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ABSTRACT

Ilils researcfi foeused on real*activities earnings management far listed firms in lndonesia and

Malaysia, eansidering its irnpact o.n cash ftow which is very important for the campany. lndonesia

and Malaysia have many similarities, but there are fundamental econamic difference between

two cawntries, for instance in futt adoption of lntemational Financial Reporting Sfandards (/FRS).

/FRS adopfr'o n may cause different earnings management" Principle base in IFRS allow managers

to eonduct greater reat activities eai.nrngs managernent than those of rule based. Malaysia has

adopted /FRS since 2A0V, white lndonesia started to adopt /FRS ln 2012. Samp/es used in this

researeh are manufacturing firms tisted in lndanesia and Malaysia during 2007-2009 to avoid bias

on ad*Btion transitian period, and conducted with campare means usinE independent samples f-tesf

technique" Resu/fs shaw there are differences on cash flow real-activities eamings management in

lndanesia and MalaYsia.

Keywords; IFRS, real-acffyrtl'es eamings rnanagement, cash flow, lndonesia, Malaysia.

1. PENDAHULUAN

penelitian ini memfokuskan pada managemen laba aktivitas real untuk seluruh perusahaan pada negara

ia dan tyalaysia. h{al ini dilakukan karena rnanipulasi aKivitas riil berdampak tidak hanya pada akrua

namun juga pada arus kas sehingga studi berkaitan dengan manipulasi ini menjadi sangat penting. Ole-

manipulasi aktivitas riil berdampak terhadap arus kas maka perusahaan dapat terdeteksi melak-c-e-

pulasi aktivitas riil ataukah tidak, dapat diketahui dari arus kas. Roychowdhury (2003) melle--(a-

arus kas kegiatan operasiterkena dampak dari rnanipulasi aktivitas riil. Teknik yang dapat c,ar-rsr

nranipulasi aktivitas riil antara lain mana.iemen penjualan, overproduction, dan penguranla- :ta{:

(R.oychowdhury,2003). Menaikkan laba atau rnenghindari melaporkan laba negatif a:e- --i lr*{Ei

dilakukan dengan mengurangi biaya diskresi. Biaya diskresi yang dapat dikurangi adalar !'.;rE ilrii'iifiFn'

penelitian dan pengembangan, dan biaya penjualan, umum, dan administrasi seperti b":."::'*slrrmm

awan dan biaya perbaikan dan perjalanan" Fengurangan terhadap biaya-biaya ini pa:a 3{:1r :wmmMm
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-*- 1€t€3Kan rekening hutang berkurang di bawah nonnal dan berdampak pada akrual abnormal yang posi:.

i,,:-3.--en penjualan berkaitan rnengenai manajer yang mencoba menaikkan penjualan selama peric'::

:. --=nsi dengan tujuan rneningkatkan laba untuk memenuhi target laba. Sebagai contoh manajer melakuka-

=*Danan 
penjualan atau mernpercepat penjualan dari periode mendatang ke periode sekarang dengan ca=

-er,awarkan potongan harga yang terbatas. Perusahaan juga dapat menawarkan jangka waktu kredit ya-';

rebih lunak. Sebagai contr:h perusahaan retailer dan otomobil sering menawarkan tingkat bunga kredit ya-;

rencah sampaidengan akhir periode akuntansi" Volume penjualan yang meningkat menyebabkan laba tal--
berjalan tinggi namuR arus kas menurun karena arus kas masuk kecil akibat penjualan kredit dan potong:'

harga. Oleh karena itu, aktivitas manajemen penjualan menyebabkan arus kas kegiatan operasi peric':e

sekarang menurun rJioandingkan level penjualan normal dan perturnbuhan abnormal dari piutang. Tei.- n

berikutnya adalah dengan melakukan produksi besar-besaran (overproduction). Manajer dari perusahaa-

manufaktur dapat melakukan produksi besar-besaran yaitu memproduksi barang lebih besar daripada va-q

dibutuhkan denEan tujuan mencapai permintaan yang diharapkan sehingga laba dapat meningkat. Proc-'s

dalam skala besar menyebabkan biaya overhead tetap dibagi dengan jumlah unit barang yang besar seht-3]i

rata-rata biaya per unit dan harga pokok penjualan menurun. Penurunan harga pokok penjualan ini an;it'

