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Abstract
Manager’s flexibity in choosing accounting policies and conflict between agent
and principal create opportunities of earning management.The purpose of this
study is to analize the impact of asymmetric information, leverage, firm size, and
Profitability toward earning management with mangerial ownership as
moderating variable. Eleven companies from property, real estate and buliding
construction that listed on Indonesia Stock Exchange from 2012 to 2016 is used as
sample. Panel data analysis is used to test the hypothesis with the help of Eviews 8
as statistical software. The results are asymmetric information and Firm size do
not affect earning manaegement. On the other hand, this study finds that
Leverage and Profitability affect earning management. Leverage has negative
relaitonship with earning management and Profitability has a posititive
realtionship with earning management. Moreover, managerial ownership able to
moderate the effect of asymmetric information, leverage,  firm size and
profitability on earning management.

Keywords: Earning Management, Asymmetric Information, Leverage, Firm Size,
Managerial  Ownership
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A. Pendahuluan

Salah satu tujuan dibuatnya laporan keuangan adalah untukmemberikan informasi yang berguna bagi stakeholders dalam membuat suatukeputusan ekonomi. Dalam Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK)Nomor 1 disebutkan bahwa selain bertujuan untuk memberikan informasimengenai posisi keuangan, kinerja keuangan, dan arus kas entitas, laporankeuangan juga menunjukkan hasil pertanggungjawaban manajemen ataspenggunaan sumber daya yang dipercayakan kepada mereka, oleh karena itudapat dikatakan bahwa laporan keuangan merupakan suatu mediakomunikasi antara manajer dan pemilik.Wiyadi, dkk (2015) mengatakan dalam perspektif pengambilankeputusan investasi, informasi laba penting bagi investor untuk mengetahuikualitas laba perusahaan sehingga risiko informasi dapat dikurangi, namuninformasi dalam laba tersebut seringkali terdistorsi. Beattie et. al., (1994)mengatakan bahwa perhatian para investor sering kali hanya terpusat padainformasi laba tanpa memperhatikan prosedur yang diugnakan untukmenghasilkan informasi laba tersebut, padahal informasi mengenai labasering dijadikan target rekayasa tindakan oportunis manajemen perusahaanuntuk memaksimumkan kepuasannya (Septiadi dan Mimba, 2015).Adanya konflik kepentingan antara manajer sebagai agen dan pemiliksebagai prinsipal serta adanya kebebasan dalam menentukan kebijakanakuntansi oleh manajer membuat manajer melakukan tindakan oportunisberupa manajemen laba. Menurut Sulistyanto (2008) secara umummanajemen laba didefinisikan sebagai upaya manajer perusahaan untukmengintervensi atau mempengaruhi informasi-informasi dalam laporankeuangan dengan tujuan untuk mengelabui stakeholder yang inginmengetahui kinerja dan kondisi perusahaan.Kasus manajemen laba yang baru-baru ini terjadi adalah kasus yangmenimpa suatu perusahaan asal Jepang, yaitu Toshiba. Pada tahun 2015,Toshiba diselidiki atas kasus dugaan penggelembungan laba. Berdasarkan
Investigation Report yang dibuat oleh Independent Investigation Committee for
Toshiba Coorporation pada 20 Juli 2015, awalnya Toshiba menerima perintahdari Securities and Exchange Surveilance Commission untuk mengungkapkan
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beberapa proyek yang menggunakan metode percentage-of-completion.Berdasarkan hasil penyelidikan, diketahui bahwa beberapa infrastrukturproyek dimana metode percentage-of-completion digunakan terdapat
