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SARI 

Indriani, Shafira.2020. “Analisis Pengaruh Tingkat Utang, Ukuran Perusahaan 

dan Volatilitas Penjualan terhadap Persistensi Laba dengan Volatilitas Arus Kas 

sebagai Variabel Moderating”. Skripsi. Jurusan Akuntansi. Fakultas Ekonomi. 

Universitas Negeri Semarang. Pembimbing: Drs. Subowo, M.Si.  

Kata Kunci: persistensi laba, tingkat utang, ukuran perusahaan, volatilitas 

penjualan, volatilitas arus kas 

 Persistensi laba adalah kemampuan perusahaan dalam mempertahankan 

laba yang diperolehnya pada periode yang berkelanjutan, sehingga laba tersebut 

dapat dijadikan gambaran akan laba tahun selanjutnya. Penelitian ini bertujuan 

untuk menganalisis dan mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh tingkat 

utang, ukuran perusahaan dan volatilitas penjualan terhadap persistensi laba 

dengan volatilitas arus kas sebagai variabel moderating. Penelitian ini diharapkan 

dapat memberikan kontribusi dalam pengambilan keputusan pengguna laporan 

keuangan serta menjadi referensi untuk penelitian selanjutnya. 

Populasi penelitian ini adalah perusahaan sub sektor properti dan real 

estate yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2018 dengan 

jumlah 64 perusahaan. Teknik pengambilan sampel pada penelitian adalah 

purposive sampling yang menghasilkan sebanyak 33 perusahaan selama 3 tahun, 

dengan data outlier sebanyak 23 unit sehingga menghasilkan 76 unit analisis. 

Jenis data yang digunakan pada penelitian ini adalah data sekunder yang 

dikumpulkan dengan metode dokumenter dari annual report yang diperoleh di 

www.idx.co.id. Metode analisis data yang digunakan adalah analisis statistik 

deskriptif dan analisis statistik inferensial dengan menggunakan analisis regresi 

moderasi dan software IBM SPSS 24. 

  Hasil penelitian menunjukkan bahwa volatiltas penjualan berpengaruh 

positif terhadap persistensi laba, sementara tingkat utang dan ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh terhadap persistensi laba. Selain itu, volatilitas arus kas mampu 

memperkuat pengaruh tingkat utang dan volatilitas penjualan namun tidak mampu 

memperkuat pengaruh ukuran perusahaan terhadap persistensi laba.  

 Simpulan dari penelitian ini bahwa semakin tinggi nilai volatiltas 

penjualan maka semakin tinggi pula persistensi laba, selain itu volatilitas arus kas 

mampu memperkuat pengaruh tingkat utang dan volatilitas penjualan terhadap 

persistensi laba. Saran bagi manajemen perusahaan diharapkan untuk lebih 

memperhatikan faktor-faktor yang dapat mempengaruhi persistensi laba seperti 

tingkat utang dan volatilitas penjualan mengingat persistensi laba merupakan 

salah satu pertimbangan utama bagi pengguna laporan keuangan dalam 

mengambil keputusan. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan 

proksi lain dalam pengukuran persistensi laba dan menggunakan variabel 

moderating  lain yang dapat memperkuat pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

persistensi laba. 

 

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

Indriani, Shafira. 2020. “Analysis of the Effect of Debt Levels, Firm Size and 

Sales Volatility on the Earnings Persistence with Cash Flow Volatility as 

Moderating Variable". Essay. Accounting major. Faculty of Economics. 

Semarang State University. Supervisor: Drs. Subowo, M.Si. 

Keywords: earnings persistence, debt levels, firm size, sales volatility, cash flow 

volatility 

Earnings persistence is the company's ability to maintain the profits it 

receives in a sustainable period so that profits can be used as an illustration of 

the profit of the following year. This study aims to analyze and obtain empirical 

evidence about the effect of debt levels, firm size and sales volatility on earnings 

persistence with cash flow volatility as a moderating variable. This research is 

expected to contribute to the decision making of financial statement users and be 

a reference for further research. 

The population of this study are property and real estate sub-sector 

companies that are successively listed on the Indonesia Stock Exchange, publish 

financial reports in a row, have complete data needed in research and do not 

experience losses in the 2016-2018 period. The sampling technique in this 

research is purposive sampling using several criteria that must be met by the 

sample. Based on the purposive sampling method, samples included in the study 

criteria were 33 companies for 3 years, with 23 units of outlier data resulting in 

76 units of analysis. Data analysis methods used are descriptive statistical 

analysis and inferential statistical analysis using moderation regression analysis 

and IBM SPSS 24 software. 

The results showed that sales volatility has a positive effect on earnings 

persistence, while debt levels and firm size do not affect earnings persistence. 

Besides, cash flow volatility can strengthen the effect of debt levels and sales 

volatility but cannot strengthen the effect of firm size on earnings persistence. 

This study concludes that the higher the value of sales volatility, the higher 

the persistence of earnings, besides that cash flow volatility can strengthen the 

influence of debt levels and sales volatility on earnings persistence. 

Recommendation for company management is expected to pay more attention to 

factors that can affect earnings persistence such as debt levels and sales volatility 

because the persistence of earnings is one of the main considerations for users of 

financial statements in making decisions. The next researcher is expected to be 

able to use other proxies in measuring earnings persistence and using other 

moderating variables that can strengthen the effect of firm size on earnings 

persistence. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi yang 

menggambarkan kondisi keuangan atas kinerja perusahaan dalam suatu periode 

tertentu kepada berbagai pihak yang berkepentingan. Laporan keuangan 

menunjukkan hasil pertanggungjawaban pihak manajemen atas penggunaan 

sumber daya untuk kegiatan operasional perusahaan. Laporan keuangan 

merupakan komponen informasi suatu perusahaan yang wajib dipublikasikan 

kepada pihak-pihak yang membutuhkan sebagai bentuk tanggung jawab 

(Risdawati & Subowo, 2015). Dalam laporan keuangan terdapat suatu gambaran 

kondisi perusahaan yang dapat dijadikan pedoman untuk menilai kinerja 

manajemen. Investor dapat menilai  kinerja suatu perusahaan dari laporan 

keuangan yang dipublikasikan setiap tahunnya (Wahyudin & Solikhah, 2017).  

Menurut Statement of Financial Accounting Concept (SFAC) No 1 tujuan 

pelaporan keuangan dibagi menjadi dua, yaitu: pertama, memberikan informasi 

yang berguna bagi para investor, investor potensial, kreditor, dan pemakai lainnya 

dalam membuat keputusan investasi, kredit, dan keputusan sejenis lainnya; kedua, 

memberikan informasi mengenai prospek arus kas untuk membantu investor dan 

kreditur dalam menilai prospek arus kas bersih perusahaan (Fanani, 2010). 

Sedangkan menurut Ikatan Akuntan Indonesia (IAI), tujuan laporan keuangan 

yaitu untuk menyediakan informasi mengenai posisi keuangan, hasil operasi 
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perusahaan, serta perubahan posisi keuangan pada suatu perusahaan yang berguna 

bagi pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. Laporan keuangan akan 

berguna bagi pembuat keputusan apabila laporan tersebut berkualitas. Laporan 

keuangan dikategorikan berkualitas jika memenuhi kriteria relevansi (relevance) 

dan reliabilitas (reliability).  

Kriteria relevansi terwujud bila laporan keuangan memiliki nilai prediktif 

(predictive value) dan atau nilai balikan (feedback value) dan disajikan tepat pada 

waktu yang ditentukan. Kriteria reliabilitas bertumpu pada keterujian 

(verifiability), kenetralan (neutrality) dan mempunyai kemampuan untuk 

menggambarkan secara wajar keadaan atau peristiwa yang digambarkan sesuai 

dengan kondisi yang sebenarnya (Halim, 2008:59). Informasi yang mampu 

menggambarkan keadaan sebenarnya adalah informasi yang tidak memiliki unsur 

bias dalam penyajian informasi tersebut. 

Menurut Statement of Financial Accounting Concept (SFAC) No 2 

menyatakan bahwa saat penyusunan laporan keuangan, suatu perusahaan harus 

memperhatikan berbagai aspek yang menjadi karakteristik dalam pembuatan 

informasi akuntansi yang bermanfaat. Penyusunan laporan keuangan wajib 

memperhatikan berbagai karakteristik tersebut, karena laporan keuangan 

merupakan suatu pertanggungjawaban pihak manajemen atas seluruh proses 

sekaligus operasi perusahaan yang telah dilaksanakan dalam periode tertentu.  

Laporan keuangan yang lengkap meliputi: neraca, laporan laba rugi, laporan 

perubahan ekuitas yang dapat disajikan dalam beberapa cara misalnya sebagai 

laporan arus kas, dan catatan atas laporan keuangan. Ketiga laporan tersebut perlu 
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dilaporkan manajemen kepada pengguna laporan secara berkala. Salah satu 

informasi yang tersedia adalah informasi mengenai laba perusahaan.  

Kondisi perusahaan dapat dicerminkan oleh laba yang dihasilkan suatu 

perusahaan pada saat laporan keuangan tersebut dibuat atau selama satu periode 

akuntansi. Menurut Barus dan Rica (2014) informasi mengenai laba (earnings) 

memiliki peran yang penting bagi pihak yang berkepentingan terhadap suatu 

perusahaan. Pihak internal dan eksternal perusahaan kerap menggunakan laba 

untuk dasar dalam pengambilan keputusan seperti pemberian kompensasi dan 

pembagian bonus kepada manajer, pengukuran prestasi dan kinerja manajemen, 

serta dasar penentuan besar kecilnya pengenaan pajak. 

Tujuan jangka pendek sebuah perusahaan seharusnya selaras dengan 

tujuan jangka panjang yang akan dicapai, karena tujuan jangka panjang dapat 

menuntun perusahaan untuk memiliki rencana dan arah yang jelas. Memperoleh 

laba yang seoptimal mungkin dengan pengorbanan seminimal mungkin 

merupakan prinsip umum yang dimiliki oleh mayoritas perusahaan. Prinsip ini 

dipakai oleh banyak perusahaan karena bila perusahaan mendapatkan laba yang 

optimal maka tingkat keberlangsungan hidup usahanya akan semakin tinggi. 

Soemarso (2004) menyatakan bahwa laba adalah selisih lebih dari pendapatan 

perusahaan atas biaya yang dikeluarkan sehubungan dengan usaha yang telah 

dilakukan untuk memperoleh pendapatan tersebut selama periode tertentu. 

Sedangkan menurut Baridwan (2004) laba adalah kenaikan modal (aktiva bersih) 

yang asalnya dari transaksi sampingan (transaksi yang jarang terjadi) pada 

perusahaan dan dari semua transaksi atau kejadian lain yang dapat mempengaruhi 
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badan usaha tersebut selama satu periode kecuali yang termasuk dari pendapatan 

(revenue) atau investasi oleh pemilik. 

Kodriyah dan Artiwiya (2016) mengungkapkan bahwa laba merupakan 

indikator kinerja keuangan suatu perusahaan. Laba periode tertentu akan 

digabungkan dengan informasi keuangan lainnya untuk dievaluasi 

perkembangannya sehingga dapat dibandingkan dengan data sebelumnya. Melalui 

penggabungan tersebut dapat diasumsikan bahwa semakin tinggi laba yang 

dihasilkan perusahaan maka semakin baik pula kinerja perusahaan. Hal ini 

memunculkan adanya kecenderungan investor untuk berpatokan pada laba agregat 

saja tanpa memperhatikan faktor lain yang dapat memunculkan kekecewaan 

investor karena return yang diperolah tidak sesuai harapan. Sehingga, investor 

seharusnya tidak mudah tergiur oleh laba yang tinggi, namun juga harus 

memperhatikan laba yang presisten.  

Pengertian persistensi laba pada prinsipnya dapat digolongkan menjadi 

dua jenis sudut pandang. Menurut Ayres (1994) persistensi laba memiliki kaitan 

yang erat dengan kinerja harga saham pasar modal yang dapat diwujudkan dalam 

bentuk imbal hasil, sehingga hubungan yang semakin kuat antara laba yang 

diperoleh perusahaan dengan imbal hasil bagi investor dalam bentuk return saham 

menunjukkan persistensi laba yang tinggi. Sedangkan pada sudut pandang kedua, 

Penman (2001) mengemukakan bahwa laba yang persisten merupakan laba yang 

dapat menggambarkan keberlanjutan laba (sustainable earning) di masa depan. 

Laba dikatakan persisten saat memiliki aliran kas dan komponen akrual yang 
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berpengaruh terhadap laba tahun depan dan perusahaan dapat mempertahankan 

jumlah laba yang diperoleh pada saat ini sampai masa yang akan datang. 

Junawatiningsih (2014) berpendapat bahwa presistensi laba seharusnya 

digunakan dalam mempertimbangkan kualitas laba, sehingga baik buruknya 

presistensi laba akan mengakibatkan pada baik buruknya kualitas laba itu sendiri.  

Tingginya kualitas laba yang dimiliki oleh suatu perusahaan akan membuat calon 

investor lebih yakin dalam memberikan kepercayaan sebagai dasar pertimbangan 

dalam menentukan keputusan ekonominya.  

Persistensi laba dapat dijadikan indikasi dari laba yang berkualitas karena 

menunjukkan bahwa perusahaan mampu mempertahankan laba yang diperoleh 

dari waktu ke waktu, serta mencerminkan perusahaan tidak akan melakukan 

tindakan yang berpotensi menyesatkan pengguna informasinya, dimana laba 

perusahaan tidak mengalami fluktuasi secara tajam. Selain itu, Ewert dan 

Wagenhofer (2010) berpendapat bahwa relevansi nilai dan persistensi merupakan 

suatu proksi yang paling dekat dan berbanding lurus dengan kualitas laba. Laba 

yang persisten dapat dijadikan indikator atau proksi untuk menentukan suatu 

kualitas laba karena dapat menunjukkan keberlanjuatan laba di masa mendatang. 

