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Abstrak: Tujuan penelitian ini Program Pascasarjana Universitas Widyagama Malang
adalah untuk menganalisis pengaruh manajemen laba terhadap return saham pada 
perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur yang go public di Bursa Efek 
Indonesia dan untuk menganalisi sperbedaan antara return pada perusahaan 
pertambangan dan perusahaan manufaktur di BEI.
Sampel penelitian ini sebanyak 29 perusahaan, terdiri 6 perusahaan pertambangan dan 
23 perusahaan manufaktur yang go publik di Bursa Efek Indonesia, dengan metode 
pooling data (2012-2014), sehingga jumlahsampel (n) = 87. Pengambilan sampel 
menggunakan metode purposive sampling yaitu pengambilan sampel dengan kriteria-
kriteria yang ditetapkan.
Hasil penelitian bahwa secara parsial (individu) tidak terdapat pengaruh yang 
signifikan manajemen laba terhadap return saham, baik perusahaan pertambangan dan 
perusahaan manufaktur. Hal ini mengindikasikan bahwa besar kecilnya manajemen 
laba yang dilakukan pihak manajemen perusahaan tidak berpengaruh signifikan pada 
kenaikan return saham perusahaan. Pada uji chowtes t diperoleh nilai F hitung sebesar 
12,10 lebih besar dibandingkan F tabel taraf signifikansi 5% sebesar 7,88 sehingga 
diperoleh hasil ada perbedaan yang signifikan  return  saham perusahaan 
pertambangan dan perusahaan manufaktur. Kecenderungan tindakan manajemen laba 
(rata-rata nilai diskresionerakrual) pada perusahaan pertambangan sebesar 0,0040 
sedangkan tindakan manajemen laba (rata-rata nilai diskresionerakrual) pada 
perusahaan manufaktur sebesar 0,0058 yang menunjukkan bahwa perusahaan 
pertambangan lebih kecil kecenderungan melakukan manajemen laba dibandingkan 
dengan perusahaan manufaktur.

Kata Kunci:  Manajemen Laba, Return Saham, Pertambangan, Manufaktur

Abstract: The purpose of this study is to analyze the effect of earnings management on 
stock returns on mining companies and manufacturing companies that go public in 
Indonesia Stock Exchange and to analyze the difference between return on mining 
companies and manufacturing companies in BEI.The sample of this research is 29 
companies, consisting of 6 mining companies and 23 manufacturing companies that go 
public in Indonesia Stock Exchange, by pooling data method (2012-2014), so the 
samples (n) = 87. Sampling using purposive sampling method is sample with defined 
criteria.The result of research that partially (individual) there is no significant effect of 
earnings management to stock return, both mining company and manufacturing 
company. This indicates that the size of earnings management conducted by the 
management company has no significant effect on the increase of stock return of the 
company. In chowtes t test obtained the value of F arithmetic of 12.10 is greater than F 
table significance level of 5% of 7.88 so obtained results there is a significant difference 
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stock return mining companies and manufacturing companies. The tendency of earnings 
management action (average discretionaryakrual value) in a mining company 
amounted to 0.0040 while the earnings management (average discretionaryakrual 
value) on manufacturing firms was 0.0058 indicating that mining companies were less 
likely to earn earnings management than firms manufacture.

Keywords:Earning Management, Stock Return, Mining, Manufacturing

Saat ini, manajemen laba merupakan isu sentral yang terus diperdebatkan. Beberapa 
periode yang lalu mungkin kita masih asing mendengar istilah manajemen laba, namun 
sekarang praktik manajemen laba ini seperti sudah menjadi sebuah fenomena umum 
yang terjadi pada perusahaan di seluruh dunia. Meskipun belum diketahui secara pasti 
apakah tindakan manajemen laba itu legal atau tidak, beberapa pihak berpendapat 
bahwa praktik manajemen laba dapat menjadi cikal bakal munculnya tindakan korupsi, 
fraud, dan tindakan penyelewengan lainnya yang dapat merugikan publik atau pemakai 
informasi keuangan. Akibatnya dapat merusak tatanan ekonomi, etika, dan moral 
perusahaan bahkan suatu negara.
Auditing dapat mengurangi asimerti informasi yang ada antara manajemen dan 
stakeholders perusahaan dengan memungkinkan pihak di luar perusahaan untuk 
memverifikasi validitas laporan keuangan. Hubungan antara auditing dengan 
manajemen laba lebih difokuskan pada sisi kualitas auditor yang dikaitkan dengan 
efektifitas auditing dan kemampuannya untuk mencegah manajemen laba. Publik 
percaya bahwa auditor berkualitas tinggi (high-quality- auditor) lebih mempunyai 
kemampuan untuk mendeteksi praktik-praktik akuntansi yang mencurigakan sehingga 
merupakan pencegahan manajemen laba yang efektif. Hal ini dikarenakan reputasi 
manajemen akan hancur dan nilai perusahaan akan turun apabila pelaporan yang salah 
(misreporting) ini terdeteksi dan terungkap.

Peluang   untuk  mencapai  laba   tersebut   timbul  karena  metode akuntansi  
memberikan peluang bagi manajemen untuk mencatat suatu fakta tertentu  dengan  cara  
yang  berbeda  dan  peluang  bagi  manajemen  untuk melibatkan  subyektivitas  dalam  
menyusun  estimasi  (Worthy,  1984  Saputro  dan  Setiawati,  2004).   Isu  bagaimana  
pasar  modal  memproses informasi akuntansi, terutama laba dan  komponennya, 
merupakan hal yang penting  bagi  partisipan  pasar  modal.  Subramanyam  (1996) 
Ardiati (2005) menemukan bahwa diskresioner total  akrual (discretionary accruals) 
berhubungan dengan harga saham, laba yang akan datang  dan  aliran  kas  sehingga    
manajer   memilih akrual untuk meningkatkan keinformatifan  (informativeness)  
laba  akuntansi. Disamping itu, akrual memungkinkan  manajer  mengkomunikasikan  
informasi  privat  mereka  dan oleh karena itu meningkatkan kemampuan laba untuk  
mencerminkan nilai ekonomis perusahaan.

Peran  akrual  sebagai  ukuran  ringkas  kinerja  perusahaan  menjadi pertanyaan  
penting  dalam  riset  akuntansi.  Laba  akrual  dipandang  sebagai ukuran  kinerja  
perusahaan  yang  lebih superior  daripada  aliran  kas  karena akrual mengurangi 
masalah waktu dan ketidakcocokan (mismatching) yang melekat  dalam pengukuran 
aliran kas. Kebijakan manajerial dapat meningkatkan keinformatifan laba dengan 
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memberikan informasi khusus. Di samping itu, adanya ketidaksepakatan  antara  
manajer dan pemegang saham  mendorong manajer  untuk  menggunakan  fleksibilitas  
yang  diberikan  untuk mengukur laba secara oportunistik yang menyebabkan distorsi 
atas laba yang dilaporkan (Watts dan Zimmerman, 1986 Ardiati, 2005).

Menurut Robert Ang (1997: 97) konsep return (kembalian) adalah tingkat  keuntungan 
yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. Para pemodal 
tentunya termotivasi untuk melakukan investasi pada suatu instrumen  yang diinginkan 
dengan harapan untuk mendapatkan kembalian   investasi   yang    sesuai.   Return   
(kembalian)   adalah   tingkat keuntungan   yang   dinikmati   oleh   pemodal   atas   
suatu   investasi   yang dilakukannya.  Tanpa  adanya  keuntungan  yang  dapat  
dinikmati  dari  suatu investasi, tentunya pemodal tidak akan mau repot-repot 
melakukan investasi, yang pada akhirnya tidak ada hasilnya. Jadi jelas, setiap investasi 
baik jangka pendek  maupun  jangka  panjang  mempunyai  tujuan   utama  
mendapatkan keuntungan yang  disebut return, baik secara  langsung   maupun tidak 
langsung. Manajer mempunyai dorongan untuk   mengatur   laba untuk memaksimalkan  
kesejahteraan   perusahaan. Dorongan   ini   tercipta oleh kontrak yang  secara  eksplisit  
maupun  implisit  didasarkan  pada  laba  yang dilaporkan dan berbagai   macam   
situasi   dimana   laba   yang   dilaporkan mempunyai peran penting. Sebagian  besar 
penelitian antara lain dilakukan oleh  Subramanyam (1996) dan Krishnan (2002) 
mengenai manajemen laba memfokuskan  pada  dorongan  ini  dan  mengasumsikan 
bahwa kemampuan manajemen untuk membuat penyesuaian akuntansi untuk alasan 
oportunistik sama antar perusahaan.  Namun yang terjadi tidak  seperti  asumsi tersebut. 
Faktor-faktor yang membedakan antar  perusahaan dan membatasi kemampuan   
manajemen   untuk  mengatur  laba  meliputi  struktur  internal governance  perusahaan  
dan  keputusan  akuntansi  tahun  sebelumnya  yang dibuat oleh perusahaan yang 
membatasi pilihan-pilihan akuntansi mendatang (Dechow, 1995 Ardiati, 2005).