underestimate dari total biaya kontrak dan Contract Losses tidak dicatat sesuaidengan waktunya. Beberapa masalah lainnya juga ditemukan untukpenyelidikan lebih lanjut. Berdasarkan situasi ini, pada 8 Mei 2015, Toshibamembentuk Independent Investigation Committee. Dari penyelidikan komitetersebut ditemukan bukti bahwa telah terjadi perlakukan akuntansi yangtidak sesuai. Menurut Yan (2015) dalam Prasetya dan Gayatri (2016), Toshibatelah menggelembungkan laba usaha sebesar ¥ 151,8 milyar atau setaradengan $1,2 milyar selama tujuh tahun. Saham Toshiba juga ikut turun sekitar20% sejak isu-isu akuntansi ini terungkap dan diperkirakan akan terusmenurun. Selain itu juga terdapat nilai pasar perusahaan yang hilang, yaitusekitar ¥ 1.673 triliun atau sekitar $ 13,4 milyar.Salah satu kondisi yang mendorong terjadinya manajemen laba adalahadanya asimetri informasi antara manajemen sebagai agen dan pemiliksebagai principal. Dadbeh dan Mogharebi (2013), Putri dan Widanaputra(2015), Septiadi dan Mimba (2015) serta Sari dan Fanani (2014) menemukanbahwa asimetri informasi berpengaruh terhadap praktik manajemen laba,akan tetapi penelitian yang dilakukan oleh Veronica dan Bahtiar (2005) danWiryadi dan Sebrina (2013) tidak menemukan adanya pengaruh yangsignifikan dari asimetri informasi.Selahudin et. al., (2014) mengatakan leverage dapat dijadikan bagiandari mekanisme pengawasan karena kreditur biasanya akan mengawasikinerja perusahaan yang meminjam dana kepada mereka untuk memastikanapakah perusahaan tersebut mampu memenuhi kewajibannya dalammembayar hutang. Terdapat juga hasil penelitian Sari dan Astika (2015) danAgustia (2013) menemukan bukti bahwa leverage memiliki berpengaruhterhadap manajemen laba, namun penelitian yang dilakukan oleh Sari danFanani (2013) tidak menemukan pengaruh yang signifikan dari leverage.Watts dan Zimmerman (1990) mengatakan perusahaan besarcenderung memilih kebijakan akuntansi yang mengecilkan laba dan ukuranperusahaan merupakan proksi dari atensi politik. Ali et. al., (2015)
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menemukan bahwa terdapat hubungan yang positif antara ukuranperusahaan dan manajemen laba, akan tetapi Lukani (2013) tidakmenemukan adanya bukti bahwa ukuran perusaan berpengaruh terhadapmanajemen laba.Watts and Zimmerman (1990) mengatakan manajer dari perusahaandengan rencana bonus cenderung menggunakan kebijakan akuntansi yangmemperbesar laba. Bonus yang diterima oleh manajemen sangat berkaitandengan penilaian atas kinerjanya. Sudarmadji dan Sularto (2007) mengatakanprofitabilitas merupakan suatu indikator kinerja yang dilakukan manjemendalam mengelola kekayaan peusahaan yang ditunjukkan oleh laba yangdihasilkan. Dalam penelitiannya, Guna dan Herawaty (2010) menemukanbahwa profitabilitas mempengaruhi manajemen laba, akan tetapi Wiyadi dkk(2016) tidak menemukan profitabilitas berpengaruh terhadap manajemenlaba. Salah satu cara yang dapat digunakan untuk mengurangi masalahkeagenan adalah dengan meningkatkan kepemilikan manajerial suatuperusahaan. Kepemilikan manajerial merupakan salah satu mekanismedalam Good Corporate Governance (GCG). Jao dan Pagulung (2011)mengatakan untuk mengurangi perilaku manajemen laba danmeningkatkan kualitas laporan keuangan, maka perlu dilakukan tatapengelolaan perusahaan yang baik (Good Corporate Governance/GCG).Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka rumusan masalahdari penelitian ini adalah bagaimana pengaruh asimetri informasi terhadapmanajemen laba ?, bagaimana pengaruh leverage terhadap manajemen laba ?,bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap manajemen laba ?,bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap manajemen laba ?, danbagaimana kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh asimetri informasi,
leverage, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap manajemen laba ?Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif. Populasi dalampenelitian ini adalah semua perusahaan properti, real estate dan konstruksibangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sektor ini dipilih karenamerupakan salah satu sektor yang vital dan pertumbuhan juga stabilitasnyamempengaruh perekonomian secara keseluruhan (Huang et al, 2009 dalam



