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ABSTRAK

Aprilyati, Pengaruh Manajemen Laba Terhadap Biaya Modal (cost of capital
) Pada Perusahaan Industri Semen Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(dibawah bimbingan Ibu Meti Zuliyana, SE, M.Si, Ak, CA dan Bapak Rifani
Akbar Sulbahri, SE, MM, M.Ak. Ak. CA.

Manajemen Laba adalah salah satu faktor yang mengurangi kredibilitas
laporan keuangan, manajemen laba menambah bias dalam laporan keuangan yang
mempercayai angka laba tanpa rekayasa. Skripsi ini pada dasarnya membahas
tentang bagaimana manajemen laba yang dihasilkan perusahaan berpengaruh
terhadap biaya modal. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui seberapa
besar pengaruh manajemen laba terhadap biaya modal pada perusahaan industri
semen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Hasil penelitian ini terdapat nilai t = 0,040 dimana signifikansinya lebih
kecil dari alpha yaitu 0,05 dan nilai thitung = 2,252 lebih besar dari nilai tabel yaitu
2,048. Jadi dapat disimpulkan bahwa Manajemen Laba berpengaruh terhadap
Biaya Modal Pada Perusahaan Industri Semen Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia.

Dari hasil penelitian tersebut maka perusahaan tersebut sudah
mengantisipasi dengan baik akan informasi tentang laporan keuangan perusahaan.

Kata Kunci : Manajemen Laba, Biaya Modal ( Cost Of Capital )
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ABSTRACT

Aprilyati , Effect of Earnings Management Of Capital Cost (cost of capital) In
The Cement Industry Company Registered On The Indonesia Stock Exchange
(Under The Guidance of Mrs. Meti Zuliyana, SE, M.Si, Ak, CA and Mr. Rifani
Akbar Sulbahri, SE, MM, M.Ak. Ak. CA .

Earnings management is one of the factors that reduce i credibility of
financial statements, earnings management adds to the bias in financial
statements that believe in unprocessed earnings figures. This thesis basically
discusses how the company's earnings management affects the cost of capital. The
purpose of this study was to determine how much influence earnings management
has on the cost of capital in cement industry companies listed on the Indonesian
Stock.

The results of this study have a value of t = 0.040, where the significance
is smaller than alpha is 0,05 and the value of t = 2.252 is greater than the value of
t table, which is 2.048. So it can be concluded that Earnings Management affects
the Cost Of Capital In Cement Industry Companies Listed On The Indonesian
Stock Exchange.

From the results of these studies, the company has anticipated well the
information about the company's financial.

Keywords : Earnings Management, Cost of Capital (Cost Of Capital)
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Seiring dengan kemajuan perekonomian sekarang ini semakin banyak
permintaan akan barang dan jasa. Dalam proses memaksimalkan penyediaan
barang atau jasa untuk dikonsumsi yang disediakan oleh perusahaan sebagai
produsen tentunya memerlukan modal yang banyak. Perusahaan membutuhkan
dana baik dari investor maupun kreditor dalam menjalankan kegiatan
operasionalnya.

Menurut Gumanti (2011) dalam penelitian Fitriani (2014), Bursa efek atau
Pasar modal adalah suatu tempat yang menyediakan fasilitas untuk melakukan
transaksi terkait jual beli sekuritas, baik obligasi maupun saham atau sekuritas
lain, dengan masa berlaku lebih dari satu tahun. Artinya bursa efek menyediakan
fasilitas yang mempertemukan dua kepentingan yaitu pihak yang memiliki
kelebihan dana (investor) dan pihak yang memerlukan dana (issuer), sehingga
perusahaan dapat memperoleh tambahan dana yang dibutuhkan melalui pasar
modal dengan penerbitan saham atau obligasi yang akan diperjualbelikan di pasar
modal.

Menurut Nor Hadi (2013:14), Pasar modal memiliki manfaat menyediakan
sumber pembiayaan (janga panjang) bagi dunia usaha sekaligus memungkinkan

alokasi sumber dana secara optimal, alternatif investasi yang memberikan potensi



keuangan dengan risiko yang bisa diperhitungkan melalui keterbukaan, likuiditas,
dan diversifikasi investasi, memberikan kesempatan memiliki perusahaan yang
sehat dan mempunyai prospek, keterbukaan dan profesionalisme, menciptakan
iklim berusaha yang sehat, menciptakan lapangan kerja/profesi yang menarik,
memberikan akses control social dan menyediakan leading indicator bagi trend
ekonomi negara.