Persistensi laba sangat penting untuk diperhatikan, mengingat adanya 

fenomena beberapa perusahaan yang kehilangan atau mendapatkan sebagian besar 

dari laba yang diperolehnya secara signifikan dalam kurun waktu yang terhitung 

singkat. Hal ini tercermin pada beberapa perusahaan yang terdaftar pada sektor 

properti dan real estate di Bursa Efek Indonesia. Sektor properti dinilai 
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mempunyai peranan yang penting dalam mendorong perekonomian nasional. Hal 

ini dikarenakan sektor properti dapat menyerap tenaga kerja dalam jumlah yang 

besar dan memiliki dampak berantai (multiplier effect) yang cukup besar pada 

sektor-sektor lainnya. Adanya fakta bahwa sebuah perusahaan dapat memperoleh 

maupun kehilangan sebagian besar labanya dalam waktu singkat merupakan salah 

satu bukti yang harus dipertimbangkan kembali. 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1.1 Laba per Periode PT Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 

Sumber: Bursa Efek Indonesia, diakses 2020 

 

Pertumbuhan laba pada PT Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk (BEST) 

mengalami fluktuasi dari tahun ke tahun. Pada tahun 2015 laba mengalami 

penurunan sebesar 45,85% atau jika dalam nilai moneter mengalami penurunan 

sebesar  180 miliar atau laba pada BEST hanya mencapai 211 miliar sedangkan 

pada tahun 2014 laba telah mencapai angka 391 miliar rupiah. Pada tahun 2016 

laba BEST mengalami peningkatan sebesar 58,67% menjadi 336 miliar lalu pada 

tahun 2017 laba BEST mengalami peningkatan sebesar 43,74% menjadi 483 

miliar.  
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Gambar 1.2 Laba per Periode PT Indofood Sukses Makmur Tbk 

Sumber: Bursa Efek Indonesia, diakses 2019 

 

Pertumbuhan laba pada PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) 

mengalami fluktuasi dari tahun ke tahun. Pada tahun 2015 laba mengalami 

penurunan sebesar 27,92% atau jika dalam nilai moneter mengalami penurunan 

sebesar  1,44 triliun atau laba pada INDF hanya mencapai 3,71 triliun sedangkan 

pada tahun 2014 laba telah mencapai angka 5,15 triliun rupiah. Pada tahun 2016 

laba INDF mengalami peningkatan sebesar 41,98% menjadi 5,27 triliun 

sedangkan pada tahun 2017 laba INDF kembali mengalami penurunan sebesar 

2,31% menjadi 5,15 triliun. Grafik di atas merupakan contoh nyata bahwa laba 

agregat yang besar pada suatu perusahaan tidak dapat menjamin persistensi 

labanya. 
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Gambar 1.3 Laba per Periode PT Sentul City Tbk 

Sumber: Bursa Efek Indonesia, diakses 2020 

 

Sesuai diagram diatas dapat disimpulkan bahwa laba yang didapatkan oleh 

PT Sentul City Tbk mengalami fluktuasi dari tahun ke tahun. Diagram tersebut 

dapat menjadi contoh nyata bahwa laba agregat yang besar pada suatu perusahaan 

tidak dapat menjamin persistensi labanya. PT Sentul City Tbk merupakan contoh 

nyata dari tidak stabilnya laba suatu perusahaan yang mengalami perubahan laba 

secara signifikan dalam kurun waktu yang singkat meski memiliki laba agregat 

yang besar.  

Persistensi laba memiliki hubungan yang erat dengan kinerja keseluruhan 

perusahaan yang dapat tergambar dari laba perusahaan. Persistensi laba harusnya 

menjadi hal yang paling diperhatikan karena kualitas laba perusahaan dapat 

tercermin dari persistensi labanya. Fenomena ini memperlihatkan bahwa 

persistensi laba perusahaan saat ini patut untuk dipertanyakan dan tingginya laba 

agregat tidak dapat menjadi jaminan keberlanjutan laba (sustainable earnings) di 

masa yang akan datang. Terkait sangat pentingnya persistensi laba maka perlu 
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dilakukan analisis untuk mempelajari faktor-faktor yang mempengaruhi 

persistensi laba.  

Beberapa peneliti sebelumnya telah melakukan penelitian mengenai 

faktor-faktor yang mempengaruhi persistensi laba. Sesuai dengan penelitian yang 

telah dilakukan sebelumnya diperoleh hasil yang tidak konsisten. Sebagaimana 

penelitian yang telah dilakukan oleh Fanani (2010) dan Rahmadhani (2016) yang 

menunjukkan bahwa tingkat utang berpengaruh positif signifikan terhadap 

persistensi laba. Hal ini dikarenakan tingkat utang yang tinggi akan menyebabkan 

perusahaan meningkatkan persistensi laba dengan maksud untuk mempertahankan 

kinerja manajemen yang baik dimata kreditor dan investor. Selain itu, tingkat 

utang yang tinggi secara tidak langsung meningkatkan kemampuan perusahaan 

untuk mengahasilkan laba karena adanya dana yang cukup dari utang tersebut.  

Kasiono dan Fachrurrozie (2016) menghasilkan penelitian yang bertolak 

belakang yang menunjukkan bahwa tingkat utang berpengaruh negatif signifikan 

terhadap persistensi laba yang berarti semakin tinggi tingkat utang maka 

persistensi laba akan semakin menurun. Utang yang tinggi dapat menghambat 

perkembangan usaha dan memiliki efek dalam penurunan ekspektasi dari 

keuntungan di masa mendatang. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh 

Sulastri (2014), Nurochman dan Solikhah (2015) dan Lutfiyah (2016) tidak 

menemukan pengaruh variabel tingkat utang terhadap persistensi laba. 

Selanjutnya penelitian mengenai ukuran perusahaan terhadap persistensi 

laba juga masih ditemukan adanya research gap. Penelitian Nuraeni et al. (2018) 
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menunjukkan hasil bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif terhadap 

persistensi laba. Perusahaan besar akan cenderung mengurangi biaya politis yang 

dapat mengurangi laba menggunakan pilihan akuntansi. Sehingga laba yang 

dihasilkan akan kecil dan tidak persisten serta tidak dapat mencerminkan kualitas 

laba yang sebenarnya. Hasil penelitian tersebut bertolak belakang dengan Dewi 

dan Putri (2015) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif 

terhadap persistensi laba. Semakin besar ukuran perusahaan maka akan semakin 

baik perusahaan untuk melakukan tax planning dan mengatur keuangan 

perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Nurochman dan Solikhah 

(2015), Lutfiyah (2016) dan Canina dan Potter (2018) tidak menemukan pengaruh 

variabel ukuran perusahaan terhadap persistensi laba. 

Selain variabel tingkat utang dan ukuran perusahaan, penelitian mengenai 

volatilitas penjualan terhadap persistensi laba juga masih ditemukan research gap.  

Penelitian Fanani (2010) dan Rahmadhani (2016)  menyatakan hasil bahwa 

volatilitas penjualan memiliki pengaruh negatif terhadap persistensi laba. Hal ini 

menunjukkan bahwa volatilitas penjualan yang semakin tinggi akan berdampak 

pada semakin rendahnya peluang perusahaan dalam memperoleh persistensi laba 

di masa depan. Hasil tersebut bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Kasiono dan Fachrurrozie (2016) menunjukkan hasil bahwa volatilitas 

penjualan memiliki pengaruh positif terhadap persistensi laba. Sedangkan 

berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Indra (2014), Sulastri (2014) dan 

Lutfiyah (2016) menunjukkan hasil bahwa volatilitas penjualan tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap persistensi laba. 



11 
 

 
 

Pemilihan penggunaan volatilitas arus kas sebagai variabel moderating 

didasari oleh penelitian-penelitian terdahulu mengenai pengaruh volatilitas arus 

kas terhadap persistensi laba. Pada penelitian-penelitian sebelumnya terdapat 

adanya perbedaan hasil dalam penelitian, sehingga diperlukan variabel moderasi 

untuk memperkuat pengaruh antara variabel dependen dan variabel independen 

yang diteliti. Maka penelitian ini menambahkan variabel volatilitas arus kas 

sebagai pemoderasi sekaligus pembaruan dalam pengujian yang akan dilakukan. 

Volatilitas arus kas merupakan gambaran fluktuasi arus kas yang terjadi pada 

sebuah perusahaan. Adanya ketidakpastian yang tinggi dalam lingkungan operasi 

dapat ditunjukkan oleh volatilitas arus kas yang tinggi. Jika arus kas memiliki 

fluktuasi yang tajam maka persistensi laba akan rendah Fanani (2010) dan 

Rahmadhani (2016). Namun penelitian yang dilakukan oleh Indra (2014) 

menemukan hasil bahwa volatilitas arus kas memiliki pengaruh positif terhadap 

persistensi laba. Semakin tinggi nilai dari aliran kas operasi suatu perusahaan, 

maka persistensi laba akan meningkat, begitu juga sebaliknya. Arus kas operasi 

dapat dijadikan patokan dalam pengambilan keputusan selain laba. 

Adanya phenomena dan research gap yang telah dipaparkan di atas 

menjadi latar belakang dilakukannya penelitian ini. Penelitian ini akan menguji 

pengaruh tingkat utang, ukuran perusahaan dan volatilitas penjualan terhadap 

persistensi laba dengan volatilitas arus kas sebagai variabel moderating. Peneliti 

menduga bahwa ditetapkannya volatilitas arus kas sebagai variabel moderating 

akan mampu memperkuat hubungan antara tingkat utang, ukuran perusahaan dan 

volatilitas penjualan terhadap persistensi laba. Maka peneliti tertarik untuk 



12 
 

 
 

mengambil penelitian yang berjudul “Pengaruh Tingkat Utang, Ukuran 

Perusahaan dan Volatilitas Penjualan terhadap Persistensi Laba dengan Volatilitas 

Arus Kas Sebagai Variabel Moderating (Studi Empiris pada Perusahaan Sektor 

Properti dan Real Estate yang terdaftar di BEI Periode 2016-2018)”.  

1.2 Identifikasi Masalah 

Beberapa faktor yang diduga mempengaruhi rendahnya persistensi laba 

berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan adalah sebagai berikut:  

1. Tingkat utang yang tinggi dapat menghambat perkembangan usaha dan 

memiliki efek dalam penurunan ekspektasi dari keuntungan di masa 

mendatang. Hal ini menimbulkan pandangan investor bahwa perusahaan yang 

mempunyai tingkat utang yang tinggi akan cenderung melakukan manipulasi 

laba sehingga dapat memberikan pengaruh bagi persistensi laba. 

2. Perusahaan besar akan cenderung mengurangi biaya politis yang dapat 

mengurangi laba menggunakan pilihan akuntansi. Sehingga laba yang 

dihasilkan akan kecil dan tidak persisten serta tidak dapat mencerminkan 

kualitas laba yang sebenarnya. 

3. Volatilitas penjualan yang tinggi akan menyebabkan persistensi laba menjadi 

rendah karena banyaknya gangguan (noise) pada laba yang dihasilkan. 

1.3 Cakupan Masalah 

 Persistensi laba merupakan topik yang dikaji dalam penelitian ini. Masalah 

yang akan diteliti terbatas pada pengaruh tingkat utang, ukuran perusahaan dan 

volatilitas penjualan terhadap peristensi laba dengan volatilitas arus kas sebagai 

variabel moderating. Sampel dalam penelitian ini terbatas pada perusahaan sektor 
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properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-

2018. Pemilihan perusahaan sektor properti dan real estate dalam penelitian ini 

karena sektor properti dinilai dapat menyerap tenaga kerja dalam jumlah yang 

besar dan memiliki dampak berantai (multiplier effect) yang cukup besar pada 

sektor-sektor lainnya. 

1.4 Rumusan Masalah 

 Rumusan masalah penelitian ini berdasarkan latar belakang yang telah 

dipaparkan sebelumnya adalah sebagai berikut: 

1. Apakah tingkat utang berpengaruh terhadap persistensi laba pada perusahaan 

sektor properti dan real estate? 

2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap persistensi laba pada 

perusahaan sektor properti dan real estate? 

3. Apakah volatilitas penjualan berpengaruh terhadap persistensi laba pada 

perusahaan sektor properti dan real estate? 

4. Apakah volatilitas arus kas dapat memoderasi pengaruh tingkat utang terhadap 

persistensi laba pada perusahaan sektor properti dan real estate? 

5. Apakah volatilitas arus kas dapat memoderasi pengaruh ukuran perusahaan 

terhadap persistensi laba pada sektor properti dan real estate? 

6. Apakah volatilitas arus kas dapat memoderasi pengaruh volatilitas penjualan 

terhadap persistensi laba pada perusahaan sektor properti dan real estate? 
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1.5 Tujuan Penelitian 

 Tujuan penelitian ini berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan 

sebelumnya adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menganalisis pengaruh tingkat utang terhadap persistensi laba pada 

perusahaan sektor properti dan real estate. 

2. Untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap persistensi laba 

pada perusahaan sektor properti dan real estate. 

3. Untuk menganalisis pengaruh volatilitas penjualan terhadap persistensi laba 

pada perusahaan sektor properti dan real estate. 

4. Untuk menganalisis pengaruh tingkat utang terhadap persistensi laba melalui 

volatilitas arus kas sebagai variabel moderating pada perusahaan sektor 

properti dan real estate. 

5. Untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap persistensi laba 

melalui volatilitas arus kas sebagai variabel moderating pada perusahaan 

sektor properti dan real estate. 

6. Untuk menganalisis pengaruh volatilitas penjualan terhadap persistensi laba 

melalui volatilitas arus kas sebagai variabel moderating pada perusahaan 

sektor properti dan real estate. 
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1.6 Kegunaan Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kegunaan sebagai berikut: 

1. Kegunaan Teoritis 

Kegunaan teoritis pada penelitian ini diharapkan dapat memperkuat dan 

mengembangkan penelitian terdahulu mengenai persistensi laba. Penelitian ini 

juga diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam menjelaskan secara empiris 

mengenai faktor yang mempengaruhi persistensi laba serta dapat menjadi 

referensi untuk penelitian selanjutnya. 

2. Kegunaan praktis 

a. Bagi manajemen perusahaan dapat mengetahui apa saja faktor-faktor yang 

dapat mempengaruhi investor untuk melakukan investasi sehingga manajemen 

perusahaan dapat menyusun strategi yang tepat guna menarik investor. 

b. Bagi civitas akademika dapat dijadikan sumber referensi penelitian selanjutnya 

mengenai seberapa besar tingkat pengaruh tingkat utang, ukuran perusahaan, 

volatilitas penjualan, dan volatilitas arus kas terhadap persistensi laba. 

1.7 Orisinalitas Penelitian 

 Banyak penelitian terdahulu yang membahas topik mengenai persistensi 

laba. Penelitian ini akan menggabungkan beberapa penelitian terdahulu dengan 

tambahan pembaharuan. Adanya hasil yang beragam mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi persistensi laba, mengindikasikan perlunya dihadirkan variabel 

lain yang dapat memoderasi. Penelitian ini menggunakan tingkat utang, ukuran 

perusahaan dan volatilitas penjualan terhadap peristensi laba dengan volatilitas 

arus kas sebagai variabel moderating. Objek yang digunakan pada penelitian ini 
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adalah perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2016-2018. Sepanjang pengetahuan penulis, penggunaan 

volatilitas arus kas sebagai variabel moderating belum pernah dilakukan 

sebelumnya. 
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA DAN HIPOTESIS PENELITIAN 

 

2.1 Kajian Teori Utama (Grand Theory) 

2.1.1 Teori Sinyal (Signaling Theory) 

 Teori sinyal menjelaskan mengenai pentingnya pengungkapan informasi 

finansial dan non-finansial perusahaan untuk menggambarkan kondisi suatu 

perusahaan dalam laporan keuangan sehingga dapat dijadikan sinyal bagi investor. 

