PENGARUH KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, LEVERAGE DAN
PROFITABILITAS TERHADAP MANAJEMEN LABA DENGAN GOOD

CORPORATE GOVERNANCE SEBAGAI VARIABEL MODERATING

Lina Budi Utami
Jurusan Akuntansi Fakultas Ekonomi Universitas Negeri Surabaya

linautami@mbhs.unesa.ac.id

Abstract

This research aimed to provide empirical evindence on the impact of
institutional ownership, leverage and profitability and corporate governance on
earning management. Good corporate governance is measured by managerial
ownership. Discretionary accrual is the proxy of earnings management. This research
used 98 companies listed in Indonesian stock exchange, selected using stratified
sampling method, during the research periode 2015-2017. Data were analyzed using
multiple regression method. Based on the result of anaysis concluded that independent
variables of institutional ownership and leverage have not significant effect on earnings
management. but profitability significant with earning management. Managerial
ownership was also have not significant effect on earnings management, it means
moderating variables can not strengthen or weaken the relationship of independent
variables on the dependent variables.

Keyword: Earnings Management, Good Corporate Governance, Institutional
Ownership, Leverage, Profitability (ROA).
PENDAHULUAN

Laporan keuangan adalah penghubung antara manajemen dan pemilik perusahaan.
Pemilik perusahaan belum bisa menggambarkan kondisi perusahaan yang sebenarnya
apabila manajemen masih memainkan angka yang dilaporkan, hal ini disebut juga
dengan earning management. Jensen dan Meckling (1976), menyatakan dengan
membedakan antara pengendalian dan kepemilikan yang menimbulkan terjadinya

masalah keagenan yang disebabkan adanya selisih informasi yang dimiliki agen dan
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prinsipal. Selisih informasi diantara manajer dan pemegang saham disebut sebagai
asymmetric information (Putri dan Nasir, 2006).

Pada prinsipnya good coporate governance mencakup kepentingan dan
perlakuan yang setara atas para pemegang saham, stakeholders, transparansi, klarifikasi,
dan peran dewan komisaris beserta komite audit. Adapun struktur kepemilikan sebagai
kontrol suatu perusahaan disebut sebagai isu good coporate governance (GCG), sebuah
studi oleh La Porta,et (1999) tentang perusahaan publik pada bursa efek kebanyakan
ditunjukkan oleh kontrol keluaga. Hal ini menimbulkan komisaris kurang berhasil untuk
menjaga keinginan pemegang saham lain, sebab dari adanya hubungan kekeluargaan
yang memiliki posisi dominan, hal ini juga disimpukan bisa memacu adanya
manajemen laba karena adanya kepentingan pada pihak tertentu. Oleh karena itu
kepemilikan institusional diperlukan untuk melakukan pengawasan yang lebih jauh
sebagai pihak eksternal dalam pengelolaan perusahaan. Hal ini didukung oleh Jasen
dan Meckling (1976) menjelaskan kepemilikan institusional bisa dipakai guna
meminimalisasi masalah keagenan, sehingga semakin banyak kepemilikan institusional
terhadap perusahaan, menyebabkan semakin kuatnya pengendalian terhadap perusahaan
dari pihak eksternal, artinya konflik keagenan dapat diminimalisir. Hal ini juga
dibuktikan dalam penelitian Abbott et al (2000) yakni adanya hubungan positif diantara
penerapan GCG dan kepemilikan institusional dengan semakin rendahnya nilai
kecurangan (fraud) yang terdapat pada pelaporan keuangan, sehingga mampu
meningkatkan nilai kualitas laporan keuangan yang dipublikasikan suatu perusahaan.

Selain dapat dilihat melalui kepemilikan institusional, kinerja manajemen dapat
dilihat juga melalui leverage atau tingkat hutang. Leverage ialah banyaknya aset

perusahaan yang didanai hutang. Semakin besar rasio leverage, dapat meningkatkan



besarnya resiko perusahaan tidak mampu membayar kewajibannya. Dimana untuk
meningkatkan kepercayaan kreditur perusahaan selalu akan berusaha menunjukkan
kinerja yang terbaik. Hal ini didukung oleh penelitian Klein, dkk (2006) yang
mengatakaan jika hutang mampu meningkatkan nilai manajemen laba ketika perusahaan
berusaha meminimalisir terjadi pelanggaran perjanjian utang serta posisi tawar yang
meningkat selama periode negosiasi utang.

Selanjutnya kinerja perusahaan dapat dinilai dari profitabilitas perusahaan, yang
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan (Sudarmadji dan
Sularto, 2007). Sehingga dapat dikatakan ketika perusahaan mengungkapkan laporan
keuangan yang baik tanpa kecurangan dan dengan profitabitas perusahaan yang
meningkat hal ini akan membuat nilai perusahaan baik dimata investor, dan kualitas

informasi keuangan seperti ini sejalan dengan prinsip GCG.

