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ABSTRAK

Khosyi Anisul Musyafa, 2023, SKRIPSI. Judul: “Pengaruh Cash Holding,
Financial Leverage, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan
terhadap Income Smoothing dengan Kepemilikan Manajerial
sebagai Variabel Moderasi”

Pembimbing : Kholilah, SE, MSA

Kata Kunci  :income smoothing; cash holding; financial leverage; profitabilitas;

ukuran perusahaan; kepemilikan manajerial

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh cash holding,
financial leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan terhadap income smoothing
dengan kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi pada sektor barang
konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021.

Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif. Populasi dalam
penelitian ini adalah sektor barang konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2017-2021. Sampel dipilih menggunakan teknik purposive
sampling sebanyak 18 perusahaan. Pengujian hipotesis pada penelitian ini
menggunakan analisis regresi logistik dan uji moderasi dengan bantuan Software
SPSS Statistic 25 for Windows.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel cash holding, financial
leverage, dan profitabilitas secara parsial berpengaruh terhadap income smoothing,
sedangkan ukuran perusahaan secara parsial tidak berpengaruh terhadap income
smoothing. Kepemilikan manajerial dapat memoderasi hubungan financial
leverage terhadap income smoothing, namun kepemilikan manajerial tidak dapat
memoderasi hubungan cash holding terhadap income smoothing, hubungan
profitabilitas terhadap income smoothing, dan hubungan ukuran perusahaan
terhadap income smoothing.
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ABSTRACT

Khosyi Anisul Musyafa. 2023, THESIS. Title: “The Effect of Cash Holding,
Financial Leverage, Profitability, and Firm Size on Income
Smoothing with Managerial Ownership as a Moderation

Variable”.
Supervisor  : Kholilah, SE, MSA
Keywords . Income Smoothing; Cash Holding; Financial Leverage;

Profitability; Firm Size; Managerial Ownership

This study aims to empirically demonstrate the effect of cash holding,
financial leverage, profitability, and company size on income smoothing in the
Indonesia Stock Exchange's primary consumer goods sector from 2017 to 2021.

This research is a type of quantitative research. The population in this
study is the primary consumer goods sector listed on the Indonesia Stock Exchange
(IDX) in 2017-2021. The sample was selected using purposive sampling techniques
of 18 companies. Hypothesis testing in this study used logistic regression analysis
and moderation test with the help of SPSS Statistic 25 Software for Windows.

The results showed that the variables of cash holding, financial leverage,
and profitability partially affect income smoothing, while the size of the company
partially does not affect income smoothing. Managerial ownership can moderate
the relationship of financial leverage to income smoothing, but managerial
ownership cannot moderate the relationship of cash holding to income smoothing,
the relationship of profitability to income smoothing, and the relationship of
company size to income smoothing.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Salah satu jenis manajemen laba adalah Income smoothing atau perataan
laba (Jaya & Dillak, 2019). Sanjaya & Suryadi (2018) mendefinisikan income
smoothing sebagai tindakan yang bertujuan untuk mengurangi fluktuasi laba.
Praktik income smoothing ini dilakukan dengan menyesuaikan laba yang
dilaporkan perusahaan yaitu dengan cara menambah atau mengurangi laba dengan
nilai yang mendekati laba yang dihasilkan pada periode sebelumnya (Putri &
Budiasih, 2018). Tujuan manajemen untuk melakukan praktik income smoothing
menurut Setyani & Wibowo (2019) antara lain memenuhi kepentingan pemilik
perusahaan, seperti meningkatkan nilai perusahaan untuk dianggap memiliki risiko
ketidakpastian yang rendah, menaikkan harga saham perusahaan, dan mengejar
kepentingan pribadi, seperti mempertahankan jabatan dan menerima kompensasi.

Praktik income smoothing masih menjadi perdebatan mengenai boleh atau
tidaknya praktik tersebut dilakukan. Fitriani (2018) menyatakan bahwa praktik
income smoothing tidak menjadi masalah jika tidak ada kecurangan dalam
pelaksanaannya. Income smoothing dilaksanakan oleh manajemen untuk berbagai
tujuan, antara lain untuk memenuhi kepentingan pemilik perusahaan dengan
menaikkan nilai perusahaan dan untuk memuaskan kepentingan individu dengan
menerima bonus dan mempertahankan jabatan (Maotama & Astika, 2020).

Walaupun perusahaan memiliki tujuan dalam melakukan praktik income



smoothing, namun hal ini dapat mengakibatkan informasi laporan keuangan yang
tidak akurat, sehingga dapat berdampak pada keputusan yang diambil oleh
stakeholder. Oleh karena itu stakeholder perlu waspada terhadap informasi yang
tersaji dalam laporan keuangan. Income smoothing merupakan salah satu pola
manajemen laba (Riyadi, 2018).

Praktik manajemen laba yang paling fenomenal di Indonesia adalah kasus
dari PT Kimia Farma Thk pada tahun 2002 dan kasus PT Garuda Indonesia Tbk
tahun 2018. PT Kimia Farma Tbk merupakan perusahaan farmasi terbesar di
Indonesia. PT Kimia Farma Tbk melaporkan dalam laporan keuangannya untuk
tahun yang berakhir 31 Desember 2001, perusahaan memiliki laba bersih sekitar
Rp 132 miliar. Setelah menjalani pengaudit ulang pada tahun 2002, laba bersih
perusahaan hanya Rp 99,56 miliar,. Dengan demikian, PT Kimia Farma Tbk
melebih-lebihkan laba bersih perusahaan sebesar Rp 32,6 miliar saat
melaporkannya. Hal ini disebabkan karena adanya kesalahan penyajian persediaan
dan penjualan. Pada laporan keuangan 31 Desember 2001, penjualan dicatat dua
kali dan harga persediaan di mark-up dan dijadikan sebagai dasar penilaian
persediaan (Maotama & Astika, 2020)

Adapun fenomena manajemen laba yang lain yaitu dilakukan oleh PT
Garuda Indonesia Tbk. Laporan keuangan PT Garuda Indonesia Tbk tahun 2018
menunjukkan laba bersih sebesar USD 809,85 ribu, berbeda dengan laporan
keuangan PT Garuda Indonesia Tbk tahun 2017 yang menunjukkan defisit sebesar
USD 216,5 juta. Peningkatan yang tajam sebesar USD 306,88 juta pada pendapatan

operasional lainnya dianggap tidak wajar. Penelitian lebih lanjut mengungkapkan



bahwa hal ini disebabkan oleh fakta bahwa PT Garuda Indonesia Tbk pada tahun
2018 melaporkan pendapatan sebesar USD 239,94 juta atas pengakuan piutang dari
transaksi kerjasama penyediaan koneksi Wi-Fi dalam pesawat dengan PT Mahata
Aero Teknologi. Dua komisaris PT Garuda Indonesia Thk tidak setuju dengan
keputusan tersebut. Kedua komisaris tersebut adalah Chairul Tanjung dan Dony
Oskaria, yang mewakili PT Trans Airways sebagai pemegang saham PT Garuda
Indonesia Tbk (Sari & Rudy, 2020). Berdasarkan fenomena-fenomena dapat
diketahui bahwa praktik manajemen laba bukan hal yang baru-baru ini dilakukan,
namun hal ini sudah banyak dilakukan sejak dulu.

Praktik income smoothing dapat dipengaruhi oleh banyak faktor. Faktor-
faktor ini banyak dibahas pada penelitian-penelitian terdahulu dengan hasil yang
tidak konsisten. Adapun faktor-faktor tersebut seperti cash holding, financial
leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan dan kepemilikan manajerial. Faktor
pertama yaitu cash holding, cash holding dapat mempengaruhi terjadinya praktik
income smoothing (Agitia & Dillak, 2021; Anwar & Gunawan, 2020; dan Haniftian
& Dillak, 2020). Faktor kedua adalah financial leverage. Menurut temuan beberapa
penelitian, financial leverage mempengaruhi terjadinya praktik income smoothing
(Sari & Rudy, 2020; Putri & Budiasih, 2018; dan Sanjaya & Suryadi, 2018). Faktor
ketiga adalah profitabilitas, hal ini dikuatkan oleh penelitian yang menunjukkan
bahwa praktik income smoothing dipengaruhi oleh profitabilitas (Anwar &
Gunawan, 2020; Maotama & Astika, 2020; Jaya & Dillak, 2019; Nurapiah, 2019;
Putri & Budiasih, 2018; dan Riyadi, 2018). Faktor yang keempat adalah ukuran

perusahaan, hal ini dikuatkan oleh penelitian yang menunjukkan bahwa praktik



income smoothing dipengaruhi oleh ukuran perusahaan (Anwar & Gunawan, 2020;
Maotama & Astika, 2020; Jaya & Dillak, 2019; Sari & Oktavia, 2019; dan Fitriani,
2018). Faktor yang kelima adalah kepemilikan manajerial. Praktik income
smoothing dipengaruhi oleh kepemilikan manajerial (Maotama & Astika, 2020).
Cash holding merupakan kas yang ada di perusahaan. Kas merupakan aset
paling likuid yang digunakan untuk menjalankan kegiatan operasional perusahaan
(Haniftian & Dillak, 2020). Cash holding menjadi pemicu perusahaan untuk
melakukan praktik income smoothing dengan tujuan untuk mempertahankan
kenaikan cash holding tetap stabil. Kondisi cash holding yang stabil merupakan
gambaran dari kinerja manajemen yang baik sehingga dapat mendapat citra yang
baik dari investor. Dengan kondisi kas yang stabil di perusahaan maka diartikan
perusahaan memiliki risiko yang rendah karena dianggap mampu untuk membayar
kewajibannya. Menurut penelitian Agitia & Dillak (2021), cash holding berdampak
pada praktik income smoothing. Ini dapat diartikan bahwa perusahaan memiliki
peluang lebih besar untuk terlibat dalam praktik income smoothing dengan semakin
tingginya tingkat cash holding perusahaan. Penelitian ini didukung oleh penelitian
Anwar & Gunawan (2020) dan Haniftian & Dillak (2020) yang menyebutkan
bahwa cash holding mempengaruhi praktik income smoothing. Sebaliknya,
sejumlah penelitian menyebutkan bahwa cash holding tidak berpengaruh terhadap
praktik income smoothing yang dilakukan perusahaan (Putri & Budiasih, 2018;

Riyadi, 2018; dan Sanjaya & Suryadi, 2018).



Financial leverage menunjukkan proporsi modal asing atau utang yang
digunakan untuk mendanai investasi dan operasional perusahaan (Fitriani, 2018).
Praktik income smoothing yang dilakukan oleh perusahaan untuk menstabilkan
labanya dipengaruhi oleh tingkat financial leverage yang tinggi (Angelista et al.,
2021). Laba yang stabil mencerminkan kinerja perusahaan yang baik, sehingga
perusahaan dianggap mampu menghasilkan laba secara efektif dan mampu dalam
melunasi hutang-hutangnya. Besarnya jumlah hutang yang dimiliki perusahaan
menandakan besarnya risiko yang ditanggung oleh pemilik modal. Hal ini dapat
menyulitkan perusahaan dalam menarik investor dan mendapatkan pinjaman dari
kreditur. Menurut penelitian Sari & Rudy (2020), financial leverage berpengaruh
pada praktik income smoothing. Penelitian ini diperkuat oleh beberapa penelitian
yang menyebutkan bahwa financial leverage memiliki pengaruh terhadap praktik
income smoothing (Putri & Budiasih, 2018 dan Sanjaya & Suryadi, 2018). Hasil
tersebut menunjukkan bahwa tingginya tingkat financial leverage maka semakin
tinggi juga peluang terjadinya praktik income smoothing oleh perusahaan. Namun
pada penelitian yang dilakukan oleh Angelista et al (2021) menyebutkan bahwa
leverage tidak berdampak pada tindakan perataan laba (income smoothing).
Penelitian ini didukung penelitian yang dilakukan oleh Agitia & Dillak (2021), Jaya
& Dillak (2019), Sari & Oktavia (2019), dan Fitriani, (2018) yang menyebutkan
bahwa financial leverage tidak mempengaruhi praktik income smoothing.

Profitabilitas adalah rasio yang mengukur tingkat kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba (Maotama & Astika, 2020). Ketika tingkat profitabilitas

rendah, maka perusahaan termotivasi untuk melakukan praktik income smoothing



agar kenaikan laba menjadi stabil sehingga mendapat penilaian yang baik dari
investor (Nurapiah, 2019). Dengan nilai rasio profitabilitas yang tinggi artinya
perusahaan semakin efektif dalam menghasilkan laba. Beberapa penelitian
menyebutkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap praktik income smoothing
(Anwar & Gunawan, 2020; Maotama & Astika, 2020; Jaya & Dillak, 2019;
Nurapiah, 2019; Putri & Budiasih, 2018; dan Riyadi, 2018). Berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Angelista et al (2021) yang menyebutkan
profitabilitas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap praktik income
smoothing. Sejumlah penelitian juga menyebutkan profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap praktik income smoothing (Haniftian & Dillak, 2020; Sari & Rudy, 2020;
Sari & Oktavia, 2019; dan Sanjaya & Suryadi, 2018).

Ukuran perusahaan merupakan skala untuk mengukur besar kecilnya suatu
perusahaan. Menurut Setyaningsih et al (2021), investor cenderung melakukan
pengawasan lebih besar atas perusahaan besar daripada yang dilakukan terhadap
perusahaan kecil. Oleh karena itu, perusahaan cenderung menghindari adanya
fluktuasi laba yang terlalu drastis karena menunjukkan risiko tinggi bagi investor
dalam berinvestasi. Untuk menjaga kepercayaan investor, maka perusahaan besar
melakukan praktik income smoothing. Menurut penelitian Maotama & Astika
(2020), ukuran perusahaan berpengaruh terhadap praktik income smoothing. Hal ini
juga diperkuat oleh sejumlah penelitian yang dilakukan oleh Anwar & Gunawan
(2020), Jaya & Dillak (2019), Sari & Oktavia (2019), dan Fitriani (2018)
menyebutkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan

terhadap income smoothing. Namun hal ini berbeda dari penelitian yang dilakukan



oleh Agitia & Dillak (2021), Sari & Rudy (2020), dan Sanjaya & Suryadi (2018)
yang menyebutkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan
terhadap income smoothing.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah pengaruh
moderasi kepemilikan manajerial terhadap income smoothing. Jumlah saham yang
dimiliki oleh manajemen, termasuk manajer, dewan komisaris, dan dewan direksi,
disebut sebagai kepemilikan manajerial. Manajemen yang memiliki saham di
perusahaan tidak hanya berperan sebagai pihak yang menjalankan perusahaan,
tetapi juga berperan sebagai pemegang saham perusahaan. Menurut penelitian
Maotama & Astika (2020), kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap
praktik income smoothing. Namun, hal ini berbeda dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Angelista et al (2021) dan Sari & Oktavia (2019) yang menyebutkan
bahwa kepemilikan manajerial tidak mempengaruhi praktik income smoothing.
Dengan hasil yang beragam mengenai pengaruh kepemilikan manajerial terhadap
income smoothing maka terdapat potensi bahwa kepemilikan manajerial berfungsi
sebagai variabel moderasi yang memperkuat atau memperlemah pengaruh masing-
masing variabel bebas terhadap income smoothing.

