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BAB I

PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Perubahan yang berkembang pesat terjadi di segala sisi kehidupan manusia di dunia ini.
Dunia perekonomian mengalami perkembangan yang begitu pesat. Banyak perusahaan
berkembang menjadi perusahaan raksasa dan perusahaan baru bermunculan dimana-mana.
Semua perusahaan itu memiliki satu tujuan, yaitu memaksimumkan kekayaan/nilai
perusahaan bagi pemegang saham/pemilik.

Secara umum, Kinerja perusahaan dapat dilihat dari sisi finansial maupun non finansial
(Rasula, Vuksic dan Stemberger, 2012). Kinerja non finansial perusahaan tercermin dari citra
perusahaan di masyarakat. Kinerja finansial adalah kinerja yang tercatat dalam laporan
keuangan.

Pelaporan keuangan bertujuan untuk menyediakan informasi yang berhubungan dengan
kondisi keuangan dan ekonomi perusahaan yang dapat mempengaruhi kelangsungan hidup
perusahaan. Investor dan kreditor diharapkan dapat mengambil keputusan investasi melalui
informasi yang disajikan dalam laporan keuangan (Halim, Julia, Meiden dan Tobing, 2005).
Oleh karena itu laporan keuangan yang ideal sebaiknya mengungkapkan semua informasi
yang relevan dalam pengambilan keputusan dengan jujur dan lengkap.

Pihak yang bertanggung jawab dalam menyusun laporan keuangan yang berkualitas adalah
manajer. Manajer adalah agen yang diberikan kepercayaan oleh pemegang saham (pemilik)
untuk menjalankan perusahaan. Bentuk pertanggungjawaban atas kepercayaan yang telah
diberikan kepada manajer adalah laporan keuangan.

Para investor mengharapkan manajer dapat meningkatkan kinerja perusahaan serta nilai
investasi. Kelangsungan karir manajer sangat bergantung dari persepsi kecakapan manajer
oleh investor. Investor lebih menyukai manajer yang dapat meningkatkan nilai perusahaan
dan membawa perusahaan ke arah pertumbuhan yang berkelanjutan

Investor tidak menyukai manajer yang membuat perusahaan merugi. Tekanan ini membuat

manajer mencari cara yang dapat meningkatkan angka keuntungan perusahaan di laporan



keuangan. Manajer mengalami kesulitan untuk meningkatkan laba terus menerus karena
kondisi ekonomi yang berubah-ubah. Ada saatnya perusahaan menikmati masa jaya dan ada
saatnya perusahaan meredup.

Kompetisi di antara perusahaan yang semakin ketat dapat mengguncang kedudukan
perusahaan di pasar. Pertumbuhan ekonomi yang tinggi tidak menjamin semua perusahaan
akan bertumbuh. Ada perusahaan yang bertumbuh pesat dan banyak juga perusahaan yang
malah tersingkir dari persaingan.

Manajer selaku agen pengendali perusahaan memiliki informasi lebih banyak tentang
perusahaan dibandingkan dengan pihak eksternal. Kondisi ini dikenal sebagai informasi yang
tidak simetris atau asimetri informasi (asymmetric information) (Haris, 2004). Asimetri
informasi antara pihak manajer (agent) dan pemilik (principal) memberi kesempatan kepada
manajer untuk melakukan manajemen laba (earnings management) (Richardson, 1998).

Manajemen laba dapat dilakukan dengan dua cara yaitu dengan manajemen laba akrual
(accrual earnings management) dan manajemen laba riil (real earnings management)
(Dechow, Hutton, Kim, dan Sloan, 2012). Manajemen laba akrual yaitu manipulasi yang
dilakukan oleh manajemen di akhir periode dan tidak memiliki dampak langsung terhadap
arus kas. Manajer dapat mengetahui laba sebenarnya sebelum dimanipulasi dan kemudian
menentukan berapa besar manipulasi yang diperlukan agar target laba tercapai. Manajemen
laba riil merupakan manipulasi yang dilakukan oleh manajer melalui aktivitas-aktivitas
perusahaan sehari-hari selama periode akuntansi. Manajemen laba riil dimulai dari praktik
operasional normal, yang dimotivasi oleh manajer yang ingin memanipulasi dan menyesatkan
stakeholder dalam pengambilan keputusan. Penelitian Graham, Harvey dan Rajgopal (2005)
menyatakan bahwa manajemen laba melalui real activities lebih disukai oleh manajer
dibandingkan manajemen laba accrual-based untuk mencapai target laba. Ini karena real
earnings management lebih sulit terdeteksi. Real earnings management memiliki kesamaan
dengan keputusan bisnis normal dan ketidakpastian yang melekat dalam lingkungan bisnis

