Vol. 30, No. 1, April 2019
Hal. 37-53

P ISSN 2621-7031
E ISSN 2621-704X

JIURNAL

AKUNTANSI DAN MANAJEMEN

Tahun 1990

PENGARUH MANAJEMEN LABA TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN DENGAN PERENCANAAN PAJAK
SEBAGAI VARIABEL MEDIASI

Mutiara Riyan Pinasthi
E-mail: tiara.riyan@yahoo.com

ABSTRACT

The first objective of this research is to examine the
effect of earnings management on tax planning. The
second objective of this research is to examine the ef-
fect of earnings management on firm value. The third
objective of this research is to examine the effect of
tax planning on firm value. The fourth objective of this
research is to examine whether tax planning can medi-
ate the influence between earnings management and
firm value. The sample in this research uses purposive
sampling method, with the final sample used consist-
ing of 40 manufacturing companies in the 2013-2017
period that met the criteria as research sample. The
method of analysis in this study is SEM analysis us-
ing PLS. This research produces several conclusions.
First, it shows that accrual earnings management does
not have a positive effect on tax planning. Second, it
shows that real earnings management does not have a
positive effect on tax planning. Third, accrual earnings
management does not have a significant negative ef-
fect on firm value. Fourth, real earnings management
has a positive effect on firm value. Fifth, tax planning
has a positive effect on firm value. Sixth, tax planning
mediates the effect of accrual earnings management
with firm value. Seventh, tax planning mediates the
effect of accrual earnings management with firm value.

Keywords: accrual earnings management, real earnings
management, tax planning, firm value
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PENDAHULUAN

Pajak memiliki peran penting di dalam suatu negara,
karena pajak merupakan sumber penerimaan terbesar
yang digunakan untuk pembiayaan pembangunan
dan kesejahteraan masyarakat. Banyak isu-isu yang
dibicarakan terkait dengan bagaimana perusahaan
melakukan berbagai cara untuk mengurangi biaya
pajak, menghindari pembayaran pajak, bahkan melaku-
kan penggelapan pajak baik yang dilakukan secara
legal maupun ilegal. Fenomena ini disebabkan karena
adanya perbedaan kepentingan antara pemerintah se-
bagai Pemungut Pajak dan perusahaan sebagai Wajib
Pajak. Perbedaan kepentingan antara Pemungut Pajak
dan Wajib Pajak muncul karena setiap pihak berusaha
untuk mencapai kemakmuran yang diinginkan. Bagi
pemerintah, pajak merupakan sumber penerimaan ter-
besar yang akan digunakan untuk pembiayaan pemban-
gunan dan kesejahteraan masyarakat. Bagi perusahaan
yang berorientasi laba, pajak dianggap sebagai biaya
yang akan mengurangi keuntungan. Perusahaan akan
berusaha untuk mendapatkan keuntungan sebanyak-
banyaknya agar dapat memaksimalkan kesejahteraan
pemegang sahamnya.

Perencanaan pajak (tax planning) dan mana-
jemen laba saling berkaitan dengan pelaporan laba
perusahaan. Jika laba perusahaan tinggi maka biaya
pajak yang harus di bayar oleh perusahaan juga akan
tinggi, oleh sebab itu manajer perusahaan akan cend-
erung menggunakan berbagai teknik manajemen laba
untuk meminimalkan biaya pajak yang harus di bayar
perusahaan agar dapat memenuhi target laba. Scott
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(2003) menyatakan bahwa salah satu motivasi manajer
melakukan manajemen laba bertujuan untuk menekan
biaya pajak yang dibayar perusahaan. Perusahaan
akan melakukan income decreasing untuk mengurangi
penghasilan kena pajak. Semakin agresif perusahaan
melakukan manajemen laba maka tingkat agresivitas
pajak yang dilakukan perusahaan juga tinggi karena
biaya pajak semakin kecil. Agresivitas pajak adalah
suatu tindakan merekayasa pendapatan kena pajak
yang dilakukan perusahaan melalui perencanaan pa-
jak, semakin banyak perusahaan memanfaatkan celah
dalam peraturan perpajakan maka perusahaan akan
dianggap semakin agresif dalam perencanaan pajak
(Frank et al., 2009).

Perencanaan pajak dan manajemen laba
sama-sama dapat berpotensi mempengaruhi laba
akuntansi dan laba fiskal. Jika perusahaan melakukan
perencanaan pajak untuk mengurangi laba fiskal, maka
laba akuntansi juga akan berkurang. Demikianpula,
jika perusahaan melakukan manajemen laba untuk
meningkatkan laba akuntansi, maka laba fiskal juga
akan meningkat (Chen et al., 2008). Perusahaan yang
melakukan perencanaan pajak dan manajemen laba
akan memiliki perbedaan jumlah yang relatif besar
antara laba akuntansi dengan laba fiskal. Perbedaan
antara laba akuntansi dan laba fiskal sering disebut
dengan book-tax differences (Hanlon dan Heitzman,
2010). Untuk mengurangi perbedaan jumlah antara
laba akuntansi dan laba fiskal maka dilakukan penye-
suaian dengan satu pengukuran.

Menurut Shackelford dan Shevlin (2001)
manajemen laba dan perencanaan pajak bersifat sal-
ing trade-off, perusahaan dapat dikenakan biaya pajak
ketika mencoba untuk meningkatkan laba akuntansi
melalui manajemen laba. Perusahaan dapat melaporkan
laba akuntansi lebih rendah kepada pemegang saham
ketika manajer mencoba meminimalkan laba fiskal
melalui perencanaan pajak yang akan dilaporkan ke-
pada otoritas pajak. Sedangkan, menurut Frank et al.
(2009) manajemen laba dan perencanaan pajak dapat
bersifat tidak saling trade-off, beberapa perusahaan
mungkin melaporkan laba akuntansi yang lebih tinggi
kepada pemegang saham dan melaporkan laba fiskal
lebih rendah kepada otoritas pajak. Ketidak sesuaian
antara bidang akuntansi keuangan dan peraturan pajak
memberi kesempatan perusahaan untuk melakukan
manajemen laba dalam meningkatkan laba akuntansi

serta melakukan perencanaan pajak untuk menurunkan
laba fiskal pada periode pelaporan yang sama.

Perusahaan tidak hanya menggunakan satu
teknik manajemen laba untuk memenuhi target laba.
Beberapa penelitian menyatakan pentingnya untuk
meneliti tidak hanya satu teknik manajemen laba saja
(Roychowdhury, 2006; Cohen et al., 2007; Gunny,
2005). Penelitian akuntansi yang hanya mengambil
kesimpulan dengan hanya mendasarkan satu teknik
manajemen laba saja mungkin menjadi kurang valid
(Roychowdhury, 2006). Manajer telah beralih dari
manajemen laba akrual ke manajemen laba riil setelah
periode Sarbanes Oxley Act (SOX) untuk menghindari
deteksi yang dilakukan oleh auditor. Manajemen laba
riil kurang menarik perhatian auditor karena manipu-
lasi aktivitas riil merupakan keputusan operasional pe-
rusahaan tentang penentuan harga produk, pembatasan
pengeluaran diskresioner, dan jumlah produksi yang
bukan menjadi lingkup pemeriksaan auditor (Roy-
chowdhury, 2006).