KAJIAN PUSTAKA
Teori Agensi (Agency Theory)

Menurut Jensen dan Meckling (1976) teori keagenan menunjukkan adanya
interaksi yang timbul dari adanya sebuah kontrak antar pihak agen dengan principal,
dimana pihak prinsipal memiliki kewenangan untuk mendelegasikan pekerjaan dan
pengambilan keputusan kepada pihak agen. Dimana pihak prisipal termotivasi untuk
mendapatkan profitabilitas sedang agen termotivasi untuk memenuhi kebutuhan
psikologis dan ekonominya pada saat memperoleh pinjaman, investasi, ataupun kontrak
kompensasi (Belkaoui, 2007:186).

Agen mempunyai informasi lebih dari pada principal. Ini dapat menimbulkan

adanya ketimpangan informasi antara yang dimiliki principal dan agen. Ketimpangan



informasi ini yang disebut juga asimetri informasi (Widyaningdyah,2001). Perbedaan
informasi yang diperoleh serta permasalahan kepentingan yang timbul antar principal
dan agen medorong agen memberikan informasi berbeda pada principal, terlebih ketika
informasinya terkait dalam ukuran kinerja agen (Widyaningdyah, 2001). Perbedaan
informasi antar manajemen (agen) beserta pemilik (principal) mampu memberi manajer
suatu peluang melakukan manajemen laba (earnings management) sehingga
menimbulkan anggapan keliru bagi pemilik (pemegang saham) kerkait kinerja keuangan
perusahaan.
Teori Sinyal

Menurut Suwardjono (2006:583), teori sinyal (Signaling Theory) melandasi
adanya ungkapan sukarela, yaitu ungkapan yang diberikan perusahaan diluar standar
akuntansi dan badan pengawas. Teori sinyal menekankan pada informasi yang disajikan
perusahaan untuk kebutuhan investasi pihak lain diluar perusahaan. Apabila informasi
tersebut terkandung makna positif, diharapkan pasar mampu bereaksi saat informasi
diterima pasar. Ketika pihak pasar memperoleh informasi terkait, pihak pasar akan lebih
dulu menganalisa informasi ini sebagai sinyal yang baik atau buruk. Apabila informasi
dinyatakan baik maka akan ada perubahan pada volume dagang saham.
Teori Akuntansi Positif

Belkaoui (2007:188) teori akuntansi positif berdasarkan keyakinan jika manajer,
pemegang saham, dan aparat pengatur suatu politisi ialah rasional dimana mereka
berupaya memaksimalkan peran secara langsung dan berhubungan melalui kompensasi
serta kesejahteraannya. Masalah yang dibahas pada teori akuntansi positif ialah
menentukan cara prosedur akuntansi dalam memberi pengaruh terhadap arus kas dan

kemudian fungsi manajemen dalam memperoleh suatu wawasan atau penyebab yang



mampu mempengaruhi putusan manajer pada prosedur akuntansi. Adapun tiga hipotesis
pada teori akuntansi positif yang menjabarkan putusan manajer untuk bersikap
konservatif ataupun tidak. Hipotesisnya antara lain: Plan bonus hypotesis, Debt
covenant hypotesis dan Political cost hypotesis.
Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional yakni saham suatu perusahaan yang dimiliki lembaga
ataupun institusi misalnya (perusahaan investasi, bank, perusahaan asuransi dan
kepemilikan institusi lain) (Tarjo, 2008). Hitt et al (2002:104) menjelaskan jika
pemegang saham institusional rata-rata memiliki porsi kepemilikan yang besar dalam
perusahaan. Keputusan perusahaan yang tepat secara signifikan mampu memberikan
pengaruh untuk memperoleh keputusan yang tepat bagi pemegang saham institusional
yang mempunyai tolak ukur dan keahlian yang besar secara individu yang diharap dapat
mengatur manajer supaya bekerja secara baik.
Leverage

Leverage adalah perbandingan antara jumlah aktiva dengan jumlah kewajiban
perusahaan. Jumlah aktiva yang dibiayai dengan utang ditunjukkan oleh rasio leverage.
Semakin besar nilai leverage artinya resiko investor semakin tinggi dimana investor
nantiya menuntut keuntung yang lebih besar.

Rasio Leverage mengindikasikan besarnya aktiva yang diperoleh dari utang untuk
biaya investasi serta aktifitas operasional. Menurut Ma’ruf dalam Guna dan Herawati
(2010) dana dari hasil hutang dapat meningkatan resiko perusahaan. Sehingga, semakin
besar penggunaan hutang maka tingkat hutang atau Leverage perusahaan jadi semakin

besar demikian pula risikonya bagi perusahaan.



Profitabilitas

Sudarmadji dan Sularto, 2007 menyebutkan profitabilitas adalah aspek kinerja
manajer ketika mengolah aset yang diperuntukkan menghasilkan laba. Tingkat
profitabilitas tinggi mengindikasikan keberhasilan dan pemantauan perusahaan
terlaksana baik, sehingga dengan profitabilitas rendah mengidentifikasi kinerja
perusahaan kurang baik di mata pricipal.

