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Hubungan antara perataan laba dan keinformatifan laba ditentukan oleh
alasan mengapa perusahaan menggunakannya. Mengambil keuntungan
dari adanya motif oportunistik dalam melakukan perataan laba di
perusahaan Indonesia, penelitian ini menginvestigasi apakah perataan
laba mengurangi tingkat keinformatifan laba. Penelitian ini memperluas
literatur dengan mempertimbangkan apakah kecakapan manajerial dapat
memperlemah hubungan antara perataan laba yang bersifat oportunistik
terhadap keinformatifan laba. Penelitian ini menggunakan sampel 356
observasi perusahaan dan tahun yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2015 sampai 2018. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
perataan laba secara signifikan mengurangi keinformatifan laba dan
hubungan tersebut diperlemah oleh manajer berkemampuan tinggi. Hasil
konsisten setelah dilakukan uji ketahanan. Sementara penelitian
sebelumnya terutama berfokus pada negara maju, hanya ada sedikit bukti
pada negara berkembang. Sejauh pengetahuan kami, penelitian ini yang
pertama menginvestigasi peran kecakapan manajerial dalam memitigasi
dampak perataan laba pada keinformatifan laba dalam konteks Indonesia.

Kata Kunci: Perataan laba, kecakapan manajerial, keinformatifan laba

ABSTRACT

The relationship between income smoothing and earnings informativeness
is determined by why companies use it. Taking advantage of the unique
setting of the opportunistic motive in Indonesian firms, this study
investigates how income smoothing reduces the informativeness of
earnings. This study enriches this investigation by considering
managerial ability to mitigate the impact of opportunistic smoothing
toward earning informativeness. This study uses a sample of 356 firm-
vear observations of firms listed on the Indonesian Stock Exchange (IDX)
from 2015 to 2018. The finding reveals that income smoothing
significantly reduces earnings informativeness and that high-ability
managers weaken relationship. These findings are robust to robustness
check. While prior research in income smoothing, earning
informativeness, and managerial ability has mainly focused on developed
countries, there is little evidence on emerging countries. To the best of
our knowledge, this study is the first to investigate managerial ability's
role in mitigating the impact of income smoothing on earnings
informativeness in the Indonesian context.
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1. Pendahuluan

Penelitian ini menginvestigasi pengaruh perataan laba (income smoothing) terhadap
keinformatifan laba (earnings informativeness) dan menguji efek moderasi kecakapan
manajerial (managerial ability) pada hubungan antara perataan laba dan keinformatifan
laba. Studi yang dilakukan di Amerika Serikat (AS) menunjukkan bahwa perataan laba
berpengaruh positif terhadap keinformatifan laba dan kecakapan manajerial dapat
memperkuat hubungan antara perataan laba dan keinformatifan laba (Baik et al., 2020;
Demerjian et al., 2020; Tucker & Zarowin, 2006). Lebih spesifik, penelitian Baik et al.,
(2020) menyoroti bahwa praktik perataan laba dapat bermanfaat. Hasil dari penelitian Baik
et al. (2020) menunjukkan bahwa manajer dengan kemampuan tinggi lebih mampu
menggunakan pilihan akuntansi diskresioner untuk memberikan sinyal kinerja masa depan
melalui perataan laba untuk memberikan pelaporan keuangan yang lebih berguna. Hasil ini
mungkin valid untuk digeneralisasikan dalam konteks di negara AS, namun tidak jelas
apakah hasil ini dapat digeneralisasikan ke negara lain dengan karakteristik yang sangat
berbeda seperti Indonesia. Berbeda dengan penelitian sebelumnya yang menggunakan latar
kelembagaan AS yang termasuk negara maju (Baik et al., 2020; Demerjian et al., 2020),
penelitian ini berfokus pada Indonesia karena memiliki karakteristik yang berbeda.
Pertanyaan kunci yang diajukan dalam penelitian ini adalah apakah perataan laba
berpengaruh negatif terhadap keinformatifan laba di Indonesia? dan jika demikian, apakah
kecakapan manajerial dapat memperlemah hubungan negatif antara perataan laba dan
keinformatifan laba?

Studi lintas negara menunjukkan bahwa perataan laba mencerminkan perilaku
oportunistik (Bhattacharya et al., 2003; Cahan et al, 2008). Studi sebelumnya
menunjukkan bahwa negara-negara dengan perlindungan investor yang kuat dan pasar
saham yang besar menunjukkan tingkat manajemen laba yang lebih rendah daripada
negara-negara dengan perlindungan investor yang lemah dan pasar saham yang kurang
berkembang (Leuz et al., 2003). Negara dengan perlindungan investor yang kuat
mengurangi kemampuan manajer untuk mengamankan keuntungan pribadi dengan
mengorbankan pemegang saham luar (Leuz et al., 2003). Studi lebih lanjut
mengkonfirmasi dan memperluas temuan ini, Cahan et al., (2008) menemukan bahwa
keinformatifan laba lebih positif berhubungan dengan perataan laba di negara-negara
dengan perlindungan investor yang kuat. Hal ini menunjukkan bahwa motif manajemen
laba juga berbeda antara negara dengan perlindungan investor yang kuat dan lemah (Cahan
et al., 2008). Perataan laba untuk alasan oportunistik lebih mungkin terjadi di negara-
negara dengan perlindungan investor yang lemah seperti Indonesia (Cahan et al., 2008).
Berdasarkan temuan tersebut, penelitian ini berpendapat bahwa motif untuk melakukan
perataan laba di Indonesia lebih pada perilaku oportunistik daripada menyampaikan
informasi pribadi tentang laba masa depan yang dapat meningkatkan keinformatifan laba.
Selanjutnya, penelitian ini berpendapat bahwa kecakapan manajerial dapat memperlemah
hubungan antara perataan laba dan keinformatifan laba daripada memperkuatnya dalam
konteks negara dengan perlindungan investor yang lemah. Selain itu, sejauh pengetahuan
kami, belum ada bukti empiris mengenai pengaruh perataan laba yang dilakukan oleh
manajer berkemampuan tinggi terhadap keinformatifan laba dalam konteks Indonesia.
Oleh karena itu, penelitian ini termotivasi untuk menginvestigasi apakah kecakapan
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manajerial dapat memitigasi dampak negatif dari perataan laba yang bersifat oportunistik
terhadap keinformatifan laba dalam pengaturan negara dengan perlindungan investor yang
lemah.

