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Abstract

This research is aimed to examine andfind out empirical evidence o f the influence o f cash flow volatility, 
magnitude o f accrual, sales volatility, leverage, and operating cycle on earnings persistence. Samples used 
in this research are manufacturing companies listed in Indonesia Stock Exchange (BEI) during period 
2001-2006. Total samples are 141 companies. The data are collected using purposive sampling method. 
The analysis o f this research employs multiple regression. Results show that cash flow volatility, magnitude 
o f accrual, sales volatility, leverage have significant effect on earnings persistence, but operating cycle do 
not have significant effect on earnings persistence.

Keywords: cash flow volatility, magnitude of accrual, sales volatility, leverage, earnings persistence

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menemukan bukti empiris pengaruh volatilitas arus kas, besaran 
akrual, volatilitas penjualan, tingkat hutang, dan siklus operasi terhadap persistensi laba. Sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) selama periode 2001-2006. Total sampel 141 perusahaan. Data dikumpulkan dengan menggunakan 
metode purposive sampling. Analisis penelitian ini menggunakan regresi berganda. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa volatilitas arus kas, besaran akrual, volatilitas penjualan, tingkat hutang berpengaruh 
signifikan terhadap persistensi laba, tetapi siklus operasi tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 
persistensi laba.

Kata kunci: volatilitas arus kas, besaran akrual, volatilitas penjualan, tingkat hutang, persistensi laba

LATAR BELAKANG

Pelaporan keuangan merupakan sebuah 
wujud pertanggungjawaban manajemen atas 
pengelolaan sumber daya perusahaan kepada 
pihak-pihak yang berkepentingan terhadap 
perusahaan. Sedangkan laporan keuangan itu 
sendiri merupakan salah satu sumber informasi 
keuangan perusahaan yang dapat digunakan 
sebagai dasar untuk membuat beberapa 
keputusan, sepertipenilaiankinerjamanajemen, 
penentuan kompensasi manajemen, pemberian 
dividen kepada pemegang saham dan lain 
sebagainya.

Menurut Statement o f  Financial 
Accounting Concepts (SFAC) N o.l, terdapat 
dua tujuan pelaporan keuangan, yaitu: pertama, 
memberikan informasi yang bermanfaat bagi 
para investor, investor potensial, kreditor, dan 
pemakai lainnya untuk membuat keputusan 
investasi, kredit, dan keputusan serupa 
lainnya; kedua, memberikan informasi tentang 
prospek arus kas untuk membantu investor dan 
kreditur dalam menilai prospek arus kas bersih 
perusahaan. Sedangkan menurut Standar 
Akuntansi Keuangan (SAK) di Indonesia, 
tujuan laporan keuangan adalah menyediakan 
informasi yang menyangkut posisi keuangan,
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kinerja, serta perubahan posisi keuangan suatu 
perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah 
besar pemakai dalam pengambilan keputusan 
ekonomi.

Darraough (1993) menunjukkan arti 
pentingnya laba dengan menyatakan bahwa 
perusahaan memberikan laporan keuangan 
kepada berbagai stakeholder, dengan tujuan 
untuk memberikan informasi yang relevan dan 
tepat waktu agar berguna dalam pengambilan 
keputusan investasi, monitoring, penghargaan 
kinerja, dan pembuatan kontrak. Agar dapat 
memberikan informasi yang handal maka laba 
harus persisten.

SchipperandVincent(2003), menjelaskan 
bahwa laba digunakan oleh investor dan 
kreditor sebagai dasar pengambilan keputusan 
ekonomi, khususnya yang berkaitan dengan 
pengambilan keputusan pembuatan kontrak 
(icontracting decision), keputusan investasi 
{investment decision) dan pembuat standar 
{standard setters). Keputusan melakukan 
kontrak yang didasarkan pada persistensi laba 
yang rendah menyebabkan terjadinya transfer 
kesejahteraan yang tidak diinginkan oleh 
semua pihak. Misalnya, investor menaksir laba 
terlalu tinggi sebagai indikator kinerja manajer, 
maka akan mengakibatkan kompensasi yang 
berlebihan kepada manajer. Demikian pula 
dengan laba yang ditaksir terlalu tinggi dapat 
menutupi kemampuan melunasi hutang yang 
sesungguhnya dan memberikan informasi 
yang menyesatkan kepada kreditor untuk 
melanjutkan pemberian pinjaman atau 
menangguhkan penyitaan.

Persistensi laba menjadi pusat perhatian 
bagi para pengguna laporan keuangan, 
khususnya bagi mereka yang mengharap 
persistensi laba yang tinggi. Penman (2001), 
mengungkapkan bahwa laba yang persisten 
adalah laba yang dapat mencerminkan 
keberlanjutan laba {sustainable earnings) di 
masa depan.

Pengertian persistensi laba pada 
prinsipnya dapat dipandang dalam dua sudut 
pandang. Pandangan pertama menyatakan 
bahwa persistensi laba berhubungan 
dengan kinerja keseluruhan perusahaan

yang tergambarkan dalam laba perusahaan. 
Pandangan ini menyatakan laba yang persisten 
tinggi terefleksi pada laba yang dapat 
berkesinambungan {sustainable) untuk suatu 
periode yang lama.

Menurut Schipper (2004), pandangan 
ini berkaitan erat dengan kinerja perusahaan 
yang diwujudkan dalam laba perusahaan 
yang diperoleh pada tahun beijalan. Laba 
yang persisten jika laba tahun berjalan dapat 
menjadi indikator yang baik untuk laba 
perusahaan di masa yang akan datang (Lev 
dan Thiagarajan 1993; Richardson et al. 2001; 
Penman dan Zhang 2002; Beneish dan Vargus 
2002; Richardson 2003) atau berasosiasi kuat 
dengan arus kas operasi di masa yang akan 
datang (Dechow dan Dichev 2002 dan Cohen
2003).