Jurnal JESKaPe, Vol.2,No.1 Januari-Juni 2018

12-

Chen et al, 2011). Dalam penelitian ini, data dan informasi mengenai laporankeuangan serta emiten diperoleh dari situs www.idx.co.id dan informasimengenai data bid dan ask saham harian diperoleh dari The Indonesia Capital
Market Institute (TICMI).Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah
non probability sampling dimana probabilitas elemen dalam populasi untukterpilih sebagai subjek sampel tidak diketahui. Teknik non probability
sampling yang digunakan adalah purposive sampling. Metode sampling inidipilih karena dalam penelitian ini peneliti membutuhkan data dengankriteria tertentu untuk pengujian hipotesis. Kriteria yang dimaksud adalahsebagai berikut :a) Perusahaan properti, real estate dan konstruksi bangunan yangterdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016.b) Perusahaan yang memiliki kelengkapan data perusahaan periode 2012-2016.c) Perusahaan yang memiliki kepemilikan manajerial.d) Perusahaan yang menggunakan Rupiah dalam laporan keuangannya.Berdasarkan kriteria di atas maka ditemukan sampel dengan rinciansebagai berikut :

Tabel 1
Seleksi Sampel

Terdapat sebelas perusahaan yang terpilih sebagai sampel denganperiode pengamatan selama lima tahun, sehingga data yang terkumpulsebanyak lima puluh lima observasi atau pengamatan yang digunakan didalam penelitian ini.
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Penelitian ini menggunakan variabel moderasi sehingga terdapat efekmoderasi. Hair (2006:201) mengatakan efek moderasi terjadi ketika variabelmoderasi, yaitu variabel independen kedua, merubah bentuk hubungan antaravariabel independen lainnya dengan variabel dependen. Hal ini  juga dikenalsebagai efek inteaksi. Lebih lanjut Hair et al (2006:202) mengatakan karenaadanya multikolinearitas antara variabel lama dan baru, suatu pendekatanyang menyerupai pengujian untuk signifikansi dari efek polinominal(nonlinear) digunakan. Untuk menentukan apakah efek moderasi signifikan,peneliti harus mengikuti proses yang terdiri atas tiga langkah seperti berikutini:1. Estimasi dengan menggunakan persamaan asli (persamaanunmoderated).2. Estimasi hubungan moderasi (persamaan asli ditambah dengan variabelmoderasi)3. Lakukan penilaian terhadap perubahan pada R2.Jika secara statistiksignifikan, maka terjadi efek moderasi yang signifikan. Hanya efektambahannya yang dinilai, bukan signifikansi dari masing-masingvariabelOleh karena itu, penelitian ini menggunakan dua model penelitian, yaitumodel unmoderated dan moderated. Pada unmoderated model, regresidilakukan antara variabel dependen dengan independen dan pada moderated,regresi dilakukan antara variabel dependen dengan independen ditambahvaraibel moderasi.
Unmodarated Model:

Moderated Model:Dimana :Y =  Manajemen Labab0 =  Konstantab1,b2, b3, b4, b5, b6, b7, b8, b9 =  KoefisienX1 = Asimetri informasiX2 = LeverageX3 =  Ukuran perusahaan

Y = b0 + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + b5X5 + b6X1X5 + b7X2X5 + b8X3X5+ b9X4X5 + ε

Y = b0 + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + ε
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X4 =  ProfitabilitasX5 =  Kepemilikan Manajerialε = ErrorPenelitian ini menggunakan analisis data panel untuk menguji hipotesis.Menurut Ghozali dan Ratmono (2013:231) data panel dapat didefinisikansebagai sebuah kumpulan data (dataset) di mana perilaku unit cross-sectional(misalnya individu, perusahaan, dan negara) diamati sepanjang waktu.Sarwono (2016:29) mengatakan regresi menggunakan data panel artinyaprosedur ini dipakai untuk menganalisis data kombinasi antara data runtunwaktu (time series) dan data silang (cross section). Analisis data dilakukandengan bantuan Eviews 8.
B. PembahasanVariabel Independen

