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@E;neﬁuan ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh persistensi laba, growth opportunities, leverage

«dan kualitas akrual terhadap relevansi nilai laba Sampel penelitian ini adalah 71 perusahaan manufaktur
Efy@g terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016 — 2018. Teknik pengambilan sampel yang
gdlgur?akarfadalah teknik purposive sampling dengan menggunakan metode judgement sampling.
%Penggjlan data dilakukan dengan menggunakan SPSS 22.00 dan WarpPLS 7.0. Teknik analisis data
—ydng digutiakan meliputi analisis statistik deskriptif, evaluasi model struktural dan penilaian overall fit.
%&iﬁpenélitian menunjukkan bahwa growth opportunities dan kualitas akrual terbukti berpengaruh
@q%i@ terhadap relevansi nilai laba. Untuk variabel persistensi laba dan leverage tidak terbukti
@gpengaruh terhadap relevansi nilai laba.
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T§Ka’ta kun(:i relevansi nilai laba, persistensi laba, growth opportunities, leverage dan kualitas akrual
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%Tﬁs study=aims to determine the effect of earnings persistence, growth opportunities, leverage and

&:rual quality on the value relevance of earnings.The sample of this study is 71 manufacturing
gc@npames listed on the Indonesian Stock Exchange during the period 2016 -2018. The sampling
zteehniquewsed was purposive sampling with judgment sampling method. Data testing was performed
susing SPSS 22.0 and WarPLS 7.0. Data analysis techniques used include descriptive statictical
=analysis, inner model and goodness of fit test. The result show that growth opportunities and accrual
3qqallty does positive affect the value relevance of earnings. For variable earnings persistence and
Drewerage does not affect the value relevance of earnings

3 ..
§< Word§ : value relevance of earnings, earnings persistence, growth opportunities, leverage, accrual
lity %
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PENDAHULUAN

Peagambilan keputusan yang dilakukan oleh investor untuk menanamkan modal di suatu
perusahaan” membutuhkan penilaian untuk mengetahui kinerja perusahaan. Umumnya laporan
keuangan cemiten yang dipublikasikan harus menggambarkan kondisi perusahaan yang sebenarnya,
-sehingga informasi yang terdapat dalam laporan keuangan tersebut dapat bermanfaat bagi pengguna.
%@nurut (PSAK, 2013) Laporan keuangan adalah suatu penyajian terstruktur dari posisi keuangan dan
“adﬁerja ketlangan suatu entitas. Tujuan dari laporan keuangan adalah memberikan informasi mengenai
P : isitkeugngan, kinerja keuangan dan arus kas entitas yang bermanfaat bagi sebagian besar kalangan
go%gggma faporan dalam pembuatan keputusan ekonomi.
2 = 5 Didalam (PSAK, 2013) dinyatakan bahwa salah satu syarat penyajian laporan keuangan yang
“wajar adalah menyajikan informasi, termasuk kebijakan akuntansi, sedemikian rupa sehingga dapat
%gmgerlkan informasi yang relevan, andal, dapat diperbandingkan, dan mudah dipahami. Informasi
%@nﬁna yang relevan jika informasi tersebut dapat mempengaruhi keputusan ekonomi pemakai
mﬁggw mémbantu mengevaluasi peristiwa masa lalu, masa kini atau masa depan dan mengoreksi
Tgaegng@ma di masa lalu.
=0 Informasi yang mempunyai manfaat bagi pengambilan keputusan haruslah memiliki kualitas
ge&v&nm dan reliabilitas Salah satu ukuran kinerja perusahaan yang dapat dilihat dari laporan keuangan
gadjalé@ laba yang dimiliki oleh perusahaan pada periode tertentu. Laba adalah kenaikan asset dalam
SSuatuz periode akibat kegiatan produktif yang dapat dibagi atau didistribusikan kepada kreditor,
?pe?ne%mtah pemegang saham, tanpa mempengaruhi keutuhan ekuitas pemegang saham semula
g(Spewardjono 2015). Dimana, laba merupakan informasi dalam laporan keuangan yang paling sering
~dijpakai oleh para investor dalam penilaian perusahaan seperti penilaian kinerja perusahaan atau kinerja
Eménajer serta dasar penentuan dividend. Kualitas informasi laba dalam laporan keuangan
Qmencermlnkan kemampuan laba dalam merefleksikan kebenaran laba perusahaan saat ini yang terkait
adglgan kinerja perusahaan di masa mendatang.
2 3 Laba suatu perusahaan yang tinggi menunjukkan bahwa kinerja dari perusahaan itu baik
geﬁmgga meningkatkan nilai perusahaan dari sudut pandang pemodal. Menurut Haryanto (2012)
gtr@ormaa taba akuntansi dikatakan relevan jika laba akuntansi tersebut mampu menjelaskan perubahan
gsﬁam Ketika informasi laba dapat digunakan sebagai pengukur dalam menangkap atau merangkum
eilruh peristiwa ekonomi yang berpengaruh terhadap harga saham atau nilai perusahaan, maka laba
“tersebut dipandang memiliki relevansi nilai. Relevansi nilai laba akuntansi dapat diukur dengan melihat
fb&farnya hubungan antara laba dengan tingkat return saham perusahaan (Ahmadillah, 2013).
3 Fenomena dari permasalahan relevansi nilai laba yang ditemukan saat ini adalah terjadi
“péhurunamrminat investasi dikarenakan perang dagang dan juga pelemahan nilai rupiah yang berdampak
%u@a terhadap kinerja perusahaan sepanjang rentang waktu tahun 2016 — 2018. Hal ini dapat dilihat dari
iﬁ&ga saham yang berfluktuatif karena respons yang diberikan oleh pasar tidaklah selalu positif, walau
@ada peréSahaan manufaktur yang mengalami peningkatan laba.
3 0 PT Astra International pada tahun 2018 membukukan laba naik 15% dari tahun 2017. Namun
?haga saham milik PT Astra International mengalami penurunan sebesar 3,8 persen dari bulan
ge%elumnya Adapun PT Indocement Tunggal Prakarsa mencatatkan pendapatan tahun 2017 sebesar
ERp 14,4 #riliun, mengalami penurunan laba sebesar 6,1% dibandingkan tahun 2016. Namun harga
“saham miik PT Indocement Tunggal Prakarsa mengalami peningkatan sebesar 119,13 persen dari bulan
sebelumnya. Hal ini membuktikan bahwa nilai laba yang baik tidak selalu direspon positif oleh pihak
investor. Relevansi nilai informasi akuntansi meliputi relevansi nilai laba akuntansi yang diukur dengan
melihat gsarnya hubungan antara laba dengan tingkat return saham perusahaan. Tujuan penelitian ini
untuk mélihat pengaruh persistensi laba, growth opportunities, leverage dan kualitas akrual terhadap
relevansizilai laba.
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TINJAUAN TEORITIS DAN HIPOTESIS