Sehingga bisa dikatakan makin tinggi rasio profitabilitas menimbulkan semakin
baik pengelolaan asetnya untuk menghasilkan laba. Kedepannya diharapkan dapat
menarik minat investor, selain itu jumlah pengembalian dinilai semakin besar dan
semakin tinggi rasio yang didapatkan hasilnya semakin baik pengelolaan asetnya.
Manajemen Laba

Manajemen laba merupakan upaya manajer dalam menurunkan maupun
menaikkan profit yang disajikan dari unit tanggungjawabnya untuk memenubhi
kepentingan pribadinya. Sulistiawan (2011:41) mengemukakan pola manajemen laba
bisa dijalankan melalui berbagai cara antara lain Pola Income Minimization, yaitu
mengupayakan laba periode tahun berjalan lebih rendah dari laba sebenarnya. Pola
Taking a Bath, pola ini dilakukan dengan mengatur profit perusahaan pada tahun
berjalan menjadi lebih tinggi maupun rendah dari pada profit periode tahun sebelumnya.
Pola Income smoothing ini dijalankan dengan cara mengurangi fluktuasi laba sehingga
laporan cenderung stabil.

Motivasi Praktik Manajemen Laba

Menurut Sulistiawan (2011:31) motivasi manajemen melakukan pengaturan laba

ada enam yaitu, motivasi Bonus yaitu jumlah intensif dan bonus yang diberikan sebagai

evaluasi kinerja manajemen ketika melaksanakan operasional. Intensif diserahkan



dengan total relatif rutin dan tetap. Untuk bonus dengan nilai yang besar akan diberikan
pada saat kinerja manajemen ada pada tujuan yang ditentukan pemegang saham.
Motivasi hutang yaitu, kontrak hutang jangka panjang (debt covenant) ialah persetujuan
yang dibuat dalam rangka melindungi kreditur dari sikap manajer pada keperluan
kreditur, misalnya nilai deviden berlebihan, tambahan hutang maupun mengabaikan
modal Kkerja serta aset pemilik yang ada dibawah rata-rata, yang ditetapkan sehingga
keamanan rendah atau meningkatkan risiko kreditur setelah memberi pinjaman.
Motivasi pajak dimana nilai pajak adalah alasan utama perusahaan meminimalkan laba
bersin yang disajikan. Karena dari meminimalkan profit yang disajikan artinya
perusahaan mampu meminimalisir jumlah pajak yang wajib dibayar pada pemerintah.
Contohnya, mengganti metode pencatatan persedian jadi LIFO agar laba bersih yang
diperoleh lebih kecil. Motivasi penjualan saham, paling ramai diterapkan perusahaan
yang segera go public maupun telah go public. Perusahaan yang segera go public
memberikan tawaran saham perdana ke publik alias Initial Public Offerings (IPO) guna
mendapatkan modal usaha tambahan dari investor. Motivasi pergantian direksi, tidak
terjadinya pengelolaan laba umumnya dilakukan saat menjelang pergantian direksi chief
executive office (CEO). Karena pada akhir periode jabatannya direksi lebih bersifat
terlampau kreatif saat melakukan pemaksimalan keuntungan supaya kinerjanya nampak
baik pada saat terakhirnya bekerja. Motivasi politis, aspek politisi tidak bisa dilepas dari
perusahaan, khususnya perusahaan dengan nilai strategis dan besar dikarena
kegiatannya melibatkan banyak orang.
Teknik Manajemen Laba

Menurut Setiawan dan Na’im (2000) teknik serta pola manajemen laba dapat

dilaksanakan melalui tiga cara yaitu, satu mengoptimalkan kesempatan dalam



mengestimasi akuntansi. Tindakan manajer dalam mengatur profit melalui judgement
(perkiraan) pada estimasi akuntansi, diantaranya estimasi ketika depresiasi aktiva tetap
ataupun amortisasi aktiva tidak berwujud, estimasi tingkat piutang tak tertagih, serta
estimasi biaya garansi. Kedua mengganti metode akuntansi, mengubah metode
akuntansi yang diterapkan dalam menulis transaksi. Contohnya : mengubah metode
depresiasi aktiva tetap yang sebelummnya menggunakan metode depresiasi tahun ke
motode depresiasi garis lurus. Ketiga, mengganti metode biaya maupun pendapatan,
dengan cara menunda serta mempercepat pengeluaran hingga periode selanjutnya.

Good Corporate Governance

Good Corporate Governance merupakan konsep yang digunakan untuk
menunjang efisiensi ekonomi diantaranya hubungan antara dewan direksi, manejemen
perusahaan, para pemegang saham serta pemangku kepentingan perusahaan lainnya.
Sulistyanto (2008) mendefinisikan GCG sebagai sistem yang mengelola dan
mengkontrol perusahaan agar perusahaan menghasilkan nilai lebih untuk semua
stakeholdernya. Maka dari itu, terdapat dua hal yang diutamakan pada konsep ini, yakni
kewajiban yang dilakukan perusahaan dan hak pemegang saham yanng wajib dipenuhi
perusahaan.

Komite Nasional Kebijakan Governance atau KNKG (2006:5) menyebutkan jika
setiap perusahan perlu menerapkan prinsip GCG pada aspek bisnis serta keseluruhan
posisi perusahaan. Prinsip GCG vyaitu, transparansi (Transparency), akuntabilitas
(Accountability), pertanggung jawaban (Responsibility), kemandirian (independency),

kewajaran serta kesetaraan (Fairness).