Oleh  karena  itu,  penelitian  ini  bertujuan  untuk  memberikan  bukti empiris  apakah  
pengaruh  diskresioner  total  akrual  terhadap  return  saham lebih  besar  untuk  
perusahaan  pertambangan dibandingkan dengan perusahaan manufaktur sehingga dapat 
diketahui perusahaan mana dengan manajemen laba yang memperoleh return saham 
lebih besar.
Penelitian yang dilakukan oleh Mediastuty  dan Machfoedz (2003) dengan   obyek  
penelitian  yaitu  perusahaan  yang  go  publik  yang  bukan termasuk kelompok 
perbankan dan asuransi dengan periode penelitian tahun 1995 – 2000. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional 
berhubungan negatif terhadap manajemen laba. Sedangkan  ukuran  dewan  direksi  
berpengaruh  positif  dengan  manajemen laba.

Penelitian   yang   dilakukan   oleh   Meutia   (2004)   yang   menguji hubungan antara  
kualitas audit dengan manajemen laba, sekaligus  melihat pengaruh  independensi  yang  
diukur  dengan  non  audit services  dan  masa jabatan auditor terhadap hubungan  
antara keduanya.  Penelitian  ini menemukan  bahwa  semakin  tinggi  kualitas  audit  
akan  semakin  rendah absolute  discretionary accruals yang terjadi di suatu perusahaan. 
Berkaitan dengan  pengaruh  non  audit  services  ditemukan  bahwa  non  audit  service 
memberi  pengaruh  antara  kualitas  audit  dengan  manajemen  laba  melalui 
meningkatnya absolute  discretionary  accruals pada tahun perusahaan yang menerima 
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audit services. Selain  itu, berkaitan dengan masa jabatan auditor, hasil  temuan  ini  
mendukung  pendapat  yang  menyatakan  bahwa  semakin tinggi masa jabatan auditor 
akan lebih  meningkatkan kualitas audit karena memberikan  kesempatan  pada  auditor  
untuk   lebih  mengenali  transaksi kliennya. Penelitian yang dilakukan oleh Sylvia dan 
Utama (2005) dengan hasil pengujian yang dilakukannya ditemukan bahwa variabel 
ukuran perusahaan secara   konsisten  mempunyai  pengaruh  negatif  yang  signifikan  
terhadap besarnya pengelolaan laba yang dilakukan perusahaan, artinya semakin besar 
ukuran  perusahaan  maka akan semakin  rendah kemungkinan dilakukannya 
pengelolaan  laba  perusahaan.  Selain  itu,  rata-rata  pengelolaan  laba  pada 
perusahaan dengan  kepemilikan  saham yang tinggi  dan bukan perusahaan 
konglomerasi secara signifikan lebih tinggi  dibandingkan  rata-rata pengelolaan laba 
pada perusahaan lain.

Penelitian  lainnya   dilakukan  oleh   Gideon   (2005)   dengan   hasil penelitian 
menunjukkan bahwa pengaruh mekanisme corporate governance, dalam   hal   ini   
kepemilikan   institusional,   kepemilikan   manajerial dan komposisi dewan komisaris 
secara bersama-sama terhadap manajemen laba, teruji dengan tingkat pengaruhnya 
lemah. Mekanisme kepemilikan institusional memberikan pengaruh  terhadap  
manajemen  laba  yang  cukup kuat. Pengaruh mekanisme corporate governance dan 
manajemen laba secara bersama-sama  terhadap kualitas  laba, teruji  dengan tingkat 
pengaruh yang cukup   kuat.   Kepemilikan   institusional   memberikan   pengaruh   
terhadap kualitas  laba  yang  lemah.  Kepemilikan  manajerial  memberikan  pengaruh 
terhadap kualitas laba yang lemah. Komposisi dewan komisaris memberikan pengaruh   
terhadap   kualitas   laba   yang   lemah.   Dan   manajemen   laba memberikan pengaruh 
terhadap kualitas laba yang sangat lemah.

Penelitian  yang  dilakukan  Pudjiastuti  dan  Mardiyah  (2006)  dengan  hasil  penelitian  
diperoleh  bahwa  kualitas  laba perusahaan tidak berpengaruh terhadap manajemen laba 
perusahaan. Penelitian  yang  dilakukan  Bangun   dan  Safei  (2006)  dengan  judul  
“Pengaruh   Manajemen Laba Terhadap Return Saham  Pada Perusahaan Yang Diaudit 
Oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) Big Four dan Non Big Four“   hasil penelitian 
diperoleh  bahwa  perusahaan yang diaudit oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) Big 
Four, hasil uji t variabel akrual diskresioner mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,010. 
Nilai tersebut kurang dari 0,05, maka Ha1 diterima. Hal ini berarti bahwa secara parsial 
ada pengaruh yang signifikan antara menajemen laba terhadap return saham. Hasil 
koefisien menunjukkan nilai negatif (-1,062) berarti variabel bebas yaitu akrual 
diskresioner mempunyai pengaruh yang arahnya negatif (berbanding lurus) dengan 
variabel terikatnya yang berupa Return saham. 

Pada perusahaan yang diaudit oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) Non Big Four, hasil 
uji t variabel akrual diskresioner mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,016. Nilai 
signifikansi tersebut kurang dari 0,05, maka Ha2 diterima. Hal ini berarti bahwa secara 
parsial ada pengaruh yang signifikan antara manajemen laba terhadap return saham. 
Hasil uji F pada perusahaan yang diaudit oleh KAP Big Four  menunjukkan nilai 
signifikansi sebesar 0,033, sedangkan signifikansi pada perusahaan yang diaudit oleh 
KAP Non Big Four sebesar 0,044. Kedua nilai signifikansi tersebut kurang dari 0,05, 
maka Ha1 diterima. Artinya secara simultan terdapat pengaruh yang signifikan antara 
manajemen laba sebagai variabel bebas terhadap return saham sebagai variabel terikat 
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pada perusahaan yang diaudit oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) Big Four maupun 
Non Big Four dengan tingkat keyakinan 95 %. Hasil pengujian ini selaras dengan hasil 
pengujian yang dilakukan oleh Ardiati (2005) bahwa secara parsial maupun simultan 
terdapat pengaruh yang signifikan antara manajemen laba terhadap return saham pada 
perusahaan yang diaudit oleh KAP Big four maupun Non Big Four  walaupun arah 
pengaruhnya berlawanan. Hal ini menunjukkan bahwa KAP Big Four lebih berkualitas 
dalam mendeteksi terjadinya praktek manajemen laba dalam perusahaan. Dengan 
demikian pengauditan yang dilakukan oleh auditor berkualitas dapat digunakan untuk 
meningkatkan kredibilitas laporan keuangan. Pengaruh yang arahnya positif pada 
perusahaan yang diaudit oleh KAP Non Big Four berarti auditor berkualitas auditor 
berkualitas rendah kurang mampu mendeteksi adanya praktek manajemen laba yang 
kemudian berpengaruh terhadap return saham perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan Andini (2013) dengan hasil penelitian diperoleh bahwa 
kepemilikan manajerial berpengaruh positif tidak signifikan terhadap pengungkapan 
tanggung jawab sosial pada perusahaan manufaktur dan perusahaan  pertambangan yang 
tercatat di Bursa Efek Indonesia, artinya manajer belum dapat memaksimalkan nilai 
perusahaan melalui pengungkapan CSR. Hal ini mungkin saja karena secara statistik 
rata-rata jumlah kepemilikan saham manajerial pada perusahaan di Indonesia relatif 
kecil sehingga belum terdapat keselarasan kepentingan antara pemilik dan manajer.

Dari hasil penelitian di atas dapat disimpulkan bahwa penelitian yang dilakukan Ardiati 
(2005) diperoleh hasil yaitu manajemen laba berpengaruh  positif  terhadap  return  pada  
perusahaan  yang diaudit  oleh Kantor Akuntan Publik Berskala Besar. Begitu pula 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Halim, Meiden dan Tobing (2005) dengan hasil 
bahwa return berpengaruh terhadap tingkat pengungkapan laba. Penelitian yang 
dilakukan oleh Sylvia dan Utama  (2005)  diperoleh  bahwa rata-rata  pengelolaan laba 
(manajemen  laba)  pada  perusahaan  dengan  kepemilikan  tinggi  dan  bukan 
perusahaan konglomerasi secara signifikan lebih tinggi dibandingkan rata-rata 
pengelolaan laba (manajemen laba) pada perusahaan lain. Sedangkan hasil penelitian   
diperoleh   Pudjiastuti   dan   Mardiyah   (2006)   belum   mampu membuktikan bahwa 
kualitas  laba perusahaan berpengaruh terhadap manajemen laba perusahaan.