Studi teoritis dan empiris terdahulu menunjukkan bahwa perlindungan investor
bervariasi antar negara karena perbedaan hukum dan penegakan hukum (La Porta et al.,
1998). Cahan et al. (2008) mengukur perlindungan investor mengikuti Leuz et al. (2003)
menggunakan skor penegakan hukum berdasarkan rata-rata tiga ukuran dari La Porta et al.
(1998) yaitu: (1) efisiensi sistem peradilan, (2) supremasi hukum, dan (3) tingkat korupsi
di suatu negara. Cahan et al. (2008) mendokumentasikan bahwa dari sampel 44 negara
dalam penelitiannya, AS memperoleh skor perlindungan investor 9,54 hampir mendekati
10, ini menunjukkan bahwa perlindungan investor di AS kuat, sedangkan Indonesia
memiliki skor 2,88 yang menunjukkan negara dengan skor perlindungan investor terendah
(Cahan et al.,, 2008). Manajer di negara perlindungan investor yang lemah seperti
Indonesia lebih cenderung menggunakan perataan laba untuk alasan oportunistik
sementara manajer di negara perlindungan investor yang kuat seperti AS lebih cenderung
menggunakan perataan laba untuk menyampaikan informasi pribadi mereka tentang
pendapatan masa depan (Cahan et al., 2008). Studi berbasis di AS telah mendukung hasil
penelitian ini dengan melakukan penelitian dengan data AS dan menunjukkan bahwa
perataan laba oleh manajer berkemampuan tinggi meningkatkan keinformatifan laba untuk
menyampaikan informasi pribadi mereka (Baik et al., 2020; Demerjian et al., 2020).
Sementara penelitian ini menggunakan data Indonesia dan menduga bahwa perataan laba
akan berasosiasi negatif dengan keinformatifan laba, dan kecakapan manajerial akan
memperlemah hubungan antara perataan laba dan keinformatifan laba karena perataan laba
yang dilakukan di negara-negara dengan perlindungan investor yang lemah cenderung
menjadi alasan oportunistik.

Untuk menginvestigasi hubungan kecakapan manajerial dan perataan laba, penelitian
ini menggunakan MA-Score yang dikembangkan oleh Demerjian et al. (2012) sebagai
ukuran kemampuan tim manajemen perusahaan. Skor ini diperoleh dari nilai residual
regresi efisiensi perusahaan pada level perusahaan yang diperoleh dari Data Envelopment
Analysis (DEA). Penelitian ini mengukur perataan laba menggunakan rasio standar deviasi
dari laba operasi dibagi dengan standar deviasi dari arus kas operasi, keduanya dibagi
dengan total aset awal (Dou et al., 2013; Eliwa et al., 2021; Francis et al., 2004). Studi ini
selanjutnya menguji hubungan perataan laba yang dilakukan oleh manajer dengan
kemampuan tinggi (rendah) terhadap keinformatifan laba. Untuk melakukannya, penelitian
ini mengikuti Baik et al. (2020) dan menggunakan ukuran keinformatifan laba mereka
dengan arus kas operasi satu tahun ke depan dibagi dengan dikurangi dengan total aset
tahun sebelumnya. Penelitian ini juga menggunakan variabel kontrol dalam model untuk
meningkatkan validitas. Selanjutnya, sampel yang digunakan adalah perusahaan
nonkeuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2015 — 2019.
Pengujian dilakukan menggunakan metode Ordinary Least Square (OLS).

Penelitian ini menguji dua model asosiasi dan mengharapkan hasil temuan sebagai
berikut. Pertama, penelitian ini berharap bahwa praktik perataan laba di Indonesia
berhubungan negatif dengan keinformatifan laba. Penelitian ini berpendapat bahwa
hubungan negatif lebih mungkin terjadi dalam konteks negara dengan dengan perlindungan
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investor yang lemah dan pasar modal yang kurang berkembang. Argumen ini juga
didukung oleh temuan Cahan et al. (2008) dan Leuz et al. (2003) yang menemukan bahwa
perataan laba berhubungan erat dengan perilaku oportunistik manajemen. Kedua,
penelitian ini berharap bahwa hubungan negatif antara perataan laba dan keinformatifan
laba akan berkurang dengan adanya kemampuan manajerial yang tinggi. Studi sebelumnya
berpendapat bahwa kemampuan manajerial yang lebih tinggi mencerminkan pengetahuan
dan keterampilan yang lebih besar dalam menilai kinerja masa depan perusahaan (Doukas
& Zhang, 2020; Mitra et al., 2019). Oleh karena itu, penelitian ini menduga bahwa manajer
berkemampuan tinggi dapat mengurangi kekacauan informasi dalam laba yang dilaporkan
karena mereka memiliki keterampilan dan kemampuan yang lebih baik dibandingkan
dengan manajer berkemampuan rendah.

