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—— SERI : ANALISIS SAHAM LANJUTAN

Forensic
Accounting:
Mendeteksi

'Red Flag' dalam
Laporan Keuangan

Laporan keuangan bisa direkayasa — tapi selalu
meninggalkan jejak. Pelajari cara membacanya

sebelum uangmu yang jadi korbannya.
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—— B1 — MENGAPA INI PENTING

Laporan Keuangan Bisa
Bohong — Ini Cara Mendeteksinya

Forensic accounting adalah kemampuan membaca laporan keuangan melampaui angka yang

tersaji — mencari ketidakkonsistenan, anomali, dan pola yang mengindikasikan manipulasi atau

risiko tersembunyi.

Investor yang Paham Ini: Bisa menghindari jebakan saham dengan laporan keuangan yang
v terlihat bagus di permukaan tapi menyembunyikan masalah serius di baliknya — sebelum harga

kolaps dan terlambat keluar.

Realita yang Pahit: Mayoritas skandal keuangan besar — dari Enron hingga kasus-kasus di bursa
! Asia — sebenarnya sudah menampilkan tanda peringatan bertahun-tahun sebelum terungkap.

Mereka yang tahu cara membacanya bisa keluar lebih awal.

Yang Akan Kamu Pelajari: Red flag di laporan laba rugi, neraca, dan arus kas — plus rasio-rasio

kunci yang digunakan analis forensik untuk mendeteksi manipulasi sebelum pasar menyadarinya.
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—— B2 — RED FLAG LABA RUGI

Red Flag di Laporan
Laba Rugi yang Sering Terlewat

Laporan laba rugi adalah yang paling mudah direkayasa. Ini sinyal bahaya yang harus segera

dicurigai:

Pertumbuhan Revenue Jauh Melampaui Industri — Jika peers rata-rata tumbuh 10% tapi
P'( perusahaan ini tumbuh 80%, pertanyaannya bukan "wah bagus" tapi "bagaimana bisa?" Pertumbuhan
outlier butuh penjelasan yang sangat konkret.

r, Margin Laba Naik tapi Revenue Turun — Margin meningkat sementara pendapatan justru menyusut
adalah sinyal klasik manipulasi biaya atau pengakuan pendapatan yang dipercepat.

Beban Non-Recurring yang Berulang Setiap Tahun — "Biaya restrukturisasi satu kali" yang muncul
P'( tiga tahun berturut-turut bukan lagi biaya luar biasa — ini operasional yang disembunyikan di bawah

pos khusus untuk memperindah laba inti.

F dimanipulasi, tapi kas sulit dipalsukan. Jika laba besar tapi operasi tidak menghasilkan kas —
pertanyakan sumbernya.

Perubahan Kebijakan Akuntansi Mendadak — Pergantian metode penyusutan, pengakuan
P" pendapatan, atau valuasi persediaan yang tidak dijelaskan dengan baik sering dilakukan untuk

| L.aba Bersih Tinggi tapi Arus Kas Operasi Negatif — Ini red flag paling kuat. Laba akuntansi bisa
| mempercantik angka laba jangka pendek.
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—— B3 — RED FLAG NERACA

Red Flag di Neraca:
Aset, Utang & Ekuitas

Neraca menyimpan banyak rahasia jika kamu tahu cara membacanya. Perhatikan anomali

berikut dengan sangat serius:

r'

Pf

Piutang Tumbuh Jauh Lebih Cepat dari Revenue — Jika revenue naik 20% tapi piutang naik 80%,
perusahaan mungkin mengakui pendapatan sebelum kas benar-benar diterima, atau ada pelanggan fiktif
yang diciptakan untuk menggembungkan angka penjualan.

Persediaan Menumpuk Tanpa Penjelasan — Persediaan yang terus naik sementara penjualan
stagnan bisa berarti barang tidak laku, salah urus, atau kelebihan pengakuan aset. Cek juga apakah ada

perubahan metode valuasi persediaan.

Goodwill yang Sangat Besar dan Tidak Pernah Di-impairment — Goodwill raksasa dari akuisisi
yang tidak pernah diturunkan nilainya meski bisnis yang diakuisisi jelas tidak berkinerja sesuai harapan

adalah sinyal bahaya serius.

Utang Off-Balance Sheet yang Besar — Kewajiban yang disembunyikan di luar neraca melalui
entitas anak, SPV, atau sewa operasi yang tidak dikonsolidasi — ini teknik klasik yang digunakan
Enron untuk menyembunyikan utang triliunan.

