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ABSTRAK
Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan juga menganalisa pengaruh

manajemen laba terhadap nilai perusahaan dengan variabel moderasi kepemilikan
manajerial dan komisaris independen. Perusahaan yang digunakan pada penelitian
ini adalah perusahaan sektor manufaktur di khususkan pada bidang makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2021.
Metode penelitan ini adalah kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari
laporan keuangan perusahaan dengan website IDX maupun website masing-
masing perusahaan. Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dan
diperoleh 112 data sampel. Ada 28 perusahaan yang masuk dalam kriteria dari
total 117 perusahaan manufaktur. Metode analisis pada penelitian ini
menggunakan uji regresi MRA. Aplikasi untuk menguji data pada penelitian ini
menggunakan software SPSS 25. Adapun Hasil penelitian yang didapatkan adalah
bahwa (1) Manajemen Laba tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Variabel moderasi (2) Kepemilikan Manajerial tidak dapat mampu memoderasi
hubungan antara manajemen laba terhadap nilai perusahaan. Begitu juga dengan
variabel moderasi (3) Komisaris Independen tidak mampu memoderasi hubungan

antara manajemen laba terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Manajemen Laba, Kepemilikan Manajerial,

Komisaris Independen.



ABSTRACT
This study aims to analyze the effect of earnings management on firm

value with moderating variables of managerial ownership and independent
commissioners. The sampled companies in this study are manufacturing sector
companies specialized in the food and beverage sector listed on the Indonesia
Stock Exchange (IDX) for the period 2018-2021. The research method is
quantitative with secondary data obtained from the company's financial
statements through the IDX website and the website of each company. This study
sampling method is purposive with 112 data sample. There are 28 companies that
meet the criteria out of a total of 117 manufacturing companies. The analysis
method in this study uses MRA regression test. The application to test the data is
SPSS 25. The research results obtained are that (1) Earnings Management has no
effect on firm value. Moderating variable (2) Managerial Ownership cannot
moderatethe relationship between earnings management on firm value. Likewise,
the moderating variable (3) Independent Commissioner cannot moderate

relationship between influence earnings management on firm value.

Keywords: Firm Value, Earnings Management, Managerial Ownership,

Independent Commissioner.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Seiring dengan perkembangan zaman, persaingan perusahaan menjadi lebih
kompetitif menuntut perusahaan dalam upaya menjaga keberlangsungan
usahanya. Persaingan ini mendorong pihak manajemen untuk meningkatkan
Kinerja perusahaan, salah satunya nilai perusahaan. Nilai perusahaan menjadi
target utama dalam suatu perusahaan untuk menarik perhatian investor. Para
investor menjadikan nilai perusahaan ini menjadi referensi mereka dalam
penilaian terkait nilai saham. Semakin baik nilai perusahaan akan membawa
dampak positif bagi pemegang saham. Hal ini didukung dengan pernyataan
Suryadi, (2022) yaitu dalam meningkatkan Kinerja perusahaan pada kompetensi
yang ketat membuat peningkatan nilai perusahaan yang mengarah pada laba untuk
mensejahterakan pemilik perusahaan dan para pemegang saham.

Target utama dalam suatu perusahaan adalah menaikkan nilai perusahaan
dengan memilih manajemen yang nantinya akan berdampak pada kesejahteraan
investor (Winarta dkk., 2021). Nilai perusahaan digambarkan sebagai nilai pasar
yang menjadi tafsiran para investor dalam mengukur nilai saham perusahaan itu.
Nilai saham yang meningkat akan memberikan kemakmuran para pemegang
saham secara maksimum. Nilai perusahaan termasuk dari persepsi para investor
terkait harga saham, semakin tinggi nilai perusahaan tersebut maka dapat
memberikan kemakmuran bagi para pemegang saham (Riswandi & Yuniarti,
2020). Manajemen dapat menjadi patokan dalam pengelolaan laba yang membuat
nilai perusahaan baik.

Manajemen memiliki hubungan yang erat dengan Kinerja perusahaan yang
menggambarkan laba suatu perusahaan. Begitu juga dengan tingkat laba yang
diterima akan dikaitkan dengan Kkinerja manajemen. Meningkatkan nilai
perusahaan dapat dilakukan dengan praktik manajemen laba. Hal ini akan menjadi
dampak pada sikap manajer ingin selalu memperlihatkan kinerja yang baik dan

mendorong manajer untuk merekayasanya (Suryadi, 2022). Praktik ini akan



menyajikan laporan keuangan yang sebaik mungkin agar nilai perusahaan
meningkat. Praktik ini juga dilakukan untuk memberikan gambaran perusahaan
kedepannya tentang kinerja perusahaan melalui pendapatan perusahaan.
Manajemen laba menjadi salah satu indikator untuk meningkatkan nilai
perusahaan (Suryadi, 2022).

