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Abstruct

Indonesia as a developing country that is part of the world economic grorryth has

resporuled to recent changes infinuncial reporting system by IFRS convergrence (Internationul

Financial Reporting Standards). IFRS Cowergence cau-ie IAI (lndonesian Instilute rtf
(lhartered Accountants) issued PSAK 16: Fixed assets since the IFRS convergence process in

2012, as a guitte for entities that wanl to do a revalualion ofassels in Indonesia. The changes

rhat occarred afer the IFRS convergence is a company may choose to use historical cost model

or revaluttion model tnJixed assets meosurement.
This stucly aims to determine the efect of operating cash flow' leverage, Jirm size, and

fraed asset interuity onfrxed asset revaluation, and the efect offued assets revaluation against

nwrket reaction in banking companies listed in Indonesia stock Exchange (IDX) period 2014-

2016. The sanrple in this research k taken by using purposive sampling method of 120

companies. The data used are secondary data in the form of company's financial statements

anaiyzed wing logistic regression and simple linear regression. The results of this stuly
indicate that firm size und fued asset intensity have a significant positive efect on.fited asset

revaluation, while operating cash.flow and leverage have no efect on faed asset rcvaluation.

Antl fixed asset revaluation has no effecl on the market reaction
Eeywords: fixed assets revaluation, market reaction



l. Pendahuluan

Dewan Standar Akuntansi Keuangan (DSAK) Ikatan Akuntan Indonesia (lAl) telah

mengeluarkan PSAK 16: Aset Tetap sejak proses konvergensi IFRS (Intemational Financial Reporting

Standars) pada tahun 2012, sebagai panduan bagi entitas yang ingin melakulian revaluasi aset di

Indonesia (lAI 2015). Konvergensi IFRS menyebabkan terjadinya perubahan pada PSAK 16,

diantaranya adalah perbedaan yang signifikan mengenai perlakuakn akuntansi aset tetap terutama

tentang pengukuran aset tetap setelah pengakuan awal. Sebelum dikeluarkannya PSAK 16 tahun 2012,

aset tetap disajikan berdasarkan nilai perolehan aset dikurangi akumulasi penyusutan. Saelah

konvergensi IFRS. perusahaan dapat mernilih menggunakan metode biaya historis atau metode

revaluasi. Hal telsebut merupakan perubahan yang cukup besar dalam hal pengukuran aset tetap karena

selama ini metode revaluasi belum bisa diterapkan di lndonesia dur hanya dilakukan apabila pemerintah

mengijinkan ketentuan tersebut.

Kebijakan perhitungan asst tetap dengan menggunakan metode revaluasi didukung oleh

pemerintah lewat kebijakan ekonomi jilid V pemerintahan Jokowi-JK dengan diterbitkannya PMK

19I/PMK.010/2015 tentang Penilaian Kembali Aktiva Tetap untuk Tujuan Perpajakan. Peraturan ini

memberikan keringanan tarif pajak bagi perusahaan yang melakukan revaluasi aset pada tahun 2015

dan 2016. Wajib pajak (WP) dapat menikmati tarif khusus 3% jika WP telah memperoleh penetapan

penilaian kembali aktiva tetap dan melunasi pajalnya sampai 3l Desember 2015, tarif 4olo untuk

pelunasan dari l Janua:i sampai 30 Jrmi 2016, dan tarif6% untuk pelunasan hingga 31 Desernber 2016

0Ar 20rs).

Setelah di keluarkannya kebijakan tersebut membuat rninat perusahaan untuk melakukan

revaluasi aset tetapnya meningkat. Hingga akhir januari 2016 telah tercatat 108 perusahaan telah

mengajukan revaluasi aset tetapny4 108 perusahaan tersebut terdiri dari 3 Badan Usaha Milik Negara

(BUMN) dan 105 perusahaan non BUMN (Hasniawati and Zatnika 2016). Khusus untuk perusahaan

BUMN total 79 perusahaan dari I 18 telah melakukan revaluasi aset tetap hingga februari 2016, yang

membuat kekayaan BUMN meningkat 15,7% atau senilai Rp 845 triliun. Total aset BUMN menjadi Rp

6.240 friliun (Ardhiari 2016).

Penelitian mengenai revaluasi aset tetap telah banyak dilakukan oleh beberapa peneliti

sebelumny4 baik dari dari dalam amaupun dari luar negeri. Penelitian di luar negeri dilakukan oleh Tay

(2009) dan Seng dan Su (2010). Penelitian Tay (2009) menyatakan bahwa revaluasi as€t tetap

dipengaruhi oleh Liquidity, Jirm size, dm Jixed dssel intensily. Sedangkan penelitian Seng dan Su

(2010) menyatakan bahwa hanya frm size yang dapat mempengaruhi revaluasi aset tetap. Penelitian

yang dilakukan peneliti dalam negeri diantaranya dilakukan oleh Yulistia.Dkk. (2015), Manihuruk dan

Farahmita (2015), Andison (2015), Latifa dan Haridhi (2016), (Sudrajat, Ahmar dan Mulyadi 2017).

dan (Aziz dan Yuyetta 2017). Dari beberapa penelitian tersebut terdapat perMaan hasil , Penelitian

Yulistia. Dkk. (2015) menyatakan bahwa Leverage tidak berpengaruh terhadap Revaluasi aset tetap,



sedangkan penefitian Latifa dan Haridhi (2016) menyatakan bahwa Leverage berpengaruh terhadap

Revaluasi aset tetap.