Setiap perusahaan berusaha untuk mening-
katkan citra dan kinerja perusahaan agar dapat me-
ningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan dapat
menggambarkan kondisi perusahaan yang berkaitan
dengan kesejahteraan pemegang saham dan harga
saham yang sering dijadikan investor sebagai per-
timbangan dalam pengambilan keputusan investasi.
Untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan, manajer
kerap kali melakukan berbagai strategi-strategi seperti
manajemen laba dan manajemen perpajakan. Manaje-
men laba dan per*encanaan pajak yang dilakukan oleh
perusahaan sama-sama mempunyai potensi untuk
mempengaruhi nilai perusahaan.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari
penelitian yang dilakukan Ayers et al. (2011); Hanlon
dan Heitzman, (2010); Ratmono, (2010) serta Ger-
aldina, (2013) dengan menguji pengaruh manajemen
laba akrual dan manajemen laba riil terhadap perenca-
naan pajak serta bagaimana dampaknya terhadap nilai
perusahaan. Peneliti tertarik melakukan penelitian ini
karena adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu
mengenai hubungan antara manajemen laba dan peren-
canaan pajak serta hubungan antara perencanaan pajak
dan nilai perusahaan (Shackelford dan Shevlin, 2001;
Frank et al., 2009; Hanlon dan Slemrod, 2007; Desai
dan Dharmapala, 2007; Ayers et al., 2011; Hanlon dan
Heitzman, 2010).
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Tujuan penelitian ini yaitu untuk menguji pen-
garuh manajemen laba akrual dan manajemen laba
riil terhadap perencanaan pajak, menguji pengaruh
manajemen laba akrual dan manajemen laba riil terha-
dap nilai perusahaan, menguji pengaruh perencanaan
pajak terhadap nilai perusahaan, serta menguji penga-
ruh manajemen laba akrual dan manajemen laba riil
terhadap nilai perusahaan melalui perencanaan pajak
sebagai variabel mediasi.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian
terdahulu yaitu penelitian ini menguji kemungkinan
perencanaan pajak dapat menjadi variabel mediasi
antara manajemen laba akrual dan manajemen laba
riil terhadap nilai perusahaan sehingga manajemen
laba akrual dan manajemen laba riil terhadap nilai
perusahaan tidak berhubungan langsung. Sedangkan,
penelitian sebelumnya belum menguji pengaruh tidak
langsung antara manajemen laba akrual dan manaje-
men laba riil terhadap nilai perusahaan melalui peren-
canaan pajak.

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Jensen dan Mecking (1976) mendefinisikan teori kea-
genan sebagai hubungan antara principal (pihak yang
mempekerjakan agent untuk memenuhi kepentingan-
nya) dengan agent (pihak yang bekerja untuk kepentin-
gan principal). Teori keagenan mengasumsikan bahwa
setiap individu melakukan tindakan semata-mata hanya
termotivasi oleh kesejahteraan dan kepentingan dirinya
sendiri sehingga akan terjadi perbedaan kepentingan
antara principal dan agent. Perbedaan kepentingan
antara principal dan agent dapat menimbulkan kon-
flik kepentingan karena masing-masing pihak ingin
memaksimalkan nilai utilitas dari kepentingannya.
Sebagai pengelola perusahaan manajer akan
mengetahui lebih banyak informasi internal mengenai
kondisi perusahaan dan prospek perusahaan dimasa
yang akan datang dibandingkan dengan pemegang sa-
ham dan stakeholder lainnya. Ketika terdapat asimetri
informasi, manajer dapat memberikan sinyal mengenai
kondisi perusahaan dan prospek perusahaan di masa
yang akan datang kepada pemegang saham, investor
dan stakeholder lainnya. Manajer mempunyai infor-
masi yang lebih lengkap dan akurat tentang perusahaan
yang tidak diketahui pemegang saham, investor dan
stakeholder lainnya. Adanya asimetri informasi akan

mendorong manajer bersikap oportunistik karena
manajer mempunyai motif-motif tertentu untuk me-
maksimalkan utilitasnya.

Menurut Scott (2003) teori akuntansi positif
memprediksi bagaimana manajer bertindak untuk
memilih suatu kebijakan akuntansi tertentu serta
bagaimana manajer merespon standar akuntansi baru.
Teori akuntansi positif didasarkan pada asumsi bahwa
individu akan selalu bertindak atas dasar kepentingan
pribadi dan berusaha untuk selalu memaksimalkan
keuntungan pribadi. Watts dan Zimmerman (1990),
merumuskan tiga hipotesis dalam teori akuntansi
positif dan dikaitkan dengan perilaku manajer yang
bersikap oportunistik, yaitu 1) bonus plan hypothesis,
manajer diprediksi akan memilih metode akuntansi
yang dapat meningkatkan laba yang dilaporkan karena
adanya motivasi untuk mendapatkan bonus. Jika bonus
yang diberikan kepada manajer didasarkan pada be-
sarnya laba yang dihasilkan, maka manajer diprediksi
menggunakan metode akuntansi yang akan menin-
gkatkan laba; 2) Debt covenant hypothesis, manajer
diprediksi akan memilih metode akuntansi yang dapat
menggeser pengakuan laba periode mendatang ke
periode ini karena peningkatan laba yang dilaporkan
periode ini akan mengurangi kemungkinan gagal
bayar; dan 3) Political cost hypothesis, perusahaan
yang berhadapan dengan biaya politik cenderung
menurunkan laba dengan tujuan untuk meminimalkan
biaya politik yang harus ditanggung oleh perusahaan.
Jika perusahaan mempunyai laba tinggi, maka dapat
menarik perhatian pemerintah dan regulator sehingga
dapat menyebabkan pengenaan biaya pajak yang lebih
tinggi dan berbagai tuntutan lainnya yang dapat me-
munculkan biaya politik yang lebih tinggi (Surahman
dan Firmansyah, 2017).

Karena adanya biaya pajak yang termasuk
dalam biaya politik, maka perusahaan akan cenderung
melakukan manajemen laba dan perencanaan pajak
untuk memenubhi target laba dan meminimalkan biaya
pajak yang termasuk dalam biaya politik. Perusahaan
yang melakukan manajemen laba secara agresif guna
memenuhi target laba, berarti dapat dikatakan bahwa
perusahaan juga melakukan perencanaan pajak yang
agresif, hal ini cenderung akan memperbesar perbe-
daan antara laba akuntansi dan laba fiskal. Perbedaan
tersebut akan berpengaruh pada laba di masa depan dan
cenderung dinilai negatif oleh investor sehingga dapat
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menurunkan nilai perusahaan (Hanlon dan Slemrod,
2007).

Manajemen laba merupakan tindakan manajer
memilih kebijakan akuntansi untuk mencapai beberapa
tujuan dalam pelaporan laba. Menurut Scott (2003)
terdapat beberapa motivasi manajer untuk melakukan
manajemen laba seperti 1) bonus purpose, merupakan
usaha manajer untuk mengatur laba yang dilaporkan
dengan tujuan untuk memaksimalkan bonus yang
akan diterima oleh manajer; 2) faxation motivation,
merupakan pemilihan teknik akuntansi yang digunakan
manajer untuk tujuan meminimalkan biaya pajak yang
dibayarkan kepada otoritas pajak; dan 3) pemberian
informasi kepada investor, merupakan manajemen laba
yang dilakukan dengan tujuan untuk memanipulasi
laporan keuangan agar terlihat baik di mata investor.
Manajemen laba dapat diklasifikasi dalam tiga kategori
yaitu penyimpangan akuntansi, manajemen akrual dan
manajemen laba riil (Gunny, 2005). Penyimpangan
akuntansi merupakan rekayasa akuntansi dengan me-
nambah, menyembunyikan, menghilangkan atau men-
gaburkan fakta-fakta yang telah dirancang. Manajemen
laba akrual adalah tindakan yang dilakukan manajer
dengan memilih dan menerapkan kebijakan akuntansi
seperti metode dan estimasi akuntansi yang digunakan
dalam pelaporan keuangan (Kothari ef al., 2002).

Roychowdhury (2006) mendefinisikan mana-
jemen laba riil sebagai kegiatan operasional normal
yang dilakukan dengan tujuan untuk menyesatkan
pemangku kepentingan agar meyakini tujuan pelaporan
keuangan tertentu telah terpenuhi. Terdapat beberapa
cara untuk melakukan manajemen laba riil yaitu 1)
manipulasi penjualan merupakan usaha manajer un-
tuk meningkatkan penjualan secara temporer dalam
periode tertentu dengan menawarkan diskon harga
atau syarat pemberian kredit dengan mudah. Volume
penjualan meningkat ketika perusahaan menawarkan
diskon dengan waktu yang terbatas. Ketika diskon
tidak lagi diberikan, maka peningkatan volume pen-
jualan cenderung menghilang sehingga peningkatan
penjualan hanya bersifat temporer.