Sedangkan pandangan kedua menyatakan 
persistensi laba berkaitan dengan kineija harga 
saham pasar modal yang diwujudkan dalam 
bentuk imbal hasil, sehingga hubungan yang 
semakin kuat antara laba perusahaan dengan 
imbal hasil bagi investor dalam bentuk return 
saham menunjukkan persistensi laba yang 
tinggi (Ayres 1994). Pandangan kedua ini juga 
menyatakan bahwa persistensi laba berkaitan 
dengan kinerja saham perusahaan di pasar 
modal. Hubungan yang semakin kuat antara 
laba dengan imbalan pasar menunjukkan 
persistensi laba tersebut semakin tinggi (Lev 
dan Thiagarajan 1993; Chan et al. 2004).

Motivasi penelitian ini adalah pertama, 
mengkaji peran laba bagi investor sebagai dasar 
pengambilan keputusan. Laba dalam laporan 
keuangan sering digunakan oleh manajemen 
untuk menarik calon investor sehingga 
laba tersebut sering direkayasa sedemikian 
rupa oleh manajemen untuk mempengaruhi 
keputusan investor.

Kedua, konstruksi persistensi laba tidak 
dapat diobservasi secara langsung, namun 
dapat diobservasi dan diukur melalui proksi 
atau atribut-atribut yang melekat di dalam 
laba itu sendiri. Persistensi laba ini merupakan 
salah satu unsur kualitas informasi akuntansi 
relevansi yaitu nilai prediksi. Barth dan Hutton
(2001) menggunakan persistensi laba sebagai
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karakteristik nilai relevan dalam model 
penelitiannya. Persistensi laba dipilih karena 
sangat relevan dalam perspektif kegunaan 
keputusan dan mencerminkan tujuan dari 
informasi akuntansi, seperti yang dikatakan 
dalam Conceptual. Framework FASB. Tujuan 
tersebut adalah memberikan informasi yang 
berguna bagi pembuatan keputusan oleh 
investor (dan investor potensial) dan oleh 
kreditor (dan kreditor potensial). Penelitian 
sebelumnya di Indonesia menggunakan 
indikator earning response coefficient untuk 
mengukur persistensi laba seperti Lipe (1990), 
Sloan (1996), Chandrarin (2001) dan Meythi
(2006). Nilai absolut akrual diskresioner 
digunakan oleh Dechow dan Dichev (2002); 
McNichols (2002), Chambers (2003); Aboody 
et al. (2003); Francis et al. (2004, 2005); 
Pagalung (2006) serta Fanny dan Siregar
(2007).

Ketiga, faktor-faktor penentu persistensi 
laba dalam penelitian ini menggunakan 
lima variabel independen yang merupakan 
kombinasi dari penelitian sebelumnya, yaitu; 
volatilitas arus kas, besaran akrual, volatilitas 
penjualan, tingkat hutang, dan siklus operasi 
perusahaan. Variabel siklus operasi diadopsi 
dari Gu et al. (2002); Dechow and Dichev
(2002); Cohen (2003); Francis et al. (2004), 
Pagalung (2006), volatilitas penjualan dari 
Dechow and Dichev (2002); Cohen (2003); 
Francis et al. (2004), Pagalung (2006), dan 
tingkat hutang dari Gu et al. (2002), Tumirin
(2003) dan Saputra (2003). Sedangkan dua 
faktor yang lainnya adalah volatilitas arus kas 
diadopsi dari Sloan (1996), Dechow dan Dichev 
(2002) dan besaran akrual yang diadopsi dari 
Sloan (1996), Dechow dan Dichev (2002). 
Dua faktor tambahan ini adalah faktor yang 
memiliki kaitan erat dengan persistensi laba 
akuntansi. Penelitian sebelumnya untuk arus 
kas dan akrual telah dilakukan oleh Sloan 
(1996), di dalam penelitiannya mengungkapkan 
bahwa persistensi laba merupakan salah 
satu komponen nilai prediksi laba dalam 
menentukan persistensi laba, dan persistensi 
laba tersebut ditentukan oleh komponen

akrual dan aliran kas dari laba sekarang, yang 
mewakili sifat transitori dan permanen laba.

Volatilitas arus kas mempengaruhi 
persistensi laba karena adanya ketidakpastian 
tinggi dalam lingkungan operasi ditunjukkan 
oleh volatilitas arus kas yang tinggi. Jika 
arus kas berfluktuasi tajam maka persistensi 
laba akan semakin rendah. Besaran akrual 
mempengaruhi persistensi laba karena semakin 
banyak akrual berarti semakin banyak estimasi 
dan error estimasi, dan karena itu persistensi 
laba akan semakin rendah. Volatilitas penjualan 
menunjukkan fluktuasi lingkungan operasi dan 
penyimpangan aproksimasi yang besar dan 
berhubungan dengan kesalahan estimasi yang 
lebih besar sehingga menyebabkan persistensi 
laba yang rendah. Besarnya: tingkat hutang 
perusahaan akan menyebabkan perusahaan 
meningkatkan persistensi laba dengan tujuan 
untuk mempertahankan kineija yang baik di 
mata investor dan auditor. Semakin panjang 
siklus operasi menunjukkan semakin banyak 
kepastian, semakin banyak estimasi dan 
error estimasi, dan karena itu persistensi laba 
semakin rendah.