Mengingat bukti empiris yang masih terbatas dari hubungan antara kecakapan
manajerial, perataan laba dan keinformatifan laba pada konteks negara berkembang,
penelitian ini berkontribusi pada literatur tentang reporting quality, future performance dan
managerial capability. Penelitian ini memberikan kontribusi penting untuk literatur
melalui pemahaman lebih lanjut tentang hubungan antara tingkat kecakapan manajerial,
dimensi kunci kualitas laba yaitu perataan laba dan keinformatifan laba dalam konteks
Indonesia. Penelitian ini menekankan pada konsekuensi perataan laba memperluas literatur
sebelumnya yang berfokus pada hubungan antara kualitas laba dan kecakapan manajerial
(Demerjian et al., 2013, 2020). Dalam konteks konsekuensi perataan laba, Cahan et al.
(2008) melaporkan bahwa keinformatifan laba lebih positif terkait dengan perataan laba di
negara-negara dengan perlindungan investor yang kuat daripada di negara-negara dengan
perlindungan investor yang lemah. Hasil penelitian ini juga melengkapi studi terbaru yang
menguji kecakapan manajerial dalam konteks manipulasi laba (Herawaty & Solihah, 2019)
atau kesulitan keuangan (Gul et al., 2018).

Studi ini berkontribusi pada literatur dengan beberapa cara. Pertama, menggunakan
konteks perusahaan Indonesia, yang dicirikan oleh lingkungan hukum dan kelembagaan
yang lemah, menambah kontribusi empiris di luar studi sebelumnya yang berfokus pada
pengaturan perusahaan AS (Baik et al., 2020; Demerjian et al., 2020). Kedua, penelitian ini
juga memberikan bukti baru bahwa manajer berkemampuan tinggi cenderung
menggunakan kemampuan mereka untuk mengurangi perataan laba oportunistik yang
mempengaruhi  keinformatifan laba. Penelitian ini diharapkan dapat menarik minat
regulator, peneliti, praktisi, dan pihak lain yang berkepentingan untuk memahami
hubungan kecakapan manajerial, perataan laba dan keinformatifan laba pada konteks
negara berkembang.

2. Kerangka Teoretis dan Pengembangan Hipotesis

Indonesia menjadi tempat yang ideal untuk mempelajari apakah praktik manajemen
laba tertentu seperti perataan laba lebih mengarah pada motif oportunistik atau efisien.
Alasannya adalah bahwa manajemen laba akan berbeda pada karakteristik kelembagaan
yang berbeda (Leuz et al., 2003). Indonesia merupakan negara dengan perlindungan
investor yang lemah. Menurut La Porta et al. (1998), perlindungan investor dapat dilihat
dari sistem hukum di suatu negara. Negara dengan sistem common law lebih baik daripada
code law dalam melindungi hak investor (Leuz et al., 2003). Bukti terbaru juga
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menunjukkan bahwa pada tahun 2016, Indonesia menempati peringkat ke-73 di antara 137
negara dalam hal kekuatan perlindungan investor. Indonesia menerapkan sistem code law
yang merupakan sistem hukum yang dikodifikasikan dalam bentuk hukum tertulis,
sedangkan AS menggunakan common law. Common law adalah sistem hukum yang
didominasi oleh hukum tidak tertulis dan keputusan hakim masa lalu. Menurut Muliati et
al. (2021) keputusan hakim di pengadilan di negara-negara code law didasarkan pada
aturan tertulis sehingga manajemen dapat memanfaatkan celah aturan tertulis yang ada
untuk melakukan tindakan curang terhadap pemegang saham luar. Sebaliknya, hakim di
pengadilan di negara-negara common law diberikan kebebasan untuk menafsirkan aturan
yang ada dan keputusan hakim secara luas di masa lalu untuk memutuskan suatu perkara
meskipun belum diatur dalam peraturan tertulis (Muliati et al., 2021). Hal ini menunjukkan
bahwa Indonesia adalah salah satu negara dengan perlindungan investor yang lemah.
Argumen ini juga didukung oleh Cahan et al. (2008), berdasarkan perhitungan skor
perlindungan investor Indonesia merupakan negara dengan skor perlindungan investor
terendah dengan skor 2,88 dari total 44 negara yang diteliti. Sebagai perbandingan,
Amerika Serikat mendapat skor 9,54, yang cukup berbeda dari Indonesia dan menunjukkan
bahwa AS memiliki tingkat perlindungan investor yang kuat. Perlindungan investor
mengacu pada bagaimana investor dilindungi oleh hukum dari pengambilalihan oleh
manajer dan pemegang saham pengendali perusahaan (Cahan et al., 2008). Perlindungan
investor bervariasi antar negara karena perbedaan hukum dan penegakannya (La Porta et
al., 1998). Berdasarkan data dari Transparency International (2020) Indonesia berada di
peringkat 102/180 negara dengan skor Corruption Perception Index (CPI) 37/100. Indeks
ini menunjukkan gambaran tahunan tentang tingkat relatif korupsi berdasarkan peringkat
negara dan wilayah dari seluruh dunia. Data ini menunjukkan tingginya tingkat korupsi
yang masih terjadi di Indonesia. Sebagai perbandingan, Amerika Serikat memiliki skor
CPI 67/100 dan berada di peringkat 25/180. Hal ini mengkonfirmasi temuan sebelumnya
yang juga menunjukkan bahwa AS merupakan negara dengan perlindungan investor yang
tinggi.