Pemberian diskon harga dan syarat kredit yang
mudah akan menurunkan aliran kas dan laba perusa-
haan selama periode diskon. Laba perusahaan yang
lebih rendah ketika pemberian diskon dan kemudahan
kredit menyebabkan biaya produksi menjadi tinggi;
dan 2) Poduksi berlebihan (overproduction) untuk

meningkatkan laba, manajer dapat memproduksi
lebih banyak barang daripada yang dibutuhkan untuk
memenuhi permintaan pasar. Tingkat produksi yang
lebih tinggi akan menyebabkan biaya tetap (fix cost)
per unit produk lebih rendah. Apabiaya pokok pen-
jualan (cost of goods sold) dilaporkan lebih rendah
sehingga meningkatkan laba operasi yang dilaporkan.
Biaya produksi menjadi tinggi sehingga arus kas dari
kegitan operasional lebih rendah dari tingkat penjua-
lan; 3) pengurangan biaya diskresioner Perusahaan
dapat menurunkan discretionary expenditures seperti
biaya penelitian dan pengembangan, biaya iklan, biaya
penjualan serta biaya administrasi dan umum, teru-
tama dalam periode ketika pengeluaran tersebut tidak
langsung menyebabkan pendapatan dan laba. Biaya
penjualan, biaya administrasi dan umum dimasuk-
kan kedalam kriteria karena seringkali mengandung
biaya diskresioner seperti pelatihan pegawai, biaya
perjalanan, maintenance dan sebagainya. Laba akan
meningkat dan arus kas periode ini berpengaruh positif
terhadap abnormal cash flow of operation. Namun,
hal ini juga memiliki risiko menurunkan kas periode
mendatang.

Banyak cara yang dilakukan perusahaan untuk
meminimalkan biaya pajak yang harus dibayar agar
dapat meningkatkan laba perusahaan sehingga dapat
mencapai target laba dan memakmurkan pemegang
saham. Cara yang dapat dilakukan perusahaan untuk
meminimalkan biaya pajak yang harus dibayar kepada
Pemungut Pajak di antaranya dengan melakukan zax
planning, tax avoidance dan tax evasion. Perencanaan
pajak (tax planning) merupakan upaya yang dilakukan
Wajib Pajak untuk meminimalkan biaya pajak yang
dibayarkan melalui skema yang telah jelas diatur
dalam peraturan perpajakan dan tetap mempertahankan
substansi ekonomi dari suatu transaksi seperti memilih
berbagai transaksi yang memberikan biaya pajak paling
rendah. Penghindaran pajak (fax avoidance) adalah
skema transaksi untuk meminimalkan biaya pajak
dengan memanfaatkan kelemahan-kelemahan (loop-
hole) dalam peraturan perpajakan suatu negara. Peng-
gelapan pajak (fax evasion) adalah suatu usaha untuk
memperkecil biaya pajak yang dibayarkan dengan cara
melanggar ketentuan perpajakan (illegal) seperti tidak
melaporkan sebagian penjualan atau memperbesar
biaya dengan cara fiktif (Darussalam dan Septriadi,
2009). Menurut Chasbiandani dan Martani (2012)
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perencanaan pajak dapat dilakukan melalui tax avoid-
ance. Perencanaan pajak adalah salah satu peluang
untuk investasi berisiko yang tersedia bagi manaje-
men, masalah keagenan yang tidak terselesaikan dapat
menyebabkan manajer memilih tingkat perencanaan
pajak yang berbeda dari harapan pemegang saham
(Armstrong et al., 2015).

Perusahaan mempunyai tujuan utama untuk
mengoptimalkan nilai perusahaan secara berkelanjutan
dengan mempertimbangkan aspek ekonomi, sosial
dan lingkungan (Yuono dan Widyawati, 2016). Nilai
perusahaan dapat menggambarkan kondisi perusahaan
yang berkaitan dengan kesejahteraan pemegang saham
dan harga saham yang sering dijadikan investor sebagai
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi.
Nilai perusahaan dapat mencerminkan kinerja perusa-
haan dan bagimana manajer dapat mengelola sumber
daya perusahaan seoptimal mungkin. Manajer dituntut
untuk mengoptimalkan nilai perusahaan agar dapat
memenuhi kemakmuran pemegang saham dan menarik
investor agar menginvestasikan modalnya pada perusa-
haan. Kinerja keuangan dapat menentukan tinggi ren-
dahnya harga saham, oleh karena itu nilai perusahaan
dapat ditentukan oleh kinerja keuangan. Jika kinerja
keuangan baik maka akan dapat meningkatkan minat
investor untuk menginvestasikan dananya kepada
perusahaan sehingga nilai perusahaan juga meningkat
(Junchristianti dan Priyadi, 2015).

Menurut Geraldina (2013) perbedaan laba
akuntansi dan pajak yang semakin tinggi merupakan
sinyal pelaporan pajak yang agresif dan akan men-
gurangi kualitas laba. Perusahaan yang melakukan
manajemen laba yang agresif akan berdampak pada
semakin besarnya perbedaan laba akuntansi dengan
laba kena pajak. Hal ini karena perusahaan dapat me-
milih kebijakan akuntansi yang dapat menyebabkan
perbedaan temporer atau permanen secara agresif se-
hingga perusahaan dapat melaporkan laba yang tinggi
dan pajak minimum secara bersamaan pada periode
berjalan. Oleh sebab itu dapat disimpulkan bahwa
semakin agresif pelaporan akuntansi akan mendorong
perbedaan laba akuntansi dan laba pajak yang semakin
besar sehingga meningkatkan aktivitas pelaporan pajak
yang agresif.

Surahman dan Firmansyah (2017) berpendapat
bahwa manajemen akan menghitung laba perusahaan
untuk dua tujuan yaitu tujuan untuk pelaporan keuan-

gan berdasarkan prinsip standar akuntansi keuangan
dan pelaporan pajak berdasar peraturan pajak untuk
menentukan besarnya penghasilan kena pajak atau
laba fiskal. Surahman dan Firmansyah (2017) men-
emukan bahwa semakin tinggi manajemen melakukan
manajemen laba akrual maka akan dapat meningkatkan
kecenderungan perusahaan melakukan agresivitas
pajak. Manajemen laba riil melalui aktivitas penjualan
berpengaruh negatif terhadap agresivitas pajak, mana-
jemen laba riil melalui overproduction dan penguran-
gan biaya diskresioner berpengaruh positif terhadap
agresivitas pajak
Berdasar penjelasan tersbut dapat disimpulkan bahwa
terdapat hubungan positif antara manajemen laba
dengan perencanaan pajak. Jika manajer perusahaan
melakukan manajemen laba secara agresif guna
mencapai target laba, berarti dapat dikatakan bahwa
manajer juga melakukan perencanaan pajak yang
agresif guna menurunkan biaya pajak yang harus
dibayar perusahaan.
Hla: Manajemen laba akrual berpengaruh positif
terhadap perencanaan pajak
H1b: Manajemen laba riil berpengaruh positif terhadap
perencanaan pajak

Menurut Herawaty (2008) terdapat dua perspe-
ktif manajer melakukan praktik manajemen laba yaitu
karena perilaku oportunistik manajer dan efficient con-
troling. Manajer yang bersifat oportunistik cenderung
memaksimalkan utilitasnya dalam menghadapi kontrak
kompensasi dan political cost. Sedangkan efficient
controling yaitu meningkatkan keinformatifan laba
dalam mengkomunikasikan informasi privat, mana-
jemen laba memberikan manajer suatu fleksibilitas
untuk mengantisipasi kejadian-kejadian yang tidak
terduga untuk keuntungan pihak-pihak yang terlibat
dalam kontrak. Herawaty (2008) menemukan bahwa
manajemen laba akrual berpengaruh negatif terhadap
nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena manaje-
men laba dipengaruhi oleh konflik kepentingan.