Teori Agensi

Menurut Jensen, & Meckling (1976), teori keagenan adalah sebuah kontrak antar manajer
(agent) dehgan pemilik (principal). Agar hubungan kontraktual ini dapat berjalan dengan lancar,
pemilik akan mendelegasikan otoritas pembuatan keputusan kepada manajer. Hubungan keagenan
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~adalah suatu kontrak dimana satu atau beberapa orang (pemberi kerja atau principal) memperkerjakan

wewenang untuk mengambil keputusan kepada agen itu. Menurut Jensen, & Meckling (1976), konflik
kepentingah, antara principal dan agen terjadi dimana pemilik memiliki kepentingan agar dana atau
modal yang telah diinvestasikan memberikan pengembalian atau return yang maksimal terlepas dari

uks kepentingan sendiri, namun harus memberikan manfaat bagi stakeholder. Perusahaan harus
enjaga Hubungan dengan stakeholder-nya dengan mengakomodasi keinginan dan kebutuhan
eﬁolder -nya, terutama stakeholder yang mempunyai power terhadap ketersediaan sumber daya
2digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan, misal tenaga Kkerja, pasar atas produk
ﬁhaan dan lain-lain (Freeman et al., 2002).

) U g m eR @EJ%U&
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Jbeban — beban operasional maupun non operasional yang dapat mengurangi pengembalian yang
-, -diperoleh.~Sedangkan agen atau manajemen memiliki kepentingn memperoleh insentif atau komisi
S %e@anyak = banyaknya atas kerjanya dalam mengelola perusahaan. Inilah saat teradinya konflik
%ﬁggentmgaﬂ karena kedua kepentingan ini sering kali bertolak belakang. Pemilik lebih menyukai
o Fpenyajianiaba yang lebih rendah untuk menghindari beban pajak yang tinggi dan tanggungjawab sosial
= e adap masyarakat. Sebaliknya, manajemen lebih menyukai penyajian laba yang lebih tinggi karena
= that terselft berarti semakin tinggi laba perusahaan, semakin baik Kinerjanya dalam mengelola
o Epegu&ahaan sehingga mendapatkan insentif / komisi yang lebih tinggi pula.

559 =

3 gl‘é]orEStakeholder

% -3 : Teori stakeholder menunjukkan hubungan antara manajemen perusahaan dengan stakeholder.
2 ;riBg?d@arkan teori ini, menyatakan bahwa perusahaan tidak hanya merupakan entitas yang beroperasi
5

e IRpYS

eori Ef|5|en5| Pasar
Pasar efisien merupakan sesuatu yang harus dikaitkan dengan sistem informasi yang
Qmerupakan mekanisme penyediaan informasi dengan segala regulasi yang berlaku dalam lingkup
gbgoperasmya pasar modal (Soewardjono, 2015). Menurut Tandelilin (2010) Pasar efisien adalah pasar
dlmana harga semua sekuritas yang diperdagangkan telah mencerminkan semua informasi yang
ge%edla Informasi yang tersedia meliputi informasi masa lalu, informasi saat ini, serta informasi yang
Eb@sﬁat sebagai pendapat atau opini rasional yang bisa mempengaruhi perubahan harga. Menurut
oTandelilin’(2010) mendefiniskan konsep pasar efisien sebagai berikut : “Konsep pasar yang efisien
;leth ditekankan pada aspek informasi, artinya pasar yang efisien adalah pasar dimana harga sekuritas
an:ng diperdagangkan telah mencerminkan semua infomasi yang tersedia.” Konsep pasar efisien
&hubungan erat dengan ketersediaan informasi.
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poran=Keuangan
Ltaporan keuangan adalah laporan pertanggungjawaban manajer atau pimpinan perusahaan atas
ehgelolaan perusahaan yang dipercayakan kepadanya kepada pihak-pihak berkepentingan
g(SdTakeholder) terhadap perusahaan, yaitu pemilik perusahaan (pemegang saham), pemerintah (instansi
apajak), kreditor (bank atau lembaga keuangan), maupun pihak yang berkepentingan lainnya. Menurut
ﬂkatan Akeuntan Indonesia (2016) tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang
gmenyangkut posisi keuangan, Kinerja, serta perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang
shermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. Penyajian laporan
‘jkeuangan'yang dilakukan oleh kesatuan usaha haruslah didasarkan pada ketentuan—ketentuan akuntansi
dan pelaporan keuangan. Untuk itu, profesi akuntansi telah menetapkan dasar-dasar akuntansi dan
pelaporan.keuangan. Agar informasi akuntansi bermanfaat bagi pengambilan keputusan, maka harus
dipenuhizdua kualitas utama yaitu relevansi (relevance) dan reliabilitas (reliability). Informasi yang
relevan BiSa membantu pemakai laporan keuangan dalam membuat prediksi hasil akhir dari peristiwa
masa lampau, sekarang, dan masa yang akan datang.
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Relevansi=Nilai Laba

