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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk melihat hubungan antara manajemen laba dengan tingkat pengungkapan dalam laporan keuangan. Manajemen laba dalam laporan keuangan dapat dilakukan melalui dasar akrual dan fleksibilitas yang dimiliki oleh pihak manajemen sebagai pembuat laporan keuangan. Pihak manajemen juga menentukan kelengkapan dari tingkat pengungkapan dalam laporan keuangan. Karena pihak manajemen menentukan sejauh mana manajemen laba yang dilakukan maka keputusan ini juga akan mempengaruhi kelengkapan dari informasi yang akan disajikan dalam laporan keuangan. Penelitian ini menggunakan persamaan simultan untuk meneliti hipotesa awal yaitu apakah manajemen laba berkorelasi negatif dengan tingkat pengungkapan laporan keuangan. Tingkat pengungkapan yang digunakan berasal dari indeks tingkat pengungkapan sukarela dari penelitian sebelumnya, sementara manajemen laba diukur melalui discretionary accruals yang dihitung dari model Jones yang telah dimodifikasi. Hasil penelitian memperlihatkan bahwa hipotesa awal dapat dibuktikan yaitu bahwa manajemen laba berkorelasi negatif dengan tingkat pengungkapan laporan keuangan. Meskipun begitu perlu diperhatikan kelemahan dari pengukuran indeks pengukuran yang hanya mengukur kelengkapan item yang diungkapkan. Perusahaan yang mengungkapkan lebih sedikit item diberikan skor yang lebih kecil tanpa memperhatikan relevansi dari item yang diungkapkan. Korelasi negatif ini mengindikasikan bahwa perusahaan yang mengungkapkan lebih banyak informasi cenderung tidak banyak melakukan manajemen laba dan sebaliknya. Adanya hubungan negatif antara tingkat pengungkapan sukarela dan manajemen laba mencerminkan bahwa manajemen menggunakan fleksibilitas dalam menentukan tingkat pengungkapan untuk melakukan manajemen laba dalam bentuk discretionary accruals. Karenanya implikasi penelitian ini adalah mendukung badan pengatur pasar modal, dalam hal ini Bursa Efek Jakarta dan Bapepem, untuk mewajibkan perusahaan yang tercatat di Bursa mengungkapkan lebih banyak lagi informasi untuk mengurangi kemungkinan dilakukannya manajemen laba dalam pengukuran laba bersih perusahaan.
I.  Pendahuluan
I.1. Latar Belakang Penelitian

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi yang digunakan untuk menilai posisi keuangan dan kinerja perusahaan. Laporan keuangan terdiri dari neraca, laporan laba rugi dan laporan perubahan ekuitas yang disusun berdasarkan dasar akrual serta laporan arus kas yang disusun berdasarkan dasar kas. Fairfield (1996), menemukan bahwa korelasi antara laba dan contemporaneous stock return atau future stock return dan korelasi antara laba dan kinerja masa depan lebih tinggi dibandingkan korelasi antara arus kas operasi dan kedua variable tersebut. Peningkatan kandungan informasi tersebut timbul karena penggunaan accrual mengurangi masalah timing dan mismatching yang timbul dalam pengukuran arus kas dalam interval pendek. 

Meskipun begitu, dasar akrual dalam laporan keuangan memberikan kesempatan kepada manajer untuk memodifikasi laporan keuangan untuk menghasilkan jumlah laba (earnings) yang diinginkan. Generally accepted accounting principle (GAAP) atau prinsip akuntansi yang berlaku umum juga memberikan keleluasaan bagi manajer untuk memilih metode akuntansi yang akan digunakannya dalam menyusun laporan keuangan.

Diskresi manajerial tersebut dapat meningkatkan kandungan informasi laba karena memungkinkan adanya pengkomunikasian informasi privat. Penggunaan discretionary seperti ini disebut Efficient Earnings Management (EEM). Di lain pihak, adanya ketidaksamaan insentif antara manajer dan pemegang saham dapat menyebabkan manajer menggunakan fleksibilitas yang diperbolehkan dalam Pernyataan Akuntansi yang Berlaku Umum untuk melakukan earnings management secara oportunistik, sehingga menciptakan distorsi dalam laba yang dilaporkan. Hal ini disebut Opportunistic Earnings Management (OEM). 

Beneish (2001) menyatakan bahwa berkembangnya earnings management yang dilakukan melalui basis akrual disebabkan oleh tiga hal. Pertama, akrual merupakan produk utama dari prinsip akuntansi yang diterima umum (generally accepted accounting principle), dan earnings management lebih mudah terjadi pada laporan yang berbasis akrual dibandingkan dengan laporan yang berbasis kas. Kedua, dengan mempelajari akrual akan mengurangi masalah yang timbul dalam mengukur dampak dari berbagai pilihan metode akuntansi terhadap laba. Ketiga, jika indikasi earnings manajemen tidak dapat diamati dari akrual maka investor tidak akan dapat menjelaskan dampak dari earnings management pada penghasilan yang dilaporkan perusahaan.

Deteksi atas kemungkinan dilakukannya earnings management  dalam laporan keuangan diteliti melalui penggunaan akrual. Jumlah akrual yang tercermin dalam penghitungan laba terdiri dari discretionary dan nondiscretionary accrual. Nondiscretionary accrual  merupakan komponen akrual yang terjadi secara alami seiring dengan perubahan dari aktivitas perusahaan. Sebaliknya discretionary accruals merupakan komponen akrual yang berasal dari earnings management yang dilakukan manajer.

Kebijakan akrual yang dilakukan manajer perlu diungkapkan dalam laporan keuangan. Pengungkapan dalam laporan keuangan, dalam bentuk catatan atas laporan keuangan, digunakan untuk memperkecil gap informasi antara manajemen sebagai penyusun laporan dengan pihak luar yang menggunakan laporan keuangan.

Tingkat pengungkapan dalam laporan keuangan merupakan hal yang dipengaruhi oleh penilaian (judgement) dari manajer. Tingkat pengungkapan yang makin mendekati pengungkapan penuh (full disclosure) akan mengurangi asimetri informasi yang terjadi antara manajer dan pengguna laporan keuangan. Sementara asimetri informasi merupakan kondisi yang dibutuhkan (necessary condition) untuk dilakukannya earnings management (Trueman and Titman, 1998). Karenanya tingkat pengungkapan memiliki hubungan negatif dengan earnings management. Perusahaan dengan tingkat pengungkapan minimal cenderung melakukan earnings management dan sebaliknya (Lobo and Zhou, 2001).

Dari beberapa penelitian tersebut, dapat dilakukan suatu penelitian lanjutan yang menghubungkan antara earnings management dengan tingkat pengungkapan laporan keuangan. Indikasi earnings management akan berhubungan secara negatif dengan tingkat pengungkapan laporan keuangan. Semakin banyak hal yang diungkapkan dalam laporan keuangan memberikan indikasi bahwa manajemen tidak terlalu termotivasi untuk melakukan diskresi dalam penghitungan laba.

I.2.  
Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan terutama untuk melihat apakah hubungan antara kualitas pengungkapan dalam laporan keuangan akan menimbulkan informasi asimetri yang merupakan kondisi yang diperlukan oleh manajer untuk melakukan diskresi. Penelitian ini mencoba melihat apakah diskresi yang dilakukan dengan tujuan oportunistik dapat tercermin dari rendahnya kualitas pengungkapan dalam laporan keuangan.

I.3. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan akan memberikan beberapa manfaat. Pertama, bagi ilmu pengetahuan, penelitian ini diharapkan dapat melengkapi penelitian-penelitian terdahulu sehubungan dengan discretionary accruals serta kualitas pengungkapan, terutama pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.

Bagi investor, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai salah satu masukan dalam pengambilan keputusan investasi saham, terutama dalam menilai kualitas laba yang dilaporkan dalam laporan keuangan.

Bagi pengelola pasar modal, hasil penelitian ini dapat dijadikan masukan tambahan dalam pengambilan keputusan mengenai sejauh mana pengungkapan yang diharuskan bagi para emitten dengan mempertimbangkan asas biaya dan manfaat yang ditimbulkan.

Bagi pembuat standar, hasil penelitian ini dapat dijadikan salah satu masukan untuk menilai perlu tidaknya diberikan fleksibilitas dalam kebijakan pengungkapan dalam Pernyataan Akuntansi yang Berlaku Umum (Generally Accepted Accounting Principles).

II.  Landasan Teori
Asimetri informasi merupakan kondisi dimana suatu pihak memiliki informasi yang tidak diketahui pihak lain. Sehingga beberapa konsekuensi tertentu hanya akan diketahui oleh suatu pihak tanpa diketahui pihak lain yang juga memerlukan informasi tersebut.

Asimetri informasi pada pasar modal antara lain terlihat dengan adanya biaya transaksi sehubungan dengan informasi yang diberikan. Suatu perusahaan yang akan menjual sahamnya di pasar modal perlu mengeluarkan biaya transaksi sehubungan dengan informasi yang disajikannya dalam prospektus, misalnya biaya audit dengan memilih auditor yang dapat diandalkan. Jika proses audit tidak dapat diandalkan, maka pihak insider  perusahaan memiliki informasi lebih banyak dari pihak luar (outsider) hal ini memberikan tanda yang belum tentu benar (noisy signal) bahwa saham yang dijual terlalu mahal. Pasar akan memberikan reaksi dengan menurunkan harga sehingga perusahaan menjadi enggan untuk melepas saham ke publik. 