Teori ini pertama kali muncul dalam sebuah penelitian yang berjudul “Job Market 

Signalling” oleh Spence pada tahun 1973. Dalam teori ini, pihak manejemen 

memiliki peran sebagai pemberi sinyal dan pihak luar seperti investor memiliki 

peran sebagai penerima sinyal. Spence (1973) menyatakan bahwa pihak 

manajemen memberikan sinyal berupa informasi yang relevan agar dapat 

membantu investor dalam mengambil keputusan. Pihak investor akan 

menyesuaikan keputusannya sesuai dengan pemahamannya terhadap sinyal 

tersebut. 

  Ross (1977) melakukan pengembangan terhadap teori ini dan menyatakan 

bahwa struktur modal (penggunaan mata uang) merupakan cara manajer untuk 

menyampaikan sinyal ke pasar. Perusahaan yang memiliki prospek 

menguntungkan akan cenderung menghindari penjualan saham dan mencoba cara 

lain dalam mendapatkan modal, seperti penggunaan utang yang melampaui target 

struktur modal yang normal. Sedangkan menurut Brigham dan Houston (2014) 

teori sinyal merupakan salah satu langkah yang dilakukan oleh manajemen 
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dalam penyediaan informasi kepada para investor mengenai cara pandang manajer 

terhadap prospek perusahaan. Adanya asimetri atau perbedaan informasi antara 

manajer yang memiliki informasi lebih banyak mengenai perusahaan dibanding 

pemegang saham mengakibatkan munculnya pertanda atau sinyal ketika ada 

perubahan dalam kebijakan pendanaan. Pergantian kebijakan tersebut dapat 

memicu perubahan nilai perusahaan.  

 Teori sinyal berfokus pada pentingnya informasi yang diungkapkan oleh 

perusahaan terhadap keputusan investasi yang diambil oleh pihak diluar 

perusahaan. Informasi mengenai laba dan arus kas operasi perusahaan dapat 

dimanfaatkan oleh investor dan kreditur untuk meminimalkan resiko dalam 

mengambil keputusan. Dibalik penyampaian informasi yang relevan oleh 

perusahaan terdapat hubungan timbal balik antara kualitas laba dengan 

pengungkapan informasi pengendalian suatu perusahaan. Perusahaan yang 

melakukan pengungkapan pengendalian internal dengan baik mencerminkan 

bahwa manajer memiliki tujuan yang baik dalam pemberian informasi kepada 

investor. 

2.1.2 Teori Agensi (Agency Theory) 

 Teori agensi telah lama dikenal dalam pengelolaan suatu perusahaan. 

Jensen dan Meckling (1976) mengemukakan bahwa perusahaan merupakan 

kumpulan kontrak (nexus of contract) antara pemilik (principal) dan pengelola 

(agent) yang diberikan wewenang untuk mengambil keputusan pada perusahaan. 

Teori agensi menjelaskan bahwasannya pemisahan pada suatu perusahaan antara 

pemilik dan pengelola dapat memicu timbulnya suatu masalah keagenan (agency 
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problem). Masalah keagenan tersebut timbul karena adanya asimetri informasi 

(information asymmetry) antara pihak pemilik dengan pihak manajemen yang 

mempunyai informasi yang lebih mendalam mengenai perusahaan. Selain itu, 

konflik kepentingan (conflict of interest) juga dapat menjadi pemicu timbulnya 

masalah keagenan karena adanya ketidaksamaan tujuan antara pihak pemilik dan 

pihak manajemen. 

Keinginan dari pihak agent yang terlalu ambisius dan menyimpan maksud 

tertentu akan menimbulkan reaksi konflik antara agent dan principal. Fahmi 

(2011) menyatakan bahwa agency theory adalah suatu teori yang membahas 

mengenai konflik yang terjadi antara komisaris yang disebut sebagai principal dan 

pihak manajemen yang disebut sebagai agent atau pelaksana. Kedua belah pihak 

tersebut harus saling menyepakati untuk membuat suatu kontrak kerja yang 

berisikan aturan-aturan dalam pengelolaan perusahaan, terutama aturan yang 

menekankan bahwa agent harus bekerja secara maksimal agar principal 

mendapatkan keuntungan yang sebanyak-banyaknya. 

Agency theory memfokuskan pentingnya pemilik perusahaan (principal) 

untuk mempercayakan pengelolaan perusahaan kepada tenaga ahli dan profesional 

(agent) yang lebih memahami bagaimana cara menjalankan bisnis sehari-hari. 

Tujuan utama pemisahan antara pengelolaan dan kepemilikan perusahaan adalah 

agar pemilik perusahaan dapat mendapatkan keuntungan semaksimal mungkin 

dengan biaya seminimal mungkin karena dikelolanya perusahaan oleh tenaga 

yang ahli dan profesional. Agent diberi kekuasaan untuk menjalankan manajemen 

perusahaan dan memiliki tugas untuk berfokus pada kepentingan perusahaan. 
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Semakin besar perusahaan mendapatkan laba maka semakin besar pula 

keuntungan yang diperoleh oleh agent. Sementara itu, pihak principal hanya 

bertugas untuk memonitor dan mengawasi kinerja manajemen dalam mengelola 

perusahaan serta mengembangkan sistem insentif bagi agent untuk memastikan 

bahwa agent bekerja untuk kepentingan perusahaan (Sutedi, 2011:13-14). 

Analisis menggunakan teori agensi sangat perlu dilakukan pada 

perusahaan dengan skala besar yang kepemilikannya tersebar serta adanya 

pemisahan antara kepemilikan dan pengelolaan perusahaan dan juga adanya 

kemungkinan dalam penggunaan sumber lain berupa pinjaman. Hal tersebut 

karena adanya asumsi dalam teori agensi ini, yaitu sebagai berikut: 

a. Individu dalam mengambil sebuah keputusan akan cenderung untuk 

mementingkan dirinya sendiri. Sehingga, agent yang diberi kewenangan oleh 

principal akan menggunakan kesempatan tersebut untuk menguntungkan diri 

sendiri. 

b. Pemikiran rasional yang dimiliki oleh individu akan membuatnya mampu 

berekspektasi mengenai dampak dari suatu masalah agensi serta nilai 

keuntungan yang akan didapatkan di masa depan. Oleh karena itu, dampak 

mengenai adanya peyimpangan perilaku dari pihak lainnya yang terkait 

langsung, dapat dimasukkan ke dalam perhitungan mengenai pihak lainnya 

untuk memasok kebutuhan (Sutedi, 2011:15). 
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Eisenhardt (1989) dalam Nurochman dan Solikhah (2015) menyatakan 

bahwa teori keagenan didasari oleh tiga asumsi, yaitu: 

1. Asumsi tentang sifat manusia 

Asumsi mengenai sifat manusia menyatakan bahwa manusia akan cenderung 

untuk mengedepankan diri mereka sendiri (self interest), mempunyai 

rasionalitas yang terbatas (bounded rationality), dan cenderung menghindari 

resiko yang mungkin terjadi (risk aversion). 

2. Asumsi tentang keorganisasian 

Asumsi mengenai keorganisasian merupakan adanya konflik yang terjadi antar 

anggota organisasi, efisiensi sebagai kriteria dalam produktivitas, dan adanya 

Asymmetric Information (AI) antara principal dan agent. 

3. Asumsi tentang informasi 

Asumsi mengenai informasi menyatakan bahwa informasi merupakan hal yang 

dipandang sebagai komoditas yang bisa diperjualbelikan. 

Dalam teori agensi, terdapat tiga unsur yang dapat mencegah adanya 

perilaku menyimpang pihak agent dalam terjalinnya hubungan agensi antara 

pemilik (principal) dan manajemen (agent), yaitu: pertama, unsur bekerjanya 

pasar tenaga kerja manajerial; kedua, unsur bekerjanya pasar modal;  ketiga, 

bekerjanya pasar untuk kenginan memiliki atau mendominasi kepemilikan 

perusahaan (market for corporate control). Agent yang memiliki kinerja buruk 

dan menyimpang dari keinginan principal akan dihapus kesempatan kerjanya 

pada pasar tenaga kerja manajerial. Selain itu, pihak principal akan selalu 
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melakukan pencegahan terhadap agent yang melakukan hal untuk menurunkan 

nilai perusahaan pada pasar tenaga kerja manajerial tersebut (Sutedi, 2011:17). 

Menurut Prasetyantoko (2008)  mengemukakan bahwa ditemukan 

beberapa mekanisme yang dapat dimanfaatkan untuk menekan adanya masalah 

keagenan (agency problem), antara lain: 

1. Sistem Penggajian 

Sistem penggajian yang baik diharapkan dapat mencegah pihak manajemen 

untuk melakukan tindakan menyimpang. Banyak perusahaan yang telah 

menerapkan pemberian komisi dalam bentuk persentase kepemilikan saham 

perusahaan untuk pihak manajemen, yang dikenal dengan istilah stock option. 

2. Sistem Pengawasan Internal 

Pemilik modal (principal) akan menugaskan dewan pengawas untuk 

memantau kinerja manajemen dalam mengelola perusahaan. Pada perusahaan 

dengan sistem anglo-saxon yang menggunakan tata kelola sistem tunggal 

(one-tier system), dewan pengawas memiliki sebutan board of directors. 

Sementara pada tata kelola sistem ganda (two-tier system), dewan pengawas 

memiliki sebutan dewan komisaris. Pada kedua sistem tersebut, biasanya 

dewan pengawas merupakan pihak yang berasal dari dalam perusahaan untuk 

mewakili kepentingan dari principal. 

3. Pengawasan Eksternal (Pasar) 

Adanya pengawasan yang dilakukan melalui pasar dapat disebabkan oleh dua 

hal, yaitu: pertama, para investor akan melakukan peninjauan dengan cara 

jual beli saham sendiri, karena tinggi rendahnya harga saham merupakan 
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gambaran dari kinerja perusahaan; kedua, mekanisme yang dilakukan untuk 

melakukan akuisisi perusahaan khususnya pada perusahaan yang memiliki 

kinerja yang tidak baik dan sukar diselamatkan. 

4. Pasar Eksekutif 

Ketatnya persaingan pasar pihak eksekutif menimbulkan adanya mekanisme 

pengawasan yang dilakukan untuk mengontrol kinerja para eksekutif. 

Penawaran yang tinggi pada tenaga kerja tingkat eksekutif akan 

memunculkan tekanan yang tinggi pula pada manajemen dalam mengelola 

perusahaan untuk membuktikan kinerjanya. Jika kinerjanya dianggap tidak 

baik, maka pihak principal pun dapat dengan mudah mengganti eksekutif 

tersebut dengan eksekutif yang baru. Adanya globalisasi dan mobilitas tenaga 

kerja antar negara yang terjadi juga memperketat persaingan tenaga kerja 

eksekutif. 

5. Konsentrasi Kepemilikan 

Banyak sumber literatur yang menampilkan bahwa konsentrasi kepemilikan 

perusahaan dapat meningkatkan control terhadap manajer (Jensen & 

Meckling, 1976, dan Grossman & Hart, 1980). Namun pada sisi lain 

konsentrasi kepemilikan perusahaan dapat menimbulkan konflik kepentingan 

antara pemegang saham minoritas dan pemegang saham mayoritas. 

Biaya keagenan (agency cost) akan timbul dalam upaya mengurangi atau 

bahkan mengatasi masalah keagenan. Biaya ini ditanggung oleh kedua belah 

pihak, baik itu pihak pemilik maupun pihak manajemen. Jensen dan Meckling 

(1976) telah membagi biaya keagenan menjadi tiga jenis, yaitu monitoring cost, 
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residual loss dan bonding cost. Monitoring cost adalah biaya yang muncul dan 

ditanggung oleh principal untuk mengamati, mengukur dan mengontrol perilaku 

dari agent. Residual loss adalah pengorbanan yang ditanggung oleh principal 

berupa berkurangnya kemakmuran karena adanya perbedaan antara keputusan 

principal dan keputusan agent. Kemudian bonding cost merupakan biaya yang 

ditanggung oleh agent untuk mematuhi segala bentuk mekanisme yang menjamin 

bahwa tindakan yang dilakukan oleh agent semata-mata untuk kepentingan 

principal. 

2.2 Kajian Variabel Penelitian 

2.2.1  Persistensi Laba 

 Laba memiliki makna sebagai hasil dari proses pendapatan yang dikurangi 

oleh beban. Makna tersebut merupakan pendefinisian secara struktural karena laba 

tidak dapat dipisahkan dari pengertian pendapatan dan beban (Suwardjono, 2014). 

Informasi mengenai laba pada laporan keuangan merupakan hal yang sangat 

penting bagi pengguna laporan keuangan. Fanani (2010) menyatakan bahwa 

pengguna laporan keuangan memanfaatkan informasi pada laporan keuangan 

sebagai dasar untuk mengambil keputusan, seperti keputusan dalam berinvestasi, 

penghargaan kinerja, pembuatan kontrak, dan sebagainya. Adanya anggapan 

pengguna laporan keuangan bahwa laba yang besar menunjukkan kinerja 

perusahaan baik merupakan hal yang kurang tepat karena tidak semua informasi 

yang terkandung pada laba memiliki kualitas yang tinggi. Laba yang tidak dapat 

menggambarkan informasi sebenarnya mengenai kondisi perusahaan dapat 

menyesatkan para pembacanya terutama investor. 
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 Pengguna laporan keuangan memerlukan informasi yang andal dan 

relevan sebagai dasar pengambilan keputusan. Oleh karena itu, diperlukan laba 

yang berkualitas untuk mengambil keputusan ekonomi. Laba yang berkualitas 

merupakan laba yang dapat menggambarkan kinerja keuangan perusahaan dan 

keberlanjutan laba (sustainable earning) di masa yang akan datang (Wijayanti, 

2006). Schipper dan Vincent (2003) menyatakan bahwa laba yang berkualitas 

adalah laba memiliki kemampuan tinggi dalam memprediksi laba di masa depan. 

Sedangkan Chandrarin (2001) berpendapat bahwa laba akuntansi yang berkualitas 

tinggi adalah laba yang hanya sedikit atau bahkan tidak mengandung gangguan 

persepsi (perceived noise), dan dapat menggambarkan kinerja perusahaan yang 

sebenarmya. 

 Dechow dan Dichev (2002)  menyatakan bahwa proksi kualitas laba dibagi 

menjadi tiga kategori. Kategori pertama, properties of earnings yang terdiri dari 

persistensi laba dan akrual, ketepatan waktu (asymmetric timeliness and timely 

loss recognition), perataan laba (earnings smoothness) dan target beating. 