Menurut Soewardjono (2015) relevansi nilai adalah kemampuan informasi untuk membantu
investor dalam membedakan beberapa alternatif keputusan sehingga investor dapat dengan mudah
menentukan pilihan. Relevansi nilai laba akuntansi diukur dengan melihat besarnya hubungan antara
laba dengah tingkat return saham perusahaan. Suatu angka akuntansi dapat dikatakan sebagai relevan
nilai apabia didalamnya memiliki hubungan yang dapat diprediksi dengan nilai dari pasar ekuitas.
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Tujuan dari dilakukannya pengujian atas relevansi nilai adalah untuk memperluas pengetahuan
mengenai relevansi dan reliabilitas angka — angka akuntansi yang tercerminkan di dalam nilai ekuitas
pada lapofan keuangan perusahaan. Besaran yang menunjukkan hubungan antara laba dengan tingkat
return sanam disebut dengan koefisien respon laba (ERC). Koefisien respon laba merupakan ukuran
Jpesaran abnormal return suatu sekuritas sebagai respon dari komponen unexpected earnings yang
@ii’ﬁporkan oleh perusahaan yang mengelurkan sekuritas tersebut (Scott, 2009).

uo

ﬁ’%‘lstensrLaba
» T Persistensi laba merupakan salah satu komponen nilai prediktif laba dan unsur relevansi.
;l\@nm’ut Scott (2009) Persistensi laba adalah revisi laba yang diharapkan dimasa mendatang (expected
gfugjrgearnlngs) yang diimplikasikan oleh inovasi laba tahun berjalan yang dihubungkan dengan harga
fsql;uam Informasi yang berkaitan dengan persistensi laba membantu investor dalam menentukan
%@Il% laba dan nilai perusahaan. Persistensi laba mengindikasikan laba yang berkualitas karena
@nL&Jukkan bahwa perusahaan dapat mempertahankan laba dari waktu ke waktu, serta
@ambarkan perusahaan tidak melakukan suatu tindakan yang dapat menyesatkan pengguna

r@a5| ~karena laba perusahaan yang tidak berfluktuatif tajam.
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vﬁh Opportunities

LCIJ Growth oppurtinities dapat diartikan sebagai peluang pertumbuhan perusahaan di masa yang

ngiatang Kesempatan bertumbuhnya perusahaan diwaktu yang akan datang merupakan suatu

Uhgkinan yang dapat mendatangkan laba bagi perusahaan. Perusahaan yang memiliki growth
okotunltles diharapkan dapat menghasilkan laba yang berkesinambungan dan dapat memberikan

r@fltabllltas yang tinggi di masa depan.
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erage

Rasio leverage menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi segala kewajiban
“finansialn§a seandainya perusahaan tersebut pada saat itu likuidasi. Dengan demikian solvabilitas
Tgﬁaé%artl kemampuan suatu perusahaan untuk membayar semua utang — utangnya baik jangka panjang
%ngupun jangka pendek.

o C

il(galitas Akrual

Q

2 3> Laba akuntansi dikatakan berkualitas jika mempresentasikan laba yang bebas dari persepsian
ﬂﬁ mencerminkan kinerja perusahaan (Schipper & Vincent, 2003). P. Dechow et al. (2010)
§ngndefm|5|kan kualitas laba (earnings quality) yang tinggi adalah yang lebih jujur (faithfully)
“merepresentasikan fitur dari proses earnings fundamental perusahaan yang relevan untuk keputusan
theftentu yang dibuat oleh investor. Terdapat banyak atribut yang dapat digunakan dalam mengukur
Ekualltas faba antara lain kualitas akrual, persistensi, prediktabilitas, smoothness, value relevance,
gtlmellness dan conservatism (Olsson et al., 2004). Akuntasnsi berbasis akrual merupakan salah satu
Easumm dasar dalam penyusunan laporan keuangan
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Pengaruh Persistensi Laba terhadap Relevansi Nilai Laba

Rersistensi laba mengindikasikan laba yang berkualitas karena menunjukkan bahwa perusahaan
dapat mempertahankan laba dari waktu ke waktu, serta menggambarkan perusahaan tidak melakukan
suatu tindakan yang dapat menyesatkan pengguna informasi, karena laba perusahaan yang tidak
berfluktuatif tajam. Persistensi laba merupakan kemampuan laba yang dijadikan indikator laba periode
mendatang (future earnings) yang dihasilkan oleh perusahaan secara berulang-ulang (repetitive) dalam
jangka panjang (sustainable). Semakin persisten laba maka semakin tinggi harapan peningkatan laba di
masa datang.

H, : Persigtensi laba berpengaruh positif terhadap relevansi nilai laba
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Pengaruh-Growth Opportunities terhadap Relevansi Nilai Laba
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Pettang pertumbuhan akan meningkatkan harapan laba di masa mendatang sehingga akan

Jmenguntungkan baik bagi investor maupun perusahaan karena adanya peluang pertumbuhan akan
“meningkatkan relevansi nilai laba. Dengan informasi yang diberikan oleh pihak manajemen, investor
('ﬁdaj)at melihat kesempatan bertumbuhnya persusahaan dimasa mendatang yang dapat memberikan
‘“keuntungdh lebih di masa yang akan datang, sehingga investor merespon hal tersebut dan akan
‘gmenambaki-nilai perusahaan.

S @

" éfrowth Opportunities berpengaruh positif terhadap relevansi nilai laba

rulvLeverage terhadap Relevansi Nilai Laba

Leverage merupakan aktivitas pembiayaan oleh utang. Semakin tinggi rasio leverage suatu

haafl, menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat ketergantungan perusahaan terhadap utang
ingga semakin tinggi pula risikonya. Apabila perusahaan memiliki hutang yang besar tanpa diikuti
—depgan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, maka perusahaan akan mengalami
fAigkrutan. Pihak manajemen perusahaan menginginkan dana yang besar dalam menjalankan
Q«{gia@an perusahaan melalui hutang, sedangkan pemegang saham tidak setuju dengan keputusan dari
Piakkmananjemen karena akan mempengaruhi laba yang dimiliki perusahaan, sehingga pemegang
%aga@ tidak akan merespon informasi laba yang dikeluarkan oleh perusahaan.