Sebelumnya Leuz et al. (2003) mendokumentasikan bahwa negara-negara dengan
pasar saham besar menunjukkan tingkat manajemen laba yang lebih rendah daripada
negara-negara dengan pasar saham yang kurang berkembang. Indonesia adalah negara
berkembang dan memiliki pasar saham yang sedang berkembang. Salah satu ciri pasar
saham yang berkembang dapat dilihat dari aktivitas perdagangan yang tipis (thin market).
Wijayana & Achjari (2020) mendokumentasikan aktivitas perdagangan dan perdagangan
rata-rata per tahun (2016) dan kuartal keempat 2016 pada pasar saham di Indonesia.
Aktivitas perdagangan di setiap industri menunjukkan bahwa persentase hari perdagangan,
relatif terhadap satu tahun hari perdagangan, mencapai kurang dari 75% untuk sebagian
besar industri. Hanya perusahaan pertanian yang memiliki aktivitas perdagangan lebih dari
75% dari 249 hari perdagangan per tahun. Sementara itu, data triwulan IV 2016
menunjukkan persentase perdagangan triwulan IV sedikit lebih tinggi (76,30%)
dibandingkan angka tahunan (total rata-rata = 70,51%). Hal ini menunjukkan bahwa
Indonesia memiliki pasar modal yang berkembang (Wijayana & Achjari, 2020).

Fudenberg & Tirole (1995) membuat model perilaku perataan laba manajer dan
menyarankan bahwa niat manajer untuk mengamankan posisi mereka terutama
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menciptakan insentif untuk melakukan perataan laba. Mereka mengklaim bahwa jika laba
rendah, manajer memiliki insentif untuk menggeser laba masa depan ke periode saat ini
untuk mengurangi kemungkinan PHK. Manajer meminjam laba dari masa depan untuk
memperindah laba tahun berjalan selama masa-masa sulit. Namun, jika laba tahun berjalan
relatif tinggi, manajer memiliki pilihan untuk membuat keputusan akuntansi untuk
menyimpan laba tahun berjalan untuk penggunaan di masa mendatang. Kesimpulan ini
didukung oleh penelitian empiris lainnya (Cheng & Li, 2014; DeFond & Jiambalvo, 1994;
Graham et al., 2005).

Meskipun literatur sebelumnya menunjukkan bahwa perataan laba dapat menghasilkan
laba yang lebih informatif (Baik et al., 2020; Shin et al., 2021; Tucker & Zarowin, 2006),
penelitian ini berpendapat bahwa konsekuensi perataan laba dapat berbeda tergantung pada
latar belakang kelembagaan negara, seperti dalam kasus di Indonesia. Investasi di
Indonesia dicirikan oleh regulasi dan penegakan yang tidak memadai yang menyebabkan
lemahnya perlindungan investor (Cahan et al., 2008). Cahan et al. (2008) dan Leuz et al.
(2003) telah mendokumentasikan dengan baik bahwa di pasar saham negara berkembang
dengan perlindungan investor yang relatif lemah cenderung mengalami tingkat manajemen
laba yang lebih tinggi.

DeFond & Jiambalvo (1994) menunjukkan bahwa laba tahun berjalan dikaitkan
dengan perataan laba dan hubungan ini lebih kuat ketika kinerja relatif yang diharapkan di
masa depan dipertimbangkan. Pilihan akuntansi manajer mungkin dimotivasi oleh sifat
oportunistik dalam konteks Indonesia, karena perlindungan investornya yang lemah
sehingga dapat mendorong manajer untuk memiliki lebih banyak kebebasan untuk
membuat keputusan yang cenderung mengarah pada kepentingan mereka sendiri dan
mengabaikan kepentingan pemegang saham yang merupakan inti dari teori agensi (Jensen
& Meckling, 2019). Dengan demikian, perataan laba mungkin tidak meningkatkan manfaat
laba (Arya et al., 1998; Cohen et al., 2005; Healy, 1985). Oleh karena itu, penelitian ini
menduga bahwa praktik perataan laba yang bersifat oportunistik akan mengurangi
keinformatifan laba.

Hi: Perataan laba berhubungan negatif dengan keinformatifan laba dalam konteks

Indonesia.

Literatur sebelumnya menunjukkan bahwa manajer yang memiliki kemampuan lebih
tinggi membantu mengurangi efek negatif dari manajemen laba terhadap kinerja keuangan
perusahaan (Demerjian et al. 2012; Hessian 2018; Huang & Sun 2017). Demerjian et al.
(2012) secara khusus mengamati bahwa kemampuan manajerial yang lebih tinggi mampu
mengurangi konsekuensi negatif dari manajemen laba. Mereka juga mengklaim bahwa
manajer dengan kemampuan yang lebih tinggi lebih mampu memperkirakan akrual yang
menghasilkan ukuran laba yang lebih tepat. Huang & Sun (2017) menemukan bahwa
manajer yang memiliki kemampuan lebih tinggi lebih sedikit terlibat dalam real activity
management (REM) dan bahwa mereka berhasil mengurangi dampak negatif REM pada
kinerja perusahaan di masa depan. Studi terbaru oleh Hessian (2018) menunjukkan bukti
bahwa manajer berkemampuan tinggi terlibat dalam REM yang lebih efisien daripada
REM yang bersifat oportunistik untuk meningkatkan kualitas laba yang pada akhirnya
mengarah pada kinerja masa depan yang lebih baik. Manajer dengan kemampuan yang
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lebih tinggi menggunakan pengetahuan, keterampilan, dan keahlian mereka untuk
memberikan informasi kepada pemegang saham tentang kondisi masa depan perusahaan
melalui perataan laba yang efisien (Hessian, 2018). Temuan di atas mengarahkan
penelitian ini pada dugaan bahwa manajer dengan kemampuan yang tinggi lebih mungkin
untuk mengurangi perataan laba yang didorong oleh motivasi oportunistik dan secara
negatif mempengaruhi keinformatifan laba dalam konteks Indonesia. Ketika manajer
memiliki pengetahuan dan kemampuan yang lebih baik untuk membuat perkiraan,
penilaian, dan proyeksi akuntansi yang tepat, maka laba tahun berjalan yang dihasilkan
kemungkinan akan berisi lebih banyak informasi yang lebih progresif (forward-looking)
(Baik et al., 2020; Doukas & Zhang, 2020). Atribut manajerial ini diharapkan dapat
mengurangi informasi yang kacau dalam laba yang dilaporkan. Oleh karena itu, hipotesis
kedua yang diajukan adalah sebagai berikut:

Hz: Manajer dengan kemampuan tinggi memperlemah hubungan negatif antara perataan

laba dan keinformatifan laba dalam konteks Indonesia.