Kas Besar tapi Tidak Membayar Dividen atau Buyback — Jika perusahaan mengklaim punya kas
melimpah tapi tidak mendistribusikannya dan terus menerbitkan utang baru — pertanyakan apakah kas
itu benar-benar ada dan likuid.
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—_— B84 — RED FLAG ARUS KAS

Laporan Arus Kas:
Yang Paling Sulit Dipalsukan

Arus kas adalah detektor kebohongan terbaik dalam laporan keuangan. Perhatikan 4 rasio dan sinyal kritis ini:

RASI0O FORENSIK UTAMA — ARUS KAS VS LABA

CFO-to-Net Income Ratio = Arus Kas Operasli = Laba Bersih

Idealnya mendekati 1.0 atau lebih. Jika konsisten di bawah 0.7, ada gap besar antara laba akuntansi dan kas nyata — sinval bahaya kuat.

41 Arus Kas Operasi Negatif Berulang

Bisnis sehat harus menghasilkan kas dari operasinya. Jika negatif 2-3 tahun berturut-turut sementara laba positif, model
bisnis atau akuntansinya patut dipertanyakan.

2  Arus Kas Operasi Didongkrak dari Aktivitas Investasi
Beberapa perusahaan memindahkan pengeluaran dari pos operasi ke investasi agar arus kas operasi tampak lebih besar —
perhatikan perubahan klasifikasi antar tahun.

3  Free Cash Flow Selalu Negatif Meski L.aba Besar

FCF = Arus Kas Operasi — Capex. Jika FCF selalu negatif sementara laba terus tumbuh, perusahaan membakar kas lebih
cepat dari yang dihasilkan bisnis utamanya.

a4 Ketergantungan Ekstrem pada Pendanaan Eksternal

Jika arus kas pendanaan (utang/saham baru) secara konsisten menjadi satu-satunya sumber kas positif, bisnis ini hidup
dari utang — bukan dari operasinya sendiri.

L

Instagram . diik_11 SLIDE ©5/11

f

[



FDUKASI INVESTASI - FORENSIC ACCOUNTING 86 / 11

— B85 — RASIO0 FORENSIK

5 Rasio Forensik yang
Digunakan Analis Profesional

Ini toolkit analisis forensik yang bisa langsung kamu terapkan saat membaca laporan keuangan:

— e Days Sales Outstanding (DSO) — Rata-rata hari untuk menagih piutang. DSO naik tajam = pelanggan tidak
" bayar atau pengakuan pendapatan agresif. Bandingkan historis dan vs industri.

T Days Inventory Outstanding (DIO) — Rata-rata hari untuk menjual persediaan. DIO meningkat tajam =
| barang tidak laku atau over-reporting persediaan. Kombinasikan dengan perubahan metode FIFO/LIFO.

e Beneish M-Score — Model matematis dari 8 rasio untuk mendeteksi manipulasi laba. Skor di atas —1.78
' mengindikasikan kemungkinan manipulasi yang perlu diselidiki lebih dalam.

RASIO Accrual Ratio — (Laba Bersih — Arus Kas Operasi) + Total Aset. Semakin tinggi, semakin besar porsi laba dari
| akrual akuntansi bukan kas nyata — risiko kualitas laba makin besar.

RASIO Asset Quality Index — Mengukur perubahan proporsi aset tidak lancar di luar PP&E. Kenaikan signifikan
: mengindikasikan kapitalisasi biaya yang seharusnya diakui sebagai beban operasional.
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—— B6 — RED FLAG NON-FINANSIAL

Red Flag di Luar Angka:
Sinyal yang Lebih Sering Diabaikan

Manipulasi laporan keuangan hampir selalu didahului oleh sinyal non-finansial yang bisa

dideteksi jauh lebih awal:

[ ™ 1 Pergantian Auditor Mendadak Tanpa Alasan Jelas — Terutama jika diganti ke kantor akuntan yang lebih
kecil dan kurang dikenal. Ini sering terjadi ketika auditor sebelumnya mulai mempertanyakan kebijakan

akuntansi manajemen.

[ P 1 Direksi atau CFO Mengundurkan Diri Secara Tiba-tiba — Eksekutif keuangan yang keluar mendadak,
terutama dengan alasan yang samar, sering menjadi pertanda bahwa ada sesuatu yang tidak beres dalam

pembukuan perusahaan.

[ P 1 Opini Audit dengan Paragraf Keraguan Going Concern — Auditor yang memasukkan catatan tentang

keraguan kelangsungan usaha adalah sinyal paling eksplisit bahwa perusahaan mungkin tidak bisa bertahan

dalam 12 bulan ke depan.

