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Abstrak

Fenomena yang ada usaha-usaha me-manage Manajemen Laba bagi agen (manajer) adalah sesuatu hal yang tidak
dipungkiri, hal ini dilakukan karena agen berkepentingan mendapatkan kompensasi kontrak yang besar agar
tercapai kemakmurannya. Beberapa motiv_yang menjadi pertimbangannya adalah; Bonus Purposes, Political
Motivation, Taxation Motivation, Pergantian CEO, Initial Publik Offering (IPO) dan Pentingnya Memberi
Informasi Kepada Investor.Teori keagenan pada manajemen laba dapat timbul apabila terjadi selisih kepentingan
ekonomis pemilik perusahaan yang selanjutnya disebut prinsipal dan manajer. yang selanjutnya disebut sebagai
agen, dimana principal dan agen berusaha untuk memperoleh tingkat kesejahteraan yang diharapkan, disinilah
sering terjadi asimetri informasi. Beberapa faktor yang diduga mampu mempengaruhi manajemen laba
diantarnya adalah; leverage, kepemilikan saham publik dan kepemilikan institusional, serta diduga pula bahwa
profitabilitas dapat memperkuat pengaruhnya. Secara umum pengkajian ini bertujuan ntuk menguji dan menelaah
apakah leverage, kepemilikan saham publik dan kepemilikan institusional dapat mempengaruhi manajemen laba
(earning management) yang dimoderasi dengan profitabilitas. Secara khusus pengkajian ini bertujuan untuk
memberikan saran pada manajemen perusahan pada bidang industri penggunaan barang konsumsi yang tercatat di
BEI, dalam hal bagaimana supaya asimetri informasi antara manajer dengan prinsipal dapat diminimalisir.
Populasi pada pengkajian ini adalah perusahaan bidang industri penggunaan barang konsumsi yang tercatat di BEI
selama periode 2013-2015. Sampel dalam pengkajian ini menggunakan metode purposive sampling diperoleh
sampel sebanyak 42 perusahaan yang memenuhi kriteria. Variabel terdiri dari lima variabel; leverage,
kepemilikan saham publik dan ‘kepemilikan institusional sebagai variabel bebas dan profitabilitas menjadi
variabel moderating, sedangkan manajemen laba sebagai variabel terikat. Metode analisis data dilakukan dengan
uji asumsi Kklasik, analisis regresi linier berganda, dan pengujian moderasi dengan memakai MRA (Moderated
Regression Analysis). Hasil pengkajian ini yakni; leverage, dan kepemilikan institusional tidak berdampak,
kepemilikan saham publik berdampak terhadap manajemen laba. Sedangkan variabel profitabilitas dapat
memoderasi kepemilikan saham publik, dan tidak memoderasi hubungan antara leverage, kepemilikan institusi
terhadap manajeman laba.

Kata Kunci: Leverage, kepemilikan saham publik, kepemilikan institusional, profitabilitas, dan manajemen
laba.
Abstract

Phenomenon that there are efforts to manage earnings management for agents (managers) is something
that is not denied, this is done because the agent's interest in getting a large contract compensation in order to
achieve prosperity. Some of the motivations to consider are; Bonus Purposes, Political Motivation, Taxation
Motivation, CEO Change, Initial Public Offering (IPO) and the Importance of Giving Information to Investors.
Agency theory in earnings management can arise if there is a difference in the economic interests of the owner of
the company, hereinafter referred to as the principal and manager, hereinafter referred to as agents, where the
principal and agent try to obtain the expected level of welfare, this is often the case of information asymmetry.
Some factors that are thought to be able to influence earnings management include; leverage, public share
ownership and institutional ownership, and it is also suspected that profitability can strengthen its influence. In
general, this study aims to examine and examine whether leverage, public share ownership and institutional
ownership can influence earnings management which is moderated by profitability. Specifically, this study aims
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to provide advice on company management in the field of industrial use of consumer goods listed on the IDX; in
terms of how to minimize information asymmetry between managers and principals. The population in this study
are industrial companies using consumer goods listed on the IDX during the 2013-2015 period. The sample in this
study uses a purposive sampling method obtained as many as 42 companies that meet the criteria. Variables
consist of five variables: leverage, public share ownership and institutional ownership as the independent
variable and profitability become the moderating variable, while earnings management as the dependent variable.
The data analysis method is carried out with the classical assumption test, multiple linear regression analysis,
and moderation testing using MRA (Moderated Regression Analysis). The results of this study are; leverage, and
institutional ownership has no effect, public share ownership impacts earnings management. While profitability
variables can moderate public share ownership, and do not moderate the relationship between leverage,
institutional ownership of earnings management.

Keywords: Leverage, public share ownership, institutional ownership, profitability, and profit management.