Hubungan kepemilikan manajerial dengan cash holding dan income
smoothing adalah semakin tinggi tingkat cash holding artinya semakin
meningkatnya motivasi manajemen dalam mengelola laporan keuangan sehingga
semakin besar pula peluang terjadinya income smoothing. Hubungan kepemilikan
manajerial dengan financial leverage dan income smoothing adalah semakin tinggi

tingkat financial leverage artinya semakin meningkatnya motivasi manajemen



dalam mengelola laporan keuangan sehingga semakin besar pula peluang terjadinya
income smoothing. Penelitian yang dilakukan oleh Prananda & Anwar (2021) yang
menyebutkan bahwa kepemilikan manajerial mampu memoderasi pengaruh
profitabilitas terhadap income smoothing. Dengan tingkat profitabilitas yang tinggi
artinya semakin meningkatnya motivasi manajemen dalam mengelola laporan
keuangan sehingga semakin besar pula peluang terjadinya income smoothing. Dan
hubungan kepemilikan dengan ukuran perusahaan dan income smoothing adalah
semakin tinggi ukuran perusahaan artinya semakin meningkatnya motivasi
manajemen dalam mengelola laporan keuangan sehingga semakin besar pula
peluang terjadinya income smoothing.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian yang dilakukan
oleh Sanjaya & Suryadi (2018) dengan dua perbedaan utama. Pertama penambahan
variabel moderasi kepemilikan manajerial. Kedua penambahan periode
pengamatan dari tiga tahun menjadi lima tahun sesuai dengan keterbatasan
penelitian oleh Sanjaya dan Suryadi tersebut. Berdasarkan uraian di atas dapat
disimpulkan bahwa penelitian mengenai faktor-faktor yang mendukung praktik
income smoothing masih memberikan hasil yang tidak konsisten. Ini menunjukkan
bahwa terdapat perbedaan antara hasil penelitian satu dengan yang lainnya.

Penelitian ini mengambil objek penelitian pada sektor barang konsumen
primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021 karena beberapa
alasan. Pertama, sektor barang konsumen primer memiliki jumlah perusahaan
terbanyak kedua setelah sektor barang konsumen non primer yaitu sebanyak 98

perusahaan per Desember 2021. Kedua sektor barang konsumen primer berisi



perusahaan yang berukuran besar. Menurut Undang-Undang Nomor 20 Tahun
2008, perusahaan dianggap berskala besar jika memiliki aset bernilai lebih dari
sepuluh miliar rupiah (tidak termasuk tanah dan bangunan tempat usaha) dan
penjualan tahunan lebih dari lima puluh miliar rupiah. Ukuran perusahaan yang
besar tidak menjamin laba yang dihasilkan adalah laba yang nyata, karena
perusahaan dengan ukuran besar cenderung mencegah fluktuasi laba sehingga
memilih untuk melakukan income smoothing. Ketiga, perusahaan dengan ukuran
besar membutuhkan lebih banyak dana untuk menumbuhkan labanya, sehingga
membuat perusahaan melalukan praktik income smoothing. Berdasarkan uraian
latar belakang di atas, peneliti ingin mengetahui dan membuktikan faktor-faktor
yang berpengaruh terhadap praktik income smoothing, maka peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Cash holding, Financial leverage,
Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan terhadap Income smoothing dengan
Kepemilikan Manajerial sebagai Variabel Moderasi”.
1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka perumusan masalah dalam
penelitian ini yaitu:
1. Apakah cash holding berpengaruh terhadap income smoothing?
2. Apakah financial leverage berpengaruh terhadap income smoothing?
3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap income smoothing?
4. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap income smoothing?
5. Apakah kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh cash holding terhadap

income smoothing?
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Apakah kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh financial leverage
terhadap income smoothing?

Apakah kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
income smoothing?

Apakah kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh ukuran perusahaan
terhadap income smoothing?

Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk menjawab pertanyaan yang sudah

dijabarkan dalam perumusan masalah. Adapun tujuan dari penelitian ini yaitu:

1.

2.

Untuk mengetahui pengaruh cash holding terhadap income smoothing.

Untuk mengetahui pengaruh financial leverage terhadap income smoothing.
Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap income smoothing.

Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap income smoothing.
Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial memoderasi hubungan
antara cash holding terhadap income smoothing.

Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial memoderasi hubungan
antara financial leverage terhadap income smoothing.

Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial memoderasi hubungan
antara profitabilitas terhadap income smoothing.

Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial memoderasi hubungan

antara ukuran perusahaan terhadap income smoothing.



11

1.4. Manfaat Penelitian
Penelitian mengenai pengaruh cash holding, financial leverage,
profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap income smoothing dengan
kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi diharapkan dapat bermanfaat
untuk peneliti dan pihak lain. Manfaat dari penelitian ini adalah:
1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi pada pengembangan
literatur dan penelitian di bidang akuntansi keuangan, khususnya di Prodi
Akuntansi Fakultas Ekonomi UIN Maulana Malik Ibrahim Malang.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Peneliti
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi wawasan dan pengetahuan ilmiah
mengenai pengaruh cash holding, financial leverage, profitabilitas dan
ukuran perusahaan terhadap income smoothing dengan kepemilikan
manajerial sebagai variabel moderasi.
b. Bagi Investor
Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi yang dapat
dijadikan sebagai bahan pertimbangan ketika investor melakukan
pengambilan keputusan investasi.
c. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi yang dapat
dijadikan pertimbangan dalam memutuskan apakah perusahaan perlu

melakukan tindakan income smoothing.
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1.5. Batasan Penelitian

Supaya penelitian ini fokus pada topik yang dituju dan tidak menyimpang

dari fokus rumusan permasalahan, maka batasan-batasan permasalahan dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut:

a.

Perusahaan atau objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah sektor
barang konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2017-2021.

Perusahaan memiliki data keuangan yang lengkap dari tahun 2017-2021.
Perusahaan tidak mengalami kerugian selama tahun 2017-2021.

Perusahaan melaporkan laporan keuangan dalam satuan rupiah.

Perusahaan memiliki kepemilikan manajerial selama tahun 2017-2021.



BAB Il

KAJIAN PUSTAKA

2.1. Hasil-Hasil Penelitian Terdahulu

Penelitian mengenai income smoothing telah banyak dilakukan oleh para
peneliti terdahulu, maka dengan hal ini penelitian terdahulu menjadi acuan dalam
membandingkan dengan penelitian yang sekarang. Penelitian-Penelitian terdahulu
disajikan dalam tabel di bawabh ini:

Tabel 2. 1

Ringkasan Penelitian Terdahulu

No Judul, Nama dan Variabel Metode Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian Analisa
1. | Ayu Diah Widari | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
Putri dan | Gusti | Income regresi analisis data dapat
Ayu Nyoman | smoothing logistik | disimpulkan bahwa
Budiasih  (2018), financial  leverage
Pengaruh Financial | Variabel bebas: berpengaruh  positif
leverage, Cash |1. Financial terhadap income
holding, dan ROA leverage smoothing, cash
pada Income [2. Cash holding holding tidak
Smoothing di Bursa |3. Return  on berpengaruh
Efek Indonesia. Asset terhadap income
smoothing, dan
return on  asset
berpengaruh  positif

13
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Faktor-Faktor-
Faktor Yang
Mempengaruhi
Income smoothing

Pada  Perusahaan

Variabel bebas:
1. Profitability
2. Firm Size

3. Cash holding

No Judul, Nama dan Variabel Metode Hasil Penelitian

Tahun Penelitian Penelitian Analisa
terhadap income
smoothing.

2. | Azizah Fitriani | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
(2018), Pengaruh | Perataan Laba regresi analisis data dapat
Profitabilitas, linear disimpulkan bahwa
Ukuran Variabel bebas: | berganda | profitabilitas
Perusahaan,  dan |1. Profitabilitas berpengaruh  positif
Financial Leverage |2. Ukuran tidak signifikan
terhadap  Praktik Perusahaan terhadap praktik
Perataan Laba |3. Financial perataan laba, ukuran
(Income leverage perusahaan
smoothing)  pada berpengaruh  positif
Perusahaan signifikan terhadap
Farmasi yang praktik perataan
Terdaftar di Bursa laba, dan financial
Efek Indonesia leverage
Periode 2011-2015. berpengaruh negatif

tidak signifikan
terhadap praktik
perataan laba.

3. | William  Sanjaya | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
dan Lukman | Income regresi analisis data dapat
Suryadi (2018), | smoothing logistik | disimpulkan bahwa

profitability,  cash
holding, dan firm size
tidak  berpengaruh
terhadap income

smoothing,
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Risiko Keuangan,
Ukuran Perusahaan
dan  Kepemilikan
Manajerial

terhadap  Income

Variabel bebas:

1.

Return on
Equity
Risiko

Keuangan

No Judul, Nama dan Variabel Metode Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian Analisa
Manufaktur 4. Financial sedangkan financial
Periode 2014-2016. leverage leverage

berpengaruh
signifikan  negatif
terhadap income
smoothing.

4. | Wulan Riyadi | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
(2018), Pengaruh | Income regresi analisis data dapat
Cash holding, | smoothing logistik | disimpulkan bahwa
Profitabilitas  dan cash holding dan
Nilai  Perusahaan | Variabel bebas: nilai perusahaan
Terhadap Income |1. Cash holding tidak  berpengaruh
smoothing  (Studi | 2. Profitabilitas signifikan terhadap
Empiris Pada | 3. Nilai income  smoothing,
Perusahaan Perusahaan sedangkan
Manufaktur Yang profitabilitas
Terdaftar di Bursa berpengaruh
Efek Indonesia signifikan terhadap
Tahun 2013-2015). income smoothing.

5. | Immu Puteri Sari | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
dan Fela Oktavia | Income regresi analisis data dapat
(2019), Pengaruh | smoothing linear disimpulkan bahwa
Return on Equity, berganda | ukuran perusahaan

berpengaruh

terhadap praktik
income  smoothing.
Sedangkan return on

equity, risiko
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(2019), Income
smoothing: Ukuran
Perusahaan,
Leverage,
Profitabilitas, dan
Umur Perusahaan
(Studi Pada
Perusahaan  yang
Termasuk  dalam
Indeks
KOMPAS100
Tahun 2013 s.d.
2017).

Variabel bebas:

1. Ukuran
Perusahaan

2. Financial
leverage

3. Profitabilitas

4. Umur

Perusahaan

No Judul, Nama dan Variabel Metode Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian Analisa
Smoothing  (Studi | 3. Ukuran keuangan, dan
Empiris pada Perusahaan kepemilikan
Perusahaan 4. Kepemilikan manajerial tidak
Manufaktur  yang Manajerial berpengaruh
Terdaftar di Bursa terhadap praktik
Efek Indonesia income smoothing.
Tahun 2010-2014).

6. | M. Nur Fachruzi| Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
Jaya dan Vaya | Income regresi analisis data dapat
Juliana Dillak | smoothing logistik | disimpulkan bahwa

ukuran  perusahaan
berpengaruh

signifikan secara
negatif terhadap
income  smoothing,
leverage tidak
berpengaruh

signifikan terhadap
income  smoothing,
profitabilitas

berpengaruh

signifikan secara
negatif terhadap
income  smoothing,
dan umur perusahaan
tidak  berpengaruh
terhadap income

smoothing.
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(2020), Pengaruh
Profitabilitas,
Ukuran
Perusahaan, dan
Kepemilikan
Manajerial
Terhadap Praktik

Perataan Laba

Variabel bebas:
1. Profitabilitas
2. Ukuran
Perusahaan
3. Kepemilikan

Manajerial

No Judul, Nama dan Variabel Metode Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian Analisa
7. | Nurapiah  (2019), | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
Pengaruh Income regresi analisis data dapat
Profitability, Zise | smoothing linear disimpulkan bahwa
dan Financial berganda | profitability
leverage Terhadap | Variabel bebas: berpengaruh
Income smoothing |1. Profitabilitas signifikan terhadap
Pada Perusahaan |2. Ukuran income  smoothing,
Industri Otomotif di Perusahaan ukuran  perusahaan
Bursa Efek | 3. Financial berpengaruh  tidak
Indonesia (BEI). leverage signifikan terhadap
income  smoothing,
dan financial
leverage
berpengaruh  tidak
signifikan terhadap
income smoothing.
8. | Ngurah Surya Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
Maotama dan Ida Perataan Laba regresi analisis dapat
Bagus Putra Astika logistik | disimpulkan bahwa

profitabilitas, ukuran
perusahaan dan
kepemilikan

manajerial secara
parsial berpengaruh
positif terhadap
praktik perataan

laba.
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(2020), Pengaruh
Profitabilitas, Cash
holding, dan Nilai
Perusahaan

Terhadap Perataan
Laba (Studi Kasus

Pada  Perusahaan

Variabel bebas:
1. Profitabilitas
2. Cash holding
3. Nilai

Perusahaan

No Judul, Nama dan Variabel Metode Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian Analisa
(Income
smoothing).

9. | Nurrindi  Mustika | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
Sari  dan Rudy | Income regresi analisis data dapat
(2020),  Analisis | smoothing logistik | disimpulkan bahwa
Pengaruh profitabilitas  tidak
Profitabilitas, Variabel bebas: berpengaruh
Leverage dan | 1. Profitabilitas signifikan terhadap
Ukuran Perusahaan |2. Leverage income  smoothing,
Terhadap Income |3. Ukuran leverage
smoothing. Perusahaan berpengaruh  positif

dan signifikan
terhadap income
smoothing, dan
ukuran  perusahaan
tidak  berpengaruh
signifikan terhadap
income smoothing.

10. | R. Amalia | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan
Haniftian dan Vaya | Perataan Laba regresi penelitian data dapat
Juliana Dillak logistik | disimpulkan bahwa

secara parsial
profitabilitas dan
nilai perusahaan
tidak  berpengaruh
signifikan terhadap
perataan laba,

sedangkan cash
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No Judul, Nama dan Variabel Metode Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian Analisa
LQ45 yang holding berpengaruh
Terdaftar di Bursa signifikan arah
Efek Indonesia positif terhadap
Tahun 2014-2018) perataan laba.

11. | Bella Agitia dan | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
Vaya Juliana Dillak | Income statistik | penelitian data dapat
(2021), Pengaruh | smoothing deskriptif | disimpulkan bahwa
Cash holding, dan secara parsial
Financial leverage, | Variabel bebas: | analisis | financial  leverage
dan Ukuran |1. Cash holding | regresi dan ukuran
Perusahaan 2. Financial logistik | perusahaan tidak
Terhadap  Income Leverage berpengaruh
smoothing Pada | 3. Ukuran signifikan terhadap
Perusahaan Perusahaan income  smoothing.
Pertambangan Sedangkan cash
Yang Terdaftar di holding berpengaruh
Bursa Efek signifikan arah
Indonesia  Tahun positif terhadap
2016-2019. income smoothing.