Mempertimbangkan ketidak konsistenan hasil penelitian sebelumnya dan dukungan yang besar

dari ponerintah terhadap revaluasi ase! maka peneliti mengembangan penelitian yang dilakukan oleh

(Aziz dwr Yuyetta 2017), yang meneliti faktor-falitor yang mempengaruhi revaluasi aset tetap, dan

melakukan pengujian lanjutan untuk melihat reaksi pasar atas revaluasi aset tetap yang dilakukan.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian (Aziz dan Yuyetta 2017) adalah peneliti ingin melihat

ryakah setelah perusahaan melakukan keputusan revaluasi aset terdapat relevansi antara keputusan

revaluasi asset tetap dengan reaksi pasar. Pada penelitian ini sampel yurg digunakan adalah perusahan

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. Perusahaan perbankan banyak

mendapatkan keuntungan dari melakukan revaluasi aset tetap karcna peningkatan nilai aset tetap akibd

da'i revaluasi as€t tetap akan membuat rasio kecukupan modal ikut naik, sehingga meningkatkan

ekspansi kredit.

Tujuan dari penelitian ini untuk membuktikan bahwa arus kas operasi' leverage' ukuran

perusahaar,,dan fixed asset intensity berpengaruh terhadap revaluasi aset tet4, serta membuktikan

pengaruh revaluasi tetap terhadap reaksi pasar.

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi perkonbangan studi akuntansi

di lndonesia yang berkaitan dengan pengaruh Arus kas operasi,, Leverage, Ukuran perusahaan dan

Fixed Asset Intensity Terhadap Perusahaan Melakukan Revaluasi Aset Tetap dan relevansinya dengan

reaksi pasar dan juga dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan dalam

memilih kebijakan akuntansi revaluasi aset t€tap sebagai kebtjakan atas aset tetapnya.

2. Lendasan teori

2.1. Teoristakeholder.

Teori Stakeholder merupakan teori yang menyatakan bahwa perusahaan adalah entitas yang

harus memberi manfaat bagi pam stakeholdemya bulan entitas yang hanya beroperasi untuk

kepentingannya sendiri (Imam dan Anis 2007). Tujuan utama dari teori stakeholder ini adalah untuk

membantu manajemer mtuk mengatur stakehold€mya dotgan mernaksimal nilai sebagai dampak dari

aktivitas-altivas yang dilakukan perusahaan dan merninimalkan kerugian yang mungkin timbul bagi

pra stakeholder.

Kebijakan revaluasi as€t tetap sangat sesuai dengan tujuan utama teori stakeholder,

peningkatan nilai aset tetap akibat dari revaluasi as€t tetap tersebut aksn mengakiba*an manbaiknya

ratio keuangan perusahaan, membaiknya rasio keuangan juga mencerminkan laporan keuangan yang

baik yang dan merupakan informasi-informasi yang baik bagi para stakeholder khususnya investor dan

kredihn. Pada sektor perbankan ratio keuangan ymg membaik salah sarunya adalah ratio kecukupan

modal yang dimana hal tersebut merupakan informasi yang baik bagi para investor dan kredihr.



2.2 Revaluasi Aset Tetrp

PSAK- 16 rnenyatakan bahwa aset tetap adalah aset beruujud yang: (a) dimiliki untuk digunakan

dalam produksi atau penyediaan barang ataujasa untuk direntalkan kepada pihak lain, atau untuk tujuan

administratif; dan @) diharapkan untuk digunakan selama lebih dari satu periode. (Waluyo 2013)

menyatakan revaluasi as€t tetap adalah purilaian kembali aset tetap perusahaan, yang diakibatkan

adanya kenaikan nilai aset tetap tersebut di pasaran atau karena rendahnya nilai aset tetap dalam laporan

keuangan perusahaan yang disebabkan oleh devaluasi atau sebab lain, sehingga nilai aset tetap dalam

laporan keuangan tidak lagi mencerminkan nilai yang wajar. Tujuan revaluasi menurut (Waluyo 2013),

yaitu agar perusahaan dapat rnelakukan perhitungan penghasilan dan biaya lebih wajar sehingga

mencerminkan kemampuan dan nilai perusahaan yang sebenarnya.