Selanjutnya, kategori kedua adalah investor responsiveness to earnings. Lalu 

kategori ketiga adalah indikator eksternal, seperti Accounting and Auditing 

Enforcement Releases (AAERs), prosedur pengendalian internal dibawah 

peraturan dari Sarbanes Oxley Act, serta indikator kesalahan lainnya.  

 Persistensi laba adalah salah satu komponen unsur relevansi dan nilai 

prediktif laba. Laba dapat dikategorikan persisten jika aliran kas dan laba akrual 

mempengaruhi laba tahun depan serta perusahaan dapat mempertahankan jumlah 

laba yang didapatkan saat ini hingga masa yang akan datang. Informasi mengenai 
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persistensi laba dapat membantu investor dalam menilai kualitas laba dan nilai 

perusahaan (Irfan & Kiswara, 2013). Selain itu, persistensi laba juga dapat 

diartikan sebagai laba yang dapat dimanfaatkan untuk mengukur laba itu sendiri. 

Artinya, laba yang diperoleh saat ini dapat digunakan sebagai indikator laba di 

masa yang akan datang (future earnings). Semakin persisten suatu laba maka 

menunjukkan semakin informatif pula laba itu, sebaliknya jika laba kurang 

persisten maka laba tersebut menjadi kurang informatif (Tucker & Zarowin, 

2006). 

 Fanani (2010) berpendapat bahwa pengukuran persistensi laba berfokus 

pada koefisien regresi laba sekarang terhadap laba di masa yang akan datang. 

Hubungan kedua komponen tersebut dapat dilihat dari koefisien slope regresi 

antara laba sekarang dengan laba yang akan datang. Semakin tinggi nilai koefisien 

maka persistensi labanya akan semakin tinggi, sebaliknya jika nilai koefisiennya 

semakin rendah maka menunjukkan persistensi laba yang semakin rendah. Namun 

apabila koefisien regresi memiliki nilai negatif maka semakin tinggi nilai 

koefisiennya tingkat persistensi laba akan semakin kecil. 

 Penelitian Wihardiningrum dan Aryanti (2015) menghitung persistensi 

laba menggunakan pertimbangan besarnya laba bersih yang didapatkan 

perusahaan dan mengasumsikan bahwa semakin kecil perubahan pada laba bersih 

perusahaan maka peristensi labanya semakin tinggi. Penelitian yang dilakukan 

oleh Dewi dan Putri (2015) mengukur persistensi laba menggunakan proksi laba 

sebelum pajak tahun depan dengan menggunakan pembanding rata-rata total 

asset. Sedangkan penelitian Kasiono dan Fachrurrozie (2016) melakukan 
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pengukuran peristensi laba dengan menggunakan proksi laba sebelum pajak 

dengan saham yang beredar. 

 Analisis atas komponen-kompenen yang mempengaruhi persistensi laba 

sangat penting untuk dilakukan agar pengguna laporan keuangan dapat 

memprediksi keberlanjutan laba pada suatu perusahaan. Adanya beberapa faktor 

yang memberikan pengaruh terhadap persistensi laba diantaranya ukuran 

perusahaan, besaran akrual, boox tax difference, tingkat utang, arus kas operasi, 

volatilitas penjualan, volatilitas arus kas, kepemilikan institusional, komite audit, 

dewan komisaris independen dan kepemilikan manajerial. Beberapa komponen 

yang memiliki kaitan yang erat dengan laba dan diharapkan dapat menjadi 

variabel persistensi laba penelitian ini antara lain tingkat utang, ukuran 

perusahaan, volatilitas penjualan dan volatilitas arus kas. 

Pengukuran persistensi laba berdasarkan penelitian yang telah disebutkan 

diatas dapat dirumuskan sebagai berikut: 

a. Perhitungan persistensi laba yang dilakukan oleh Fanani (2010): 

𝒆𝒂𝒓𝒏𝒊𝒏𝒈𝒔 𝒋𝒕

𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝒃𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓 𝒋𝒕 
 = β0 + β1 

𝑒𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠 𝑗𝑡−1

𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 𝑗𝑡−1
 + є jt 

Dimana: 

Ebitjt       : laba sebelum pajak perusahaan j pada tahun t 

Ebitjt-1   : laba sebelum pajak perusahaan j pada tahun t-1 

Saham beredarjt      : saham beredar perusahaan j tahun t 

Saham beredar jt-1       : saham beredar perusahaan j tahun t-1 

є                              : komponen error 
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b. Perhitungan persistensi laba oleh Wihardiningrum dan Aryanti (2015): 

Laba Bersiht+1 – Laba Bersiht 

c. Perhitungan persistensi laba yang dilakukan oleh Dewi dan Putri (2015): 

𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘 𝑡 + 1

𝑟𝑎𝑡𝑎 𝑟𝑎𝑡𝑎 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

 

d. Perhitungan persistensi laba oleh Kasiono dan Fachrurrozie (2016): 

𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 Penelitian ini menggunakan perhitungan persistensi laba seperti yang 

menggunakan rumus pada penelitian Fanani (2010). Rumus tersebut 

memfokuskan pada koefisien dari regresi laba saat ini  terhadap laba pada masa 

sebelumnya. Semakin tinggi nilai dari koefisien regresi yang dihasilkan maka 

tingkat persistensi laba akan semakin meningkat. Namun apabila hasil koefisien 

regresi laba bernilai negatif maka semakin tinggi nilai koefisien regresinya tingkat 

persistensi laba yang terkandung semakin kecil. Sesuai dengan alasan tersebut, 

rumus perhitungan ini dinilai lebih akurat dibandingkan dengan rumus lainnya.  

2.2.2 Tingkat Utang 

Utang dapat didefinisikan sebagai modal yang bersumber dari pihak 

eksternal atau luar perusahaan yaitu dari kreditur seperti bank atau lembaga 

pinjaman lainnya yang digunakan untuk mendanai kegiatan operasional 

perusahaan. Munawir (2014)  menyatakan bahwa utang adalah seluruh kewajiban 

keuangan perusahaan kepada pihak lain yang belum terpenuhi, dimana utang ini 

merupakan sumber dana atau modal suatu perusahaan yang berasal dari pihak 

kreditur. Sedangkan Djamaluddin (2008) berpendapat bahwa utang merupakan 
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kewajiban yang dimiliki perusahaan kepada pihak lain yang perlu untuk dipenuhi 

dalam waktu yang singkat.  

 Murhadi (2013) mengklasifikasikan utang menjadi 6 kelompok, yaitu 

sebagai berikut: 

a. Utang Dagang (Account Payable) 

Utang dagang adalah liabilitas yang dimiliki perusahaan pada pemasok yang 

telah melakukan pemasokan barang atau jasa untuk perusahaan tetapi belum 

dilakukan pembayaran.  

b. Gaji yang masih harus dibayar (Wages Accrual) 

Gaji yang masih harus dibayar adalah utang yang dimiliki perusahaan  kepada 

para karyawan perusahaan yang telah memberikan jasanya untuk perusahaan. 

c. Wesel Bayar (Note Payable) 

Wesel bayar adalah utang yang dimiliki perusahaan kepada para kreditornya, 

biasanya pada wesel bayar dikenakan biaya bunga. 

d. Utang Deviden (Devidend Payable) 

Utang deviden adalah utang yang dimiliki perusahaan kepada pemegang 

saham karena telah diumumkannya deviden oleh perusahaan, namun 

pembayarannya belum dilakukan oleh perusahaan. 

e. Utang Jangka Panjang Jatuh Tempo (Current Portion of Long Term Debt) 

Utang jangka panjang jatuh tempo merupakan bagian dari utang jangka 

panjang perusahaan yang harus dilunasi dalam kurun waktu satu tahun ini. 
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f. Obligasi Jangka Panjang (Long Term Bonds) 

Obligasi jangka panjang merupakan liabilitas jangka panjang perusahaan 

yang harus dibayarkan perusahaan dengan pemberian jangka waktu lebih dari 

satu tahun. 

 Leverage merupakan salah satu rasio solvabilitas yang memiliki fungsi 

untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam melakukan pembayaran 

kewajiban jika perusahaan tersebut dilikuidasi (Hayati, 2013). Rasio leverage 

mencerminkan hubungan antara utang yang dimiliki perusahaan terhadap aset 

maupun modal. Rasio tersebut dapat digunakan untuk mengukur seberapa jauh 

perusahaan dibiayai oleh utang atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan 

yang digambarkan oleh modal yang dimiliki (Harahap, 2008).  

Tingkat utang dapat diukur menggunakan rasio leverage. Murhadi (2013) 

mengelompokkan pengukuran rasio leverage menjadi tiga jenis, yaitu sebagai 

berikut: 

a. Debt to Total  Asset Ratio (DAR) 

Debt to total asset ratio menggambarkan besaran total asset perusahaan yang 

didanai oleh semua krediturnya. Debt to total asset ratio yang besar memiliki 

makna bahwa semakin besar pula utang yang digunakan untuk melakukan 

pembelian asset, yang berarti resiko yang dimiliki perusahaan semakin besar. 

Debt ratio dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

DR = 
𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒅𝒆𝒃𝒕

𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒂𝒔𝒔𝒆𝒕
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b. Debt to Equity Ratio (DER) 

Debt to equity ratio menggambarkan perbandingan antara utang yang dimiliki 

perusahaan dengan ekuitasnya. Debt to equity ratio yang semakin tinggi 

memiliki makna resiko perusahaan yang semakin tinggi pula karena semakin 

banyaknya modal perusahaan yang diperoleh dari utang. Debt to equity ratio 

dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

DER = 
𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒅𝒆𝒃𝒕

𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒆𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚
 

c. Long Term Debt to Equity (LTDE) 

Long Term Debt to Equity menggambarkan perbandingan antara utang jangka 

panjang yang dimiliki perusahaan dengan ekuitasnya. Long Term Debt to 

Equity yang semakin tinggi memiliki makna bahwa semakin banyak pula 

modal perusahaan yang bersumber dari utang. Long Term Debt to Equity 

dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

LTDE = 
𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒍𝒐𝒏𝒈 𝒕𝒆𝒓𝒎 𝒅𝒆𝒃𝒕 

𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒆𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚
 

Penelitian ini mengukur tingkat utang menggunakan rumus Debt to total asset 

ratio (DAR). DAR yang besar memiliki makna bahwa semakin besar pula utang 

yang digunakan untuk melakukan pembelian asset, yang berarti resiko yang 

dimiliki perusahaan semakin besar. DAR dianggap lebih baik karena dapat 

menggambarkan besaran total asset perusahaan yang didanai oleh semua 

krediturnya. 
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2.2.3  Ukuran Perusahaan 

 Ukuran perusahaan mencerminkan besar kecilnya suatu perusahaan yang 

ditunjukkan oleh jumlah penjualan, total asset yang dimiliki, rata-rata total aset 

dan rata-rata total penjualan (Jones, 1991). Sebuah perusahaan yang berukuran 

besar mempunyai manajemen pengelolaan yang lebih baik serta mempunyai 

kemampuan untuk menerbitkan laporan keuangan berkualitas yang lebih baik pula 

dibandingkan dengan perusahaan yang berukuran kecil. Ukuran perusahaan yang 

besar diyakini sebagai suatu indikator yang memberikan gambaran mengenai 

tingkat resiko bagi investor dalam mengambil keputusan investasi pada 

perusahaan tersebut. Hal tersebut dikarenakan investor meyakini bahwa 

perusahaan yang memiliki kemampuan finansial yang baik akan mampu 

membayar seluruh kewajibannya serta mampu memberikan tingkat pengembalian 

yang layak bagi para investor (Joni & Lina, 2010) . Selain itu, perusahaan besar 

akan lebih dipercaya oleh investor karena dinilai mampu melakukan peningkatan 

kinerja perusahaan guna meningkatkan kualitas labanya (Dewi & Putri, 2015). 

 Untari (2010) mengelompokkan ukuran perusahaan menjadi tiga kategori, 

yaitu perusahaan kecil (small firm), perusahaan menengah (medium firm) dan 

perusahaan besar (large firm). Jumlah tenaga kerja, total aktiva dan tingkat 

penjualan suatu perusahaan dapat dimanfaatkan sebagai komponen untuk 

menentukan besar kecilnya ukuran suatu perusahaan. Ukuran perusahaan dapat 

diproksikan melalui perhitungan menggunakan logaritma natural dari total asset. 

Logaritma natural merupakan logaritma yang menggunakan basis bilangan e. 

Bilangan e tersebut memiliki karakter seperti bilangan π, yaitu bilangan nyata 
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yang memiliki desimal tak terbatas untuk memperpendek range dari data variabel 

total aset. Logaritma natural tersebut dirumuskan sebagai berikut: 

 Ukuran Perusahaan = Ln (Total Aset) 

Penelitian ini menghitung ukuran perusahaan menggunakan rumus Log 

natural dari total aset. Perhitungan total aset menggunakan logaritma natural 

bertujuan untuk meminimalisir perbedaan signifikan antara perusahaan yang 

berukuran kecil, sedang dan besar. Pemilihan proksi logaritma total aset 

digunakan karena nilai aset relatif lebih stabil untuk mengukur ukuran perusahaan 

dibandingkan dengan proksi lainnya.  

2.2.4 Volatilitas Penjualan 

 Volatilitas merupakan fluktuasi atau suatu pergerakan yang bervariasi 

pada satu periode ke periode lain (Sulastri, 2014). Kemudian, penjualan termasuk 

dalam salah satu bagian terpenting pada siklus operasional perusahaan untuk 

menghasilkan laba. Penjualan adalah unsur utama pada laporan laba rugi dan 

ditempatkan pada bagian atas dalam laporan, dimana sesudahnya dikurangkan 

dengan berbagai macam biaya sehingga didapatkan laba bersih (Brigham & 

Houston, 2011).  Volatilitas penjualan merupakan indeks penyebaran distribusi 

penjualan atau derajat penyebaran penjualan pada suatu perusahaan (Fanani, 

2010).  

Nina dan Arfan (2014) menyatakan bahwa volatilitas penjualan 

menggambarkan besar kecilnya penjualan yang dihasilkan perusahaan 

menentukan  tingkat pendapatan laba pada perusahaan tersebut. Apabila penjualan 
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mempengaruhi laba, maka secara langsung tingkat naik turunnya (volatilitas) 

penjualan memiliki pengaruh terhadap kemampuan yang dimiliki perusahaan 

untuk mempertahankan labanya. Informasi mengenai kegiatan penjualan memiliki 

kaitan dan pengaruh terhadap laba perusahaan. Pemakai laporan keuangan kerap 

menjadikan volatilitas penjualan sebagai perhatian utama, khususnya investor 

yang menginginkan laba yang tinggi dari kegiatan perusahaan. 