12. | Devira Angelista, | Variabel terikat: | Analisis | Berdasarkan  hasil
Suklimah Ratih dan | Income regresi analisis data dapat
Revi Arfamaini | smoothing binary disimpulkan bahwa
(2021), Pengaruh model profitabilitas,
Profitabilitas, Variabel bebas: | logit leverage,

Leverage, dan | 1. Profitabilitas kepemilikan
Struktur 2. Leverage manajerial, dan
Kepemilikan 3. Kepemilikan kepemilikan
Terhadap Tindakan Manajerial institusional secara
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No Judul, Nama dan Variabel Metode Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian Analisa
Perataan Laba |4. Kepemilikan parsial tidak
(Income Institusional memiliki  pengaruh
smoothing)  Pada yang signifikan
Perusahaan terhadap income
Manufaktur  yang smoothing.
Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia
Tahun 2017-2019

Perbedaan penelitian ini dengan keduabelas penelitian tersebut secara
umum karena beberapa hal. Pertama berbeda pada pengukuran variabel bebas. Pada
penelitian ini profitabilitas diukur menggunakan Return on Equity (ROE), dalam
hal ini berbeda dari penelitian yang dilakukan oleh Angelista et al (2021), Maotama
& Astika (2020), Fitriani (2018), Nurapiah (2019), Sari & Rudy (2020), Jaya &
Dillak (2019), Putri & Budiasih (2018), Riyadi (2018), Sanjaya & Suryadi (2018),
dan Haniftian & Dillak (2020), penelitian-penelitian tersebut diukur menggunakan
Return on Assets (ROA). Variabel financial leverage dalam penelitian ini diukur
dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), dalam hal ini berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Angelista et al (2021), Fitriani (2018), Sari & Rudy
(2020), Putri & Budiasih (2018), dan Sanjaya & Suryadi (2018), penelitian-
penelitian tersebut diukur menggunakan rumus Debt to Assets Ratio (DAR). Kedua,
penambahan variabel moderasi dimana dari keduabelas penelitian tersebut tidak

terdapat variabel moderasi. Ketiga, objek penelitian pada penelitian ini
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menggunakan sektor barang konsumen primer, dalam hal ini berbeda dari
keduabelas penelitian tersebut.
2.2. Kajian Teoritis

2.2.1.Teori Sinyal (Signalling Theory)

Menurut kerangka teori sinyal, motivasi perusahaan untuk berbagi
informasi berasal dari asimetri informasi antara manajemennya dan pihak luar
karena manajemen tahu lebih banyak tentang perusahaan dan prospeknya
untuk masa depan daripada pihak luar (Lestari & Chariri, 2012). Memberi
sinyal informasi keuangan yang andal dan positif kepada pihak luar adalah
salah satu strategi untuk mengurangi asimetri informasi. Teori sinyal
dikemukakan pertama kali oleh Spence pada tahun 1973. Teori sinyal adalah
teori yang mengemukakan tentang cara perusahaan dalam memberikan sinyal
kepada para pengguna laporan keuangan (Yuliani et al., 2017). Sinyal tersebut
mengenai kondisi perusahaan yang disampaikan kepada pemilik perusahaan
atau para pemangku kepentingan yang dapat dilakukan dalam bentuk
pengungkapan informasi akuntansi. Sinyal tersebut dapat diartikan sebagai
sinyal yang baik dan sinyal yang buruk (Dewi & Suryanawa, 2019). Oleh
karena itu dari sinyal informasi tersebut berpengaruh pada keputusan yang
diambil oleh para pemangku kepentingan. Motivasi signaling mendorong
manajemen untuk menerapkan kebijakan akrual yang mengarah pada
persistensi laba dan mendorong manajemen untuk menyajikan laporan laba
yang dapat mencerminkan laba yang sebenarnya (Sunarto, 2008) dalam

(Yuliani et al., 2017). Hubungan antara teori sinyal dan income smoothing
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adalah bahwa data laporan keuangan dapat mempengaruhi bagaimana investor
memilih untuk berinvestasi (Kusno et al., 2022). Akibatnya, perusahaan
termotivasi untuk menstabilkan profitabilitasnya melalui income smoothing
untuk menarik investor.
2.2.2.Income Smoothing

Income smoothing merupakan cara perusahaan dalam mengurangi
fluktuasi laba perusahaan dari tahun ke tahun yaitu dengan memindahkan
pendapatan yang tinggi ke periode yang dianggap kurang menguntungkan (Sari
& Rudy, 2020). Terjadinya income smoothing disebabkan karena perusahaan
bebas memilih metode atau prinsip akuntansi yang diterapkannya (Putri &
Budiasih, 2018). Dengan adanya praktik income smoothing dapat menyesatkan
karena informasi laba pada laporan laba rugi tidak sesuai dengan keadaan yang
sesungguhnya. Income smoothing dilakukan oleh manajemen karena beberapa
tujuan yaitu untuk mencapai keuntungan pajak, memberikan kesan yang baik
kepada pemilik dan kreditur terhadap kinerja manajemen, mengurangi
fluktuasi laba pada pelaporan laba dan mengurangi risiko sehingga harga
sekuritas yang tinggi dapat menarik perhatian pasar, menghasilkan
pertumbuhan profit yang stabil, dan menjaga posisi atau kedudukan
manajemen dalam perusahaan (Fitriani, 2018). Terdapat dua macam untuk
mencapai praktik income smoothing menurut Hery (2014) dalam Sari & Rudy

(2020) yaitu sebagai berikut:



23

1) Real smoothing merupakan income smoothing yang dilakukan melalui
transaksi keuangan sesungguhnya dengan mempengaruhi laba melalui
perubahan dengan sengaja atas kebijakan operasi; dan

2) Artificial smoothing atau accounting smoothing merupakan income
smoothing melalui prosedur akuntansi yang diterapkan untuk
memindahkan biaya dan/atau pendapatan dari suatu periode ke periode
lainnya.

Tindakan income smoothing diuji menggunakan Indeks Eckel yang
dapat membedakan antara perusahaan yang melakukan praktik income
smoothing dengan perusahaan yang tidak melakukan income smoothing
(Setyani & Wibowo, 2019). Perusahaan dapat menghitung income smoothing
dengan rumus perhitungan laba indeks menurut Eckel (1981), income
smoothing diukur menggunakan Coefficient Variation (CV) variabel laba
bersih dan variabel penjualan bersih dan hal tersebut dirumuskan sebagali
berikut (Jaya & Dillak, 2019):

CVAI

Indeks Perataan Laba (Indeks Eckel) = ——
CVAS

Keterangan:

Al = Perubahan laba bersih dalam satu periode

AS= Perubahan penjualan dalam satu periode

CV= Koefisien variasi dari variabel yaitu standar deviasi dibagi dengan rata-
rata perubahan laba (I) atau penjualan (S)

CVAI dan CVAS dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut (Eckel, 1981

dalam Angelista et al., 2021):
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Y(Ax—Ax)*? _
CVAI dan CVAS = T: Ax

Keterangan:
Ax = Perubahan laba (1) atau penjualan (S) antara tahun n-1 dan tahun n
AX = Rata-rata perubahan laba (I) atau penjualan (S) antara tahun n-1 dan tahun
n
n = Banyaknya tahun yang diamati
Jika perusahaan melakukan income smoothing maka memiliki indeks lebih
kecil (<1) dari satu dan sebaliknya jika perusahaan tidak melakukan income
smoothing maka memiliki indeks lebih besar dari satu (>1) (Sari & Rudy,
2020). Perusahaan yang melakukan income smoothing diberi score 1,
sedangkan perusahaan yang tidak melakukan income smoothing diberi score
0.
2.2.3.Cash Holding

Cash adalah aset paling likuid atau paling mudah dicairkan dalam
bentuk kas yang berfungsi sebagai alat bagi manajer untuk menjalankan
operasional perusahaan (Riyadi, 2018). Perusahaan memiliki kebijakan
memegang kas dengan tujuan untuk melindungi perusahaan dari kekurangan
kas yang disebabkan oleh hal yang tak terduga di masa mendatang (Sanjaya &
Suryadi, 2018). Kas memiliki sifat yang mudah dicairkan, maka kas sangat
mudah untuk disembunyikan atau tindakan yang tidak semestinya. Kas yang
ada di dalam perusahaan digunakan bagi investor untuk menilai kinerja

manajer dalam menjaga kenaikan kas agar tetap stabil, salah satu cara menjaga
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agar kas tetap stabil yaitu dengan cara melakukan income smoothing (Putri &
Budiasih, 2018). Cash holding dapat dihitung menggunakan formula sebagai

berikut (Muhammadi et al, 2012 dalam Putri & Budiasih, 2018):

Kas dan Setara Kas
Total Aset

Cash holding =

2.2.4.Financial Leverage

Financial leverage merupakan rasio keuangan yang berfungsi untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar seluruh kewajibannya
baik kewajiban jangka pendek maupun kewajiban jangka panjang (Agitia &
Dillak, 2021). Dalam membiayai investasinya, tidak semuanya perusahaan
membiayainya dengan modal sendiri, namun juga membutuhkan modal
pinjaman (Dewi & Suryanawa, 2019). Financial leverage dapat dihitung
menggunakan rasio Debt to Equity Ratio (DER). Karena DER mampu
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam membayar kewajibannya
menggunakan modal sendiri (Agitia & Dillak, 2021). Formula DER adalah

sebagai berikut (Prastowo & Juliaty, 2008 dalam Jaya & Dillak, 2019):

Total Utang

Ekuitas x 100%

Debt to Equity Ratio (DER) =

2.2.5. Profitabilitas

Profitabilitas  merupakan  kemampuan  perusahaan dalam
menghasilkan laba pada periode tertentu (Arum et al., 2017). Informasi
mengenai profitabilitas dianggap penting bagi pihak eksternal karena
digunakan untuk menilai kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan dikatakan

baik apabila profitabilitasnya tinggi dan sebaliknya kinerja perusahaan
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dikatakan buruk apabila profitabilitasnya rendah, maka dari itu profitabilitas
dapat mempengaruhi terjadinya income smoothing (Purnama, 2017). Ketika
profitabilitas perusahaan rendah pada periode tertentu maka dapat memicu
perusahaan untuk melakukan praktik income smoothing dengan meningkatkan
pendapatan yang diperoleh perusahaan sehingga akan memperlihatkan saham
dan mempertahankan investornya (Maotama & Astika, 2020). Profitabilitas
dapat diukur dengan menggunakan Return on Equity (ROE). Rumus untuk

menghitung ROE adalah sebagai berikut (Sari & Oktavia, 2019):

Laba bersih setelah pajak
Total Ekuitas

Return on Equity (ROE) =

2.2.6.Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan skala untuk menentukan besar
kecilnya suatu perusahaan (Fitriani, 2018). Ukuran suatu perusahaan sangat
berpengaruh terhadap perhatian dan ketertarikan pihak investor, analis, dan
juga pemerintah dalam menilai kelangsungan perusahaan ke depannya
(Maotama & Astika, 2020). Perusahaan yang ukurannya besar lebih rentan
untuk melakukan praktik income smoothing karena perusahaan yang
ukurannya besar biasanya mendapatkan pengawasan yang ketat dari
pemerintah dan masyarakat umum (Arum et al., 2017). Ukuran perusahaan
dapat diukur dari total aset perusahaan (Listia et al., 2022). Rumus untuk
mengukur ukuran perusahaan adalah sebagai berikut (Budiasih, 2009 dalam
Fitriani, 2018):

Ukuran Perusahaan = Ln (Total Aset)
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2.2.7.Kepemilikan Manajerial

Salah satu mekanisme Good Corporate Governance (GCG) adalah
kepemilikan manajerial. Kepemilikan manajerial adalah jumlah saham yang
dimiliki oleh pihak manajemen dari seluruh modal saham perusahaan (Febria,
2020). Jumlah saham yang dimiliki oleh manajemen seperti termasuk manajer,
dewan komisaris, dan dewan direksi. Agar lebih fleksibel dalam mengelola
laporan keuangan perusahaan, manajemen yang memiliki saham di perusahaan
memiliki fungsi ganda sebagai pemegang saham dan pihak yang
mengendalikan bisnis. Kepemilikan manajerial memiliki kekuatan untuk
mengubah arah perusahaan, yang pada gilirannya dapat berdampak pada
Kinerja perusahaan (Maotama & Astika, 2020). Semakin tinggi kepemilikan
manajerial yang ada di dalam perusahaan maka manajemen semakin leluasa
dalam mengatur laporan keuangan dan semakin besar kecenderungan
perusahaan melakukan income smoothing. Kepemilikan manajerial dalam

penelitian ini dirumuskan sebagai berikut (Angelista et al., 2021):

¥ Saham yang Dimilki Manajemen

Kepemilikan Manajerial =
Y Saham Perusahaan yang Beredar

2.2.8.Income Smoothing dalam Perspektif Islam

Dalam akuntansi syariah, praktik income smoothing dinilai
bertentangan dengan kaidah figh muamalah karena mengandung unsur
penipuan (tadlis) dan Kketidakjelasan (gharar), terdapat pihak yang
menyembunyikan informasi terhadap pihak lain dengan tujuan untuk

membohongi pihak lain atas ketidaktahuan tentang informasi tersebut, apabila
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terbukti adanya tindakan tersebut maka hal ini dilarang dalam islam karena
melanggar prinsip sama-sama ridha (HS et al, 2014).

Dalam Al-Qur’an menyebutkan secara tegas larangan semua
transaksi bisnis yang mengandung unsur penipuan dalam segala bentuk
terhadap pihak lain. Hal tersebut terkandung dalam Firman Allah SWT yaitu

dalam Surat Al-An’am ayat 152 yang berbunyi:

(Yor:aw¥)...lgaus ¥ it Ll basdue ogsaies K01 1650

“Dan sempurnakanlah takaran dan timbangan dengan adil. Kami tidak
memikul beban kepada seseorang kecuali dengan kesanggupannya.” (Q.S. Al-
An’am ayat 152).

Ayat tersebut mengisyaratkan bahwa mereka dituntut memenuhi
secara sempurna timbangan dan takaran, sehingga perhatian mereka tidak
sekedar pada upaya untuk mengurangi tetapi pada penyempurnaannya. Dari
ayat tersebut diketahui islam sangat mengecam penipuan dalam bentuk apapun
dalam berbisnis.