1) Asimetri informasiAsimetri informasi  merupakan suatu keadaan di mana manajemensebagai agen memiliki informasi yang lebih banyak mengenaiperusahaan dibandingkan dengan informasi yang dimiliki oleh pemilik(prinsipal).Wiryadi dan Sebrina (2013) mengatakan relative bid-ask spread bisamenggambarkan terjadinya perbedaan informasi yang tinggi antaraprinsipal dan agen, dengan melihat perbedaan harga antara bid dan
ask maka bisa menggambarkan manajemen laba yang terjadi dalamperusahaan. Oleh karena itu, asimetri informasi dihitung denganmenggunakan rata-rata harian dari bid-ask spread selama satu tahundengan rumus sebagai berikut := ( − )/ [( + )/2] × 100Dimana :SPREADit = Relative bid-ask spread perusahaan i pada hari tAskit =  Harga ask (tawar) tertinggi saham perusahaan padahari tbidit =  Harga bid (minta) terendah saha perusahaan pada hari t
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2) LeverageHanafi (2004:332) dalam Sari dan Asyik (2013)  mengatakan leveragebisa diartikan sebagai besarnya beban tetap keuangan yang digunakanoleh perusahaan dan sebagai alat untuk mengukur sejauh mana aktivaperusahaan telah dibiayai oleh penggunaan utang. Dalam penelitian ini
leverage dihitung dengan rumus Debt Equity Ratio (DER) berikut ini :− =

3) Ukuran perusahaanUkuran perusahaan merupakan suatu skala/ukuran yangmenunjukkan besar kecilnya perusahaan berdasarkan total penjualan,total aset dan nilai pasar saham. Dalam penelitian ini ukuranperusahaan diukur dengan menggunakan rumus berikut :Ukuran perusahaan = Logaritma natural total aset.
4) ProfitabilitasProfitabilitas adalah kemampuan menghasilkan laba (Prihadi,2010:138). Menurut Kasmir (2015:196)  rasio profitabilitasmerupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalammencari keuntungan dan dapat mengukur tingkat efektivitasmanajemen suatu perusahaan. Penelitian ini menggunakan Return on

Asset (ROA) untuk mengukur profitabilitias dengan rumus sebagaiberikut : =Variabel DependenBelkoui hasil alih bahasa Ali Akbar (2007:201) mengemukakan definisioperasional dari manajemen laba sebagai potensi penggunaan manajemenakrual dengan tujuan memperoleh keuntungan pribadi. Murhadi (2009)mengatakan earnings memiliki dua komponen utama yakni kas dan
accounting adjustment yang disebut sebagai accrual. Penentuan arah danpengukuran dari akrual sangat dipengaruhi oleh pertimbangan pihakmanajemen, sehingga akrual sangat mudah untuk dimanipulasi. Manajemenlaba biasanya dihitung dengan menggunakan discretionary accruals. Haque, et
al (2016) mengatakan discretionary accruals merupakan proksi yang paling
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banyak digunakan untuk mengukur manajemen laba, oleh karena itupenelitian  ini akan menggunakan Modified Jones Model (Dechow et al, 1995)yang menggunakan pendekatan discretionary accrual. Model ini merupakanmodel yang paling kuat untuk mendeteksi adanya manajemen laba. Langkah-langkah dalam menghitung discretionary accrual adalah sebagai berikut:
1) Menghitung total akrual dengan persamaan sebagai berikut:= −Dimana: =  Total accruals persahaan i pada periode t=  Laba bersih perusahaan i pada periode t=  Aliran kas dari aktivitas operasi perusahaan padaperiode t
2) Menghitung nilai akrrual dengan persamaan sebagai berikut:= 1 + ∆ + +

Dimana:TACit =  Total akrual pada perusahaan i untuk tahun t
REVt =  Perubahan pendapatan perusahaan i dari tahun t-1 ketahun tPPEit =  Nilai kotor asset tetap pada tahun t untuk perusahaan iAit-1 =  total asset pada tahun t-1 untuk perusahaan 1ε =  Errorβ1, β2, β3 =  Koefisien estimasi dari model Jones yang dimodifikasi

3) Menghitung nilai non-discretionary accruals (NDAit)= 1 + ∆ − ∆ +Dimana:∆ = Piutang bersih pada pahun t dikurangi piutang bersih padatahun t -1
4) Menghitung nilai discretionary accruals (DAit)= −Variabel Moderasi
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Kepemilikan manajerial merupakan salah satu mekanisme dalam
Good Corporate Governance (GCG) melalui mekanisme monitoring untukmenyelaraskan berbagai kepentingan dengan memperbesar kepemilikansaham perusahaan oleh manajemen sehingga kepentingan pemilik ataupemegang saham dapat disejajarkan dengan kepentingan manajemen (Jaodan Pagulung, 2011).Kepemilikan manajerial sendiri merupakan persentase kepemilikansaham oleh manajer perusahaan dan mampu mengurangi masalahkeagenan antara pemilik saham sebagai prinsipal dan manajer sebagaiagen dengan cara menyelaraskan dua kepentingan, yaitu antara pemilikdan manajer. Oleh karena itu, kepemilikan manajerial diharapkan mampumemoderasi dengan cara memperlemah pengaruh dari asimetri informasi,ukuran perusahaan, leverage, dan profitabilitas terhadap manajemen laba.Kepemilikan manajerial dapat dirumuskan sebagai berikut :ℎ = ℎ ℎ