Menurut Eduardus Tandelilin (2010:26), Pasar modal berfungsi sebagai
lembaga perantara (intermediaries). Fungsi ini menunjukkan peran penting pasar
modal dalam menunjang perekonomian karena pasar modal dapat
menghubungkan pihak yang membutuhkan dana di pihak yang mempunyai
kelebihan dana.

Untuk itu modal perusahaan bisa didapatkan dengan cara perusahaan
(debitur) meminjam uang dari pihak lain (kreditur) dan menerbitkan surat
berharga seperti saham maupun obligasi kepada investor yang akan
diperjualbelikan di pasar modal untuk memperoleh dana dari pihak penyedia
dana. Yang akan digunakan untuk mengembangkan perusahaan dengan harapan
dapat meningkatkan laba yang akan diperoleh di masa yang akan datang.

Untuk melakukan investasi maupun memberikan kredit pada sebuah
perusahaan, maka dibutuhkan informasi mengenai perusahaan tersebut sebagai
dasar pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Salah satu bentuk infomasi
yang dibutuhkan oleh para pengambil keputusan, terutama bagi investor dan
kreditor adalah laporan keuangan. Namun hal ini sulit tercapai karena adanya

konflik kepentingan dan tidak transfarannya laporan keuangan. Disamping itu,



kasus keterlambatan laporan keuangan juga terus terjadi. Keterlambatan publikasi
laporan keuangan menandakan bahwa terdapat masalah dalam laporan keuangan,
Sehingga memerlukan waktu penyelesaian yang lebih lama.

Menurut Healy dan Palepu (1993) dalam penelitian Wiwik Utami (2005)
ada tiga kondisi yang menyebabkan komunikasi melalui laporan keuangan tidak
sempurna dan tidak transparan adalah dibandingkan dengan investor, manajer
memiliki informasi lebih banyak tentang strategi dan operasi bisnis yang
dikelolanya, kepentingan manajer tidak selalu selaras dengan kepentingan
investor dan ketidaksempurnaan dari akuntansi dan audit.

Untuk bisa mendapatkan saham yang tinggi biasanya diperlukanlah suatu
alat manajemen yang disebut manajemen laba. Menurut Schipper (1989) dalam
penelitian Lisa Kurnia (2015), Manajemen laba merupakan suatu intervensi
manajemen dalam proses menyusun pelaporan keuangan eksternal sehingga dapat
menaikan atau menurunkan laba akuntasi sesuai dengan kepentingan pelaksanaan
manajemen tersebut.

Menurut Copelan dalam Utami (2005), Manajemen laba dapat melakukan
pelaporan keuangan yang dapat menghasilkan perataan laba ataupun
pemaksimalan laba dan penurunan laba sehingga dapat berpengaruh terhadap
tinggi rendahnya dividen yang akan diterima investor.

Manajemen laba dapat dilakukan oleh manajemen perusahaan dengan
berbagai cara. Misalnya dengan cara mengatur laba tahun berjalan menjadi sangat

tinggi atau rendah dibandingkan periode sebelumnya. Hal lain dapat pula



dilakukan manajemen laba dengan cara laba tahun berjalan lebih rendah dari laba
sebenarnya atau dapat pula dilakukan dengan menstabilkan laba.

Untuk mencapai pengelolaan manajemen laba, berbagai teknik manajemen
laba yang dapat dilakukan yang biasanya dilakukan dengan cara mengubah
metode akuntansi yang digunakan dengan tidak melanggar standar akuntansi
keuangan yang telah ditetapkan, Hal lainnya juga dapat dilakukan dengan cara
membuat estimasi akuntansi, Mengubah periode pengakuan pendapatan dan
biaya, Mereklasifikasi akun dan Mereklafikasi akrual diskresioner akrual
nondiskresioner.

Melalui manajemen laba laporan keuangan yang dihasilkan dapat
memberikan informasi yang baik sehingga dapat memberikan gambaran yang
baik juga kepada para investor. Para investor akan dapat mengambil keputusan
mengenai investasi yang akan dilakukan ataupun resiko-resiko yang diakibatkan
kesalahan dalam pengambilan keputusan investasi.

Investasi yang dilakukan investor mengandung unsur ketidakpastian, maka
investor harus mempertimbangkan risiko. Apabila investor salah dalam
pengambilan keputusan investasinya maka investor akan dihadapi pada risiko
investasi.