'udruarrrpieny'ar.ra'p€rrnlgiAaran'nraigrn\{.rertioFe,ran4}'oltia'dvLn'}rurrurtnruhtra,jalkrJ"-'n^.an

diproduksi besar-besaran adalah arus kas kegiatan operasi lebih rendah darlpaca:-,ri.s

Thornas dan Zhang (2002) menemukan bahwa perusahaan melakukan produksi c^-se--

untuk meningkatkan laba yang dilaporkan.

Dalar"n penelitiannya, R.oychowdhury (2003) menemukan bahwa perusanaa- .a-J,F

rendah, yaitu perusahaan yang masuk ke dalam sampel suspecf melakukan man:'-"as;

arus kas operasi abnormalyang rendah dan biaya produksi abnonmalyang tingg =3*:; nn

perusahaan yanE mencoba untuk meningkatkan laba tahunan dengan cara merr:€lri.s
meningkatkan penjualan sementara dan dengan produksi besar-besaran (o.er:,4.i!mnuornl

manajemen laba adalah rnenghindari kerugian, mendapatkan kompensasi, memen.' :r:mi
analis (analyst forecasf)^ Mana"jemen laba dapat dilakukan dengan cara manipulas a.:--s

yaitu denEan discretianary accrualyang tidak memiliki pengaruh terhadap arus (i,: :'ar;mllm

disebut dengan manipulasi akrual (Roychowdhury 2003). Manajemen akrual cla.-rff
ketika nranajer mengetahui laba sebelum direkayasa sehingga dapat mengetaf'- :€!-ro
yang diperlukan agar target laba tercapai. Namun, manipulasi akrual dibatas )a- 3.lnn+i-r

akrual di tahun{ahun sebelumnya. Selain itu, manipulasi ini dapat terdeteksi cle- 3-lnm

badan pemerintah sehingga dapat berdampak pada harga saham bahkan men:ve:ar:il.sr

kasus hukum. Oleh karena itu, terdapat cara lain yang sering dilakukan oleh nra-a,er -;mau{lt

yaitu dengan memanipuiasi alctivitas riil (real activities manipulation). Manipulasi - :s"ar
akuntansi dengan tujuan spesifik yaitu memenuhitarget laba tertentu, menghinda- r?-.,l;mtln

analyst forecast.

Masalah Fenelitian
Masalah dalam peneiitian dirumuskan sebagai berikut:

1. Apakah perusahaan-perusahaan Malaysia melakukan managemen laba an r'-€f w
daripada perusahaan-perusahaan lndonesia?

Manfaat Fenelitian
Fokus penelitian ini adalah menguji perbedaan managemen laba aKivtia: -*a

perusahaan Malaysia dan perusahaan-perusahaan lndonesia. Hasildari penelila- *

bagistudi berhubungan dengan rnanagemen laba aKivitas real. Managemen labe a*a"*q;ffi

dengan laporan arus kas. Laporan arus kas memiliki informasiyang penting.