Menurut Koyuimirsa (2011) manajemen laba
akrual yang dilakukan dengan memanipulasi angka-
angka yang terdapat dalam laporan keungan dapat
menyesatkan pengguna laporan keuangan, investor
dapat menjadi bias dalam memilih investasinya. Jika
investor mengetahui bahwa adanya praktik manaje-
men laba yang dilakukan perusahaan dan mengetahui
kondisi perusahaan yang sebenarnya maka investor
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akan cenderung merespon harga pasar saham dan
melakukan koreksi harga saham. Selin itu perusahaan
yang melakukan manajemen laba akan menurunkan
harga pasar saham dan menurunkan kinerja pasar.
Koyuimirsa (2011) dan Sa’diyah (2017) menemukan
bahwa manajemen laba akrual berpengaruh negatif
terhadap kinerja pasar, sedangkan manajemen laba
riil berpengaruh positif terhadap kinerja pasar. Hal
ini terjadi karena manajemen laba akrual lebih mudah
dideteksi oleh auditor dan regulator daripada manaje-
men laba riil. Menurut Ratmono (2010) jika manajer
menggunakan teknik manajemen laba akrual akan
mempunyai risiko yang tinggi dibandingkan manaje-
men laba riil, karena laba akrual lebih mudah dideteksi
oleh auditor dan regulator daripada manajemen laba
riil.

Berdasar penjelasan tersebut dapat disimpulkan
bahwa adanya konflik kepentingan mengakibatkan
manajer cenderung bersifat oportunis. Manajer yang
mempunyai motif-motif tertentu untuk memaksi-
malkan utilitasnya akan memperbesar kemungkinan
manajer melakukan manajemen laba akrual yang
agresif. Manajer cenderung akan melaporkan laba
yang menyesatkan principal dan stakeholders lainnya
sehingga akan dapat menurunkan nilai perusahaan.
Menurut Ratmono (2010) laba akrual lebih mudah di-
deteksi oleh auditor dan regulator daripada manajemen
laba riil. Manajer yang menggunakan teknik manaje-
men laba riil tidak akan mempunyai risiko yang dapat
dideteksi oleh auditor atau regulator.

H2a: Manajemen laba akrual berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan.

H2b: Manajemen laba riil berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan.

Di Indonesia penelitian mengenai pengaruh
perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan telah
dilakukan oleh Chasbiandani dan Martani (2012) dan
Herdiyanto dan Ardiyanto (2015) yang menemukan
bahwa perusahaan yang melakukan perencanaan pajak
akan meningkatkan nilai perusahaan. Chasbiandani
dan Martani (2012) menemukan bahwa perencanaan
pajak melalui tax avoidance dalam jangka panjang
berhubungan positif dengan nilai perusahaan dan tax
avoidance jangka pendek tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Hal ini terjadi karena pemegang
saham sebagai pengawas menyetujui tindakan peren-
canaan pajak yang dilakukan oleh manajemen ketika

keuntungan atau benefit yang akan diterima atas imbal
jasa aktivitas perencanaan pajak lebih tinggi diband-
ingkan dengan biaya yang dikeluarkan atas aktivitas
tersebut. Selain itu peraturan hukum di Indonesia yang
kurang tegas, masih terdapat banyak celah dalam per-
aturan perpajakan dan belum ada definisi yang jelas
mengenai tax planning, agresive tax planning, accept-
able tax avoidance dan unacceptable tax avoidance
yang menimbulkan penafsiran yang berbeda, maka
perencanaan pajak dapat dipandang sebagai benefit
bukan risiko dan dianggap sebagai peluang untuk
mengoptimalkan nilai perusahaan (Darussalam dan
Septriadi, 2009). Berdasar penjelasan tersebut, maka
dapat dirumuskan hiotesis sebagai berikut:

H3: Perencanaan pajak berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan

Perencanaan pajak dapat dipandang dari dua
perspektif yang berbeda yaitu perspektif tradisonal
dan perspektif teori keagenan. Perspektif tradisional
menjelaskan bahwa perencanaan pajak merupakan pin-
jaman tanpa bunga yang diberikan pemerintah kepada
perusahaan. Perencanaan pajak memberikan kesempa-
tan manajer memanfaatkan penghematan pajak agar
dapat digunakan untuk memakmurkan pemegang sa-
ham. Jika manajer dapat memanfaatkan penghematan
pajak untuk memakmurkan pemegang saham maka hal
ini harus dapat meningkatkan nilai perusahaan Ayers
et al. (2011). Perspektif teori keagenan menjelaskan
bahwa perencanaan pajak dapat memberikan kesem-
patan kepada manajer untuk melakukan tindakan opor-
tunistik dengan berbagai cara legal, tidak melanggar
peraturan perpajakan, serta memanfaatkan celah dalam
peraturan perpajakan. Dengan kata lain, perencanaan
pajak merupakan penempatan sumberdaya yang tidak
sesuai dengan kejadian sebenarnya dan cenderung
tidak transparan sehingga dapat mengaburkan peng-
guna laporan dan berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan (Desai dan Dharmapala, 2007).

Adanya perbedaan peraturan di bidang akun-
tansi dan pajak mengakibatkan peluang terjadinya
manajemen laba ketika menajemen menghitung laba
perusahaan untuk dua tujuan yaitu pelaporan akuntansi
berdasarkan standar akuntansi dan pelaporan pajak
berdasarkan peraturan pajak (Surahman dan Firman-
syah, 2017). Berbagai tindakan untuk memaksimalkan
laba dan menurunkan biaya pajak menunjukkan bahwa
manajemen laba dapat dilakukan bersama dengan per-
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encanaan pajak. Perbedaan antara laba akuntansi dan
laba fiskal yang relatif besar mengindikasikan bahwa
manajer melakukan manajemen laba yang agresif guna
memenuhi target laba, maka dapat dikatakan manajer
juga melakukan perencanaan yang agresif guna menu-
runkan biaya pajak. Manajer yang terlalu agresif dalam
perencanaan pajak dapat mengindikasikan bahwa
manajer bersifat oportunistik, manajer memanfaatkan
penghematan pajak untuk kepentingan pribadinya.
Shackelford dan Shevlin (2001) juga menyatakan
bahwa perusahaan yang secara sengaja memanipulasi
laba akuntansi, kadang-kadang akan membayar pajak
atas laba tersebut. Sehingga mengorbankan arus kas
untuk mengubah angka akuntansi yang di laporkan.
Dalam teori akuntansi positif terdapat political
cost hypothesis yang menjelaskan bahwa perusahaan
yang berhadapan dengan biaya politik yang lebih tinggi
akan cenderung untuk memanipulasi laba akuntansi
dengan tujuan agar dapat meminimalkan biaya politik
yang dibayar (Watts dan Zimmerman, 1990). Karena
adanya biaya pajak yang termasuk dalam biaya politik,
maka perusahaan akan cenderung melakukan mana-
jemen laba dan perencanaan pajak untuk memenuhi
target laba dan meminimalkan biaya pajak yang ter-
masuk dalam biaya politik. Perusahaan yang melaku-
kan manajemen laba secara agresif guna memenuhi
target laba, berarti dapat dikatakan bahwa perusahaan
juga melakukan perencanaan pajak yang agresif, hal
ini cenderung akan memperbesar perbedaan antara
laba akuntansi dan laba fiskal. Perbedaan tersebut
akan berpengaruh pada laba di masa depan. Dalam
penelitian yang dilakukan Julioe (2017) menemukan
bahwa perbedaan pada laba akuntansi dan laba fiskal
berpengaruh positif terhadap pertumbuhan laba. Per-
tumbuhan laba dapat menggambarkan kondisi perusa-
haan yang berkaitan dengan kesejahteraan pemegang
saham dan harga saham yang sering dijadikan investor
sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan
investasi. Jika kinerja keuangan baik maka akan dapat
meningkatkan minat investor untuk menginvestasikan
dananya kepada perusahaan sehingga nilai perusahaan
juga meningkat (Junchristianti dan Priyadi, 2015).
H4a: Perencanaan pajak dapat memediasi pengaruh
manajemen laba akrual terhadap nilai perusa-
haan.
H4b: Perencanaan pajak dapat memediasi pengaruh
manajemen laba riil terhadap nilai perusahaan.

METODOLOGI PENELITIAN

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2013-2017. Sampel penelitian yang digunakan adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2013-2017. Perusahaan manu-
faktur dipilih menjadi sampel penelitian ini karena
salah satu pengukuran manajemen laba yaitu biaya
produksi tidak dapat di terapkan dalam perusahaan
non manufaktur.