" Leverage berpengaruh negatif terhadap relevansi nilai laba

garuh=Kualitas Akrual terhadap Relevansi Nilai Laba

Akuntasnsi berbasis akrual merupakan salah satu asumsi dasar dalam penyusunan laporan
angan=Salah satu karakteristik umum laporan keuangan merupakan dasar akrual. Akuntansi
“erbasis akrual berarti pencatatan transaksi keuangan sebuah entitas pelaporan adalah pada saat
ksi tersebut terjadi dan bukan hanya ketika transaksi melibatkan pengeluaran dan pemasukan kas
catau setara kas. Dengan meningkatnya kualitas informasi yang terbentuk dari kualitas akrual yang
, yang dapat menyebabkan informasi tersebut relevan untuk digunakan dalam mengambil
legi)utusan. Semakin baik kualitas akrual suatu perusahaan maka dapat meyajikan informasi laba yang

§‘|h berkualitas.

3

“Hy, . Kualitas akrual berpengaruh positif terhadap relevansi nilai laba

<
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“METODE PENELITIAN
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aDefinisi dan Pengukuran Variabel

e

S

Variabel:Dependen

Relevansi Nilai Laba

Relevansi nilai laba akuntansi diukur dengan melihat besarnya hubungan antara laba
dengan tingkat return saham perusahaan. Besaran yang menunjukkan hubungan antara laba
dengan tingkat return saham ini disebut dengan koefisien respon laba (Earnings Response
Coefficient). Koefisien respons laba adalah ukuran besaran abnormal return suatu sekuritas
sebagai respons terhadap komponen laba kejutan (unexpected earnings) yang dilaporkan oleh
perusahaan yang mengeluarkan sekuritas tersebut. Earnings response coefficient dapat diukur
melalui beberapa tahap perhitungan. Tahap pertama menghitung cumulative abnormal return
(€AR) dan tahap kedua menghitung unexpected earnings (UE). Perhitungan Akumulasi Return
Tidak Normal (ARTN) atau Cummulative Abnormal Return (CAR) untuk masing-masing
perusahaan merupakan akumulasi dari rata-rata abnormal return selama periode jendela dengan
reenggunakan rumus berikut (Jogiyanto, 2010):
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T
ARTNIi.t = Z RTNi.a
- a=t3

Keterangan:

ARTNi.t = Akumulasi Return Tidak Normal (cummulative abnormal return) sekuritas i
= pada waktu t, yang diakumulasi dari return tidak normal (RTN) sekuritas ke-i
o mulai hari awal periode peristiwa (t) sampai hari ke-t.

RENi.a = Return tidak normal (abnormal return) untuk sekuritas ke-i pada hari ke-a,
- yaitu mulai t3 (hari awal periode jendela) sampai hari ke-t

Menurut (Tandelilin, 2010) Untuk menentukan return tidak normal, digunakan selisih antara

return sesungguhnya yang terjadi dengan return pasar, yaitu :

RTNit = Rit — Rmt

Keterangan :

RTNit = return tidak normal sekuritas ke-i pada periode peristiwa ke-t.

Rif = return sesungguhnya yang terjadi untuk sekuritas ke-i pada periode peristiwa ke-t.
Rmt = return pasar (market) pada periode peristiwa ke-t.

Usituk memperoleh data abnormal return, terlebih dahulu harus mencari return saham harian
dan return pasar harian. Return saham harian dihitung dengan rumus yaitu:

Rit_ (Pit—Pit—1)

= Pit—1
Keterangan :
Rit = Return saham perusahaan i pada hari t.
Pit = Harga penutupan saham i pada hari t.

Pit=1  =Harga penutupan saham i pada hari t-1.

Réturn pasar harian dihitung sebagai berikut:

R insct-1HsGt-1
M= hse-1
Keterangan :
Rmt = Return pasar harian.
IHSGt = Indeks harga saham gabungan pada hari t.
IHSGt-1 = Indeks harga saham gabungan pada hari t-1.

Whexpected earnings diukur menggunakan pengukuran laba per lembar saham yaitu:

® UE, _EPst—EPst-1
. - EPSt-1

Keterangan :

WEit = Unexpected earnings perusahaan i pada periode (tahun) t.

ERSit = Laba akuntansi perusahaan i pada periode (tahun) t.

EPSit-1 = Laba akuntansi perusahaan i pada periode (tahun) sebelumnya.

Earnings response coefficient akan dihitung dari slope b pada hubungan CAR
(Gummulative Abnormal Return) dengan UE (unexpected earnings), yaitu:

' CARit = a + bUEit + €i

Keterangan :

CARit = Abnormal return kumulatif perusahaan i selama perioda amatan + 3 hari dari
- publikasi laporan keuangan

WEit = Unexpected earnings.

Eit = Komponen error dalam model atas perusahaan i pada periode t.
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Persistensi Laba
Menurut Jalil (2013) Persistensi laba akuntansi diukur menggunakan koefisien
regresi antara laba akuntansi periode sekarang dengan laba akuntansi periode yang lalu.
Dengan rumus, yaitu
Eit = Po + P1 Eir1t € it

Kgterangan :

Ei = laba akuntansi (earnings) setelah pajak perusahaan i pada tahun t.
Eiz = laba akuntansi (earnings) setelah pajak perusahaan i sebelum tahun t.
Bo = konstanta.

B = persistensi laba akuntansi.

Apabila persistensi laba akuntansi (f1) > 1 hal ini menunjukkan bahwa laba
perusahaan adalah high persisten. Apabila persistensi laba (B1) > 0 hal ini menunjukkan
bahwa laba perusahaan tersebut persisten. Sebaliknya, persistensi laba (1) < 0 berarti laba
petusahaan fluktuatif dan tidak persisten.