Per

kinerja a

melakuk

Thomas

untuk mt

kas yanS

penelitia

pelangg

dan keg

Nla

cerusah
(apan s

c€rusar
i--;s ka
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penjualan dengan menawarkan potongan harga, penjualan kredit dengan bunga rendah, dan waktu kre:ryang lunak' Hal ini menyebabkan penjualan yang dilaporkan meningkat sehingga laba yang dilaporkan paiaperiode tersebut meningkat. selain dampak terhadap laba yang meningkat, manipulasi aktivitas riil ini .sberdampak terhadap arus kas yang dilaporkan pada periode bersangkutan. Hal ini berarti dengan ada-,:
manipulasi aktivitas riil yang dilakukan dengan cara penawaran potongan harga, pengurangan biaya ika-pengurangan biaya penjualan, pengurangan biaya riset dan pengembangan, dan overproduction agar ha3epokok penjualan rendah memiliki dampak arus kas kegiatan operasi seterah adanya manipulasi aktivitas n nlebih rendah dibandingkan dengan yang seharusnya atau normal apabila tidak terdapat manipulasi al..,ir:an
riil' atau dengan kata lain arus kas kegiatan operasiabnormalrendah. Manipulasiaktivitas riil melaluiarus ,-as
kegiatan operasi terlihat dari nilai rerata abnormal dari arus kas kegiatan operasi yang rendah (di bawa- -Angka 0 berartiantara nilaiarus kas aktualdan nilaiarus kas normaladalah sama.

Penelitian ini akan menguji secara empiris perbedaan managemen laba aktivitas real antara ne::a,I
lndonesia dan Malaysia. Hal ini dianggap penting karena penelitian sebelumnya yaitu Leuz (2003) dan _+;(2010) hanya menguji perbedaan secara managemen laba akrual. Managemen laba aktivitas real a"-sr
menambah pengetahuan tentang studi managemen laba.

Klasifikasi berdasarkan skor managemen laba keseluruhan dilakukan oleh (Leuz 2003). Klasifikas r
dilakukan dengan membuat tiga kluster, yaitu kluster 1, kluster 2, dankluster 3. Dasar penilaian kluster a:aa'
managemen laba keseluruhan, kapitalisasi pasar saham, perusahaan terdaftar, konsentrasi kepen-i .*-
indeks pengungkapan, efisiensi sistem judisial, aturan hukum, dan indeks korupsi. Tiga kluster yang dihas .an
oleh (Leuz 2003) adalah Malaysia termasuk dalam kluster pertama dan lndonesia berada dalam kluste, *:-
tiga' Kemudian Leuz (2010) membuat lima kluster untuk menunjukkan pengaruh adopsi IFRS. Mara,su
dikelompokkan dalam kluster pertama dan lndonesia dimasukkan dalam kluster ke-lima. Kluster p€r.::a
adalah negara yang mengadopsi IFRS secara penuh dan memiliki mean managemen laba akrual yang €,:ririlebih rendah dibandingkan kluster-kluster yang lainnya. Namun demikian penelitian Leuz (2003) dan _*;(2010) ini hanya menggunakan penghitungan managemen laba akrual, tidak menghitung managemer :cifiaktivitas real' Managemen laba aktivitas real sangat dipengaruhi basis standar akuntansi. Malaysia :.amtahun 2007 sudah mengadopsi lFRs. IFRS memiliki basis prinsip. Basis prinsip memungkinkan ma-.aler"
memiliki kewenangan dalam melakukan managemen laba aktivitas rear. Dengan demikian, rumusan hipc:**syang diajukan adalah sebagai berikut.

H1: Perusahaan-perusahaan Malaysia melakukan managemen laba aktivitas real lebih rendah dar;aim
perusahaan*perusahaan lndonesia.

3. METODA PENELITIAN
FoBulasidan Sarnpe!

untuk menguji hipotesis ini akan menggunakan sampel seluruh perusahaan untuk tahun 2007 sa-r;ru
dengan tahun 2009' Dalam halinimengikutsertakan semua kategoriukuran perusahaan yaitu perusahaa- , *:r
sampai dengan besar' Hal ini bertujuan untuk menghindari bias pemirihan sampel. Bias ini akan menyeba:n"*'r
hasil penelitian hanya terjadi pada objek data yang dipilih saja dan tidak dapat digeneratisasikan ke objs" mnyang berbeda' Misalkan, sampel penelitian hanya berisi dengan sampel perusahaan besar saja, sB. -llri
hasilnya diBertanyakan apakah juga dapat digeneralisasikan ke perusahaan-perusahaan kecil (F,{a::,.rr
2010).