2.3. Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual dalam penelitian ini berusaha memberikan gambaran
tentang pengaruh cash holding, financial leverage, profitabilitas, dan ukuran
perusahaan terhadap income smoothing. Selain itu penambahan variabel
kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi juga digunakan untuk
mengetahui pengaruh moderasi kepemilikan manajerial terhadap income
smoothing. Gambar hubungan antar variabel dalam penelitian ini disajikan dalam

gambar 2.1.
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Gambar 2. 1

Kerangka Konseptual

Cash Holding
(X1)

Financial
Leverage (X2)

Income
smoothing (Y)

Profitabilitas

(X3)

Ukuran
Perusahaan (X4)

Kepemilikan
Manajerial (2)

2.4. Hipotesis Penelitian

2.4.1.Pengaruh Cash holding terhadap Income smoothing

Cash holding merupakan aset yang paling likuid yang digunakan
manajemen untuk melakukan kegiatan operasional perusahaan (Haniftian &
Dillak, 2020). Investor dapat menilai kinerja manajemen dengan melihat
berapa besarnya jumlah cash holding yang ada di dalam perusahaan (Agitia &
Dillak, 2021). Yang termasuk dalam golongan kas menurut Standar Akuntansi
Keuangan yaitu saldo kas (cash on hand) dan rekening giro setara kas (cash
equivalent) dengan tujuan investasi dimana sifatnya yang likuid, berjangka

pendek dan cepat dicairkan ke dalam bentuk uang tunai dalam jumlah tertentu
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tanpa adanya risiko perubahan nilai yang signifikan (Sanjaya & Suryadi, 2018).
Mohammadi et al (2012) dalam Putri & Budiasih (2018) menjelaskan bahwa
cash holding memiliki hubungan yang signifikan dan berhubungan langsung
dengan income smoothing, hal ini mengandung arti bahwa apabila kas yang ada
di dalam perusahaan semakin tinggi maka semakin tinggi juga peluang
terjadinya income smoothing. Hubungan cash holding dengan teori sinyal yaitu
manajemen memberikan sinyal melalui pengungkapan kas dan setara kas yang
ada di perusahaan. Dengan tingkat cash holding yang besar tentunya menjadi
perhatian bagi para pemangku kepentingan, karena hal ini manajemen tentunya
melakukan pembatasan untuk melakukan income smoothing.

Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Haniftian &
Dillak (2020) dan Agitia & Dillak (2021), penelitian tersebut menyimpulkan
bahwa cash holding berpengaruh signifikan dengan arah positif terhadap
income smoothing. Berdasarkan uraian tersebut dapat dirumuskan hipotesis
sebagai berikut:
H1: Cash holding berpengaruh terhadap income smoothing.
2.4.2.Pengaruh Financial Leverage terhadap Income Smoothing

Financial leverage menunjukkan besarnya perusahaan menggunakan
utang dalam membiayai investasi dan operasional perusahaan (Fitriani, 2018).
Pada penelitian ini leverage dihitung dengan rumus Debt To Equity Ratio
(DER) yaitu membandingkan rasio antara total hutang dan total ekuitas. DER
merupakan rasio yang menggambarkan mengenai struktur modal yang dimiliki

perusahaan sehingga dapat diketahui kemampuan perusahaan dalam membayar
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kewajibannya (Jaya & Dillak, 2019). Rasio leverage yang semakin tinggi maka
semakin tinggi juga hutang dari pada aset yang dimiliki perusahaan sehingga
hal ini mendorong perusahaan untuk melakukan praktik income smoothing
(Febria, 2020). Dengan hutang perusahaan yang semakin besar tentunya
mengurangi laba perusahaan karena meningkatkan beban yang ditanggung
perusahaan. Hal ini sesuai dengan teori sinyal yang menyebutkan bahwa
tingkat leverage yang tinggi dapat mengurangi minat investor pada perusahaan
tersebut.

Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Sari & Rudy
(2020) yang menyimpulkan bahwa leverage memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap income smoothing. Selain itu juga penelitian yang
dilakukan oleh Putri & Budiasih (2018) menyimpulkan hal yang sama yaitu
financial leverage berpengaruh positif terhadap income smoothing.
Berdasarkan uraian tersebut dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H2: Financial leverage berpengaruh terhadap income smoothing
2.4.3.Pengaruh Profitabilitas terhadap Income Smoothing

Profitabilitas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba (Maotama & Astika, 2020). Profitabilitas
dapat dijadikan sebagai tolak ukur kinerja perusahaan bagi pihak eksternal,
para investor maupun kreditur dapat menilai sehat atau tidaknya suatu
perusahaan (Fitriani, 2018). Pada penelitian ini profitabilitas dihitung dengan
rumus Return on Equity (ROE) dengan membandingkan laba bersih dengan

total ekuitas. Laba perusahaan yang stabil menggambarkan kinerja perusahaan
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tersebut dalam keadaan baik sehingga berdampak pada kepercayaan para
investor perusahaan dan dapat menarik investor yang baru (Angelista et al.,
2021). Dengan tingkat profitabilitas perusahaan yang tinggi, maka semakin
besar juga peluang terjadinya income smoothing di perusahaan, karena
perusahaan ingin selalu dianggap baik di mata investor dengan cara menambah
atau mengurangi laba aktual perusahaan pada periode tertentu untuk
menstabilkan laba perusahaan (Jaya & Dillak, 2019). Profitabilitas memiliki
hubungan dengan teori sinyal karena manajemen memberikan sinyal melalui
pengungkapan profitabilitas yang besar maka dapat mengakibatkan perhatian
yang besar dari pemangku kepentingan sehingga mendorong perusahaan untuk
melakukan income smoothing.

Hal ini didukung penelitian yang dilakukan oleh Nurapiah (2019) yang
menyimpulkan bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap income smoothing. Penelitian lain yang dilakukan oleh Riyadi (2018)
juga menyimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
income smoothing. Berdasarkan uraian tersebut dapat dirumuskan hipotesis
sebagai berikut:

H3: Profitabilitas berpengaruh terhadap income smoothing.
2.4.4.Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Income Smoothing

Pada dasarnya ukuran perusahaan dibagi ke dalam tiga golongan yaitu
perusahaan besar, perusahaan menengah, dan perusahaan kecil (Herlina, 2017
dalam Sari & Rudy, 2020). Perusahaan dengan total aset yang besar

menunjukkan bahwa perusahaan tersebut sudah mencapai tahap dewasa atau
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perusahaan dianggap mempunyai prospek jangka panjang yang baik untuk
jangka waktu yang relatif lama dan juga dengan total aset yang besar
menggambarkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba dibandingkan
dengan perusahaan yang total asetnya kecil (Sanjaya & Suryadi, 2018).
Perusahaan dengan ukuran yang besar dianggap memiliki total aset yang besar
juga sehingga memiliki peluang lebih besar untuk melakukan praktik income
smoothing. Karena perusahaan besar cenderung lebih mendapatkan
pengawasan dari pihak luar. Hubungan ukuran perusahaan dengan teori sinyal
yaitu manajemen memberikan sinyal melalui pengungkapan aset perusahaan
dimana dengan jumlah aset yang besar tentunya menjadi perhatian bagi para
pemangku kepentingan, karena hal ini manajemen tentunya melakukan
pembatasan untuk melakukan income smoothing.

Hal ini didukung penelitian yang dilakukan Maotama & Astika (2020)
yang menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap
praktik perataan laba. Penelitian yang lain juga memberikan hasil penelitian
yang sama Yyaitu penelitian yang dilakukan oleh Fitriani (2018) menyimpulkan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap
income smoothing. Berdasarkan uraian tersebut dirumuskan hipotesis sebagai
berikut:

H4: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap income smoothing.
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2.4.5. Kepemilikan Manajerial Memoderasi Pengaruh Cash holding terhadap

Income Smoothing

Cash holding sangat mudah dikendalikan oleh manajer karena sifatnya
yang likuid, jangka pendek serta mudah dicairkan dalam bentuk kas maka
sangat mudah untuk disembunyikan atau tindakan yang tidak semestinya.
Untuk menjaga agar kas yang ada di dalam perusahaan tetap stabil, maka
perusahaan termotivasi untuk menerapkan praktik income smoothing.
Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham vyang dimiliki
manajemen Yyang secara aktif terlibat dalam pengambilan keputusan
perusahaan (Angelista et al., 2021). Kepemilikan manajerial memotivasi
manajemen untuk meningkatkan Kinerjanya demi pemegang saham maupun
dirinya sendiri. Jadi semakin tinggi tingkat kepemilikan manajerial dalam
perusahaan maka manajemen semakin leluasa dalam mengatur laporan
keuangan dan semakin besar peluang untuk dilakukannya income smoothing.

Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Maotama &
Astika (2020) yang menyimpulkan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap praktik income smoothing. Berdasarkan uraian
tersebut dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H5: Kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh cash holding terhadap

income smoothing.
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2.4.6.Kepemilikan Manajerial Memoderasi Pengaruh Financial Leverage
terhadap Income Smoothing

Financial leverage merupakan rasio keuangan yang berfungsi untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar seluruh kewajibannya
baik kewajiban jangka pendek maupun kewajiban jangka panjang (Agitia &
Dillak, 2021). Saat leverage perusahaan tinggi, maka manajemen terdorong
untuk melakukan income smoothing agar laba yang dilaporkan perusahaan
stabil (Sari & Oktavia, 2019). Laba yang stabil menandakan bahwa meskipun
pendanaan dari utang perusahaan tinggi, namun manajemen mampu
mengelolanya dengan baik sehingga dapat meningkatkan aset maupun
pendapatan dari perusahaan. Kepemilikan manajerial menjadi perhatian karena
besarnya kepemilikan manajerial dapat berdampak baik pada kinerja maupun
nilai perusahaan (Maotama & Astika, 2020). Kepemilikan manajerial
memotivasi manajemen untuk meningkatkan Kkinerjanya demi pemegang
saham maupun dirinya sendiri. Jadi semakin tinggi tingkat kepemilikan
manajerial dalam perusahaan maka manajemen semakin leluasa dalam
mengatur laporan keuangan dan semakin besar peluang untuk dilakukannya
income smoothing.

Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Maotama &
Astika (2020) yang menyimpulkan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap praktik income smoothing. Berdasarkan uraian

tersebut dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
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H6: Kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh financial leverage terhadap

income smoothing.

2.4.7.Kepemilikan Manajerial Memoderasi Pengaruh Profitabilitas terhadap
Income Smoothing

Informasi mengenai profitabilitas dianggap penting bagi pihak
eksternal karena digunakan untuk menilai kinerja perusahaan. Kinerja
perusahaan dikatakan baik apabila profitabilitasnya tinggi dan sebaliknya
Kinerja perusahaan dikatakan buruk apabila profitabilitasnya rendah, maka dari
itu profitabilitas dapat mempengaruhi terjadinya income smoothing (Purnama,
2017). Kepemilikan manajerial adalah proporsi dari total modal saham
perusahaan yang dimiliki manajemen dalam bentuk saham (Febria, 2020).
Kepemilikan manajerial memotivasi manajemen untuk meningkatkan
Kinerjanya demi pemegang saham maupun dirinya sendiri. Jadi semakin tinggi
tingkat kepemilikan manajerial dalam perusahaan maka manajemen semakin
leluasa dalam mengatur laporan keuangan dan semakin besar peluang untuk
dilakukannya income smoothing.

Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Maotama &
Astika (2020) yang menyimpulkan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap praktik income smoothing. Berdasarkan uraian
tersebut dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H6: Kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap

income smoothing.
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2.4.8.Kepemilikan Manajerial Memoderasi Pengaruh Ukuran Perusahaan
terhadap Income Smoothing

Ukuran perusahaan dapat menjadi salah satu faktor manajemen untuk
melakukan income smoothing. Perusahaan dengan ukuran yang besar maka
lebih diperhatikan atau mendapat pengawasan dari pemerintah dan masyarakat
umum (Sari & Rudy, 2020). Maka dari itu perusahaan besar lebih menghindari
adanya perubahan laba yang terlalu drastis karena dapat mengakibatkan
kenaikan pajak. Sebaliknya, penurunan laba yang tajam akan menghadirkan
kesan yang kurang menguntungkan (Fitriani, 2018). Kepemilikan manajerial
memiliki kekuatan untuk mengubah arah perusahaan, yang pada gilirannya
dapat berdampak pada kinerjanya (Maotama & Astika, 2020). Kepemilikan
manajerial memotivasi manajemen untuk meningkatkan Kkinerjanya demi
pemegang saham maupun dirinya sendiri. Jadi semakin tinggi tingkat
kepemilikan manajerial dalam perusahaan maka manajemen semakin leluasa
dalam mengatur laporan keuangan dan semakin besar peluang untuk
dilakukannya income smoothing.

Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Maotama &
Astika (2020) yang menyimpulkan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap praktik income smoothing. Berdasarkan uraian
tersebut dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H8: Kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh cash holding terhadap

income smoothing.



BAB IlI

METODE PENELITIAN

3.1. Jenis dan Pendekatan Penelitian

Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif
adalah metode penelitian dengan data penelitian berupa angka-angka yang diukur
menggunakan statistik sebagai alat uji penghitungan, berkaitan dengan masalah
yang diteliti untuk menghasilkan suatu kesimpulan. Dalam hal ini peneliti bertujuan
membuktikan apakah terdapat pengaruh cash holding, financial leverage,
profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap income smoothing dengan
kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi.
3.2. Lokasi Penelitian

Penelitian ini menggunakan objek penelitian sektor barang konsumen
primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2017 sampai
dengan tahun 2021. BEI dijadikan wadah untuk mendapatkan informasi laporan
keuangan perusahaan melalui website resminya yaitu ww.idx.co.id. Alasan
dipilihnya BEI sebagai lokasi penelitian karena memungkinkan peneliti untuk
mendapatkan data-data yang diperlukan seperti laporan keuangan yang telah
diaudit.
3.3. Populasi dan Sampel

3.3.1.Populasi
Populasi adalah totalitas dari semua objek atau individu yang memiliki

karakteristik tertentu, jelas dan lengkap yang akan diteliti. Populasi data pada

38
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penelitian ini adalah sektor barang konsumen primer yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode tahun 2017-2021. Berdasarkan daftar yang ada di Bursa
Efek Indonesia populasi pada penelitian ini sebanyak 98 perusahaan.
3.3.2.Sampel

Sampel adalah bagian dari populasi yang diambil melalui cara-cara
tertentu yang juga memiliki karakteristik tertentu, jelas, dan lengkap yang
dianggap bisa mewakili populasi. Sampel dari penelitian ini adalah sektor
barang konsumen primer yang diambil dari populasi yang ditentukan sesuai
dengan kriteria yang telah ditentukan. Adapun dari 98 perusahaan pada sektor
barang konsumen primer yang menjadi populasi, perusahaan yang memenuhi

Kriteria sebagai sampel sebanyak 16 perusahaan.

3.4. Teknik Pengambilan Sampel

Sampel penelitian ditentukan dengan metode purposive sampling.

Purposive sampling adalah teknik pengambilan sampel non random dengan cara

menentukan Kriteria tertentu yang sesuai dengan tujuan penelitian dengan harapan

dapat menjawab permasalahan penelitian. Yang menjadi pertimbangan dalam

pemilihan sampel adalah sebagai berikut:

1.

Perusahaan atau objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah sektor
barang konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2017-2021.

Perusahaan memiliki data keuangan yang lengkap dari tahun 2017-2021.
Perusahaan tidak mengalami kerugian selama tahun 2017-2021.