3. Metode Penelitian

Sampel penelitian ini meliputi perusahaan nonkeuangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dan aktif melakukan perdagangan dari tahun 2015 sampai dengan tahun
2018. Penelitian ini mengecualikan perusahaan-perusahaan yang melaporkan laba bersih
negatif kurang dari 2 (dua) tahun secara berturut-turut dan perusahaan-perusahaan dengan
data yang tidak lengkap. Sampel akhir penelitian ini terdiri dari 89 perusahaan untuk 4
(empat) tahun periode (2015-2018), sehingga jumlah akhir observasi adalah sebanyak 356.

Penelitian ini memiliki 7 (tujuh) variabel yang terdiri dari keinformatifan laba sebagai
variabel dependen, perataan laba sebagai variabel independen, kecakapan manajerial
sebagai variabel moderator, serta 4 (empat) variabel kontrol yaitu siklus operasi,
pertumbuhan penjualan, daya ungkit operasi, dan rata-rata arus kas. Pengukuran
operasional ketujuh variabel tersebut disajikan secara ringkas pada Tabel 1. Penelitian ini
mendasarkan penilaian kecakapan manajerial dengan metode berbasis Data Envelopment
Analysis (DEA) yang dikembangkan oleh Demerjian (2017). DEA adalah teknik berbasis
pemrograman linier untuk mengevaluasi efisiensi berdasarkan variabel output dan variabel
input. Tidak seperti penelitian lain, DEA diukur langsung dari kinerja perusahaan yang
sebenarnya tercermin dalam laporan keuangan, daripada mengandalkan kemampuan
manajerial yang dirasakan oleh pihak luar (misalnya, kutipan media, penghargaan CEO).
Input dan output dalam penelitian ini menggunakan komponen dari Isnugrahadi & Kusuma
(2009). Penelitian ini menggunakan pendapatan penjualan sebagai variabel output dan
menggunakan empat variabel input berikut: (1) total aset, (2) jumlah karyawan, (3) jumlah
hari dalam persediaan dan (4) jumlah hari penjualan beredar.

Total aset merupakan faktor sumber daya yang penting dalam menghasilkan penjualan
(output). Manajer yang cakap akan mampu mengelola jumlah aset yang dibutuhkan untuk
menghasilkan penjualan yang maksimal. Faktor sumber daya lain yang berperan dalam
menghasilkan penjualan adalah jumlah karyawan. Secara umum, untuk nilai penjualan
tertentu, semakin sedikit jumlah pekerja untuk menghasilkan penjualan ini, semakin efisien
perusahaan tersebut. Jumlah hari dalam persediaan atau Days Cost of Good Sold Inventory
(DCI), diukur dengan 365 hari/ (harga pokok penjualan / persediaan), perhitungan ini
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mencerminkan kecepatan perputaran persediaan suatu perusahaan. Semakin kecil waktu
(hari) yang dibutuhkan untuk perputaran persediaan, maka semakin efisien perusahaan
tersebut. Manajer yang andal diharapkan dapat mengambil langkah-langkah yang
diperlukan untuk meminimalkan besaran angka DCI. Terakhir, jumlah hari penjualan
beredar atau Days Sales Outstanding (DSO), diukur dengan Piutang/ (Penjualan / 365
hari), adalah jumlah waktu bagi perusahaan untuk mendapatkan uang tunai setelah
melakukan penjualan. Semakin cepat perusahaan mendapatkan uang tunai semakin baik.

Tabel 1. Operasionalisasi Variabel Penelitian

Variabel Proksi Pengukuran Referensi
Variabel Dependen (Baik et al., 2020)
Keinformatifan Laba CFO¢1  Arus kas operasi satu tahun ke depan dibagi

dengan dikurangi dengan total aset tahun

sebelumnya.
Variabel Moderator (Isnugrahadi &
Kecakapan Manajerial MA Data Envelopment Analysis (DEA) dengan Kusuma, 2009)

menggunakan input (terdiri dari total aset, jumlah
karyawan, jumlah hari dalam persediaan, dan
jumlah hari penjualan beredar) untuk
menghasilkan output (pendapatan penjualan).

Variabel Independen (Baik et al., 2020;

Perataan Laba IS Rasio standar deviasi dari laba operasi dibagi Eliwa et al., 2021;
dengan standar deviasi dari arus kas operasi, Francis et al.,
keduanya dibagi dengan total aset awal. 2004)

Variabel Kontrol (Lang et al., 2012;

Siklus Operasi oC Logaritma natural dari jangka waktu siklus Baik et al., 2020)

operasi perusahaan: (penjualan/360 hari)/(rata-
rata piutang) + (harga pokok penjualan/360
hari)/(rata-rata

persediaan), dan dihitung reratanya selama
setidaknya 3 (tiga) dari 4 (empat) tahun terakhir.

Pertumbuhan Penjualan ~ SG Perubahan pendapatan tahunan yang diukur
dengan rumus (penjualan;— penjualany.;) /
penjualan.

Daya Ungkit Operasi OL Aset tetap bersih dibagi dengan total aset.

Rata-rata Arus Kas ACF Rata-rata arus kas operasi yang dibagi dengan
total aset tahun sebelumnya,
diukur selama 4 (empat) tahun terakhir.