Laporan keuangan sebagai sarana informasi yang ditujukan untuk mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan pemilik perusahaan memiliki kelemahan tertentu. Sekalipun pembuatan laporan keuangan telah diatur oleh suatu standar yang ditetapkan oleh profesi akuntan sendiri, namun perlu disadari bahwa laporan keuangan mengandung banyak asumsi,   penilaian (judgement) serta pilihan metode penghitungan yang dapat digunakan oleh pembuatnya. Adanya pilihan kebijakan akuntansi dalam standar yang dapat digunakan membuat manajemen memiliki cukup keleluasaan untuk memanipulasi laporan keuangan tersebut. Pilihan metode akuntansi yang secara sengaja dipilih oleh manajemen untuk tujuan tertentu dikenal dengan sebutan manajemen laba (earnings management).

Standar akuntansi sendiri mengantisipasi dampak informasi asimetri dengan mengharuskan manajemen melakukan pengungkapan penuh atas kondisi keuangan perusahaan dalam laporan keuangan. Prinsip pengungkapan penuh (full disclosure) ini diharapkan dapat membantu pengguna laporan keuangan, utamanya para investor pemilik perusahaan, untuk menilai kondisi perusahaan sebelum membuat suatu keputusan ekonomi. 

Ringkasnya adanya asimetri informasi memungkinkan manajemen sebagai pembuat laporan keuangan melakukan manajemen laba demi kepentingan tertentu. Dilain pihak, adanya prinsip pengungkapan penuh dapat digunakan untuk mengurangi asimetri informasi yang pada akhirnya juga dapat mengurangi kemungkinan dilakukannya manajemen laba oleh manajemen. Penelitian ini selanjutnya ditujukan untuk melihat hubungan antara manajemen laba dengan tingkat pengungkapan pada laporan keuangan perusahaan. Hipotesa awal yang dapat dikembangkan adalah bahwa manajemen laba berbanding terbalik dengan tingkat pengungkapan. Artinya semakin penuh pengungkapan yang dilakukan maka kemungkinan dilakukannya manajemen laba semakin kecil.

II.1 Manajemen Laba dan Tingkat Pengungkapan


Asimetri informasi yang terjadi antara manajer dan pemegang saham sebagai pengguna laporan keuangan menyebabkan pemengang saham tidak dapat mengamati seluruh kinerja dan prospek perusahaan secara sempurna. Dalam situasi dimana pemegang saham memiliki informasi yang lebih sedikit dari manajer, manajer dapat menggunakan fleksibilitas yang dimilikinya untuk melakukan earnings management. Richardson (1998) menemukan bahwa asimetri informasi, yang diukur oleh perbedaan harga penawaran dan penjualan (bid-ask spread) dan perbedaan dengan prediksi analis, berhubungan positif dengan tingkat earnings management.


Imhoff and Thomas (1994) membuktikan bahwa kualitas rating dari analis berhubungan positif dengan konservatisme dalam estimasi dan pemilihan metode akuntansi, dan dengan jumlah pengungkapan rinci atas angka angka yang dilaporakan. Implikasi dari penemuan ini adalah perusahaan yang lebih konservatif dalam membuat estimasi dan memilih metode akuntansi (atau perusahaan dengan tingkat earnings management yang rendah) akan mengungkapkan informasi yang lebih banyak. Jika perusahaan yang memilih pelaporan konservatif melakukan earnings management yang rendah, maka hal ini memperlihatkan hubungan negatif antara earnings management dengan tingkat pengungkapan.

Dari penjelasan diatas dapat diambil kesimpulan bahwa earnings management akan lebih mudah dideteksi pada laporan keuangan yang lebih banyak mengungkapkan informasi, sehingga manajer perusahaan tersebut tidak terlalu termotivasi untuk melakukan earnings management. 
II.2 Tingkat Pengungkapan dan Asimetri Informasi 

Dalam keadaan informasi asimetri yang tinggi, maka pemegang saham tidak mempunyai informasi yang cukup untuk mengetahui apakah laporan keuangan, khususnya laba telah dimanipulasi. Teori market microstructure mengatakan bahwa salah satu masalah adverse selection yang dihadapi pengambil keputusan adalah adanya kemungkinan informasi firm-specific yang material tidak diungkapkan ke publik. Regulator pasar modal dapat mengurangi asimetri informasi ini dengan membuat ketentuan minimal atas pengungkapan yang perlu dilakukan oleh perusahaan yang terdaftar di bursa saham. Greenstein dan Sami (1994) meneliti dan menemukan bahwa kewajiban dari SEC mengenai disclosure segementasi perusahaan publik di pasar saham Amerika Serikat telah menurunkan informasi asimetri yang ditunjukkan dengan mengecilnya bid-ask spread saham perusahaan.

Tingkat pengungkapan dalam laporan keuangan akan membantu pengguna laporan keuangan untuk memahami isi dan angka yang dilaporkan dalam laporan keuangan. Terdapat tiga tingkatan pengungkapan yaitu pengungkapan penuh, pengungkapan wajar dan pengungkapan cukup. 
 Pengungkapan penuh mengacu pada seluruh informasi yang diberikan oleh perusahaan, baik informasi keuangan maupun non keuangan. Pengungkapan penuh tidak hanya meliputi laporan keuangan tetapi juga mencakup informasi yang diberikan pada management letters, company prospect dan sebagainya. Pengungkapan cukup adalah pengungkapan yang diwajibkan oleh standar akuntansi yang berlaku. Sementara pengungkapan wajar adalah pengungkapan cukup ditambah dengan informasi lain yang dapat berpengaruh pada kewajaran laporan keuangan seperti contingencies, commitments dan sebagainya. 
Adanya informasi asimetri dapat menyebabkan meningkatnya biaya modal (cost of capital) yang harus ditanggung oleh perusahaan. Botosan (1997) menemukan bahwa terdapat hubungan negatif antara biaya modal dengan tingkat pengungkapan. Tingkat pengungkapan yang dinilai adalah tingkat pengungkapan yang sifatnya voluntary, atau pengungkapan yang tidak diwajibkan oleh badan pengatur. Penelitian yang sama telah dilakukan di Indonesia oleh Aida Mardiyah (2002) yang menunjukkan bahwa apabila terjadi informasi asimetri yang rendah, maka dibutuhkan pengungkapan yang semakin andal untuk menurunkan biaya modal.

Welker (1995) membuktikan secara emiris bahwa asimetri informasi, yang diukur melalui perbedaan harga penawaran dan pembelian (bid-ask spread), akan berkurang dan likuiditas pasar meningkat sejalan dengan peningkatan tingkat pengungkapan. Lundholm (1991) melaporkan bahwa tingkat pengungkapan lebih tinggi dilakukan oleh perusahaan besar, perusahaan dengan kinerja yang baik dan perusahaan yang memiliki korelasi laba dan return yang rendah. Mereka menggunakan korelasi antara laba dan returns sebagai ukuran asimetri informasi. Korelasi yang rendah memberikan indikasi akan sedikitnya informasi yang diungkapkan laporan keuangan, sehingga tingkat asimetri informasi tetap tinggi. 


Dari penelitian diatas terlihat bahwa sesungguhnya manajemen atau pembuat laporan keuangan memiliki insentif untuk melakukan pengungkapan penuh dalam laporan keuangan. Namun ada beberapa hambatan bagi pembuat laporan untuk melakukan pengungkapan penuh. Salah satunya adalah pertimbangan biaya pengungkapan. Verrechia (1983) melakukan penelitian yang memperlihatkan hasil bahwa manajer tidak selalu melakukan pengungkapan penuh. Misalnya mereka akan menunda pengungkapan berita buruk. Verrechia mengasumsikan bahwa pengungkapan yang dibuat adalah berdasarkan kenyataan yang sesungguhnya. Meskipun begitu, ia juga mengasumsikan adanya biaya pengungkapan. Biaya tersebut tidak tergantung dari sifat informasi yang akan diungkapkan. Selama biaya tersebut rendah maka prinsip pengungkapan penuh akan dijalankan oleh manajer. Biaya pengungkapan yang rendah biasanya terkait dengan informasi yang tidak  berdampak pada arus kas seperti informasi dalam laporan keuangan, peramalan laba, rincian dari pendanaan yang beru dilakukan dan sebagainya. Sebaliknya informasi yang berdampak pada arus kas biasanya akan menyebabkan biaya pengungkapan yang tinggi, seperti informasi mengenai rencana merger atau pembelian perusahaan. 


Penelitian lain yang dilakukan oleh Healy, Hutton dan Palepu (1999) menemukan bahwa pengungkapan akan meningkat seiring dengan meningkatnya pengembalian atas saham, kepemilikan institusi, analisa atas perusahaan oleh analis saham dan likuiditas saham. Singkatnya peningkatan pengungkapan dapat memberikan beberapa keuntungan bagi perusahaan.  Manajer dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui pengungkapan informasi tambahan dalam laporan keuangan. Meskipun begitu, peningkatan pengungkapan menyebabkan fleksibilitas manajer untuk melakukan manajemen laba akan berkurang karena berkurangnya asimetri informasi antara manajemen dengan pemegang saham dan pengguna laporan keuangan lainnya. 