Berdasarkan latar belakang di atas maka 
penulis merumuskan permasalahan dalam 
penelitian ini adalah: apakah volatilitas arus 
kas, besaran akrual, volatilitas penjualan, 
tingkat hutang, dan siklus operasi berpengaruh 
terhadap persistensi laba?

Ada dua manfaat penelitian yang 
diharapkan di dalam penelitian ini, yang 
pertama adalah manfaat teoritis dan yang 
kedua adalah manfaat praktis. Manfaat teoritis 
yang diharapkan adalah mengkaji faktor- 
faktor yang menentukan persistensi laba. 
Sedangkan manfaat praktis yang diharapkan 
adalah dapat memberikan manfaat kepada 
investor, calon investor, analis pasar modal dan 
pemakai laporan keuangan yang lainnya untuk 
dapat mengukur persistensi laba secara tepat. 
Sehingga nantinya persistensi laba yang diukur 
dapat dijadikan sebagai alat dalam membantu 
pengambilan keputusan di masa yang akan 
datang karena menggunakan pengukuran 
persistensi laba yang lebit tepat.
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TINJAUAN PUSTAKA DAN 
PERUMUSAN HIPOTESIS 

Pengertian dan Pengukuran Persistensi laba
Selama ini laba akuntansi masih menarik 

perhatian para investor sebagai dasar dalam 
pengambilan keputusan, seperti penilaian 
kinerja manajemen, penentuan kompensasi 
manajemen, pemberian dividen kepada 
pemegang saham dan lain sebagainya. Oleh 
karena itu laba yang perlu diperhatikan oleh 
para calon maupun investor bukan hanya laba 
yang tinggi, namun juga laba yang persisten.

Menurut Wijayanti (2006), laba 
yang persisten adalah laba yang dapat 
mencerminkan kelanjutan laba (sustainable 
earnings) di masa depan yang ditentukan 
oleh komponen akrual dan aliran kasnya. 
Sedangkan Chandarin (2003) dalam Wijayanti 
(2006) mengungkapkan bahwa laba yang 
persisten adalah laba akuntansi yang memiliki 
sedikit atau tidak mengandung gangguan 
(noise), dan dapat mencerminkan kineija 
keuangan perusahaan yang sesungguhnya. Hal 
ini juga dikuatkan oleh pendapat Hayn (1995), 
gangguan dalam laba akuntansi disebabkan 
oleh peristiwa transitori (transitory event) atau 
penerapan konsep akrual dalam akuntansi.

Penman dan Zhang (2002) mendefinisikan 
persistensi laba sebagai revisi dalam laba 
akuntansi yang diharapkan di masa mendatang 
(expected future earnings) yang disebabkan 
oleh inovasi laba tahun beijalan (current 
earnings). Persistensi laba tersebut ditentukan 
oleh komponen akrual dan aliran kas yang 
terkandung dalam laba saat ini. (Penman, 
2001). Bernstein (1993) dalam Sloan (1996) 
menyatakan bahwa komponen akrual dari 
current earnings cenderung kurang terulang 
lagi atau kurang persisten untuk menentukan 
laba masa depan karena mendasarkan pada 
akrual, defferred (tangguhan), alokasi dan 
penilaian yang mempunyai distorsi subyektif.

Persistensi laba memfokuskan pada 
koefisien dari regresi laba sekarang terhadap 
laba mendatang. Hubungan tersebut dapat 
dilihat dari koefisien slope regresi antara laba

sekarang dengan laba mendatang. Semakin 
tinggi (mendekati angka 1) koefisiennya 
menunjukkan persistensi laba yang dihasilkan 
tinggi, sebaliknya jika nilai koefisiennya 
mendekati nol, persistensi labanya rendah atau 
laba transitorinya tinggi. Jika nilai koefisiennya 
bernilai negatif, pengertiannya terbalik, yaitu 
nilai koefisien yang lebih tinggi menunjukkan 
kurang persisten, dan nilai koefisien yang lebih 
rendah menunjukkan lebih persisten. Penelitian 
persistensi laba dengan menggunakan model 
ini telah dilakukan oleh Lev dan Thiagarajan 
(1983), Sloan (1996), Penm an dan Zhang 
(2002), Richardson (2003), Francis et al.
(2004), dan Pagalung (2006).

Perumusan Hipotesis

Pengaruh Volatilitas Arus Kas terhadap 
Persistensi laba

Salah satu kegunaan informasi arus 
kas menurut PSAK No. 2 paragraf 03 adalah 
meningkatkan daya banding kinerja operasi 
berbagai perusahaan karena dapat meniadakan 
pengaruh penggunaan perlakuan akuntansi 
yang berbeda terhadap transaksi dan peristiwa 
yang sama (IAI, 2010). Kemampuan arus kas 
untuk meningkatkan daya banding pelaporan 
kineija operasi ini merupakan salah satu 
alasan digunakannya arus kas sebagai sumber 
informasi oleh investor selain informasi laba.

Sesungguhnya, nilai yang terkandung 
di dalam arus kas pada suatu periode 
mencerminkan nilai laba dalam metode kas 
(cash basis). Data arus kas merupakan indikator 
keuangan yang lebih baik dibandingkan 
dengan akuntansi karena arus kas relatif lebih 
sulit untuk dimanipulasi. Manipulasi akuntansi 
biasanya dilakukan melalui penggunaan 
metode akuntansi yang berbeda untuk transaksi 
yang sama dengan tujuan untuk menampilkan 
laba yang diinginkan.