Perusahaan melaporkan laporan keuangan dalam satuan rupiah.
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5. Perusahaan memiliki kepemilikan manajerial selama tahun 2017-2021.
3.5. Data dan Jenis Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu berupa data kuantitatif
berupa laporan keuangan perusahaan. Laporan keuangan ini merupakan laporan
keuangan yang sudah diaudit oleh auditor independen yang diperoleh dari Bursa
Efek Indonesia dengan website resminya www.idx.co.id
3.6. Teknik Pengumpulan Data

Pada penelitian ini, teknik pengumpulan data yang digunakan adalah
dokumentasi. Teknik dokumentasi ini merupakan teknik pengumpulan data secara
tidak langsung, yaitu melalui dokumen-dokumen pendukung yang berhubungan
dengan data yang diteliti. Dokumen pendukung yang digunakan pada penelitian ini
adalah laporan keuangan perusahaan yang bersumber dari situs resmi Bursa Efek
Indonesia yaitu www.idx.co.id
3.7. Definisi Operasional Variabel

Tabel 3. 1

Definisi Operasional Variabel dan Indikator

No | Variabel Definisi Indikator Sumber

Variabel Bebas (X)

1. | Cash holding | Cash  holding | Cash holding = | (Muham
adalah aset | Kas dan Setara Kas madi et
. o Total Aset
paling likuid Perusahaan melakukan al, 2012
atau paling dalam

income smoothing indeksnya

mudah dicairkan < 1 kemudian diberi score 1. Futrl - &

dalam bentuk

kas yang



http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/

41

No | Variabel Definisi Indikator Sumber
berfungsi Perusahaan tidak melakukan | Budiasih,
sebagai alat bagi | income smoothing indeksnya | 2018)
manajer  untuk | > 1 kemudian diberi score 0.
menjalankan
operasional
perusahaan.

2. | Financial Financial Debt to Equity Ratio =| (Prastow

leverage leverage % x 100% 0 &

merupakan rasio Juliaty,
keuangan yang 2008
berfungsi untuk dalam
mengukur Jaya &
kemampuan Dillak,
perusahaan 2019)
dalam
membayar
seluruh
kewajibannya
baik kewajiban
jangka pendek
maupun
kewajiban
jangka panjang.

3. | Profitabilitas | Profitabilitas Return  On  Equity =] (Sari &
merupakan Laba Bersih Setelah Pajak Oktavia,

Total Ekuitas

kemampuan 2019)
perusahaan
dalam

menghasilkan




42

No | Variabel Definisi Indikator Sumber
laba pada
periode tertentu.

4. | Ukuran Ukuran Ukuran Perusahaan = Ln Total | (Budiasi

Perusahaan perusahaan Aktiva h, 2009
merupakan skala dalam
untuk Fitriani,
menentukan 2018)
besar  kecilnya
suatu
perusahaan.
Variabel Terikat (Y)
5. | Income Income Indeks Perataan Laba = —= | (Jaya &
smoothing smoothing - Dillak,

merupakan cara | CVAl dan CVAS = Z(L:C__lm' 2019)
perusahaan AX dan
dalam (Eckel,
mengurangi 1981
fluktuasi  laba dalam
perusahaan dari Angelist
tahun ke tahun a et al,
yaitu dengan 2021)

memindahkan
pendapatan yang
tinggi ke periode
yang dianggap
kurang

menguntungkan.

Variabel Moderasi (2)
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saham yang
dimiliki oleh
pihak

manajemen dari
seluruh  modal
saham

perusahaan.

No | Variabel Definisi Indikator Sumber
6. | Kepemilikan | Kepemilikan Kepemilikan Manajerial = | (Angelist
Manajerial manajerial I Saham yang Dimilki Manajemen | g gt gl.,
. X Saham Perusahaan yang Beredar
adalah  jumlah 2021)

3.8. Analisis Data

Data yang dikumpulkan dalam penelitian ini kemudian diolah dan

dianalisis dengan bantuan program SPSS Statistic 25 for windows. Teknik analisis

yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

3.8.1. Uji Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif menggambarkan suatu data pada variabel

penelitian yang yang dilihat dari nilai rata-rata, nilai maksimum, nilai

minimum, dan standar deviasi dari setiap variabel penelitian. Uji ini perlu

dilakukan dengan tujuan untuk melihat gambaran keseluruhan dari sampel

yang berhasil dikumpulkan dan memenuhi syarat untuk dijadikan sampel

penelitian.

3.8.2.Uji Regresi Logistik

Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi logistik dengan

menggunakan program SPSS. Analisis regresi logistik digunakan pada
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penelitian ini karena variabel terikat pada penelitian ini merupakan variabel
dummy. Analisis ini digunakan untuk menguji pengaruh dua atau lebih variabel
bebas terhadap variabel terikat, Persamaan regresi logistik digambarkan dalam
bentuk sebagai berikut:

Ln (P/(1-P)) = a + B1X1 + P2X2 + B3X3 + faX4 + €

Keterangan:

Ln ﬁ : Income smoothing

o : Konstanta

B1—Pa : Koefisien regresi

X1 : Variabel cash holding

X2 : Variabel financial leverage
X3 : Variabel profitabilitas

X4 : Variabel ukuran perusahaan
e : Perkiraan kemungkinan error

Langkah-langkah untuk melakukan pengujian dengan menggunakan
regresi logistik yaitu sebagai berikut:
1. Menilai Kelayakan Model Regresi (Hosmer And Lemeshow)
Uji kelayakan model regresi diuji menggunakan uji Hosmer and
Lemeshow. Uji Hosmer and Lemeshow digunakan untuk menguji apakah
model regresi yang terbentuk sudah tepat atau tidak (Herlina, 2019 dalam
Angelista et al., 2021). Dasar pengambilan keputusan yang dipakai dilihat
dari nilai Goodness of Fit yang diukur dengan nilai Chi-Square. Jika

probabilitas > 0,05 maka Ho diterima artinya model regresi layak
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digunakan untuk analisis selanjutnya. Dan jika probabilitas < 0,05 maka
Ho ditolak artinya model regresi tidak layak digunakan untuk analisis
selanjutnya.

Menilai Keseluruhan Model (Overall Model Fit)

Pengujian ini dilakukan untuk menilai model yang dihipotesiskan
fit dengan data atau tidak. Pengujian ini dilakukan dengan
membandingkan nilai antara -2 Log Likelihood (-2LL) pada awal (block
number = 0) dan nilai -2 Log Likelihood pada akhir (blok number = 1).
Jika terjadi penurunan nilai -2 Log Likelihood (-2LL), hal ini menunjukkan
model regresi yang baik atau dapat dikatakan model sesuai dengan data
yang dihipotesiskan.

Menilai Koefisien Determinasi

Uji ini merupakan ukuran yang mencoba meniru ukuran R2 pada
multiple regression yang didasarkan pada teknik estimasi likelihood
dengan nilai maksimum kurang dari 1 (satu) sehingga sulit
diinterpretasikan. Negelkerkes’s R square merupakan modifikasi dari
koefisien Cox dan Snell untuk memastikan bahwa nilainya bervariasi dari
0 sampai dengan satu. Hal ini dilakukan dengan cara membagi Cox dan
Snell’s dengan nilai maksimumnya.

Uji hipotesis secara parsial (uji Z)

Pada analisis regresi logistik, uji Z ini merupakan pengganti dari

uji t. Pengujian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh

dari masing-masing variabel bebas terhadap variabel terikat. Kriteria
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pengambilan keputusan uji t dapat dilihat pada nilai probabilitasnya. Jika
nilai probabilitas < tingkat signifikansi 0,05 maka hipotesis diterima,
sebaliknya jika nilai probabilitas > tingkat signifikansi 0,05 maka hipotesis

ditolak.

3.8.3.Uji Moderasi

Uji moderasi digunakan untuk mengetahui kemampuan variabel
kepemilikan manajerial dalam memoderasi pengaruh cash holding, financial
leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap income smoothing.
Model persamaan regresi dapat dirumuskan sebagai berikut:

Ln (P/(1-P)) = o + B1X1 + B2X2 + PaX3 + PaXd + Bs*Z + ReX1*Z + B X2*Z +

ReX3*Z + RoX4*Z + &
Keterangan:
Ln % : Income smoothing
o : Konstanta
B1-p9 . Koefisien regresi
X1 : Variabel cash holding
X2 : Variabel financial leverage
X3 : Variabel profitabilitas
X4 : Variabel ukuran perusahaan
Z : Variabel kepemilikan manajerial
X1*Z . Interaksi antara variabel cash holding dengan variabel

kepemilikan manajerial



X2*Z

X3*Z

X4*Z
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- Interaksi antara variabel financial leverage dengan variabel
kepemilikan manajerial

- Interaksi antara variabel profitabilitas dengan variabel
kepemilikan manajerial

- Interaksi antara variabel ukuran perusahaan dengan variabel
kepemilikan manajerial

: Perkiraan kemungkinan error



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1. Hasil Penelitian

4.1.1. Gambaran Objek Penelitian

Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu laporan keuangan dan
annual report perusahaan sektor barang konsumen primer yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021. Pengolahan data penelitian ini dibantu
menggunakan software SPSS Statistic 25 for Windows. Penentuan sampel
menggunakan teknik purposive sampling yaitu dengan kriteria-kriteria yang
telah ditentukan. Populasi dalam penelitian ini yaitu sebanyak 98 perusahaan
dan yang memenuhi kriteria sebagai sampel yaitu sebanyak 16 perusahaan.

Proses seleksi sampel pada penelitian ini dijelaskan pada tabel 4.1.

Tabel 4. 1

Perhitungan Seleksi Sampel

No Keterangan Jumlah

Jumlah Populasi 98

. Sektor Barang Konsumen Primer yang tidak terdaftar di -
Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021

Tidak menerbitkan laporan keuangan yang lengkap di

2 | Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian 2017- -3
2021

3 Perusahaan mengalami kerugian pada periode penelitian
2017-2021 -28

48
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No Keterangan Jumlah
A Perusahaan tidak menggunakan mata uang rupiah dalam
laporan keuangan -1
Tidak memiliki kepemilikan manajerial selama periode
> penelitian 2017-2021 -18
Jumlah Sampel 16
Periode Penelitian 2017-2021 5
Jumlah Data Observasi 80

Setelah proses seleksi sampel dilakukan, maka dapat diketahui jumlah

sampel yang dapat digunakan dalam penelitian ini sebanyak 16 sampel yang

didapatkan dari populasi yang memenuhi kriteria tersebut. Setiap sampel

diambil lima tahun laporan keuangan dan annual report yaitu tahun 2017-2021,

sehingga jumlah data observasinya sebanyak 80.

4.1.2. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Uji statistik deskriptif menggambarkan suatu data pada variabel

penelitian yang dilihat dari nilai rata-rata, maksimum, minimum dan standar

deviasi dari setiap variabel penelitian yaitu income smoothing, cash holding,

financial leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan kepemilikan

manajerial. Mengenai hasil uji statistik deskriptif penelitian dapat dilihat pada

tabel 4.2.
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Tabel 4. 2
Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

Minimum Maximum Std. Deviation
IM 0 1 0,487
CH 0,005 0,532 0,114369
FL 0,122 4,286 1,049092
P 0,001 1,451 0,309285
uP 27,081 32,820 1,533974
KP 0,000 0,485 0,134863
Valid N (listwise) 80

Sumber: data diolah dengan SPSS (2023)

Berdasarkan hasil uji deskriptif di atas, dapat diketahui distribusi data
yang didapat oleh peneliti adalah variabel income smoothing dapat
dideskripsikan memiliki nilai minimum O dan nilai maksimum 1. Dalam hal ini
income smoothing merupakan variabel dummy dimana score 0 menunjukkan
perusahaan yang tidak melakukan praktik income smoothing dan score 1
menunjukkan perusahaan yang melakukan praktik income smoothing. Dengan
nilai rata-rata sebesar 0,38 perusahaan yang menjadi sampel melakukan praktik
income smoothing. Standar deviasi income smoothing sebesar 0,487. Variabel
cash holding dapat dideskripsikan memiliki nilai minimum 0,005 sedangkan
nilai maksimum 0,532. Sehingga variabel cash holding memiliki nilai rata-rata
sebesar 0,11741 dan standar deviasinya sebesar 0,114369. Variabel financial
leverage dapat dideskripsikan memiliki nilai minimum 0,122 sedangkan nilai
maksimum 4,286. Sehingga variabel financial leverage memiliki nilai rata-rata
sebesar 1,19408 dan standar deviasinya 1,049092. Variabel profitabilitas dapat

dideskripsikan memiliki nilai minimum 0,001 sedangkan nilai maksimum
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1,451. Sehingga variabel profitabilitas memiliki nilai rata-rata 0,19745 dan
standar deviasinya sebesar 0,309285. Variabel ukuran perusahaan dapat
dideskripsikan memiliki nilai minimum 27,081 sedangkan nilai maksimum
32,820. Sehingga variabel ukuran perusahaan memiliki nilai rata-rata sebesar
29,51579 dan standar deviasinya sebesar 1,533974. Variabel kepemilikan
manajerial dapat dideskripsikan memiliki nilai minimum 0,000 sedangkan nilai
maksimum 0,485. Sehingga variabel kepemilikan manajerial memiliki nilai

rata-rata sebesar 0,08346 dan standar deviasinya 0,134863.

4.1.3. Hasil Uji Regresi Logistik
4.1.3.1. Kelayakan model regresi (hosmer and lemeshow)

Uji kelayakan model regresi diuji menggunakan uji hosmer
and lemeshow. Pengujian ini digunakan untuk menguji apakah model
regresi yang terbentuk sudah tepat atau tidak. Dasar pengambilan
keputusan dilihat pada nilai Goodness of Fit yang diukur dengan nilai
Chi-Square. Jika nilai signifikansi lebih dari 0,05 maka Ho diterima
artinya model regresi layak digunakan untuk analisis selanjutnya.

Mengenai hasil uji kelayakan model regresi dapat dilihat pada tabel 4.3,

Tabel 4. 3

Hasil Uji Hosmer and Lemeshow

Hosmer and Lemeshow Test

Step Chi-square df Sig.

1 3,535 8 0,896
Sumber: data diolah dengan SPSS (2023)
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Berdasarkan uji kelayakan model regresi di atas, diperoleh
bahwa nilai Chi-Square sebesar 3,535 dengan nilai signifikansi sebesar
0,896 dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05 yang artinya Ho

diterima atau model regresi yang terbentuk sudah tepat

4.1.3.2. Hasil uji keseluruhan model (overall model fit)

Uji overall model fit dilakukan untuk menilai model yang
dihipotesiskan fit dengan data atau tidak. Pengujian ini dilakukan
dengan membandingkan antara nilai -2 Log Likelihood (-2LL) awal
dengan nilai -2 Log Likelihood (-2LL) akhir. Jika nilai -2 Log
Likelihood (-2LL) mengalami penurunan maka model regresi tersebut
dinilai baik atau sesuai dengan data yang dihipotesiskan. Mengenai

hasil uji keseluruhan model dapat dilihat pada tabel 4.4.