Penentuan sampel dalam penelitian ini meng-
gunakan metode purposive sampling yang bertujuan
untuk mendapatkan sampel yang representatif sesuai
kriteria yang telah ditetapkan. Kriteria sampel dalam
penelitian ini adalah 1) perusahaan dalam industri
keuangan dan perbankan tidak digunakan dalam
penentuan sampel karena mempunyai karakteristik
yang berbeda dengan perusahaan manufaktur yang
dapat menyebabkan analisis akrual diskresionar sulit
dilakukan dalam industri keuangan dan perbankan;
2) perusahaan manufaktur yang mempublikasikan
laporan kuangan secara konsisten, lengkap dan telah
diaudit selama periode 2013-2017 dan menggunakan
satuan mata uang rupiah dalam laporan keuangan-
nya; dan 3) perusahaan yang laporan keuangannya
mengalami kerugian tidak digunakan sebagai sampel
karena kerugian yang dialami perusahaan dapat dikom-
pensasi ke masa depan menjadi pengurangan biaya
pajak tangguhan dan akan diakui sebagai aset pajak
tangguhan, jika laporan keuangan yang mengalami
kerugian digunakan maka dapat bermakna bias untuk
biaya pajak tangguhan dan menyebabkan Effective Tax
Rate (ETR) bias.

Manajemen laba akrual merupakan tindakan
manajemen laba yang dilakukan dengan memilih kebi-
jakan akuntansi seperti metode dan estimasi akuntansi
yang digunakan. Manajemen laba akrual diukur dengan
menggunakan Performance Matched Discretionary
Accrual Model (Kothari et al., 2002). Kothari et al.
(2002) mengusulkan prosedur pencocokan kinerja
perusahaan dengan nilai akrual diskresioner, penco-
cokan kinerja perusahaan didasarkan pada Return
On Assets (ROA). ROA digunakan sebagai variabel
pencocokan karena ROA merupakan rasio dari kinerja
keuangan perusahaan. Berikut tahap-tahap perhitungan
discreationary accruals: Menghitung nilai total akrual
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dengan menggunakan pendekatan cash flow:
T4,,= NI,,- CFO,,
Menghitung nilai koefisien dan regresi total akrual:

TA AREV, PPE, ROA
it =Bl( 1 )"’B:( = :.z)+'33( :.r)+3'(‘4 :,=)+sm

A;,:—l ALI"!. te=1 Al.!’i ie=1

Menghitung non-discretionary accruals dilakukan
dengan memasukan nilai koefisien 3.

1 AREV,, — AREC, PPE,
NDA!J:JBI(A 1)+£2( :4 1 ‘)-H;S(A "‘)
f.e= TLt=

ne=1

Menentukan discretionary accruals:

TA
DA, = (‘4 iri) —NDA,
i.e—

Manajemen laba riil merupakan tindakan manajemen
laba yang dilakukan dengan memanipulasi aktivitas riil
melalui manipulasi aktivitas operasional perusahaan.
Terdapat tiga proksi untuk mengukur manajemen laba
riil (Roychowdhury, 2006), yaitu:

1. Arus Kas Operasi

Manajemen laba yang dilakukan dengan memanipulasi
penjualan yaitu upaya manajer mempercepat waktu
penjualan atau meningkatkan penjualan selama setahun
dengan menawarkan diskon harga atau kemudahan
dalam persyaratan kredit. Manajemen laba melalui
manipulasi penjualan diukur dengan Abnormal Cash
Flow from Operation (CFO).

Menghitung normal CFO:

CFO,, ( 1 ) g 5s vig ( AS,, ) ¢
=ag+a i 2 T &
A:‘ =1 < 1 _A:.:—i 3 Ax‘. —1 = _Ai r—1, o

Menghitung Abnormal CFO:
Abnormal CFO=Actual CFO-Normal CFO

2. Biaya Produksi

Manajemen laba yang dilakukan dengan memproduksi
lebih banyak barang dari yang diperlukan untuk
memenuhi permintaan yang diharapkan dengan tujuan
supaya kos barang dijual lebih rendah. Manajemen
laba melalui overproduction diukur dengan Abnormal
Production Costs (PROD).

Menghitung normal Costs of Good Sold (COGS):

oGS, — 1 . Sie 2
0! 1 A 1 A T "hLe
Le-1 it-1

AI- -1
3. Menghitung perubahan persediaan:

AINV; 1 AS; AS;
—"=asc.+oe1(—)+m(ﬁl ")m(ﬁ)w,-,,

L=l Ar.r-l te=1 A:.r—l

Menghitung normal production costs:
PROD,, — 1 Sie g AS,, A5, 4
T mere(an) () ()4 (52)

Menghitung Abnormal Production Costs:
Abnormal PROD=Actual PROD-Normal PROD

Biaya Diskresioneri

Manajemen laba yang dilakukan manajer dengan
mengurangi biaya diskresioner untuk memenuhi
target pendapatan, mereka harus mengurangi biaya
diskresioner. Manajemen laba melalui penurunan biaya
diskresionari diukur dengan Abnormal Discretionary
Expenses (DISEXP).

Menghitung normal discretionary expenses:

DISEXP,, 1 S
——‘—tl’n,+111 A_ +ﬂ1 A +£l.f

A:.t-‘.l LE=1 =1

Menghitung abnormal discretionary expenses:
Abnormal DISEXP=Actual DISEXP-Normal DISEXP

Keterangan:

TA,, = Total akrual perusahaan i pada tahun t.

NI, = Laba bersih setelah pajak perusahaan i
pada tahun t.

CFO,, = Arus kas operasi perusahaan i pada
tahun t.

A = Total asset perusahaan i pada ahir tahun
t-1.

AREV, = Perubahan total pendapatan perusahaan
i pada tahun t.

AREC,, = Perubahan total piutang perusahaan i
pada tahun t.

PPE | = Property, plant dan equipment perusa-
haan i pada tahun t.

ROA = Return on assets perusahaan i pada tahun
t.

NDA,, = Non discretionary accruals perusahaan
i pada tahun t.

DA = Discretionary accruals perusahaan i
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pada tahun t.

€, = Residual error.

» = Penjualan perusahaan i pada tahun t.

AS,, = Perubahan penjualan perusahaan i pada
tahun t.

AS, = Perubahan penjualan perusahaan i pada
tahun t-1.

COGS,, = Harga pokok penjualan perusahaan i
pada tahun t.

AINV,, = Perubahan persediaan perusahaan i pada
tahun t.

PROD,, = Biayaproduksi perusahaan i pada tahun

t.
Total biaya deskrisionari perusahaan i
pada tahun t.

DISEXP,,

Nilai perusahaan menggambarkan kondisi perusahaan
yang berkaitan dengan kesejahteraan pemegang saham
dan harga saham yang sering dijadikan investor sebagai
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi.
Nilai perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan
menggunakan proksi Tobin’s Q. Nilai Tobin Q kurang
dari 1 menunjukkan biaya penggantian aset perusahaan
lebih besar daripada nilai pasar perusahaan sehingga
pasar akan menilai perusahaan jelek. Sebaliknya, Nilai
Tobin Q lebih dari I menunjukkan nilai perusahaan
lebih besar daripada nilai aset perusahaan sehingga
pasar akan menilai perusahaan baik.
Keterangan:
TQ = Nilai perusahaan
MVE = Nilai pasar ekuitas (market value equity)
BVE = Nilai buku ekuitas (book value of equity)
D = Nilai buku total utang

Perencanaan pajak dapat dilakukan dengan
berbagai cara seperti mencari celah dalam peraturan
perpajakan yang dilakukan dengan cara legal. Per-
encanaan pajak dalam penelitian ini diukur dengan
menggunakan proksi Current Effective Tax Rate (Cur-
rETR) (Chen et al., 2008; Ayers et al., 2008).. Semakin
besar nilai CurrETR maka semakin rendah perusahaan
melakukan perencanaan pajak.

Keterangan:

CurrETR, = Tingkat pajak efektif perusahaan i pada
tahun t.

CTP,, = Jumlah pajak kini perusahaan i pada
tahun t (actual cash taxes paid).