Skor DEA menunjukkan seberapa efisien tim manajemen perusahaan menggunakan
sumber daya perusahaan yang tersedia untuk memaksimalkan output. Berdasarkan skor
DEA, perusahaan dapat dikatakan efisien jika rasio antara output dan inputnya sama
dengan 1 atau 100%. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan tidak lagi melakukan
pemborosan dalam penggunaan input. Perusahaan dikatakan kurang efisien jika rasio
antara output dan inputnya kurang dari 100%. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan
tidak menggunakan input secara efisien. Tingkat efisiensi ini digunakan sebagai ukuran
kecakapan manajerial.

Metode Ordinary Least Squares (OLS) digunakan dalam penelitian ini untuk menguji
hipotesis. Sesuai dengan jenis data penelitian yang merupakan data panel, sebelum melalui
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pengujian hipotesis terlebih dahulu dilakukan uji asumsi klasik, yang terdiri dari uji
multikolinearitas dan heteroskedastisitas. Berikut model persamaan matematis yang diuji:

CFOitr1= o + B1 ISit + B Controlsit + €it v.oveneenneiniiii e e (1)
CFOit+1= a + B1 ISit + B2 MAit + B3 IS*MAic+ B Controlsit + €it ...o.ovveeieiinininin.. )
Keterangan:

CFO = Earnings Informativeness

IS = Income Smoothing

MA = Managerial Ability

Controls = Variabel Kontrol

o = Konstanta

B = Koefisien Regresi

€ = Standar Eror

it = Perusahaan i pada tahun t

Selain pengujian utama, penelitian ini juga melakukan pengujian keandalan
(robustness check) untuk mengatasi permasalahan endogenitas serta memvalidasi kekuatan
model penelitian. Dalam uji keandalan, penelitian ini mengikuti studi terdahulu (Demerjian
et al., 2017) dan menerapkan penggunaan proksi laba masa depan (ROAt+1) sebagai
alternatif pengukuran dari keinformatifan laba. Laba masa depan dihitung dengan cara
membagi penghasilan operasi setelah didepresiasi dengan rata-rata total aset perusahaan
pada tahun t +1.

4. Hasil dan Pembahasan

Ringkasan data statistik penelitian disajikan pada Tabel 2. Nilai rata-rata
keinformatifan laba dan perataan laba adalah 0,09 dan 1,41. Dalam hal nilai keinformatifan
laba, hasil yang didapat melampaui nilai rata-rata yang dilaporkan oleh Baik et al. (2020)
yaitu sebesar 0,012. Untuk perataan laba, nilai rata-rata yang dihasilkan juga lebih tinggi
dibandingkan dengan hasil dalam penelitian terdahulu sebesar 0,078. Nilai tersebut
menyiratkan bahwa manajer-manajer perusahaan nonkeuangan di Indonesia menyematkan
informasi perusahaan yang bersifat progresif melalui praktik perataan laba.

Pada Tabel 2 dapat diketahui bahwa nilai rata-rata kecakapan manajerial sebesar
0,57. Nilai tersebut mendekati nilai yang dilaporkan dalam penelitian Baik et al, (2020)
yang dilakukan di AS. Keberadaan manajer berkecakapan tinggi dapat diidentifikasi
melalui beberapa karakteristik perusahaan seperti ukuran perusahaan yang cenderung kecil,
pertumbuhan penjualan yang tinggi, penjualan yang memiliki volatilitas tinggi dan kinerja
keuangan perusahaan yang tinggi.
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Tabel 2. Statistik Deskriptif

N Mean Median Std. Deviation
EI 356 0,09 0,08 0,13
IS 356 1,41 0,77 2,24
MA 356 0,57 0,53 0,33
ocC 356 1,10 1,15 0,33
SG 356 0,09 0,06 0,26
OL 356 0,40 0,28 0,64
ACF 356 0,08 0,06 0,09

Tabel 3. Korelasi Pearson

EI IS MA oC SG OL ACF
EI 1
IS -0,88" 1
MA 0,15™ -0,09 1
oC -0,08 -0,06 -0,27" 1
SG 0,04 0,02 -0,14™ -0,03 1
OL 0,09° 0,09 0,08 -0,04 -0,12" 1
ACF 0,54 0,00 0,26™ -0,13™ -0,12* 0,38™ 1

Keterangan: *, **, dan *** mengindikasikan tingkat signifikansi 10%, 5%, dan 1%

Tabel 3 memuat hasil analisis univariat berupa matriks korelasi variabel penelitian.
Hasil menunjukkan bahwa proksi keinformatifan laba secara negatif berkorelasi dengan
perataan laba. Hal ini menyiratkan bahwa perusahaan dengan keinformatifan laba yang
tinggi cenderung terlibat dalam aktivitas perataan laba. Penelitian ini juga menemukan
hubungan antara perusahaan yang memiliki keinformatifan laba yang tinggi dengan
keberadaan manajer yang cakap. Selain itu, juga ditemukan korelasi antara daya ungkit
operasi dan rata-rata arus kas dengan keinformatifan laba.

Sebelum menguji regresi panel, penelitian ini menguji asumsi klasik yaitu
multikolinearitas dan heteroskedastisitas. Uji multikolinearitas menggunakan Variance
Inflation Factor (VIF) dan uji heteroskedastisitas menggunakan uji Breusch — Pagan. Nilai
rata-rata VIF untuk model persamaan (1) sebesar 1,02 dan untuk model persamaan (2)
sebesar 1,27, keduanya jauh dari nilai threshold 10, sehingga dapat dinyatakan bebas dari
permasalahan multikolinearitas. Sementara untuk hasil uji Breusch — Pagan, nilai
probabilitas dari uji chi-square untuk model persamaan (1) adalah 0,1460 dan untuk model
persamaan (2) adalah 0,8133. Kedua nilai probabilitas tersebut lebih besar dari nilai
signifikansi 0,05 yang bermakna bahwa tidak terdapat gejala heteroskedastisitas pada
model regresi penelitian.