Untuk mengukur persistensi laba 
dibutuhkan informasi arus kas yang stabil, yaitu 
yang mempunyai volatilitas yang kecil. Jika 
arus kas berfluktuasi tajam maka sangatlah sulit 
untuk memprediksi arus kas di masa yang akan 
datang. Volatilitas yang tinggi menunjukkan
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persistensi laba yang rendah, karena informasi 
arus kas saat ini sulit untuk memprediksi arus 
kas di masa yang akan datang.

Volatilitas aliran kas mengindikasikan 
adanya ketidakpastian tinggi dalam lingkungan 
operasi ditunjukkan oleh volatilitas arus kas 
yang tinggi. Jika arus kas berfluktuasi tajam 
maka persistensi laba akan semakin rendah 
(Dechow dan Dichev, 2002).
Hji Semakin besar volatilitas aliran kas 

suatu perusahaan semakin rendah 
persistensi laba.

Pengaruh Besaran Akrual terhadap Per­
sistensi laba

Laba dalam laporan keuangan akuntansi 
sering digunakan oleh investor maupun 
calon investor untuk pengambilan keputusan. 
Keputusan tersebut akan menentukan di 
perusahaan mana mereka akan berinvestasi. 
Sehingga oleh manajemen, ada kemungkinan 
untuk merekayasa laba agar dapat menarik 
minat para investor dan calon investor untuk 
menanamkan investasinya lebih banyak lagi. 
Jika begitu maka tidaklah mustahil jika terjadi 
asimetri informasi antara pihak manajemen 
dan pihak eksternal perusahaan.

Persistensi laba menjadi perhitungan 
lain di dalam pengambilan keputusan. Laba 
akuntansi yang persisten adalah laba akuntansi 
yang memiliki sedikit atau tidak mengandung 
akrual, dan dapat mencerminkan kinerja 
keuangan perusahaan yang sesungguhnya 
(Chandrarin 2003). Hayn (1995) menjelaskan 
bahwa gangguan dalam laba akuntansi 
disebabkan oleh peristiwa transitori (transitory 
events) atau penerapan konsep akrual dalam 
akuntansi. Semakin besar akrual, maka 
semakin rendah persistensi laba.
H2: Semakin besar akrual suatu 

perusahaan akan semakin rendah 
persistensi laba.

Pengaruh Volatilitas Penjualan terhadap 
Persistensi laba

Penjualan adalah bagian terpenting dari 
siklus operasi perusahaan dalam menghasilkan 
laba. Volatilitas penjualan yang rendah 
akan dapat menunjukkan kemampuan laba

dalam memprediksi aliran kas di masa yang 
akan datang. Namun jika tingkat volatilitas 
penjualan tinggi, maka persistensi laba tersebut 
akan rendah, karena laba yang dihasilkan akan 
mengandung banyak gangguan (noise).

Volatilitas penjualan mengindikasikan 
fluktuasi lingkungan operasi dan kecenderungan 
yang besar penggunaan perkiraan dan estimasi, 
menyebabkan kesalahan estimasi yang besar 
sehingga menyebabkan persistensi laba yang 
rendah (Dechow and Dichev 2002). Faktor 
volatilitas penjualan merupakan salah satu 
faktor penentu persistensi laba (Francis et al.
2004) karena jika tingkat penyimpangannya 
yang lebih besar akan menimbulkan persistensi 
laba yang lebih rendah.
H3: Semakin besar volatilitas penjualan 

perusahaan semakin rendah persis­
tensi laba perusahaan.

Pengaruh Tingkat Hutang terhadap 
Persistensi laba

Tingkat hutang akan menjadi besar 
apabila lebih banyak utang jangka panjang 
yang dimiliki oleh perusahaan. Para pemegang 
saham mendapatkan manfaat dari solvabilitas 
keuangan sejauh laba yang dihasilkan atas 
uang yang dipinjam melebihi biaya bunga 
dan juga jika terjadi kenaikkan nilai pasar 
saham. Utang mengandung konsekuensi 
perusahaan harus membayar bunga dan pokok 
pada saat jatuh tempo. Jika kondisi laba tidak 
dapat menutup bunga dan perusahaan tidak 
dapat mengalokasikan dana untuk membayar 
pokoknya, akan menimbulkan risiko kegagalan. 
Maka dari itu seberapa besar tingkat hutang 
yang diinginkan, sangat tergantung pada 
stabilitas perusahaan.

Karena itu, tingkat hutang tinggi bisa 
memberi insentif lebih kuat bagi manajer 
untuk mengelola laba pada prosedur yang 
bisa diterima. Besarnya tingkat hutang 
perusahaan akan menyebabkan perusahaan 
meningkatkan persistensi laba dengan 
tujuan untuk mempertahankan kinerja yang 
baik di mata investor dan auditor. Dengan 
kinerja yang baik tersebut maka diharapkan 
kreditor tetap memiliki kepercayaan terhadap 
perusahaan, tetap mudah mengucurkan dana,
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dan perusahaan akan memperoleh kemudahan 
dalam proses pembayaran. Hasil penelitian 
Gu et al. (2002), Cohen (2003), dan Pagalung 
(2006) menunjukkan ada pengaruh positif 
antara tingkat hutang terhadap persistensi laba. 
H4: Semakin besar tingkat hutang suatu 

perusahaan semakin tinggi persistensi laba.

Pengaruh Siklus Operasi terhadap Persistensi 
laba

Siklus operasi adalah periode waktu 
rata-rata  antara pem belian persediaan 
dengan pendapatan kas yang nantinya akan 
diterima penjual. Atau rangkaian seluruh 
transaksi dimana suatu bisnis menghasilkan 
penerimaannya dan penerimaan kasnya dari 
pelanggan. Siklus operasi suatu perusahaan 
terdiri dari transaksi-transaksi berikut: (a) 
pembelian barang, (b) penjualan barang, dan 
(c) pengumpulan piutang dari pelanggan. 
Siklus operasi bersinggungan langsung dengan 
laba perusahaan, hal ini dikarenakan ada faktor 
penjualan di dalam siklus operasi.

