687 artinya bahwa setiap terjadi kenaikan ML 

1%, maka ML akan mengalami peningkatan sebesar 268%. 

 

 

 

 



 
 

 
 

3. Pengujian Hipotesis  

a. Uji t 

Untuk mengetahui model diatas layak digunakan atau tidak, hal ini dapat 

diketahui melalui tingkat signifikansi variabel bebas terhadap variabel 

terikat baik secara individual maupun secara keseluruhan, maka digunakan 

statistik uji-t. 

Untuk membuktikan secara parsial apakah terdapat pengaruh antara 

manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas, maka dapat dilakukan Uji-t 

sebagai berikut: 

Pengambilan keputusan adalah sebagai berikut: 

3. Ho(diterima) : Jika thitung <  ttabel artinya manajemen laba tidak 

berpengaruh terhadap biaya modal ekuitas. 

4. Ho(ditolak) : Jika thitung > ttabel artinya manejemen laba berpengaruh 

terhadap biaya modal ekuitas. 

         Tabel IV.6 

             Uji t 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 3.571 .672  5.317 .000 

ML 2.687 1.291 .320 2.081 .044 

a. Dependent Variable: BME 

 

Level of Convidence = 95% 

Standart Error α = 1 – 0,95 = 0,05  

Rumus mencari Df (Degree of Freedom) = n-k jadi 40-2=38 

t hitung = 2,081  dan t tabel   = 2,024 

 



 
 

 
 

Karena thitung  2,081 > t tabel 2,024  artinya Ho ditolak  maka dapat 

dikatakan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara manajemen laba 

terhadap biaya modal ekuitas. 

b. Uji Koefisien Determinasi  

Koefisien Determinasi (R Square) pada intinya mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai 

koefisien determinasi adalah antara nol dan satu (Ghozali, 2001). Nilai 

koefisien determinasi dapat dilihat pada tabel berikut: 

          Tabel IV.7 

         Uji Koefisien Dereminasi 

 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .320
a
 .102 .079 4.24371 1.160 

a. Predictors: (Constant), ML 

b. Dependent Variable: BME 

 

Berdasarkan pada Tabel IV.10 menunjukkan bahwa nilai korelasi (R) 

sebesar 0,320 Maka koefisien determinasi dapat dihitung yaitu : 

KD =  r
2 
X 100% = (0,102)

 2
 X 100% = 10,2% 

Berdasarkan pada tabel di atas diketahui nilai R Square sebesar 0,102 

(10,2%), ini menunjukkan bahwa dengan menggunakan model regresi yang 

didapatkan dimana variabel independen biaya modal ekuitas memiliki 

pengaruh terhadap variabel manajemen laba sebesar 10,2%. Sedangkan 

sisanya 89,8% dijelaskan dengan faktor lain-lainnya diantaranya (1) 

Asimetri informasi (2) Nilai pasar ekuitas (3) Resiko sistematis / beta karena 

resiko pasar yang besar akan memberikan informasi. 



 
 

 
 

C. Pembahasan 

Pembahasan dalam penelitian ini adalah mengenai hasil temuan terhadap 

kesesuaian teori, pendapat, maupun penelitian terdahulu yang telah dikemukakan 

sebelumnya, serta pola perilaku yang harus dilakukan untuk mengatasi hal 

tersebut. Berikut ini adalah bagian utama yang akan dibahas dalam analisis 

temuan penelitian penulis sebagai berikut : 

1. Pengaruh tindakan manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas 

Dalam penelitian Utami (2005) dijelaskan bahwa biaya modal ekuitas 

adalah besarnya rate yang digunakan oleh investor untuk mendiskontokan 

deviden yang diharapkan diterima di masa yang akan datang, yang diukur dengan 

model penilaian perusahaan. Biaya modal ekuitas dengan nilai negatif 

menunjukkan bahwa investor mendapatkan return negatif atau dengan kata lain 

menanggung kerugian atas investasi yang dilakukaknya tersebut. Sedangkan biaya 

modal ekuitas dengan nilai positif menunjukkan bahwa investor mendapatkan 

return positif atau dengan kata lain mendapat keuntungan atas investasi yang 

dilakukaknya tersebut 

Penelitian ini akan melakukan kajian hubungan langsung informasi biaya 

modal ekuitas dan memfokuskan manajemen laba kepada kemungkinan tindakan 

manipulasi laba. Laba yang tinggi pada umumnya menunjukkan rendahnya biaya 

modal ekuitas, namun yang terjadi pada beberapa perusahaan automotif yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia  

Menurut (Sulistyanto, 2008) bahwa secara empiris nilai Discretionary 

Accruals dapat bernilai nol, positif dan negatif. Nilai nol menunjukan bahwa 

earnings management dilakukan dengan pola perataan laba (Income Smoothing), 



 
 

 
 

Sedangkan nilai positif menunjukkan adanya earnings manegement (Income 

Increasing) dan nilai negatif menunjukkan earnings management dilakukan 

dengan pola penurunan laba (Income Decreasing). Adapun menurut Fitriyani 

(2014) Biaya modal ekuitas dengan nilai negatif menunjukkan bahwa investor 

mendapatkan return negatif atau dengan kata lain menanggung kerugian atas 

investasi yang dilakukan sedangkan biaya modal ekuitas dengan nilai positif 

menunjukkan investor mendapatkan return positif atau dengan kata lain investor 

tersebut mendapatkan keuntungan atas investasi yang dilakukan. 

