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ABSTRAK 

 Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui Intellectual Capital 

(IC) dan pengaruhnya terhadap return saham masa depan perusahaan manufaktur, 

Kualitas Audit (KA) terhadap return saham masa depan perusahaan manufaktur, 

Earnings Management (ML) terhadap return saham masa depan PT. perusahaan 

manufaktur, dan Stock Returns (RS ) terhadap return saham perusahaan 

manufaktur di masa yang akan datang. Populasi yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari 

tahun 2016 sampai dengan tahun 2019. Sampel dalam penelitian ini adalah 30 

perusahaan yang dijadikan sampel pada tahun 2016 sampai dengan tahun 2019. 

Metode penelitian yang digunakan adalah analisis uji regresi linier berganda 

dengan t sebagai hipotesis. penguji. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa 

secara simultan Intellectual Capital, Kualitas Audit, dan Return Saham secara 

simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham masa depan, 

sedangkan secara parsial Manajemen Laba berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap return saham masa depan. 
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BAB I 

    PENDAHULUAN  

 

1.1 Latar Belakang 

Era globalisasi saat ini telah menjadikan pasar modal sebagai faktor 

penting yang menunjang perekonomian sebuah negara. Pasar modal 

memfasilitasi pertemuan dua para pihak yang berkepentingan yaitu pihak 

yang memliki dana (investor) dan pihak yang memerlukan dana (issuer) 

(Wanto,2016). Investor memerlukan informasi untuk menilai kemampuan 

dan kinerja perusahaan sebelum mengambil keputusan investasi (Uswati 

dan Mayangsari, 2012). 

Menurut Scott (2015) terdapat dua cara untuk memahami 

manajemen laba. Pertama, sebagai perilaku oportunistik manajemen untuk 

memaksimumkan utilitasnya dalam menghadapi kompensasi, kontrak utang 

dan biaya politik. Kedua, memandang manajemen laba dari perspektif 

kontrak efisien, yaitu manajemen laba memberi manajer suatu fleksibitas 

untuk melindungi diri mereka sendiri dan perusahaan dalam mengantisipasi 

kejadian- kejadian yang tak terduga untuk keuntungan semua pihak yang 

terlibat dalam kontrak.  

Kinerja perusahaan dapat diukur dari sisi keuangan maupun non 

keuangan. Dalam penelitian ini, ukuran kinerja perusahaan yang digunakan 

adalah future stock return. Dasar pertimbangan pemilihan ukuran future 

stock return bahwa pemegang saham memiliki motivasi untuk menanamkan 
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modalnya dengan harapan memperoleh imbal balik (return) yang sesuai 

dengan modal yang ditanamkan. 

Menurut Beylin (2012) upaya dalam memaksimalkan stock return 

merupakan tujuan utama dari suatu perusahaan. Hal ini dikarenakan return 

yang tinggi dalam suatu perusahaan mencerminkan kemampuan dari 

perusahaan tersebut dalam menghasilkan keuntungan. Keuntungan yang 

dimaksud adalah keuntungan yang dapat digunakan perusahaan untuk 

melakukan pengembangan pada kinerja perusahaan dimasa depan. Selain 

itu, keuntungan ini dapat menentukan besar atau kecilnya dividen yang 

dibayarkan kepada investor. Oleh karena itu, return dinilai dapat menarik 

investor untuk berinvestasi (Beylin, 2010). 

Maka future stock return dapat diartikan sebagai suatu harapan 

tingkat pengembalian saham sesuai investasi yang telah dilakukan. Return 

yang tinggi akan berdampak bagi investor, yang dimana hal tersebut akan 

membuat investor tertarik untuk menanamkan dananya di pasar modal. Jika 

dilihat dari tingkat pengembalian yang tinggi yang akan diberika perusahaan 

tersebut dapat dikatakan baik, selain itu dengan tingginya tingkat 

pengembalian dapat memberikan suatu efek positif pada saham yang 

investor telah tanamkan di pasar modal. 

Manajemen laba dapat dilakukan melalui akrual diskresioner dan 

aktivitas riil. Menurut Gunny (2005), pergeseran manajemen laba akrual ke 

manajemen laba rill disebabkan oleh beberapa faktor. Pertama, manipulasi 

akrual lebih sering dijadikan pusat pengamatan atau inspeksi oleh auditor 
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dan regulator dibandingkan dengan keputusan tentang penentuan harga dan 

produksi. Kedua, hanya menitikberatkan perhatian pada manipulasi akrual 

merupakan tindakan berisiko karena perusahaan mungkin mempunyai 

fleksibilitas yang terbatas untuk mengatur akrual, misalnya keterbatasan 

dalam melaporkan akrual diskresioner. 