III.  Metodologi Penelitian

III.1. Model Penelitian


Sesuai tujuan penelitian yaitu untuk menilai hubungan antara kualitas pengungkapan dalam laporan keuangan dengan manajemen laba yang mungkin dilakukan, maka akan ditetapkan dua model simultan untuk mencerminkan keadaan tersebut. Kualitas pengungkapan dalam laporan pengungkapan ditujukan untuk mengurangi informasi asimetri yang merupakan kondisi yang diperlukan oleh manajer untuk melakukan manajemen laba dalam bentuk diskresi. Penelitian ini mencoba melihat apakah diskresi yang dilakukan dengan tujuan oportunistik dapat tercermin dari rendahnya kualitas pengungkapan dalam laporan keuangan.

Adanya informasi asimetri memungkinkan perusahaan untuk melakukan manajemen laba sementara tingkat pengungkapan dalam laporan keuangan dapat mengurangi informasi asimetri. Berkurangnya informasi asimetri akan menyebabkan berkurangnya fleksibilitas manajemen untuk melakukan manajemen laba dalam bentuk diskresi akrual.  Sehingga hipotesa awal yang dapat diambil adalah bahwa tingkat pengungkapan laporan keuangan berkorelasi secara negatif dengan manajemen laba yang dicerminkan oleh diskresi akrual.


Karenanya dalam penelitian ini digunakan dua persamaan yang akan menggambarkan :

1. Diskresi akrual, sebagai cerminan atas manajemen laba, sebagai fungsi dari berbagai variabel seperti laba tahun berjalan, laba tahun berikut, tingkat utang perusahaan terhadap total aktivanya, ukuran perusahaan serta tingkat pengungkapan laporan keuangan

2. Tingkat pengungkapan dalam laporan keuangan, yaitu pengungkapan sukarela, sebagai fungsi dari kinerja perusahaan di pasar modal, ukuran perusahaan  serta diskresi akrual.

Kedua persamaan ini akan diregresi secara terpisah, untuk kemudian dibandingkan dengan regresi yang dilakukan secara simultan.  Koefisien pada regresi pertama akan dibandingkan dengan koefisien yang diperoleh pada regresi simultan untuk melihat sejauh mana hubungan antara manajemen laba dalam bentuk diskresi dengan tingkat pengungkapan dalam laporan keuangan, terutama pengungkapan sukarela. 

III.1.1. Mengukur Discretionary Accruals
Jones (1991) menawarkan suatu model untuk memisahkan total akrual menjadi nondiscretionary dan discretionary accruals. Model Jones ditujukan untuk menghitung akrual yang diharapkan terjadi seiring dengan berubahnya aktivitas operasional perusahaan yaitu nondiscretionary accruals. Selisih antara total akrual dengan nondiscretionary accruals akan menggambarkan discretionary accruals atau akrual yang dengan sengaja diterapkan manajemen untuk tujuan tertentu. Dalam hal ini discretionary accruals dapat dianggap sebagai manajemen laba yang akan diteliti lebih lanjut.

Model Jones menghubungkan total akrual dengan perubahan penjualan dan total aktiva tetap (bangunan, tanah dan peralatan/ PPE). Residu dari regresi yang dilakukan akan menghasilkan angka yang dianggap sebagai discretionary accruals. Model Jones digambarkan dalam persamaan berikut:

Total Accruals = (1 +  (2 ( Penjualan it + (3 PPE it + ( it
Model ini didasarkan oleh dua asumsi yaitu pertama, akrual periode berjalan (atau perubahan saldo akun modal kerja) yang berasal dari perubahan perekonomian perusahaan berhubungan langsung dengan perubahan penjualan. Kedua, nilai total aktiva tetap (property plant and equipment/PPE) merupakan nilai terbesar yang memberikan kontribusi terhadap total akrual melalui beban depresiasi yang sifatnya nondiscretionary.
Dengan adanya asumsi pertama, maka salah satu kelemahan model ini adalah tidak dibedakannya akrual yang berasal dari perubahan penjualan dengan perubahan aktiva, mengingat sebagian besar penjualan dilakukan secara kredit sehingga juga akan menimbulkan perubahan pada sisi aktiva khususnya akun piutang.


Penelitian yang mengembangkan model Jones selanjutnya memasukkan cash flow sebagai salah satu variable penjelas dengan tujuan untuk mempertimbangkan hubungan antara total akrual dengan arus kas. Penelitian yang dilakukan oleh Kasznik (1998) menggunakan model berikut:

TA  = (1 +  (2 (( Sales it - ( Rec it )+ (3 PPE it + (4 CFO it + ( it
dimana:

	TA
	: Total Akrual

	( Sales it
	: Perubahan saldo penjualan pada periode t

	( Rec it
	: Perubahan saldo akun piutang pada periode t

	PPE it
	: saldo akun aktiva tetap periode t

	CFO it
	: arus kas periode t

	( it
	: error 



Semua variable akan dibagi dengan jumlah total aktiva awal periode. Variable arus kas dari aktivitas operasi dimasukkan dengan alasan bahwa model Jones akan lebih terspesifikasi jika variabel ini dijadikan ariabel kontrol. Alasan lain adalah model ini akan lebih baik dalam artian memiliki koefisien korelasi yang lebih tinggi. Selanjutnya maka model arus kas dari Jones yang akan digunakan dalam penelitian ini. 

III.1.2. Manajemen Laba

Beberapa model penelitian telah memperlihatkan bahwa manajemen laba dengan tujuan oportunis meningkat seiring dengan meningkatnya asimetri informasi. Penelitian Dye (1988) memperlihatkan bahwa adanya asimetri informasi antara manajemen dan pemegang saham merupakan kondisi yang diperlukan (necessary condition) untuk dapat dilakukannya manajemen laba. Dye mengasumsikan bahwa ada beberapa generasi pemegang saham. Pemegang saham yang hendak menjual sahamnya akan mengizinkan manajemen untuk melakukan strategi manajemen laba yang akan menarik calon pemegang saham baru. Konsekuensinya harus ada asimetri informasi dalam kondisi ini terutama antara manajemen dengan calon investor baru.

Agar manajemen laba dapat dilakukan maka asumsi utamanya adalah adanya asimeteri informasi sehingga ada komunikasi yang terhambat yang tidak dapat dihilangkan dengan mengubah perjanjian kontrak antara manajemen dan pemegang saham sekarang maupun calon investor. Hal ini terjadi karena pemegang saham tidak dapat mengamati secara sempurna kinerja dan prospek perusahaan karena informasi yang dimilikinya tidak selengkap yang dimiliki oleh manajemen.

Dalam kondisi tersebut manajemen dapat menggunakan fleksibilitas yang dibolehkan oleh standar akuntansi untuk menyusun laporan keuangan dengan strategi manajemen laba tertentu. Kemampuan diskresi manajemen ini juga meningkat searah dengan meningkatnya asimetri informasi antara manajemen dengan pemegang saham. Penelitian Richardson (1998) membuktikan hal tersebut. Ia menemukan bahwa tingkat asimetri informasi yang diukur melalui bid-ask spread, perbedaan prediksi pengamat pasar dengan kinerja aktual, berkorelasi positif dengan tingkat manajemen laba.


Penelitian Imhoff dan Thomas (1994) membuktikan bahwa kualitas rating dari pengamat pasar berkorelasi positif dengan prinsip konservatif yang dianut manajemen dalam menghitung estimasi dan memilih metode akuntansi. Kualitas rating juga berkorelasi positif dengan tingkat pengungkapan laporan keuangan. Implikasi dari penelitian ini adalah perusahaan yang lebih konservatif dalam menghitung estimasi dan memilih metode akuntansinya akan mengungkapkan lebih banyak informasi pada laporan keuangannya. Perusahaan yang lebih konservatif ini adalah perusahaan yang tidak banyak melakukan manajemen laba, sehingga dapat ditarik hipotesa awal bahwa ada indikasi hubungan negatif antara manajemen laba dengan tingkat pengungkapan. Yaitu, perusahaan yang melakukan manajemen laba yang lebih sedikit akan mengungkapkan lebih banyak informasi dibandingkan dengan perusahaan yang lebih banyak melakukan manajemen laba.


Dari hasil penelitian lain juga ditemukan bahwa manajemen laba berkorelasi secara positif dengan tingkat laba periode berjalan. DeFond dan Park (1997) menemukan bahwa discretionary accruals berkorelasi secara negatif dengan kinerja tahun berjalan relatif terhadap industri dan berkorelasi secara positif dengan kinerja tahun berikutnya relatif terhadap industri. 