Dari hasil-hasil penelitian di atas diperoleh adanya perbedaan hasil penelitian (gap 
research)  yang dilakukan  oleh  para  peneliti.  Hal  ini akan mengkaji   ulang   
(replikasi)   penelitian   ini  dengan   memperbarui   periode penelitian mengetahui 
pengaruh manajemen laba terhadap return saham pada perusahaan pertambangan dan 
perusahaan manufaktur. 

Kerangka Pemikiran
Pengungkapan manajemen laba merupakan tanggung jawab perusahaan terhadap 

pihak pihak yang membutuhkan seperti masyarakat pemegang saham, pemerintah, 
karyawan dan calon investor. Perusahaan mempunyai tanggung jawab moral  untuk 
transparan terhadap manajemen laba terhadap laporan keuangan entitas. Untuk 
mendeteksi ada tidaknya manajemen laba,   maka   pengukuran   atas   akrual   adalah   
hal   yang   penting   untuk diperhatikan.  Total  akrual  adalah  selisih  antara  laba  dan  
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arus  kas  yang berasal dari aktivitas operasi. Total akrual dibedakan menjadi dua  
bagian, yaitu : 
(1) bagian  akrual  yang  memang  sewajarnya  ada  dalam  proses penyusunan laporan 

keuangan disebut dengan non discretionary accrual 
(2) bagian akrual yang merupakan manipulasi data akuntansi yang disebut 

discretionary accrual (Utami, 2005).
Para  investor  termotivasi  untuk  melakukan  investasi  pada  suatu instrumen yang 
diinginkan dengan harapan untuk mendapatkan kembalian investasi yang sesuai. Return 
merupakan hasil yang diperoleh dari investasi atau tingkat  keuntungan yang dinikmati 
oleh investor atas suatu investasi yang  dilakukannya  (Hartono, 2000:107).   Pengaruh   
manajemen   laba terhadap  return saham dianalisis untuk mengetahui nilai informasi 
laporan keuangan  perusahaan pertambangan dan perusahaan bagi pasar.

Informasi   akuntansi dapat mengurangi konflik kepentingan  antara  pihak-pihak  yang  
berkepentingan  dengan  perusahaan (Watts  dan Zimmerman, 1990). Pihak-pihak yang 
berkepentingan tersebut mencakup  manajer, investor,  kreditor, karyawan, pesaing,  
pemerintah dan pemasok.   Manajemen   laba   timbul   sebagai   dampak   dari   
penggunaan akuntansi sebagai salah satu alat komunikasi antara pihak-pihak tersebut 
dan kelemahan intern  akuntansi. Terdapat tiga hipotesis yang berkaitan dengan arti  
pentingnya   output   akuntansi,  yaitu   hipotesis  rencana   bonus   yang menyatakan 
bahwa manajer perusahaan dengan rencana bonus tertentu lebih menyukai metode yang 
meningkatkan laba periode berjalan, hipotesis utang atau ekuitas yang menyatakan  
bahwa makin tinggi rasio utang atau ekuitas perusahaan, makin   besar   kemungkinan    
manajer   untuk   memilih  metode akuntansi  yang   dapat menaikkan laba,   hipotesis    
cost  politik menyatakan   bahwa   perusahaan   besar   cenderung   menggunakan   
metode akuntansi yang dapat mengurangi laba dibandingkan perusahaan kecil.

Manajemen Laba

METODE
Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan per 
Desember yang tersedia di BEI  tahun 2012– 2014 dan harga saham  penutupan 
tahunan. Data tersebut diperoleh melalui situs yang dimiliki oleh BEI, yakni 
www.idx.co.id dan Indonesia Capital Market directory (ICMD).Studi pustaka atau 
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literatur melalui buku teks, jurnal ilmiah, artikel dan majalah, serta sumber tertulis 
lainnya yang berkaitan dengan informasi yang dibutuhkan, juga dijadikan sumber 
pengumpulan data.

Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan pertambangan dan perusahaan 
manufaktur yang go publik dan terdaftar di bursa Efek Indonesia pada tahun 2012 –
2014. Penelitian ini  mengunakan  laporan keuangan per 31 Desember 2012 – 2014 
sebagai sampel.  

Perusahaan   yang   menjadi   sampel   dalam   penelitian   ini   adalah perusahaan  yang  
dipilih  berdasarkan metode  purposive   sampling  yaitu pengambilan  data  
berdasarkan  kriteria-kriteria  tertentu.  Adapun  kriteria- kriterianya yaitu perusahaan 
pertambangan dan perusahaan manufaktur di BEI yang mempunyai laba bersih selama 3 
tahun berturut-turut periode 2012 – 2014, penyajian laporan keuangan dalam mata uang 
rupiah, dan perusahaan yang akhir periode akuntansinya jatuh pada 31 Desember. 
Observasi dilakukan pada 192 perusahaan manufaktur dan 19 perusahaan pertambangan 
di BEI selama 3 (tiga) tahun berturut-turut  dari tahun 2012 sampai dengan tahun 2014 
dengan tabel sebagai berikut :

Teknik Analisis Data
Statistik Diskriptif
Statistik diskriptif digunakan untuk mengetahui nilai rata- rata (mean), distribusi 
frekuensi, nilai minimum dan maksimum, serta  deviasi  standar. Statistik  diskriptif  
akan dilakukan pada data  karakteristik  perusahaan  (diskresioner  total  akrual  dan 
return  saham). Data yang diteliti akan dikelompokkan menjadi dua  kelompok  sampel,  
yaitu  Perusahaan  Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur.

Uji Hipotesis
a. (H1) Uji Hipotesis Pertama: Manajemen laba berpengaruh signifikan dan positif 

terhadap return saham pada perusahaan pertambangan dan perusahaan 
manufaktur yang go public di BEI
Untuk    menganalisis pengaruh  antara variabel  bebas terhadap variabel  
terikat, maka digunakan analisis  regresi sederhana. Analisis regresi 
sederhana digunakan untuk mengetahui bagaimana variabel bebas dapat 
mempengaruhi variabel dependennya dengan rumus:

Y = bo  + bX + e

Keterangan notasi:
Y =  variabel Return Saham
X =  variabel Manajemen Laba
e  =  residual error
b  =koefisien garis regresi

Pengujian  hipotesis  secara  parsial  (individual)  dilakukan dengan uji t. Tujuan 
penggunaan uji t adalah untuk mengetahui seberapa  jauh  pengaruh masing-masing  
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variabel-variabel  bebas terhadap variabel terikatnya secara parsial. Hipotesis yang diuji 
adalah :

a. Ho  : β1 = 0   ;   berarti  tidak ada pengaruh yang signifikan  antara variabel 
Manajemen Laba terhadap Return Saham secara parsial (individu)

b. Ha : β1 ≠ 0  ; berarti ada pengaruh yang signifikan antara variabel Manajemen  
Laba  terhadap  Saham  Return secara parsial (individu)

c. Apabila t hitung > t tabel ; maka Ho diterima (ada pengaruh yang signifikan).

.

HASIL
Berdasarkan  hasil  pengujian,  pengaruh  Manajemen  Laba  (X) terhadap Return Saham 
(Y), didapatkan angka t-hitung sebesar 0,475 < t- tabel (df = n-k = 36 – 1 = 35; α=5%, 
dua sisi) sebesar 2,0301. Begitu pula dengan angka probabilitas sebesar 0,651 > α = 5%, 
hal ini berarti hipotesis Ha ditolak. Oleh  karena  itu,  tidak  terdapat  pengaruh  yang  
signifikan Manajemen Laba terhadap Return Saham. Hal ini mengindikasikan bahwa 
besar   kecilnya   manajemen   laba   yang   dilakukan   pihak   manajemen perusahaan  
akan  tidak  mampu  berpengaruh  signifikan  pada  kenaikan return saham perusahaan.

Pengaruh Manajemen Laba terhadap Return Saham pada Perusahaan Manufaktur
Berdasarkan perhitungan statistik, maka data manajemen laba yang diproksi  dengan  
non  diskresioner  akrual, return  saham  pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek 
Indonesia periode tahun 2012 – 2014 bahwa rata-rata return saham pada perusahaan 
manufaktur di BEI tahun 2012 – 2014 yang diteliti sebesar  69 dengan angka minimum 
sebesar -0,81 dan angka maksimum sebesar 6,41.

Data  ini menunjukkan  bahwa  rata-rata keuntungan atas penjualan tiap lembar saham 
perusahaan manufaktur  periode tahun 2012 – 2014 sebesar 0,2185. Rata-rata 
manajemen laba yang diproksi dengan diskresioner total akrual pada perusahaan 
manufaktur di BEI tahun 2012 – 2014 yang diteliti sebesar   69   dengan   angka   
minimum   sebesar   -0,47   dan   angka maksimum sebesar  1,49.  Data ini 
menunjukkan bahwa rata-rata manajemen laba pada perusahaan manufaktur di BEI 
yang diaudit oleh tahun 2012 – 2014 sebesar 0,0058.