Tabel 4. 4
Hasil Uji Overall Model Fit

Iteration Historya,b,c,d
lteration | .. 2,09 Constant CH FL P uP KM
likelihood

Step 1 1 66,669 -2,293 -6,658 -1,268 3,354 | 0,121 -1,890
2 56,017 -4,368 -10,466 -2,349 6,222 | 0,223 -2,241
3 51,652 -5,653 -13,529 -3,452 9,764 | 0,293 -2,662
4 50,018 -5,757 -15,832 -4,187 14,486 | 0,307 -3,352
5 49,573 -5,153 -17,329 -4,445 18,918 | 0,285 -4,035
6 49,565 -5,177 -17,682 -4,529 19,515 | 0,288 -4,152
7 49,565 -5,179 -17,692 -4,532 19,529 | 0,288 -4,155
8 49,565 -5,179 -17,692 -4,532 19,529 | 0,288 -4,155

a. Method: Enter

b. Constant is included in the model.

c. Initial -2 Log Likelihood: 105,850

d. Estimation terminated at iteration number 8 because parameter estimates changed by less than 0,001.

Sumber: data diolah dengan SPSS (2023)
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Berdasarkan uji overall model fit di atas, dapat diketahui
bahwa nilai -2 Log Likelihood (-2LL) awal sebesar 105,850 dan -2 Log
Likelihood (-2LL) akhir sebesar 49,565 artinya terdapat penurunan
nilai. Penurunan nilai -2 Log Likelihood (-2LL) ini menunjukkan model

regresi tersebut baik atau sesuai dengan data yang dihipotesiskan.

4.1.3.3. Hasil uji koefisien determinasi

Uji koefisien determinasi dilakukan dengan tujuan untuk
mengukur seberapa jauh kemampuan variabel independen yang
digunakan dalam penelitian dalam mempengaruhi variabel
dependennya. Mengenai hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat

pada tabel 4.5.

Tabel 4.5

Hasil Uji Koefisien Determinasi (Nagelkerke R Square)

Model Summary

Ste -2 Log Cox & Snell R Nagelkerke R
P | likelihood Square Square
1 | 49,565a 0,505 0,689

a. Estimation terminated at iteration number 8 because
parameter estimates changed by less than 0,001

Sumber: data diolah dengan SPSS (2023)

Berdasarkan uji koefisien determinasi di atas, dapat diketahui
bahwa nilai Nagelkerke R Square sebesar 0,689 atau 68,9% yang berarti
bahwa variabel independen dalam penelitian ini yaitu cash holding,
financial leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan mampu

menjelaskan variabel dependen income smoothing sebesar 68,9%.
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Sedangkan sisanya sebesar 31,1% dijelaskan oleh variabel-variabel lain

yang tidak termasuk di dalam penelitian ini.

4.1.3.4. Hasil uji hipotesis secara parsial (uji Z)

Uji Hipotesis secara parsial atau uji z dilakukan dengan tujuan
untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen. Pengambilan keputusan pada uji ini dilihat
pada nilai signifikansinya. Jika nilai signifikansi kurang dari 0,05 maka
hipotesis diterima, sedangkan sebaliknya jika nilai signifikansi lebih
dari 0,05 maka hipotesis tersebut ditolak. Pada penelitian ini diajukan
sebanyak delapan hipotesis, untuk hipotesis pertama, kedua, ketiga, dan
keempat diuji dengan menggunakan uji z regresi logistik. Mengenai

hasil uji z dapat dilihat pada tabel 4.6.

Tabel 4. 6
Hasil Uji Z
Variables in the Equation
B S.E Wald Df Sig. Exp(B)

Step la | CH -17,692 5,649 9,810 1 0,002 0,000
FL -4,532 1,325 | 11,703 1 0,001 0,011
P 19,529 7,842 6,202 1 0,013 | 302998817,9
uP 0,288 0,247 1,361 1 0,243 1,333
KM -4,155 2,678 2,408 1 0,121 0,016
Constant -5,179 6,733 0,592 1 0,442 0,006

a. Variable (s) entered on step 1: CH, FL, P, UP, KM.

Sumber: data diolah dengan SPSS (2023)

Berdasarkan hasil uji z di atas, dapat diketahui bahwa hipotesis
pertama menunjukkan bahwa cash holding memiliki nilai signifikansi

sebesar 0,002 dimana nilai tersebut kurang dari 0,05 sehingga H:
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diterima. Hasil pengujian hipotesis kedua menunjukkan bahwa
financial leverage memiliki nilai signifikansi sebesar 0,001 dimana
nilai tersebut kurang dari 0,05 sehingga H> diterima. Hasil pengujian
hipotesis ketiga menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,013 dimana nilai tersebut lebih kecil dari 0,05
sehingga Hs diterima. Hasil pengujian hipotesis keempat menunjukkan
bahwa ukuran perusahaan memiliki nilai signifikansi sebesar 0,243

dimana nilai tersebut lebih dari 0,05 sehingga Hs ditolak.

4.1.4. Hasil Uji Moderasi

Uji moderasi digunakan untuk mengetahui kemampuan variabel
kepemilikan manajerial dalam memoderasi pengaruh cash holding, financial
leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap income smoothing. Uji
ini digunakan untuk menguji hipotesis kelima, keenam, ketujuh dan kedelapan.

Mengenai hasil uji moderasi dapat dilihat pada tabel 4.7.

Tabel 4.7
Hasil Uji Moderasi

Variables in the Equation

B S.E Wald | df Sig. Exp(B)
Step la X1*Z -14,703 | 23,032 | 0,407 | 1 0,523 0,000
X2*Z 10,860 5330 | 4,151 | 1 0,042 52026,306
X3*Z -17,052 | 27,685 | 0,379 | 1 0,538 0,000
X4*Z 7,416 4,104 | 3,265 | 1 0,071 1661,854

Sumber: data diolah dengan SPSS (2023)

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kelima di atas, dapat diketahui

bahwa interaksi antara kepemilikan manajerial dan cash holding terhadap
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income smoothing memiliki nilai koefisien regresi sebesar -14,703 dan nilai
signifikansi sebesar 0,523 dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga
Hs ditolak. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis keenam di atas, dapat
diketahui bahwa interaksi antara kepemilikan manajerial dan financial
leverage terhadap income smoothing memiliki nilai signifikansi sebesar 0,042
dimana nilai tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga Hs diterima. Berdasarkan
hasil pengujian hipotesis ketujuh di atas, dapat diketahui bahwa interaksi antara
kepemilikan manajerial dan profitabilitas terhadap income smoothing memiliki
nilai koefisien regresi sebesar -17,052 dan nilai signifikansi sebesar 0,538
dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga H7 ditolak. Berdasarkan
hasil pengujian hipotesis kedelapan di atas, dapat diketahui bahwa interaksi
antara kepemilikan manajerial dan ukuran perusahaan terhadap income
smoothing memiliki nilai koefisien regresi sebesar 7,416 dan nilai signifikansi

sebesar 0,885 dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga Hs ditolak.

Pembahasan
4.2.1. Pengaruh Cash Holding terhadap Income Smoothing

Berdasarkan hasil uji z di atas, dapat diketahui bahwa hipotesis
pertama menunjukkan bahwa cash holding memiliki nilai signifikansi sebesar
0,002 dimana nilai tersebut kurang dari 0,05 sehingga H: diterima. Hal ini
memiliki arti bahwa cash holding berpengaruh terhadap income smoothing.
Nilai koefisien regresi variabel cash holding sebesar -17,692 mengartikan
bahwa adanya pengaruh negatif terhadap praktik income smoothing. Hal

menunjukkan bahwa perusahaan dengan tingkat cash holding yang tinggi maka
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semakin sedikit peluang melakukan praktik income smoothing. Karena
perusahaan menyimpan kas di perusahaan dengan tujuan hanya untuk
membiayai kegiatan operasional perusahaan, pembayaran utang, dan juga
membayar dividen untuk para pemegang sahamnya. Sehingga kas tersebut
tidak dapat dimanfaatkan untuk kepentingan pribadi. Hal ini mendukung
penelitian yang dilakukan oleh Putri & Budiasih (2018) yang menyimpulkan
bahwa cash holding berpengaruh negatif signifikan terhadap income

smoothing.

4.2.2. Pengaruh Financial Leverage terhadap Income Smoothing

Hasil pengujian hipotesis kedua menunjukkan bahwa financial
leverage memiliki nilai signifikansi sebesar 0,001 dimana nilai tersebut kurang
dari 0,05 sehingga H> diterima. Hal ini memiliki arti bahwa financial leverage
berpengaruh terhadap income smoothing. Nilai koefisien regresi variabel
financial leverage sebesar -4,532 mengartikan bahwa adanya pengaruh negatif
terhadap praktik income smoothing. Hal menunjukkan bahwa perusahaan yang
dengan tingkat financial leverage yang tinggi maka semakin sedikit peluang
melakukan praktik income smoothing. Financial leverage yang tinggi
menggambarkan tingginya hutang yang dimiliki oleh perusahaan. Ketika
tingkat financial leverage perusahaan rendah maka memotivasi perusahaan
untuk melakukan praktik income smoothing. Karena ketika hutang perusahaan
sedikit maka perusahaan tersebut berusaha mendapatkan pinjaman lebih dari
kreditur. Namun kreditur menolak memberikan pinjaman karena perusahaan

mengalami fluktuasi laba yang tinggi, oleh karena itu perusahaan melakukan
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income smoothing untuk menstabilkan labanya agar mendapatkan pinjaman
dari kreditur.Hal ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Dwiputri &
Murni (2022) yang menyimpulkan bahwa financial leverage berpengaruh

dengan arah negatif terhadap income smoothing.

4.2.3. Pengaruh Profitabilitas terhadap Income Smoothing

Hasil pengujian hipotesis ketiga menunjukkan bahwa profitabilitas
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,013 dimana nilai tersebut lebih kecil dari
0,05 sehingga Hs diterima. Hal ini memiliki arti bahwa profitabilitas
berpengaruh terhadap income smoothing. Nilai koefisien regresi variabel
profitabilitas sebesar 19,529. Adanya pengaruh yang positif mengartikan
bahwa jika semakin tinggi profitabilitas maka semakin tinggi juga peluang
perusahaan melakukan praktik income smoothing karena perusahaan ingin
selalu dianggap baik di mata investor dengan cara menambah atau mengurangi
laba aktual perusahaan pada periode tertentu untuk menstabilkan laba
perusahaan. Laba perusahaan yang stabil menggambarkan Kinerja perusahaan
yang baik sehingga berdampak pada kepercayaan investor dan dapat menarik
investor baru. Selain itu laba yang stabil juga menguntungkan bagi pihak
manajemen yaitu mengamankan jabatan dalam perusahaan. Hal ini mendukung
penelitian yang dilakukan oleh Nurapiah (2019) dan Riyadi (2018) yang
menyimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap income
smoothing. Penelitian tersebut menjelaskan bahwa semakin tinggi tingkat

profitabilitas maka perusahaan cenderung melakukan income smoothing
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karena manajemen mengetahui kemampuan perusahaan dalam mendapatkan

laba di masa mendatang.

4.2.4. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Income Smoothing

Hasil pengujian hipotesis keempat menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan memiliki nilai signifikansi sebesar 0,243 dimana nilai tersebut
lebih dari 0,05 sehingga Ha ditolak. Hal ini memiliki arti bahwa ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap income smoothing. Nilai koefisien
regresi ukuran perusahaan sebesar 0,288. Hal ini berarti bahwa ukuran besar
kecilnya suatu perusahaan tidak mempengaruhi perusahaan untuk melakukan
praktik income smoothing. Karena semua perusahaan dengan ukuran besar
maupun ukuran kecil mendapatkan pengawasan dari pihak luar. Semua
perusahaan harus bekerja sesuai dengan aturan dalam meningkatkan nilai
perusahaan Hal ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Setyani &
Wibowo (2019) dan Dwiputri & Murni (2022) dengan hasil penelitian ukuran

perusahaan tidak berpengaruh terhadap income smoothing.

4.2.5. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Memoderasi Hubungan antara Cash
Holding terhadap Income Smoothing

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kelima di atas, dapat diketahui

bahwa interaksi antara kepemilikan manajerial dan cash holding terhadap

income smoothing memiliki nilai koefisien regresi sebesar -14,703 dan nilai

signifikansi sebesar 0,523 dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga

Hs ditolak. Hal ini berarti bahwa kepemilikan manajerial tidak memoderasi

pengaruh cash holding terhadap income smoothing. Karena pada sektor barang



60

konsumen primer pada penelitian ini hanya terdapat 32 perusahaan yang
memiliki kepemilikan manajerial. Kepemilikan manajerial yang rendah
menggambarkan sedikitnya jumlah saham yang dimiliki oleh manajemen.
Dengan tingkat kepemilikan yang rendah pada perusahaan maka tidak

memberikan pengaruh terhadap keputusan yang diambil oleh perusahaan.

4.2.6. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Memoderasi Hubungan antara
Financial Leverage terhadap Income Smoothing

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis keenam di atas, dapat diketahui
bahwa interaksi antara kepemilikan manajerial dan financial leverage terhadap
income smoothing memiliki nilai signifikansi sebesar 0,042 dimana nilai
tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga He diterima. Hal ini memiliki arti bahwa
kepemilikan manajerial memperkuat pengaruh financial leverage terhadap
income smoothing. Nilai koefisien regresinya sebesar 10,860. Adanya
pengaruh yang positif mengartikan bahwa kepemilikan manajerial
memperkuat pengaruh financial leverage terhadap income smoothing.
Kepemilikan manajerial dinilai dapat mempengaruhi jalannya perusahaan dan
kemudian berdampak pada kinerja perusahaan. Semakin tinggi kepemilikan
manajerial yang ada di dalam perusahaan maka manajemen semakin leluasa
dalam mengatur laporan keuangan dan semakin besar kecenderungan
perusahaan melakukan income smoothing. Hal ini bertolak belakang dengan
penelitian yang dilakukan oleh Sellah & Herawaty (2019) yang menyatakan
bahwa kepemilikan manajerial tidak memoderasi pengaruh financial leverage

terhadap income smoothing.
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4.2.7. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Memoderasi Hubungan antara
Profitabilitas terhadap Income Smoothing

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ketujuh di atas, dapat diketahui
bahwa interaksi antara kepemilikan manajerial dan profitabilitas terhadap
income smoothing memiliki nilai koefisien regresi sebesar -17,052 dan nilai
signifikansi sebesar 0,538 dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga
H- ditolak. Hal ini berarti bahwa kepemilikan manajerial tidak memoderasi
pengaruh profitabilitas terhadap income smoothing. Karena pada sektor barang
konsumen primer pada penelitian ini hanya terdapat 32 perusahaan yang
memiliki kepemilikan manajerial. Kepemilikan manajerial yang rendah
menggambarkan sedikitnya jumlah saham yang dimiliki oleh manajemen.
Dengan tingkat kepemilikan yang rendah maka tidak memberikan pengaruh
terhadap keputusan yang diambil oleh perusahaan. Hal ini mendukung
penelitian yang dilakukan oleh Putra (2018) yang menyatakan bahwa
kepemilikan manajerial tidak memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
income smoothing karena sedikitnya perusahaan yang memiliki kepemilikan

manajerial sehingga tidak berdampak pada suara pengambilan keputusan.