PENDAHULUAN

Laporan keuangan merupakan suatu alat komunikasi antara data keuangan
perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingan dengan perusahaan yang didapatkan
dari hasil proses akuntansi perusahaan. Laporan keuangan digunakan oleh perusahaan sebagai
sarana utama untuk menyampaikan informasi keuangan. Tujuan laporan keuangan adalah
untuk mengetahui informasi yang menyangkut posisi keuangan; kinerja, dan perubahan posisi
keuangan perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pengguna dalam pengambilan
keputusan ekonomi (1Al, 2009).

Salah satu informasi yang terdapat di dalam laporan keuangan adalah informasi
mengenai laba suatu perusahaan. Bagi pemegang saham atau investor, laba adalah
peningkatan nilai ekonomis (wealth) yang akan diterima, melalui pembagian dividen
(Boediono, 2005).

Manajemen laba adalah masalah agensi yang sering terjadi dalam lingkungan bisnis.
Perilaku manajemen laba dilakukan oleh manajemen berawal dari konflik keagenan yaitu
konflik kepentingan antara pemilik atau pemegang saham sebagai principal dan manajer
sebagai agen.Pemilikberkepentingan memperoleh laba yang selalu meningkat sehingga dapat
tercapai  tingkat pengembalian saham yang maksimum.Agen  berkepentingan
mendapatkankompensasi kontrak yang besar agar tercapai kemakmurannya.Dengan demikian
terdapat dua kepentingan yang berbeda didalam perusahaan, dimana masing-masing pihak
berusaha untuk mencapai tingkat kemakmuran yang dikehendaki. Hal ini akan mendorong
agen untuk melakukan manajemen laba. Teori keagenan menggambarkanbahwa manajemen
laba terjadi sebagai adanya perbedaan kepentingan ekonomis antara manajer selaku agen dan
pemilik perusahaan selaku prinsipal. Perbedaan kepentingan ekonomis ini bisa menyebabkan
asimetri informasi antara pemegang saham atau stakeholders dengan organisasi, (Richardson,
1998 dalam Ujiyantho dan Pramuka,2007).

Manajemen laba tidak terlepas dari beberapa faktor yang mempengaruhinya.Salah satu
faktor yang mempengaruhi manajemen laba adalah profitabilitas.Profitabilitas menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.Fahmi (2011) mengatakan bahwa rasio
profitabilitas adalah rasio yang mengukur efektivitas secara keseluruhan yang menunjukkan
kemampuan perusahaan memperoleh keuntungan dalam hubungannya dengan penjualan
maupun investasi.Laba sering kali menjadi ukuran kinerja perusahaan, dimana ketika
perusahaan memiliki kinerja yang baik berarti dapat disimpulkan bahwa tingkatlaba yang
didapatkan tinggi dan juga sebaliknya

Tingkat profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan
keuntungan dan tingkat efisiensi atas penggunaan aset perusahaan yang menjadi salah satu
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aspek yang penting sebagai acuan oleh investor atau pemilik dalam menilai kinerja suatu
perusahaan. Dalam penelitian Bestivano (2013) menyatakan bahwa profitabilitas tidak
memberikan pengaruh terhadap manajemen laba, berbeda dengan penelitian yang dilakukan
oleh Wibisana dan Ratnaningsih (2014) menyatakan bahwa tingkat profitabilitas berpengaruh
terhadap tindakan perataan laba yang dilakukan perusahaan, dimana tindakan perataan laba
merupakan salah satu metode yang dilakukan perusahaan dalam manajemen laba.

Faktor lain yang mempengaruhi manajemen laba selain profitabilitas adalah leverage.
Rasio leverage menunjukkan perbandingan dana yang dipinjam dari kreditur dibandingkan
dengan dana yang disediakan oleh pemiliknya. Leverage diukur dengan menggunakan rasio
total hutang terhadap total ekuitas. Semakin besar hutang suatu perusahaan dibandingkan
dengan modalnya, maka semakin besar resiko yang dihadapi oleh perusahaan untuk membayar
kewajibannya. Semakin besar rasio leverage menunjukkan semakin besar tingkat
ketergantungan perusahaan terhadap pihak eksternal atau kreditur dan semakin besar pula
beban biaya hutang (biaya bunga) yang harus dibayar oleh perusahaan. Dalam penelitian
Agnes Utari Widyaningdyah (2001) disimpulkan bahwa leverage berpengaruh signifikan
terhadap manajemen laba sedangkan hasil _penelitian yang dilakukan oleh Subhan (2011)
menyatakan hasil leverage berpengaruh-negatif terhadap manajemen laba.