Pengaruh kepemilikan institusional terhadap manajemen laba

Pemilik saham institusional merupakan pemegang saham mayoritas
mengharapkan posisi manajer mampu meminimalisir manajemen laba, sebab apabila
pemegang saham institusional selaku pemilik mayoritas saham menginginkan manajer
melaksanakan perekayasaan profit guna keuntungan pemilik saham mayoritas serta
manejemen sehingga pemilik saham minoritas dan pasar saham akan menurunkan harga
saham perusahaan yang berdampak rugi bagi pegang saham mayoritas (Tarjo,2008)

Penelitian Widyastuti (2009) menyatakan kepemilikan institusional memiliki
pengaruh signifikan kepada manajemen laba yang diproksikan discresionary acrual dan
arah koefisien negatif. Tindak pemantauan perusahaan dilaksanakan oleh investor
institusional mampu memotivasi manajer supaya fokus perhatian pada Kinerja
perusahaan agar dapat meminimalisasi sikap oppurtunistic alias mementingkan diri.
H1 : kepemilikan institusional berpengaruh terhadap managemen laba
Pengaruh leverage terhadap manajemen laba

Watts dan Zimmerman (dalam Sukityanto,2008) pada debt covenan hypothesis
menyatakan makin dekat perusahaan pada penghindaran perjanjian utang menyebabkan
manajer akan menggunakan aturan akuntansi yang mengalihkan profit periode akan
datang ke periode sekarang. Situasi ini menunjukkan jika perusahaan yang memiliki
leverage tinggi memiliki pengawasan yang lemah pada manajemen, yang
mengakibatkan manajemen kurang tepat dalam menerapkan strategi. Penelitian dari
Widyastuti (2009) mendukung bahwa leverage memotivasi manajer perusahaan dalam
menjalankan manajemen laba.

H2 : Leverage berpengaruh terhadap manajemen laba



Pengaruh profitabilitas terhadap manajemen laba

Profitabilitas ialah ukuran kinerja manajemen untuk mengelola asset perusahaan
yang ditunjukan melalui laba yang dihasilkan perusahaan (Sudarmadji dan Sularto,
2007). Rasio analisis yang digunakan untuk menunjukkan profitabilitas perusahaan pada
penelitian ini adalah Return On Assets (ROA). ROA mencerminkan kesanggupan
perusahaan memperoleh laba dari aset yang dimiliki perusahaan. ROA digunakan oleh
investor untuk pedoman pengambilan keputusan saat akan berinvestasi.

Dalam Ametha (2013) penelitian tentang pengaruh ROA pada praktik manaje laba
dengan moderasi GCG menunjukkan bahwa ROA memiliki pengaruh positif terhadap
manajemen laba. Hasil penelitian sejenis didapat pula dari penelitian Wibisana dan
Ratnaningsih (2014) yang menyebutkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif
pada praktik perataan laba dalam praktik manajemen laba. Artinya semakinbesar
profitabilitas yang dihasilkan perusahan, maka kemungkinaan perusahaan menurunkan
atau melakukan meratakan laba untuk satutahun kedepan juga semakin besar.

H3 : Profitabilitas berpengaruh terhadap manajemen laba
Pengaruh moderasi GCG terhadap hubungan kepemilikna institusional, leverage
dan profitabilitas terhadap manajemen laba

Scott (2000:296) menyebutkan kebijakan akuntansi dipilih oleh manajer terdapat
maksud lain disebut sebagai earning managemen. Informasi laba Statement of Financial
Accounting Concept (SFAC) No. 1 menyebutkan informasi yang merupakan perhatian
utama dalam menentukan Kinerjaatau pertanggungjawaban manajemen. Sikap manajer
yang mempraktikkan manajemen laba bisa dikurangi melalui penerapan mekanisme
GCG. Hal ini didukung oleh Raj gopal etal (1999) dalam Darmawati (2003). Adanya

komisaris independen beserta komite audit pada perusahan terbukti efektif mencegah
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terjadinya tindak manajemen laba, sebab adanya komisaris independen dan komite audit
mempunyai maksud dalam mengawasi jalannya aktifitas perusahaan untuk menggapai
tujuannya.

H4 : GCG memoderasi hubungan kepemilikan institusional, leverage dan profitabilias

terhadap manajemen laba.