Berdasarkan perhitungan dengan nilai pada tabel Coefficeint dapat diketahui 

bahwa manajamen laba mempunyai pengaruh yang positif signifikan terhadap 

biaya modal ekuitas dengan nilai BME = 3,571 + 2,687 ML. 

Dari penelitian yang telah dilakukan oleh penulis, penulis menemukan hasil 

pengujian hipotesis dengan menggunakan uji t yang digunakan untuk menguji 

pengaruh manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas yang menunjukkan 

bahwa manajemen laba memiliki pengaruh yang signifikan terhadap biaya modal 

ekuitas. Hal ini dapat dibuktikan signifikan  dari nilai thitung lebih besar dari ttabel 

yang diperoleh yaitu thitung  2,081 > t tabel 2,024   Dari hasil tersebut menunjukkan 

bahwa manajemen laba merupakan salah satu faktor penting yang dapat 

mempengaruhi biaya modal ekuitas. 

Dari hasil penelitian yang telah dilakukan, manajemen laba memiliki 

korelasi yang tergolong rendah terhadap biaya modal ekuitas. Hal ini ditunjukkan 

oleh angka hasil korelasi yaitu sebesar 0,320. Itu artinya manajemen laba bukan 

satu-satunya faktor yang mempengaruhi biaya mdoal ekuitas. Hal ini bisa dilihat 

dari besarnya pengaruh manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas yang 



 
 

 
 

ditunjukkan oleh koefisien determinasi (R Square) sebesar 10,2% sehingga 

manajemen laba bukanlah faktor utama didalam biaya modal ekuitas. Adapun 

faktor pendukung lainnya misalnya asimetri informasi dan nilai pasar ekuitas. 

Dalam penelitian Utami (2005) membuktikan bahwa manajemen laba 

mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap biaya modal ekuitas artinya 

bahwa semakin tinggi tingkat akrual maka semakin tinggi biaya modal ekuitas. 

Jika investor menyadari bahwa praktik manajemen laba banyak dilakukan oleh 

emiten, maka ia akan melakukan antisipasi risiko dengan cara menaikkan tingkat 

imbal hasil saham yang dipersyaratkan. Sebaliknya Yuanita (2006) menyatakan 

bahwa manajemen laba memiliki pengaruh yang negatif signifikan terhadap biaya 

modal ekuitas, itu artinya investor belum mengantisipasi dengan benar informasi 

yang terkait dengan laba akrual atau dengan kata lain investor tertipu oleh 

perilaku oportunitik dari pihak manajemen. Sedangkan penelitian yang dilakukan 

oleh chancera (2011) memberikan hasil yang sama dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Utami (2005) dimana manejemen berpengaruh signifikan terhadap 

biaya modal ekuitas. 

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu dapat dikatakan bahwa praktik 

managemen laba masih dilakukan hingga saat ini. Penelitian empiris yang 

berusaha menguji secara langsung antara managemen laba dan biaya modal 

ekuitas adalah Utami (2005), Yuanita (2006), dan Chancera (2011). Penelitian 

terdahulu tentang pengaruh manajemen laba banyak dilakukan oleh emiten, maka 

dengan ada penelitian ini akan memberikan informasi kepada investor  

mengantisipasi risiko dengan cara menaikkan tingkat imbal hasil saham yang 

dipersyaratkan.  



 
 

 
 

BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Kesimpulan 

Adapun berdasarkan pengujian dan pembahasan yang telah dilakukan, maka 

dapat disimpulkan bahwa manajemen laba memiliki korelasi yang tergolong 

rendah terhadap biaya modal ekuitas. Hal ini ditunjukkan oleh angka hasil 

korelasi yaitu sebesar 0,320. Berdasarkan analisis koefisien determinasi dapat 

dikatakan bahwa pengaruh manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas sebesar 

10,2% sedangkan sisanya 89,8% adalah faktor-faktor lain yang tidak diteliti oleh 

penulis. 

Berdasarkan uji hipotesis dapat pula disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 

yang signifikan antara manajemen laba terhadap biaya modal ekuitas pada 

perusahaan automotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian ini 

mengindikasi bahwa investor sudah sedikit mengantisipasi dengan benar 

informasi yang terkait dengan manajemen laba. Adapun hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Utami (2005), Chancera (2011), dan 

Fitriyani (2014). 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian terdapat beberapa saran yang diharapkan dapat 

menjadi masukan yang berguna bagi pihak-pihak yang berkepentingan yaitu : 

1. Bagi Investor 

Sebelum melakukan investasi disuatu perusahaan, investor harus lebih teliti 

dalam melihat informasi akrual yang disajikan dalam laporan keuangan 

perusahaan yang terkait dengan praktik manajemen laba guna mengurangi 

resiko kerugian yang ditanggung oleh investor. 

2. Bagi Perusahaan Go Publik 

Perusahaan Go Publik diwajibkan mempublikasikan laporan keuangan 

secara berkala guna memeberikan informasi yang diperlukan bagi para 

pemakai laporan keuangan. Adapun laporan keuangan yang dipublikasikan ini 

diharapkan tetap berjalan dalam batas-batas standart akuntansi umum dan 

jangan sampai melakukan tindakan manajemen laba  

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Peneliti selanjutnya diharap dapat menambah objek penelitian dan variabel-

variabel lainnya dengan sektor berbeda dan jumlah data yang lebih banyak agar 

dapat menghasilkan yang lebih baik. 
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Lampiran 1 

Hasil Tabulasi Data 
Note : Saya simpan perhitungannya di ms excel 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

Lampiran 2 

Tabel Statistik 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

Lampiran 3 

Lain-Lain 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 