Keuntungan bagi perusahaan yang melakukan revaluasi aset tetap, diantaranya (Erly 20ll): l)
Perhitungan harga pokok akan menghasilkan nilai yang mendekati harga pokok yang wajar, sebab aset

tetap yang dinilai tidak wajar akan mengakibatkan beban depresiasi morjadi tidak wajar, jika beban

depresiasi tidak wajar maka harga pokok produksi juga akan tidak wajar; 2) maningkatkan struktur

modal sendiri, hal tersebut mengakibatkan membaiknya ratio keuangan perusahaan, khususnya

ditunjukan oleh debr b asset ratio dan debt to equity rafio. Dengan membailcrya dua ratio di atas

perusahaan dapat menarik dana baik melalui penjualan saham kepada para calon investor maupun dari

pinjaman kepada para keditur; dan 3) apabila dilakukan untuk tujuan perpajaka4 dapat melakukan

p€nghernatan pajak terhadap selisih lebih penilaian kembali aset tetap.

Apabila suatu perusahaan memilih menggunakan metode revaluasi maka metode ini harus

diterapkan secara konsisten. Penrsahaan tidak boleh hurya menggunakan metode revaluasi sesekali

untuk tujuan tertentu, tetapi revaluasi harus dilakukan secara teratur selama perusahaan masih

beroperasi dan te{adi perubahan yang signifikan pada nilai wajar aset tetap (Latifa dan Haridhi 2016).

3. Pengem bangan hipotesis

3.1. Arus kas operasi dan revaluasi aset tetap

Arus kas operasi merupakan arus kas yang hasilkan dari aktivitas utama perusahaan. Penurunan

nilai arus kas dari kegiatan operasi dibandingkan dengan tahun sebelumny4 menyebabkan kehawatiran

keditur. Kekhawatiran tersebut teliadi karena semakin kecil nilar arus kas dari kegiatan operasi,

nrenyebabkan semakin kecil juga kernampuan perusahaan untuk membayar hutangnya yang dib€rikan

oleh keditur (Aziz dan Yuyetta 2017). Unruk lebih meyakinkan para kreditur, salah satu metode adalah

dengan melakukan revaluasi aset tetap- Revaluasi aset tetap akan mernberikan nilai aset tetap yang

lebih tinggi sesuai dengan harga pasarnya sebagai aset penjamin sehingga dapat membantu kreditur

yang khawatL karena penurunan nilai arus kas operasi agar lebih yakin dengan melihat kemampuan

perusahaaan untuk membayar hutang melalui potensi aset tetap yang dimiliki perusahaan (Cotter dan



Zimmer 1995). Oleh sebab itu perusahaan yang mengalarni penunman anrs kas operasi akan melakukan

revaluasi aset tetap untuk dapat mendapatkan keyakinan dari kreditur.

Hal tersebut sejalaa dengan penelitian yang dilakukan (Aain dan Yuyetta 2017) yang

mengatakan terrlapat pengaruh positif penurunan arus kas operasi dengan perusahaan melakukan

revaluasi aset tetap. Berdasarkan penjelasan di atas, maka dapat diambil hipotesis sebagai berikut:

Hl: Arus kas operasi berpengaruh negatifterhadap revaluasi aset tetap

3.2. kverage dan revaluasi aset tetap

Rasio /everage menggambarkan hubungan antara hutang perusahaan terhadap aset perusahaan.

Semakin tinggi nilai rasio leverage, memperlihatkan bahwa aset perusahaan kurang dapat mencukupi

unok membiayai hutang perusahan Tingginya rasio leterage menc€nninkan tingginya tingkat

kegagafan pe{anjian kontrak utang. Oleh karena itu keditur lebih menyukai nilai rasio leverage

perusahaan yang rendalq agar mereka tidak khawatir terhadap resiko kerugian yang mungkin terjadi

jika perusahaan dilikuidasi (Aziz dan Yuyetta 2017). Perusahan yang mempunyai rasio leverage yurg

tinggi, menyebabkan perusahaan dekat dengan kegagalan perjanjian konrrak hutang, oleh sebab itu

perusahaan akan termotivasi untuk menggunakan metode atau prosedur akuntansi untuk dapat

menghindari kegagalan perjanjian kontrak hutang (Jaggi dan Tsui 2001) dalam (Aziz dan Yuyetta

20t7).

Salah satu prosedur untuk dapat menurunkan rasio leverage adalah dengan menaikan nilai aset

perusahaan dengan metode revaluasi as€t tetap, menurunkan rasio leverage juga akan menurunkan

tingkat kegagalan perjanjian kontrak hutang perusahaan dan juga memberikan sinyal baik kepada para

kreditur (Cotter dan Zimmer 1995) dalam (Yulisti4 et al. 2015).