Perusahaan yang memiliki siklus operasi 
yang lama dapat menimbulkan ketidakpastian, 
estimasi dan kesalahan estimasi yang makin 
besar yang dapat menyebabkan persistensi 
laba yang rendah. Siklus operasi yang lebih 
lama menyebabkan ketidakpastian yang lebih 
besar, membuat akrual lebih terganggu (noise) 
dan kurang membantu dalam memprediksi 
aliran kas di masa yang akan datang (Dechow
& Dichev, 2002).
Hs: Semakin panjang siklus operasi 

perusahaan semakin rendah persis­
tensi laba perusahaan.

METODE PENELITIAN 

Model Penelitian
Model yang digunakan untuk menguji 

hipotesis adalah sebagai berikut:
PLJt = a + p xVOKm + p 2BAjt + p ,VPjt + p477/J( + psSO, + e
dimana:
PL = Persistensi laba
a  = Nilai intercept
A - 5  = Koefisien arah regresi
VOK = Volatilitas Arus Kas
BA = Besaran Akrual

VP = Volatilitas Penjualan 
TH = Tingkat Hutang
SO = Siklus Operasi
e = Error (variabel lain yang tidak
dijelaskan dalam model)

Definisi Operasional Variabel
Untuk memberikan pemahaman yang

lebih spesifik terhadap variabel-variabel
penelitian ini, maka variabel tersebut di­
definisikan secara operasional disajikan pada 
Tabel 1.

Populasi dan Sampel
Populasi penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEl) sejumlah 181 
perusahaan. Hal ini dilakukan karena struktur 
keragamanan operasional perusahaan relatif 
sama, disamping porsi perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa lebih dari separuh 
perusahaan yang tercatat (listing) di Bursa 
Efek Indonesia. Sampel yang dipilih di dalam 
penelitian ini menggunakan teknik purposive 
sampling. Adapun kriteria sampel yang dipilih 
adalah:

a) Perusahaan manufaktur yang telah 
terdaftar di BEI sejak 1 Januari 2001,

b) Terdaftar di BEI sampai akhir tahun 
2006, sehingga menghasilkan laporan 
keuangan perioda akhir tahun 2006,

c) Menerbitkan laporan keuangan secara 
lengkap dengan perioda pelaporan 
tahunan yang berakhir pada tanggal 31 
Desember, dan

d) Perusahaan menerbitkan laporan 
keuangan selama perioda 2001 sampai 
2006.

Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh 
sampel sebanyak 141 perusahaan. Prosedur 
pemilihan sampel dalam penelitian ini di 
paparkan dalam Tabel 2. Dari 141 perusahaan 
dilakukan uji univariate outlier (z-score)
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Tabel 1
Definisi Operasional Variabel

No Variabel Definisi dan Pengukuran Peneliti

Volatilitas 
arus kas 
(VOK)

Besaran 
akrual (BA)

Volatilitas
penjualan
(VP)

Tingkat 
hutang (TH)

5 Siklus
operasi (SO)

Persistensi 
laba (PL)

Volatilitas arus kas adalah standar deviasi aliran kas operasi dibagi dengan total 
aktiva. Data variabel volatilitas arus kas ini merupakan data rata -rata selama 
lima tahun. Diukur dengan menggunakan rumus: 

o(cFo)t

Total A ktivaj 

CFO = Aliran Kas operasi perusahaan j tahun t

o (p<'enjualan selama 5 tahun „ )

Total hutangj t

Total hutang^ = Total utang perusahaan j tahun t 
Total aktiva.( = Total aktiva perusahaan j tahun t

Siklus perusahaan adalah periode waktu rata -rata antara pembelian persediaan 
dengan pendapatan kas yang nantinya akan diterima penjual atau rangkaian 
seluruh transaksi dimana suatu bisnis menghasilkan penerimaannya dan 
penerimaan kasnya dari pelanggan. Data variabel siklus operasi ini merupakan 
data rata-rata selama lima tahun. Diukur dengan menggunakan:
(pitfang dagang,( + piuang dagang■ Y/ (persediaan:.t + persediaan ^ V
___________________________/2_+____________________ h_

p e n j u a l a n h c r g a  pokok p i’n /u a la r^ /

Piutang dagangjt = Piutang dagang perusahaan j tahun t
Piutang dagangjt-1 = Piutang dagang perusahaan j tahun sebelumnya
Persediaanjt = Persediaan perusahaan j tahun t
Penjualanjt = Penjualan perusahaan j tahun t
Harga pokok penjulanjt = Harga pokok penjualan perusahaan j tahun t

Proksi persistensi ini adalah nilai koefisien dari model regresi laba tahunan 
(model ARI) dengan rumus sebagai berikut:

Earningsjt
“  H0  T  M1 T 

Saham yang beredarjt Saham yang beredarjt_\

Eamingsjt = laba sebelum item-item luar biasa perusahaan j tahun t 
Eamingsjt-1 = laba sebelum item-item luar biasa perusahaan j tahun lalu 
Saham yang beredaijt= Saham yang beredar perusahaan j tahun t 
Saham yang beredaijt-l= Saham yang beredar perusahaan j tahun lalu

Sloan (1996); 
Dechow dan 
Dichev (2002)