Faktor selanjutnya adalah - kepemilikan saham publik. Kepemilikan saham publik
adalah jumlah saham yang ditawarkan kepada publik saat Initial Public Offering (IPO) yang
dilakukan manajemen untuk menawarkan investasi kepada publik (Rahman dkk, 2014).
Dengan melakukan IPO; menunjukkan bahwa akan ada private information yang harus
di-sharing-kan manajer kepada publik. Jumlah saham yang ditawarkan ke publik akan
memberi pengaruh kepada jumlah informasi yang akan di-sharing kepada publik. Azlina
(2010) menyatakan bahwa tidak ada pengaruh antara saham publik dengan manajemen laba.
Namun tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan Rahman dkk. (2014) yang menemukan
bahwa kepemilikan saham publik berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba.

Kepemilikan institusional adalah persentase hak suara yang dimiliki oleh pihak institusi
(Beiner et al, 2003). Pihak tersebut seperti perusahaan investasi, bank, lembaga asuransi dan
institusi lainnya. Menurut'Boediono (2005) persentase saham tertentu yang dimilki institusi
dapat mempengaruhi proses penyusunan laporan keuangan yang tidak menutup kemungkinan
terdapat manipulasi sesuai kepentingan pihak manajemen. Untuk menjamin integritas laporan
keuangan dibutuhkan proses' monitoring yang efektif melalui kepemilikan institusional
terhadap manajemen. Tindakan pengawasan perusahaan oleh investor institusional
berpengaruh terhadap manajer agar lebih memfokuskan perhatiannya terhadap Kkinerja
perusahaan untuk mengurangi perilaku manipulasi sehingga laporan keuangan yang dihasilkan
pihak manajemen akan lebih berintegritas. Wahyuningsih (2009) menyatakan bahwa
kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap manajemen labanamun bertentangan
dengan hasil penelitian Indra Kusumawardhani (2012), yang menyatakan bahwa kepemilikan
institusional berpengaruh terhadap manajemen laba.

Sektor industri barang konsumsi merupakan salah satu bagian dari Perusahaan
Manufaktur yang ada di Indonesia.Industri Barang Konsumsi masih menjadi pilihan utama
para investor dalam melakukan ivestasi.Hal itu disebabkan karena saham-saham dari
perusahaan-perusahaan dalam Industri Barang Konsumsi yang masih menawarkan potensi
kenaikan. Industri barang konsumsi terdiri dari 5 sub sektor, yaitu sub sektor makanan dan
minuman, sub sektor rokok, sub sektor farmasi, sub sektor kosmetik dan barang rumah tangga,
dan sub sektor peralatan rumah tangga. Perusahaan Sektor industri barang konsumsi
mempunyai fluktuaktif musiman dalam hal penjualan. Perusahaan akan bergerak sangat hebat
penjualannya pada saat hari raya, natal, dan tahun baru dan akan menyebabkan omset melonjak
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dalam penjualan. Tetapi di luar hari raya, natal dan tahun baru penjualan sedikit dalam
ekonomi hal ini sering disebut siklus musiman. Jika suatu perusahaan mengalami siklus
musiman, maka laba yang ada dalam laporan keuangan akan mengalami fluktuaktif pula yang
akan berdampak pada pengambilan keputusan oleh pihak-pihak yang berkepentingan seperti
investor. Oleh sebab itu untuk mengatasi hal tersebut pihak manajemen melakukan rekayasa
laporan keuangan atau tindakan manajemen laba agar laba yang dihasilkan perusahaan tetap
stabil.

METODE

Populasi dan Teknik Pengambilan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di BEI untuk periode 2013-2015 yang terdiri dari lima sub
sektor yaitu sub sektor makanan dan minuman, sub sektor rokok, sub sektor farmasi, sub sektor
kosmetik dan sub sektor barang keperluan rumah tangga, serta sub sektor peralatan rumah
tangga. Jumlah perusahaan sektor industri.barang konsumsi yang terdaftar di BEI selama
periode 2013-2015 dapat dilihat pada tabel berikut:
Jumlah Perusahaan Sektor Barang Konsumsi yang Terdaftar di BEI Periode 2013-2015

Sumber: Bursa Efek Indonesia (BEI)

No. Sub Sektor Jumlah
1 Makanan dan Minuman 48

2 Rokok 12

3 Farmasi 30

4 Kosmetik dan Barang Keperluan'Rumah Tangga 12

5 Peralatan ' Rumah Tangga 9
Total 111

Teknik sampling yang digunakan dalam penelitian ini adalahpurposive
sampling.Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu
(Sugiyono, 2010).Sampel yang digunakan adalah seluruh perusahaan sektor industri makanan
dan minuman yang terdaftar'di BEI selama periode 1 Januari 2013 sampai dengan 31
Desember 2015.

Adapun kriteria yang ditentukan adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan yang terdaftar sebagaiperusahaan sektor industri barang konsumsi yang
listing di BEI periode 2013-2015.

2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan per 31 Desember untuk periode
2013-2015.