C. Interpretasi Hasil Penelitian
1. Pengaruh Asimetri Informasi, Leverage, Ukuran Perusahaan, dan

Profitabilitas terhadap Manajemen Laba (Unmoderated Model)Hasil analisis unmoderated model untuk melihat pengaruh dari asimetriinformasi, leverage, ukuran perusahaan dan profitabilitas, dapat dilihatdari tabel di bawah ini:
Tabel 2
Unmoderated Model
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Berdasarkan tabel di atas, maka persamaan unmoderated model adalahberikut ini :
Y = 0,831413 + 0,003178X1 –0,123160X2 -0,026855X3 +1,130422X4+ εBerdasarkan model di atas dapat dijelaskan bahwa :1. Nilai konstanta sebesar 0,831413. Hal ini menunjukkan bahwa jikaasimetri informasi, leverage, ukuran perusahaan, dan profitabilitasbernilai 0, maka nilai dari manajemen laba adalah 0,831413.2. Nilai koefisien leverage sebesar -0,123160artinyasetiapunitkenaikanleveragedengan asumsi variabel lainnyadianggap konstan maka manajemenlabaakan berkurang sebesar0,123160.3. Nilai koefisien profitabilitas sebesar1,130422artinyasetiapunitkenaikankepemilikan manajerialdenganasumsi variabel lainnya dianggap konstan makamanajemenlabaakanbertambah sebesar 1,130422.
1. Pengujian Asumsi KlasikHasil dari pengujian asumsi klasik untuk model yang pertama, yaitu

unmoderated model adalah sebagai berikut ini:
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a) Uji Normalitas

Gambar 1
Uji Normalitas Unmoderated ModelBerdasarkan pengujian normalitas, diketahui nilai Jarque-Berra adalah0,564 < nilai Chi-square sebesar 5,991 dengan probabilitas sebesar0,754 > sig 0,05 sehingga H0 diterima yaitu data berdistribusi normal.

b) Uji Multikolinearitas
Tabel 3
Uji Multikolinearitas Unmoderated Model

Berdasarkan tabel di atas, tidak ada variabel yang memiliki nilai korelasi> 0,9 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multkolinearitasantar variabel.
c) Uji Heteroskedastisitas

Tabel 4
Uji Heteroskedastisitas Unmoderated Model
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Berdasarkan hasil output di atas, diketahui tidak ada variabel yangmemiliki nilai probabilitas < 0,05 sehingga H0 diterima, artinya tidak terjadiadanya heteroskedastisitas.
d) Uji Autokorelasi

Tabel 5
Uji Autokorelasi Unmoderated Model

Nilai Durbin-Watson diketahui sebesar 1,958. Nilai dL adalah 1,414, nilaidU adalah 1,724, nilai 4-dU adalah 2,276, dan nilai 4-dL adalah 2,584 sehinggadapat disimpulkan bahwa dU < d < 4-dU, maka H0 diterima, tidak terdapatautokorelasi.
2. Pengujian Hipotesis dengan menggunakan analisis data panel

a) Hausman TestHausman test dilakukan untuk memilih antara Fixed Effect Model (FEM)atau Random Effect Model (REM).
Tabel 6

Hausman Test (Unmoderated Model)

Berdasarkan Hausman Test didapat nilai probabilitas 0.042 < 0,05 dannilai Chi-square hitung sebesar 9,889 > 9,487 sehingga Ha diterima dan dapatdisimpulkan bahwa menggunakan Fixed Effect Model (FEM) lebih tepat.
b) Hasil analisis pengaruh asimetri informasi, leverage, ukuranperusahaan, dan profitabilitas terhadap manajemen laba denganmenggunakan Fixed Effect Model (FEM) dapat dilihat dari tabel berikut :
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Tabel 7
Uji Hipotesis Pengaruh Asimetri Informasi, Leverage, Ukuran