Hasil pengujian hipotesis untuk model persamaan (1), yaitu hubungan antara
keinformatifan laba dan perataan laba, disajikan pada Tabel 4. Pada Tabel 4 diperoleh
hubungan yang signifikan dan negatif antara perataan laba dan keinformatifan laba (nilai
koefisien = -0,044, t-statistic = -2,08, p-value < 0,05), hal ini memiliki arti bahwa praktik
perataan laba dapat menurunkan keinformatifan laba. Oleh karena itu, dapat dinyatakan
bahwa hipotesis pertama (Hi) terdukung. Hasil ini tetap konsisten bahkan setelah
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dilakukan pengujian dengan melibatkan beberapa karakteristik fundamental perusahaan
dalam bentuk variabel kontrol yang dapat memengaruhi keinformatifan laba. Dalam
konteks hal tersebut, penelitian ini menemukan asosiasi positif dan signifikan antara
keinformatifan laba dengan pertumbuhan penjualan dan rata-rata arus kas. Temuan ini
secara garis besar konsisten dengan studi terdahulu yang membahas tentang hubungan
antara kualitas laba dan keinformatifan laba (Lang et al., 2012; Baik et al., 2020).

Tabel 4. Hasil Uji Regresi Model 1

EI
Variable Coefficient t-statistic Probability
IS -0,04 -2,08 0,03**
oC 0,11 0,20 0,84
SG 0,42 2,39 0,01**
OL -0,11 -1,53 0,12
ACF 0,65 12,61 0,00%**
R square 0,32
Adj. R square 0,31
F stat 33,79

Keterangan: EI (earning informativeness) merupakan variabel dependen. *, **, dan *** mengindikasikan
tingkat signifikansi 10%, 5%, dan 1%

Penelitian ini menginvestigasi pengaruh moderasi kecakapan manajerial terhadap
hubungan antara perataan laba dan keinformatifan laba. Hubungan antara kecakapan
manajerial dan keinformatifan laba didefinisikan sebagai kemampuan manajer yang cakap
dalam meningkatkan tingkat keinformatifan yang terkandung dalam laba perusahaan.
Dalam rangka menguji hubungan tersebut, penelitian ini melibatkan istilah interaksi
(IS*MA) dalam model persamaan (2) yang dilaporkan pada Tabel 5.

Tabel 5. Hasil Uji Model Persamaan (2)

EI
Variable Coefficient t-statistic Probability
IS -0,00 -1,82 0,07*
MA 0,01 0,94 0,34
IS*MA 0,03 3,98 0,00%%*
oC 0,00 -0,04 0,96

SG -0,02 -0,87 0,38

OL 0,00 0,25 0,80

ACF 0,06 9,29 0,00%**
R square 0,27

Adj. R square 0,25

F stat 18,52

Keterangan: EI (earning informativeness) merupakan variabel dependen. *, ** dan *** mengindikasikan
tingkat signifikansi 10%, 5%, dan 1%
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Hasil pada Tabel 5 menunjukkan bahwa nilai koefisien IS*MA positif dan signifikan (nilai
koefisien = 0,037, t-statistic = 3,98, p-value < 0,05). Konsisten dengan prediksi awal,
hubungan perataan laba dan keinformatifan laba terbukti tidak signifikan untuk perusahaan
yang memiliki kemampuan manajerial yang tinggi. Dengan demikian, hipotesis kedua (H>2)
penelitian ini terdukung.

Tabel 6 menyajikan hasil uji keandalan, dapat dilihat bahwa koefisien proksi
alternatif bernilai negatif dan signifikan (Model 1) sementara IS*MA bernilai positif dan
signifikan (Model 2). Temuan ini mengkonfirmasi keandalan hasil uji utama penelitian.
Dengan kata lain, uji keandalan membuktikan temuan tetap sama walaupun menggunakan
proksi yang berbeda.

Tabel 6. Hasil Uji Keandalan

Model 1 Model 2
Variable Coeff t-stat Prob Coeff t-stat Prob
IS -0,06 2,10 ,03%* -0,12 -3,80  0,00%**
MA 0,26 1,08 0,28
IS*MA 0,15 4,22 0,00%*
oC 0,04 0,23 0,81 0,05 0,96 0,33
SG 0,12 2,25 0,02%* -0,12 -0.87 038
OL 0,35 6,98 0,00%%%* 0,31 6,33 0,00%%%*
ACF 0,69 9,16 0,00 0,62 8,45 0,00%%%*
R square 0,40 0,46
Adj. R
square 0,39 0,45
F stat 47,89 43,37

Keterangan: Laba Masa Depan (future earning) merupakan variabel dependen. *, ** dan ***
mengindikasikan tingkat signifikansi 10%, 5%, dan 1%