Hal tersebut sejalan dengan penelitim yang dilakukan (Azrz dN Yuyetta 2017) & (Andison

2015) yang mengatakan terdapar pengaruh positif tingkat leverage dergan perusahaan melakukan

revaluasi aset tetap. Berd"sarkan penjelasan di atas, maka dapat diarnbil hipotesis sebagai berikut:

H2: Tingkat leverage perusahaan berpengaruh positifterhadap revaluasi aset tetap

3.3. Ukuran perusahaan d.an revaluasi aset tetap

Perusahaan yang tergolong besar memiliki sistem yang lebih kompleks serta laba yang lebih

tinggi dibandinglan kategori perusahaan yang lebih kecil, oleh karena itu perusahaan yang besar juga

menghadapi risiko yang lebih besar. Ukuran perusahaan adalah proksi dalam political cost. Semakin

besar ukuran suatu perusahaan maka perusahaan tersebut akan lebih menarik perhatian politis dari para

regulator dan pihak-pihak yang memiliki kekuasaan sehingga membuat tingginya kos politik yang

dikenakan pada perusahan tersebut. Oleh karena itu perusahaan besar akan lebih termotivasi untuk

menggunakan metode akuntansi yang dapat menurunkan laba untuk meminimkan tuntutan-tuntutan

tersebut (Aziz dan Yuyetta 2017).



Revaluasi aset tetap diharapkan dapat menurunkan laba perusahaan krena akibat dari revaluasr

aset tetap nilai aset tetap perusahaan akan naik sesuai dengan harga sekarang, semakin tinggi nilai aset

etap akan menyebabkan tingginya biaya depresiasi atas aset tetap tersebut, apabila biaya depresiasi

tinggi maka laba perusahaan akan turun (Latifa dan Haridhi 2016). Hal tersebut sejalan dengan

penelitian yang dilakukan (Seng dan Su 20 l0) & (Su&ajat, Ahmar dan Mulyadi 20l7) yang mengatakan

terdapat pengaruh ukuran perusahaan dengan perusahaan melakukan rwaluasi aset tetap. Berdasarkan

penjelasan di atas, maka dapat diambil hipotesis sebagai berikut:

[I3: Ukuran perusahaan berpengaruh positiftedradap revaluasi aset tetap

3.4. Fixed asset intesnsity dzr. rcvaluasi aset tetap

Fixed assel intensity rnetupakem proporsi aset t€tap perusahaan dibandingkan seluruh total aset

(Tay, 2009). Fixed asset intensity merepres€ntasikan proporsi aset tetap dibandingkan total aset

p€rusahaan. I''ixed asset intewity dapat mencerminkan ekspektasi kas yang akan diterima perusahaan

apabila aset tetap ters€but dijual sehingga membutuhkan perhitungan aset tetap sesuai dengan harga

saat ini bukm sesuai harga historicalnya, karena nilai aset tet4p selalu mengalami kenaikan seiring

dengan kondisi perekonomian. Oleh sebab itu perusahaan termotivasi untuk menggmakan metode

akuntansi yang dapat menggambarkan nilai aset yang sesungguhnya yaitu dengan menggunakan

metode revaluasi aset taap yang dapat menaikan nilai aset tetap sesuai harga saat ini.

Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukar (Latifa dan Haridhi 2016) & (Manihuruk

dan Farahmita 2015) yang mengatakan terdryat pengaruh positif Fked asset intensity terhadap

revaluasi aset tetap yang dilakukan perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas, maka dapat diambil

hipotesis sebagai berikut:

H4'. I"ixed assel intensity lJF,rlf,,ng8truh positif terfiadap revaluasi aset tetap

3.5. Reval"aqi aset tetap dan reaksi pasar

Revaluasi aset tetap merupakan informasi yang positif bagi pihak eksternal perusahaan

khusumya investor, karena dapat membuat beberapa rasio keuangan perusahaan mernbaik. Rasio

keuangan yang baik merupakan cerminan dari peningkatan kinerja perusalraan dan juga merupakan

sinyal bahwa investor memiliki peluang untuk dapat memperoleh keuntungan atas investasinya pada

perusahaan tersebut, baik dalam benhrk return maupun abnormal retum (Andison 2015).

Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Andison 2015) yang mengatakan

todapat pengaruh positifrevaluasi aset tetap dengan reaksi pasar. Berdasarkan penjelasan di atas, maka

dapat diambil hipotesis sebagai berikut:

H5: Revaluasi aset tetap berpengaruh positifterhadap reaksi pasar

3.6 Kerangla pernikiran.



Berdasarkan pernikiran diaras maka model penelitian yang dipergunakan adalah sebagai berikut:

Model penelitian

I;ixed asset intensity

4. Metode penelitian

4.1. Populasi dan sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2014 hingga tahun 2016. Hal ini dilakukan untuk mengamati perkembangan

keb€radaan perusahaan yang melakukan revaluasi as€t tetap. Penelitian ini menggunakan teknik

pengambilan sampel yang dilakukan *cara purposive sompling, dengan kriteria sebagaimana tampak

pada tabel 1.