Kemampuan laba dalam memprediksi aliran kas pada masa mendatang 

dapat ditunjukkan dengan volatilitas yang rendah dari penjualan pada suatu 

perusahaan. Sedangkan volatilitas penjualan yang tinggi menunjukkan adanya 

masalah dan gangguan dalam informasi keuangan. Pada situasi perkonomian yang 

stabil, dimana tidak terdapat pemicu seperti krisis ekonomi atau lainnya 

seharusnya tingkat volatilitas penjualan rendah. Jika terdapat volatilitas penjualan 

yang tinggi selama beberapa periode berturut-turut maka hal tersebut layak untuk 

dipertanyakan.  

Volatilitas penjualan dapat dijadikan sebagai indikator fluktuasi pada 

lingkungan operasi dan kecenderungan perusahaan dalam menggunakan perkiraan 

dan estimasi (Kusuma & Sadjiarto, 2014). Tingginya volatilitas penjualan juga 

merupakan pertanda bahwa informasi penjualan pada perusahaan tersebut 

memiliki kesalahan estimasi yang lebih besar pada informasi penjualan di 

lingkungan operasinya, sehingga dapat dikatakan jika laba pada perusahaan 

tersebut tidak persisten dan tidak dapat dijadikan sebagai pedoman untuk 

memprediksi laba pada periode yang akan datang (Fanani, 2010). 
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Fanani (2010) yang mengacu pada penelitian Dechow dan Dichev (2002), 

berpendapat bahwa volatilitas penjualan merupakan standar deviasi penjualan 

selama periode penelitian dibagi dengan total aktiva. Data variabel volatilitas 

penjualan yang digunakan merupakan rata-rata selama tiga tahun (2016-2018). 

Sehingga, volatilitas penjualan tersebut dapat dihitung dengan rumus sebagai 

berikut: 

𝛔(𝐏𝐞𝐧𝐣𝐮𝐚𝐥𝐚𝐧 𝐬𝐞𝐥𝐚𝐦𝐚 𝟑 𝐭𝐚𝐡𝐮𝐧 𝐣𝐭 )

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐤𝐭𝐢𝐯𝐚  𝐣𝐭
 

Dimana: 

Penjualanjt  : Penjualan perusahaan j pada tahun 2016-2018 

Total Aktivajt  : Total aktiva perusahaan j tahun t 

σPenjualan : Standart deviasi penjualan 

 Penelitian ini mengukur volatilitas penjualan menggunakan standar deviasi 

penjualan selama periode penelitian dibagi dengan total aktiva. Proksi standar 

deviasi dipilih karena dapat digunakan mengetahui nilai sebaran data pada sebuah 

sampel penelitian dan memberikan gambaran seberapa dekat setiap titik data 

individu dengan garis nilai rata-rata data. Pembagian antara penjualan dan aktiva 

dinilai dapat menggambarkan keadaan fluktuasi dari penjualan secara tepat. 

2.2.5 Volatilitas Arus Kas 

 Arus kas merupakan kas masuk dan kas keluar yang dimanfaatkan oleh 

perusahaan untuk memenuhi kebutuhan pada perusahaan sekaligus untuk 

mengukur kepastian arus kas mendatang. Salah satu kegunaan mengenai 

informasi arus kas menurut PSAK No. 2 paragraf 03 (IAI, 2012) adalah 
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meningkatkan daya banding pada pelaporan kinerja operasi berbagai perusahaan 

karena mampu meniadakan pengaruh dari penggunaan perlakuan akuntansi yang 

berbeda terhadap transaksi dan peristiwa yang sama.  Informasi mengenai arus kas 

sering dimanfaatkan para investor sebagai penunjang informasi laba karena 

kemampuan arus kas  dalam meningkatkan daya banding pelaporan kinerja 

operasi ini. Selain itu, arus kas memiliki kegunaan untuk menganalisis kredit, 

menetapkan ketentuan pinjaman, memprediksi kebangkrutan, meramal 

solvabilitas, menilai kualitas laba, menentukan kebijakan eskpansi dan kebijakan 

deviden. 

 Volatilitas arus kas adalah ukuran pada arus kas yang dengan cepat 

mengalami kenaikan atau penurunan (Fanani, 2010). Volatilitas arus kas 

menggambarkan derajat penyebaran pada arus kas atau dapat juga disebut sebagai 

indeks penyebaran distribusi arus kas pada perusahaan (Dechow & Dichev, 2002). 

Arus kas yang terjadi pada periode jangka pendek merupakan prediktor arus kas 

yang lebih baik jika dibandingkan dengan laba atas arus kas. Dalam pengukuran 

persistensi laba dibutuhkan informasi yang memiliki arus kas stabil atau dapat 

dikatakan memiliki volatilitas yang kecil. Jika arus kas memiliki fluktuasi yang 

tajam, maka akan sangat sulit untuk dimanfaatkan sebagai prediksi arus kas pada 

masa mendatang (Sulastri, 2014).  

 Fanani (2010) berpendapat bahwa apabila terjadi perubahan yang drastis 

dalam waktu singkat secara berkelanjutan pada arus kas operasional, maka hal 

tersebut dapat dijadikan pertanda bahwa arus kas tersebut tidak menggambarkan 
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keadaan operasional perusahaan yang sebenarnya. Sehingga akan memberikan 

dampak pada laba perusahaan karena laba tersebut tidak mencerminkan keadaan 

yang sebenarnya dan tidak dapat dijadikan sebagai pedoman untuk memprediksi 

laba pada periode yang akan datang. Selanjutnya, Kasiono dan Fachrurrozie 

(2016) berpendapat bahwa volatilitas arus kas yang tinggi menggambarkan 

persistensi laba yang rendah, karena informasi mengenai arus kas yang ada saat 

ini kurang andal dan sulit untuk digunakan sebagai prediksi arus kas pada masa 

yang akan datang. 

 Fanani (2010) yang mengacu pada penelitian Dechcow dan Dichev (2002), 

menyatakan bahwa volatilitas arus kas merupakan standar deviasi aliran kas 

operasi yang dibagi dengan total aktiva. Sehingga, volatilitas arus kas tersebut 

dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:  

𝝈(𝑪𝑭𝑶 𝒋𝒕 )

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒌𝒕𝒊𝒗𝒂  𝒋𝒕
 

Dimana: 

CFOjt   : Aliran kas operasi perusahaan j tahun t 

Total Aktivajt  : Total aktiva perusahaan j tahun t 

σCFOjt  : Standart deviasi 

Penelitian ini mengukur volatilitas arus kas menggunakan standar deviasi 

arus kas operaso selama periode penelitian dibagi dengan total aktiva tahun 

berjalan. Proksi standar deviasi dipilih karena dapat digunakan mengetahui nilai 

sebaran data pada sebuah sampel penelitian dan memberikan gambaran seberapa 

dekat setiap titik data individu dengan garis nilai rata-rata data. Pembagian antara 
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aliran kas operasi dan total aktiva dinilai merupakan indikator yang paling tepat 

untuk tolak ukur kemampuan perusahaan dalam mengelola kas yang dimilikinya. 

2.3  Kajian Penelitian Terdahulu  

 Beberapa peneliti sebelumnya telah melakukan penelitian mengenai 

faktor-faktor yang mempengaruhi persistensi laba. Namun, berdasarkan penelitian 

yang telah dilakukan sebelumnya diperoleh hasil yang tidak konsisten. Fanani 

(2010) telah melakukan penelitian mengenai faktor-faktor penentu persistensi laba 

dan menggunakan populasi perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada 

periode 2001-2006. Penelitian tersebut menunjukkan hasil bahwa volatilitas arus 

kas, besaran akrual dan volatilitas penjualan memiliki pengaruh yang negatif dan 

signifikan terhadap persistensi laba. Lalu variabel tingkat utang memiliki 

pengaruh yang positif dan signifikan terhadap persistensi laba. Sedangkan pada 

variabel siklus operasi tidak ditemukan pengaruh yang signifikan terhadap 

persistensi laba. 

 Pengujian mengenai faktor yang berpengaruh terhadap peristensi laba juga 

telah dilakukan oleh Indra (2014). Penelitian tersebut menggunakan populasi 

perusahaan yang terdaftar pada indeks LQ45 BEI periode 2009-2012 dan 

memiliki total sampel 55 perusahaan. Penelitian tersebut menunjukkan hasil 

bahwa volatilitas arus kas memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap 

persistensi laba. Sedangkan besaran akrual dan volatilitas penjualan memiliki 

pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap persistensi laba. 

 Sulastri (2014) melakukan penelitian terhadap persistensi laba 

menggunakan variabel volatilias arus kas, volatilitas penjualan, besaran akrual 
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dan tingkat utang. Penelitian tersebut menggunakan populasi perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2009-2012 dan memiliki total sampel 

87 perusahaan. Penelitian tersebut menunjukkan hasil bahwa volatilitas arus kas, 

volatilitas penjualan dan tingkat utang tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap persistensi laba. Sedangkan pada variabel besaran akrual memiliki 

pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap persistensi laba. 

 Nurochman dan Solikhah (2015) melakukan penelitian mengenai 

pengaruh good corporate governance, tingkat utang dan ukuran perusahaan 

terhadap peristensi laba. Penelitian tersebut menggunakan populasi perusahaan 

perbankan yang terdaftar di BEI dan memiliki total sampel 26 perusahaan 

perbankan. Penelitian tersebut menunjukkan hasil bahwa variabel good corporate 

governance yang diproksikan dengan komite audit memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap persistensi laba. Sedangkan pada pengukuran lain good 

corporate governance yang diproksikan dengan kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial dan dewan komisaris independen tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap persistensi laba pada perusahaan perbankan. Kemudian 

pada variabel tingkat utang dan ukuran perusahaan tidak terbukti memiliki 

pengaruh terhadap peristensi laba.  

 Selain itu, Dewi dan Putri (2015) melakukan penelitian mengenai 

pengaruh book-tax difference, arus kas operasi, arus kas akrual dan ukuran 

perusahaan terhadap persistensi laba. Penelitian tersebut menggunakan populasi 

perusahaan perhotelan dan pariwisata yang terdaftar di BEI pada periode 2009-

2011 dan memiliki total sampel 14 perusahaan. Penelitian tersebut menggunakan 
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tehnik analisis berganda dan memperoleh hasil bahwa perbedaan temporer, 

perbedaan permanen, arus kas operasi dan ukuran perusahaan  memiliki pengaruh 

positif terhadap persistensi laba. Sedangkan arus kas akrual tidak memiliki 

pengaruh terhadap persistensi laba.  

 Hogan dan Evans (2015) melakukan penelitian mengenai pengaruh 

variabel strategi perusahaan terhadap persistensi laba. Peneliti melakukan 

penalitian terhadap strategi perusahaan dengan memproksikannya pada corporate 

social responsibility (CSR). Penelitian tersebut memperoleh hasil bahwa strategi 

perusahaan berpengaruh positif terhadap persistensi laba.  

 Penelitian mengenai persistensi laba juga pernah dilakukan oleh Kasiono 

dan Fachrurrozie (2016) yang meneliti mengenai pengaruh keandalan akrual, 

tingkat utang, volatilitas arus kas dan volatilitas penjualan terhadap persistensi 

laba. Penelitian tersebut menggunakan populasi perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI pada periode 2011-2013 dan mendapatkan total sampel  sebanyak 

81 perusahaan menggunakan tehnik purposive sampling. Penelitian yang 

menggunakan metode analisis regresi linier berganda tersebut memperoleh hasil 

bahwa variabel keandalan akrual dan volatilitas penjualan memiliki pengaruh 

positif terhadap persistensi laba. Sedangkan variabel tingkat utang menunjukkan 

pengaruh negatif terhadap persistensi laba dan variabel volatilitas arus kas tidak 

memiliki pengaruh terhadap persistensi laba. 

 Lutfiyah (2016) melakukan penelitian mengenai persistensi laba 

menggunakan variabel volatilitas arus kas, volatilitas penjualan, tingkat utang, 

book tax difference, siklus operasi dan ukuran perusahaan. Penelitian tersebut 
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menggunakan populasi perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar di BEI 

pada periode 2012-2014 dan mendapatkan total sampel  sebanyak 62 perusahaan. 

Penelitian tersebut menunjukkan hasil bahwa variabel volatilitas arus kas, 

volatilitas penjualan, tingkat utang, book tax difference, siklus operasi dan ukuran 

perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap persistensi laba.  

 Penelitian lain dilakukan oleh Rahmadhani (2016) yang menguji mengenai 

variabel book-tax difference, volatilitas arus kas, volatilitas penjualan, besaran 

akrual dan tingkat utang. Penelitian tersebut menggunakan populasi perusahaan 

aneka industri pada periode 2010-2014 dan mendapatkan total sampel  sebanyak 

32 perusahaan. Penelitian tersebut menunjukkan hasil bahwa perbedaan permanen 

pada book-tax difference tidak memiliki pengaruh terhadap peristensi laba. 

Kemudian variabel bahwa perbedaan temporer pada book-tax difference, 

volatilitas arus kas, volatilitas penjualan dan besaran akrual memiliki pengaruh 

negatif terhadap persistensi laba. Sedangkan tingkat utang memiliki pengaruh 

yang positif. 

 Selanjutnya Septavita (2016) melakukan penelitian menggunakan variabel  

book-tax difference, arus kas operasi, tingkat utang dan ukuran perusahaan 

terhadap persistensi laba. Penelitian tersebut menunjukkan hasil bahwa perbedaan 

permanen tidak memiliki pengaruh terhadap peristensi laba. Sedangkan pada 

variabel perbedaan temporer, arus kas operasi, tingkat utang dan ukuran 

perusahaan memiliki pengaruh dan signifikan terhadap persistensi laba. 

Kubota dan Takehara (2017) melakukan penelitian mengenai pengaruh 

variabel penjualan dan arus kas operasi terhadap persistensi laba. Penelitian ini 

merupakan penelitian kuantitatif yang menggunakan metode vector 
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autoregressive (VAR) dengan data sekunder. Penelitian tersebut memperoleh hasil 

bahwa variabel penjualan berpengaruh signifikan positif terhadap persistensi laba, 

sedangkan pada variabel arus kas operasi tidak ditemukan adanya pengaruh 

terhadap persistensi laba.  

  Penelitian menggunakan variabel kepemilikan manajerial, ukuran 

perusahaan, leverage, fee audit dan konsentrasi pasar terhadap persistensi laba 

dilakukan Nuraeni et al. (2018). Penelitian ini model analisis regresi data panel 

dengan aplikasi EViews 9. Pada penelitian yang menggunakan populasi 

perusahaan property dan real estate ini diperoleh hasil bahwa kepemilikan 

manajerial tidak berpengaruh terhadap persistensi laba. Lalu variabel ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif terhadap persistensi laba. Sedangkan variabel 

leverage, fee audit dan konsentrasi pasar memiliki pengaruh positif terhadap 

persistensi laba.  