METODE PENELITIAN
Sumber Data dan Jenis Penelitian

Pendekatan kuantitatif digunakan pada penelitian ini. Sumber data yang dipakai
yaitu data sekunder atau dokumen. Data tersebut berupa laporan keuangan perusahaan
yang terdapat pada Bursa Efek Indonesia (BEI)maupun di website resmi masing-masing
perusahaan.
Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi dalam penelitian ini yakni semua perusahaan yang tercatat di BEI.
Sampelnya adalah keseluruhan perusahaan yang tercatat di BEI pada tahun 2015-2017
yang dipilih berdasarkan metode stratified sampling. Tahun 2015 di BEI tercatat
sejumlah 528 perusahaan dan di tahun 2016 sejumlah 541 perusahaan dan 2017
sejumlah 570 perusahaann namun karena ada 11 perusahaan yang dikeluarkan dari BEI
jadi total laporan keuangan yang tercatat di BEI pada periode tahun tersebut sejumlah
1628 laporan keuangan perusahaan. Berdasarkan pengambilan sampel secara stratified
sampling, jumlah sampel per sub populasi yang bisa dijadikan sebagai sampel adalah

sebanyak 286 laporan keuangan perusahan.
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Pengukuran Variabel dan Definisi Operasional

1. Manajemen Laba

Pada penelitian ini managemen laba diproksikan dengan discretionary accrual

menggunakan cara Modified Jones Model. Berikut merupakan tahap-tahap menghitung

manajemen laba (Sulistiawan, 2011:73).

1)

2)

3)

4)

Menentukan nilai total akrual menggunakan formulasi :
TAit=Nlit-CFOit ... .. 1)
Menentukan nilai parameter o1 a2 dan az menurut Jones Model (1991), dengan

formulasi :

it/ = ot () + a2 () 4 03 (P f e (2

Ait—-1 Ait—-1 Ait—1

Menghitung NDA menggunakan formulasi sebagai berikut :

TAit _ 1 ARevit  ARecit PPEit .
l /Ait —p=o (Ait—l) taz (Ait—l Ait—l) +a3 (Ait—l) teit....(3)

Nilai parameter a1,02 dan az merupakan hasil regresi pada langkah ke-2. Seluruh
nilai yang terdapat dalam formula disikan hingga nilai NDAIt didapatkan.

Memastikan nilai akrual diskresioner, yakni indikator manajemen laba akrual yang
dihitung dengan mengurangi jumlah akrual dengan akrual nondiskresioner,

formulasinya :

TAit

DAit = ——— = NDAIt ...\t (4)
Keterangan :

TAIt = jumlah akrual perusahaan i pada tahun t

NIit = net profit perusahan i pada tahun t

CFOit = Arus kas operasi perusahaan i pada tahun t

Aitl = Total asset perusahaan i pada tahun t-1

ARevit = Perubahan penjualan bersih perusahan i padatahun t
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ARecit = Perubahan piutang perusahaan i pada tahun t

PPEit = Property, plant, and equitment perusahaan i padatahun t

a1, o2, 03 = Parameter yang diperoleh dari persamanregresi

eit = Error term perusahaan i pada tahun t

NDAIt = Akrual nondiskresioner perusahaani pada tahun t

DAIt = Akrual diskresoner perusahaan i pada tahun
2. Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional ialah seberapa banyak saham yang dipegang institusi

diperusahaan diakhir tahun dan dinyatakan dalam persentase. Hadiningsih (2009).
Indikator yang digunakan untuk mengukur kepemilikan institusional adalah persentase
jumlah saham yang dimiliki hanya oleh suatu instansi.

jumlah saham yang dimiliki institusional

K ilikan Institusional =
epemilllkan institusiona jumlah saham yang beredar

3. Leverage

Menurut Sudana (2011) leverage merupakan rasio yang mengukur sebanyak apa
hutang dipakai dalam kegiatan belanja perusahaan. Dipenelitian ini leverage
diproksikan dengan menggunkan debt ratio.

Total debt

Debt.Ratio = ————
Total assets

4. Profitabilitas.

Profitabilitas merupakan kemapuan perusahaan untuk memperoleh laba, yakni
memanfaatkan sumber daya perusahaan seperti aset, aktiva maupun laba perusahaan.
Sudana (2011:22) berikut cara menghitung profitabilitas melalui ROA (Return On
Assets) :

Earning after tax
ROA = 94

Total assets
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5. Variabel Moderasi

Variabel modersi merupakan variabel yang memiliki pengaruh ketergantungan
(ontingent effect) yang kuat antar variabel terikat dan variabel bebas (Sekaran, 2003:91).
Pada penelitian ini moderasi yang digunakan ialah good corporate governance.
Mekanisme good corporate governance di penelitian ini diproksikan dengan
kepemilikan manajerial. Menurut Herawati (2008) kepemilikan manajerial ialah
banyaknya jumlah saham yang dimiliki manajemen dari keseluruhan jumlah saham
yang beredar. Kepemilikan manajerial diukur menggunkan perbandingan jumlah saham
beredar dan saham milik manajemen.

jumlah saham yang dimiliki Manajer

K ilikan Manajerial =
epemilikan dnajeria ]umlah saham yang beredar

Teknik Analisis Data

Metode analisis pada penelitian ini berupa model regresi linier berganda guna
menguji lima hipotesis yang dibantu dengan menggunakan analisis statistik SPSS 22.
Teknik analisis data yang dipergunakan ialah Moderate Regression Analysis (MRA).
Pendekatan analisis guna integritas sampel sebagai landasan memastikan pengaruh
variabel moderator, digunakan dalam Moderate Regression Analysis (MRA)
(Ghozali,2012:203). Cara ini digunakan sebab, penelitian ini dirancang guna menguji
pegaruh variabel independen terhadap variabel dependen dengan moderasi oleh variabel
pemoderasi.Model persamaan regresi yang akan diuji sebagai berikut :
DA=0+plKI+P2LEV +B3ROA+e  ............ (1)
DA=0+PBl1KI+B2LEV +B3ROA+P4KM+¢e ......... )
DA = o + Bl KI + B2 LEV + B3 ROA + B4 KM + B5 KLKM + 6 LEV.KM + B7