Sebuah perusahaan di bangun dengan tujuan memperoleh keuntungan atau
laba. Dimana sesuai dengan isi Undang-undang No. 3 Tahun 1982 tentang wajib
daftar perusahaan. Dalam undang-undang ini menyebutkan bahwa perusahaan
adalah setiap bentuk usaha yang menjalankan setiap jenis usaha yang bersifat
tetap dan terus menerus dan yang didirikan, bekerja serta berkedudukan dalam
wilayah Negara Republik Indonesia, untuk tujuan memperoleh keuntungan dan
atau laba. Laporan keuangan menjadi sarana komunikasi informasi keuangan
pada pihak eksternal. Laba atau keuntungan ini dapat menggambarkan proses
jalannya suatu perusahaan. ini akan mempengaruhi pandangan para investor
terhadap perusahaan tersebut. Laporan keuangan merupakan suatu media yang
dapat di jadikan sumber informasi yang penting bagi para investor untuk menilai
Kinerja perusahaan tersebut (Rakhmat Susaton, 2017)

Pada laporan keuangan dapat dijadikan bahan pertimbangan dalam
pengambilan keputusan. Fokus utama dalam laporan keuangan adalah informasi
laba, karena menyediakan informasi mengenai Kkinerja keuangan sutau
perusahaan. Pentingnya laba tidak hanya digunakan untuk menilai kinerja
keuangan, tetapi juga sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan oleh
investor. Bagi investor, informasi laba membantu mereka dalam mengevaluasi
atau menilai kinerja perusahaan Lestari & Bahar, (2023) memprediksi laba dimasa
yang akan datang, dan juga memperhitungkan risiko investasi kepada perusahaan
(Oka Pradnyawati dkk., 2021).

Dalam penyusunan laporan keuangan menggunakan dasar akrual karena
lebih rasional dan adil dalam menggambarkan kondisi keuangan secara riil. Basis
akrual yang digunakan dalam penyusunan laporan keuangan menjadi salah satu
pemicu terjadinya manajemen laba. Namun, disisi lain pengunaan dasar akrual

dapat memberi kesempatan bagi para manajemen untuk memilih metode



akuntansi dalam artian tidak menyimpang dari aturan standar akuntansi keuangan
yang berlaku.

Para investor juga akan memperhatikan nilai perusahaan. Seperti yang kita
ketahui bahwa setiap perusahaan pasti menginginkan kondisi nilai perusahaan
yang baik untuk menampilkan nilai perusahaan yang paling berkompeten (Lestari
& Bahar, 2023). Target dalam suatu perusahaan itu salah satunya menaikkan nilai
perusahaan yang nantinya akan berdampak pada penambahan kesejahteraan
investor (Winarta dkk., 2021). sebelum seorang investor mengambil keputusan
lebih lanjut, salah satu kriteria investor terkait harga saham adalah nilai
perusahaannya. Pandangan investor itu semakin tinggi nilai saham maka tingkat
kemakmurannya juga tinggi (Riswandi & Yuniarti, 2020).

Perusahaan selalu berupaya untuk dapat memaksimalkan pencapaiannya
agar tetap tampil dengan eksistensi yang baik dalam persaingan bisnis.
Pencapaian ini dilakukan agar dapat menarik perhatian dan kepercayaan para
investor/stakeholders. Setelah mendapatkan kepercayaannya, maka perusahaan
memiliki peluang untuk memperoleh keberhasilan yang disertai dengan dapat
bertahan dalam persaingan bisnis. Hal ini didukung dengan pernyataan Idil
Rakhmat Susaton, (2017) apabila ingin memperoleh kepercayaan para
stakeholders, maka harus menunjukkan Kinerja yang baik di suatu perusahaan.

Diperhatikannya laporan keuangan oleh para investor membuat para
manajemen termotivasi untuk melakukan strategi yang dapat membuat laporan
tersebut sesuai dengan harapan para investor. Strategi ini biasanya berupa
penyimpangan yang dilakukan untuk memengaruhi laba pada laporan keuangan
yang disebut manajemen laba (Winarta dkk., 2021). Pada kondisi ini para
pembuat laporan keuangan atau manajemen akan melakukan manipulasi pada
laporan keuangan untuk menarik perhatian investor. Manajemen laba ini sendiri
merupakan tindakan menaikkan, menurunkan, atau pemerataan laba pada laporan
keuangan pada perusahaan (Winarta dkk., 2021).