Pengujian   Hipotesis   Kedua   dan Pembahasan
Perbedaan   return   saham   pada perusahaan go public pada Perusahaan Pertambangan 
dan Perusahaan Manufaktur, manakah yang berpengaruh dominan terhadap return 
sahamPengujian pada hipotesis kedua ini menggunakan uji Chow Test yaitu suatu  alat 
untuk menguji test for equality of coefficients atau uji kesamaan koefisien dan test ini 
ditemukan oleh Gregory Chow (Imam Ghozali, 2005). Uji ini dilakukan jika hasil 
observasi yang diteliti terdiri dari 2 kelompok. Hasil pengujian pada observasi total 
diperoleh nilai restricted residual sum of  squares atau RSSr (RSS3) sebesar 94,304 dan 
df = 177 – 1 = 170. Regresi dengan  observasi Perusahaan Pertambangan dan dapatkan 
nilai restricted residual sum of squares atau RSS1 sebesar 6,045 dengan df (n1 – k= 36 –
1 =35). Dan Regresi dengan observasi Perusahaan Manufaktur dan mendapatkan nilai 
restricted residual sum of squares atau RSS2 sebesar 88,204 dengan df (n1 – k= 141 – 1 
=140).



Jurnal Ilmu Manajemen Volume 4, Nomor 2, Juli 2018

38 Analisis Pengaruh Manajemen… (Mokhamad)

Penjumlahan  antara  RSS1  dan  RSS2  sebesar  94,249  yang  disebut dengan 
unrestricted residual sum of squares (RSSur) dengan df = n1 + n2 – 2k sebesar 175 dan 
diperoleh nilai F test sebagai berikut :
(RSSr  - RSSUr) /  k
F =   (RSSUr / (n1 + n2 - 2k )
(94,304 – 88,204) / 1
F = (88,204/  (175)        

6.51 
  F=       -------    = 12.10

0,504 

Hasil  tersebut   menunjukkan  nilai  F  hitung  sebesar  12,10 sedangkan F tabel  dengan  
df1 = k=1 dan  df2  = n1+n2- 2  k = 175 sebesar
7,88  yang  berarti  bahwa  model  regresi  yang  dilakukan  dalam  pengujian pengaruh 
manajemen laba terhadap return saham pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan 
Manufaktur memang berbeda.

Perbedaan antara Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur dapat dilihat 
dengan membandingkan nilai rata-rata diskresioner total akrual  (manajemen  laba)  
pada  Perusahaan Pertambangan  sebesar 0,0031; sedangkan nilai rata-rata diskresioner 
total akrual (manajemen laba) pada  Perusahaan Manufaktur sebesar 0,0049. Dari data 
tersebut menunjukkan  perbedaan yang ada bahwa diskresioner  total akrual 
(manajemen laba) pada Perusahaan Pertambangan lebih rendah dibandingkan dengan 
Perusahaan Manufaktur.
Begitu pula nilai rata-rata return saham pada Perusahaan Pertambangan   sebesar  
0,1794;  sedangkan  nilai  rata-rata  return  saham  pada Perusahaan Manufaktur sebesar 
0,2185. Dari data tersebut menunjukkan perbedaan yang ada bahwa return saham pada 
Perusahaan Pertambangan lebih rendah dibandingkan dengan  Perusahaan 
Manufaktur.Berdasarkan uraian diatas antara perusahaan pertambangan dan perusahaan 
manufaktur yang paling berpengaruh dominan terhadap return saham adalah perusahaan 
manufaktur.

Pengujian Hipotesis ketiga dan Pembahasan 
Pengaruh Manajemen Laba terhadap Return Saham pada Gabungan Perusahaan 
Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur

Statistik Deskriptif
Berdasarkan perhitungan statistik, maka data manajemen laba yang diproksi  dengan
non diskresioner  akrual, return saham pada Perusahaan Pertambangan dan  Perusahaan 
Manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2012 – 2014. Statistik Deskriptif 
gabungan Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur dapat disimpulkan 
bahwa rata-rata return saham pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan 
Manufaktur  di BEI   tahun  2012  –  2014  sebesar  0,2104  dengan  angka minimum  
sebesar  -0,88  dan  angka  maksimum  sebesar  6,34.  Data  ini menunjukkan  bahwa   
rata-rata  keuntungan  atas  penjualan  tiap  lembar saham gabungan Perusahaan 
Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  yang Periode tahun 2012 – 2014 sebesar 
0,2104.
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Rata-rata manajemen laba yang diproksi dengan diskresioner total akrual  pada 
Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  di BEI  tahun 2012 – 2014 
sebesar 0,0044 dengan angka minimum sebesar -0,60 dan  angka maksimum sebesar 
1,36. Data ini menunjukkan bahwa rata-rata manajemen laba pada Perusahaan 
Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  di BEI tahun 2012 – 2014 sebesar 0,0044.

Gabungan Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  di BEI tahun 2012 –
2014 menunjukkan bahwa manajemen laba Perusahaan Pertambangan masih di bawah 
Gabungan Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur yaitu sebesar 0,0040 
sedangkan manajemen laba     Perusahaan Manufaktur masih diatas Gabungan 
Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  yaitu sebesar 0,0058. Hal ini 
menggambarkan bahwa merger Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  
akan mengurangi manajemen laba yang ada di Perusahaan Manufaktur.

SIMPULAN
a. Secara   parsial   (individu)   tidak   terdapat   pengaruh   yang   signifikan 

manajemen laba terhadap return saham, baik perusahaan pertambangan dan 
perusahaan manufaktur.  Hal  ini  mengindikasikan  bahwa besar   kecilnya   
manajemen   laba   yang   dilakukan   pihak   manajemen perusahaan  tidak  
berpengaruh  signifikan  pada  kenaikan  return  saham perusahaan.  Hasil   
penelitian  tidak  konsisten  dengan  penelitian  yang dilakukan  oleh  Aloysia  Yanti  
Ardiati  (2005)  bahwa  manajemen  laba berpengaruh positif terhadap return saham.

b. Pada uji Chow Test diperoleh  nilai  F hitung sebesar  12,10  lebih besar 
dibandingkan F tabel taraf signifikansi 5% sebesar 7,88 sehingga diperoleh hasil ada 
perbedaan yang signifikan return saham pada perusahaan pertambangan dan 
perusahaan manufaktur. Kecenderungan tindakan manajemen laba (rata-rata nilai 
diskresioner  total akrual) pada perusahaan pertambangan sebesar 0,0031 sedangkan 
tindakan manajemen laba (rata-rata nilai diskresioner total akrual)  pada  Perusahaan 
Manufaktur sebesar 0,0049 yang  menunjukkan  bahwa perusahaan pertambangan  
lebih kecil kecenderungannya untuk  melakukan manajemen laba dibandingkan 
dengan perusahaan manufaktur.

c. Berdasarkan  hasil  pengujian,  pengaruh  Manajemen  Laba  (X) terhadap Return 
Saham (Y) pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur, didapatkan 
angka t-hitung sebesar 0,453 < t-tabel (df = n- k = 171 – 1  = 170; α=5%, dua sisi) 
sebesar 1,9740. Begitu pula dengan angka probabilitas sebesar 0,651 > α = 5%, hal 
ini berarti hipotesis Ha ditolak.   Oleh   karena   itu,   tidak   terdapat   pengaruh   
yang   signifikan Manajemen Laba terhadap Return Saham. Hal ini mengindikasikan 
bahwa besar   kecilnya   manajemen   laba   yang   dilakukan   pihak   manajemen 
perusahaan  akan  tidak  mampu  berpengaruh  signifikan  pada  kenaikan Return 
saham perusahaan.

Saran
a. Secara teoritis tindakan perusahaan untuk memanajemen laba akan menyebabkan 

ketertarikan  investor  pada  suatu  perusahaan  karena  kinerja  keuangan 
perusahaan yang baik. Hal ini mampu berdampak baik pada return saham 
perusahaan karena banyaknya minat investor yang menanamkan investasi pada 
perusahaan tersebut meskipun hasil penelitian diperoleh bahwa secara parsial 
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(individu)   tidak  terdapat  pengaruh  yang  signifikan  Manajemen  Laba terhadap 
Return  Saham. Jadi menurut hemat kami semestinya perusahaan melaksanakan 
pembuatan laporan keuangan sesuai Standart Akuntansi yang dianutnya tanpa 
memanipulasi laba.

b. Investor   perlu   mempertimbangkan   kualitas  dari suatu corporate baik itu dari 
perusahaan pertambangan maupun perusahaan manufaktur dan dari uraian diatas 
dapat disimpulkan bahwa perusahaan pertambangan lebih kecil   kemungkinan  
melakukan  manajemen  laba  dibandingkan  dengan perusahaan   manufaktur. Hal  
tersebut  memberikan  informasi   kepada investor  dalam  menentukan  keputusan  
berinvestasi  dipandang dari sisi kualitas  suatu   corporate  terutama  pada  kedua  
jenis   perusahaan.Oleh   karena   itu,   investor hendaknya   lebih   
mempertimbangkan   untuk pengambilan   keputusan berinvestasi pada perusahaan 
pertambangan karena kualitasya lebih baik dan lebih kecil kemungkinan melakukan 
manajemen laba.