Growth Opportunities

Menurut Jalil (2013) Kesempatan bertumbuh menjelaskan prospek pertumbuhan
perusahaan di masa depan. Kesempatan bertumbuh yang dihadapi perusahaan diwaktu yang
akan datang merupakan suatu prospek baik yang dapat mendatangkan laba bagi perusahaan.
Ramus yang dapat digambarkan adalah sebagai berikut :

Nilai Pasar Ekuitas
= MBV Ratio = ———
[y atio Nilai Buku Ekuitas

Leéverage

Menurut Ahmadillah (2013), Leverage yang dimaksud dalam penelitian ini adalah
urtuk menjelaskan penggunaan hutang untuk membiayai sebagian daripada aktiva perusahaan.
Rasio leverage diukur dengan membagi total utang dengan total aktiva perusahaan.

Kgalitas Akrual

Akuntansi berbasis akrual berarti pencatatan transaksi keuangan sebuah entitas pelaporan
adalah pada saat transaksi tersebut terjadi dan bukan hanya ketika transaksi melibatkan
pengeluaran dan pemasukan kas atau setara kas. P. Dechow et al., (2010) menyatakan semakin
tinggi tingkat akrual yang tidak berasosiasi dengan proses laba utama perusahaan maka
diasumsikan akan mengurangi kualitas akrual. Standar deviasi dari error (et) inilah yang
iénjadi proksi earnings quality, dengan semakin tinggi nilai error maka semakin rendah pula
Kualitas akrualnya.

AWC = a + b;CFO,_; + b,CFO, + b3CFO4 1 + &
Keterangan :
AWC = asset - liabilities
CFO, = Arus kas dari kegiatan operasional pada periode (tahun) ke-t.

Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah judgemental sampling. Kriteria yang

digunakamiadalah : (1) Perusahaan manufaktur yang tidak delisting selama periode penelitian, (2)
Perusahaam manufaktur yang tidak baru listing selama periode penelitian, (3) Perusahaan manufaktur
yang memiliki data yang lengkap selama 3 periode, (4) Perusahaan manufaktur yang laporan
keuanganfya menggunakan mata uang rupiah, (5) Perusahaan manufaktur yang mengalami laba positif,
dan (6) Perusahaan manufaktur yang memiliki akhir tahun buku per 31 Desember. Sampel yang
diperole®8ebanyak 71 perusahaan manufaktur.

Teknik Pengumpulan Data
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Peneliti menggunakan data yang sudah tersedia berupa data sekunder pada laporan keuangan

tahunan perusahaan manufaktur yang menjadi sampel peneliti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada perigde 2016 — 2018.

mT@(nik Analisis Data
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Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini antara lain:
Statistika Deskriptif
T Statistika deskriptif digunakan untuk memberikan informasi mengenai data yang digunakan
larrpenelitian, antara lain informasi mengenai rata — rata, nilai maksimum, nilai minimum, dan
gandar deviasi dari setiap variabel yang diteliti. (Ghozali, 2016:19-21).
Evaluasi Model Struktural (Inner Model)
2 Dalam menilai model struktual atau inner model dengan PLS, Goodness of Fit Model diukur
L|§1enggunakan R-square variable laten dependen dengan interpretasi yang sama dengan regresi, Q-
square predictive relevance untuk model structural, mengukur seberapa baik nilai observasi
dihasitkan oleh model dan juga estimasi parameternya (Jaya & Sumertajaya, 2008). Indikasi
terjadinya problem collinearity pada PLS dapat dari indikasi sebagai berikut
4. ReSquared
Nilai R-Squared dapat dilihat dengan 3 tingkatan yaitu bila nilai R-Squared < 0,25
maka dapat dikatakan model lemah, jika nilai R-Squared < 0,45 maka dapat dikatakan model
mederate, dan nilai R-Squared < 0,70 maka dapat dikatakan model kuat. Semakin besar nilai
ind, menunjukkan bahwa predictor model semakin baik dalam menjelaskan variance. Namun
batas maksimal untuk nilai ini adalah 0,70 (Ghozali & Latan, 2015).
b. Adjusted R-Squared
- Nilai Adjusted R-Squared dapat dilihat dengan 3 tingkatan yaitu bila nilai R-Squared <
0525 maka dapat dikatakan model lemah, jika nilai R-Squared < 0,45 maka dapat dikatakan
model moderate, dan nilai R-Squared < 0,70 maka dapat dikatakan model kuat. Semakin besar
nifai ini, menunjukkan bahwa prediktor model semakin baik dalam menjelaskan variance.
Namun batas maksimal untuk nilai ini adalah 0,70 (Ghozali & Latan, 2015).
c. QrSquared
Q-Squared dilakukan untuk mengetahui apakah model mempunyai predictive
relevance atau tidak. Nilai Q2 > 0 menunjukkan bahwa model mempunyai predictive
relevance.
Penilaian Overall Fit

Penilaian overall fit dilakukan untuk mengetahui apakah model SEM yang dibuat dapat
ditefima (fit). Indikator — indikator yang ada adalah sebagai berikut :
a. Average Path Coefficient (APC)

Nilai cut-off P-value untuk APC yang direkomendasikan sebagai indikasi model fit

atalah < 0,05 dengan level signifikansi yang digunakan adalah 5% (Ghozali & Latan, 2015).
b. Bwverage R-Squared (ARS)

: Nilai cut-off P-value untuk ARS yang direkomendasikan sebagai indikasi model fit

adalah < 0,05 dengan level signifikansi yang digunakan adalah 5% (Ghozali & Latan, 2015).
c. Average Adjusted R-Squared (AARS)

Nilai cut-off P-value untuk AARS yang direkomendasikan sebagai indikasi model fit
adalah < 0,05 dengan level signifikansi yang digunakan adalah 5% (Ghozali & Latan, 2015).

d. Average Block VIF (AVIF)

Idealnya nilai yang direkomendasikan untuk AVIF harus < 3,3 dengan asumsi
kebanyakan konstruk / variable didalam model diukur dengan dua atau lebih indikator. Namun,
nilai <5 masih dapat diterima asalkan kebanyakan konstruk/variable di dalam model diukur
dengan indikator tunggal.

buepurp

e. Average Full Collinearity VIF (AFVIF)
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Idealnya nilai yang direkomendasikan untuk AVIF harus < 3,3 dengan asumsi
kebanyakan konstruk / variable didalam model diukur dengan dua atau lebih indicator. Namun,
niai <5 masih dapat diterima asalkan kebanyakan konstruk/variable di dalam model diukur
dengan indikator tunggal (Ghozali & Latan, 2015).