Praktik manajemen laba merupakan tindakan kontroversial karena ada beberapa pihak yang
menganggap tindakan manajemen laba tidak melanggar prinsip akuntansi. Ini karena
manajemen laba dilakukan dengan pemilihan metode akuntansi yang menguntungkan.

Beberapa pihak lain yang menganggap manajemen laba menyebabkan laporan keuangan tidak



menyajikan keadaan yang sebenarnya. Hal ini dapat mempengaruhi keputusan yang diambil
oleh para pemangku kepentingan.

Kasus manajemen laba bukanlah suatu fenomena baru karena banyak kasus yang terjadi
di berbagai belahan dunia. Kasus manajemen laba yang paling terkenal adalah kasus Enron di
Amerika Serikat. Kasus manajemen laba tidak hanya terjadi di negara maju. Praktik
manajemen laba juga terjadi di Indonesia. Penelitian Luez, Nanda dan Wysockhi (2003)
menjelaskan bahwa perusahaan-perusahaan di Indonesia terindikasi melakukan praktik
manajemen laba. Indonesia merupakan negara terbesar tingkat manajemen labanya
dibandingkan dengan negara ASEAN lainnya seperti Malaysia, Philipina, Thailand dan
Singapura. Indonesia adalah negara dengan peringkat kelima belas dalam hal manajemen laba
dari tiga puluh satu sampel negara yang digunakan dalam penelitian.

Pasar keuangan Indonesia pernah dihebohkan dengan kasus manajemen laba yang
dilakukan oleh PT Indofarma (INAF) pada tahun 2011. PT Indofarma sejak 2001 telah
melakukan manajemen laba dengan meningkatkan nilai inventory di atas nilai sebenarnya
sejak tahun 2001 sehingga COGS (Cost of Goods Sold) menjadi understated dan
menyebabkan laba overstated. Pada akhir tahun perusahaan sering membukukan penjualan
dalam jumlah yang besar sehingga pendapatan meningkat pesat pada periode itu. Pada awal
tahun perusahaan melakukan penghapusan piutang dalam jumlah besar dengan alasan
terjadinya sales return dalam jumlah besar. Ini merupakan tindakan manajemen untuk
menciptakan pandangan bahwa perusahaan memiliki kinerja yang bagus, meskipun
kenyataannya kondisi perusahaan berbeda.

Ada beberapa faktor yang mempengaruhi praktik manajemen laba yaitu leverage, free cash
flow dan financial distress. Salah satu cara yang ditempuh perusahaan untuk dapat bertahan
dalam bisnis adalah melakukan merger dan akuisisi. Penggabungan perusahaan lewat merger
dan akuisisi dapat meningkatkan debt capacity. Kondisi demikian menurut Ghosh dan Jain
(2000) akan meningkatkan tingkat leverage. Perusahaan yang memiliki hutang dalam jumlah
besar sangat rentan mengalami kesulitan keuangan. Apabila perusahaan ingin memperoleh
pinjaman dari kreditur lain, ada beberapa kondisi yang harus dipenuhi perusahaan. Pihak
manajer akan melakukan manajemen laba untuk memenuhi kondisi itu. Penelitian terdahulu

menemukan bahwa leverage meningkatkan potensi earnings management untuk menghindari



pelanggaran debt covenant (Sweeney, 1994; Dichev dan Skinner, 2002, Beatty dan Weber,
2003).