4.2. Pengukuran Variabel

4.2.1. Variabel Dependen

Variabel dependen pertama (Yl), yaitu revaluasi aset tetap. Revaluasi aset tetap adalah

perhitungan atau peninjauan kembali nilai as€t tetap p€erusahaan serta menyesuaiakan nilai buku aset

tetap dengan nilainya sekarang (Andison 2015). Dikarenakan variabel ini adalah vaiabel dunmy,

sehingga pengukuran dalam variabel ini menggunakan nilai 0 untuk perusahan yang tidak melakukan

revaluasi aset tetap, dan nilai I untuk perusahaan yang melakukan revaluasi as€t tetap.

Tabel 1: Pemilihan sampel penelitian

No. Kriteria sampel Jumlah samoel

I Jumlah bank yang terdaftar di BEI 43

2. Tidak menerbitkan laporan keuangan tahunan (3)

3. Data variabel tidak lengkap (0)

Juml ah sampel perusahaan 40

Periode penelitian 3 tahun

Juml ah sampel penelitian 120

Sumber : www.id,\ co.id. Data diolah (2017)



Varibel dependen kedua (Y2), yaitu rekasi pasr. Reaksi pase dilihat d.a:i tingkat pengernbalian

investasi, yaitu nilai yang timbul akibat dari fluktuasi harga saham perusahaan, yang disebabkan oleh

informasi baru yang di keluarkan perusahaan yang mangundang reaksi dari pihak eksternal, seperti

investor (Andison 2015). Pengukuran reaksi pasar dilakukan dengan mengamati perubahan harya pasar

salram. Penelitian ini menggunakan window (rin c intemal) yaint 3 hari sebelum publikasi laporan

tahunan, hari publikasi laporan keuanga4 dan 3 hari setelah laporan keuangan di publikasikan, dengan

rumus sebagai berikut:

N, Pit-(Pit-7')
PLt-1

Keterangan :

Rit - Retum saham perusahaan i pada hari t

Pit = Harga penutupan saham i pada hari t
Pit-l : Harga penutupan saham i pada had t-l

4.2.2. Y ariabel Indep€nden.

Variabel independen dalarn penelitian ini adalah:

| ) Arus kas operasi (CFFO), merupakan laporan yang menyajikan aansaksi penerimaan dan

pengeluaan kas dari aktivitas operasi suatu perusahaan (Latifa and Haridhi 2016). Arus

kas operasi diukur &ngan membandingkm perubahan dalam arus kas op€rasi selama 2

tahun dengan total aset tetap. Berikut rumusnya (Seng dan Su 2010) :

CFFq =
perubahan d.alam arus kas operasi selama.2 tahun

Totol aset tetap

2\ Itverage (LEV), merupakan kemampuan perusahaan untuk menggunakan aset atau d.ana

yang mernpunyai beban tetap mruk memperbesa tingkat penghasilan bagi pemilik

perusahaan. Rasio leverage diukur dengan membandingkan total hutang liabilitas dibagi

dengan total aset perusahaan. Dengan kata lain rasio yang menunjukan sejauhmana utang

dapat ditutupi oleh aset. Berikut rumus rasio untuk melihat ti ngkal leverage sep€rti dalam

penelitian (Seng dan Su 2010):

Total Ltabilitas

Llkuran perusahaan ,r,rt, ,rlll"*T*m dengan menggunakan naturar

logarithma dari total asset sebelum revaluaci (Seng dan Su 2010). Berikut rumusnya:

SIZE I Ln total aset perusahaan

I".ixed assel inreffrl (INTENSITY), menrpakan proporsi aset perusahaan yang terdiri dari

aset tetap (Tay, 2009). Diukur dengan menggunakan rasio seperti yang digunakan dalam

penelitian (Seng dan Su 2010):

Jt
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4.3. Metode enelisis data

Penelitian ini menguji hipotesis dengatr menggunakan regresi logistik. Adapun model regresi

logistik yag digunakan untuk menguji hipotesis adalah sebagai berikut:

YI =A+ FICFFO + P2LE'/ + P2SIZE + qIINTENSITY + E

Dirnana :

Yl = Revaluasi aset tetap

Konstanta

pl.p2.p3. p4 = Koefisien regresi

CFFO : Arus kas operasi

LEV = I*verage

SIZE = Ukuran perusahaan

INTENSITY = Fixed Asset lxtensitv

e = eror

Sedangkan untuk hipotesis kelima menggunakan uji regresi linear soderhana- Adapun rumus

regresi linear sedertana adalah sebagi berikut:

y2=a+qREV+ e

Dmana:

YZ = Reaksi pasar

o, = Konstanta

p = Koefisien regresi

REV = Revaluasi aset tet4

5. Hasil dan diskusi

5.1 Deskripsi variable penelitian

Tabel 2: Hasil statistik deskriptifvariabel penelitian

N Minimum Maximum Mean Std. Dwiation

Markd Reaction lz0 -.2071 .3,105 _@2198 .0613663



Intensity

Revaluasi

Leverage

CFFO

Size

.0005

.0000

.1 164

-70.7 t24

28.t266

.t 122

L0000

.9479

268.206'l

34.5768

.020605

.3t666'l

.835628

2.546050

3 l.018337

.0197803

.467 t266

t2232t6

29.t620'155

1.7449498

t20

t20
t20

120

120

Sumber : Data diolah, 2018

Berdasarkan table I terlihat nilai minimunu maksimum, ssta-sat6 dqn standar deviasi masing-

masing variable dari total 120 observasi. Selama periode 2014 sampai dengan tahun 2016, diperoleh

tingkat revaluasi yang terjadi pada perusahaan perbanlan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

rnerniliki rata-rata sebesar 0,3 167 arau 3 I,67%. Nilai reaksi pasar minimum sebesa 4,2071 yaitu pada

Pf Bank Maspion Indonesia Tbk. sedangkan nilai reaksi pasar maksimum sebesar 0.3405 yaitu pada

PT Bank Pundi Indonesia Tbk. Tingkat perubahan arus kas operasi perusahaan sampel (CFFO) addah

sebesar 2,546050 dengan tingkat ukuran penyebaran data variabel arus kas operasi adalah sebesar

29.16207 55. Arus kas operasi terendai sebesar -70,7124 yairu pa& PT Bank INA Perdana Tbk.

sedangkan nilai rnaksimum sebesar 268,2067 yaitu pada PT Bank INA Perdana Tbk. Besarnya rata-rata

nilai hutang perusahaan adalah sebesar 83,560lo dari seluruh kekayaan yang dimiliki perusahaan.

Leverage minimtxn sebesar 0, | 164 yaitu pada PT Bank Panin Dubai Syariah Tbk sedan$an leverage

maksimum sebesar 0,9479 yaitu pada PT Bank Pundi Indonesia Tbk. Selanjutnya variabel ukuran

perusahaan (SIZE) diukur berdasarkan besamya Ln total aset perusahaan, besarnya nilai SIZE

minimum sebesar 28,1266 atau Rp. 1.641.450.609.400,00 pada PT Bank Dnar Indonesia Tbk

sedangkan nitai SIZE maksimum sebesar 34,5768 atau Rp. 1.038.706.009.000.000,00 yaitu pada PT

Bank Mandfi. Deksripsi vuialrr.l fixed asset intelrsity (II.{IENSITY) menunjukan besarnya aset tetap

perusahaan adalah sebesar 0,020605 atau 2,60/o dari seluruh kekayaan yang dimiliki perusahaan.

INTENSITY minimum sebesar 0,0005 yaitu pada PT Bmk INA Perdana Tbk, sedangkan INTENSITY

nraksimum sebesar 0,1122 yaitu pada PT Bank Bumi Arta Tbk. .

5.2 Uji kelayakan model

Pengujian model dilakukan dengan Uji chi Square Hosmer and Lemeshow, Uji overall Model

Fit, dan uji koefisien deteminasi. Berde<arkan uji Chi Square diperoleh nllai Chi Square sebesu

11,927 dengan nilai Sig. 0,154. Dari hasil tersebut terlihd bahwa sig. 0,154 > 0,05 yang b€rarti tidak

terd4at p€rbedaan yang nyata antara klasifikasi yang di prediksi dengan klasifikasi yang diamati maka

model regresi ini bisa digunakan untuk analisis s€lanjutnya.

Pada pengujian overall model, pada blokwtamt ftlock number =0) nrlai -2 Loglikehood sebe.sn

149,873 dan pada blok kedua @/ocft number : t) nilai -2 Loglikehood xbesar 122,085. Dorgan adanya

penurunan rfrlai -2 Loglikefuwt ftlu:k number -0 - block number .=l) maka model diterima karena

cocok dengan data dan menyimpulkan bahwa model regresi adalah regresi yang baik untuk

memprediksi revaluasi aset tetap.
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Pada pengujian koefisien determinasi diperoleh nilai koefisierr Nagelkerke R Square se&sar 0,29

yang brarti kernampuan variabel bebas menjelaskan variab€l terikat selrvsar 29/o sedangkan 7lolo

lainnya dijelaskan oleh variabel lainnya yang tidak menjadi objek penelitian ini.

5.3 Hasil pengujian regresi Logistik

Hasil uji regresi logistik untuk membuktikan hipotesis I sampai 4 sebaga nana tampak pada table 3.