PI = Pendapatan sebelum pajak perusahaan

1t

i pada tahun t (pre-tax income).

Variabel kontrol yang digunakan dalam pene-
litian ini adalah ukuran perusahaan. Besar kecilnya
perusahaan dapat dilihat dari nilai total aset suatu peru-
sahaan. Nilai total aset biasanya sangat besar sehingga
logaritma natural diperlukan untuk menyederhanakan
nilai total aset.

Penelitian ini akan dianalisis dengan menggu-

nakan model Structural Equation Modeling (SEM).
Structural Equation Modeling (SEM) memberikan
kemampuan untuk melakukan analisis jalur (path
analysis) yang dapat memungkinkan peneliti menggu-
nakan model persamaan untuk mengestimasi pengaruh
langsung, pengaruh tidak langsung maupun pengaruh
total (Ghozali, 2016).
Penelitian ini menggunakan model PLS-SEM untuk
menguji pengaruh. Alasan digunakannya PLS-SEM
adalah: (1) SEM-PLS digunakan untuk melihat hubun-
gan atau pengaruh antar konstruk; (2) Pengujian dapat
dilakukan tanpa dasar teori yang kuat; (3) Data yang
digunakan kurang memenuhi asumsi-asumsi dalam
CB-SEM; (3) Terdapat model formatif yaitu arah
hubungan kausalitas dari indikator ke variabel laten
(Hair et al., 2011).

HASIL PENELITIAN

Berdasar hasil uji statistika deskriptif pada Tabel 2
didapatkan informasi sebagai berikut:

Manajemen laba akrual (DA) mempunyai rata-
rata sebesar -0,062481. Nilai maksimum manajemen
laba akrual adalah PT Hanjaya Mandala Sampoerna
Tbk tahun 2015 sebesar 0,2357, sedangkan nilai mini-
mum manajemen laba akrual adalah PT Nippon Indo-
sari Corporindo Tbk pada tahun 2013 sebesar -0,2713.
Manajemen laba riil (AbnCFO) yang mempunyai rata-
rata sebesar -0,004333. Nilai maksimum manajemen
laba riil melalui aktifitas penjualan adalah PT Delta
Djakarta Tbk tahun 2013 sebesar 0,3578, sedangkan
nilai minimum manajemen laba riil melalui aktivitas
penjualan adalah PT Nippres Tbk pada tahun 2013
sebesar -0,2797.

Manajemen laba riil (AbnPROD) mempunyai
rata-rata sebesar 0,000243. Nilai maksimum manaje-
men laba riil melalui overproduction adalah PT KMI
Wire and Cable Tbk tahun 2017 sebesar 0,0195 dan
nilai minimum manajemen laba riil melalui overpro-
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Tabel 1
Hasil Pemilihan Sampel

Jumlah perusahaan manufaktur yang menjadi sampel penelitian untuk periode
2013-2017 diperoleh dengan rincian sebagai berikut:

Jumlah perusahaan yang terdaftar di BEI 570
Jumlah perusahaan manufaktur 151
Laporan keuangan yang tidak berakhir pada 31 Desember dan tidak lengkap 52
Laporan keuangan yang tidak menggunakan satuan mata uang rupiah 30
Laoran keuangan yang melaporkan kerugian 25
Laporan keuangan yang tidak melaporkan beban pajak 4
Jumlah perusahaan yang menjadi sampel 40
Jumlah dalam tahun 2013-2017 200

Sumber: Data diolah

Tabel 2
Hasil Analisis Statistika Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Deviasi Standar

200 -0,2713 0,2357 -0,062481 0,0754754
AbnCFO 200 -0,2797 0,3578 -0,004333 0,1048919
AbnPROD 200 -0,0114 0,0195 0,000243 0,0035647
AbnDISEXP 200 -0,3028 0,5701 0,000675 0,1705410
CurrETR 200 0,1081 0,5582 0,265266 0,0657145
TQ 200 0,3385 23,2858 2,693071 3,3176612
Size 200 25,6195 33,3202 28,781248 1,7425409

Valid N (listwise) 200

Sumber: Data diolah

duction adalah PT Ekadharma International Tbk pada
tahun 2015 dengan nilai minimum sebesar -0,0114.
Manajemen laba riil (AbnDISEXP) mempunyai
rata-rata 0,000675. Nilai maksimum manajemen laba
riil melalui penurunan biaya diskresioner adalah PT
Pyridam Farma Tbk tahun 2013 sebesar 0,5701 dan
nilai minimum manajemen laba riil melalui penurunn
biaya diskresioner adalah PT Lionmesh Prima Tbk
pada tahun 2013 sebesar -0,3028.

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah
nilai perusahaan (TQ) yang mempunyai rata-rata
sebesar 2,693071. Nilai Tobin Q kurang dari 1 menun-

jukkan biaya penggantian aset perusahaan lebih besar
daripada nilai pasar perusahaan sehingga pasar akan
menilai perusahaan jelek. Nilai perusahaan yang paling
rendah dimiliki oleh PT Indospring Tbk pada tahun
2015 sebesar 0,3385. Sebaliknya, Nilai Tobin Q lebih
dari 1 menunjukkan nilai perusahaan lebih besar dari-
pada nilai aset perusahaan sehingga pasar akan menilai
perusahaan baik. Nilai perusahaan yang paling tinggi
dimiliki oleh PT Unilever Indonesia Tbk tahun 2017
sebesar 23,2858.

Variabel mediasi dalam penelitian ini adalah
perencanaan pajak (CurrETR). Berdasarkan tabel
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diatas dapat diketahui bahwa rata-rata variabel tersebut
adalah 0,265266. Dalam perencanaan pajak semakin
besar nilai CurrETR maka semakin rendah perusahaan
melakukan perencanaan pajak. Nilai maksimum Cur-
rETR adalah PT Indal Aluminium Industry Tbk tahun
2013 sebesar 0,5582, sedangkan nilai minimum Cur-
rETR adalah PT Semen Gresik Tbk sebesar 0,1081
tahun 2016.

Variabel kontrol yang digunakan dalam pene-
litian ini adalah ukuran perusahaan yang diproksikan
dengan total aset. Berdasar Tabel 1, rata-rata total aset
perusahaan sebesar 28,781248. Nilai total aset tersebut
merupakan nilai hasil logaritma natural total aset. Nilai
maksimum ukuran perusahaan yaitu 33,3202 yang
dimiliki oleh PT Astra International Tbk pada tahun
2017, sedangkan nilai ukuran perusahaan minimum
adalah PT Lionmesh Prima Tbk pada tahun 2015
sebesar 25,6195.

Model PLS pada penelitian ini menggunakan
variabel manajemen laba riil dijadikan sebagai varia-
bel laten dengan variabel manifesnya yaitu AbnCFO,
AbnPROD dan AbnDISEXP. Evaluasi Goodness of Fit
Model dilakukan pada outer model yang diukur dengan
cara melihat signifikansi nilai weight abnormal (Abn)
yang merupakan indikator formatif.

Tabel 3
Indicator Weight Variabel Manifes
Indikator Nlla;,/ler;;l;l(;ator Keterangan
AbnCFO <0,001 Signifikan
AbnPROD <0,001 Signifikan
AbnDISEXP <0,001 Signifikan

Sumber: Data diolah

AbnCFO, AbnPROD dan Abn DISEXP sebagai indika-
tor manajemen laba riil ditunjukkan dengan hasil outer
weight <0,001. Hal ini menunjukkan bahwa indikator
AbnCFO, AbnPROD dan AbnDISEXP untuk menguji
konstruk eksogen yaitu manajemen laba riil adalah
signifikan atau < 0,05.

Inner model atau model struktural pada peneli-
tian ini akan dihitung dengan menggunakan Goodness
of Fit. Inner model didasarkan pada nilai R* masing-
masing variabel endogen.