Roychowdhury (2006: hal 337) menyatakan definisi manajemen laba 

melalui aktivitas riil adalah merupakan penyimpangan pada aktivitas operasi 

normal perusahaan yang dimotivasi oleh keinginan manajemen untuk 

memberikan pemahaman yang salah kepada pemangku kepentingan. Scott 

(2015) menyatakan bahwa manajemen laba adalah pengaturan manajemen 

dengan penyajian laba yang bertujuan untuk memaksimalkan nilai pasar 

melalui pemilihan set kebijakan akuntansi. 

Terjadinya beberapa kasus skandal akuntansi yang terjadi di dalam 

negeri, kasus pelanggaran oleh beberapa auditor, serta kurangnya 

pengungkapan intellectual capital. Menurut Wanto (2016) inovasi teknologi 

saat ini memunculkan suatu pandangan baru dalam dunia bisnis yaitu 

kemakmuran suatu perusahaan akan bergantung pada penciptaan 

transformasi dan kapitalisasi dari pengetahuan, yang disebut intellectual 

capital (modal intelektual). 

Meskipun memang belum ada standar yang berlaku namun beberapa 

perusahaan sudah sadar akan pentingnya suatu pengungkapan atas 

intellectual capital. Intellectual capital merupakan sumber daya yang 

dimiliki perusahaan berupa keahlian, pengetahuan dan keterampilan dari 
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karyawan perusahaan tersebut. Intellectual capital juga berupa sistem 

informasi, hak paten, kebijakan, proses dan sistem perusahaan dari waktu ke 

waktu. Selain kedua hal tersebut, intellectual capital juga berupa 

kemampuan perusahaan dalam mengelola dana yang dimiliki. Semua hal 

tersebut apabila dikelola dengan optimal oleh perusahaan akan dapat 

meningkatkan kinerja perusahaan. (Tarigan, 2011). 

Penyebab terjadinya beberapa kasus skandal akuntansi yang terjadi 

di dalam negeri disebabkan kasus pelanggaran oleh beberapa akuntan, serta 

kurangnya pemahaman di pasar modal. Yang menjadi fenomena dalam 

penelitian ini adalah dikarenakan menurunnya opini publik, kepercayaan 

dan penilaian publik terhadap kinerja perusahaan serta keterbatasan atas 

penilaian kinerja perusahaan dalam pengungkapan aspek penting dalam 

laporan keuangan. Khususnya perusahaan- perusahaan yang berada di pasar 

modal. Selain itu, belum optimalnya kepuasan opini publik terhadap 

investor, emiten,sekuritas,dan juga analisis. 

Peningkatan pengenalan dan pemanfaatan intellectual capital akan 

membantu meningkatkan kinerja keuangan perusahaan sehingga 

kepercayaan stakeholder terhadap going concern turut meningkat yang 

dapat mempengaruhi return saham perusahaan. Menurut Wanto (2016) 

karena pada saat ekonomi berbasis pengetahuan, intellectual capital menjadi 

jauh lebih penting daripada modal yang disetor. 

Kualitas dari laporan keuangan juga harus diperiksa oleh pihak luar, 

dalam penelitian ini kantor akuntan publik yang menjadi pihak ketiga yang 
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independen. Pihak luar harus memiliki sikap independensi maka akan 

dihasilkan kualitas audit yang baik, namun jika sebaliknya hal yang 

mungkin terjadi adalah adanya kasus manipulasi. 

Dengan adanya manipulasi data dalam suatu laporan keuangan 

akibatnya adalah profesi akuntan kurang dipercaya, sehingga kualitas audit 

yang dihasilkan akan dipertanyakan dan kurang dipercaya kewajarannya 

(Setiawan, 2011). Kualitas audit menurut Kane dan Velury (2005) dalam 

Simanjuntak (2008), merupakan suatu tingkat yang merujuk kepada 

kemampuan kantor akuntan memahami bisnis dari kliennya. 

DeAngelo (1981) menyatakan kualitas audit sebagai suatu 

probabilitas yang dimana dalam hal ini seorang auditor menemukan dan 

juga melaporkan apabila terdapat suatu kesalahan atau pelanggaran yang 

terjadi pada sistem akuntansi kliennya. Informasi dapat dihasilkan untuk 

pengambilan keputusan jika kualitas audit yang dihasilkan sudah baik 

(Aiisiah, 2012). Maka bisa dikatakan bahwa kecenderungan manajer 

melakukan praktik manajemen laba dapat dikurangi apabila auditor 

memiliki kualitas audit yang baik. Hal tersebut dikarenakan seorang auditor 

yang telah memiliki kualitas audit yang baik akan menjaga sikap 

independensi dan objektivitasnya. 