4.2.8. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Memoderasi Hubungan antara
Ukuran Perusahaan terhadap Income Smoothing
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kedelapan di atas, dapat
diketahui bahwa interaksi antara kepemilikan manajerial dan ukuran
perusahaan terhadap income smoothing memiliki nilai koefisien regresi sebesar

7,416 dan nilai signifikansi sebesar 0,885 dimana nilai tersebut lebih besar dari
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0,05 sehingga Hs ditolak. Hal ini berarti bahwa kepemilikan manajerial tidak
memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap income smoothing. Karena
pada sektor barang konsumen primer pada penelitian ini hanya terdapat 32
perusahaan yang memiliki kepemilikan manajerial. Kepemilikan manajerial
yang rendah menggambarkan sedikitnya jumlah saham yang dimiliki oleh
manajemen. Dengan tingkat kepemilikan yang rendah maka tidak memberikan
pengaruh terhadap keputusan yang diambil oleh perusahaan. Hal ini
mendukung penelitian yang dilakukan oleh Sellah & Herawaty (2019) yang
menyatakan bahwa kepemilikan manajerial tidak memoderasi pengaruh

ukuran perusahaan terhadap income smoothing.



BAB V

PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh cash holding, financial
leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap income smoothing dengan
kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi dapat ditarik kesimpulan bahwa
cash holding secara parsial berpengaruh terhadap income smoothing, financial
leverage secara parsial berpengaruh terhadap income smoothing, profitabilitas
secara parsial berpengaruh terhadap income smoothing, ukuran perusahaan secara
parsial tidak berpengaruh terhadap income smoothing, kepemilikan manajerial tidak
memoderasi pengaruh cash holding terhadap income smoothing, kepemilikan
manajerial memperkuat hubungan antara financial leverage terhadap income
smoothing, kepemilikan manajerial tidak memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap income smoothing, dan kepemilikan manajerial tidak memoderasi

pengaruh ukuran perusahaan terhadap income smoothing.

5.2. Saran

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah sedikitnya penelitian sebelumnya
yang membahas tentang pengaruh moderasi kepemilikan manajerial pada hubungan
cash holding terhadap income smoothing. Saran peneliti berdasarkan hasil
penelitian yaitu diharapkan pada penelitian selanjutnya dapat menguji kembali

variabel-variabel yang tidak signifikan dan merubah dengan menggunakan proksi
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yang lain, menguji variabel-variabel lain yang memiliki pengaruh terhadap income

smoothing, dan juga menggunakan sampel perusahaan pada sektor yang lain.
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LAMPIRAN- LAMPIRAN

Lampiran 1. Tabel Data Mentah

No. KODE NAMA PERUSAHAAN TAHUN Y X1 X2 X3 X4 Z
1 AMRT | Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 2017 0 0,043 | 3,172 | 0,049 | 30,718 | 0,019
2018 0 0,093 | 2,684 | 0,111 | 30,730 | 0,016
2019 0 0,162 | 2,485 | 0,165 | 30,809 | 0,016
2020 0 0,149 | 2,401 | 0,143 | 30,888 | 0,016
2021 0 0,119 | 2,058 | 0,221 | 30,945 | 0,016
2 MIDI | Midi Utama Indonesia Thk. 2017 0 0,047 | 4,286 | 0,111 | 29,216 | 0,007
2018 0 0,040 | 3,589 | 0,147 | 29,232 | 0,007
2019 0 0,048 | 3,087 | 0,166 | 29,239 | 0,007
2020 0 0,040 | 3,235 | 0,143 | 29,410 | 0,007
2021 0 0,088 | 2,925 | 0,170 | 29,479 | 0,007
3 RANC | Supra Boga Lestari Tbk. 2017 1 0,207 | 0,746 | 0,082 | 27,413 | 0,030
2018 1 0,273 | 0,794 | 0,099 | 27,530 | 0,032
2019 1 0,270 | 0,739 | 0,101 | 27,582 | 0,033
2020 1 0,211 | 1,423 | 0,140 | 27,908 | 0,033
2021 1 0,073 | 1,982 | 0,019 | 28,044 | 0,024
4 BISI | Bisi International Tbk 2017 1 0,204 | 0,192 | 0,183 | 28,595 | 0,001
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No. KODE NAMA PERUSAHAAN TAHUN Y X1 X2 X3 X4 Z
2018 1 0,034 | 0,197 | 0,175 | 28,648 | 0,002
2019 1 0,066 | 0,270 | 0,133 | 28,710 | 0,003
2020 1 0,207 | 0,186 | 0,112 | 28,701 | 0,003
2021 1 0,350 | 0,148 | 0,140 | 28,773 | 0,000
5 CAMP | Campina Ice Cream Industry Thk 2017 0 0,429 | 0,445 | 0,052 | 27,823 | 0,006
2018 0 0,280 | 0,134 | 0,070 | 27,635 | 0,006
2019 0 0,329 | 0,131 | 0,082 | 27,687 | 0,006
2020 0 0,440 | 0,130 | 0,046 | 27,714 | 0,006
2021 0 0,532 | 0,122 | 0,098 | 27,768 | 0,006
6 DSNG | Dharma Satya Nusantara Thk 2017 0 0,046 | 1,565 | 0,181 | 29,752 | 0,106
2018 0 0,045 | 2,208 | 0,117 | 30,094 | 0,099
2019 0 0,023 | 2,114 | 0,048 | 30,084 | 0,092
2020 0 0,046 | 1,271 | 0,077 | 30,281 | 0,092
2021 0 0,031 | 0,952 | 0,105 | 30,249 | 0,092
7 HOKI | Buyung Poetra Sembada Tbk 2017 1 0,063 | 0,212 | 0,101 | 27,081 | 0,037
2018 1 0,057 | 0,347 | 0,160 | 27,355 | 0,015
2019 1 0,039 | 0,323 | 0,162 | 27,467 | 0,015
2020 1 0,005 | 0,369 | 0,057 | 27,533 | 0,015
2021 1 0,005 | 0,479 | 0,019 | 27,620 | 0,015
8 INDF | Indofood Sukses Makmur Tbk 2017 0 0,155 | 0,877 | 0,108 | 32,113 | 0,000
2018 0 0,091 | 0,934 | 0,099 | 32,201 | 0,000
2019 0 0,143 | 0,775 | 0,109 | 32,197 | 0,000




No. KODE NAMA PERUSAHAAN TAHUN Y X1 X2 X3 X4 Z
2020 0 0,106 | 1,061 | 0,111 | 32,726 | 0,000
2021 0 0,164 | 1,070 | 0,129 | 32,820 | 0,000
9 MYOR | Mayora Indah Tbk 2017 1 0,148 | 1,028 | 0,222 | 30,333 | 0,252
2018 1 0,142 | 1,059 | 0,206 | 30,498 | 0,252
2019 1 0,157 | 0,923 | 0,206 | 30,577 | 0,252
2020 1 0,191 | 0,755 | 0,186 | 30,616 | 0,252
2021 1 0,151 | 0,753 | 0,107 | 30,623 | 0,252
10 SKBM | Sekar Bumi Thk 2017 0 0,172 | 0,586 | 0,025 | 28,115 | 0,022
2018 0 0,152 | 0,702 | 0,015 | 28,203 | 0,022
2019 0 0,094 | 0,757 | 0,001 | 28,230 | 0,022
2020 0 0,100 | 0,839 | 0,006 | 28,201 | 0,022
2021 0 0,110 | 0,985 | 0,030 | 28,309 | 0,022
11 SKLT | Sekar Laut Tbhk 2017 0 0,021 | 1,069 | 0,075 | 27,179 | 0,007
2018 0 0,027 | 1,203 | 0,094 | 27,340 | 0,008
2019 0 0,028 | 1,0/9 | 0,118 | 27,396 | 0,008
2020 0 0,093 | 0,902 | 0,104 | 27,375 | 0,008
2021 0 0,143 | 0,641 | 0,156 | 27,514 | 0,008
12 STTP | Siantar Top Thk 2017 0 0,080 | 0,692 | 0,156 | 28,482 | 0,032
2018 0 0,024 | 0,598 | 0,155 | 28,598 | 0,033
2019 0 0,085 | 0,342 | 0,225 | 28,689 | 0,033
2020 0 0,042 | 0,290 | 0,235 | 28,869 | 0,033
2021 0 0,063 | 0,187 | 0,187 | 28,997 | 0,033




No. | KODE|  NAMA PERUSAHAAN TAHUN Y x1 | x2 | x3 | xa Z
13 TBLA | Tunas Baru Lampung Thk 2017 0 0,009 | 2,506 | 0,239 | 30,272 | 0,001
2018 0 0,014 | 2,416 | 0,160 | 30,425 | 0,001
2019 0 0,023 | 2,238 | 0,123 | 30,485 | 0,001
2020 0 0,025 | 2,300 | 0,116 | 30,598 | 0,001
2021 0 0,033 | 2,248 | 0,122 | 30,680 | 0,001
14 | ULTJ %'gda"fgygo'\r"n'r'}gr:;%gy& 2017 0 0,409 | 0232 | 0,169 | 29,277 | 0,338
2018 0 0,260 | 0,164 | 0,147 | 29,346 | 0,343
2019 0 0,309 | 0,169 | 0,183 | 29,519 | 0,360
2020 0 0,188 | 0,831 | 0,232 | 29,801 | 0,482
2021 0 0,216 | 0,442 | 0,248 | 29,633 | 0,485
15 | GGRM | Gudang Garam Tbk. 2017 1 0,035 | 0,582 | 0,184 | 31,832 | 0,007
2018 1 0,029 | 05531 | 0,173 | 31,867 | 0,007
2019 1 0,045 | 0,544 | 0,214 | 31,996 | 0,007
2020 1 0,061 | 0,336 | 0,131 | 31,990 | 0,007
2021 1 0,046 | 0,517 | 0,095 | 32,130 | 0,007
16| WIIM | Wismilak Inti Makmur Tbk, 2017 0 0,048 | 0,253 | 0,041 | 27,835 | 0,380
2018 0 0,069 | 0,249 | 0,051 | 27,859 | 0,380
2019 0 0,204 | 0,258 | 0,026 | 27,893 | 0,380
2020 0 0,266 | 0,361 | 0,145 | 28,110 | 0,384
2021 0 0276 | 0434 | 0,134 | 28,268 | 0,386
17 | KINO | Kino Indonesia Tbk, 2017 1 0,108 | 0,575 | 0,053 | 28,806 | 0,106




No. KODE NAMA PERUSAHAAN TAHUN Y X1 X2 X3 X4 4
2018 1 0,067 | 0,643 | 0,069 | 28,910 | 0,108
2019 1 0,057 | 0,737 | 0,191 | 29,178 | 0,100
2020 1 0,035 | 1,039 | 0,044 | 29,290 | 0,125
2021 1 0,038 | 1,007 | 0,038 | 29,308 | 0,126

18 UNVR | Unilever Indonesia Thk. 2017 1 0,020 | 2,965 | 1,399 | 30,619 | 0,002
2018 1 0,017 | 1,753 | 1,234 | 30,643 | 0,002
2019 1 0,030 | 2,909 | 1,400 | 30,659 | 0,002
2020 1 0,041 | 3,159 | 1,451 | 30,653 | 0,002
2021 1 0,017 | 3,413 | 1,333 | 30,579 | 0,002




Lampiran 2. Hasil Output SPSS

Descriptive Statistics

Minimu  Maximu Std.
N m m Mean Deviation
Income Smoothing 90 0 1 ,39 ,490
Cash Holding 90 ,005 ,532 ,11790 ,112807
Financial Leverage 90 ,122 4,286 1,14799 1,012073
Profitabilitas 90 ,001 1,451 ,19106 ,292730
Ukuran Perusahaan 90 27,081 32,820 29,37083 1,514498
Kepemilikan 90 ,000 ,485 ,07770 ,128117
Manajerial
Valid N (listwise) 90
Descriptive Statistics
Minimu = Maximu Std.
N m m Mean Deviation
Income Smoothing 80 0 1 ,38 ,487
Cash Holding 80 ,005 ,532 ,11741 ,114369
Financial Leverage 80 ,122 4,286 1,19408 1,049092
Profitabilitas 80 ,001 1,451 ,19745 ,309285
Ukuran Perusahaan 80 27,081 32,820 29,51579 1,533974
Kepemilikan 80 ,000 485  ,08346 ,134863
Manajerial
Valid N (listwise) 80
Hosmer and Lemeshow Test
Step  Chi-square df Sig.
1 20,193 8 ,010
Hosmer and Lemeshow Test
Step  Chi-square df Sig.
1 3,535 8 ,896

73



Iteration History®Pcd

Coefficients

-2 Log Cash  Financial Ukuran  Kepemilikan

Iteration  likelihood Constant Holding Leverage Profitabilitas Perusahaan Manajerial
Step 1 66,669 -2,293  -6,658 -1,268 3,354 ,121 -1,890
1 2 56,017 -4,368 -10,466 -2,349 6,222 ,223 -2,241
3 51,652 -5,6563 -13,529 -3,452 9,764 ,293 -2,662

4 50,018 -5,757 -15,832 -4,187 14,486 ,307 -3,352

5 49,573 -5,1563 -17,329 -4,445 18,918 ,285 -4,035

6 49,565 -5,177 -17,682 -4,529 19,515 ,288 -4,152

7 49,565 -5,179 -17,692 -4,532 19,529 ,288 -4,155

8 49,565 -5,179 -17,692 -4,532 19,529 ,288 -4,155

a. Method: Enter

b. Constant is included in the model.

c. Initial -2 Log Likelihood: 105,850

d. Estimation terminated at iteration number 8 because parameter estimates changed by less than
,001.

Model Summary
-2 Log Cox & Snell Nagelkerke R
Step likelihood R Square Square
1 49,5652 ,505 ,689
a. Estimation terminated at iteration number 8
because parameter estimates changed by less than

,001.
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step 1* Cash Holding -17,692 5,649 9,810 1 ,002 ,000
Financial Leverage -4,532 1,325 11,703 1 ,001 ,011
Profitabilitas 19,529 7,842 6,202 1 ,013  302998817,8
73
Ukuran Perusahaan ,288 247 1,361 1 ,243 1,333
Kepemilikan -4,155 2,678 2,408 1 121 ,016
Manajerial
Constant -5,179 6,733 ,592 1 442 ,006

a. Variable(s) entered on step 1: Cash Holding, Financial Leverage, Profitabilitas, Ukuran
Perusahaan, Kepemilikan Manajerial.