Teenehaus GoF

Gof memiliki tiga tingkatan nilai yaitu kecil apabila nilai Gof > 0,10, sedang jika nilai
Gof > 0,25, dan besar jika nilai Gof > 0,36 (Ghozali & Latan, 2015).

Sympson’s Paradox Ratio (SR)

Idealnya indeks harus sama dengan 1 atau jika nilai SPR > 0,7 masih dapat diterima
yang artinya 70% atau lebih dari path didalam model bebas dari Sympson’s paradox (Ghozali
&L atan, 2015).

R=Squared Contribution Ratio (RSCR)

Idealnya indeks harus sama dengan 1 atau jika nilai RSCR > 0,9 masih dapat diterima
yang berarti 90% atau lebih dari path di dalam model ini tidak berhubungan dengan R-Squared
negative (Ghozali & Latan, 2015).

Statistical Suppression Ratio (SSR)

Nilai SSR dapat diterima jika nilai > 0,7 yang berarti 70% atau lebih dari path didalam
mipdel bebas dari statistical suppression (Ghozali & Latan, 2015).

Nonlinear Bivariate Causality Direction Ratio (NLBCDR)

Nilai NLBCDR dapat diterima jika memiliki nilai > 0,7 yang berarti 70% atau lebih
dari path yang berhubungan di dalam model penelitian ini mendukung untuk dibalik hipotesis
dari hubungan kausalitas yang lemah (Ghozali & Latan, 2015).

SIL DAN PEMBAHASAN
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Statistika Deskriptif
Statistik deskriptif untuk variabel-variabel penelitian dapat dilihat pada tabel berikut :

Keterangan N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
VR 213 -60.91 37.91 -0.5997 7.82480
PL 213 -22.57 577.56 4.3220 39.75818
GRW 213 | .261.34 436.67 6.2952 55.21060
LEV 213 0.08 2.05 0.4259 0.25356
- KA 213 -4.58 8.0 0.000 0.99523

=+ Variabel relevansi nilai laba (VR) memiliki nilai terendah -60.91 yang dimiliki oleh PT
Astra Otoparts Thk (AUTO) dan nilai tertinggi sebesar 37,91 yang dimiliki oleh PT Aneka Gas
lmdustri Thk (AGII). Hasil ini menggambarkan bahwa hubungan cumulative abnormal return
(GAR) dengan unexpected earnings (UE) ada yang bernilai positif dan ada yang bernilai
negatif. Rata — rata (mean) dari variabel VR adalah sebesar -0,5997 yang menggambarkan
hahwa data berada pada kisaran nilai --0,5997. Standar deviasi menunjukkan nilai 7,82480 yang
menggambarkan keragaman data, dimana semakin besar standar deviasi terhadap nilai rata —
rata, semakin beragam nilai data yang ada, sehingga data VR pada penelitian ini memiliki nilai
yang beragam.

Variabel persistensi laba memiliki nilai terendah sebesar -22,57 yang dimiliki oleh PT
Primarindo Asia Infrasturcture Tbk (BIMA) dan nilai tertinggi sebesar 577,56 yang dimiliki
aleh PT Voksel Electric Tbk (VOKS). Rata — rata (mean) dari variabel persistensi laba adalah
sebesar 4,3220 yang menggambarkan bahwa rata — rata kemampuan perusahaan untuk
mempertahankan jumlah laba yang diperoleh saat ini sampai masa yang akan datang adalah
432,20%. Standar deviasi menunjukkan nilai 39,75818 yang menunjukkan bahwa data
pessistensi laba pada penelitian ini memiliki nilai data yang beragam.
<. Variabel growth opportunities yang diperoleh melalui MBV rasio memiliki nilai terendah
sébesar -261,34 yang dimiliki oleh PT Primarindo Asia Infrasturcture Thk (BIMA) dan nilai

‘uedode) ueunsnfuad ‘yeiw)i ediey uesnnuad ‘uepyaua
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tertinggi sebesar 436,67 yang dimiliki oleh PT Pelangi Indah Canindo Tbk (PICO). Rata — rata
(mean) dari variabel growth opportunities adalah sebesar 6,2952 yang menggambarkan bahwa
ratd\— rata data harga saham lebih besar 6,3 kali lipat dibandingkan dengan kekayaan bersih
persahaan. Standar deviasi menunjukkan nilai 55,21060 sehingga disimpulkan bahwa data
growth yang pada penelitian ini memiliki nilai yang beragam.

Variabel leverage yang diukur dengan proksi debt to asset ratio (DAR) memiliki nilai
téfendah sebesar 0,08 yang dimiliki oleh PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk
(SIDO) dan nilai tertinggi sebesar 2,05 yang dimiliki oleh PT Primarindo Asia Infrastructure
Tbk (BIMA). Rata — rata (mean) dari variabel leverage adalah sebesar 0,4259 yang
menhggambarkan bahwa data rasio antara hutang dan total asset perusahaan sebesar 42,59%.
Standar deviasi menunjukkan nilai 0,25356 sehingga diketahui bahwa data leverage pada
pepelitian ini kurang memiliki nilai yang beragam.

Variabel kualitas akrual memiliki nilai terendah sebesar -4,58 yang dimiliki oleh PT
H=M.Sampoerna Tbk (HMSP) dan nilai tertinggi sebesar 8,0 yang dimiliki oleh PT Ateliers
Mecaniques D’Indonesia Tbk (AMIN). Rata — rata (mean) dari variabel kualitas akrual adalah
sebesar 0,0000 yang menggambarkan bahwa data berada pada kisaran nilai 0,000. Standar
deviasi menunjukkan nilai 0,99523 sehingga disimpulkan bahwa data kualitas akrual yang pada
péhelitian ini memiliki nilai yang beragam.