Variabel lain yang berhubungan dengan manajemen laba adalah utang yang dimiliki perusahaan.  Implikasi dari teori akuntansi positif adalah bahwa salah satu tujuan manajer melakukan manajemen laba adalah untuk menghindari persyaratan utang dari kreditor. Sehingga semakin banyak utang yang dimiliki oleh perusahaan semakin besar insentif yang dimiliki oleh manajer untuk melakukan manajemen laba apabila ada kemungkinan dilanggarnya persyaratan utang. Penelitian yang telah dilakukan memberikan hasil yang berbeda. Sweeney (1994) menemukan bukti bahwa manajer melakukan manajemen laba untuk meningkatkan laba bersih sebelum ditemukannya pelanggaran persyaratan utang. Namun penelitian lain yang dilakukan Beneish dan Press (1993)  tidak dapat memberikan bukti serupa. 

Dari sudut pandang yang berbeda dapat diamati bahwa semakin besar utang yang dimiliki perusahaan maka semakin ketat pengawasan yang dilakukan oleh kreditor, sehingga fleksibilitas manajemen untuk melakukan manajemen laba semakin berkurang. Hal ini mengindikasikan bahwa manajemen laba berkorelasi secara negatif dengan rasio utang terhadap total aktiva.  Penelitian yang dilakukan oleh Lobo dan Zhou (2001) menemukan bahwa rasio utang berkorelasi secara negatif dengan manajemen laba.


Variabel lain yang memiliki korelasi dengan manajemen laba adalah ukuran perusahaan.Penelitian DeFond menemukan bahwa ukuran perusahaan berkorelasi secara positif dengan manajemen laba. Perusahaan besar memiliki insentif yang cukup besar untuk melakukan manajemen laba, karena salah satu alasan utama adalah perusahaan besar harus mampu memenuhi ekspektasi dari investor atau pemegang sahamnya. Selain itu semakin besar perusahaan, semakin banyak estimasi dan penilaian yang perlu diterapkan untuk tiap jenis aktivitas perusahaan yang semakin banyak..

III.1.3. Tingkat Pengungkapan

Tingkat pengungkapan dalam laporan keuangan akan membantu mengurangi asimetri informasi antara manajemen dengan pemakai laporan keuangan. Tingginya asimetri informasi dapat menyebabkan antara lain tingginya biaya modal (cost of capital) yang harus ditanggung perusahaan. Penelitian Botosan (1997) menemukan bahwa terdapat hubungan negatif antara biaya modal dengan tingkat pengungkapan. Tingkat pengungkapan yang dinilai adalah tingkat pengungkapan sukarela, atau pengungkapan yang tidak diwajibkan oleh badan pengatur. Di Indonesia, penelitian yang sama telah dilakukan oleh Aida Mardiyah (2002)  yang menunjukkan bahwa apabila terjadi informasi asimetri yang rendah maka dibutuhkan pengungkapan yang semakin andal untuk menurunkan biaya modal.

Penelitian lain membuktikan bahwa asimetri informasi berkurang jika tingkat pengungkapan meningkat. Welker (1995) membuktikan secara empiris bahwa asimetri informasi, yang diukur melalui perbedaan harga penawaran dan pembelian saham (bid-ask spread) akan berkurang dan likuiditas pasar meningkat sejalan dengan peningkatan tingkat pengungkapan. 

Tingkat kelengkapan pengungkapan juga berhubungan dengan ukuran dan kinerja perusahaan. Lang dan Lundholm (1993) membuktikan bahwa tingkat keluasan informasi dalam kebijakan pengungkapan perusahaan akan meningkat seiring dengan meningkatnya ukiuran dan kinerja perusahaan. Perusahaan besar cenderung akan mengungkapkan lebih banyak informasi karena lebih banyaknya permintaan akan informasi perusahaan serta biaya pengungkapan rata-rata akan menurun seiring dengan bertambah besarnya perusahaan. Selain itu perusahaan besar biasanya dimonitor lebih ketat oleh investor dan analis, sehingga mereka lebih hati-hati melakukan manajemen laba. 

Terkait dengan kinerja, manajer perusahaan dengan kinerja yang baik cenderung untuk mengungkapkan lebih banyak informasi dibandingkan dengan perusahaan yang kinerjanya tidak terlalu baik. Penelitian yang dilakukan oleh Verrechia (1990) dan Dye (1988) membuktikan bahwa ada korelasi positif antara tingkat pengungkapan dengan kinerja perusahaan, dimana tingkat pengungkapan yang diterliti adalah tingkat pengungkapan sukarela.


Indeks pengungkapan sukarela yang digunakan dalam penelitian ini adalah pengungkapan yang dianjurkan oleh PSAK (pernyataan standar akuntansi keuangan) serta SK Bapepam No kep-06/PM/2000.

Peraturan skoring indeks pengungkapan adalah sebagai berikut:

a. Pemberian skore untuk setiap item pengungkapan dilakukan secara dikotomis, dimana item yang diungkapkan diberi nilai satu sementara jika item tersebut tidak diungkapkan diberi nilai nol. Dalam pemberian skor ini, tidak ada pembobotan atas item pengungkapan.

b. Skor yang diperoleh tiap perusahaan dijumlahkan untuk mendapatkan skor total.

c. Penghitungan indeks pengungkapan (IP) tiap perusahaan dilakukan dengan cara membagi skor total tiap perusahaan dengan skor total yang diharapkan.

Tentunya kelemahan dari penghitungan indeks ini adalah bahwa pengukuran yang dilakukan tidak mempertimbangkan apakah item yang diungkapkan relevan untuk menjelaskan laporan keuangan perusahaan. Perusahaan yang tidak mengungkapkan suatu item akan memiliki skor yang lebih rendah meskipun item tersebut mungkin tidak relevan untuk diungkapkan.

III.1.4. Model untuk Menguji Hipotesis Penelitian

Dari uraian diatas maka hipotesa yang akan digunakan adalah bahwa manajemen laba memiliki korelasi negatif dengan tingkat pengungkapan berdasarkan hubungan antara keduanya dengan asimetri informasi. Namun tidak diketahui apakah manajemen memilih kebijakan tingkat pengungkapan karena manajemen laba yang hendak dilakukan atau sebaliknya. Kedua hubungan sebab akibat ini mungkin terjadi, sehingga memberikan indikasi bahwa baik manajemen laba maupun pemilihan tingkat pengungkapan ditentukan secara bersamaan. Untuk mengantisipasi hal ini maka hubungan antara tingkat pengungkapan dengan manajemen laba akan diestimasi melalui dua persamaan simultan berikut:

a. Model pertama dengan discretionary accruals sebagai variabel terikat (dependent variable)
DA it = (1  +  (2 IP it + (3 CI it + (4LEV it + (5 MCap+ ( it
dimana:

	DA it
	: Discretionary accruals

	IP it
	: Indeks Pengungkapan periode berjalan

	CI it
	: Laba bersih periode berjalan

	LEV it
	: Rasio total utang terhadap total aktiva

	MCap
	: Kapitalisasi saham perusahaan


b. Model kedua dengan tingkat pengungkapan sebagai variable terikat 

IP it = (1  +  (2 DA it +  (3 MCap it  + (4 RET it + ( it
dimana:

	IP it
	: Indeks Pengungkapan periode berjalan

	DA it
	: Discretionary accruals

	MCap
	: Kapitalisasi saham perusahaan

	RET it
	: Return kumulatif perusahaan tahun berjalan.


III.2. Hipotesis Penelitian

Hipotesis penelitian adalah bahwa manajemen laba memiliki korelasi negatif dengan tingkat kelengkapan pengungkapan dalam laporan keuangan.

III.3. Rancangan Pengumpulan Data

III.3.1. Unit Analisis, Populasi dan Pengambilan Sampel


Populasi penelitian adalah laporan keuangan tahun 1999 dari perusahaan yang sahamnya terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) kecuali perusahaan keuangan (finance). Perusahaan keuangan tidak disertakan dalam pengambilan sampel karena akrual yang digunakan pada laporan keuangan perusahaan finance memiliki karakteristik yang berbeda sehingga penggunaan model Jones dalam menentukan discretionary accruals menjadi tidak relevan.

Penelitian ini menggunakan indeks pengungkapan yang dihasilkan oleh penelitian Fitriany (2001). Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah proportionate stratified sampling, mengingat karakteristik populasi yang dihadapi adalah populasi yang dapat dibagi ke dalam sejumlah kelompok dimana variasi antara anggota setiap kelompok relatif kecil, namun variasi antar kelompok relatif besar.

Kelemahan indeks pengungkapan yang digunakan adalah bahwa skore total pengungkapan dihitung dari daftar pengungkapan yang diaplikasikan pada semua sektor industri kecuali lembaga keuangan. Perusahaan yang mengungkapkan lebih sedikit item memiliki skore yang lebih rendah, terlepas dari relevansi dari item yang diungkapkan. 

Dari 114 perusahaan yang memiliki indeks pengungkapan dari penelitian Fitriany, 13 perusahaan industri finance tidak diikutkan, sementara beberapa perusahaan tidak memiliki kelengkapan data. Sehingga data yang digunakan adalah sebagai berikut:

	Keterangan
	1996
	1999

	Data Awal
	114
	114

	Industri bank dan lembaga keuangan
	13
	13

	Data tidak lengkap
	15
	12

	Data outliers
	
	2

	Jumlah data yang digunakan
	86
	87


Daftar perusahaan yang dijadikan sampel dapat dilihat pada lampiran akhir penelitian ini.