Total Aktiva = Total Aktiva Perusahaan j tahun t

Besaran akrual standar dev iasi laba sebelum item -item luar biasa dikurangi 
dengan aliran kas operasi. Data variabel besaran akrual ini merupakan data rata- 
rata selama lima tahun. Diukur dengan menggunakan rumus:

o (Earnings j t -  CFO j ()
Earnings t = Laba sebelum item-item luar biasa perusahaan j tahun t 

CFO^ = Aliran kas operasi perusahaan j tahun t

Volatilitas penjualan adalah standar deviasi penjualan dibagi dengan total 
aktiva. Data variabel volatilita s penjualan ini merupakan data rata -rata selama 
lima tahun. Diukur dengan menggunakan rumus:

Sloan (1996); 
Dechow dan 
Dichev (2002)

Dechow and 
Dichev (2002); 
Cohen (2003); 
Francis et al. 
(2004), Pagalung 
(2006)

Total Aktivajt

Penjualan = Penjualan perusahaan j mulai tahun 2001 s/d 2005 
Total Aktiva = Total Aktiva perusahaan j tahun t

Tingkat hutang adalah total hutang dibagi dengan total aktiva. Data variabel 
tingkat hutang ini merupakan data rata -rata selama lima tahun .Diukur dengan 
menggunakan rumus:

Gu et al. (2002), 
Tumirin (2003) 
dan Saputra (2003)

Gu et al. (2002); 
Dechow and 
Dichev (2002); 
Cohen (2003); 
Francis etal. 
(2004), Pagalung 
(2006)

Francis et al. 
(2004); Pagalung 
(2006)



118 Jurnal Akuntansi dan Keuangan Indonesia, Juni 2010, Vol. 7, No. 1 hal 109 - 123

lebih banyak perusahaan yang memiliki 
variabel yang tidak sama (berbeda) dengan nol.

Pengujian Asumsi Klasik

Uji Normalitas
Hasil dari perhitungan Kolmogorof 

Smirnov Test (lihat Tabel 4) sudah menunjukkan 
distribusi yang normal pada model yang 
digunakan dengan nilai probabilitasnya sebesar 
0,519 (0,519 >0,10) sehingga bisa dilakukan 
regresi dengan Model Linear Berganda 
(Ghozali, 2007:115).

Uji Non-Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas dalam penelitian 

ini dilakukan dengan menggunakan uji gleijser 
(Ghozali 2007, 108). Dari Tabel 5 dapat 
disimpulkan bahwa untuk volatilitas arus

kas (VOK), besaran akrual (BA), volatilitas 
penjualan (VP), tingkat hutang (TH), dan 
siklus operasi (SO) terhadap absolut residual 
(absu) tidak terjadi heterosdastisitas dengan 
ditunjukkan nilai signfikansi yang lebih besar 
dari 0.05.

UjiNon-Kolinieritas Ganda (Multicolinearity)
Untuk mendeteksi adanya multi- 

kolinearitas dapat dilihat dari Variance 
Inflation Factor (VIF). Dari Tabel 6 dapat 
disimpulkan bahwa untuk variabel volatilitas 
arus kas (VOK), besaran akrual (BA), 
volatilitas penjualan (VP), tingkat hutang 
(TH), dan siklus operasi (SO) tidak terjadi 
multikolineritas dengan ditunjukkan nilai VIF 
lebih kecil dari 10 (Ghozali 2007,92).

Tabel 6
Uji Multikolinearitas Variance Inflation Factor (VIF)

Varibel NILAI
VIF KETERANGAN

Volatilitas arus kas (VOK) 1,423 Tidak ada indikasi kolinearitas antar variabel penjelas
Besaran akrual (BA) 1,519 Tidak ada indikasi kolinearitas antar variabel penjelas
Volatilitas penjualan (VP) 1,190 Tidak ada indikasi kolinearitas antar variabel penjelas
Tingkat hutang (TH) 1,240 Tidak ada indikasi kolinearitas antar variabel penjelas
Siklus operasi (SO) 1,065 Tidak ada indikasi kolinearitas antar variabel penjelas

Tabel 7 
Hasil Analisis Regresi

Variabel Unstandardized 
Coefficients (B) T hitung Sig. Keterangan

(Constant) 0,705
Volatilitas arus kas (VOK) -0,436 -2,623 0,010* Signifikan
Besaran akrual (BA) -0,998 -2,157 0,033* Signifikan
Volatilitas penjualan (VP) -0,056 -2,032 0,044* Signifikan
Tingkat hutang (TH) 0,326 3,190 0,002* Signifikan
Siklus operasi (SO) -0,002 0,004 0,997 Tidak Signifikan

R
R Square 
F hitung 
F tabel 
Sign. F 
a

= 0,508 
= 0,259 
= 9,413 
= 2,270 
=  0,000 
= 0,05
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Hasil Penelitian dan Pembahasan
Hasil regresi dapat dilihat pada Tabel 7. 

Tampak pada tabel tersebut menunjukkan 
angka yang signifikan pada variabel volatilitas 
arus kas (VOK), besaran akrual (BA), volatilitas 
penjualan (VP), dan tingkat hutang (TH), 
sedangkan variabel yang lain yaitu variabel 
siklus operasi (SO) tidak menunjukkan angka 
yang signifikan.