Pemilihan sampel akhir perusahaan menggunakan kriteria-kriteria sebagai berikut.
a,

b"

Peneliiian dilakukan di negara lndonesia dan Malaysia.
Tahun amatan dalam penelitian iniadalah tahun 2007 sampaidengan tahun 200g. Berdasarkan obs?-*mr
awal diketahui bahwa seluruh perusahaan Malaysia menerapkan spKl pada tahun 2007. Kurun ,na*.
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2007 sd 2009 ini dipilih karena tahun 2007 sampai dengan 2009 merupakan tahun dalam hal negara

Malayasia sudah melaksanakan SPKI secara penuh dengan serentak. Atas dasar inilah maka dipilih

tahun amatan2007 sampai dengan tahun 2009. Tahun 2010 tidak digunakan sebagai tahun amatan

karena berdasarkan observasi awal ternyata banyak perusahaan dalam kelompok praSPKl mulai

menggunakan SPKI sehingga dikhawatirkan akan mempengaruhi validitas penelitian ini.

c. Perusahaan sampeladalah perusahaan industri manufaktur. Hal inidikarenakan bahwa isu managemen

laba melibatkan nilai akrual akibat depresiasi lebih tepat menggunakan sampelyang berisi perusahaan-

perusahaan di industri manufaktur yang banyak menggunakan aset tetap yang didepresiasikan. Jika

sampel dicampur dengan perusahaan-perusahaan lain di luar industri manufaktur, misalkan di industri

jasa maka akan menurunkan tingkat pengujian. lni disebabkan karena perusahaan-perusahaan di

industrijasa tidak mempunyai struktur aset tetap yang sama dengan perusahaan-perusahaan di industri

manufaktur (Hartono, 2010). Sarnpel dipilih berdasarkan Global lndustry Code Standard dengan koda 10

(energy), 15 (materials),2A (industrials),25 (consumer discretionary),30 (consumersfaples), 35 (health

care), 45 (informations teehnology), 50 (telecom servrces), dan 55 (utilities).

d. Perusahaan-perusahaan yang berada dalanr industri keuangan dan perbankan (berkoda 40 menurut

GICS) dikeluarkan dari sampel karena mernpunyai karakteristik aset yang sangat berbeda dengan

industrilain.

e. Perusahaan sampel memiliki tahun tutup buku akhir Desember. Hal ini mempertimbangkan perioda

waktu yang sama dalam mengukur terjadinya managemen laba.

f. Sampel perusahaan memenuhi kriteria kecukupan data untuk pengukuran masing-masing variabel, yaitu

variabel managemen laba aktivitas realdrus kas.

Sumber data adalah basisdata Osiris yang disediakan oleh Fakultas Ekonomika dan Bisnis UGM.

Pengambilan data dilakukan pada bulan Juli 2011 sd Desember 2011. Lingkup penelitian adalah Asia. Berikut

hi adalah ringkasan mengenai pemerolehan data dan sampel untuk penelitian ini.

Sampel yang digunakan adalah perusahaan-perusahaan sektor industri basic materials di enam negara

ASEAN tersebut, dengan kriteria sebagaiberikut ini:

1. Perusahaan terdaftar di pasar rnodal pada kawasan negara-negara ASEAN.

2. Benchmark klasifikasi industri: sektot" industri consumers goods

3. Tutup buku berakhir 31 Desember

Template: lndustrials

5. Status:Aktive

Analisis dan Pengujian l'Nipotesis

Pengujian hipotesis dilakukan dengan alat analisis cornpare mean, yaitu independent sarnples ttest.
Sebelumnya dilakukan penghitungan untuk menentukan managemen laba aktivitas real arus kas.