III.3.2. Metode Pengumpulan Data

Data-data yang akan digunakan dalam proses perhitungan ini merupakan data kuantitatif, yaitu data dari laporan keuangan yang terdiri dari neraca, laporan laba rugi, dan laporan arus kas. Data kuantitatif diperoleh dari Pusat Referensi Pasar Modal BEJ serta data keuangan yang terdapat pada Capital Market Directory yang dikeluarkan oleh ECFIN.

Pengumpulan data sekunder dilaksanakan dengan melakukan studi literatur atau studi kepustakaan dengan cara mempelajari, meneliti, mengkaji serta menelaah buku, jurnal, literatur dan informasi yang berhubungan  dengan permasalahan yang diteliti, dengan tujuan untuk mendapatkan landasan teoritis dalam melakukan analisis dan sekaligus merupakan pedoman dalam studi dan penelitian di lapangan.

III.4. Pengujian Empiris

Persamaan pertama, dan kedua akan diregresikan dengan menggunakan Two Stages Least Square, yaitu dengan melakukan dua tahap regresi yang berbeda.

Pada tahap pertama akan dilakukan regresi indeks pengungkapan pada variabel terikat discretionary accruals, dan semua independent variabel yang dijelaskan pada model, yaitu Leverage, Net Income, Size dan return. Pada tahap kedua model pertama akan diestimasi dengan menggunakan nilai indeks pengungkapan yang didapat dari regresi tapah pertama. Penggunaan ordinary least square pada tahap kedua akan memberikan estimasi yang konsisten dengan parameter di model pertama karena koefisien indeks pengungkapan pada tahap pertama tidak berkorelasi dengan error di regresi tahap kedua. Hal yang sama dilakukan untuk regresi model kedua.

IV.   Analisa Hasil Penelitian
IV.1. Analisa Pengujian Discretionary Accruals
Discretionary accruals dihitung melalui regresi atas model Jones yang telah dimodifikasi dengan arus kas seperti yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya. Total akrual sebagai variabel terikat diregresi terhadap variabel bebas yang terdiri dari selisih perubahan penjualan dengan perubahan piutang, nilai total aktiva tetap dan arus kas periode tersebut setelah dibagi dengan total aktiva awal periode sebagai deflator. 

Statistik deskriptif untuk masing-masing variabel diperlihatkan pada tabel berikut :
Tabel.1 – Discretionary Accruals

	1996
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	TA
	86
	-.22
	.25
	-1.1313E-02
	9.587E-02

	SALES
	86
	-.24
	.54
	5.659E-02
	.1423

	PPE
	86
	.03
	1.09
	.4941
	.2471

	CFO
	86
	-.21
	.29
	7.322E-02
	.1080

	NDA
	86
	-.1680
	.1960
	-1.1313E-02
	7.479E-02

	DA
	86
	-.2089
	-1377
	-3.1467E-18
	5.998E-02

	1999
	
	
	
	
	

	TA
	87
	-.3394
	.2137
	-4.67E-02
	.108564

	SALES
	87
	-9.1451
	.8584
	-4.55E-02
	1.015623

	PPE
	87
	.0113
	.8871
	.401840
	.230429

	CFO
	87
	-.3882
	.7683
	.110000
	.145852

	NDA
	87
	-.3404
	.2231
	-4.7E-02
	7.57E-02

	DA
	87
	-.1742
	.2261
	7.66e-18
	7.77-02


Dari tabel tersebut terlihat bahwa total akrual, non discretionary dan discretionary  accrual memiliki rata-rata negatif. Nilai negatif pada total akrual dan non discretionary akrual dapat disebabkan oleh pengaruh beban penyusutan.  Total akrual pada periode sebelum maupun setelah krisis lebih variabel yang ditunjukkan oleh angka standar deviasi yang lebih tinggi dibandingkan non discretionary maupun discretionary accruals 
Sementara untuk hasil regresi dapat dilihat pada tabel berikut:
Tabel 2 – Regresi discretionary accruals

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	1996
	
	
	
	

	C
	 0.035348
	 0.015189
	 2.327250
	 0.0224

	SALES
	 0.153824
	 0.048260
	 3.187419
	 0.0020

	PPE
	-0.006874
	 0.027494
	-0.250017
	 0.8032

	CFO
	-0.709797
	 0.064790
	-10.95527
	 0.0000

	
	
	
	
	

	1999
	
	
	
	

	C
	 0.033209
	 0.018551
	 1.790198
	 0.0771

	SALES
	 0.032181
	 0.008461
	 3.803446
	 0.0003

	PPE
	-0.061166
	 0.037054
	-1.650699
	 0.1026

	CFO
	-0.490330
	 0.058960
	-8.316304
	 0.0000

	
	
	
	
	


Analisa atas variabel bebas memperlihatkan bahwa hanya variable perubahan penjualan yang dikurangi dengan perubahan piutang dan arus kas yang signifikan secara individu terhadap variabel terikat atau total akrual. Kedua variabel ini secara individu signifikan baik untuk data tahun 1996 maupun data tahun 1999. 

IV.2. Analisa Regresi

Pada masing-masing tahun dilakukan regresi dengan metode dua tahap (two-stage least square) atas dua persamaan yang digunakan, yaitu:

DA it = (1  +  (2 IP it + (3 CI it +  (4 LEV it + (5 MCap+ ( it       (1)

IP it = (1  +  (2 DA it +  (3 Mcap it  + (4 RET it + ( it    (2)


Pada tahap pertama indeks pengungkapan (disc) diregresi terhadap discretionary accruals, dan semua variabel eksogen dan endogen dari dua persamaan diatas yaitu laba bersih periode ini (CI), laba bersih periode berikut (NI), rasio hutang terhadap total aktiva (Lev), ukuran perusahaan (Mcap) dan tingkat pengembalian (Ret). Perkiraan nilai atau fitted value dari indeks pengungkapan tersebut (discf) kemudian dimasukkan kedalam persamaan pertama untuk melihat hubungannya dengan discretionary accrual. 


Untuk persamaan kedua dilakukan metode yang sama dengan persamaan pertama. Sehingga dapat diestimasi koefisien regresi untuk persamaan kedua setelah melewati regresi tahap pertama. Pembahasan berikut akan dibagi atas pengujian pada tiap persamaan diatas.

IV.2.1. Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif dari variabel yang digunakan dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 3 – Statistik deskriptif

	1996
	DA
	IP
	CURINC
	LEVERAGE
	MCAP
	RET

	 Mean
	 0.044645
	 0.291127
	 0.061904
	 0.514794
	 1115.814
	-0.929476

	 Median
	 0.036219
	 0.285714
	 0.058140
	 0.540000
	 178.0000
	-0.984976

	 Maximum
	 0.208928
	 0.526316
	 0.260432
	 1.200000
	 33697.00
	 0.527467

	 Minimum
	 0.000216
	 0.116883
	-0.229920
	 0.030000
	 4.000000
	-2.106959

	 Std. Dev.
	 0.039768
	 0.090236
	 0.073356
	 0.204917
	 4108.056
	 0.329713

	1999
	
	
	
	
	
	

	 Mean
	 0.055626
	 0.457419
	 0.063230
	 0.790345
	 1844.046
	-0.969217

	 Median
	 0.035890
	 0.460000
	 0.054293
	 0.710000
	 200.0000
	-0.978889

	 Maximum
	 0.226100
	 0.680000
	 0.434208
	 3.550000
	 31869.00
	 0.346364

	 Minimum
	 0.000980
	 0.175439
	-0.225658
	 0.060000
	 5.000000
	-3.594823

	 Std. Dev.
	 0.053958
	 0.104581
	 0.116145
	 0.467252
	 5740.787
	 0.373656


Dari statistik deskriptif ini dapat dilihat bahwa tingkat pengungkapan perusahaan yang dijadikan sampel lebih lengkap pada periode setelah krisis. Peningkatan ini dapat disebabkan oleh semakin lengkapnya standar yang dikeluarkan oleh PSAK yang menyebabkan semakin lengkapnya informasi yang perlu disajikan dalam laporan keuangan.

Pada variabel laba bersih terlihat bahwa meskipun angka rata-rata tidak jauh berbeda antar dua periode namun periode setelah krisis memiliki standar deviasi yang lebih tinggi. Seperti penjelasan sebelumnya, hal ini mungkin disebabkan oleh adanya perusahaan yang telah pulih dari krisis dan perusahaan sektor tertentu yang masih mengalami imbas dari krisis ekonomi Indonesia.

Variabel rasio utang juga mengalami peningkatan pada periode setelah krisis, dengan nilai rata-rata yang lebih tinggi dibandingkan dengan periode sebelum krisis. Meskipun demikian nilai standar deviasi pada periode setelah krisis juga lebih tinggi. Penjelasan dari perbedaan ini tidak terlepas dari perbedaan pada variabel laba bersih. Perusahaan yang berhasil memperoleh pinjaman adalah perusahaan yang kinerjanya dapat pulih dari krisis. Manajer perusahaan yang optimis akan meningkatkan pinjaman sehubungan dengan prediksi perekonomian yang semakin membaik pada periode setelah krisis.