Manajemen laba dilakukan dengan campur tangan dalam pembuatan
laporan keuangan untuk mendapatkan keuntungan sendiri. Cara ini dilakukan

manajer atau pembuat laporan keuangan dalam melakukan manajemen informasi



terkait dengan laba demi kepentingan pribadi (Rakhmat Susaton, 2017). Tindakan
manajemen laba ini juga tindakan yang tidak dapat dihindari karena efek dari
penyusunan laporan keuangan dengan basis akrual (Abdullah & Syalfadirama,
2021). Selain itu juga karena pihak manajemen ingin menarik pihak investor
dengan hasil laporan yang bagus.

Praktik manajemen laba ini dapat memberikan dampak negatif dalam
kepercayaan pada investor. Mengurangi kapasitas manajemen dalam penggunaan
manajemen laba ini, tata kelola suatu perusahaan dapat menjadi upaya untuk
mengurangi praktik tersebut. Sistem tata kelola dibentuk untuk dapat mengatur
dan mengontrol suatu perusahaan. Tata kelola di suatu perusahaan yang baik akan
membantu perusahaan mengurangi dalam hal praktik manajemen laba. Pernyataan
ini didukung oleh (Winarta dkk., 2021) yang mengemukakan, bahwa tata kelola
yang baik merupakan suatu sistem yang diciptakan dengan tujuan membatasi atau
mengurangi perilaku oportunistik suatu manajemen, seperti manajemen laba yang
berpengaruh pada nilai perusahaan. Menurut (Winarta dkk., 2021) beberapa
mekanisme yang menjadi pendukung baiknya suatu tata kelola perusahaan.
Mekanismenya terdiri dari komisaris independen, kepemilikan manajerial..

Komisaris independen adalah orang yang tidak ada kaitan dengan
manajemen. Anggota dewan lainnya, hingga pemegang saham pengendali. Dapat
dikatakan bahwa komisaris independen ini sama sekali dewan yang tidak
memiliki saham baik langsung maupun tidak langsung pada perusahaan. orang
yang diluar dari emiten atau perusahaan itu. Disebut sebagai anggota komisaris
independen jika memenuhi beberapa kriteria antara lain, berasal dari luar suatu
emiten atau perusahaan, bukan orang yang bekerja/memiliki suatu wewenang
hingga tanggung jawab pada suatu emiten, tidak memiliki saham atau hubungan
secara langsung maupun tidak langsung pada suatu perusahaan (Yushita & Nisha,
2017).

Dewan dari komisaris independen memiliki tujuan untuk mengontrol atau
mengawasi kegiatan yang dilakukan oleh pihak manajemen dalam mengelola
sumber daya agar sesuai dengan tujuan yang telah ditentukan. Fungsi dari

komisaris ini juga untuk memastikan bahwa perusahaan telah melakukan



tanggung jawab yang semestinya. Anggota dewan komisaris independen
sebaiknya memiliki anggota yang lebih besar ataupun seimbang dengan anggota
yang bukan komisaris independen. Anggota komisaris independen yang lebih
banyak jumlahnya akan lebih efektif dalam pengawasan praktik manajemen laba
(Abdullah & Syalfadirama, 2021). Anggota komisaris harus memiliki
keanggotaan yang seimbang dengan anggota non independen, agar memiliki
kekuatan dalam proses perdebatan atau dalam hal pengambilan suara (Yushita &
Nisha, 2017).

Pihak manajemen yang memiliki kepemilikan saham disebut sebagai
kepemilikan manajerial. Adanya kepemilikan manajerial ini dipercaya dapat
mengurangi masalah keagenan yang muncul karena dapat menyeimbangi
kepentingan antara stakeholder atau pihak manajemen. Kepemilikkan manajerial
dapat menjadi pembatas dalam suatu manajemen untuk melakukan tindakan
manajemen laba terhadap nilai perusahaan. Keputusan manajemen untuk
melakukan manajemen laba dapat diperlemah oleh kepemilikkan manajerial
(Winarta dkk., 2021).

Penelitian ini menggunakan data perusahaan bidang manufaktur yang
terdaftar di BEI pada periode 2018-2021. Pada informasi yang terima dari Industri
Manufaktur Berperan Penting Genjot Investasi dan Ekspor, (2019) Manufaktur
menjadi peran penting dalam perkembangan nilai investasi, yang menjadikan
sektor manufaktur sebagai sektor andalan. Dari bidang manufaktur peneliti
mengkhususkan subsektor pada manufaktur makanan dan minuman. Dimana
makanan dan minuman menjadi kontribusi terbesar terhadap PDB.