 Canina dan Potter (2018) meneliti mengenai pengaruh variabel diferensiasi 

perusahaan, ukuran perusahaan dan leverage terhadap persistensi laba. Pada 

penelitian yang menggunakan populasi perusahaan penginapan ini diperoleh hasil 

bahwa leverage memiliki pengaruh negatif terhadap persistensi laba. Sedangkan 

pada variabel diferensiasi perusahaan dan ukuran perusahaan tidak ditemukan 

pengaruh terhadap persistensi laba. 

Penelitian menggunakan variabel pendapatan sistematis, pendapatan tidak 

sistematis, arus kas operasi, bunga jangka panjang dan tingkat inflasi dilakukan 

oleh Liu et al. (2018). Penelitian tersebut memperoleh hasil bahwa variabel arus 

kas operasi tidak memiliki pengaruh terhadap persistensi laba. Pendapatan 

sistematis memiliki pengaruh negatif terhadap persistensi laba. Sedangkan 
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pendapatan tidak sistematis,  bunga jangka panjang dan tingkat inflasi memberi 

pengaruh positif terhadap persistensi laba 

Tabel 2.1 Ringkasan Penelitian Terdahulu 

No Nama Peneliti Variabel Penelitian Hasil 

1 Fanani (2010) 1. Volatilitas Arus Kas  

2. Besaran Akrual  

3. Volatilitas Penjualan  

4. Tingkat Utang 

5. Siklus Operasi    

Volatilitas arus kas, besaran 

akrual dan volatilitas 

penjualan berpengaruh 

negatif terhadap persistensi 

laba.  Tingkat utang 

berpengaruh positif 

terhadap persistensi laba. 

siklus operasi tidak 

berpengaruh terhadap 

persistensi laba. 

 

2 Indra (2014) 1. Volatilitas Arus Kas 

2. Besaran Akrual  

3. Volatilitas Penjualan 

Volatilitas arus kas 

berpengaruh positif 

terhadap persistensi laba. 

Sedangkan besaran akrual 

dan volatilitas penjualan 

tidak berpengaruh terhadap 

persistensi laba. 

 

 

 

3 Sulastri (2014) 1. Volatilitas Arus Kas 

2. Volatilitas Penjualan 

3. Besaran Akrual 

4. Tingkat Utang 

Volatilitas arus kas, 

volatilitas penjualan dan 

tingkat utang tidak 

berpengaruh terhadap 

persistensi laba. Besaran 

akrual berpengaruh negatif 

signifikan terhadap 

persistensi laba.   
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No Nama Peneliti Variabel Penelitian Hasil 

4 Nurochman dan 

Solikhah 

(2015) 

1. Good  Corporate 

Governance 

2. Tingkat Utang 

3. Ukuran Perusahaan 

Komite audit memiliki 

pengaruh positif signifikan 

terhadap persistensi laba. 

kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, 

dewan komisaris 

independen, tingkat utang 

dan ukuran perusahaan  

tidak berpengaruh terhadap 

persistensi laba.  

 

5 Dewi dan Putri 

(2015) 

1. Book-Tax Difference  

2. Arus Kas Operasi  

3. Arus Kas Akrual 

4. Ukuran Perusahaan 

Perbedaan temporer, 

perbedaan permanen, arus 

kas operasi dan ukuran 

perusahaan berpengaruh 

positif terhadap persistensi 

laba. Arus kas akrual tidak 

berpengaruh terhadap 

persistensi laba. 

 

 

6 Hogan dan 

Evans (2015) 

1. Strategi perusahaan Strategi perusahaan 

berpengaruh positif 

terhadap persistensi laba. 

 

 

7 Kasiono dan 

Fachrurrozie 

(2016) 

1. Keandalan akrual 

2. Tingkat utang 

3. Volatilitas arus kas 

4. Volatilitas penjualan 

Keandalan akrual dan 

volatilitas penjualan 

berpengaruh positif 

terhadap persistensi laba. 

Tingkat utang berpengaruh 

negatif terhadap persistensi 

laba. Volatilitas arus kas 

tidak berpengaruh terhadap 

persistensi laba. 
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No Nama Peneliti Variabel Penelitian Hasil 

8 Lutfiyah (2016) 1. Volatilitas arus kas 

2. Volatilitas penjualan 

3. Tingkat utang 

4. Book tax difference 

5. Siklus operasi 

6. Ukuran perusahaan. 

Volatilitas arus kas, 

volatilitas penjualan, 

tingkat utang, book tax 

difference, siklus operasi 

dan ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh terhadap 

persistensi laba.  

9 Rahmadhani 

(2016) 

1. Book-tax difference 

2. Volatilitas arus kas 

3. Volatilitas penjualan 

4. Besaran akrual 

5. Tingkat utang 

Perbedaan temporer pada 

book-tax difference, 

volatilitas arus kas, 

volatilitas penjualan dan 

besaran akrual berpengaruh 

negatif terhadap persistensi 

laba. Tingkat utang 

berpengaruh positif 

terhadap persistensi laba. 

10 Septavita 

(2016) 

1. Book-tax difference 

2. Arus kas operasi 

3. Tingkat utang 

4. Ukuran perusahaan 

 

Perbedaan permanen tidak 

berpengaruh terhadap 

peristensi laba. Perbedaan 

temporer, arus kas operasi, 

tingkat utang dan ukuran 

perusahaan berpengaruh 

signifikan terhadap 

persistensi laba. 

 

11 Kubota dan 

Takehara 

(2017) 

1. Penjualan 

2. Arus kas operasi 

Variabel penjualan 

berpengaruh signifikan 

positif terhadap persistensi 

laba, sedangkan pada 

variabel arus kas operasi 

tidak ditemukan adanya 

pengaruh terhadap 

persistensi laba. 
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No Nama Peneliti Variabel Penelitian Hasil 

12 Nuraeni et al. 

(2018) 

1. Kepemilikan manajerial 

2. Ukuran perusahaan 

3. Leverage 

4. Fee audit 

5. Konsentrasi pasar 

Kepemilikan manajerial 

tidak berpengaruh terhadap 

persistensi laba. Ukuran 

perusahaan berpengaruh 

negatif terhadap persistensi 

laba. Leverage, fee audit 

dan konsentrasi pasar 

memiliki pengaruh positif 

terhadap persistensi laba. 

13 Canina dan 

Potter (2018) 

1. Diferensiasi perusahaan 

2. Ukuran perusahan  

3. Leverage 

Leverage memiliki 

pengaruh negatif terhadap 

persistensi laba. Sedangkan 

pada variabel diferensiasi 

perusahaan dan ukuran 

perusahaan tidak ditemukan 

pengaruh terhadap 

persistensi laba. 

14 Liu et al. (2018) 1. Pendapatan sistematis 

2. Pendapatan tidak 

sistematis 

3. Arus kas operasi 

4. Bunga jangka panjang 

5. Tingkat inflasi 

Arus kas operasi tidak 

berpengaruh terhadap 

persistensi laba. Pendapatan 

sistematis berpengaruh 

negatif terhadap persistensi 

laba. Pendapatan tidak 

sistematis,  bunga jangka 

panjang dan tingkat inflasi 

memberi pengaruh positif 

terhadap persistensi laba. 

Sumber: Berbagai sumber, diolah 2020 
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2.4 Kerangka Berfikir. 

2.4.1  Pengaruh Tingkat Utang terhadap Persistensi Laba 

 Munawir (2014)  menyatakan bahwa utang adalah seluruh kewajiban 

keuangan perusahaan kepada pihak lain yang belum terpenuhi, dimana utang ini 

merupakan sumber dana atau modal suatu perusahaan yang berasal dari pihak 

kreditur. Kebijakan mengenai utang merupakan salah satu alternatif sumber 

pendanaan perusahaan selain melakukan penjualan saham di pasar modal (modal 

ekuitas). Karakteristik dari modal ekuitas adalah pengembaliannya yang tidak 

menentu dan tidak pasti serta tidak adanya pola dalam pembayaran kembali. 

Modal utang memiliki karakteristik yang berbeda dengan modal ekuitas, baik 

modal utang berjangka pendek maupun berjangka panjang harus dibayarkan 

kembali pada waktu yang telah ditentukan tanpa memperhatikan kondisi 

keuangan pada perusahaan. 

 Utang dapat dibagi menjadi dua kategori yaitu utang berjangka pendek dan 

utang berjangka panjang. Utang berjangka pendek merupakan sumber pendanaan 

yang jatuh tempo dalam rentang waktu kurang dari satu tahun, umumnya 

digunakan sebagai penambahan modal kerja untuk siklus operasi normal 

perusahaan. Sedangkan utang jangka panjang merupakan sumber pendanaan yang 

digunakan untuk perluasan atau ekspansi usaha karena perusahaan membutuhkan 

modal yang cukup besar dan membutuhkan waktu yang cukup lama untuk 

mengembalikan modal dari ekspansi yang dilakukan (Setiana, 2012). 
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 Utang yang mengalami peningkatan secara tidak langsung akan 

meningkatkan skala bisnis perusahaan karena perusahaan memperoleh tambahan 

modal, baik untuk kegiatan operasional maupun kegiatan perluasan. Manejemen 

perusahaan juga memiliki kewajiban untuk selalu menjaga kemampuannya dalam 

memenuhi utang yang telah jatuh tempo. Oleh karena itu tingginya tingkat utang  

diyakini akan meningkatkan persistensi laba karena perusahaan akan mendorong 

perusahaan untuk mempertahankan kinerjanya agar tetap dinilai baik oleh kreditor 

maupun auditor, sehingga kreditor mudah memberikan dana bagi perusahaan dan 

juga kelonggaran pada proses pembayaran (Fanani, 2010). 

Hubungan mengenai tingkat utang dengan persistensi laba dapat dijelaskan 

menggunakan teori sinyal. Sesuai dengan teori sinyal pihak manajemen dapat 

menyampaikan informasi mengenai kondisi perusahaan kepada para investor dan 

kreditur. Perusahaan akan berusaha memberikan sinyal untuk meyakinkan para 

investor bahwa kinerja perusahaan baik. Kepercayaan para investor mengenai 

baiknya kinerja perusahaan dapat menepis keraguan yang disebabkan oleh tingkat 

utang yang tinggi, karena kinerja yang baik diyakini dapat memberikan 

pengembalian laba yang baik pula kepada para investor. 

Tingkat utang akan menjadi tinggi apabila lebih banyak utang jangka 

panjang yang dimiliki oleh perusahaan. Seberapa tinggi tingkat hutang yang 

diinginkan oleh perusahaan, sangat tergantung pada stabilitas perusahaan. Pada 

saat tingkat hutang tinggi, maka laba yang dihasilkan oleh perusahaan diharapkan 

dapat menutup pembayaran bunga dan pokok pinjaman.  Tingkat hutang 

merupakan bagian sumber pendanaan untuk investasi maupun operasional yang 
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berasal dari luar perusahaan. Besarnya rasio utang pada suatu perusahaan 

menggambarkan kompleksitas dan risiko keuangan (Tumirin, 2003).  

 Tingginya tingkat utang suatu perusahaan yang digunakan untuk 

membiayai aktiva perusahaan merupakan gambaran tingkat kestabilan pada 

perusahaan tersebut, sehingga investor meyakini bahwa tingkat utang yang tinggi 

akan memperbesar laba yang diperoleh (Brigham & Houston, 2014). Perusahaan 

lebih memilih menggunakan utang sebagai sumber dana karena utang dapat 

digunakan untuk mengurangi pajak penghasilan perusahaan, sehingga pajak 

penghasilan yang harus dibayarkan oleh perusahaan menjadi lebih kecil (Anna, 

2012). Penghematan pajak dapat menjadikan laba yang diperoleh perusahaan 

menjadi lebih besar.  

Penelitian yang dilakukan oleh Rahmadhani (2016) menemukan bukti 

empiris bahwa tingkat utang berpengaruh positif terhadap persistensi laba. Dalam 

penelitian tersebut Rahmadhani (2016) menjelaskan bahwa tingkat utang yang 

tinggi secara tidak langsung meningkatkan kemampuan perusahaan untuk 

mengahasilkan laba karena adanya dana yang cukup dari utang tersebut. 

Penelitian lain yang membuktikan bahwa tingkat utang berpengaruh positif 

terhadap persistensi laba yaitu Fanani (2010). Sesuai dengan pemaparan diatas, 

hipotesis yang diajukan sebagai berikut: 

H1 : Tingkat utang berpengaruh positif signifikan terhadap persistensi laba. 
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2.4.2  Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Persistensi Laba 

 Ukuran perusahaan dapat diartikan sebagai nilai yang menunjukkan besar 

kecilnya lingkup atau luas suatu perusahaan dalam menjalankan operasi 

perusahaannya. Ukuran perusahaan dapat dimanfaatkan oleh investor untuk 

menentukan kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Besarnya ukuran 

perusahaan dapat ditunjukkan dengan total penjualan, total aktiva, jumlah tenaga 

kerja dan sebagainya. Penelitian ini menggunakan proksi total aktiva yang 

merupakan bagian dari laporan keuangan perusahaan yang disajikan kepada pihak 

ekstern.  

Mayoritas investor lebih mempercayakan investasinya pada perusahaan 

besar karena diyakini mampu untuk meningkatkan kualitas laba perusahaan 

melalui berbagai upaya peningkatan kinerja perusahaan (Dewi & Putri, 2015). 

Perusahaan yang memiliki skala besar juga lebih mudah mendapatkan pinjaman 

dibandingkan dengan perusahaan kecil karena jaminan berupa aktiva yang 

dimiliki oleh perusahaan besar bernilai lebih besar. Selain itu, investor juga 

meyakini bahwa pertumbuhan laba pada perusahaan skala besar juga relatif lebih 

besar, sehingga akan return yang diperoleh pun lebih besar. Pertumbuhan laba 

yang tinggi akan mempengaruhi persistensi laba dan meningkatkan daya tarik 

investor karena kemampuan perusahaan yang dinilai baik. 