hitungan residual managennen laba aktivitas real arus kas ini menggunakan regresi. Model regresi

untuk mencari arus kas kegiatan operasi normal, model regresi untuk arus kas kegiatan operasi

ini mereplikasi dari penelitian Roychowdhury (2003):

CFO, I A,-, = d(ll At-)+ Fn(S, I A,r)+ Fr(S,-r l A,-r)+ e,

/4., Arus kas kegiatan operasi pada tahun t yang diskala dengan total aktiva pada tahun t-1.

lntersep yang diskala dengan total aktiva pada tahun t-1 dengan tujuan supaya arus kas kegiatan

operasi tidak memiliki nilai 0 ketika penjualan dan lag penjualan bernilai 0.

1/4-')
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514_, = Penjualan bersih pada tahun t yang diskala dengan tctal aktiva pada tahun :

Sr,/4_, = Penjualan bersih pada tahun t-1 yang diskala dengan totalaktiva pada tah,-'

Oleh karena dalam penelitian ini yang akan digunakan adalah arus kas kegiatan op€.?$

merupakan selisih dari nilai arus kas kegiatan operasi aktual dan arus kas kegiatan cc€r?$
regresiyang dilakukan untuk mencari nilai arus kas kegiatan operasi normaltidak dilakuka- -rr

Hal inidisebabkan nilaiyang dibutuhkan adalah nilai koefisien dari hasil regresitersebu:

4. HASII- PENGUJIAN

Hasil pengujian statistik deskriftip untuk managernen laba aktivitas real untuk s**
Malaysia dan lndonesia ditunjukkan dalam tabel berikut ini.

Sr*$S Sieti*tl*$

Ksdaru*e N lliiean Std. *#vi*ti*rl
Std. Er.*ar

fr4ea*
ResflF* tnds*s*is . ?51

M*l*y*i* i lS&*

-"*19?*14

"81$$077

"1SS?1S58
.u?slgs84

"0s5791$1
.0*2s68S8

Jumlah seluruh perusahaan yang menjadi data penelitian ini adalah 751 perusa.aa-

1.360 perusahaan Malaysia" Mean untuk managemen laba aktivitas real seluruh p€-*sa*ffir'
perioda tahun 2007 s.d. 2009 adalah -0,0197. lMean untuk managemen laba aktivitas reai ser-/-d'n

lndonesia perioda tahun 2007 s.d. 2009 adalah 0,0135. Hal ini dapat dinyatakan bahw'a -i=sr
laba aktivitas real arus kas yang dilakukan oleh perusahaan-perusahaan di lndonesia se,a*{s

2007 s.d. 2009 lebih rendah daripada mean managemen laba aktivitas real arus kas ,a*q
perusahaan-perusahaan di Malaysia.

Perbedaan ini bisa dijelaskan dari standar yang dianut oleh Malaysia yaitu sudah rre-,l6
Pelaporan Keuangan lntemasional (SPKI) atau lntemational Financial Reporting Sta-.:ar
berbasis prinsip. Basis prinsip memungkinkan manager memiliki kewenangan untuk me-a.-rsr
laba yang lebih besar daripada jika menggunakan basis aturan.

Flasil pengujian ernpiris untuk perbedaan mean managemen laba aktivitas real arus *.x
perusahaan Malaysia dan lndonesia selama kurun waktu 2007 s.d. 2009 ditunjukkan dala- :am

*r?Seps6de*t Ssmpl€* T*st

Nlilai sig. l-evene's Test adalah 0.000 yang berarti variansi mean untuk variable manat*-xsl'
real arus kas berdasarkan grouping variable Malaysia dan lndonesia memiliki nilai rrea-s umrq

sehingga dasar kesimpulan yang dilakukan adalah berdasarkan equalvariance not assr.-e:
sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini rnenunjukkan bahwa terjadi perbedaa- -
aktivitas real arus kas antara lndonesia dan Malaysia. Perbedaan ini dapat dijelaskan :a- ffiffi