Tabel 4
Inner Model Variabel Endogen
Variabel Eksogen Nilai R?
Perencanaan Pajak (R1) 0,05
Nilai Perusahaan (R2) 0,48

Sumber: Data diolah

Tabel 4 menunjukkan bahwa variabel perencanaan
pajak dipengaruhi oleh variabel eksogen yaitu variabel
manajemen laba akrual dan manajemen laba riil sebe-
sar 5% dan sisanya 95% dijelaskan oleh variabel lain.
Sedangkan nilai perusahaan dipengaruhi oleh variabel
manajemen laba akrual, manajemen laba riil dan per-
encanaan pajak sebesar 48% dan sisanya sebesar 52%
dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian.
Goodness of Fit Inner Model pada analisis PLS meng-
gunakan ukuran Stone-Geisser Q-Square test yang
berupa nilai Q-Square predictive relevance dihitung
berdasarkan nilai R> masing-masing variabel endogen
yaitu variabel perencanaan pajak sebesar 0,05 dan nilai
perusahaan sebesar 0,48. Dengan demikian, nilai Q-
Square predictive relevance sebesar:

2=1-(1-R1)(1-R2)
Q*=1-(1-0,05)(1 -0,48)
Q*=1-(0,95)(0,52)

2= 1-0.494
Q*=0,506

Berdasar perhitungan Q? tersebut, dapat dikatakan
bahwa model memiliki nilai prediktif moderat karena
variabel dalam model penelitian yang meliputi varia-
bel manajemen laba akrual, manajemen laba riil dan
perencanaan pajak mampu menjelaskan variabel nilai
perusahaan sebesar 50,6%, sedangkan sisanya 49,4%
variabel lain di luar model penelitian ini.

Model struktural atau inner model pada peneli-
tian ini disebut fit apabila p-value dari ARS dan APC
< 0,05, serta nilai AVIF < 5. Jika penelitian ini lulus
Goodness of Fit Test, maka penelitian dapat dilanjutkan
pada tahap pengujian hipotesis. Pada Tabel 5 disajikan
hasil goodness of fit penelitian ini:

Berdasa Tabel 5, dapat disimpulkan interpretasi
indikator model fit dalam penelitian ini memenuhi kri-
teria goodness of fit, sehingga data ini dapat digunakan
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Tabel 5
Goodness of Fit
Hasil p-value Kriteria Keterangan
APC = 0,239 <0,001 <0,05 Diterima
ARS =0,262 <0,001 <0,05 Diterima
AVIF = 1,056 <35, ideally <3 Diterima

Sumber: Data diolah

untuk pengujian hipotesis.

Pengujian hipotesis dapat dilihat pada diagram
jalur yang dianalisis menggunakan PLS sebagai beri-
kut:

Gambar 1
Hasil Pengujian Hipotesis

Keterangan:

DA = Manajemen laba akrual
Abn Manajemen laba riil
CurrETR = Perencanaan pajak

TQ = Nilai perusahaan

SIZE = Ukuran perusahaan
PEMBAHASAN

Hasil pengujian menunjukkan bahwa manajemen laba
akrual berpengaruh negatif signifikan terhadap peren-
canaan pajak. Hal ini terbukti dengan nilai koefisien
(B) sebesar -0,18 dan nilai p-value sebesar <0,01 yang

lebih kecil dari yang disyaratkan yaitu a < 0,05. Oleh
karena itu, Hipotesis 1a yang menyatakan manajemen
laba akrual berpengaruh positif terhadap perencanaan
pajak ditolak. Hal ini berarti semakin tinggi praktik
manajemen laba akrual yang dilakukan perusahaan
untuk memenuhi target laba tidak sekaligus bertujuan
untuk memanipulasi jumlah pajak yang akan dibayar
oleh perusahaan. Karena adanya trade off dalam peren-
canaan pajak antara meminimumkan pembayaran pa-
jak dengan melaporkan laba yang rendah. Perusahaan
cenderung memilih metode dan estimasi yang dapat
meminimalkan laba untuk meminimumkan pelaporan
pajak. Menurut Syanthi et al., (2013) manajemen laba
akrual tidak sepenuhnya dilakukan untuk mendukung
perencanaan pajak, dan dapat dikatakan bahwa kein-
formatifan laba fiskal tidak berkurang karena adanya
manajemen laba akrual.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa manaje-
men laba riil berpengaruh negatif signifikan terhadap
perencanaan pajak. Hal ini terbukti dengan nilai
koefisien (B) sebesar -0,16 dan nilai p-value sebesar <
0,01 yang lebih kecil dari yang disyaratkan yaitu a <
0,05. Oleh karena itu, Hipotesis 2a yang menyatakan
manajemen laba riil berpengaruh positif terhadap
perencanaan pajak ditolak. Hal ini berarti semakin
tinggi praktik manajemen laba riil yang dilakukan pe-
rusahaan untuk memenubhi target laba tidak sekaligus
menurunkan biaya pajak yang dibayarkan perusahaan
kepada otoritas pajak. Dari hasil penelitian ini peru-
sahaan melakukan manajemen laba riil cenderung
memilih tujuan akuntansi untuk meningkatkan laba
komersial dibanding untuk tujuan pajak. Perusahaan
yang memilih metode manipulasi melalui penjualan
untuk meningkatkan laba akuntansi dengan cara mem-
berikan diskon besar-besaran. Walaupun hal tersebut
dapat mengurangi margin laba bersih, adanya kenaikan
volume penjualan dapat mengakibatkan keuntungan
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secara agregat bertambah. Hal ini dapat menyebabkan
nilai pajak juga turut meningkat.

Manipulasi dari aktivitas overproduction ber-
pengaruh negatif terhadap aktivitas perencanaan pajak
yang agresif. Artinya semakin besar laba akuntansi
yang dihasilkan akibat manipulasi berupa memaksi-
malkan produksi yang tidak wajar akan menaikkan
penghasilan kena pajak yang jumlahnya lebih besar
dari laba akuntansi. Dengan demikian semakin tinggi
manajemen laba riil melalui aktivitas produksi akan
membuat perbedaan laba yang dilaporkan akun-
tansi dan perpajakan menjadi semakin kecil dan pada
akhirnya akan mengurangi perencanaan pajak yang
agresif. Manipulasi dari aktivitas manipulasi biaya
diskresioner berpengaruh negatif terhadap aktivitas
perencanaan pajak yang agresif. Artinya semakin be-
sar laba akuntansi yang dihasilkan akibat manipulasi
berupa minimalisasi beban diskresioner yang tidak
wajar akan menaikkan penghasilan kena pajak yang
jumlahnya lebih besar dari laba akuntansi. Dengan
demikian semakin tinggi manajemen laba riil melalui
manipulasi biaya diskresioner akan membuat perbe-
daan laba yang dilaporkan akuntansi dan perpajakan
semakin kecil dan pada akhirnya akan mengurangi
perencanaan perencanaan pajak yang agresif.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa manaje-
men laba akrual tidak berpengaruh negatif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini terbukti dengan nilai
koefisien () sebesar 0,06 dan nilai p-value sebesar
0,14 yang lebih besar dari yang disyaratkan yaitu a <
0,05. Oleh karena itu, Hipotesis 2a yang menyatakan
manajemen laba akrual berpengaruh negatif terhadap
perencanaan pajak ditolak. Hal ini berarti manajemen
laba akrual yang dilakukan perusahaan tidak akan
berdampak negatif terhadap nilai perusahaan dalam
kurun waktu 5 tahun pada periode sampel penelitian.
Hasil penelitian ini mendukung penelitian Juncristianti
(2015) yang menyatakan bahwa manajemen laba ak-
rual tidak berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini terjadi karena manajemen laba
akrual memberikan manajer suatu fleksibilitas untuk
mengantisipasi kejadian-kejadian yang tidak terduga
untuk keuntungan pihak-pihak yang terlibat dalam
kontrak.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa manaje-
men laba riil berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hal ini terbukti dengan nilai koefisien