Apabila suatu perusahaan memiliki penjualan yang tinggi maka hal ini 

mencerminkan bahwa perusahaan tersebut memiliki kemampuan untuk 

menghasilkan laba yang lebih besar. Tingkat penjualan pada suatu perusahaan 

yang baik adalah yang meningkat secara stabil atau tidak fluktuatif. Jika tingkat 
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penjualan berfluktuasi, maka penjualan tersebut tidak dapat mencerminkan laba 

yang baik karena tidak persisten. Semakin stabil tingkat penjualan pada suatu 

perusahaan, maka semakin tinggi pula kelangsungan usaha suatu perusahaan 

tersebut. Perusahaan yang berskala besar dapat mempengaruhi respon pasar dan 

umumnya lebih diperhatikan oleh masyarakat, sehingga harus lebih berhati-hati 

dalam melaporkan informasi pada laporan keuangan perusahaan. Perusahaan 

dengan kinerja yang baik akan mampu mempertahankan jumlah laba yang 

diperoleh saat ini sampai masa mendatang. 

 Siregar Siddharta Utama (2006) dalam Nurochman dan Solikhah (2015) 

menyatakan bahwa perusahaan skala besar yang telah mencapai tahap kedewasaan 

menunjukkan bahwa perusahaan tersebut relatif stabil dan dinilai lebih mampu 

memperoleh laba dibandingkan dengan perusahaan kecil. Perusahaan yang stabil 

diyakini memiliki tingkat kepastian yang tinggi dalam menghasilkan laba dan 

sebaliknya pada perusahaan kecil adanya kemungkinan laba yang diperoleh 

cenderung belum stabil sehingga tingkat kepastian labanya lebih rendah. Hal ini 

mengindikasikan bahwa ketika ukuran perusahaan semakin besar, maka akan 

meningkatkan sifat prediktabilitas dari laba yang diperoleh perusahaan sehingga 

akan meningkatkan persistensi laba perusahaan.  

Hubungan mengenai ukuran perusahaan dengan persistensi laba dapat 

dijelaskan menggunakan teori sinyal. Teori sinyal dapat menjelaskan cerminan 

kualitas pada laporan keuangan yang disampaikan perusahaan untuk menarik 

calon investor. Dimana penilaian mengenai besarnya skala suatu perusahaan dapat 

memberikan sinyal kepada para investor jika perusahaan tersebut memiliki 
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persistensi dan kualitas laba yang baik. Ketika perusahaan memiliki jumlah aktiva 

yang besar maka akan menjadi sinyal bagi investor untuk melakukan penanaman 

saham kepada perusahaan tersebut. 

 Perusahaan yang memiliki skala besar akan menghasilkan laporan 

keuangan yang lebih berkualitas dibandingkan dengan perusahaan berskala kecil. 

Hal tersebut dikarenakan perusahaan besar memiliki kestabilan operasi yang 

diyakini lebih baik sehingga kesalahan estimasi pada perusahaan berskala besar 

cenderung rendah. Perusahaan berskala besar mempunyai kinerja dan sistem yang 

baik untuk mengelola, mengendalikan dan mengatur aset yang dimiliki oleh 

perusahaan. Hal ini menyebabkan investor akan lebih memberikan kepercayaan 

kepada perusahaan besar dengan asumsi bahwa perusahaan besar lebih mampu 

untuk meningkatkan kinerja perusahaan guna meningkatkan kualitas labanya 

(Dewi & Putri, 2015). 

Penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Putri (2015) menemukan bukti 

empiris bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap persistensi laba. 

Dalam penelitian tersebut Dewi dan Putri (2015) menjelaskan bahwa semakin 

besar ukuran perusahaan maka akan semakin baik perusahaan untuk melakukan 

tax planning dan mengatur keuangan perusahaan. Penelitian lain yang 

membuktikan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap persistensi 

laba dilakukan oleh Septavita (2016). Sesuai dengan pemaparan diatas, hipotesis 

yang diajukan sebagai berikut: 

H2 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap persistensi   

laba. 



53 
 

 
 

2.4.3  Pengaruh Volatilitas Penjualan terhadap Persistensi Laba 

 Penjualan merupakan salah satu unsur penting yang terdapat pada laporan 

laba rugi perusahaan, dimana penjualan tersebut akan dikurangkan dengan 

beberapa macam biaya sehingga akan dihasilkan laba bersih (Brigham & 

Houston, 2014). Pada umumnya perusahaan memiliki tiga tujuan utama dalam 

melakukan penjualan, yaitu untuk mendapatkan laba tertentu, mencapai volume 

penjualan tertentu dan menunjang pertumbuhan perusahaan (Swastha, 2001). 

Volatilitas penjualan menggambarkan besar kecilnya penjualan yang 

dihasilkan perusahaan untuk menentukan  tingkat pendapatan laba pada 

perusahaan tersebut. Apabila penjualan mempengaruhi laba, maka secara 

langsung tingkat naik turunnya (volatilitas) penjualan memiliki pengaruh terhadap 

kemampuan yang dimiliki perusahaan untuk mempertahankan labanya (Nina & 

Arfan, 2014).  

Kemampuan laba dalam memprediksi aliran kas pada masa mendatang 

dapat ditunjukkan dengan volatilitas yang rendah dari penjualan pada suatu 

perusahaan. Sedangkan volatilitas penjualan yang tinggi menunjukkan adanya 

masalah dan gangguan dalam informasi keuangan. Pada situasi perkonomian yang 

stabil, dimana tidak terdapat pemicu seperti krisis ekonomi atau lainnya 

seharusnya tingkat volatilitas penjualan rendah. Jika terdapat volatilitas penjualan 

yang tinggi selama beberapa periode berturut-turut maka hal tersebut layak untuk 

dipertanyakan.  
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Volatilitas penjualan dapat dijadikan indikasi mengenai fluktuasi 

lingkungan operasi dan kecenderungan pada perusahaan dalam mengguanakan 

estimasi. Kemampuan laba dalam memprediksi aliran kas pada masa mendatang 

dapat ditunjukkan dengan volatilitas yang rendah dari penjualan pada suatu 

perusahaan (Purwanti, 2010). Sedangkan volatilitas penjualan yang tinggi 

menunjukkan adanya masalah dan gangguan dalam informasi keuangan.  

Hubungan mengenai volatilitas penjualan dengan persistensi laba dapat 

dijelaskan menggunakan teori agensi. Masalah keagenan dapat timbul karena 

adanya asimetri informasi antara pihak pemilik dengan pihak manajemen yang 

mempunyai informasi yang lebih mendalam mengenai perusahaan. Dikarenakan 

adanya pengaruh penjualan terhadap laba, secara langsung tingkat naik turunnya 

(volatilitas) penjualan memiliki pengaruh terhadap kemampuan yang dimiliki 

perusahaan untuk mempertahankan labanya. Informasi mengenai kegiatan 

penjualan memiliki kaitan dan pengaruh terhadap laba perusahaan. Pemakai 

laporan keuangan kerap menjadikan volatilitas penjualan sebagai perhatian utama, 

khususnya investor yang menginginkan laba yang tinggi dari kegiatan perusahaan. 

Informasi dari kegiatan penjualan tentu sangat berpengaruh dan berkaitan 

terhadap laba yang diperoleh perusahaan. Volatilitas penjualan yang tinggi selama 

beberapa periode harus dipertanyakan, karena hal ini mencerminkan adanya 

gangguan dan masalah pada informasi penjualan. Dalam kondisi perekonomian 

yang stabil, dimana tidak ada pemicu seperti krisis ekonomi dan sebagainya, maka 

seharusnya tingkat volatilitas penjualan akan rendah. Volatilitas penjualan dapat 
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dijadikan indikasi fluktuasi lingkungan operasi, dan kecenderungan perusahaan 

dalam menggunakan perkiraan dan estimasi (Kusuma & Sadjiarto, 2014). 

Volatilitas penjualan yang memiliki fluktuasi yang tajam membuat 

prediksi aliran kas yang dihasilkan dari penjualan itu sendiri menjadi kurang pasti 

bahkan kemungkinan kesalahan prediksi atau kesalahan  estimasi  sangat  tinggi. 

Aliran  kas  yang  dihasilkan  dari aktivitas penjualan akan berujung pada laba 

perusahaan. Sehingga volatilitas penjualan juga akan berdampak terhadap 

volatilitas laba itu sendiri. 

Volatilitas penjualan yang tinggi menandakan informasi penjualan 

memiliki kesalahan estimasi yang lebih besar pada informasi penjualan di 

lingkungan operasi, maka laba yang diperoleh perusahan tersebut tidak persisten 

dan tidak dapat dijadikan acuan untuk memprediksi laba pada periode selanjutnya 

(Fanani, 2010). Semakin tidak stabil penjualan yang ditunjukkan melalui 

tingginya volatilitas penjualan, maka semakin rendah persistensi laba. Sebaliknya, 

semakin rendah volatilitas penjualan maka semakin persisten laba perusahaan 

(Kusuma & Sadjiarto, 2014). 

Penelitian yang dilakukan oleh Rahmadhani (2016) menemukan bukti 

empiris bahwa volatilitas penjualan berpengaruh negatif terhadap persistensi laba. 

Dalam penelitiannya Rahmadhani (2016) menjelaskan volatilitas penjualan yang 

semakin tinggi akan berdampak pada semakin rendahnya peluang perusahaan 

dalam memperoleh persistensi laba di masa depan. Penelitian lain yang 

membuktikan bahwa volatilitas penjualan berpengaruh negatif terhadap 
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persistensi laba yaitu Fanani (2010). Sesuai dengan pemaparan diatas, hipotesis 

yang diajukan sebagai berikut: 

H3 : Volatilitas penjualan berpengaruh negatif signifikan terhadap persistensi 

laba. 

2.4.4  Volatilitas Arus Kas Memoderasi Pengaruh Tingkat Utang terhadap 

Persistensi Laba 

Arus kas adalah aliran keluar dan masuknya kas yang terjadi pada suatu 

perusahaan dalam periode tertentu. Kemampuan arus kas dalam meningkatkan 

daya banding pada pelaporan kinerja operasi suatu perusahaan dimanfaatkan para 

investor untuk dijadikan sumber informasi selain informasi mengenai laba. Tujuan 

utama dari laporan arus kas adalah menyediakan informasi tentang penerimaan 

dan pembayaran kas pada sebuah perusahaan selama satu periode (Kieso, 2007). 

Selain itu, arus kas memiliki tujuan untuk menyediakan informasi tentang 

penerimaan dan pembayaran kas yang relevan pada sebuah perusahaan. arus kas 

memiliki kegunaan untuk menganalisis kredit, menetapkan ketentuan pinjaman, 

memprediksi kebangkrutan, meramal solvabilitas, menilai kualitas laba, 

menentukan kebijkan eskpansi. 

Informasi mengenai arus kas pada perusahaan berguna bagi pemakai 

laporan keuangan sebagai dasar untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan kas maupun setara kas (Hayati, 2014). Penggunaan metode kas 

(cash basis) pada suatu laporan keuangan dapat diartikan sebagai nilai yang 

terkandung di dalam arus kas pada suatu periode yang mencerminkan nilai 
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labanya. Arus kas relatif lebih sulit untuk dilakukan manipulasi sehingga arus kas 

dapat dijadikan sebagai indikator laporan keuangan yang baik (Fanani, 2010). 

Arus kas yang berfluktuasi tinggi mencerminkan ketidakpastian dalam 

operasi perusahaan. Persistensi laba yang tinggi ditandai dengan arus kas yang 

stabil (tidak berfluktuasi tinggi), jika arus kas suatu perusahaan berfluktuasi tinggi 

maka informasi arus kas tersebut tidak dapat menjadi sinyal persistensi laba yang 

baik. Hal ini menyebabkan volatilitas arus kas dapat mempengaruhi persistensi 

laba suatu perusahaan. Dimana jika arus kas perusahaan yang bernilai positif akan 

memberi kepercayaan  terhadap kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba 

pada periode mendatang. 

Ketika suatu perusahaan ingin mengembangkan usahanya, salah satu 

alternatif yang dapat diambil adalah dengan utang. Ketika utang jangka panjang 

pada perusahaan lebih banyak dari hutang jangka pendeknya maka tingkat hutang 

perusahaan itu menjadi lebih besar. Apabila laba suatu perusahaan tidak mampu 

menutup bunga dan pokok, sedangkan perusahaan tidak bisa mengalokasikan 

dana untuk membayar  akan menimbulkan risiko gagal bayar. Tingginya tingkat 

utang yang dimiliki oleh perusahaan mengakibatkan perusahaan berusaha untuk 

meningkatkan persistensi laba, hal ini dilakukan perusahaan agar dapat 

mempertahankan kinerja yang baik dan memuaskan dimata investor dan kreditor 

(Fanani, 2010). 

Seberapa besar tingkat hutang akan mempengaruhi stabilitas perusahaan 

yang akan berdampak pada kelangsungan hidup perusahan (Hayati, 2014). 

Tingginya tingkat hutang perusahaan menyebabkan perusahaan akan 
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meningkatkan persistensi labanya agar dapat mempertahankan kinerja 

keuangannya yang baik dimata investor serta auditor. Ketika perusahaan memiliki 

kinerja yang baik maka kreditor akan lebih percaya bahwa perusahaan mampu 

membayar utang serta bunga yang telah diberikan. 

Pada suatu perusahaan yang memiliki tingkat utang yang tinggi maka 

tingkat volatilitas arus kas pada perusahaan tersebut akan cenderung rendah atau 

stabil. Arus kas yang stabil akan meningkatkan keyakinan kreditur untuk 

memberikan pinjaman kepada perusahaan, sehingga tingkat utang pada 

perusahaan tersebut akan cenderung tinggi. Tingginya tingkat utang juga diyakini 

akan meningkatkan persistensi laba karena manajemen ingin memperlihatkan 

kinerja yang baik dimata investor maupun auditor.  

Fanani (2010) menyatakan bahwa tingkat hutang yang tinggi dapat 

memberi insentif lebih kuat bagi manajer untuk mengelola laba pada prosedur 

yang telah ditentukan. Perusahaan yang memiliki tingkat hutang tinggi maka 

volatilitas arus kasnya akan cenderung rendah. Arus kas yang stabil akan 

meningkatkan keyakinan kreditur untuk memberikan pinjaman kepada 

perusahaan, sehingga tingkat utang pada perusahaan tersebut akan cenderung 

tinggi. Hal ini sesuai dengan teori sinyal karena besarnya tingkat hutang pada 

perusahaan akan membuat perusahaan meningkatkan persistensi laba dengan 

tujuan untuk mempertahankan kinerja yang baik dimata investor dan kreditor. 

Perusahaan yang memiliki tingkat utang yang tinggi maka tingkat volatilitas arus 

kas pada perusahaan tersebut akan cenderung rendah atau stabil. Arus kas yang 

stabil akan meningkatkan keyakinan kreditur untuk memberikan pinjaman kepada 
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perusahaan, sehingga tingkat utang pada perusahaan tersebut akan cenderung 

tinggi. Putri (2017) menjelaskan bahwa para pemegang saham akan mendapatkan 

manfaat dari solvabilitas keuangan sejauh laba yang dihasilkan atas uang yang 

telah dipinjam melebihi biaya bunga dan juga jika terjadi kenaikan pada nilai 

pasar saham. Sehingga, dapat disimpulkan bahwa volatilitas arus kas memperkuat 

pengaruh tingkat utang terhadap persistensi laba. 