Terjadinya peningkatan pada variabel kapitalisasi pasar juga belum dapat diartikan membaiknya kondisi pasar saham karena angka rata-rata tingkat pengembalian masih negatif. Pasar saham Indonesia pada tahun 1999 masih belum sepenuhnya pulih dari krisis ekonomi. 

IV.2.2. Pengujian persamaan pertama

Hasil pengujian untuk persamaan pertama pada tahun 1996 dan 1999 adalah sebagai berikut:

DA it = (1  +  (2 IP it + (3 CI it + (4 LEV it + (5 MCap+ ( it                                                                                               

Tabel 4 – Hasil Regresi Persamaan Pertama

	1996
	(1
	(2
	(3
	(4
	(5

	Koefisien
	 0.766135
	-2.837002
	-0.018804
	 0.180108
	 1.15E-05

	Probabilitas
	0.0000
	0.0000
	 0.4470
	0.0000
	0.0000

	1999
	
	
	
	
	

	Koefisien
	 10.77323
	-23.56121
	-7.362573
	 0.417388
	 7.58E-05

	Probabilitas
	0.0000
	0.0000
	0.0000
	0.0000
	0.0000


Sesuai dengan hipotesa awal maka hubungan antara discretionary accruals dan indeks pengungkapan memperlihatkan korelasi negatif yang signifikan baik ditahun 1996 maupun 1999. Hasil ini mengindikasikan bahwa pada saat perusahaan melakukan manajemen laba maka informasi yang diungkapkan dalam laporan keuangan secara sukarela berkurang. Atau dengan kata lain pembuat laporan keuangan, dalam hal ini manajer perusahaan, tidak berniat untuk mengurangi asimetri informasi antara pembuat dan pemakai laporan keuangan. Asimetri informasi ini memberikan fleksibilitas bagi pembuat laporan keuangan untuk melakukan manajemen laba.

Variabel laba bersih memiliki koefisien negatif terhadap discretionary accruals sesuai dengan hipotesa awal. Variabel laba bersih pada periode setelah krisis memiliki korelasi negatif yang signifikan, sementara variable laba bersih pada periode sebelum krisis tidak memiliki korelasi yang signifikan. Korelasi negatif ini dapat diterangkan dengan teori bonus plan hypothesis seperti dijelaskan sebelumnya. Semakin tinggi penurunan laba, semakin banyak diskresi yang dilakukan oleh manajer. 

Untuk rasio hutang terhadap total aktiva, data dari dua tahun yang digunakan memiliki korelasi positif yang signifikan. Hal ini mungkin disebabkan bahwa perusahaan dengan rasio hutang yang cukup tinggi diharuskan untuk memenuhi persyaratan keuangan tertentu, barupa angka beberapa rasio keuangan yang harus dipenuhi. Sesuai dengan teori akuntansi positif, tingginya rasio hutang dapat merupakan salah satu motif dilakukannya manajemen laba.

Sementara ukuran perusahaan, sesuai dengan hipotesa berkorelasi positif dan signifikan terhadap discretionary accruals. Hal ini menggambarkan bahwa semakin besar perusahaan, semakin kompleks aktivitas operasionalnya dan semakin banyak kesempatan bagi manajer untuk melakukan manajemen laba melalui dasar akrual. 

IV.2.3. Pengujian Persamaan Kedua


Hasil pengujian persamaan kedua dapat dilihat pada tabel berikut:

IP it = (1  +  (2 DA it +  (3 MCap it  + (4 RET it + ( it 
Tabel 5 – Hasil Regresi Persamaan Kedua
	1996
	(1  
	(2  
	(3  
	(4  

	Koefisien
	0.639678
	-7.375787
	 6.44E-06
	 0.028452

	Probabilitas
	0.0000
	0.0000
	 0.0009
	0.2195

	1999
	
	
	
	

	Koefisien
	 0.478683
	-0.849973
	 4.16E-06
	 0.029845

	Probabilitas
	0.0000
	0.0002
	 0.0365
	0.3190


Dari hasil tersebut terlihat bahwa sesuai dengan hipotesa awal dan hasil pengujian persamaan pertama, maka indeks pengungkapan sukarela (disc) memiliki korelasi negatif yang signifikan dengan discretionary accruals. Tingkat kelengkapan informasi yang diungkapkan pada laporan keuangan akan memperkecil asimetri informasi antara pembuat dan pemakai laporan keuangan. Sehingga pembuat laporan keuangan, dalam hal ini manajer perusahaan, kesempatan manajemen untuk melakukan manajemen laba akan berkurang.

Ukuran perusahaan memiliki korelasi positif yang signifikan terhadap tingkat pengungkapan sesuai dengan hipotesa awal. Seiring dengan perkembangan perusahaan, biaya informasi relatif akan menurun. Sehingga perusahaan dapat mengungkapkan informasi lebih banyak dengan biaya yang relatif lebih rendah. Hasil ini searah dengan penelitian Bambang Suripto (1999) dan Fitriany (2001) bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap tingkat pengungkapan baik dari segi keluasan pengungkapan maupun kelengkapan pengungkapan.

Sebaliknya kinerja perusahaan yang diukur dengan tingkat pengembalian tidak memperlihatkan korelasi yang signifikan. Meskipun demikian koefisien korelasi yang positif sesuai dengan hipotesa awal dan penelitian yang dilakukan oleh Vererrechia (1990) dan Dye (1998). 

V.  Kesimpulan


Analisa empiris memberikan indikasi bahwa tingkat pengungkapan laporan keuangan memiki korelasi negatif yang signifikan. Perusahaan dengan tingkat pengungkapan yang rendah cenderung melakukan manajemen laba yang lebih banyak dan sebaliknya, perusahaan yang banyak melakukan manajemen laba cenderung untuk mengungkapan informasi yang lebih sedikit. Hasil penelitian memperlihatkan bahwa korelasi negatif yang signifikan ini terjadi baik pada periode sebelum maupun setelah krisis.


Bukti empiris dari penelitian ini dapat membantu membedakan antara dua hipotesa yang memiliki implikasi berlawanan terhadap hubungan antara manajemen laba dan tingkat pengungkapan. Jika manajemen laba dilakukan atas motivasi oportunis maka hubungan diprediksi akan negatif. Sebaliknya jika manajemen laba dilakukan untuk mengkomunikasikan informasi, maka seharusnya hubungan diprediksi positif. Adanya korelasi negatif yang signifikan antara manajemen laba dengan tingkat pengungkapan pada penelitian ini konsisten atas motivasi oportunis sesuai dengan yang dijelaskan pada teori akuntansi positif.


Korelasi negatif antara manajemen laba dan kebijakan pengungkapan yang dianut perusahaan memberikan indikasi bahwa sejauh mana perusahaan melakukan manajemen laba merupakan penentu dari keputusan manajemen untuk memilih menyajikan informasi yang lebih sedikit atau lebih banyak dalam laporan keuangannya. Bagi badan pengatur ataupun pembuat standar akuntansi, hal ini dapat berarti bahwa semakin minimum pengungkapan yang diwajibkan untuk perusahaan dapat memainkan peran yang penting atas kemampuan perusahaan untuk melakukan manajemen laba. Karenanya hasil penelitian ini mendukung upaya badan pengatur baik Bursa Efek Jakarta maupun Bapepam untuk memberikan prasyarat tingkat pengungkapan yang lebih ketat pada perusahaan yang menjual sahamnya di bursa. Bursa Efek maupun Bapepam memberikan persyaratan yang lebih banyak bagi perusahaan yang ingin menjual sahamnya di bursa saham. Hasil penelitian mendukung upaya tersebut karena semakin lengkap dan luasnya tingkat pengungkapan akan memberikan efek berkurangnya fleksibilitas manajer untuk melakukan manajemen laba.


Namun perlu diperhatikan kelemahan mendasar dari penelitian ini yaitu pengukuran dari indeks pengungkapan. Sesuai dengan penelitian sebelumnya pengukuran indeks pengungkapan menggunakan skore yang dihitung berdasarkan daftar pengungkapan umum yang diterapkan untuk semua industri yang dimasukkan dalam sampel. Sehingga perusahaan yang mengungkapkan lebih sedikit informasi mendapatkan skore yang rendah, terlepas dari apakah informasi tersebut relevan atau tidak untuk diungkapkan.