c. Pada  hipotesis  pertama  dan  kedua  diperoleh  hasil  bahwa  pada perusahaan 
pertambangan maupun perusahaan manufaktur   menunjukkan   manajemen   laba   
tidak   berpengaruh signifikan   terhadap  Return  Saham.  Hasil  ini  
mengindikasikan  bahwa besarnya manajemen laba yang dilakukan perusahaan tidak 
mempengaruhi secara   signifikan   terhadap   fluktuasi   (naik   turunnya)   return   
saham perusahaan.

d. Pada uraian dan pembuktian dari beberapa penelitian meskipun hasilnya masih 
belum ada kesamaan tentang manajemen laba apakah menguntungkan bagi 
corporate atau tidak , dan belum ada aturan yang membolehkan atau melarang 
manajemen laba, maka penulis menyarankan untuk membuat laporan keuangan 
sesuai dengan standar akuntansi yang di anut tanpa merekayasa laporan keuangan 
sesuai dengan keinginan stakeholder atau pemilik.
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Abstrak: Tujuan penelitian ini Program Pascasarjana Universitas Widyagama Malang

adalah untuk menganalisis pengaruh manajemen laba terhadap return saham pada perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur yang go public di Bursa Efek Indonesia dan untuk menganalisi sperbedaan antara return pada perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur di BEI.

Sampel penelitian ini sebanyak 29 perusahaan, terdiri 6 perusahaan pertambangan dan 23 perusahaan manufaktur yang go publik di Bursa Efek Indonesia, dengan metode pooling data (2012-2014), sehingga jumlahsampel (n) = 87. Pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling yaitu pengambilan sampel dengan kriteria-kriteria yang ditetapkan.

Hasil penelitian bahwa secara parsial (individu) tidak terdapat pengaruh yang signifikan manajemen laba terhadap return saham, baik perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur. Hal ini mengindikasikan bahwa besar kecilnya manajemen laba yang dilakukan pihak manajemen perusahaan tidak berpengaruh signifikan pada kenaikan return saham perusahaan. Pada uji chowtes t diperoleh nilai F hitung sebesar 12,10 lebih besar dibandingkan F tabel taraf signifikansi 5% sebesar 7,88 sehingga diperoleh hasil ada perbedaan yang signifikan  return  saham perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur. Kecenderungan tindakan manajemen laba (rata-rata nilai diskresionerakrual) pada perusahaan pertambangan sebesar 0,0040 sedangkan tindakan manajemen laba (rata-rata nilai diskresionerakrual) pada perusahaan manufaktur sebesar 0,0058 yang menunjukkan bahwa perusahaan pertambangan lebih kecil kecenderungan melakukan manajemen laba dibandingkan dengan perusahaan manufaktur.



Kata Kunci:  Manajemen Laba, Return Saham, Pertambangan, Manufaktur



Abstract: The purpose of this study is to analyze the effect of earnings management on stock returns on mining companies and manufacturing companies that go public in Indonesia Stock Exchange and to analyze the difference between return on mining companies and manufacturing companies in BEI. The sample of this research is 29 companies, consisting of 6 mining companies and 23 manufacturing companies that go public in Indonesia Stock Exchange, by pooling data method (2012-2014), so the samples (n) = 87. Sampling using purposive sampling method is sample with defined criteria. The result of research that partially (individual) there is no significant effect of earnings management to stock return, both mining company and manufacturing company. This indicates that the size of earnings management conducted by the management company has no significant effect on the increase of stock return of the company. In chowtes t test obtained the value of F arithmetic of 12.10 is greater than F table significance level of 5% of 7.88 so obtained results there is a significant difference stock return mining companies and manufacturing companies. The tendency of earnings management action (average discretionaryakrual value) in a mining company amounted to 0.0040 while the earnings management (average discretionaryakrual value) on manufacturing firms was 0.0058 indicating that mining companies were less likely to earn earnings management than firms manufacture.
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Saat ini, manajemen laba merupakan isu sentral yang terus diperdebatkan. Beberapa periode yang lalu mungkin kita masih asing mendengar istilah manajemen laba, namun sekarang praktik manajemen laba ini seperti sudah menjadi sebuah fenomena umum yang terjadi pada perusahaan di seluruh dunia. Meskipun belum diketahui secara pasti apakah tindakan manajemen laba itu legal atau tidak, beberapa pihak berpendapat bahwa praktik manajemen laba dapat menjadi cikal bakal munculnya tindakan korupsi, fraud, dan tindakan penyelewengan lainnya yang dapat merugikan publik atau pemakai informasi keuangan. Akibatnya dapat merusak tatanan ekonomi, etika, dan moral perusahaan bahkan suatu negara.

Auditing dapat mengurangi asimerti informasi yang ada antara manajemen dan stakeholders perusahaan dengan memungkinkan pihak di luar perusahaan untuk memverifikasi validitas laporan keuangan. Hubungan antara auditing dengan manajemen laba lebih difokuskan pada sisi kualitas auditor yang dikaitkan dengan efektifitas auditing dan kemampuannya untuk mencegah manajemen laba. Publik percaya bahwa auditor berkualitas tinggi (high-quality- auditor) lebih mempunyai kemampuan untuk mendeteksi praktik-praktik akuntansi yang mencurigakan sehingga merupakan pencegahan manajemen laba yang efektif. Hal ini dikarenakan reputasi manajemen akan hancur dan nilai perusahaan akan turun apabila pelaporan yang salah (misreporting) ini terdeteksi dan terungkap.



Peluang   untuk  mencapai  laba   tersebut   timbul  karena  metode akuntansi  memberikan peluang bagi manajemen untuk mencatat suatu fakta tertentu  dengan  cara  yang  berbeda  dan  peluang  bagi  manajemen  untuk melibatkan  subyektivitas  dalam  menyusun  estimasi  (Worthy,  1984  Saputro  dan  Setiawati,  2004).   Isu  bagaimana  pasar  modal  memproses informasi akuntansi, terutama laba dan  komponennya, merupakan hal yang penting  bagi  partisipan  pasar  modal.  Subramanyam  (1996) Ardiati (2005) menemukan bahwa diskresioner total  akrual (discretionary accruals) berhubungan dengan harga saham, laba yang akan datang  dan  aliran  kas  sehingga    manajer 	  memilih akrual untuk meningkatkan keinformatifan  (informativeness)  laba  akuntansi. Disamping itu, akrual memungkinkan  manajer  mengkomunikasikan  informasi  privat  mereka  dan oleh karena itu meningkatkan kemampuan laba untuk  mencerminkan nilai ekonomis perusahaan.



Peran  akrual  sebagai  ukuran  ringkas  kinerja  perusahaan  menjadi pertanyaan  penting  dalam  riset  akuntansi.  Laba  akrual  dipandang  sebagai ukuran  kinerja  perusahaan  yang  lebih superior  daripada  aliran  kas  karena akrual mengurangi masalah waktu dan ketidakcocokan (mismatching) yang melekat  dalam pengukuran aliran kas. Kebijakan manajerial dapat meningkatkan keinformatifan laba dengan memberikan informasi khusus. Di samping itu, adanya ketidaksepakatan  antara  manajer dan pemegang saham  mendorong manajer  untuk  menggunakan  fleksibilitas  yang  diberikan  untuk  mengukur laba secara oportunistik yang menyebabkan distorsi atas laba yang dilaporkan (Watts dan Zimmerman, 1986 Ardiati, 2005).



Menurut Robert Ang (1997: 97) konsep return (kembalian) adalah tingkat  keuntungan yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. Para pemodal tentunya termotivasi untuk melakukan investasi pada suatu instrumen  yang diinginkan dengan harapan untuk mendapatkan kembalian   investasi   yang    sesuai.   Return   (kembalian)   adalah   tingkat keuntungan   yang   dinikmati   oleh   pemodal   atas   suatu   investasi   yang dilakukannya.  Tanpa  adanya  keuntungan  yang  dapat  dinikmati  dari  suatu investasi, tentunya pemodal tidak akan mau repot-repot melakukan investasi, yang pada akhirnya tidak ada hasilnya. Jadi jelas, setiap investasi baik jangka pendek  maupun  jangka  panjang  mempunyai  tujuan   utama  mendapatkan keuntungan yang  disebut return, baik secara  langsung   maupun tidak langsung. Manajer mempunyai dorongan untuk   mengatur   laba untuk memaksimalkan  kesejahteraan   perusahaan. Dorongan   ini   tercipta oleh kontrak yang  secara  eksplisit  maupun  implisit  didasarkan  pada  laba  yang dilaporkan dan berbagai   macam   situasi   dimana   laba   yang   dilaporkan mempunyai peran penting. Sebagian  besar penelitian antara lain dilakukan oleh  Subramanyam (1996) dan Krishnan (2002) mengenai manajemen laba memfokuskan  pada  dorongan  ini  dan  mengasumsikan bahwa kemampuan manajemen untuk membuat penyesuaian akuntansi untuk alasan oportunistik sama antar perusahaan.  Namun yang terjadi tidak  seperti  asumsi tersebut. Faktor-faktor yang membedakan antar  perusahaan dan membatasi kemampuan   manajemen   untuk  mengatur  laba  meliputi  struktur  internal governance  perusahaan  dan  keputusan  akuntansi  tahun  sebelumnya  yang dibuat oleh perusahaan yang membatasi pilihan-pilihan akuntansi mendatang (Dechow, 1995 Ardiati, 2005).