ROAKM + & oo 3)
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Keterangan :

DA = diskresionary accrual, o= konstanta ,31 — 7= koefisien regresi
Kl = kepemilikan institusional, ROA= return on asset

LEV = leverage, = error

HASIL

Sampel Penelitian

Penggunaan sampel yaitu 98 perusahaan yang dipilih berdasarkan metode
stratified sampling atau pengambilan sampel secara stratan. Hartono (2013:97)
menjelaskan pengambilan sampel ini dilakukan melalui cara mengelompokkan populasi
menjadi sub populasi dan pengambilan sampel secara random.

Tabel Daftar Sampel

No. Kriteria Jumlah

1. Perusahaan yang memenuhi 286
kriteria stratified sampling

2. Tidak memiliki struktur (146)
kepemilikan

3. Tidak menyajikan informasi (42)
lengkap sesuai yang dibutuhkan
penguji
Jumlah sampel 98

Sumber : Diolah Penulis
Statistik Deskriptif
Tabel 1. memperlihatkan total data pada sampel penelitian (N) sebanyak 98
perusahaan dan menunjukkan informasi terkait nilai maksimum, minimum, mean dan
standar deviasi pada pihak berelasi dan variabel transaksi (kepemilikan institusional,
leverage, profitabilitas), manajemen laba DA (Discretionary Accruals). Pada tabel

dibawah menunjukkan 98 perusahaan yang digunakan dengan variabel independen
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kepemilikan institusional, leverage, dan profitabilitas (ROA), dengan variabel dependen
manajemen laba (DA).

Tabel 1. Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
K.l 98 ,0002103630 1,00000000 ,600405454 ,264809376
K.M 98 ,0001109530 ,266599899 ,028690062 ,041065354
LEV 98 ,0006734110 ,865532958 433686611 244117881
ROA 98 ,0002517400 ,176277999 ,047321619 ,040943134
Dait 98 -,1160 ,0998 ,007155 ,0477558
Valid N 98

(listwise)

Sumber . Output SPSS, Diolah

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 2. Uji KoefisienDeterminasi R?

Model R R Square Adjusted R Std. Error of
Square the Estimate
1 ,4032 ,162 ,097 ,0453763

Sumber . Output SPSS, Diolah

Pada kolom 2 di atas, menjelaskan seberapa jauh kemampuan model dalam
menjelaskan variasi variabel dependen. Diperoleh nilai Adjusted R Square sebesar 0,097
yang artinya manajemen laba bisa dijelaskan oleh variabel independen kepemilikan
institusional, leverage, profitabilitas, kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi
sebesar 9,7% sedangkan sisanya (100%-9,7% = 90,3%) dijelaskan oleh variabel
lainnya.

Uji Statistik f
Uji F menunjukkan apakah variabel independen mempunyai pengaruh terhadap
variabel dependennya. Berdasarkan tabel 3 didapatkan hasil signifikansi 0,022 jauh

lebih rendah dari 0,05 maka kepemilikan institusional, leverage, profitabilitas,
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kepemilikan manajerial, KI x KM, LEV x KM, ROA x KM secara simultan
berbengaruh terhadap manajemen laba. Dari hasil diatas dapat ditarik kesimpulan
bahwa variabel independen berpengaruh dan dapat mendorong terjadinya manajemen
laba, sehinga bisa diteliti lebih jauh.

Tabel 3. Uji Statiistik f

Model Sum of Df Mean F Sig.
Squares Square
1 Regression ,036 7 ,005 2,491 ,0220
Residual ,185 90 ,002
Total 221 97

Sumber : Output SPSS, Diolah

Uji Statistik t

Tabel 4. UjiStatistik t

Model UnstandardizedCoefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) -,010 ,018 -,552 ,582
K.l -,015 ,024 -,081 -,610 ,544
LEV ,022 ,024 ,113 ,919 ,360
ROA ,407 ,115 ,349 3,540 ,001
K.M -,306 ,446 -,263 -,687 ,494
KI.LKM ,515 ,578 ,262 ,891 ,375
LEV.KM -,279 ,606 -,126 -,459 ,647
ROA.KM 1,226 ,180 ,592 6,805 ,000

Sumber: Output SPSS, Diolah

Dari tabel 4 dapat mengetahui kepemiliikan institusonal, dan leverage, tidak
berpengaruh pada kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi. Hal ini bisa
dilihat dari nilai signifikansi kepemilikan institusional 0,544, Leverage 0,544,
kepemilikan manajerial 0,494 yang mana masing-masing lebih besar dari 0,05 namun
profitabilitas (ROA) memiliki nilai 0,000 dimana < dari 0,05 jadi bisa menyimpulkan

bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap kepemilikan manajerial. Selain itu hasil

17



interaksi antara KI*KM, LEV*KM lebih besar 0,05 yang mana kepemilikan
manajerial tidak mampu memoderasi hubungan antara kepemilikan manajerial dan

leverage terhadap managemen laba.