Risiko investasi dapat diartikan sebagai kemungkinan terjadinya perbedaan
antara Actual return dan expected return. Dengan manajemen laba yang dilakukan
oleh manajemen akan dapat mempengaruhi persepsi investor atas risiko

perusahaan, dimana dapat menghasilkan laba per lembar saham yang tinggi



ataupun struktur keuangan perusahaan yang baik, yang pada akhirnya manajemen
laba dapat mempengaruhi biaya modal.

Biaya modal merupakan sebagai tingkat keuntungan yang diharapkan atau
tingkat keutungan yang disyaratkan. Menurut M.Hanafi (2014:275), Biaya modal
tersebut pada dasarnya merupakan biaya modal rata-rata tertimbang dari biaya
modal individual.

Hal senada Menurut | Made (2013:21) Biaya modal adalah tingkat
pendapatan minimum yang dipersyaratakan pemilik modal.

Biaya modal ini erat kaitannya dengan resiko investasi atas saham
perusahaan. Biaya modal dimaksudkan untuk menghitung besarnya ongkos riil
yang harus dikeluarkan untuk menggunakan dana alternatif sumber yang ada.
Sumber dana yang dapat digunakan untuk dibelanjakan dalam investasi jangka
panjang salah satunya adalah biaya modal.

Dalam penelitian Wiwik Utami (2005) dijelaskan bahwa biaya modal
ekuitas adalah besarnya rate yang digunakan oleh investor untuk mendiskontokan
dividen yang diharapkan diterima dimasa yang akan datang, yang diukur dengan
model penilaian perusahaan.

Upaya yang dihasilkan manajemen laba yang dapat memberikan pelaporan
keuangan yang dapat mencerminkan kondisi yang dapat mempengaruhi pasar
saham menjadikan peningkatan harga saham terhadap saham industri semen yang
ada di Bursa Efek Indonesia. Di Bursa Efek Indonesia terdapat beberapa

perusahaan industri semen vyaitu Indocemen Tunggal Perkasa Tbk, Semen



Baturaja Persero Tbk, Holcim Indonesia Thk, Waskita Beton Precas Thk, Wijaya
Karya Beton Tbk dan Semen Indonesia Persero Thbk,

Perusahaan-perusahaan industri semen tersebut mengalami masa-masa
sulit dimana sejumlah emiten semen mengalami penurunan laba bersih sejak
tahun 2014. (Cnbc Indonesia, Antony Kevin, 2018). Industri semen dalam
beberapa tahun terakhir memasuki masa-masa suram hal ini karena dihantui oleh
over supply dan dugaan adanya predatory pricing. Suramnya saham industri
semen direfleksikan dari harga saham emiten-emiten produsen yang semakin

merendah di Bursa Efek Indonesia.

Tabel 1.1

Laporan Laba Bersih
Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Industri Semen

Tahun 2014-2018

No Nama Perusahaan Laba Bersih (Dalam Triliun Dan Miliar)
Tahun Tahun Tahun Tahun Tahun
2014 2015 2016 2017 2018
1 | PT.Indocement Tunggal 5,21 T 436 T 387T 1,86T 1,15T
Perkasa Thk.
2 | PT. Semen Indonesia 4,08 T 321T 453T 2,04T 3.08T
Thk
3 | PT. Semen Baturaja 328,33M | 354,18 M | 259,09 M | 146,64 M 76,07 M
Thk
4 | PT.Holcim Indonesia 619,15M | 199,48 M | (284,58) M | (758,05 M | (332,37)M
Thk

Sumber: data diolah dari Bursa Efek Indonesia (BEI), 2014-2018




Berdasarkan data tabel diatas dapat dilihat bahwa perkembangan laba
bersih pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Industri Semen Di Bursa Efek
Indonesia periode 2014-2018 mengalami penurunan yang signifikan.

Pada tahun 2015, laba bersih PT.Indocement Tunggal Perkasa Tbk, tercatat
Rp 4.36 triliun turun hingga 17,3% jika dibandingkan tahun 2014 yang sebesar
Rp 5,27 triliun. Pada tahun 2016, 2017, 2018, laba bersih kembali turun pada
tahun 2016 sebesar Rp 3,87 triliun, pada tahun 2017 sebesar Rp.1,86 triliun dan
pada tahun 2018 sebesar 1,15 triliun.