Oleh  karena  itu,  penelitian  ini  bertujuan  untuk  memberikan  bukti empiris  apakah  pengaruh  diskresioner  total  akrual  terhadap  return  saham lebih  besar  untuk  perusahaan  pertambangan dibandingkan dengan perusahaan manufaktur sehingga dapat diketahui perusahaan mana dengan manajemen laba yang memperoleh return saham lebih besar.

Penelitian yang dilakukan oleh Mediastuty  dan Machfoedz (2003) dengan   obyek  penelitian  yaitu  perusahaan  yang  go  publik  yang  bukan termasuk kelompok perbankan dan asuransi dengan periode penelitian tahun 1995 – 2000. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional berhubungan negatif terhadap manajemen laba. Sedangkan  ukuran  dewan  direksi  berpengaruh  positif  dengan  manajemen laba.



Penelitian   yang   dilakukan   oleh   Meutia   (2004)   yang   menguji hubungan antara  kualitas audit dengan manajemen laba, sekaligus  melihat pengaruh  independensi  yang  diukur  dengan  non  audit services  dan  masa jabatan auditor terhadap hubungan  antara keduanya.  Penelitian  ini menemukan  bahwa  semakin  tinggi  kualitas  audit  akan  semakin  rendah absolute  discretionary accruals yang terjadi di suatu perusahaan. Berkaitan dengan  pengaruh  non  audit  services  ditemukan  bahwa  non  audit  service memberi  pengaruh  antara  kualitas  audit  dengan  manajemen  laba  melalui meningkatnya absolute  discretionary  accruals pada tahun perusahaan yang menerima audit services. Selain  itu, berkaitan dengan masa jabatan auditor, hasil  temuan  ini  mendukung  pendapat  yang  menyatakan  bahwa  semakin tinggi masa jabatan auditor akan lebih  meningkatkan kualitas audit karena memberikan  kesempatan  pada  auditor  untuk   lebih  mengenali  transaksi kliennya. Penelitian yang dilakukan oleh Sylvia dan Utama (2005) dengan hasil pengujian yang dilakukannya ditemukan bahwa variabel ukuran perusahaan secara   konsisten  mempunyai  pengaruh  negatif  yang  signifikan  terhadap besarnya pengelolaan laba yang dilakukan perusahaan, artinya semakin besar ukuran  perusahaan  maka akan semakin  rendah kemungkinan dilakukannya pengelolaan  laba  perusahaan.  Selain  itu,  rata-rata  pengelolaan  laba  pada perusahaan dengan  kepemilikan  saham yang tinggi  dan bukan perusahaan konglomerasi	secara signifikan lebih tinggi  dibandingkan  rata-rata pengelolaan laba pada perusahaan lain.



Penelitian  lainnya   dilakukan  oleh   Gideon   (2005)   dengan   hasil penelitian menunjukkan bahwa pengaruh mekanisme corporate governance, dalam   hal   ini   kepemilikan   institusional,   kepemilikan   manajerial dan komposisi dewan komisaris secara bersama-sama terhadap manajemen laba, teruji dengan tingkat pengaruhnya lemah. Mekanisme kepemilikan institusional memberikan pengaruh  terhadap  manajemen  laba  yang  cukup kuat. Pengaruh mekanisme corporate governance dan manajemen laba secara bersama-sama  terhadap kualitas  laba, teruji  dengan tingkat pengaruh yang cukup   kuat.   Kepemilikan   institusional   memberikan   pengaruh   terhadap kualitas  laba  yang  lemah.  Kepemilikan  manajerial  memberikan  pengaruh terhadap kualitas laba yang lemah. Komposisi dewan komisaris memberikan pengaruh   terhadap   kualitas   laba   yang   lemah.   Dan   manajemen   laba memberikan pengaruh terhadap kualitas laba yang sangat lemah.



Penelitian  yang  dilakukan  Pudjiastuti  dan  Mardiyah  (2006)  dengan  hasil  penelitian  diperoleh  bahwa  kualitas  laba perusahaan tidak berpengaruh terhadap manajemen laba perusahaan. Penelitian  yang  dilakukan  Bangun   dan  Safei  (2006)  dengan  judul  “Pengaruh   Manajemen Laba Terhadap Return Saham  Pada Perusahaan Yang Diaudit Oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) Big Four dan Non Big Four“   hasil penelitian diperoleh  bahwa  perusahaan yang diaudit oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) Big Four, hasil uji t variabel akrual diskresioner mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,010. Nilai tersebut kurang dari 0,05, maka Ha1 diterima. Hal ini berarti bahwa secara parsial ada pengaruh yang signifikan antara menajemen laba terhadap return saham. Hasil koefisien menunjukkan nilai negatif (-1,062) berarti variabel bebas yaitu akrual diskresioner mempunyai pengaruh yang arahnya negatif (berbanding lurus) dengan variabel terikatnya yang berupa Return saham. 



Pada perusahaan yang diaudit oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) Non Big Four, hasil uji t variabel akrual diskresioner mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,016. Nilai signifikansi tersebut kurang dari 0,05, maka Ha2 diterima. Hal ini berarti bahwa secara parsial ada pengaruh yang signifikan antara manajemen laba terhadap return saham. Hasil uji F pada perusahaan yang diaudit oleh KAP Big Four  menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,033, sedangkan signifikansi pada perusahaan yang diaudit oleh KAP Non Big Four sebesar 0,044. Kedua nilai signifikansi tersebut kurang dari 0,05, maka Ha1 diterima. Artinya secara simultan terdapat pengaruh yang signifikan antara manajemen laba sebagai variabel bebas terhadap return saham sebagai variabel terikat pada perusahaan yang diaudit oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) Big Four maupun Non Big Four dengan tingkat keyakinan 95 %. Hasil pengujian ini selaras dengan hasil pengujian yang dilakukan oleh Ardiati (2005) bahwa secara parsial maupun simultan terdapat pengaruh yang signifikan antara manajemen laba terhadap return saham pada perusahaan yang diaudit oleh KAP Big four maupun Non Big Four  walaupun arah pengaruhnya berlawanan. Hal ini menunjukkan bahwa KAP Big Four lebih berkualitas dalam mendeteksi terjadinya praktek manajemen laba dalam perusahaan. Dengan demikian pengauditan yang dilakukan oleh auditor berkualitas dapat digunakan untuk meningkatkan kredibilitas laporan keuangan. Pengaruh yang arahnya positif pada perusahaan yang diaudit oleh KAP Non Big Four berarti auditor berkualitas auditor berkualitas rendah kurang mampu mendeteksi adanya praktek manajemen laba yang kemudian berpengaruh terhadap return saham perusahaan. 



Penelitian yang dilakukan Andini (2013) dengan hasil penelitian diperoleh bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif tidak signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial pada perusahaan manufaktur dan perusahaan  pertambangan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia, artinya manajer belum dapat memaksimalkan nilai perusahaan melalui pengungkapan CSR. Hal ini mungkin saja karena secara statistik rata-rata jumlah kepemilikan saham manajerial pada perusahaan di Indonesia relatif kecil sehingga belum terdapat keselarasan kepentingan antara pemilik dan manajer.



Dari hasil penelitian di atas dapat disimpulkan bahwa penelitian yang dilakukan Ardiati (2005) diperoleh hasil yaitu manajemen laba berpengaruh  positif  terhadap  return  pada  perusahaan  yang  diaudit  oleh Kantor Akuntan Publik Berskala Besar. Begitu pula dengan penelitian yang dilakukan oleh Halim, Meiden dan Tobing (2005) dengan hasil bahwa return berpengaruh terhadap tingkat pengungkapan laba. Penelitian yang dilakukan oleh Sylvia dan Utama  (2005)  diperoleh  bahwa rata-rata  pengelolaan laba (manajemen  laba)  pada  perusahaan  dengan  kepemilikan  tinggi  dan  bukan perusahaan konglomerasi secara signifikan lebih tinggi dibandingkan rata-rata pengelolaan laba (manajemen laba) pada perusahaan lain. Sedangkan hasil penelitian   diperoleh   Pudjiastuti   dan   Mardiyah   (2006)   belum   mampu membuktikan bahwa kualitas  laba perusahaan berpengaruh terhadap manajemen laba perusahaan.