Pengaruh Volatilitas Arus Kas terhadap 
Persistensi Laba

Hasil penelitian ini berhasil memberikan 
bukti bahwa volatilitas arus kas berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap persistensi 
laba. Hasil penelitian dapat dilihat pada Tabel
7 yang menunjukkan bahwa signifikansi t pada 
volatilitas arus kas menunjukkan nilai yang 
lebih kecil dibandingkan a  (0.010 < 0.05). 
Hasil ini sesuai dengan Sloan (1996) serta 
Dechow dan Dichev (2002) yang menyatakan 
bahwa arus kas berpengaruh negatif 
terhadap persistensi laba. Hasil penelitian 
ini membuktikan bahwa volatilitas arus kas 
yang tinggi akan menyebabkan persistensi 
laba yang rendah. Semakin besar fluktuasi 
arus kas maka persistensi laba akan semakin 
rendah. Volatilitas yang tinggi menunjukkan 
persistensi laba yang rendah, karena informasi 
arus kas saat ini sulit untuk memprediksi arus 
kas di masa yang akan datang.

Hasil penelitian ini sama dengan 
penelitian sebelumnya meskipun proksi yang 
digunakan dalam pengukuran persistensi laba 
tidak sama dengan yang digunakan Sloan 
(1996) serta Dechow dan Dichev (2002). 
Sloan (1996) hanya menggunakan laba 
dibagi dengan total aset. Dechow dan Dichev
(2002) menggunakan aliran kas operasi 
ditambah dengan perubahan modal kerja 
dibagi total aset. Kedua pengukuran penelitian 
sebelumnya tidak menggunakan estimasi 
dalam menentukan persistensi laba. Padahal 
laba dikatakan persisten jika perusahaan 
dapat mempertahankan labanya dalam jangka 
panjang, atau dengan kata lain bahwa laba 
sekarang memberikan indikasi bagus untuk 
laba masa depan. Persistensi laba adalah 
kondisi bahwa laba periode sekarang adalah

refleksi dari periode masa depan ataupun 
periode sekarang.

Pengaruh Besaran Akrual terhadap Per­
sistensi Laba

Penelitian ini berhasil memberikan bukti 
bahwa besaran akrual berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap persistensi laba. Terbukti 
dari hasil penelitian (Tabel 7) menunjukkan 
bahwa signifikansi t pada volatilitas arus 
kas menunjukkan nilai yang lebih kecil 
dibandingkan a  (0.033 < 0.05). Hasil penelitian 
ini sesuai dengan penelitian Dechow dan 
Dichev (2002) yang menyatakan bahwa besaran 
akrual mempunyai pengaruh negatif dan 
signifikan terhadap persistensi laba. Walaupun 
proksi pengukuran persistensi laba yang 
berbeda dengan penulis, bagaimanapun juga 
besar kecilnya komponen akrual yang terjadi 
di perusahaan akan menyebabkan gangguan 
(noise) yang. dapat mengurangi persistensi 
laba. Hal ini juga dikuatkan oleh pernyataan 
dari Bernstein (1993,461) dalam Sloan (1996) 
yang menyatakan bahwa komponen akrual 
dari current earnings cenderung terulang lagi 
atau persisten untuk menentukan laba masa 
depan karena didasarkan pada akrual, defferred 
(tangguhan), alokasi dan penilaian yang 
mempunyai distorsi subyektif.

Pengaruh Volatilitas Penjualan terhadap 
Persistensi laba

Hasil penelitian ini berhasil memberikan 
bukti bahwa volatilitas penjualan berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap persistensi 
laba. Dari hasil penelitian dapat dilihat pada 
Tabel 7 yang menunjukkan bahwa signifikansi 
t pada volatilitas arus kas menunjukkan nilai 
yang lebih kecil dibandingkan a  (0.044 < 
0.05). Hasil ini tidak sesuai dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Pagalung (2006) dimana 
volatililas penjualan tidak berpengaruh 
terhadap persistensi laba.

Volatilitas yang tinggi dari penjualan 
dapat memprediksi persistensi laba, karena 
laba yang dihasilkan akan mengandung banyak 
gangguan (noise). Disamping itu informasi 
besar kecilnya penjualan diperhatikan oleh 
para investor. Dengan begitu maka dapat
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disimpulkan bahwa persistensi laba mengikuti 
pola penjualan. Hal ini dimungkinkan karena 
laba secara keseluruhan di perusahaan di 
Indonesia biasanya telah mengalami perataan, 
sehingga gejolak atau volatilitas yang terjadi 
pada penjualan berpengaruh terhadap besar 
kecilnya laba yang diperoleh.

Pengaruh Tingkat Hutang terhadap Per­
sistensi Laba

Penelitian ini berhasil memberikan bukti 
bahwa tingkat hutang berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap persistensi laba. Terbukti 
dari hasil penelitian pada Tabel 7, signifikansi 
t pada volatilitas arus kas menunjukkan nilai 
yang lebih kecil di bandingkan a  (0.002 < 
0.05). Hasil ini sesuai dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Pagalung (2006) 
dimana persistensi laba dipengaruhi oleh 
tingkat hutang. Hal ini berhubungan dengan 
tingkat solvabilitas keuangan yang dimiliki 
oleh perusahaan. Besarnya tingkat hutang 
perusahaan akan menyebabkan perusahaan 
meningkatkan persistensi laba dengan 
tujuan untuk mempertahankan kineija yang 
baik di mata investor dan auditor. Dengan 
kineija yang baik tersebut maka diharapkan 
kreditor tetap memiliki kepercayaan terhadap 
perusahaan, tetap mudah mengucurkan dana, 
dan perusahaan akan memperoleh kemudahan 
dalam proses pembayaran.