Scott (2015) menyatakan bahwa manajemen laba adalah pengaturan 

manajemen dengan penyajian laba yang bertujuan untuk memaksimalkan 

nilai pasar melalui pemilihan set kebijakan akuntansi. Mulford and 

Comiskey (2010) menyatakan bahwa untuk menghindari salah duga oleh 
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pasar, dilakukan langkah-langkah manajemen laba agar sesuai dengan tren 

yang diharapkan. Intinya manajemen laba dilakukan untuk menyampaikan 

apa yang seharusnya merupakan informasi di dalam perusahaan tentang 

trend laba jangka panjang. 

Dalam memperhatikan tingkat pertumbuhan return saham pada 

periode sekarang maka dapat dilihat prospek perusahaan di masa yang akan 

datang, sehingga akan mempengaruhi investor dalam berinvestasi 

(Irmawati, Dinar 2010). Jika return saham sekarang besar maka pandangan 

investor tentang keberhasilan perusahaan di masa yang akan datang juga 

semakin besar, sehingga investor lebih berani menawar saham dengan harga 

lebih tinggi dengan demikian return saham yang diperoleh akan naik 

(Nurrohman dan Zulaikha, 2013). 

Berdasarkan uraian diatas, peneliti termotivasi untuk melakukan 

penelitian ini karena pertama sebagian besar penelitian sebelumnya 

mengenai intellectual capital berhubungan dengan kinerja perusahaan 

sedangkan penelitian ini menghubungkan dengan future stock return. 

Dengan artian apakah laporan keuangan yang memiliki pengungkapan 

terhadap intellectual capital dapat mempengaruhi future stock return, 

karena seperti yang kita tahu bahwa di Indonesia sifat pengungkapannya 

masih bersifat sukarela. Kedua, menggambungkan intellectual capital, 

kualitas audit, manajemen laba, dan return saham sebagai variabel 

independen yang menjadi suatu hal baru di dalam suatu penelitian. Ketiga, 

sampai dengan tahap penyelesaian penelitian ini, peneliti belum menemukan 
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penelitian yang menaruh perhatiannya pada pengaruh intellectual capital , 

kualitas audit, manajemen laba, dan return saham terhadap future stock 

return. 

Penelitian ini pengembagan dari penelitian sebelumnya dengan judul 

Pengaruh Intellectual Capital, Kualitas Audit, Manajemen Laba, Dan 

Return Saham Terhadap Future Stock Return (Studi Empiris Pada 

Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2013-2015) namun ada perbedaan dari penelitian sebelumnya yaitu 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2013-2015. Sedangkan dalam penelitian ini Pada Perusahan 

Manufaktur yang Terdafar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2016-

2019. Berdasarkan uraian tersebut maka dalam penyusunan mengambil 

judul “PENGARUH  INTELECTUAL CAPITAL, KUALITAS AUDIT, 

MANAJEMEN LABA, DAN RETURN SAHAM TERHADAP 

FUTURE STOCK RETURN”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka 

rumusan masalah pada penelitian ini adalah: 

1. Apakah terdapat pengaruh intellectual capital, kualitas audit, 

manajemen laba, dan return saham terhadap future stock return? 

2. Apakah terdapat pengaruh intellectual capital terhadap future stock 

return? 

3. Apakah terdapat pengaruh kualitas audit terhadap future stock return? 
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4. Apakah terdapat pengaruh manajemen laba terhadap future stock 

return? 

5. Apakah terdapat pengaruh return saham terhadap future stock return? 

 

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.3.1 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas secara rinci terdapat 

tujuan penelitian sebagai berikut: 

1. Menganalisis pengaruh intellectual capital, kualitas audit, 

manajemen laba, dan return saham terhadap future stock return 

2. Menganalisis pengaruh intellectual capital terhadap future stock 

return 

3. Menganalisis pengaruh kualitas audit terhadap future stock return 

4. Menganalisis pengaruh manajemen laba terhadap future stock 

return 

5. Menganalisis pengaruh  return saham terhadap future stock return 

 

1.3.2 Manfaat Penelitian 

Memberikan kontribusi terhadap pengembangan ilmu 

akuntansi dan manajemen keuangan serta sebagai bahan referensi dan 

bahan pertimbangan untuk mengadakan penelitian- penelitian 

selanjutnya. Hasil penelitian ini diharapkan memberikan manfaat 

teoritis dan praktis, sebagai berikut:  
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1. Manfaat Teoritis 

a. Bagi Pengembangan Ilmu Pengetahuan 

  Penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

kontribusi secara teoritis untuk bidang ilmu pasar uang dan 

pasar modal, teori portofolio dan investasi, Good Corporate 

Governance mengenai future stock return dengan 

memberikan bukti empiris yang lebih komprehensif atas 

pengaruhnya terhadap intellectual capital, kualitas audit, 

manajemen laba, dan return saham. 