Standar Pelaporan Keuangan lnternasional (SPKI) atau lnternational Financial ReponLn;

lndonesia belum mengadopsi lnternational Financial Reporting Standard (IFRS). lndc-es;n

lntemational Financial Reporting Standard (IFRS) tahun 2012.

dIMf,

"rm

frUfiN

,Jl,

ffi

i.il

moEm

ffi
fuil
,Mil; a

fl
J@Ml

ffi@@r

r[, I



Proceeding lnternational Conference And Call For Paper 199

Malaysia sudah mengadopsi lntemational Financial Reporting Standard (IFRS) se€ra penuh sebelum

tahun 2007. Malaysia mengadopsi lntemational Financial Reporting Standard (IFRS) penuh diawali

sejak tahun 2005. lnternational Financial Reporting Standard (IFRS) memiliki basis prinsip. Basis prinsip

memungkinkan manager merniliki kewenangan untuk melakukan managemen laba yang lebih besar daripada
jika menggunakan basis aturan"

5. SIMPULAN DAN SARAN

Alasan dipilihnya seluruh perusahaan dalam penelitian ini adalah agar penelitian ini dapat digeneralisasi.

Jumlah perusahaan pada ekononni Malaysia adalah lebih banyak daripada perusahaan di lndonesia. Kurun

waktu penelitian ini adalah 2007 s.d. 2009. Alasan dipilihnya kurun waKu ini adalah untuk menghindari bias

masa transisi adopsi lnternational Financial Reporting Standard (IFRS).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa terjadi perbedaan mean managemen laba aktivitas real arus

kas antara lndonesia dan Malaysia. Salah satu penyebab untuk menjelaskan perbedaan ini adalah dari

sisi adopsi lnternational Financial Reporting Standard (IFRS) secara penuh. Adopsi lnternational Financial

Reporting Standard (IFRS) mernungkinkan terjadinya basis penerapan managemen laba yang berbeda.

Adopsi lntemational Financial Reporting Standard (IFRS) memiliki basis prinsip. Basis prinsip memeungkinkan

manager untuk melakukan managemen laba aktivitas real yang lebih besar daripada basis aturan.

lndonesia dan Malaysia memiliki kesamaan dalam kemelayuannya, namun sesungguhnya banyak hal

lang berbeda dalam fundamental ekonomi di antara kedua negara ini. Salah satu perbedaan ini antara lain

dalam hal sistem busines nasional yang dianut. lndonesia memiliki sistem busines Kontinental, sedangkan

laysia memiliki sistem busines nasionalAnglo. Penelitian lebih lanjut bisa difokuskan pada sistem busines

berbeda.

DAFTAR RUJUKAN

D., V. Nagar, dan M.H. Franco Wong. 2002. Real investment lmplications of Employee Stock Option

Exercises. Joumal of Accounting Research 40. hal 359 - 393.

Robert M., David Burgstahler, dan Lane A. Daley. 1987. The lncremental lnformation Content of
Accrual versus Cash Flows. The Accounting Review. Vol. LXll No. 4, hal.723 -747.

Shinta Rahma dan lndra Wijaya Kusuma. 2004. PenEaruh Faktor Kontekstual Terhadap Kegunaan

Eamings dan Arus Kas Operasi dalam Menjelaskan Return Saham. Jumal Riset Akuntansi lndonesia.

Vol. 7 No. 1, hal. 74 -93.
li, lmam dan John Castellan. 2002. Statistik Non-Parametrik-Teoridan Aplikasi dengan Program SPSS.

Badan Penerbit U n iversitas Di ponegoro Semarang.

C. (2003). IAS versus US GAAP: lnformation-asymmetry based evidence from Germany's new market,

,Joumal of Aocounting Research, 41, MH72.

C., and R. Venecchia.2000. The Economic Consequences of lncreased Disclosure. Journal of
Accou nting Research 38: 91 -1 24.