(B) sebesar 0,60 dan nilai p-value sebesar <0,01 yang
lebih kecil dari yang disyaratkan yaitu a< 0,05. Oleh
karena itu, Hipotesis 2b yang menyatakan manajemen
laba riil berpengaruh positif terhadap perencanaan
pajak diterima. Hal ini berarti semakin tinggi praktik
manajemen laba riil yang dilakukan perusahaan untuk
memenuhi target laba maka dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian
Koyuimirsa (2011) dan Sa’diyah (2017). Perusahaan
yang melakukan manajemen laba riil mempunyai pal-
ing tidak salah satu dari tiga indikator manajemen laba
riil yaitu manajemen laba riil melalui aktivitas pen-
jualan, produksi dan pengurangan biaya diskresioner.
Jika laba perusahaan dapat meningkat maka kinerja
perusahaan akan dapat dianggap baik bagi investor
dan dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa peren-
canaan pajak berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hal ini terbukti dengan nilai koefisien
(B) sebesar 0,11 dan nilai p-value sebesar 0,03 yang
lebih kecil dari yang disyaratkan yaitu a < 0,05. Oleh
karena itu, Hipotesis 3 yang menyatakan perencanaan
pajak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
diterima. Hal ini berarti semakin tinggi aktivitas per-
encanaan pajak yang dilakukan perusahaan untuk dapat
mengurangi beban pajak yang dibayar kepada otoritas
pajak maka dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Ayers et
al., (2011) yang menemukan bahwa perencanaan pajak
untuk meminimalkan beban pajak akan meningkatkan
nilai perusahaan jika mengarah pada peningkatan laba.
Penghematan pajak dianggap sebagai transfer kekay-
aan dari pemerintah kepada perusahaan sehingga dapat
membuat nilai perusahaan meningkat. Perusahaan
mendapatkan sumberdaya dari aktivitas penghematan
pajak. Perusahaan dapat meminimalkan arus kas keluar
untuk keperluan pajak, sehingga perusahaan dapat
memanfaatkan arus kas yang ada untuk keperluan yang
produktif atau dapat membaginya kepada investor.
Perusahaan yang mempunyai laba yang lebih tinggi
cenderung dinilai baik oleh investor karena dapat
memakmurkan pemegang sahamnya.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa per-
encanaan pajak dapt memediasi pengaruh manaje-
men laba akrual terhadap nilai perusahaan. Hal ini
terbukti dengan nilai koefisien ($) sebesar 0,11 dan
nilai p-value sebesar 0,03 yang lebih kecil dari yang
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disyaratkan yaitu a < 0,05. Oleh karena itu, Hipotesis
4a yang menyatakan perencanaan pajak berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan diterima. Artinya
bahwa manajemen laba akrual dapat mempengaruhi
nilai perusahaan melalui perencanaan pajak. Hal ini
menunjukkan bahwa manajemen laba akrual yang
digunakan untuk memanipulasi laporan keuangan
dengan tujuan untuk memenuhi target laba sehingga
dapat memaksimalkan laba akan dapat mempengaruhi
manajer melakukan perencanaan pajak dengan cara
memanfaat peraturan perpajakan untuk dapat menu-
runkan biaya pajak yang bertujuan untuk memaksimal-
kan laba setelah pajak. Akan tetapi perusahaan yang
melakukan manajemen laba guna memenuhi target
laba yang berarti dapat dikatakan bahwa perusahaan
juga melakukan perencanaan pajak akan berdampak
pada memperbesar perbedaan antara laba akuntansi
dan laba fiskal. Perbedaan tersebut akan berpengaruh
pada laba di masa depan. Penelitian ini mendukung
penelitian yang dilakukan Julioe (2017) yang men-
emukan bahwa perbedaan laba akuntansi dan laba
fiskal berpengaruh positif terhadap pertumbuhan laba.
Pertumbuhan laba dapat menggambarkan kondisi peru-
sahaan yang berkaitan dengan kesejahteraan pemegang
saham dan harga saham yang sering dijadikan investor
sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan
investasi. Jika kinerja keuangan baik maka akan dapat
meningkatkan minat investor untuk menginvestasikan
dananya kepada perusahaan sehingga nilai perusahaan
juga meningkat.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa perenca-
naan pajak dapat memediasi pengaruh manajemen laba
riil terhadap nilai perusahaan. Hal ini terbukti dengan
nilai koefisien () sebesar 0,11 dan nilai p-value sebesar
0,03 yang lebih kecil dari yang disyaratkan yaitu a <
0,05. Oleh karena itu, Hipotesis 4b yang menyatakan
perencanaan pajak berpengaruh positif terhadap ni-
lai perusahaan diterima. Artinya bahwa manajemen
laba riil yang dilakukan melalui aktivitas penjualan,
produksi berlebih dan penurunan biaya diskresioner
dapat mempengaruhi nilai perusahaan melalui peren-
canaan pajak. Hal ini menunjukkan bahwa manajemen
laba riil yang digunakan dengan tiga teknik manaje-
men laba yaitu melalui aktivitas penjualan, produksi
berlebihan dan pengurangan biaya diskresioner yang
bertujuan untuk memenuhi target laba akan dapat
mempengaruhi manajer melakukan perencanaan pajak

dengan cara memanfaat peraturan perpajakan untuk
dapat menurunkan biaya pajak yang bertujuan untuk
memaksimalkan laba setelah pajak sehingga dapat
meningkatkan nilai perusahaan (Julioe, 2017).

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Berdasar hasil pengujian dan pembahasan pada bagian
sebelumnya dapat diambil simpulan 1) manajemen
laba akrual tidak berpengaruh positif terhadap peren-
canaan pajak. Hal ini berarti bahwa manajemen laba
akrual yang dilakukan oleh manajer tidak sekaligus
bertujuan untuk memanipulasi jumlah pajak yang akan
dibayar oleh perusahaan; 2) manajemen laba riil tidak
berpengaruh positif terhadap perencanaan pajak. Hal
ini bisa diartikan bahwa ketika perusahaan mengatur
laba akuntansi agar naik melalui manajemen laba riil,
maka kenaikan penghasilan kena pajak perusahaan
juga mengalami kenaikan yang jumlahnya melebihi
jumlah laba akuntansi; 3) manajemen laba akrual
tidak berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini dapat terjadi karena manajemen
laba akrual memberikan manajer suatu fleksibilitas
untuk mengantisipasi kejadian-kejadian yang tidak
terduga untuk keuntungan pihak-pihak yang terlibat
dalam kontrak; 4) manajemen laba riil berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti bahwa
manajemen laba riil yang dilakukan perusahaan untuk
memenuhi target laba akan dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Perusahaan yang melakukan manajemen
laba melalui aktivitas riil akan menghindari risiko de-
teksi oleh auditor; 5) perencanaan pajak berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjuk-
kan bahwa jika perusahaan melakukan efisiensi beban
pajak maka perusahaan dapat meningkatkan nilai peru-
sahaan. Penghematan pajak dianggap sebagai transfer
kekayaan dari pemerintah kepada perusahaan sehingga
dapat membuat nilai perusahaan meningkat; 6) peren-
canaan pajak memediasi pengaruh manajemen laba
akrual dengan nilai perusahaan. Hal ini berarti bahwa
manajemen laba dapat mempengaruhi nilai perusahaan
melalui perencanaan pajak. Adanya perbedaan per-
aturan di bidang akuntansi dan pajak mengakibatkan
peluang terjadinya manajemen laba ketika menajemen
menghitung laba perusahaan untuk dua tujuan yaitu
pelaporan akuntansi berdasarkan standar akuntansi
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dan pelaporan pajak berdasarkan peraturan pajak; 7)
perencanaan pajak memediasi pengaruh manajemen
laba akrual dengan nilai perusahaan. Hal ini berarti
bahwa manajemen laba riil dapat mempengaruhi nilai
perusahaan melalui perencanaan pajak.

Saran

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menjelaskan
secara rinci pengaruh ketiga teknik manajemen laba
riil terhadap variabel perencanaan pajak dan nilai pe-
rusahaan. Pengukuran proksi perencanaan pajak dapat
menggunakan proksi yang berbeda seperti CashETR,
TRR (tingkat retensi pajak) dan lainnya sehingga di-
harapkan dapat diperoleh hasil penelitian yang lebih
relevan. Pada penelitian selanjutnya di harapkan agar
peneliti mempertimbangkan model yang berbeda
dalam menentukan pengaruh manajemen laba terhadap
perencanaan pajak dan perencanaan pajak terhadap
nilai perusahaan.
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