Dari hasil-hasil penelitian di atas diperoleh adanya perbedaan hasil penelitian (gap research)  yang dilakukan  oleh  para  peneliti.  Hal  ini akan mengkaji   ulang   (replikasi)   penelitian   ini  dengan   memperbarui   periode penelitian mengetahui pengaruh manajemen laba terhadap return saham pada perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur. 





Kerangka Pemikiran

	Pengungkapan manajemen laba merupakan tanggung jawab perusahaan terhadap pihak pihak yang membutuhkan seperti masyarakat pemegang saham, pemerintah, karyawan dan calon investor. Perusahaan mempunyai tanggung jawab moral  untuk transparan terhadap manajemen laba terhadap laporan keuangan entitas. Untuk mendeteksi ada tidaknya manajemen laba,   maka   pengukuran   atas   akrual   adalah   hal   yang   penting   untuk diperhatikan.  Total  akrual  adalah  selisih  antara  laba  dan  arus  kas  yang berasal dari aktivitas operasi. Total akrual dibedakan menjadi dua  bagian, yaitu : 

(1) bagian  akrual  yang  memang  sewajarnya  ada  dalam  proses penyusunan laporan keuangan disebut dengan non discretionary accrual 

(2) bagian akrual yang merupakan manipulasi data akuntansi yang disebut discretionary accrual (Utami, 2005).

Para  investor  termotivasi  untuk  melakukan  investasi  pada  suatu instrumen yang diinginkan dengan harapan untuk mendapatkan kembalian investasi yang sesuai. Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi atau tingkat  keuntungan yang dinikmati oleh investor atas suatu investasi yang  dilakukannya  (Hartono, 2000:107).   Pengaruh   manajemen   laba terhadap  return saham dianalisis untuk mengetahui nilai informasi laporan keuangan  perusahaan pertambangan dan perusahaan bagi pasar.



Informasi   akuntansi 	 dapat mengurangi konflik kepentingan  antara  pihak-pihak  yang  berkepentingan  dengan  perusahaan (Watts  dan Zimmerman, 1990). Pihak-pihak yang berkepentingan tersebut mencakup  manajer, investor,  kreditor, karyawan, pesaing,  pemerintah dan pemasok.   Manajemen   laba   timbul   sebagai   dampak   dari   penggunaan akuntansi sebagai salah satu alat komunikasi antara pihak-pihak tersebut dan kelemahan intern  akuntansi. Terdapat tiga hipotesis yang berkaitan dengan arti  pentingnya   output   akuntansi,  yaitu   hipotesis  rencana   bonus   yang menyatakan bahwa manajer perusahaan dengan rencana bonus tertentu lebih menyukai metode yang meningkatkan laba periode berjalan, hipotesis utang atau ekuitas yang menyatakan  bahwa makin tinggi rasio utang atau ekuitas perusahaan, makin   besar   kemungkinan    manajer   untuk   memilih  metode akuntansi  yang   dapat menaikkan laba,   hipotesis    cost  politik menyatakan   bahwa   perusahaan   besar   cenderung   menggunakan   metode akuntansi yang dapat mengurangi laba dibandingkan perusahaan kecil.
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METODE

Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan per Desember yang tersedia di BEI  tahun 2012– 2014 dan harga saham  penutupan tahunan. Data tersebut diperoleh melalui situs yang dimiliki oleh BEI, yakni www.idx.co.id dan Indonesia Capital Market directory (ICMD).Studi pustaka atau literatur melalui buku teks, jurnal ilmiah, artikel dan majalah, serta sumber tertulis lainnya yang berkaitan dengan informasi yang dibutuhkan, juga dijadikan sumber pengumpulan data.



Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur yang go publik dan terdaftar di bursa Efek Indonesia pada tahun 2012 – 2014. Penelitian ini  mengunakan  laporan keuangan per 31 Desember 2012 – 2014 sebagai sampel.  



Perusahaan   yang   menjadi   sampel   dalam   penelitian   ini   adalah perusahaan  yang  dipilih  berdasarkan  metode  purposive   sampling  yaitu pengambilan  data  berdasarkan  kriteria-kriteria  tertentu.  Adapun  kriteria- kriterianya yaitu perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur di BEI yang mempunyai laba bersih selama 3 tahun berturut-turut periode 2012 – 2014, penyajian laporan keuangan dalam mata uang rupiah, dan perusahaan yang akhir periode akuntansinya jatuh pada 31 Desember. 

Observasi dilakukan pada 192 perusahaan manufaktur dan 19 perusahaan pertambangan di BEI selama 3 (tiga) tahun berturut-turut  dari tahun 2012 sampai dengan tahun 2014 dengan tabel sebagai berikut :



Teknik Analisis Data

Statistik Diskriptif

Statistik diskriptif digunakan untuk mengetahui nilai rata- rata (mean), distribusi frekuensi, nilai minimum dan maksimum, serta  deviasi  standar. Statistik  diskriptif  akan dilakukan pada data  karakteristik  perusahaan  (diskresioner  total  akrual  dan return  saham). Data yang diteliti akan dikelompokkan menjadi dua  kelompok  sampel,  yaitu  Perusahaan  Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur.



Uji Hipotesis

a. (H1) Uji Hipotesis Pertama: Manajemen laba berpengaruh signifikan dan positif terhadap return saham pada perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur yang go public di BEI

Untuk    menganalisis 	  pengaruh  antara 	 variabel  bebas terhadap variabel  terikat, maka 	digunakan 	analisis  regresi sederhana. Analisis regresi sederhana digunakan untuk mengetahui bagaimana variabel bebas dapat mempengaruhi variabel dependennya dengan rumus:



	Y = bo  + bX + e



Keterangan notasi:

Y =  variabel Return Saham

X =  variabel Manajemen Laba

e  =  residual error

b  =  koefisien garis regresi



Pengujian  hipotesis  secara  parsial  (individual)  dilakukan dengan uji t. Tujuan penggunaan uji t adalah untuk mengetahui seberapa  jauh  pengaruh  masing-masing  variabel-variabel  bebas terhadap variabel terikatnya secara parsial. Hipotesis yang diuji adalah :

a. Ho  : β1 = 0   ;   berarti  tidak ada pengaruh yang signifikan  antara variabel Manajemen Laba terhadap Return Saham secara parsial (individu)

b. Ha : β1 ≠ 0  ; 	berarti ada pengaruh yang signifikan antara variabel Manajemen  Laba  terhadap  Saham  Return secara parsial (individu)

c. Apabila t hitung > t tabel ; maka Ho diterima (ada pengaruh yang signifikan).



.



HASIL

Berdasarkan  hasil  pengujian,  pengaruh  Manajemen  Laba  (X) terhadap Return Saham (Y), didapatkan angka t-hitung sebesar 0,475 < t- tabel (df = n-k = 36 – 1 = 35; α=5%, dua sisi) sebesar 2,0301. Begitu pula dengan angka probabilitas sebesar 0,651 > α = 5%, hal ini berarti hipotesis Ha ditolak. Oleh  karena  itu,  tidak  terdapat  pengaruh  yang  signifikan Manajemen Laba terhadap Return Saham. Hal ini mengindikasikan bahwa besar   kecilnya   manajemen   laba   yang   dilakukan   pihak   manajemen perusahaan  akan  tidak  mampu  berpengaruh  signifikan  pada  kenaikan return saham perusahaan.



Pengaruh Manajemen Laba terhadap Return Saham pada Perusahaan Manufaktur

Berdasarkan perhitungan statistik, maka data manajemen laba yang diproksi  dengan  non  diskresioner  akrual,  return  saham  pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2012 – 2014 bahwa rata-rata return saham pada perusahaan manufaktur di BEI tahun 2012 – 2014 yang diteliti sebesar  69 dengan angka minimum sebesar -0,81 dan angka maksimum sebesar 6,41.



Data  ini menunjukkan  bahwa  rata-rata keuntungan atas penjualan tiap lembar saham perusahaan manufaktur  periode tahun 2012 – 2014 sebesar 0,2185. Rata-rata manajemen laba yang diproksi dengan diskresioner total akrual pada perusahaan manufaktur di BEI tahun 2012 – 2014 yang diteliti sebesar   69   dengan   angka   minimum   sebesar   -0,47   dan   angka maksimum sebesar  1,49.  Data ini menunjukkan bahwa rata-rata manajemen laba pada perusahaan manufaktur di BEI yang diaudit oleh tahun 2012 – 2014 sebesar 0,0058.