Produk Domestik Bruto (Lapangan Usaha), (2023) PDB sendiri adalah
indikator yang digunakan untuk mengetahui kondisi ekonomi suatu negara pada
periode tertentu. Pada dasarnya PDB adalah jumlah nilai tambah yang dihasilkan
oleh seluruh sektor usaha suatu negara, atau jumlah nilai barang dan jasa akhir
yang dihasilkan oleh unit ekonomi.

Penggunaan sektor manufaktur karena jumlah subsektor maupun
perusahaan manufaktur itu lebih banyak dibandingkan sektor lainnya. Selain itu

berdasarkan data BPS bahwa PDB manufaktur makanan dan minuman itu berada



pada posisi tertinggi dibanding kan subsektor lainnya periode tahun 2018-2021.

Data tersebut dilampirkan sebagai berikut:

Tabel 1. 1 Pertumbuhan PDB Bidang Manufaktur 2018-2021

Subsektor
Manufaktur

Pertumbuha
n PDB 2018

Pertumbuha
n PDB 2019

Pertumbuha
n PDB 2020

Pertumbuha
n PDB 2021

Industri
Makanan dan

Minuman

0,91

0,52

0,11

0,18

Industri
Pengolahan
Tembakau

0,03

0,03

-0,05

-0,01

Industri
Tekstil dan

Pakaian Jadi

0,10

0,19

-0,12

-0,05

Industri
Barang dari
kulit

0,03

0,00

-0,02

0,02

Industri
Barang dari

Kayu

0,00

-0,03

-0,01

-0,02

Industri
Barang dari

Kertas

0,01

0,06

0,00

-0,02

Industri karet

0,05

-0,04

-0,04

0,01

Industri
kimia,
farmasi dan

obat-obatan

-0,03

0,15

0,17

0,19

Sumber: Data diolah oleh peneliti bersumber BPS




Fenomena terkait nilai perusahaan ini dikutip pada (Nilai Transaksi Harian
Saham Merosot, Berikut Urutan Sektor Dengan Penurunan Terdalam, 2020) yang
menunjukkan bahwa transaksi harian pada tahun 2020 menurun. Pada tahun 2020
rata-rata transaksi harian hanya sebesar Rp. 6,94 triliun. Dibandingkan dengan
tahun 2019 itu mencapai Rp. 9,67, maka persentase penurunannya sebesar 28%.
Penurunan ini disebabkan adanya wabah virus Covid-19.

Dikutip oleh (Julita Sembiring, 2020) adanya wabah ini memberikan
keterbatasan orang-orang dalam melakukan kegiatan dimulai dari work from
home, study from home, bahkan berada ditempat umum juga dibatasi jumlah
orangnya. Sektor makanan tercatat minus 22,02% dari tahun sebelumnnya. Hal ini
diakibatkan dengan turunnya jumlah wisatawan asing maupun domestik yang
berlibur di Indonesia. Hal ini memungkinan perusahan untuk melakukan Tindakan
manajemen laba. Dimana kegiatan ini dilakukan untuk memanipulasi laporan agar
laba terlihat bagus. Dampak dari kegiatan manajemen laba ini berpengaruh pada
kredibilitas laporan keuangan (Hairani Br Damanik, 2021). Selain itu kinerja
keuangan juga di pengaruhi oleh tata kelola perusahaan nyang baik. Dimana tata
kelola perusahaan ini adalah sistem untuk melindungi dan memberi jaminan pada
para pemangku kepentingan. Tata kelola ini juga menjadi sistem pengendali dan
mengarahkan kegiatan bisnis perusahaan itu

Dengan adanya tata kelola ini diharapkan dapat meminimalisir 4kegiatan
manajemen laba. Menurut Hairani Br Damanik, (2021) tata kelola perusahaan
untuk mengatur hubungan antara berbagai pihak kepentingan stakeholder
sehingga kesalahan signifikan itu dapat di perbaiki ataupun diminimalisir.
Mekanisme tata kelola adalah alat untuk manajemen meningkatkan kontrol dan
transparansi informasi tentang operasi perusahaan kepada investor agar mereka
percaya akan dana investasi mereka.