Evaluasi Model Struktural (Inner Model)

Dalam pengujian model struktural dan hipotesis terjadi perubahan data dari sampel
pefusahaan yang digunakan 71 perusahaan menjadi 64 perusahaan. Dikarenakan dalam
pengujian model struktural melalui program WarpPLS 7.0, hasil yang dikeluarkan tidak
meémenuhi kriteria model fit. Sehingga di keluarkan 7 perusahaan dari sampel pengujian model
straktural, penilaian overall fit dan hipotesis. Perusahaan yang dikeluarkan dari sampel
pehgujian antara lain PT Astra International Tbk, PT Astra Otoparts Tbhk, PT Ateliers
Mecaniques D’Indonesia Tbk, PT Aneka Gas Industri Tbk, PT Akasha Wira International Tbk,
PT Arwana Citramulia Tbk dan PT Mulia INdustrindo Thk. Setelah dikeluarkan 7 perusahaan
tersebut, hasil pengujian model struktural dan penilaian overall fit memenuhi syarat pengujian.

Hasil pengujian pada evaluasi model struktural diperoleh nilai R-Squared sebesar
megmiliki arti bahwa 0,235 memiliki arti bahwa 23,5% variasi dari VR dapat dijelaskan oleh
variabel persistensi laba, growth opportunities,leverage dan kualitas akrual. Sisanya 76,5%
dijelaskan oleh variabel lain diluar model penelitian. Nilai adjusted R-Squared sebesar 0,183
memiliki arti bahwa 18,3% variasi dari VR dapat dijelaskan oleh variabel persistensi laba,
growth opportunities, leverage dan kualitas akrual. Nilai Q-Squared pada variabel VR adalah
sebesar 0,255 > 0 yang dapat diartikan bahwa model tersebut mempunyai predictive relevance.
Renilaian Overall Fit
Hasil pengujian penilaian overall fit :

Struktural Item Kriteria Fit Nilai Output Hasil
Average Path Coefficient (APC) P<0,05 P =0,025 Fit
Average R-Squared (ARS) P <0.05 P=0011 Fit
Average Adjusted R-Squared _ .
(AARS) P <0,05 P =0,031 Fit

Average Block VIF (AVIF)
< 3,3, namun nilai <5

masih dapat diterima AVIF =1,021 Fit

Average Full Colinearity (AFVIF) | <3,3, namun nilai <5

masih dapat diterima AFVIF =1,147 Fit

<tenenhaus Gof >0,10>0,25 ; dan >
o= 0,36 (Kecil, menengah 0,401 Besar

dan besar)
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Sympson's Paradox Ratio (SPR) Idealnya = 1 namun

nilai > 0,7 masih dapat SPR =0,750 Fit
diterima

R:Squared Contribution Ratio Idealnya = 1 namun

(RSCR) nilai > 0,7 masih dapat | RSCR = 0,992 Fit
diterima

Statistical Suppression Ratio Harus > 0.7 SSR = 1,000 Fit

(SSR)

Nonlinear Bivariate Causality Harus > 0.7 NLBCDR = 0750 Fit

Birection Ratio (NLBCDR)

Pengujian Hipotesis
Hasil pengujian dengan melihat path analaysis dan p- values :

buepun-6uepun 1Bunplinig eydig yey

~Variabel Path coefficients P-values (Sig) Kesimpulan
©  PL 0,044 0,362 Tidak Tolak Ho
GRW 0,345 0,001 Tolak Ho
LEV 0,040 0,374 Tidak Tolak Ho
KA 0,355 0,001 Tolak Ho

Hasilnya adalah sebagai berikut :
(1) Pengaruh persistensi laba terhadap relevansi nlai laba sebesar 0,044 dengan P-values
o —sebesar 0,362. Hasil ini menyatakan bahwa persistensi laba tidak berpengaruh signifikan
terhadap relevansi nilai laba. Artinya bahwa uji hipotesis ini tidak tolak Ho, sehingga
hipotesisi ditolak.

(2): Pengaruh growth opportunities terhadap relevansi nilai laba sebesar 0,345 dengan nilai P-
values sebesar 0,001. Hasil ini menyatakan bahwa growth opportunities berpengaruh
positif dan signifikan terhadap relevansi nilai laba. Artinya bahwa uji hipotesis ini tolak Ho
dan menerima Ha, sehingga hipotesis diterima.

(3) Pengaruh leverage terhadap relevansi nlai laba sebesar 0,040 dengan P-values -sebesar

0,374. Hasil ini menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap

relevansi nilai laba. Artinya bahwa uji hipotesis ini tidak tolak Ho, sehingga hipotesisi

ditolak.

(@), Pengaruh kualitas akrual terhadap relevansi nilai laba sebesar 0,355 dengan nilai P-values
sebesar 0,001. Hasil ini menyatakan bahwa kualitas akrual berpengaruh positif dan
signifikan terhadap relevansi nilai laba. Artinya bahwa uji hipotesis ini tolak Ho dan

' menerima Ha, sehingga hipotesis diterima.

Daquins uexingaAusw uep ueywniueduaw eduey 1ul siny eAuey ynanias neje ueibeqgas dinbusw buese)q |

engaruf-Persistensi Laba terhadap Relevansi Nilai Laba

Berdasarkan hasil pengujian p-values, dapat dilihat bahwa variabel persistensi laba tidak
memilikiapengaruh signifikan terhadap relevansi nilai laba. Hasil pengujian ini sejalan dengan
penelitianFaradilla, Shodiq, & Junaidi (2015) dan Santoso (2015).