[ ™ 1 Transaksi Pihak Terkait (RPT) yang Besar & Tidak Wajar — Penjualan ke entitas terafiliasi dengan harga
tidak wajar atau pembelian aset dari pihak terkait jauh di atas nilai pasar adalah mekanisme klasik pengalihan

keuntungan keluar dari perusahaan.

[ ™ 1 Laporan Keuangan Selalu Terlambat Dipublikasikan — Keterlambatan berulang dalam pelaporan keuangan
sering mengindikasikan kesulitan dalam menutup pembukuan — yang biasanya berarti ada angka yang perlu

"disesuaikan" dulu.
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—— B7 — PERBANDINGAN

Laporan Keuangan Sehat
vs Tanda-Tanda Manipulasi

Ini perbedaan pola yang khas antara laporan keuangan yang sehat dan yang bermasalah:

INDIKATOR SEHAT WASPADA ™ TINDAKAN

CFO vs Laba Bersih CFO = Laba Bersih CFO jauh di bawah laba Cek accrual ratio
Pertumbuhan Piutang Seiring revenue Jauh di atas revenue Hitung DSO trend
Pertumbuhan Persediaan Seiring penjualan Menumpuk tak wajar Hitung DIO trend
Biaya Non-Recurring Jarang & jelas alasannya Rutin setiap tahun Cek catatan kaki
Auditor Big 4, opini bersih Sering ganti, opini modit. Baca laporan auditor
Transaksi RPT Minimal & transparan Besar & kompleks Cek nilai wajar RPT
Free Cash Flow Positif & konsisten Selalu negatif meski laba besar Hitung FCF historis
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—_— B8 — CARA ANALISIS

Langkah Analisis Forensik
yang Bisa Dilakukan Sendiri

Tidak perlu software mahal. Ini proses yang bisa dilakukan dengan laporan keuangan publik dan

spreadsheet:

Kumpulkan 5 Tahun Data Historis — Unduh laporan keuangan tahunan 5 tahun terakhir dari website

bursa. Tren jangka panjang jauh lebih informatif dari satu periode saja.

Buat Tabel Common-Size & Trend Analysis — Ubah semua pos menjadi persentase dari revenue atau total

aset. Ini akan membuat perubahan komposisi yang tidak normal langsung terlihat secara visual.

Hitung 3 Rasio Forensik Prioritas — DSO, DIO, dan CFO-to-Net Income setiap tahun. Plot trendnya.

Perubahan tiba-tiba dalam tren yang sebelumnya stabil adalah sinyal yang paling perlu diselidiki.

Baca Catatan Kaki & Laporan Auditor — Di sinilah risiko tersembunyi — contingent liabilities, RPT,

perubahan kebijakan akuntansi, dan going concern disclaimer. Banyak investor melewatkan bagian ini karena

panjang dan teknis.
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—— B9 — CEK KESIAPAN

Sudah Siap Mendeteksi
Red Flag? Cek di Sini

Jawab jujur — ukur seberapa tajam kemampuan analisis forensikmu saat ini:

I_I1

m
C
=
;
T

C

Selalu bandingkan arus kas operasi dengan laba bersih? [ Ya = Lanjut ]
Tahu cara menghitung DSO dan DIO dari laporan keuangan? [ Ya = Lanjut ]
Selalu membaca catatan kaki dan laporan auditor? [ Ya = Lanjut ]
Bisa mendeteksl transaksi pihak terkait yang tidak wajar? [ Ya = Lanjut ]
Selalu cek tren 5 tahun, bukan hanya 1 tahun terakhir? [ Ya = Lanjut ]
Pernah keluar dari saham karena menemukan red flag? [ Ya = Siap! ]
5-6 YA 9-4 YA
Kemampuan forensikmu sudah tajam. Lanjutkan dengan Mulai dari membandingkan CFO vs laba dan membaca
mempelajari Beneish M-Score dan model deteksi lanjutan. catatan kaki — dua kebiasaan ini sudah mengubah cara kamu

membaca laporan keuangan.
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—— 16 — PENUTUP

Laporan Keuangan
Selalu Meninggalkan
Jejak — Tugas Kita
Menemukannya

"Investor yang paling terlindungi bukan yang paling beruntung — tapi yang paling
teliti. Setiap skandal keuangan besar selalu meninggalkan sinyal yang bisa dibaca
jauh sebelum harga kolaps. Mereka yang tahu cara membacanya tidak perlu

berharap — mereka cukup melihat."

MAU MATERI SEPERTI INI SETIAP MINGGU?
Follow akun ini untuk edukasi analisis saham mendalam — dari membaca laporan keuangan hingga

teknik forensik yang digunakan investor profesional untuk menghindari jebakan pasar.
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