H4 :  Volatilitas arus kas memoderasi pengaruh tingkat utang terhadap 

persistensi  laba. 

2.4.5  Volatilitas Arus Kas Memoderasi Pengaruh Ukuran Perusahaan 

terhadap Persistensi Laba 

Ukuran perusahaan adalah nilai yang menunjukkan besar kecilnya suatu 

perusahaan (Taures, 2011). Terdapat beberapa faktor yang dapat dijadikan untuk 

mengukur besarnya ukuran perusahaan. Seperti total penjualan, jumlah karyawan, 

total aset,  dan nilai kapitalisasi pasar. Semakin besar faktor tersebut, semakin 

besar pula ukuran dari suatu perusahaan. Dalam penelitian ini ukuran perusahaan 

diukur menggunakan besaran total aset yang dimiliki oleh perusahaan.  

Besaran total aset suatu perusahaan mewakili tersedianya sumber daya 

untuk kegiatan operasional perusahaan di mana pada kegiatan tersebut cenderung 

digunakan untuk mendapatkan laba. Oleh sebab itu, secara tidak langsung ukuran 

perusahaan dapat dimanfaatkan untuk menentukan kemampuan pada suatu 

perusahaan dalam mengendalikan serta menghasilkan laba. Siregar dan Utama 

(2006) menyatakan bahwa semakin besar ukuran perusahaan, biasanya informasi 
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yang tersedia untuk investor mengambil keputusan mengenai investasi dalam 

saham perusahaan tersebut semakin banyak. 

Sebuah perusahaan yang berukuran besar mempunyai manajemen 

pengelolaan yang lebih baik serta mempunyai kemampuan untuk menerbitkan 

laporan keuangan berkualitas yang lebih baik pula dibandingkan dengan 

perusahaan yang berukuran kecil. Ukuran perusahaan yang besar diyakini sebagai 

suatu indikator yang memberikan gambaran mengenai tingkat resiko bagi investor 

dalam mengambil keputusan investasi pada perusahaan tersebut.  

  Perusahaan yang berskala besar lebih mudah mendapatkan kredit dari 

kreditur apabila dibandingkan dengan perusahaan kecil karena dianggap lebih 

mampu menjalankan produksinya dengan baik sehingga dapat mengembalikan 

pinjaman dana dengan baik pula. Jika perusahaan dapat memperoleh pinjaman 

dana dari kreditur dengan mudah dan menjalankan usahanya dengan baik maka 

perusahan tersebut dinilai mampu memberikan laba yang persisten kepada 

investor.  

Informasi mengenai arus kas pada perusahaan berguna bagi pemakai 

laporan keuangan sebagai dasar untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan kas maupun setara kas (Hayati, 2014). Penggunaan metode kas 

(cash basis) pada suatu laporan keuangan dapat diartikan sebagai nilai yang 

terkandung di dalam arus kas pada suatu periode yang mencerminkan nilai 

labanya. Arus kas relatif lebih sulit untuk dilakukan manipulasi sehingga arus kas 

dapat dijadikan sebagai indikator laporan keuangan yang baik (Fanani, 2010). 
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Arus kas yang berfluktuasi tinggi mencerminkan ketidakpastian dalam 

operasi perusahaan. Persistensi laba yang tinggi ditandai dengan arus kas yang 

stabil (tidak berfluktuasi tinggi), jika arus kas suatu perusahaan berfluktuasi tinggi 

maka informasi arus kas tersebut tidak dapat menjadi sinyal persistensi laba yang 

baik. Hal ini menyebabkan volatilitas arus kas dapat mempengaruhi persistensi 

laba suatu perusahaan. Dimana jika arus kas perusahaan yang bernilai positif akan 

memberi kepercayaan  terhadap kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba 

pada periode mendatang. 

Pada perusahaan yang memiliki ukuran besar, maka volatilitas arus kas 

pada perusahaan tersebut akan cenderung rendah atau stabil. Perusahaan yang 

besar dapat menjadi salah satu indikator bahwa perusahaan tersebut sudah 

mencapai tahap kedewasaan sehingga tingkat volatilitas arus kas akan lebih 

rendah dibandingkan dengan perusahaan yang berukuran kecil. Persistensi laba 

pada perusahaan yang berukuran besar dan memiliki volatilitas perusahaan rendah 

akan cenderung tinggi. Hal ini dikarenakan perusahaan yang berukuran besar dan 

memiliki volatilitas arus kas rendah merupakan pertanda bahwa manajemen 

pengelolaan pada perusahaan tersebut baik.  

Hal ini sesuai dengan teori sinyal karena akan diperolehnya sinyal positif 

dari calon investor bahwa ukuran perusahaan yang besar memiliki volatilitas arus 

kas yang stabil yang akan mempengaruhi persistensi laba sehingga membuat laba 

perusahaan menjadi persisten. Hal itu dapat dijadikan dasar untuk memprediksi 

laporan keuangan perusahaan pada periode mendatang dan mendapatkan 

kepercayaan dari investor untuk menanamkan modal nya di perusahaan tersebut. 
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Sehingga, dapat disimpulkan bahwa volatilitas arus kas memperkuat pengaruh 

ukuran perusahaan terhadap persistensi laba. 

H5  : Volatilitas arus kas memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

   persistensi laba. 

2.4.6  Volatilitas Arus Kas Memoderasi Pengaruh Volatilitas Penjualan 

terhadap Persistensi Laba 

Penjualan termasuk dalam salah satu bagian terpenting pada siklus 

operasional perusahaan untuk menghasilkan laba. Penjualan adalah unsur utama 

pada laporan laba rugi dan ditempatkan pada bagian atas dalam laporan, dimana 

sesudahnya dikurangkan dengan berbagai macam biaya sehingga didapatkan laba 

bersih (Brigham & Houston, 2011). Volatilitas penjualan sering dijadikan 

perhatian utama para pengguna laporan keuangan, khususnya investor yang 

menginginkan laba yang tinggi dari kegiatan perusahaan. 

Volatilitas penjualan menunjukkan besar kecilnya penjualan yang 

dihasilkan perusahaan untuk menentukan  pendapatan laba pada suatu perusahaan. 

Apabila penjualan mempengaruhi laba, maka secara langsung tingkat naik 

turunnya (volatilitas) penjualan memiliki pengaruh terhadap kemampuan yang 

dimiliki perusahaan untuk mempertahankan labanya (Nina & Arfan, 2014). 

Kemampuan laba dalam memprediksi aliran kas pada masa mendatang dapat 

dicerminkan dengan volatilitas yang rendah dari penjualan pada suatu perusahaan 

(Purwanti, 2010). Sedangkan volatilitas penjualan yang tinggi mencerminkan 

adanya masalah dan gangguan dalam informasi keuangan.  



63 
 

 
 

Volatilitas penjualan yang memiliki fluktuasi yang tajam dapat 

menyebabkan prediksi aliran kas yang dihasilkan dari penjualan itu sendiri 

menjadi kurang pasti dan bahkan terjadi kemungkinan kesalahan prediksi atau 

kesalahan  estimasi  yang sangat  tinggi. Aliran  kas  yang  dihasilkan  dari 

aktivitas penjualan akan berujung pada laba perusahaan. Sehingga volatilitas 

penjualan juga akan memberikan dampak terhadap volatilitas laba itu sendiri. 

  Arus kas yang berfluktuasi tinggi mencerminkan ketidakpastian dalam 

operasi perusahaan. Persistensi laba yang tinggi ditandai dengan arus kas yang 

stabil (tidak berfluktuasi tinggi), jika arus kas suatu perusahaan berfluktuasi tinggi 

maka informasi arus kas tersebut tidak dapat menjadi sinyal persistensi laba yang 

baik. Hal ini menyebabkan volatilitas arus kas dapat mempengaruhi persistensi 

laba suatu perusahaan. Dimana jika arus kas perusahaan yang bernilai positif akan 

memberi kepercayaan  terhadap kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba 

pada periode mendatang. 

Dalam pengukuran persistensi laba dibutuhkan informasi arus kas yang 

stabil yaitu arus kas yang memiliki volatilitas yang rendah. Dechow dan Dichev 

(2002) menjelaskan tajamnya fluktuasi arus kas akan menyulitkan perusahaan 

memprediksi arus kas di masa yang akan datang. Tingginya volatilitas arus kas 

juga menunjukkan persistensi laba yang rendah. Karena infornasi laba yang ada 

saat ini sulit dan kurang andal untuk memprediksi arus kas di masa yang akan 

datang. Tingginya volatilitas arus kas menunjukkan tingginya ketidakpastian 

lingkungan operasi. Jika arus kas berfluktuasi tajam maks persistensi laba akan 

semakin rendah. 
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Hubungan antara volatilitas penjualan dengan persistensi laba yang 

dimoderasi oleh volatilitas arus kas dapat dijelaskan menggunakan teori agensi. 

Masalah keagenan dapat timbul karena adanya asimetri informasi antara pihak 

pemilik dengan pihak manajemen yang mempunyai informasi yang lebih 

mendalam mengenai perusahaan. Dikarenakan adanya pengaruh penjualan 

terhadap laba, secara langsung tingkat naik turunnya (volatilitas) penjualan dan 

arus kas memiliki pengaruh terhadap kemampuan yang dimiliki perusahaan untuk 

mempertahankan labanya. Informasi mengenai kegiatan penjualan yang berkaitan 

erat dengan arus kas perusahaan memiliki pengaruh terhadap laba perusahaan. 

Pemakai laporan keuangan kerap menjadikan volatilitas penjualan sebagai 

perhatian utama, khususnya investor yang menginginkan laba yang tinggi dari 

kegiatan perusahaan. 

Pada perusahaan yang memiliki tingkat volatilitas penjualan tinggi, maka 

tingkat volatilitas arus kas perusahaan tersebut akan cenderung tinggi pula. 

Tingginya volatilitas penjualan dan volatilitas arus kas merupakan dua hal yang 

saling mempengaruhi. Hal tersebut dikarenakan tingginya tingkat volatilitas 

penjualan maupun volatilitas arus kas merupakan pertanda bahwa laporan 

keuangan pada perusahaan tersebut tidak menggambarkan keadaan operasional 

perusahaan yang sebenarnya. Sehingga, dapat disimpulkan bahwa volatilitas arus 

kas akan memperkuat pengaruh volatilitas penjualan terhadap persistensi laba. 

H6 : Volatilitas arus kas memoderasi pengaruh volatilitas penjualan terhadap 

   persistensi laba. 



65 
 

 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh besaran akrual, tingkat 

utang, ukuran perusahaan dan volatilitas penjualan terhadap persistensi laba 

dengan volatilitas arus kas sebagai variabel moderating. Kerangka berfikir dalam 

penelitian ini digambarkan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 Kerangka Berpikir 

 

2.5  Hipotesis Penelitian 

Hipotesis penelitian ini berdasarkan kerangka berpikir diatas dapat 

diuraikan sebagai berikut: 

H1  : Tingkat utang berpengaruh positif signifikan terhadap persistensi laba pada 

    perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2016-2018. 

H2  : Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap persistensi laba 

pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI  

Tingkat Utang (X1) 

 H1 

Ukuran Perusahaan 

(X2) 

 
Persistensi Laba 

(Y) 

H2 

Volatilitas Penjualan 

(X3) 
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H6 H5 H4 

Volatilitas Arus Kas (Z) 
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tahun 2016-2018. 

H3  : Volatilitas penjualan berpengaruh negatif signifikan terhadap persistensi 

laba pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI 

tahun 2016-2018. 

H4 : Volatilitas arus kas memoderasi pengaruh tingkat utang terhadap persistensi 

   laba. 

H5 : Volatilitas arus kas memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

   persistensi laba. 

H6 : Volatilitas arus kas memoderasi pengaruh volatilitas penjualan terhadap 

   persistensi laba. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1 Simpulan 

 Sesuai dengan hasil analisis data dan pembahasan pada perusahaan 

properti dan real estate yang terdaftar di bursa efek Indonesia dengan 

menggunakan variabel  berupa tingkat utang, ukuran perusahaan, dan volatilitas 

penjualan sebagai variabel independen, persistensi laba sebagai variabel dependen 

serta volatilitas arus kas sebagai variabel moderating, maka diperoleh kesimpulan 

sebagai berikut: 

1. Tingkat utang berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap persistensi laba, 

sehingga H1 ditolak. 

2. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap persistensi 

laba, sehingga H2 ditolak. 

3. Volatilitas penjualan berpengaruh positif signifikan terhadap persistensi laba 

namun berbeda arah dengan hipotesis penelitian, sehingga H3 ditolak. 

4. Volatilitas arus kas dapat memoderasi pengaruh tingkat utang terhadap 

persistensi laba, sehingga H4 diterima. 

5. Volatilitas arus kas tidak dapat memoderasi pengaruh ukuran perusahaan 

terhadap persistensi laba, sehingga H5 ditolak. 

6. Volatilitas arus kas dapat memoderasi pengaruh volatilitas penjualan terhadap 

persistensi laba, sehingga H6 diterima. 
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5.2 Saran 

Sesuai dengan hasil dan pembahasan yang telah dipaparkan diatas, maka 

saran yang diajukan adalah sebagai berikut ini: 

1. Pengukuran variabel persistensi laba pada penelitian ini menggunakan proksi 

nilai koefisien regresi yang diperoleh dari regresi laba pada periode sekarang 

dengan laba pada periode tahun sebelumnya, sehingga dapat disarankan 

penelitian selanjutnya untuk menggunakan pengukuran persistensi laba 

dengan proksi lain dan menggunakan variabel moderating lain yang dapat 

memperkuat pengaruh ukuran perusahaan terhadap persistensi laba. 

2. Sampel yang digunakan pada penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan 

sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2016-2018. Sehingga peneliti selanjutnya disarankan untuk memperbesar 

jumlah sampel dan juga memperpanjang periode pernelitian. 

3. Ditinjau dari nilai koefisien determinasi (R2) yang relatif kecil yaitu sebesar 

23,5% maka pada penelitian selanjutnya sebaiknya ditambahkan variabel lain 

yang dapat memberikan pengaruh terhadap persitensi laba misalnya seperti 

boox tax difference dan besaran akrual. 

4. Perusahaan sebaiknya lebih memperhatikan naik turunnya arus kas operasi 

agar laba yang diperoleh perusahaan lebih persisten. Hal ini disebabkan 

karena pentingnya volatilitas arus kas dalam memoderasi pengaruh variabel 

tingkat utang dan variabel volatilitas penjualan terhadap persistensi laba.  
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