Variables in the Equation

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step 12 Cash Holding -4,346 3,090 1,978 1 ,160 ,013
Kepemilikan Manajerial 2,123 4,245 ,250 1 ,617 8,356
-14,703 23,032 ,407 1 ,523 ,000
-,035 ,386 ,008 1 ,929 ,966
a. Variable(s) entered on step 1: Cash Holding, Kepemilikan Manajerial, X1Z.
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step 12 Financial Leverage -, 754 ,302 6,222 1 ,013 470
Kepemilikan Manajerial -8,875 3,906 5,162 1 ,023 ,000
10,860 5,330 4,151 1 ,042 52026,306
432 ,436 ,983 1 ,322 1,540
a. Variable(s) entered on step 1: Financial Leverage, Kepemilikan Manajerial, X2Z.
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step 1? 8,995 5,528 2,647 1 ,104 8059,564
Kepemilikan Manajerial 1,038 4,528 ,053 1 ,819 2,825
-17,052 27,685 ,379 1 ,538 ,000
-1,684 ,745 5,113 1 ,024 ,186
a. Variable(s) entered on step 1: Profitabilitas, Kepemilikan Manajerial, X3Z.
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step 12 Ukuran Perusahaan -,037 ,168 ,049 1 ,824 ,963
Kepemilikan Manajerial -221,026 122,400 3,261 1 ,071 ,000
7,416 4,104 3,265 1 ,071 1661,854
,719 4,989 ,021 1 ,885 2,052

a. Variable(s) entered on step 1: Ukuran Perusahaan, Kepemilikan Manajerial, X4Z.



Lampiran 3. Daftar Populasi

No Kode Nama Perusahaan
1 AMRT | Sumber Alfaria Trijaya Tbk.

2 DAYA | Duta Intidaya Tbk.

3 DMND | Diamond Food Indonesia Tbk.

4 EPMT | Enseval Putera Megatrading Tbk.
5 HERO | Hero Supermarket Tbk.

6 KMDS | Kurniamitra Duta Sentosa Tbk.

7 MIDI | Midi Utama Indonesia Tbk.

8 MPPA | Matahari Putra Prima Tbk.

9 PCAR | Prima Cakrawala Abadi Tbk.

10 RANC | Supra Boga Lestari Tbk.

11 SDPC | Millennium Pharmacon International Tbk.
12 WICO | Wicaksana Overseas International Thk.
13 AALI | Astra Agro Lestari Tbk

14 ADES | Akasha Wira International Thk

15 AGAR | Asia Sejahtera Mina Thk

16 AISA | FKS Food Sejahtera Thk

17 ALTO | TriBanyan Tirta Tbk

18 ANDI | Andira Agro Thk

19 ANJT | Austindo Nusantara Jaya Thk

20 BEEF | Estika Tata Tiara Thk

21 BISI | Bisi International Thk

22 BOBA | Formosa Ingredient Factory Tbk
23 BTEK | Bumi Teknokultura Unggul Tbhk
24 BUDI | Budi Starch & Sweetener Thk

25 BWPT | Eagle High Plantations Tbk

26 CAMP | Campina Ice Cream Industry Thk




No Kode Nama Perusahaan
27 CEKA | Wilmar Cahaya Indonesia Thk

28 CLEO | Sariguna Primatirta Tbk

29 CMRY | Cisarua Mountain Dairy Tbk

30 COCO | Wahana Interfood Nusantara Thk
31 CPIN | Charoen Pokphand Indonesia Thk
32 CPRO | Central Proteina Prima Tbk

33 CSRA | Cisadane Sawit Raya Tbk

34 DLTA | Delta Djakarta Tbk

35 DPUM | Dua Putra Utama Makmur Tbk

36 DSFI | Dharma Samudera Fishing Industries Tbk
37 DSNG | Dharma Satya Nusantara Thk

38 ENZO | Morenza Abadi Perkasa Thk

39 FAPA | FAP Agri Thk

40 FISH | FKS Multi Agro Tbk

41 FOOD | Sentra Food Indonesia Tbk

42 GOOD | Garudafood Putra Putri Jaya Thk
43 GZCO | Gozco Plantations Thk

44 HOKI | Buyung Poetra Sembada Thk

45 ICBP | Indofood CBP Sukses Makmur Thk
46 IKAN | Era Mandiri Cemerlang Thk

47 INDF | Indofood Sukses Makmur Thk

48 IPPE | Indo Pureco Pratama Thk

49 JAWA | Jaya Agra Wattie Tbk

50 JPFA | Japfa Comfeed Indonesia Thk

51 KEJU | Mulia Boga Raya Thk

52 LSIP | PP London Sumatra Indonesia Thk
53 MAGP | Multi Agro Gemilang Plantation Tbk
54 MAIN | Malindo Feedmill Tbhk




No Kode Nama Perusahaan
55 MGRO | Mahkota Group Tbk

56 MLBI | Multi Bintang Indonesia Thk

57 MTRA | Mitra Pemuda Tbk

58 MYOR | Mayora Indah Tbk

59 NASI | Wahana Inti Makmur Tbk

60 OILS | Indo Oil Perkasa Tbk

61 PALM | Provident Agro Thk

62 PANI | Pratama Abadi Nusa Industri Tbk
63 PGUN | Pradiksi GunatamaTbk

64 PMMP | Panca Mitra Multiperdana Tbk
65 PSDN | Prasidha Aneka Niaga Thk

66 PSGO | Palma Serasih Thk

67 ROTI | Nippon Indosari Corpindo Thk
68 SGRO | Sampoerna Agro Tbk

69 SIMP | Salim Ivomas Pratama Thk

70 SIPD | Sreeya Sewu Indonesia Thk

71 SKBM | Sekar Bumi Thk

72 SKLT | Sekar Laut Thk

73 SMAR | SMART Thbk

74 SSMS | Sawit Sumbermas Sarana Thk

75 STTP | Siantar Top Tbk

76 TAPG | Triputra Agro Persada Tbk

77 TAYS | Jaya Swarasa Agung Thk

78 TBLA | Tunas Baru Lampung Tbhk

79 TGKA | Tigaraksa Satria Thk

80 ULTJ | Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk
81 UNSP | Bakrie Sumatera Plantations Thk
82 WAPO | Wahana Pronatural Thk




No Kode Nama Perusahaan
83 WMPP | Widodo Makmur Perkasa Thk

84 WMUU | Widodo Makmur Unggas Thk

85 GGRM | Gudang Garam Tbk.

86 HMSP | H.M. Sampoerna Tbk.

87 ITIC | Indonesian Tobacco Thk.

88 RMBA | Bentoel Internasional Investama Thk.
89 WIIM | Wismilak Inti Makmur Thbk.

90 FLMC | Falmaco Nonwoven Industri Tbk.
91 KINO | Kino Indonesia Tbk.

92 KPAS | Cottonindo Ariesta Tbk.

93 MBTO | Martina Berto Tbk.

94 MRAT | Mustika Ratu Thk.

95 TCID | Mandom Indonesia Tbk.

96 UCID | Uni-Charm Indonesia Tbk.

97 UNVR | Unilever Indonesia Tbk.

98 VICI | Victoria Care Indonesia Tbk.




Lampiran 4. Pemilihan Sampel

Purposive Sampling

No Kode Nama Perusahaan
1 2 3 | 4
1 AMRT | Sumber Alfaria Trijaya Tbk. % vV |V %
2 DAYA | Duta Intidaya Tbk. % % X %
3 DMND | Diamond Food Indonesia Tbk. X X X v
4 EPMT | Enseval Putera Megatrading Thk. % vV |V %
5 HERO | Hero Supermarket Tbk. % % X v
6 KMDS | Kurniamitra Duta Sentosa Tbk. X X X v
7 MIDI | Midi Utama Indonesia Tbk. v v % %
8 MPPA | Matahari Putra Prima Tbk. v v X %
9 PCAR | Prima Cakrawala Abadi Tbk. v v X %
10 | RANC | Supra Boga Lestari Tbk. v vV |V v
1 | sprc Millennium Pharmacon y vy y

International Thbk.

1 | wico Wicaksana Overseas International y y y y

Tbk.

13 AALI | Astra Agro Lestari Thk

14 ADES | Akasha Wira International Thk

15 | AGAR | Asia Sejahtera Mina Tbhk

16 AISA | FKS Food Sejahtera Tbhk

17 | ALTO | TriBanyan Tirta Tbk

18 | ANDI | Andira Agro Thk

19 ANJT | Austindo Nusantara Jaya Thk

20 BEEF | Estika Tata Tiara Thk

21 BISI Bisi International Tbk

22 | BOBA | Formosa Ingredient Factory Tbk

23 | BTEK | Bumi Teknokultura Unggul Tbk

<| <| X| <| X| <| X| <|] <|] X| <| <
<| <| X| <| X| <| X| <|] <|] X| <| <
<| X| X| <| X| X| X| X| X| X| <| <
<| <| <| <| <| X| <| <| <] <| <£| <

24 BUDI | Budi Starch & Sweetener Tbhk

X| X X| <| X| <| X| <| X| X| X| X




Purposive Sampling

No Kode Nama Perusahaan

1 2 31415
25 | BWPT | Eagle High Plantations Thk % % X % v
26 | CAMP | Campina Ice Cream Industry Thk % vV |V vV |V
27 | CEKA | Wilmar Cahaya Indonesia Thk % vV |V % X
28 | CLEO | Sariguna Primatirta Tbk % % % v X
29 | CMRY | Cisarua Mountain Dairy Tbk X X | X | v | X
30 | COCO | Wahana Interfood Nusantara Thk X X | X | v | X
31 CPIN | Charoen Pokphand Indonesia Thk % % % % X
32 | CPRO | Central Proteina Prima Tbhk v v X v v
33 | CSRA | Cisadane Sawit Raya Tbk X X X v X
34 | DLTA | Delta Djakarta Tbk v v % % X
35 | DPUM | Dua Putra Utama Makmur Tbk v v X % v
36 DSFI Dharma Samudera Fishing y y y y y

Industries Thk

37 | DSNG | Dharma Satya Nusantara Thk v vV |V vV |V
38 | ENZO | Morenza Abadi Perkasa Thk X X X % X
39 FAPA | FAP Agri Tbk X X X v X
40 FISH | FKS Multi Agro Thk v vV |V X X
41 | FOOD | Sentra Food Indonesia Thk X X X % X
42 | GOOD | Garudafood Putra Putri Jaya Thk X X X v X
43 | GZCO | Gozco Plantations Tbk % % X vV | Vv
44 HOKI | Buyung Poetra Sembada Thk v vV |V V |V
45 ICBP | Indofood CBP Sukses Makmur Thk | v vV | Vv v X
46 IKAN | Era Mandiri Cemerlang Thk X X X v X
47 INDF | Indofood Sukses Makmur Tbk v vV | Vv vV | Vv
48 IPPE | Indo Pureco Pratama Tbk X X X v X
49 | JAWA | Jaya Agra Wattie Tbk v v X V |V
50 JPFA | Japfa Comfeed Indonesia Thk v vV |V v X
51 KEJU | Mulia Boga Raya Thk X X X v X




Purposive Sampling

No Kode Nama Perusahaan

1 2 3 4 )
52 LSIP | PP London Sumatra Indonesia Thk % vV |V % X
3 | MAGP Multi Agro Gemilang Plantation y W T

Tbk

54 | MAIN | Malindo Feedmill Tbk % % X % X
55 | MGRO | Mahkota Group Thk X X X v X
56 MLBI | Multi Bintang Indonesia Tbk % vV |V % X
57 | MTRA | Mitra Pemuda Thk % X X % X
58 | MYOR | Mayora Indah Tbk v v % v v
59 NASI | Wahana Inti Makmur Tbk X X X % X
60 OILS | Indo Qil Perkasa Tbk X X | X | v | X
61 | PALM | Provident Agro Tbk v v X % v
62 PANI | Pratama Abadi Nusa Industri Tbk X X | X | v | X
63 | PGUN | Pradiksi GunatamaTbk X X | X | v | X
64 | PMMP | Panca Mitra Multiperdana Thk X X X X X
65 PSDN | Prasidha Aneka Niaga Tbk v v X vV |V
66 | PSGO | Palma Serasih Thk X X | X | v | X
67 ROTI | Nippon Indosari Corpindo Thk v vV |V v X
68 | SGRO | Sampoerna Agro Thk v v X v X
69 SIMP | Salim Ivomas Pratama Thk Y V| X |V |V
70 SIPD | Sreeya Sewu Indonesia Thk v v X v X
71 | SKBM | Sekar Bumi Thk Vv V|V |V ]|V
72 | SKLT | Sekar Laut Thk Vv V|V |V ]|V
73 | SMAR | SMART Tbk Vv V|V |V ] X
74 | SSMS | Sawit Sumbermas Sarana Thk Vv V|V |V ] X
75 STTP | Siantar Top Tbk v vV |V V |V
76 | TAPG | Triputra Agro Persada Thk X X X v X
77 | TAYS | Jaya Swarasa Agung Tbk X X X v X
78 | TBLA | Tunas Baru Lampung Thk v vV |V V |V




Purposive Sampling

No Kode Nama Perusahaan

1 2 3 4 )
79 | TGKA | Tigaraksa Satria Thk % % % % X
20 ULT) Ultra Jaya Milk Industry & Trading y vy vy

Company Tbk
81 | UNSP | Bakrie Sumatera Plantations Thk % vV | X | Vv | X
82 | WAPO | Wahana Pronatural Tbk % % X % X
83 | WMPP | Widodo Makmur Perkasa Tbk X X X % X
84 | WMUU | Widodo Makmur Unggas Thk X X | X | v | X
85 | GGRM | Gudang Garam Thbk. v vV |V vV |V
86 | HMSP | H.M. Sampoerna Tbk. v v % v X
87 ITIC | Indonesian Tobacco Thk. X X | X | v | X
88 | RMBA Bentoel Internasional Investama y S N R
Tbk.

89 | WIIM | Wismilak Inti Makmur Thk. Vv V|V |V ]|V
90 | FLMC | Falmaco Nonwoven Industri Tbk. X X | X | v | X
91 KINO | Kino Indonesia Tbk. Vv V|V |V ]|V
92 | KPAS | Cottonindo Ariesta Tbk. X X | X | X | X
93 | MBTO | Martina Berto Tbk. Y V| X |V ]|V
94 | MRAT | Mustika Ratu Tbk. Y V| X |V | X
95 TCID | Mandom Indonesia Thk. Y V| X |V |V
96 UCID | Uni-Charm Indonesia Thk. X X | X | X | X
97 | UNVR | Unilever Indonesia Tbk. Vv V|V |V ]|V
98 VICI | Victoria Care Indonesia Thk. X X | X | v | X




Lampiran 5. Daftar Sampel

No Kode Nama Perusahaan
1 AMRT | Sumber Alfaria Trijaya Thk.

2 MIDI | Midi Utama Indonesia Tbk.

3 RANC | Supra Boga Lestari Tbk.

4 BISI Bisi International Tbk

5 CAMP | Campina Ice Cream Industry Thk

6 DSNG | Dharma Satya Nusantara Thk

7 HOKI | Buyung Poetra Sembada Thk

8 INDF | Indofood Sukses Makmur Tbk

9 MYOR | Mayora Indah Tbk

10 SKBM | Sekar Bumi Tbk

11 SKLT | Sekar Laut Thk

12 STTP | Siantar Top Tbk

13 TBLA | Tunas Baru Lampung Thk

14 ULTJ | Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk
15 GGRM | Gudang Garam Thbk.

16 WIIM | Wismilak Inti Makmur Tbk.

17 KINO | Kino Indonesia Tbk.

18 UNVR | Unilever Indonesia Tbk.
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