Free Cash Flow merupakan jumlah dana surplus yang tersedia setelah mendanai proyek
yang menguntungkan (Jensen, 1986). Perusahaan yang memiliki dana menganggur dalam
jumlah besar memiliki kecenderungan menginvestasikannya di proyek yang kurang
menguntungkan (Jensen, 1986; Richardson, 2006). Kesalahan yang dilakukan manajer dalam
tindakan investasi akan ditutup dengan tindakan manajer dalam kegiatan manajemen laba
yang agresif (Rusmin, Astami dan Hartadi, 2014).

Kesulitan keuangan (financial distress) didefinisikan sebagai penurunan kondisi keuangan
yang terjadi sebelum kebangkrutan ataupun likuidasi yang terjadi (Platt, 2002). Perusahaan
yang mengalami kondisi kesulitan keuangan cenderung melakukan praktik manajemen laba
untuk memberikan signal baik di mata investor. Perilaku manajemen laba meningkat seiring
meningkatnya kondisi kesulitan keuangan yang dialami perusahaan.

Tindakan manajemen laba berpotensi merugikan para stakeholder. Ini disebabkan
informasi yang tersedia pada laporan keuangan tidak sesuai dengan kenyataan yang
sebenarnya di perusahaan. Hal ini berpotensi pada pengambilan keputusan yang salah oleh
investor. Kreditur yang melihat laporan keuangan perusahaan yang bagus akan memberikan
pinjaman pada perusahaan tanpa mengetahui risiko default yang dapat terjadi di perusahaan.
Pemegang saham membeli saham dengan harga mahal tanpa memperoleh return yang
memuaskan. Oleh karena itu tindakan earnings management perlu mendapatkan perhatian
yang serius.

Praktik manajemen laba yang dapat menimbulkan banyak dampak negatif membuat
penulis memutuskan untuk melakukan penelitian tentang manajemen laba perusahaan
manufaktur yang ada di Indonesia pada tahun 2014-2016. Perusahaan manufaktur dipilih
karena sektor manufaktur adalah salah satu sektor paling besar dalam perekonomian Indonesia
dan banyak stakeholder yang memiliki hubungan dengan perusahaan manufaktur. Ada
beberapa faktor yang mempengaruhi perusahaan untuk melakukan manajemen laba yang
bertujuan untuk meningkatkan angka keuntungan di laporan keuangan, Hal ini dilakukan
untuk memberi kesan positif terhadap kinerja perusahaan dan menarik kepercayaan
stakeholder. Tindakan ini berpotensi merugikan dan perlu diteliti lebih dalam. Oleh karena
itu, penelitian ini dilakukan dengan judul “PENGARUH LEVERAGE, FREE CASH FLOW,



DAN FINANCIAL DISTRESS TERHADAP REAL ACTIVITIES EARNINGS MANAGEMENT
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BElI PADA TAHUN
2014-2016.”

2. ldentifikasi Masalah

Penelitian terdahulu mengenai hubungan leverage dengan earnings management telah
dilakukan oleh beberapa peneliti. Jelinek (2007) menyatakan bahwa peningkatan leverage
mengurangi earnings management. Peningkatan leverage akan mengurangi kesempatan
manajer melakukan manajemen laba. Ini disebabkan leverage membutuhkan pembayaran
kembali utang yang akan mengurangi cash yang tersedia untuk pengeluaran non-optimal
(Jensen, 1986). Perusahaan yang melakukan pembiayaan lewat debt seringkali mengalami
pembatasan pengeluaran (spending restrictions) (Jensen, 1986). Sweeny (1994) menemukan
bahwa semakin besar rasio debt to equity suatu perusahaan, semakin besar kemungkinan
manajer akan memilih prosedur akuntansi yang meningkatkan laba.

Jaggi dan Gul (2006) melakukan penelitian yang hasilnya menunjukkan hubungan positif
antara free cash flow dan manajemen laba. Manajer yang bekerja di perusahaan yang memiliki
free cash flow yang tinggi cenderung melakukan manipulasi laba untuk memperlihatkan
performa perusahaan yang baik dan menjaga keamanan posisi perusahaan. Bukit dan Iskandar
(2009) melakukan penelitian yang melibatkan 155 perusahaan yang terdaftar di Malaysian
Stock Exchange pada tahun 2001. Hasil penelitian menjelaskan bahwa manajemen laba lebih
banyak ditemukan pada perusahaan yang memiliki level free cash flow yang tinggi. Chung,
Firth dan Kim (2005) mengatakan bahwa terdapat hubungan negatif antara free cash flow
dengan manajemen laba. Penelitian Chung menghasilkan penemuan bahwa perusahaan yang
memiliki free cash flow yang tinggi dan kesempatan pertumbuhan yang rendah menggunakan
discretionary accrual untuk menurunkan laba perusahaan. Upaya ini dilakukan untuk
menurunkan laba tahun berjalan dan meratakan laba ketika dampak negatif investasi muncul.