Pengujian   Hipotesis   Kedua   dan Pembahasan

Perbedaan   return   saham   pada perusahaan go public pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur, manakah yang berpengaruh dominan terhadap return sahamPengujian pada hipotesis kedua ini menggunakan uji Chow Test yaitu suatu  alat untuk menguji test for equality of coefficients atau uji kesamaan koefisien dan test ini ditemukan oleh Gregory Chow (Imam Ghozali, 2005). Uji ini dilakukan jika hasil observasi yang diteliti terdiri dari 2 kelompok. Hasil pengujian pada observasi total diperoleh nilai restricted residual sum of  squares atau RSSr (RSS3) sebesar 94,304 dan df = 177 – 1 = 170. Regresi dengan  observasi Perusahaan Pertambangan dan dapatkan nilai restricted residual sum of squares atau RSS1 sebesar 6,045 dengan df (n1 – k= 36 – 1 =35). Dan Regresi dengan observasi Perusahaan Manufaktur dan mendapatkan nilai restricted residual sum of squares atau RSS2 sebesar 88,204 dengan df (n1 – k= 141 – 1 =140).


Penjumlahan  antara  RSS1  dan  RSS2  sebesar  94,249  yang  disebut dengan unrestricted residual sum of squares (RSSur) dengan df = n1 + n2 – 2k sebesar 175 dan diperoleh nilai F test sebagai berikut :

(RSSr  - RSSUr) /  k

F =   (RSSUr / (n1 + n2 - 2k )

(94,304 – 88,204) /  1

F = (88,204/  (175)        

6.51 

  F=       -------	   = 12.10

[bookmark: _GoBack]0,504 



Hasil  tersebut   menunjukkan  nilai  F  hitung  sebesar  12,10 sedangkan F tabel  dengan  df1 = k=1 dan  df2  = 	n1+n2- 2  k = 	175 sebesar

7,88  yang  berarti  bahwa  model  regresi  yang  dilakukan  dalam  pengujian pengaruh manajemen laba terhadap return saham pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur memang berbeda.



Perbedaan antara Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur dapat dilihat dengan membandingkan nilai rata-rata diskresioner total akrual  (manajemen  laba)  pada  Perusahaan Pertambangan  sebesar 0,0031; sedangkan nilai rata-rata diskresioner total akrual (manajemen laba) pada  Perusahaan Manufaktur sebesar 0,0049. Dari data tersebut menunjukkan  perbedaan yang ada bahwa diskresioner  total akrual (manajemen laba) pada Perusahaan Pertambangan lebih rendah dibandingkan dengan Perusahaan Manufaktur.

Begitu pula nilai rata-rata return saham pada Perusahaan Pertambangan   sebesar  0,1794;  sedangkan  nilai  rata-rata  return  saham  pada Perusahaan Manufaktur sebesar 0,2185. Dari data tersebut menunjukkan perbedaan yang ada bahwa return saham pada Perusahaan Pertambangan lebih rendah dibandingkan dengan  Perusahaan Manufaktur.Berdasarkan uraian diatas antara perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur yang paling berpengaruh dominan terhadap return saham adalah perusahaan manufaktur.



Pengujian Hipotesis ketiga dan Pembahasan 

Pengaruh Manajemen Laba terhadap Return Saham pada Gabungan Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur



Statistik Deskriptif

Berdasarkan perhitungan statistik, maka data manajemen laba yang diproksi  dengan non diskresioner  akrual, return saham pada Perusahaan Pertambangan dan  Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2012 – 2014. Statistik Deskriptif gabungan Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur dapat disimpulkan bahwa rata-rata return saham pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  di BEI   tahun  2012  –  2014  sebesar  0,2104  dengan  angka minimum  sebesar  -0,88  dan  angka  maksimum  sebesar  6,34.  Data  ini menunjukkan  bahwa   rata-rata  keuntungan  atas  penjualan  tiap  lembar saham gabungan Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  yang Periode tahun 2012 – 2014 sebesar 0,2104.



Rata-rata manajemen laba yang diproksi dengan diskresioner total akrual  pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  di BEI  tahun 2012 – 2014 sebesar 0,0044 dengan angka minimum sebesar -0,60 dan  angka maksimum sebesar 1,36. Data ini menunjukkan bahwa rata-rata manajemen laba pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  di BEI tahun 2012 – 2014 sebesar 0,0044.



Gabungan Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  di BEI tahun 2012 – 2014 menunjukkan bahwa manajemen laba Perusahaan Pertambangan masih di bawah Gabungan Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur yaitu sebesar 0,0040 sedangkan manajemen laba     Perusahaan Manufaktur masih diatas Gabungan Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  yaitu sebesar 0,0058. Hal ini menggambarkan bahwa merger Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur  akan mengurangi manajemen laba yang ada di Perusahaan Manufaktur.





SIMPULAN

a. Secara   parsial   (individu)   tidak   terdapat   pengaruh   yang   signifikan manajemen laba terhadap return saham, baik perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur.  Hal  ini  mengindikasikan  bahwa besar   kecilnya   manajemen   laba   yang   dilakukan   pihak   manajemen perusahaan  tidak  berpengaruh  signifikan  pada  kenaikan  return  saham perusahaan.  Hasil   penelitian  tidak  konsisten  dengan  penelitian  yang dilakukan  oleh  Aloysia  Yanti  Ardiati  (2005)  bahwa  manajemen  laba berpengaruh positif terhadap return saham.

b. Pada uji Chow Test diperoleh  nilai  F hitung sebesar  12,10  lebih besar dibandingkan F tabel taraf signifikansi 5% sebesar 7,88 sehingga diperoleh hasil ada perbedaan yang signifikan return saham pada perusahaan pertambangan dan perusahaan manufaktur. Kecenderungan tindakan manajemen laba (rata-rata nilai diskresioner  total akrual) pada perusahaan pertambangan sebesar 0,0031 sedangkan tindakan manajemen laba (rata-rata nilai diskresioner total akrual)  pada  Perusahaan Manufaktur sebesar 0,0049 yang  menunjukkan  bahwa perusahaan pertambangan  lebih kecil kecenderungannya untuk  melakukan manajemen laba dibandingkan dengan perusahaan manufaktur.

c. Berdasarkan  hasil  pengujian,  pengaruh  Manajemen  Laba  (X) terhadap Return Saham (Y) pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Manufaktur, didapatkan angka t-hitung sebesar 0,453 < t-tabel (df = n- k = 171 – 1  = 170; α=5%, dua sisi) sebesar 1,9740. Begitu pula dengan angka probabilitas sebesar 0,651 > α = 5%, hal ini berarti hipotesis Ha ditolak.   Oleh   karena   itu,   tidak   terdapat   pengaruh   yang   signifikan Manajemen Laba terhadap Return Saham. Hal ini mengindikasikan bahwa besar   kecilnya   manajemen   laba   yang   dilakukan   pihak   manajemen perusahaan  akan  tidak  mampu  berpengaruh  signifikan  pada  kenaikan Return saham perusahaan.



Saran

a. Secara teoritis tindakan perusahaan untuk memanajemen laba akan menyebabkan ketertarikan  investor  pada  suatu  perusahaan  karena  kinerja  keuangan perusahaan yang baik. Hal ini mampu berdampak baik pada return saham perusahaan karena banyaknya minat investor yang menanamkan investasi pada perusahaan tersebut meskipun hasil penelitian diperoleh bahwa secara parsial (individu)   tidak  terdapat  pengaruh  yang  signifikan  Manajemen  Laba terhadap Return  Saham. Jadi menurut hemat kami semestinya perusahaan melaksanakan pembuatan laporan keuangan sesuai Standart Akuntansi yang dianutnya tanpa memanipulasi laba.

b. Investor   perlu   mempertimbangkan   kualitas  dari suatu corporate baik itu dari perusahaan pertambangan maupun perusahaan manufaktur dan dari uraian diatas dapat disimpulkan bahwa perusahaan pertambangan lebih kecil   kemungkinan  melakukan  manajemen  laba  dibandingkan  dengan perusahaan   manufaktur. Hal  tersebut  memberikan  informasi   kepada investor  dalam  menentukan  keputusan  berinvestasi  dipandang dari sisi kualitas  suatu   corporate  terutama  pada  kedua  jenis   perusahaan.Oleh   karena   itu,   investor hendaknya   lebih   mempertimbangkan   untuk pengambilan   keputusan berinvestasi pada perusahaan pertambangan karena kualitasya lebih baik dan lebih kecil kemungkinan melakukan manajemen laba.

c. Pada  hipotesis  pertama  dan  kedua  diperoleh  hasil  bahwa  pada perusahaan pertambangan maupun perusahaan manufaktur   menunjukkan   manajemen   laba   tidak   berpengaruh signifikan   terhadap  Return  Saham.  Hasil  ini  mengindikasikan  bahwa besarnya manajemen laba yang dilakukan perusahaan tidak mempengaruhi secara   signifikan   terhadap   fluktuasi   (naik   turunnya)   return   saham perusahaan.

d. Pada uraian dan pembuktian dari beberapa penelitian meskipun hasilnya masih belum ada kesamaan tentang manajemen laba apakah menguntungkan bagi corporate atau tidak , dan belum ada aturan yang membolehkan atau melarang manajemen laba, maka penulis menyarankan untuk membuat laporan keuangan sesuai dengan standar akuntansi yang di anut tanpa merekayasa laporan keuangan sesuai dengan keinginan stakeholder atau pemilik.
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