Tabel 3: Hasil pengujian regresi logistik

Variabel B Signifikansi Hasil

CFFO 0,001 0,903 H I tidak terbukti

Leverage -3,t52 0.052 H2 tidak terbukti

szE 0,298 o.026 H3 terbuldi

INTENSITY 56,390 0,000 H4 tertukti

Sumber : Data diolah, 20 18

Berdasarkan hasil penguj ian pengaruh arus kas operasi (CFFO) diperoleh hasil

koefisisen regresi positif0,00l dengan tingkat signifikansi sebesar 0,903 yang artinya lebih besar dari

0,05. Hal ini menunjukan tlor diterima dan tidak terbuktinya H.r. Dengan demikian penurunan arus kas

operasi tidak berpangaruh signifikan terhadap revaluasi as€t tetap. Hasil ini sejalan dengan penelitian

yang dilakukan oleh (Seng dan Su 2010) yang menunjukan bahwa penurunan arus kas operasi tidak

berpengaruh signifikan terhadap revaluasi asa tetap. Kreditur akan melihat keseluruhan dari arus kas

perusahaan dibandingkan hanya berfokus pada arus kas operasi. Total kas yang dipergunakan untuk

menilai kemampuan perusahaan melunasi hutang tidak hanya menggunakan kas yang berasal dari

aktifitas operasi saj4 namun seluruh kas yang dimiliki baik berasal dari aktifitas operasi, investssi

maupun pendanaan. Sehingga penurunan arus kas operasi tidak menjadi alasan bagi perusahaan untuk

melakukan revaluasi aset tetapnya. Oleh karena anrs kas operasi merupakan bagian dari arus kas

perusahaan, maka meskipun ada penurunan dari arus kas operasi sepanjang masih dapar dapat

diimbangi arus kas pendanaan dan arus kas invesAsi yang merupakan bagian dari arus kas perusahaan,

tidak memotivasi manajernen melakukan revaluasi aset tetap.

Berdasarkan hasil pengujian pengaruh tinglat leverage diperoleh hasil koefisisen regresi

negatlf-3, t 52 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,052 lebih besar dari cr0,05. Hal ini menunjukan Floz

diterima .l'n tidak terbuktinya H"2 Dengan demikian inglat leverage perusahaan tidak berpengaruh

signifikan terhadap revaluasi aset tetap. Hasil ini sejalan dangan penelitian yang dilakukan oleh (Seng

dan Su 2010) yang menunjukan bahw a tlnglat leverage tidak berpengaruh sigrrifikan terhadap revaluasi

as€t tetap. Dalam melakukan revaluasi aset tetap meme ukan biaya yang besar, sedangkan bisa saja

nilai dari pinjarnan krcdit tidak sebesar biaya revaluasi aset tetap. Tidak terbuktinya leverage sebagai

factor yang mempengaruhi dilakukannya revaluasi aset tetap kemungkinan juga disebabkan struktur
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utang pada p€rusahaan p€rbankan hanya sedikit sumber pendanaan dari pihak kedua seperti liabilities

jangka panjang dan liabilities jangka pendek, kebanyakan di dominasi oleh dana dari pihak ketiga yang

merupakan simpanan nasabah dalam bentuk deposito, tabungan dan giro. OIeh sebab itu tingkat

leverage ndak menjadi alasan bagi perusahaan untuk melakukan revaluasi as€t tetap. (Lin dan Peasnell

2000) dalam (Seng dan Su 2010) menyatakan bahwa revaluasi merupakan metode al-untansi yang

efektif dalarr meningkatkan kapasitas hutang adalah tidaklah pasti, karena kreditur dapat

mengecualikan revaluasi aset tetap dari .l"sar yang digunakan dalam menghitung rasio utang.

Berdasarkan hasil pengujian pada table 3, ukuran perusahaan memiliki koefisisen regresi

positif 0,298 dan tingkat signifikansi sebesar 0,026 yang artinya lebih kecil dari 0,05. Hal ini

menunjukan Fbr ditolak atau Hd diterima. Dengan demikian Ukuran perusahaan berpangaruh signifikan

positifteftadap revaluasi aset tetap. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Aziz dan

Yuyetta 2017) yang menunjukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan positif terhadap

revaluasi aset tetap. Perusahaan besar berusaha untuk menunjukan konservatisme pada profitabilitas

mereka unhrk menghindar dari visibilitas politik yang berdampak pada meningkatnya biaya politik dan

peraturan yang lebih ketat. Ketika perusahaan yang besar melaporkan laba yang tinggi , hal tersebut

akan lebih menarik perhatian politis dari para regulator dan lainlain yang memiliki kekuasaan dan

kapasitas untuk membuat aturan baru yang mernungkinkan merugikan perusahaan. Revaluasi aset tetap

dapat meningkatkan nilai aset perusahaan sesuai dengan nilai sekarang - Revaluasi aset cenderung

maningkatkan depresiasi karena beban depresiasi dihitung berdasarkan nilai aset yalg telah berubah.

Peningkatan depesiasi menyebabkan laba perusahaan akan turun, sehingga mengurangi perhatian

politis dari pa-a regulator.