3. Perusahaan yang mempunyai laporan keuangan lengkap sesuai dengan data yang
diperlukan dalam variabel penelitian.

4. Perusahaan yang mempunyai modal positif karena dalam mencari leverage
menggunakan modal sendiri yang positif.

Berdasarkan Kriteria tersebut, maka perusahaan yang
memenuhisyaratdalampenelitian ~ ini  sebanyak42  perusahaan  dari  periode
2013-2015.Sampel penelitian ini didapat dengan metode purposive sampling. Penarikan
sampel dapat dilihat dalam tabel 2 berikut ini:
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Tabel 2. Pemilihan Sampel Penelitian

Perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan sektor industri 111
barang konsumsi di BEI periode 2013-2015
Perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan sektor industri (3)
barang konsumsi yang di delisting di BEI periode 2013-2015
Perusahaan yang tidak mempunyai laporan keuangan lengkap (51)
Perusahaan yang mempunyai modal negatif (15)
Total sampel selama periode penelitian 42

Sumber: Bursa Efek Indonesia (BEI)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji t) dan Uji Interaksi

Coefficients®

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

1 (Constant) -.003 148 -.022 .983
Leverage-X1 -.609 v (gl -2.234 -1.066 294
KSP-X2 4.656 2.272 3.499 2.049 .048
Kepemilikan-Ins-X3 =:659 .530 -.981 -1.245 222
Interaksi-1 (X1*X4) .089 .088 2.203 1.014 317
Interaksi-2 (X2*X4) -721 eIl -3.868 -2.181 .036
Interaksi-3 (X3*X4) 102 .084 1.004 1.206 .236

a. Dependent Variable: Y (Manajemen Laba)

Berdasarkan tabel tersebut dapat diketahui hasil uji parsial (uji t) sebagai berikut:

1. Variabel leverage (X1) memiliki nilai sig. sebesar 0,294 dan tpiwung Sebesar -1,066. Artinya
nilai sig. > 0,05 (0,294> 0,05) nilai thiwng< twaber (-1,066 <1,687), maka dapat disimpulkan
bahwa leveragetidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba atau H; ditolak.

2. Variabel kepemilikan saham publik (X2) memiliki nilai sig. sebesar 0,048 dan tyiwng Sebesar
2,049. Artinya nilai sig. < 0,05 (0,048 < 0,05) nilai thitung™> traber (2,049 >1,687), maka dapat
disimpulkan bahwakepemilikan saham publik berpengaruh positif dan signifikan terhadap
manajemen laba atau H, diterima.

3. Variabel kepemilikan institusional (X3) memiliki nilai sig. sebesar 0,222 dan thiwung SEbesar
-1,245. Artinya nilai sig. > 0,05 (0,222> 0,05) nilai thitung< tiabel (-1,245 <1,687), maka dapat
disimpulkan bahwakepemilikan institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap
manajemen laba atau Hs ditolak.

4. Uji interaksi hipotesis 4 menunjukkan hasil nilai sig. sebesar 0,317, nilai tersebut > 0,05.
Maka dapat disimpulkan bahwa profitabilitas tidak memperkuat hubungan pengaruhnya
antara leverage dengan manajemen laba, dengan demikian H, ditolak.

5. Uji interaksi hipotesis 5 menunjukkan hasil nilai sig. sebesar 0,036, < 0,05, dan nilai t hitung
menunjukkan hasil -2,181(negatif). Maka dapat disimpulkan bahwa profitabilitas dapat
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memperkuat secara negatif hubungan pengaruhnya antara kepemilikan saham publik
dengan manajemen laba, dengan demikian Hs diterima.

6. Uji interaksi hipotesis 6 menunjukkan hasil nilai sig. sebesar 0,235 > 0,05. Maka dapat
disimpulkan bahwa profitabilitas tidak memperkuat hubungan pengaruhnya antara
kepemilikan institusional dengan manajemen laba, dengan demikian Hg ditolak.

KESIMPULAN

Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba, tingkat
signifikansinya sebesar 0,294;Kepemilikan Saham Publik berpengaruh positif dan signifikan
terhadap manajemen laba, tingkat signifikansinya sebesar 0,048;Kepemilikan Institusional
tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba , dengan tingkat signifikansi sebesar
0,222;Profitabilitas tidak memperkuat hubungan pengaruhnya antara leverage dengan
manajemen laba, hasil uji interaksi H, menunjukkan nilai sig. sebesar 0,317;Profitabilitas dapat
memperkuat secara negatif hubungan pengaruhnya antara kepemilikan saham publik dengan
manajemen laba, hasil uji interaksi Hs menunjukkan nilai sig. sebesar 0,036;Profitabilitas tidak
memperkuat hubungan pengaruhnya antara kepemilikan institusional dengan manajemen laba,
hasil uji interaksi Hg menunjukkannilai sig. sebesar 0,235.
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