Implikasi lain dari penelitian ini adalah bahwa dengan membatasi diskresi pada standar akuntansi keuangan akan meningkatkan tingkat informatif dari laba karena hal ini dapat membatasi manajemen laba dan meningkatkan tingkat komparabilitas antar laporan keuangan perusahaan. Hal ini konsisten dengan prediksi teoritis pada penelitian yang dilakukan oleh Fishman dan Hagerty (1990) yang memperlihatkan bahwa, pada kondisi tertentu, peraturan yang membatasi diskresi akan meningkatkan tingkat informatif dari pengungkapan dan akan memperbaiki keputusan ekonomi. 
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Lampiran Pengujian Discretionary Accrual

1. Discretionary Accrual 1996

Descriptive Statistics

	 
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	TA
	86
	-.22
	.25
	-1.1313E-02
	9.587E-02

	SALES
	86
	-.24
	.54
	5.659E-02
	.1423

	PPE
	86
	.03
	1.09
	.4941
	.2471

	CFO
	86
	-.21
	.29
	7.322E-02
	.1080

	NDA
	86
	-.1680
	.1960
	-1.1313E-02
	7.479E-02

	DA
	86
	-.2089
	-1377
	-3.1467E-18
	5.998E-02


	Dependent Variable: TA

	Method: Least Squares

	Included observations: 86

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 0.035348
	 0.015189
	 2.327250
	 0.0224

	SALES
	 0.153824
	 0.048260
	 3.187419
	 0.0020

	PPE
	-0.006874
	 0.027494
	-0.250017
	 0.8032

	CFO
	-0.709797
	 0.064790
	-10.95527
	 0.0000

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.608528
	    Mean dependent var
	-0.011313

	Adjusted R-squared
	 0.594206
	    S.D. dependent var
	 0.095872

	S.E. of regression
	 0.061072
	    Akaike info criterion
	-2.708125

	Sum squared resid
	 0.305845
	    Schwarz criterion
	-2.593969

	Log likelihood
	 120.4494
	    F-statistic
	 42.48855

	Durbin-Watson stat
	 2.079017
	    Prob(F-statistic)
	 0.000000

	White Heteroskedasticity Test:

	
	
	
	
	

	F-statistic
	 1.491056
	    Probability
	 0.192028

	Obs*R-squared
	 8.748346
	    Probability
	 0.188233
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2. Discretionary Accrual 1999

Descriptive Statistic

	 
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	TA
	87
	-.3394
	.2137
	-4.67E-02
	.108564

	SALES
	87
	-9.1451
	.8584
	-4.55E-02
	1.015623

	PPE
	87
	.0113
	.8871
	.401840
	.230429

	CFO
	87
	-.3882
	.7683
	.110000
	.145852

	NDA
	87
	-.3404
	.2231
	-4.7E-02
	7.57E-02

	DA
	87
	-.1742
	.2261
	7.66e-18
	7.77-02


	Dependent Variable: TA

	Method: Least Squares

	Included observations: 87 after adjusting endpoints

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 0.033209
	 0.018551
	 1.790198
	 0.0771

	SALES
	 0.032181
	 0.008461
	 3.803446
	 0.0003

	PPE
	-0.061166
	 0.037054
	-1.650699
	 0.1026

	CFO
	-0.490330
	 0.058960
	-8.316304
	 0.0000

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.487383
	    Mean dependent var
	-0.046770

	Adjusted R-squared
	 0.468855
	    S.D. dependent var
	 0.108564

	S.E. of regression
	 0.079121
	    Akaike info criterion
	-2.190796

	Sum squared resid
	 0.519588
	    Schwarz criterion
	-2.077421

	Log likelihood
	 99.29962
	    F-statistic
	 26.30478

	Durbin-Watson stat
	 2.134302
	    Prob(F-statistic)
	 0.000000

	White Heteroskedasticity Test:

	
	
	
	
	

	F-statistic
	 1.411471
	    Probability
	 0.220504

	Obs*R-squared
	 8.328219
	    Probability
	 0.215030

	
	
	
	
	


[image: image2.wmf]Coefficients

a

3.321E-02

.019

1.790

.077

3.218E-02

.008

.301

3.803

.000

.986

1.014

-6.12E-02

.037

-.130

-1.651

.103

.998

1.002

-.490

.059

-.659

-8.316

.000

.984

1.016

(Constant)

SALES

PPE

CFO

Model

1

B

Std. Error

Unstandardized

Coefficients

Beta

Standardi

zed

Coefficien

ts

t

Sig.

Tolerance

VIF

Collinearity Statistics

Dependent Variable: TA

a. 


Lampiran Pengujian Periode Sebelum Krisis (1996)

1. Statistik Deskriptif

	
	DA
	DISC
	CURINC
	LEVERAGE
	MCAP
	RET

	
	
	
	
	
	
	

	 Mean
	 0.044645
	 0.291127
	 0.061904
	 0.514794
	 1115.814
	-0.929476

	 Median
	 0.036219
	 0.285714
	 0.058140
	 0.540000
	 178.0000
	-0.984976

	 Maximum
	 0.208928
	 0.526316
	 0.260432
	 1.200000
	 33697.00
	 0.527467

	 Minimum
	 0.000216
	 0.116883
	-0.229920
	 0.030000
	 4.000000
	-2.106959

	 Std. Dev.
	 0.039768
	 0.090236
	 0.073356
	 0.204917
	 4108.056
	 0.329713

	 Skewness
	 1.537276
	 0.253082
	-0.349200
	-0.009803
	 6.604540
	 1.065967

	 Kurtosis
	 5.647716
	 2.505938
	 5.921381
	 3.400267
	 49.66614
	 9.331956


2. Persamaan Pertama

DA it = (1  +  (2 IP it + (3 INC it +  (4 LEV it + (5 MCap+ ( it
a. First Step Regression

	Dependent Variable: DISC

	Method: Least Squares

	Included observations: 86

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 0.281446
	 0.048118
	 5.849073
	 0.0000

	DA
	-0.312057
	 0.247614
	-1.260256
	 0.2112

	INC
	 0.000542
	 0.164578
	 0.003292
	 0.9974

	LEVERAGE
	 0.061279
	 0.058099
	 1.054726
	 0.2947

	MCAP
	 4.04E-06
	 2.42E-06
	 1.669716
	 0.0989

	RET
	 0.013419
	 0.029898
	 0.448842
	 0.6548

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.065857
	    Mean dependent var
	 0.291127

	Adjusted R-squared
	 0.007473
	    S.D. dependent var
	 0.090236

	S.E. of regression
	 0.089898
	    Akaike info criterion
	-1.913057

	Sum squared resid
	 0.646539
	    Schwarz criterion
	-1.741824

	Log likelihood
	 88.26147
	    F-statistic
	 1.128004

	Durbin-Watson stat
	 1.407841
	    Prob(F-statistic)
	 0.352390

	
	
	
	
	

	White Heteroskedasticity Test:

	
	
	
	
	

	F-statistic
	 0.377993
	    Probability
	 0.952550

	Obs*R-squared
	 4.126353
	    Probability
	 0.941467

	
	
	
	
	


b. Second Step Regression

	Dependent Variable: DA

	Method: Least Squares

	Included observations: 86

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 0.766135
	 0.029328
	 26.12261
	 0.0000

	FITDISC
	-2.837002
	 0.111914
	-25.34975
	 0.0000

	INC
	-0.018804
	 0.024607
	-0.764163
	 0.4470

	LEVERAGE
	 0.180108
	 0.010777
	 16.71212
	 0.0000

	MCAP
	 1.15E-05
	 5.66E-07
	 20.39296
	 0.0000

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.890232
	    Mean dependent var
	 0.044645

	Adjusted R-squared
	 0.884811
	    S.D. dependent var
	 0.039768

	S.E. of regression
	 0.013497
	    Akaike info criterion
	-5.716299

	Sum squared resid
	 0.014756
	    Schwarz criterion
	-5.573605

	Log likelihood
	 250.8009
	    F-statistic
	 164.2292

	Durbin-Watson stat
	 2.317239
	    Prob(F-statistic)
	 0.000000

	
	
	
	
	

	White Heteroskedasticity Test:

	
	
	
	
	

	F-statistic
	 2.144664
	    Probability
	 0.041298

	Obs*R-squared
	 15.67089
	    Probability
	 0.047340

	
	
	
	
	


c. Estimasi Koefisien

DA it = (1  +  (2 IP it + (3 INC it + (4 LEV it + (5 MCap+ ( it                                                                                               

	
	(1
	(2
	(3
	(4
	(5

	Koefisien
	 0.766135
	-2.837002
	-0.018804
	 0.180108
	 1.15E-05

	Probabilitas
	0.0000
	0.0000
	 0.4470
	0.0000
	0.0000


3. Persamaan Kedua

IP it = (1  +  (2 DA it +  (3 Mcap it  + (4 RET it + ( it

a. First step Regression

	Dependent Variable: DA

	Method: Least Squares

	Included observations: 86

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 0.052634
	 0.020953
	 2.512039
	 0.0140

	DISC
	-0.062419
	 0.049129
	-1.270503
	 0.2075

	INC
	-0.030749
	 0.072812
	-0.422311
	 0.6739

	LEVERAGE
	 0.021817
	 0.025848
	 0.844077
	 0.4011

	MCAP
	 7.66E-07
	 1.09E-06
	 0.702901
	 0.4841

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.038548
	    Mean dependent var
	 0.044645

	Adjusted R-squared
	-0.008931
	    S.D. dependent var
	 0.039768

	S.E. of regression
	 0.039945
	    Akaike info criterion
	-3.546228

	Sum squared resid
	 0.129246
	    Schwarz criterion
	-3.403534

	Log likelihood
	 157.4878
	    F-statistic
	 0.811897

	Durbin-Watson stat
	 1.922084
	    Prob(F-statistic)
	 0.521206

	
	