Uraian hasil uji empiris di atas menyiratkan bahwa dampak income smoothing terhadap
earnings informativeness ditentukan oleh lingkungan informasi. Studi berbasis di AS
menunjukkan bahwa perataan laba berpengaruh positif terhadap keinformatifan laba dan
kecakapan manajerial memperkuat hubungan positif antara perataan laba dan
keinformatifan laba (Baik et al., 2020; Demerjian et al., 2020). Sementara penelitian ini
menggunakan data Indonesia dan memberikan bukti empiris bahwa perataan laba
berasosiasi negatif dengan keinformatifan laba, dan kecakapan manajerial memperlemah
hubungan antara perataan laba dan keinformatifan laba karena perataan laba yang
dilakukan di negara-negara dengan perlindungan investor yang lemah cenderung menjadi
alasan oportunistik. Oleh karena itu, hasil penelitian ini memperluas temuan literatur
sebelumnya yang terbatas pada konteks negara maju (Baik et al., 2020; Demerjian et al.,
2020). Selain itu, hasil penelitian ini, mengkonfirmasi temuan penelitian Leuz et al., (2003)
dan Cahan et al., (2008) dengan menunjukkan bahwa perataan laba dalam konteks negara
dengan perlindungan investor yang lemah mengurangi tingkat keinformatifan laba.
Penelitian ini menggaris bawahi bahwa praktik perataan laba dapat berbeda pada konteks
kelembagaan yang berbeda. Lebih khusus, penelitian ini menyoroti konteks kelembagaan
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Indonesia yang dicirikan dengan pasar modal yang sedang berkembang dan perlindungan
investor yang lemah. Manajer di negara perlindungan investor yang lemah seperti
Indonesia lebih cenderung menggunakan perataan laba untuk alasan oportunistik
sementara manajer di negara perlindungan investor yang kuat seperti AS lebih cenderung
menggunakan perataan laba untuk menyampaikan informasi pribadi mereka tentang laba
masa depan (Cahan et al., 2008).

Dampak perataan laba terhadap keinformatifan laba ditentukan oleh lingkungan
informasi. Dalam konteks Indonesia, pasar dengan lingkungan informasi yang rendah,
diidentikkan dengan tingginya tingkat oportunisme manajerial, ketidaklengkapan
informasi, serta tingginya ketidakpastian yang dapat mendorong keputusan investasi yang
buruk. Hal ini sejalan dengan teori keagenan yang menyatakan bahwa perusahaan di
negara dengan lingkungan asimetri informasi yang tinggi cenderung salah dalam
menggambarkan kinerja ekonomi mereka yang sebenarnya (Jensen & Meckling, 2019).
Oleh karena itu, investor tidak dapat menggunakan praktik perataan laba untuk
meramalkan laba masa depan atau dengan kata lain perataan laba cenderung mengurangi
keinformatifan laba. Temuan ini konsisten dengan Cohen et al., (2011) yang memberikan
bukti bahwa lingkungan informasi memainkan peran fundamental dalam mengevaluasi
kualitas pelaporan keuangan, diantaranya melalui keinformatifan laba.

Selain itu, penelitian ini juga menguji peran kecakapan manajerial pada hubungan
antara perataan laba dan keinformatifan laba untuk diinvestigasi lebih lanjut. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan manajer berkemampuan tinggi
mampu memitigasi hubungan negatif antara perataan laba dan keinformatifan laba.
Temuan ini juga melengkapi temuan sebelumnya (Baik et al., 2020; Demerjian et al.,
2020) dan memberikan bukti mengenai peran kecakapan manajerial pada konteks perataan
laba yang bersifat oportunistik. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pada perusahaan
dengan kecakapan manajerial yang baik dapat melemahkan dampak negatif perataan laba
secara oportunistik di Indonesia. Hal ini dikarenakan manajer menggunakan kemampuan
dan sumber daya yang dimiliki untuk berkinerja lebih baik dan berusaha keras mencapai
tujuan perusahaan dengan memfasilitasi keputusan investasi yang lebih berguna. Investor
dapat menggunakan berbagai sumber informasi untuk menginterpretasikan lebih baik
motivasi manajer untuk meratakan laba dan menyampaikan informasi tentang laba masa
depan.

5. Kesimpulan, Implikasi dan Keterbatasan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa perataan laba dalam konteks Indonesia
mengurangi tingkat keinformatifan laba. Hal ini mengindikasikan bahwa perataan laba
yang dilakukan dilatarbelakangi oleh motif oportunistik. Namun, hasil penelitian juga
menunjukkan bahwa hal tersebut dapat dimitigasi dengan adanya peran manajer
berkemampuan tinggi. Keberadaan manajer berkemampuan tinggi mampu mengurangi
perilaku oportunistik karena cenderung menggunakan perataan laba untuk menyampaikan
informasi pribadi sebagai upaya dalam mengurangi asimetri informasi. Temuan dalam
penelitian ini robust setelah didukung oleh analisis tambahan. Oleh karena itu, studi ini
memperluas literatur dan memberikan wawasan penting mengenai peran manajer
berkemampuan tinggi dalam mengurangi perataan laba oportunistik yang terjadi di negara-
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negara dengan tingkat perlindungan investor rendah seperti Indonesia. Selain itu, penelitian
ini juga dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan bagi investor dalam mengambil
keputusan investasi pada konteks negara berkembang.

Penelitian ini memiliki dua keterbatasan utama sehingga temuan yang disajikan harus
ditafsirkan secara hati-hati. Pertama, penelitian ini secara khusus berfokus di Indonesia
sehingga hasil pengamatan mungkin berbeda pada pengaturan kelembagaan lainnya.
Meskipun tidak dapat digeneralisasikan, kerangka penelitian ini dapat diterapkan pada
pengaturan kelembagaan yang mirip dengan Indonesia. Kedua, sampel penelitian hanya
terbatas pada perusahaan nonkeuangan sehingga membuka kesempatan studi selanjutnya
untuk berfokus pada perataan laba di sektor keuangan menggunakan loan loss provision.
Selanjutnya, menarik untuk penelitian selanjutnya untuk menambah periode pengamatan,
termasuk tahun 2019 — 2021 yang dikenal sebagai era pandemi. Ide tersebut relevan
dengan penelitian Oskouei & Sureshjani (2021) yang mengungkapkan bahwa hubungan
antara krisis dan insentif perusahaan untuk terlibat dalam manajemen laba cenderung
dikarenakan alasan tekanan keuangan. Oleh karena itu, pembahasan mengenai intensitas
perataan laba dan sejauh mana peran manajer berkemampuan tinggi selama masa pandemi
dapat menjadi minat penelitian masa depan.
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