Tabef 3 juga menunjukkan/xezl arse t inte nsity merlrlllki hasil koefisisen regresi positif 56,390

dan tingkat signifikansi sebesar 0,000 yang artinya lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukan Hrx ditolak

dan H* diterima , yang beruti Jixed asset intensity berpengaruh signifikar positif terhadap revaluasi

as€t tetap. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Manihuruk dan Farahmita 2015)

yang menunjukan bahwa.ftxed atsel intensity berpengaruh signifikan positif terhadap revaluasi aset

tetap. Aset tetap merupakan porsi terbesar dari total aset. Apabila dilakukan revaluasi aset tetap akan

meningkatkan nilai perusahaan dan merniliki potensi yang b€sar dalam mening.katkan basis aset. Selain

i$, rtxed ossel intenritl dapat mencerminkan ekspektasi kas yang dapat diterirna jika aset tetap dijual,

maka perusahaan dengan fixed asset intensity yang tinggi cenderung akan lebih memprioritaskan

metode pencatatel dan pengakuan aset tetap yang lebih mencerminkan nilai aset yang sesungguhnya

yaitu metode revaluasi aset tetap. Kebijakan revaluasi aset tetap sangat sesuai dengan ojuan utarna teori

stakeholder, peningkatan nilai aset tetap akibat dari revaluasi aset tetap akan mengakibatkan

membailinya ratio keuangan perusahaarl yang merupakan informasi baik bagi para stakeholder

khususnya investor dan kreditur.

5.4 Hasil pengujian regresi linear sederhana



Sebelum dilakukan pengujian regresi, dilakukan uji normalitas menggunakan kolmogorov-

smimov. Hasil pengujian menunjukkan nilai asymp.sig (2-tailed) untuk model regresi yang akan

digunakan setresar 0,140. Maka dapat disimpulkan bahwa data dalan model regresi ini memiliki

distribusi normal karena nilai asymp.sig (2-tailed) Iebih besar dari 0,05.

Tabel 4: Hasil Uji Regresi

Vmiabel B Signifikansi Hasil

Revaluasi 0,000 0,974 Tidak terbukti

Sumber : Data diolah, 2018

Berdasarkan hasil pengujian pengaruh revaluasi aset tetap terhadap reaksi pasar diperoleh nilai Sig.

sebesar 0,974 yang artinya lebih besar dari 0,05. Hat ini menrmjukm Ll"5 terbukti , drn Fl5 tidak

terbulti. Dengan demikian Kebijakan revaluasi aset tetap tidak berpengaruh signifikan terhadap reaksi

pasar. Hasil panelitian ini tidak sejalm dengan penelitian yang dilakukan oleh (Andison 2015) yarg

membuktikan bahwa ada pengaruh revaluasi aset tetap terhadap reaksi pasar. Pada penelitian ini reaksi

pasar dicerminkan dari tingkat retum (pengembalian) yang diharapkan oleh para investor atas

penananaman modalnya (Andison 2015), yang menemukan bahwa kebijakan perusahaaa dalam

melakukan revaluasi aset tetap tidak dapat mempengaruhi reaksi pasar terhadap perusahaan. Tidak

terbuktinya hipotesis kanungkinan disebabkan investor kurang memperhatikan revaluasi aset teap
rmhrk membeli saham perusahaan ters€but. Para investor lebih melihat dari faktor-faktor lain seperti

kebijakan dividen, profitabilitas, dan kine{a perusahaatr.

6 Kesimpulan, Inplikasi dan Keterbatasan

6. I K€simpulan

Penelitian ini berhasil membul*tikan bahwa Ukuran perusahaan dan fixed ass€t intensity

berpengaruh positip terhadry revaluasi aset tetap. Hal tersebut membuktikan bahwa perusahaan dengan

ukuran perusahaan dan fixed asset intensity yang tinggr cenderung untuk melakukan revaluasi aset

tetap.

Namun demikian penelitian ini tidak berhasil membuktikan pengaruh arus kas operasi dan

lwerage terhadap revaluasi aset tete. Penelitian ini juga tidak berhasil membuktikan pengaruh

revaluasi aset tetap terhadap reaksi pasar.

6.2 Implikasi penelitian

Hasil penelitian ini dapat dipergunakan sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan yang akan

melakukan revaluasi aset tetap. Perusahael dapat mempertimbangkan ukurm perusahaan dan
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korryosisi aset tetap dibandingkan total aset (fixed asset intensity) sebelum melakukan revaluasi aset

tetap.

6.3 Keterbatasan penelitian

Sampel perusahaan berasal dari perbankan dengan stnrktur hutang yurg lebih didominasi

simpanan nasabah, sehingga sangat dimungkinkan berpengaruh pada hasil penelitian. Penelitian

selmjutnya agar menambahkan jenis industry sebagai variabel yang diduga mernpengduhi revaluasi

its€t.
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