Pengaruh Siklus Operasi terhadap Persistensi 
Laba

Penelitian ini tidak berhasil memberikan 
bukti bahwa siklus operasi berpengaruh 
signifikan terhadap persistensi laba. Dari hasil 
penelitian yang dapat dilihat pada Tabel 7 
yang menunjukkan bahwa signifikansi t pada 
volatilitas arus kas menunjukkan nilai yang 
lebih besar di bandingkan a  (0.997 > 0.05). Hal 
ini tidak sesuai dengan penelitian Dechow dan 
Dichev (2002) serta Pagalung (2006) dimana 
persistensi laba dipengaruhi oleh siklus operasi. 
Dechow et al. (1998) menunjukkan bahwa 
kemampuan laba untuk memprediksi aliran 
kas di masa yang akan datang tergantung pada 
siklus operasi perusahaan. Siklus operasi yang

lebih lama tidak menyebabkan ketidakpastian 
yang lebih besar, tidak membuat akrual 
lebih ber-noise dan kurang membantu dalam 
memprediksi aliran kas di masa yang akan 
datang. Hasil penelitian ini juga tidak sesuai 
dengan Dechow (1994) yang berpendapat 
bahwa lama siklus operasi perusahaan adalah 
penentu volatilitas modal keija. Lama tidaknya 
siklus operasi, tidak mempengaruhi modal 
keija perusahaan dan realisasi kas yang 
lebih lama sehingga kinerja perusahaan juga 
tidak terpengaruh. Dengan demikian dapat 
dikatakan bahwa semakin lama siklus operasi 
perusahaan dalam satu tahun kegiatan tidak 
dapat menimbulkan persistensi laba yang lebih 
rendah.

SIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk menguji 
pengaruh volatilitas arus kas, besaran akrual, 
volatilitas penjualan, tingkat hutang, dan 
siklus operasi terhadap persistensi laba. 
Dari keseluruhan penjelasan di atas dapat 
disimpulkan bahwa 1) volatilitas arus kas 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
persistensi laba hal ini. Hal ini berarti 
derajat volatilitas arus kas bisa memprediksi 
persistensi laba, 2) besaran akrual berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap persistensi 
laba. Hal ini memberikan informasi bahwa 
besar kecilnya komponen akrual yang terjadi 
di perusahaan akan menyebabkan gangguan 
(noise) yang dapat mengurangi persistensi 
laba, 3) volatilitas penjualan berpengaruh 
negatif dan signifikan secara signifikan 
terhadap persistensi laba. Volatilitas yang 
tinggi dari penjualan dapat memprediksi 
persistensi laba, karena laba yang dihasilkan 
akan mengandung banyak gangguan (noise),
4) tingkat hutang berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap persistensi laba. Besarnya 
tingkat hutang perusahaan akan menyebabkan 
perusahaan meningkatkan persistensi laba 
dengan tujuan untuk mempertahankan kinerja 
yang baik di mata investor dan auditor. Dengan 
kineija yang baik tersebut maka diharapkan
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kreditor tetap memiliki kepercayaan terhadap 
perusahaan, tetap mudah mengucurkan 
dana, dan perusahaan akan memperoleh 
kemudahan dalam proses pembayaran, dan
5) siklus operasi tidak berpengaruh signifikan 
terhadap persistensi laba. Siklus operasi yang 
lebih lama tidak menyebabkan ketidakpastian 
yang lebih besar, tidak membuat akrual lebih 
terganggu (noise) dan kurang membantu dalam 
memprediksi aliran kas di masa yang akan 
datang.

Terdapat beberapa keterbatasan dalam 
penelitian ini, anatara lain: 1) jumlah
sampel tidak dilakukan secara random 
tetapi mensyaratkan kriteria-kriteria tertentu 
(purposive sampling), yaitu dengan membatasi 
kriteria sampel hanya untuk perusahaan 
manufaktur. Oleh karena itu hasil penelitian ini 
tidak dapat digeneralisasi untuk perusahaan di 
luar manufaktur; 2) penulis hanya menggunakan 
lima variabel saja yaitu volatilitas arus kas, 
besaran akrual, volatilitas penjualan, tingkat 
hutang dan siklus operasi, dan ternyata hasil 
koefisien determinasi (R2) relatif kecil. Dari 
hasil tersebut maka dibutuhkan variabel lain 
yang lebih dapat menjelaskan persistensi laba 
dalam hal ini persistensi laba.

Berdasarkan keterbatasan penelitian 
yang diungkapkan di atas, maka dapat 
diberikan beberapa saran dengan maksud 
untuk meningkatkan mutu penelitian 
selanjutnya. Saran yang dapat diberikan: 1) 
dilihat dari koefisien determinasi (R2) yang 
realtif kecil maka penelitian selanjutnya perlu 
untuk menambah variabel lain yang dapat 
mempengaruhi persistensi laba misalnya seperti 
ukuran perusahaan dan kinerja perusahaan. 
Menurut beberapa penelitian variabel tersebut 
juga berpengaruh terhadap persistensi laba. 
Seperti ukuran perusahaan, umur perusahaan, 
kinerja perusahaan, likuiditas, risiko 
lingkungan dan lain sebagainya atau variabel 
tersebut bisa dijadikan sebagai variabel kontrol; 
2) untuk penelitian selanjutnya pendekatan 
persistensi laba, dapat juga digunakan kualitas 
akrual, prediktabilitas, atau bahkan perataan 
laba. Proksi kualitas akrual memetakan akrual 
periode sekarang ke dalam arus kas masa lalu, 
masa sekarang, masa mendatang, penjualan, dan

aktiva tetap. Lalu untuk prediktabilitas adalah 
kemampuan laba sekarang memprediksi laba 
masa mendatang. Pengukuran prediktabilita 
adalah variabilitas kesalahan model regresi 
laba sekarang terhadap laba masa mendatang. 
Selanjutnya untuk perataan laba adalah rasio 
variabilitas laba terhadap variabilitas arus kas.
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