Hal ini terjadi karena baik perusahaan besar maupun perusahaan kecil sama — sama memiliki
kelebihags@lan kekurangan, di mana perusahaan besar memiliki informasi yang lebih besar namun
memilikiZfisiko yang juga besar, adapun perusahaan kecil yang memiliki informasi yang relative lebih
sedikit namun memiliki risiko yang juga kecil. Sehingga investor mengabaikan informasi mengenai
persistensirlaba dalam mengambil keputusan berinventasi. Sebagai contoh, tahun 2016 milik PT Jembo
Cable Company Tbk yang memiliki nilai persistensi laba yang cukup tinggi yaitu 53,729, namun
memiliki*hasil relevansi nilai laba yang kecil yaitu sebesar 0,002. Adapun data tahun 2016 milik PT
Alaska Iadustrindo Tbk yang memiliki nilai persistensi laba -0,439, namun memiliki hasil relevansi
nilai labassebesar 6,751. Persistensi laba yang memiliki arah positif sesuai dengan arah hipotesisi
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penelitian. Hasil penelitian persistensi laba dengan arah positif terhadap relevenasi nilai laba sejalan
dengan hasil penelitian Jalil (2013), Mulyani & Asyik (2013) dan Kurniawati (2014).

Pengaruh-Growth Opportunities terhadap Relevansi Nilai Laba

Berdasarkan hasil pengujian p-values, dapat dilihat bahwa variabel growth opportunities
jukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap relevansi nilai laba. Hasil pengujian ini sejalan
gan pepelitian Faradilla, Shodig, & Junaidi (2015), Mulyani & Asyik (2013) dan Jalil (2013).

Growth opportunities yang terbukti berpengaruh positif terhadap relevansi nilai laba
nunjukkan bahwa informasi mengenai tingginya growth opportunities perusahaan manufaktur di
a;ftahunnya memberikan suatu nilai ekspektasi terhadap manfaat masa depan yang akan didapatkan
lghj}nvestor Sehingga pasar akan memberikan respon yang baik kepada perusahaan yang memiliki
e(gnumgkman growth opportunities yang tinggi. Sebagai contoh, PT Alakasa Industrindo Tbk tahun

gl

e
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@16:yangzmemiliki nilai growth opportunities 2,326 dan memiliki nilai relevansi nilai laba yang tinggi
5 %@eir 6,751.
-
= ?gh jaruhi Leverage terhadap Relevansi Nilai Laba
é = @ Berdasarkan hasil pengujian p-values, dapat dilihat bahwa variabel leverage tidak memiliki
= uf:’pegg%uh signifikan dan arah positif terhadap relevansi nilai laba. Hasil pengujian ini sejalan dengan
3 pen “r;tian Gunarianto et. al (2014) dan Rofika (2015).
¢ % = 2 Alasan yang memungkinkan dari hasil penelitian ini adalah Leverage yang tidak memiliki
) gukug bukti berpengaruh terhadap relevansi nilai laba menunjukkan bahwa leverage bukan merupakan

suatljohal yang signifikan yang dipertimbangkan oleh pihak investor dalam pengambilan keputusan
jo&mvestasi dan adanya sebagian besar hutang yang terdaftar adalah hutang kepada anak perusahaan
‘zatau di datam satu grup perusahaan yang sama, informasi hutang tersebut tercermin di dalam laporan
ﬂ(emangan perusahaan dari tahun ke tahun, namun investor tidak beraksi terhadap informasi tersebut dan
gmengabalkannya karena informasi hutang tersebut tidak relevan (Hasanzade et al., 2013). Leverage
%/ayg menghasilkan arah positif dapat mengindikasikan bahwa rasio hutang yang besar dapat membuat
Trﬁlaﬁa sebelum pajak kecil sehingga pajak yang akan dibayarkan perusahaan menjadi kecil yang
Emempengaruhl pada laba setelah pajak perusahaan yang besar. Hal ini juga dibuktikan dengan adanya
“data tahun2016 milik PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk yang memiliki rasio hutang kecil
20,877 (7,7%), namun memiliki respons pasar -0,218. Adapun data tahun 2017 milik PT Argha Karya
“Pfima IndUstry Tbk yang memiliki rasio hutang sebesar 0,590 (59%), namun memiliki respon pasar
“teftinggi yaitu sebesar 10,881.

3 >
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e

%P%garuh Kualitas Akrual terhadap Relevansi Nilai Laba

5% Berdasarkan hasil pengujian p-values, dapat dilihat bahwa variabel kualitas akrual terbukti

Qoerpengaruh positif dan signifikan terhadap relevansi nilai laba. Hasil pengujian ini sejalan dengan
gpﬁelltlan Kurniawati (2014) dan Novianti (2012).

2 o Kualitas akrual menghasilkan penyimpangan besar dalam pengakuan kas. Kondisi ini berarti
ﬂaﬁa tidakemencerminkan kenyataan karana adanya penyusunan laporan keuangan yang tidak sesuai

udéﬁgan pfinsip akuntansi atau dapat dikatakan bahwa kualitas akrual rendah. Sebaliknya, semakin dekat
ahtfbungan antara arus kas dengan akrual atau penyusunan laporan keuangan yang sesuai dengan prinsip

“akuntansigLmaka laba akan lebih mencerminkan kenyataan. Semakin tinggi kualitas akrual maka
semakin 1inggi pula kualitas pada labanya. Dengan meningkatnya kualitas informasi yang terbentuk
dari kualitas akrual yang tinggi, menghasilkan informasi tersebut relevan untuk digunakan oleh investor
dalam mengambil keputusan. Hal ini sesuai dengan teori efisiensi pasar, pelaporan keuangan akrual
yang dis@mpaikan oleh perusahaan akan mempengaruhi nilai perusahaan dimata investor, sehingga
perusahaaf mendapatkan respon dari pasar atau investor.

SIMPULZAN DAN SARAN
Hasil penelitian menunjukkan bahwa persistensi laba dan leverage tidak terbukti berpengaruh

terhadap xélevansi nilai laba, sementara growth opportunities dan kualitas akrual terbukti berpengaruh
positif tethadap relevansi nilai laba.
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Penelitian selanjutnya diharapkan dapat melakukan penelitian dengan periode lebih panjang,
menggunakan variabel atau proksi yang lain dan bila menggunakan kembali variabel kualitas akrual
sebaiknya-memperdalam dan memperjelas kriteria penentu kualitas akrual untuk menyatakan hasil
angka padaperusahaan dikatakan berkualitas.
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