Financial distress merupakan masalah besar bagi perusahaan yang mengalaminya.
Perusahaan akan segera merespons kesulitan keuangan dengan melakukan tindakan
penghentian operasi, pabrik atau divisi, pengurangan produksi, penundaan proyek tertentu,
tidak membayar dividen maupun pengurangan jumlah karyawan (Fachrudin, 2008).
Perusahaan juga dapat mengatasi financial distress dengan melakukan earnings management.

Studi terdahulu yang dilakukan oleh Jaggi dan Lee (2002) serta Sweeney (1994) menunjukkan



bahwa manajer level atas memiliki insentif tinggi untuk memanipulasi laba pada saat
peruahaan mengalami kesulitan finansial. Manajer akan melakukan manipulasi yang
meningkatkan laba pada saat perusahaan mengalami kesulitan keuangan. Penelitian yang
dilakukan oleh DeAngelo dan Skinner (1994) memperoleh hasil bahwa manajer pada saat
perusahaan mengalami kesulitan keuangan akan melakukan manipulasi yang menurunkan
laba (income-decreasing) melalui akrual dikresioner abnormal yang negatif serta melakukan
write-off.
3. Batasan Masalah

Penelitian ini dibatasi supaya penelitian ini terarah, maka batasan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut: (1) Variabel independen meliputi: leverage, free cash flow dan
financial distress, (2) periode data penelitian mencakup data tahun 2014, 2015 dan 2016, (3)
data yang digunakan adalah laporan tahunan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, (4) industri manufaktur dipilih karena industri manufaktur berperan besar
dalam perekonomian Indonesia.
4. Rumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah yang telah diuraikan sebelumnya, maka perumusan
masalah dalam penelitian ini adalah:
a. Apakah leverage berpengaruh terhadap real activities earnings management?
b. Apakah free cash flow berpengaruh terhadap real activities earnings management?
c. Apakah financial distress berpengaruh terhadap real activities earnings management?

B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan

Tujuan dari penelitian dengan judul Pengaruh Leverage, Free Cash Flow dan Financial
Distress terhadap Real Activities Earnings Management pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI pada tahun 2014-2016 yaitu:
a. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap real activities earnings management.
b. Untuk mengetahui pengaruh free cash flow terhadap real activities earnings management.
c. Untuk mengetahui pengaruh financial distress terhadap real activities earnings

management.
2. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat bagi beberapa pihak, yaitu:



. Bagi Ikatan Akuntan Indonesia (IAl) diharapkan penelitian ini dapat menjadi bahan acuan
bagi Ikatan Akuntan Indonesia (1Al) dalam rangka mengembangkan standar-standar dalam
bidang akuntansi yang dapat membatasi tindakan manajemen laba.

. Penelitian ini diharapkan mampu memberikan wawasan, dan bahan pertimbangan bagi
manajemen perusahaan dalam pengambilan keputusan mengenai pelaporan laba
perusahaan agar lebih lengkap dan terbuka.

. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan suatu sikap hati-hati dan kritis bagi investor
dalam mengambil keputusan investasi di perusahaan karena banyak perusahaan yang
melakukan manajemen laba sehingga laporan keuangannya tidak mencerminkan
fundamental perusahaan sebenarnya.

. Penelitian ini diharapkan dapat membantu kreditur dan calon kreditur untuk lebih berhati-
hati dalam memberikan pinjaman, menganalisis kemungkinan terjadinya manajemen laba
yang menimbulkan persepsi kondisi keuangan perusahaan yang lebih baik dari

kenyataannya.
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