	
	
	

	White Heteroskedasticity Test:

	
	
	
	
	

	F-statistic
	 32.79885
	    Probability
	 0.000000

	Obs*R-squared
	 66.48857
	    Probability
	 0.000000

	
	
	
	
	


b. Second Step Regression

	Dependent Variable: DISC

	Method: Least Squares

	Included observations: 86

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 0.639678
	 0.050499
	 12.66705
	 0.0000

	FITDA
	-7.375787
	 0.989488
	-7.454143
	 0.0000

	MCAP
	 6.44E-06
	 1.88E-06
	 3.431819
	 0.0009

	RET
	 0.028452
	 0.022996
	 1.237242
	 0.2195

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.423456
	    Mean dependent var
	 0.291127

	Adjusted R-squared
	 0.402363
	    S.D. dependent var
	 0.090236

	S.E. of regression
	 0.069759
	    Akaike info criterion
	-2.442147

	Sum squared resid
	 0.399037
	    Schwarz criterion
	-2.327992

	Log likelihood
	 109.0123
	    F-statistic
	 20.07563

	Durbin-Watson stat
	 1.693898
	    Prob(F-statistic)
	 0.000000

	
	
	
	
	

	White Heteroskedasticity Test:

	
	
	
	
	

	F-statistic
	 1.558379
	    Probability
	 0.170406

	Obs*R-squared
	 9.101539
	    Probability
	 0.167948

	
	
	
	
	


c. Estimasi Koefisien

IP it = (1  +  (2 DA it +  (3 MCap it  + (4 RET it + ( it
	
	(1  
	(2  
	(3  
	(4  

	Koefisien
	0.639678
	-7.375787
	 6.44E-06
	 0.028452

	Probabilitas
	0.0000
	0.0000
	 0.0009
	0.2195


Lampiran Pengujian Periode Setelah Krisis (1999)

1. Statistik Deskriptif

	
	DA
	DISC
	INC
	LEV
	MCAP
	RET

	
	
	
	
	
	
	

	 Mean
	 0.055626
	 0.457419
	 0.063230
	 0.790345
	 1844.046
	-0.969217

	 Median
	 0.035890
	 0.460000
	 0.054293
	 0.710000
	 200.0000
	-0.978889

	 Maximum
	 0.226100
	 0.680000
	 0.434208
	 3.550000
	 31869.00
	 0.346364

	 Minimum
	 0.000980
	 0.175439
	-0.225658
	 0.060000
	 5.000000
	-3.594823

	 Std. Dev.
	 0.053958
	 0.104581
	 0.116145
	 0.467252
	 5740.787
	 0.373656

	 Skewness
	 1.320999
	-0.325225
	 0.570907
	 2.840745
	 4.133921
	-3.131454

	 Kurtosis
	 4.048530
	 2.798432
	 4.580247
	 16.26434
	 19.94881
	 31.56938


2. Persamaan Pertama

DA it = (1  +  (2 IP it + (3 INC it +  (4 LEV it + (5 MCap+ ( it
a. First Step Regression

	Dependent Variable: DISC

	Method: Least Squares

	Included observations: 87 after adjusting endpoints

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 0.463793
	 0.035946
	 12.90265
	 0.0000

	DA
	-0.275282
	 0.207161
	-1.328830
	 0.1876

	MCAP
	 3.34E-06
	 1.90E-06
	 1.760121
	 0.0822

	RET
	-0.005932
	 0.029125
	-0.203665
	 0.8391

	INC
	-0.299373
	 0.099576
	-3.006466
	 0.0035

	LEV
	 0.020185
	 0.023782
	 0.848753
	 0.3985

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.174685
	    Mean dependent var
	 0.457419

	Adjusted R-squared
	 0.123740
	    S.D. dependent var
	 0.104581

	S.E. of regression
	 0.097897
	    Akaike info criterion
	-1.743332

	Sum squared resid
	 0.776287
	    Schwarz criterion
	-1.573270

	Log likelihood
	 81.83496
	    F-statistic
	 3.428872

	Durbin-Watson stat
	 2.161997
	    Prob(F-statistic)
	 0.007339

	
	
	
	
	

	White Heteroskedasticity Test:

	
	
	
	
	

	F-statistic
	 0.579679
	    Probability
	 0.825662

	Obs*R-squared
	 6.165533
	    Probability
	 0.801169

	
	
	
	
	


b. Second Step Regression

	Dependent Variable: DA

	Method: Least Squares

	Included observations: 87 after adjusting endpoints

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 10.77323
	 1.187040
	 9.075711
	 0.0000

	DISCF
	-23.56121
	 2.588507
	-9.102236
	 0.0000

	INC
	-7.362573
	 0.857943
	-8.581657
	 0.0000

	LEV
	 0.417388
	 0.046761
	 8.926025
	 0.0000

	MCAP
	 7.58E-05
	 8.24E-06
	 9.197124
	 0.0000

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.728685
	    Mean dependent var
	 2.30E-07

	Adjusted R-squared
	 0.715450
	    S.D. dependent var
	 0.077728

	S.E. of regression
	 0.041463
	    Akaike info criterion
	-3.472290

	Sum squared resid
	 0.140971
	    Schwarz criterion
	-3.330571

	Log likelihood
	 156.0446
	    F-statistic
	 55.05786

	Durbin-Watson stat
	 1.954609
	    Prob(F-statistic)
	 0.000000

	
	
	
	
	

	White Heteroskedasticity Test:

	F-statistic
	 9.951996
	    Probability
	 0.000000

	Obs*R-squared
	 43.94599
	    Probability
	 0.000001


c. Estimasi Koefisien

DA it = (1  +  (2 IP it + (3 INC it + (4 LEV it + (5 MCap+ ( it                                                                                               

	
	(1
	(2
	(3
	(4
	(5

	Koefisien
	 10.77323
	-23.56121
	-7.362573
	 0.417388
	 7.58E-05

	Probabilitas
	0.0000
	0.0000
	0.0000
	0.0000
	0.0000


3. Persamaan Kedua

IP it = (1  +  (2 DA it +  (3 Mcap it  + (4 RET it + ( it
a. First Step Regression

	Dependent Variable: DA

	Method: Least Squares

	Included observations: 87 after adjusting endpoints

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 0.004377
	 0.036620
	 0.119537
	 0.9051

	DISC
	-0.008865
	 0.064838
	-0.136726
	 0.8916

	INC
	 0.426970
	 0.060886
	 7.012590
	 0.0000

	LEV
	 0.003370
	 0.014035
	 0.240125
	 0.8108

	MCAP
	 1.31E-06
	 1.14E-06
	 1.151957
	 0.2527

	RET
	 0.033427
	 0.016769
	 1.993349
	 0.0496

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.480145
	    Mean dependent var
	 2.30E-07

	Adjusted R-squared
	 0.448055
	    S.D. dependent var
	 0.077728

	S.E. of regression
	 0.057747
	    Akaike info criterion
	-2.799033

	Sum squared resid
	 0.270108
	    Schwarz criterion
	-2.628970

	Log likelihood
	 127.7579
	    F-statistic
	 14.96253

	Durbin-Watson stat
	 1.935219
	    Prob(F-statistic)
	 0.000000

	
	
	
	
	

	White Heteroskedasticity Test:

	
	
	
	
	

	F-statistic
	 3.286118
	    Probability
	 0.001400

	Obs*R-squared
	 26.26209
	    Probability
	 0.003403

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


b. Second Step Regression

	Dependent Variable: DISC

	Method: Least Squares

	Included observations: 87 after adjusting endpoints

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	C
	 0.478683
	 0.030390
	 15.75121
	 0.0000

	DAF
	-0.849973
	 0.217834
	-3.901938
	 0.0002

	MCAP
	 4.16E-06
	 1.95E-06
	 2.125638
	 0.0365

	RET
	 0.029845
	 0.029772
	 1.002478
	 0.3190

	
	
	
	
	

	R-squared
	 0.161563
	    Mean dependent var
	 0.457419

	Adjusted R-squared
	 0.131258
	    S.D. dependent var
	 0.104581

	S.E. of regression
	 0.097476
	    Akaike info criterion
	-1.773535

	Sum squared resid
	 0.788630
	    Schwarz criterion
	-1.660160

	Log likelihood
	 81.14879
	    F-statistic
	 5.331255

	Durbin-Watson stat
	 2.194459
	    Prob(F-statistic)
	 0.002080

	
	
	
	
	

	White Heteroskedasticity Test:

	F-statistic
	 0.239398
	    Probability
	 0.962178

	Obs*R-squared
	 1.534522
	    Probability
	 0.957168


c. Estimasi Koefisien

IP it = (1  +  (2 DA it +  (3 MCap it  + (4 RET it + ( it
	
	(1  
	(2  
	(3  
	(4  

	Koefisien
	 0.478683
	-0.849973
	 4.16E-06
	 0.029845

	Probabilitas
	0.0000
	0.0002
	 0.0365
	0.3190








� Scott, William R, Financial Accounting Theory, 2nd edition, Prentice Hall Canada Inc, Ontario 2000.


� Hendriksen dan Breda, Accounting Theory, 5th edition, 1992.
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