C., Nanda, D., & Wysocki, P. (2003). Earnings management and investor protection: An international

comparison. Joumal of Financial Economics, 69, 505-27"

Christian. (2010). Difierent approaches to corporate reporting regulation: how jurisdictions differ and

*ty. Accounting and Busrness Research" Vol. 10. No.3 (229-256)



200 Praceeding tnternational Conference And Call For Paper

Livnat, Joshura dan Paul Zarowin. 1990. The lncremental lnformation Content of CasF-rtrx'

Jaumalaf Accounting and Economics, vol. 13, hal.25-46.

Oktorina, Megawati. 2008. Analisis Arus Kas Kegiatan Operasi Dalam Mendeteksi Ma- fuam

Dan Dampaknya Terhadap Kinerja Pasar. Prosiding SNA 11, Pontianak.

Rahman, Anissa. 2007. Earnings Management MelaluiAccruals dan Real Activities Ma'';'-laror

Public Offerings dan Kinerja Jangka Panjang (Studi Empiris Pada Bursa Efek Jakarta ' *:r,E"s

Pascasarjana llmu Akuntansi Universitas lndonesia

Rayburn, Judy. 1986. The Association of Operating eash Flow and Accruals with Secur:, r"slnmn

Aeeaunting Researeh. Vol.24, hal. 112 -133.

Royehowdhury, Sugata. 2003. Management of Earnings through the Manipulation of Rea *x*mm

Cash Flow from Operatian. Paper Wo*. Slaan School of Management MIT.

Thomas,J.K.danH.Zhang.2002. lnventoryChangesandFutureReturns. Review c;iA::;r-fl0rnW

hal 163 -187.

Sony, Warsono. ehandraSari, Ratna. Suryaningsunn, Sri. 2008. Does lnvestor Protex":'- t
Management Activity Thraugh Real Activity Manipulation?Asian Comparix" }:*$miiiW

Pontianak.

Watts, Ross L. Dan J.l-. Zimmerman. 1986. Positive Accounting Theory" Prentice Haii -:+-anurnmul

T-Tcet

Slc. Er:'
Llear

fiM
ilffi'
mm
frmt
ilmnill

liln
ffit
rilml

mhr

dmf
tn
ldufi

nr

-.0197014 .1 5871558
M

I il ia / q F

0c206$:i

C di t.i +t

-qH 
Yi eP+h\cnE
\Bgoo)cep

i)n.
lRescrc =-:-a '+-€- E
I rc r:wr.E
i =J_^a; 

rEP-e::g; Ot--.
I 'j. da*e:E-

Nilai sig. Levene's Tes

real arus kas berdasarkan

*.O(E
CE3to

J

fio
."E

Ec
=<(aoI(,) o
Vl€

U
lJo

fl'rr P
86.
dL

: aojF. I
o

orc!0 n.
eL

Ec6
Lo

5
E
a
tr
.9
.9
Eo
L

H
o
F
E
:t
OJ
0)

!o
oN
b
f,
tr
Eoo
$q)
U)

E
(U

i
.ot\

o
G
q)q
(o
q)

ob
(B
(t)

f

3o
!

.rality of h'lea:s

M€al
tifference

Flwlt

sehingga dasar kesimpulan yang cilax,4

sebesar 0,000 yang lebih kecil dan 0 05 .g R
aktivitas real arus kas antara lndonesia car, ! ci>

Standar Pelaporan Keuangan lntemasional (SR St

lndonesia belum mengadopsi lntemational Finanl,'

lntemational Financial Reporting Standard (IFRS) lahun



PUSAT STUDI
MALINDO

€&fifiiltil
Gosyen Publishing
www. gosyenpu blish in g.web. id
email : gosyenpublishing@yahoo.com

@ffi*$ru
-2

illl

8-BB

lllilt

901

ililll

-602

ililil

B97

ill