Didapati kasus manajemen laba seperti kasus pada PT. Garuda Indonesia
Tbk (GIIA). Kasus ini bermula dari laporan keuangan yang membukukan laba
bersih pada tahun 2018 sebesar Rp.11,45 miliar. Padahal jika ditinjau dengan

detail, PT. Garuda Indonesia Tbk ini seharusnya mengalami kerugian. Pasalnya,



total beban usaha yang dibukukan mencapai Rp.4,58 miliar, dimana angka ini
lebih besar dari pendapatan tahun 2018 (Ayuningtyas, 2019)

Kecurangan laporan keuangan memiliki persentase 6,7%, tingkat
keterjadian dengan intensitas paling banyak salah satunya adalah perusahan
manufaktur. Perusahaan manufaktur merupakan salah satu industri yang
mengalami kerugian akibat dari kecurangan laporan keuangan ini. Praktik
kecurangan tersebut adalah manajemen laba yang agresif (Dian Kurniawati &
Valentine Febiolla, 2022).

Contohnya seperti PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk yang juga terseret
dalam kasus manipulasi laporan keuangan 2017. Majelis hakim pengadilan negeri
Jakarta Selatan memvonis dua mantan direksi PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk
(AISA). Kedua terdakwa dengan sengaja menuliskan enam perusahaan afiliasi
sebagai pihak ketiga dalam laporan keuangan AISA 2017.

Selain itu pelanggaran lain yang dilakukan AISA adalah mengakui adanya
pendapatan fiktif sebagai pendapatan. Dimana pendapatan tersebut datang dari
penjualan yang tidak pernah terjadi. Sehingga tidak dapat diakui sebagai
pendapatan perusahaan. Melebih-lebihkan aset juga terjadi pada kasus ini, dengan
tujuan agar terlihat bagus dimata investor (Saleh, 2020)

Penelitian mengenai hubungan manajemen laba dengan nilai perusahaan ini
sebelumnya telah di teliti beberapa peneliti. Pada artikel Winarta dkk., (2021)
mengemukakan pendapat pada artikel lainnya mengenai topik nilai perusahaan.
Dalam artikel tersebut menyebutkan pendapat Riswandi & Yuniarti, (2020) bahwa
praktik manajemen laba yang dilakukan oleh manajemen akan memberikan
pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan pendapat yang
dikemukakan Abbas dan Usman yang menyebutkan bahwa Tindakan manajemen
laba akan memberikan pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan itu sendiri.

Hasil penelitian yang masih belum konsisten dan juga fenomena dari
beberapa perusahaan terkait hubungan manajemen laba terhadap nilai perusahaan
memotivasi peneliti untuk melakukan penelitian ulang terkait topik ini. Maka

peneliti akan melakukan penelitian pengaruh manajemen laba terhadap nilai



perusahaan yang dimoderasikan dengan komisaris independen dan kepemilikan

manajerial.

1.2 Rumusan Masalah
Pada penelitian ini, penulis memiliki beberapa rumusan masalah yang akan
dibahas pada penelitian ini, sebagai berikut:
1. Apakah manajemen laba berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan?
2. Apakah kepemilikan manajerial dapat memoderasi secara positif dan
signifikan manajemen laba terhadap nilai perusahaan?
3. Apakah komisaris independen dapat memoderasi secara positif dan

signifikan manajemen laba terhadap nilai perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh tata kelola perusahaan
dan juga praktik manajemen laba terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Serta tujuan lainnya sebagai berikut:

1.  Untuk mengetahui dan menganalisis apakah manajemen laba
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis apakah kepemilikan manajerial
dapat memoderasi secara positif dan signifikan manajemen laba
terhadap nilai perusahaan.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis apakah komisaris independen
dapat memoderasi secara positif dan signifikan manajemen laba

terhadap nilai perusahaan.

1.4 Manfaat Penelitian
Manfaat dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan pada beberapa
pihak.

1.4.1 Bagi perusahaan
Diharapkan dapat dijadikan sebagai gambaran dan juga jadi bahan
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pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Diharapkan juga dapat
menjadi bahan pertimbangan dalam pemilihan tata kelola untuk

perusahaannya guna peningkatan nilai perusahaan.

1.4.2 Bagi mahasiswa
Diharapkan dapat dijadikan sebagai ilmu pengetahuan tambahan

mengenai tata kelola perusahaan dan manajemen laba terhadap nilai
perusahaan. Selain itu diharapkan juga dapat menjadi referensi untuk
penelitian kedepannya. Bagi penulis sebagai media pengembangan diri
dalam sistem penelitian. Selain itu penulis juga dapat menambah wawasan
dan pengetahuan mengenai tata kelola, manajemen laba serta nilai

perusahaan.