b. Bagi Peneliti Berikutnya 

  Berkontribusi untuk menambah bukti empiris dalam 

pengembangan ilmu akuntansi terkait bidan auditing 

mengenai faktor-faktor yang dapat mempengaruhi future 

stock return berkaitan intellectual capital, kualitas audit, 

manajemen laba, dan return saham. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

   Sebagai bahan referensi dalam pengambilan 

keputusan bagi manajemen perusahaan, stakeholder, dan 

calon investor, terutama sebagai bahan pertimbangan dalam 

pembuatan keputusan sehubungan dengan kinerja lingkungan 

dan pengungkapan lingkungan pada laporan tahunan 

perusahaan. 
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b. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan wawasan dan 

pengetahuan terkait metode analisis yang dapat menjadi dasar 

pengambilan investasi,serta dapat menjadi masukan dan 

pertimbangan dalam pengambilan keputusannya untuk 

berinvestasi. 

c. Bagi Regulator 

  Diharapkan hasil penelitian ini dapat digunakan 

sebagai masukan dan umpan balik bagi regulator untuk 

mengevaluasi kualitas pelaporan keuangan perusahaan yang 

go public di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam meningkatkan 

kinerja perusahaan. Jadi secara khusus penelitian ini dapat 

memberikan kontribusi bagi regulator dalam hal 

meningkatkan pengawasan terhadap fleksibilitas kebijakan 

atas metode dan estimasi akuntansi yang berlaku Secara 

umum, kebijakan atas metode dan estimasi akuntansi yang 

diaplikasikan terhadap intellectual capital, kualitas audit, 

manajemen laba, dan return saham. Perlu dipantau secara 

lebih ketat sehingga regulator diharapkan dapat menciptakan 

lingkungan kondusif bagi investor agar pasar modal menjadi 

lebih stabil dan iklim investasi di Indonesia dapat meningkat 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

4.1 Simpulan 

Tujuan penelitian ini untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

Intellectual Capital, Kualitas Audit, Manajemen Laba, dan Return Saham 

terhadap Future Stock Return. Model penelitian ini menggunakan model regresi 

linier untuk menjelaskan kinerja perusahaan dengan ukuran future stock return. 

Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dengan sampel sebanyak 

30 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2019. Berdasarkan hasil pengujian, penelitian ini mengahasilkan kesimpulan 

sebagai berikut:  

1. Intellectual Capital (X1), Kualitas Audit (X2), Manajemen Laba (X3), dan 

Return Saham (X4) secara bersama-sama atau simultan berpengaruh dan 

signifikan terhadap Future Stock Return. 

2. Intellectual Capital secara parsial memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap Future Stock Return. 

3. Kualitas Audit secara parsial memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap Future Stock Return. 

4. Manajemen Laba secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap Future 

Stock Return. 

5. Return Saham secara parsial memiliki pengaruh positif signifikan terhadap 

Future Stock Return. 
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5.2 Keterbatasan 

Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain: 

1. Periode pengamatan dalam penelitian ini terbatas hanya meneliti 4 tahun 

saja yaitu tahun 2016 sampai 2019. 

2. Faktor-faktor yang mempengaruhi Future Stock Return dalam penelitian 

ini hanya dapat menjelaskan 10,6% variasi Future Stock Return sedangkan 

sisanya 89,4% dijelaskan oleh faktor-faktor lain diluar penelitian ini. 

3. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini hanya terbatas pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2016-2019. 

 

5.3 Saran  

Penelitian ini masih terdapat kelemahan didalamnya, agar penelitian ini dapat 

menjadi penelitian yang dapat digunakan oleh pihak yang membutuhkan 

informasi dari penelitian ini. Adapun saran dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut:  

1. Peneliti selanjutnya, diharapkan menambah periode pengamatan lebih 

panjang lagi untuk meningkatkan validitas hasil pengujian. 

2. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan lebih banyak variabel didalam 

penelitiannya agar memperoleh hasil yang maksimal dan agar hasil yang 

diperoleh  lebih kompleks dan bervariasi. Dengan menambahkan variabel 

Modal Intellectual, Imbal Hasil Saham dan Variabel lainnya yang 

mempengaruhi Future Stock Return. 
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3. Sebaiknya peneliti selanjutnya menambah sampel selain perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia misalkan menggunakan 

perusahaan jasa seperti perusahaan transportasi, kantor akuntan, pegadaian, 

dan lain sebagainya. 
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