PEMBAHASAN

Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Manajemen Laba

Hasil uji t persamaan satu dan persamaan dua dalam penelitian ini variabel K.I
masing-masing mempunyai nilai kofisien regresi sebesar -0,003 dan 0,018 serta
memiliki nilai signifikan > 0,05 yaitu 0,857 dan 0,871 menjelaskan jika Kepemilikan
Institusional (K.I) tidak berpengaruh pada manajemen laba. Jadi bisa ditarik
kesimpulan dimana H1 ditolak, Hal ini dikarenakan kemampuan investor untuk
mengendalikan perusahaan membuatnya bertindak mengupayakan kesejahteraan
pribadi melalui kekayaan yang didapat dari pihak lain. Ini didukung oleh penlitian
Chew dan Gillan, 2009:176) dalam Agustina (2013 ) menyatakan kepemilikan
institusional atau investor institusional tidak mampu membatasi tindakan manajemen
laba karena pihak institusional kurang mempunyai kesempatan untuk membatasi
kebijakan manajemen untuk memainkan laba dari asymmetric information antara
agent, dan pemilik dimana pemilik institusional hanya bertindak sebagai pemilik
sementara yang berfokus pada current earning (Yang et al., 2009) sehingga adanya
kepemilikan institusional tidak dapat dipastikan berpengaruh pada meningkatnya
proses pemantauan pada proses manajemen laba. Transient investors justru nilai akan
memicu pihak manajemen untuk memutuskan kebijakan pencapaian target laba yang

diharapkan investor.
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Pengaruh Leverage Terhadap Manajemen Laba

Hasil uji t persamaan satu dan persamaan dua pada penelitian ini variabel
leverage masing-masing memiliki koefiisien regresi senilai 0,012 dan 0,019 dan
memiliki nilai signifikan < 0,05 yaitu 0,541 maka bisa disimpulkan bahwa leverage
tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Sehingga kesimpulannya H2 ditolak.
Rasio Leverage mengukur sejaun mana utang digunakan dalam pendanaan
perusahaan. akan tetapi, para investor saat ini lebih banyak mengetahui jika hutang
dari kreditur bukan satu-satunya sumber penting dalam aktivitas operasional
perusahaan. Perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan mampu mencukupi
kebutuhannya dengan menggunakan sumber lain misalnya menggunakan penerbitan
saham guna menambah ekuitas danlaba ditahan sebab perusahaan akan mendapatkan
dana yang relatif murah dengan biaya modal yang lebih murah sehingga biaya modal
bisa ditekan. Perusahaan yang mempunyai tingkat leverage tinggi beresiko default
yang tinggi karena disebabkan oleh besarnya jumlah hutang terhadap total modal
akan mengalami resiko tidak dapat menjalankan kewajibanya. Resiko default tidak
mampu dihidari oleh tindakan manajemen laba karena pemenuhan kewajiban tetap
wajib dilaksanakan dan tidak bisa dihindarkan. Sehingga berapapun tingkat leverage
dalam suatu perusahaan, pihak manajemen tetap tidak bisa melakukan manajemen
laba untuk meghindari resiko default. Jadi kesimpulannya leverage tidak berpengaruh
terhadap manajemen laba. Didukung oleh teori agensi yang dinyatakan oleh Jensen
dan Meckling (1976) bahwa perusahaan yang memiliki proporsi hutang tinggi pada
struktur permodalannya akan memiliki biaya dalam struktur permodalannya dan akan
memiliki biaya pengawasan lebih besar. Biaya pengawasan timbul disebabkan

kepentingan pemilik perusahaan teresebut dalam mengawasi perilaku manajemen
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saat mengatur dana dan fasilitas yang diserahkan guna melaksanakan operasional
perusahanan. Karenanya perusahaan yang memiliki leverage tinggi berkewajiban
lebih dalam memberi informasi yang sesuai bagi pemegang saham, kreditur dan
pemilik.
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Manajemen Laba

Hasil uji t persamaan satu dan persamaan dua pada penelitian ini variabel
profitabilitas mempunyai nilai koefisien regresi sebesar 0,406 dan 0,407 dan
mempunyai nilai signifikansi < 0,05 yaitu 0,001 sehingga bisa ditarik kesimpulan
bahwa profitabilitas memiliki pengaruh kepada manajemen laba. Jadi bisa ditarik
kesimpulan H3 diterima. Karena ptofitabilitas (ROA) yang bernilai positif
menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan untuk meghasilkan laba sangat baik
sehingga sinyal yang diberikan pada pihak eksternal berupa sinyal positif. Teori
sinyal menjelaskan bahwa perusahaan akan cenderung memberikan sinyal bagi
stakeholder dalam bentuk laporan keuangan. Salah satunya dengan rasio-rasio
keuangan seperti profitabilitas. Hal ini didukung oleh penelitian Omid et al. (2012),
Aji dan Mita (2010), serta Herni dan Susanto (2008) yang menemukan pengaruh
positif profitabilitas diproksikan melalui ROA pada manajemen laba semakin
menurun. Artinya perusahan yang mempunyai kinerja baik sehingga sikap oportunis
dari pihak managemen pada hal ini tindakan manajemen yang lama akan menurun.
Ini menunjukkan jika pihak manajemen tidak terdorong untuk melaksanakan
menajemen laba sebab kinerja perusahaan telah sesuai yang diharapkan.
Pengaruh Kepemilikan Institusional, Leverage dan Profitabilitas Terhadap
Kepemilikan Manajerial Sebagai Variabel Moderasi