Perusahaan Semen Indonesia Tbk dengan kode perusahaan SMGR dan
Perusahaan Semen Baturaja Thk dengan kode perusahaan SMBR juga mengalami
penurunan dalam beberapa tahun. Pada tahun 2017, Perusahaan Semen Indonesia
Tbk mengalami penurunan laba bersih hingga 55,5% menjadi Rp 2,04 triliun yang
sebelumnya pada tahun 2016 sebesar Rp 4,53 triliun.

Hal yang sama terjadi pada Perusahaan Semen Baturaja Tbk dengan kode
perusahaan SMBR, Laba bersih mengalami penurunan hingga 43,4% pada tahun
2017 menadi Rp 146,64 miliar dari yang sebelumnya tahu 2016 sebanyak Rp
259,09 miliar.

Kondisi paling parah dialami oleh Perusahaan Holcim Indonesia Thk dengan
kode perusahaan SMCB seiring dengan bottom line yang mencatatkan kerugian.
Dimana pada tahun 2017, kerugian perusahaan tercatat sebesar Rp 758,05 miliar
membengkak dari kerugian tahun 2016 sebesar Rp 284,58 miliar.

Pasokan semen ini bergantung kepada properti dan infrastruktur dimana

properti dan infra struktur saat ini masih melambat dengan pemulihan yang belum



nyata. Hal inilah yang menjadikan penulis tertarik untuk menjadikan industri
semen sebagai objek penelitian dikarenakan saham-saham industri semen
mengalami penurunan yang memerlukan manajemen laba yang pada akhirnya
berpengaruh terhadap biaya modal.

Melalui manajemen laba yang dilakukan oleh manajemen yang dapat
memberikan tingkat kepercayaan kepada investor maka akan dapat mempengaruhi
biaya modal perusahaan. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Lisa Kurnia (2015) yang menyatakan bahwa manajemen laba berpengaruh
positif dan signifikan terhadap biaya modal ekuitas, artinya bahwa semakin tinggi
tingkat akrual, maka semakin tinggi biaya modal ekuitas.

Dalam hasil penelitian lain yang dilakukan oleh Dhiba Meutya Chancera
(2016) yang menyatakan bahwa manajemen laba berpengaruh positif secara
signifikan terhadap biaya modal ekuitas, bahwa semakin besar suatu laba
perusahaan maka semakin besar pula minat investor dalam menginvestasikan
dananya di perusahaan tersebut.

Sebaliknya dalam peneltian Yunita (2006) menyatakan bahwa manajemen
laba memiliki pegaruh negatif signifikasi terhadap biaya modal, artinya investor
belum mengantisipasi dengan benar informasi yang terkait dengan laba akrual.

Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya yang berbeda-beda, dan melihat
kondisi yang terjadi pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
khususnya industri semen. Maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul : “Pengaruh Manajemen Laba Terhadap Biaya Modal (Cost Of

Capital) Pada Perusahaan Industri Semen di Bursa Efek Indonesia.



1.2.  Perumusan Masalah

Berdasarkan Latar Belakang di atas, maka rumusan masalah yang akan
diteliti adalah sebagai berikut:

Berapa besar manajemen laba berpengaruhterhadap biaya modal pada

perusahaan manufaktur Industri Semen di Bursa Efek Indonesia ?

1.3.  Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang ada di atas, maka dapat disimpulkan
beberapa tujuan penelitian :
Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh manajemen laba terhadap
biaya modal pada perusahaan manufaktur Industri Semen di Bursa Efek

Indonesia.

1.4  Manfaat Penelitian
141 Manfaat Akademis
1. Bagi penelitian selanjutnya
Penelitian ini diharapkan dapat menambah informasi dan bahan acuan bagi
yang berminat mengadakan penelitian selanjutnya terhadap masalah yang
sama. Selain itu penelitian ini dapat digunaka sebagai bahan tambahan

referensi untuk penelitian berikutnya.



2.

1.4.2

1.
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Manfaat Akademis

Penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat teoritis, yaitu
memperkaya llmu Ekonomi, khususnya dalam hal manajemen laba
terhadap biaya modal.

Manfaat Praktis

Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi manajemen
perusahaan manufaktur untuk digunakan sebagaimasukan dalam
meningkatkan Kinerja perusahaan dengan pengelolaan yang baik bagi
perusahaan-perusahaan manufakturyang ada didalam Bursa Efek
Indonesia, khususnya perusahaan manufaktur sub sektor industri semen
Bagi Penulis

Untuk menambah ilmu pengetahuan, pemahaman dan wawasan peneliti

mengenai Manajemen Laba dan Biaya Modal.
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