Berdasarkan pada pengujian MRA pada penelitian ini menunjukkan bahwa
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variabel moderasi yakni kepemilikan manajerial hanya mampu memoderasi satu
variabel independen yaitu profitabilitas (ROA) dibuktikan dengan nilai residual KI x
KM = 0,515, LEV x KM = -0,275 dan untuk ROA x KM = 1,226 dengan ketentuan
nilai signifikansi untuk K.I*KM = 0,375, LEV*K.M = 0,647 dan ROA*K.M = 0,000
dimana nilai signifikan kepemilikan institusional dan leverage lebih besar dari>0,05
jadi dapat ditarik kesimpulan yang memenuhi kriteria signifikansi atau < 0,05 hanya
profitabilitas (ROA). Hal ini menunjukkan GCG diproksikan dengan kepemilikan
manajerial hanya dapat memoderasi satu variabel yaitu proditabilitas, jadi
kesimpulannya H4 ditolak. Karena pada penelitian ini nilai kepemilikan manajerial
mempunyai nilailebih kecil dibandingkan jumlah saham yag beredar sehingga
persentase besar dan kecilnya saham manajerial tidak cukup kuat untuk membatasi
adanya manajemen laba. Kepemilikan yang kecil ini tidak bisa membatasi
manajemen laba karena manajer cenderung memutuskan kebijkan memanajemen laba
dari pandangan investor, misal melalui cara meningkatkan laba yang disajikan agar
investor akan terpikat menanam modal serta dapat meningkatkan harga saham. Selain
itu tindakan manajemen laba bisa timbul dari celah metode FIFO karena dalam
penilaian persediaan secara tidak langsung metode ini menghasilkan laba yang tinggi
sehinga terjadi income maximation. Penelitian ini didukung oleh Herawati (2010),dan
Agustia (2013) menunjukkan kepemilikan manajerial tidak dapat membatasi

terjadinya manajemenlaba.

SIMPULAN

Kesimpulan

1.  Kepemilikan institusional tidak berpengaruh pada manajemen laba disebabkan
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oleh ketidakmampuan investor institusional dalam mengendalikan perusahaan
membuatnya bertindak memaksimalkan kesejahteraan pribadinya dengan
mendistribusikan kekayaan dari pihak lain yang meyebabkan investor luar
menjadi waspada terhadap adanya kemungkinan tindakan yang hanya
menguntungkan pemegang saham institusional, sehingga kepemilikan
institusional tidak berpengaruh terhadap manajemen laba.

Leverage tidak berpengaruh terhadap manajemen laba, dimana perusahaan yang
mempunya rasio leverage tinggi, proporsi hutangnya juga lebih tinggi dari pada
proporsi aktiva yang dimiliki dan akan menghadapi resiko default. Akan tetapi
pemenuhan kewajiban tidak bisa dihindari melalui manajemen laba.
Profitabilitas diproksikan dengan ROA berpengaruh terhadap manajemen laba.
Karena profitabilitas (ROA) yang bernilai positif menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan untuk meghasilkan laba sangat baik sehingga sinyal
yang diberikan pada pihak eksternal berupa sinyal positif dimana perusahaan
akan cenderung memberikan sinyal bagi stakeholder dalam bentuk laporan
keuangan. Salah satunya dengan rasio-rasio keuangan seperti profitabilitas
Kepemilikan saham manajerial tidak dapat memoderasi hubungan kepemilikan
insttusional, leverage dan profitabiilitas pada manajemen laba. Hal ini
dikarenakan persentase kepemilikan manajerial relatif kecil dibandingkan

dengn seluruh jumlah saham yang beredar.

Saran

1.

Berdasarkan hasil penelitian di atas, maka penulis menyarankan:

Data yang didapatkan untuk kepemilikan manajerial serta kepemilikan
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institusionalpada perusahaan yang terdaftar di BEI dianggap sangat kurang dan
sebaran data juga kurang baik, untuk itu penelitian berikutnya bisa dilakukan di
perusahaan lain yang tercatat di Bursa Efek Indonesia yang mempunyai nilai
kepemilikan manajerial lebih tinggi.

2. Penelitian berikutnya diharapkan mampu menganalisis faktor lain yang dapat
mempengaruhi terjadinya manajemen laba. Misalnya perubahan kebijakan yang
dilakukan olen manajemen dan aturan apa saja yang digunakan oleh pihak

manajemen.
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