Perusahaan, dan Profitabilitas terhadap Manajemen Laba

Berdasarkan tabel di atas terdapat dua variabel independen yangsignifikan, yaitu leverage dan profitabilitas. Leverage memiliki nilai t-statisticsebesar -2,834 dengan signifikansi 0,007 < 0,05 yang membuat Ha2 diterimayang berarti leverage memiliki pengaruh negatif terhadap manajemen laba,sedangkan profitabilitas memiliki nilai t-statistic sebesar 3,015 dengansignifikansi 0,005 < 0,05 yang membuat Ha4 diterima yang berartiprofitabilitas memiliki pengaruh positif  terhadap manajemen laba. Dari tabeldi atas juga dapat diketahui nilai R-squared sebesar 0,492. Nilai R-squaredmencerminkan kemampuan variabel tergantung Y yang dapat dijelaskandengan menggunakan varabel bebas X. Hal ini berarti kemampuan variabelindependen dalam menjelaskan variabel dependen adalah sebesar 0,492 atau49,2%.
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2. Pengaruh Asimetri Informasi, Leverage, Ukuran Perusahaan, dan
Profitabilitas terhadap Manajemen Laba dengan Kepemilikan
Manajerial sebagai Variabel Moderasi (Moderated Model)Hasil analisis Moderated model digunakan untuk melihat efek moderasidari kepemilikan manajerial terhadap hubungan antara asimetriinformasi, leverage, ukuran perusahaan, dan profitabilitas denganmanajemen laba, dapat dilihat dari tabel di bawah ini:

Tabel 8
Moderated Model

Berdasarkan tabel di atas, maka persamaan moderated model adalah berikutini:Y = 0.734753 + 0.001815X1 - 0.099561X2 - 0.022619X3 + 0.690578X4 -57.18789X5 +  0.146974X1X5 - 10.64866X2X5 + 2.264839X3X5 -3.775752X4X5 + εBerdasarkan model di atas dapat dijelaskan bahwa :
1. Nilai konstanta sebesar 0.734753. Hal ini menunjukkan bahwa jikaasimetri informasi, leverage, ukuran perusahaan, profitabiltas, dankepemilikan manajerial serta interaksi antara asimetri informasi-
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kepemilikan manajerial, leverage-kepemilikan manajerial, ukuranpersahaan-kepemilikan manajerial, dan profitabilitas-kepemilikanmanajerial bernilai 0, maka nilai dari manajemen laba 0.734753.
2. Nilai koefisien leverage sebesar -0.099561artinyasetiapunitkenaikanleveragedengan asumsi variabel lainnyadianggap konstan maka manajemenlabaakan berkurangsebesar0.099561.
3. Nilai koefisien variabel interaksi antara leverage dan kepemilikanmanajerial sebesar -10.64866 artinya jika variabel lainnya dianggapkonstan maka setiap unit kenaikan variabel interaksi antara leveragedan kepemilikan manajerial akan memperlemah manajemen labasebesar -10.64866.

1. Pengujian Asumsi KlasikHasil dari pengujian asumsi klasik untuk model yang kedua, yaitu
moderated model adalah sebagai berikut ini :a) Uji Normalitas

Gambar 2
Uji Normalitas Moderated ModelBerdasarkan uji normalitas, diketahui nilai Jarque-Berra adalah 1,008 <nilai Chi-square sebesar 5,991 dengan probabilitas sebesar 0,604 > sig 0,05sehingga H0 diterima yaitu data berdistribusi normal.
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b) Uji Multikolinearitas
Tabel 9

Uji Multikolinearitas Moderated Model

Berdasarkan hasil output di atas, terdapat nilai korelasi > 0,9 padabeberapa variabel yang berkaitan dengan variabel interaksi. Hal inimerupakan hal yang wajar karena model yang memiliki interaksi antara duavariabel independen dapat menyebabkan multikolinearitas (Gozhali danRatmono, 2013:78).c) Uji Heteroskedastisitas
Tabel 10

Uji Heteroskedastisitas Moderated Model
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Berdasarkan hasil output di atas diketahui bahwa tidak ada variabelyang memiliki nilai probabilitas < 0,05 sehingga H0 diterima yaitu tidakterjadi adanya heteroskedastisitas.d) Uji Autokorelasi
Tabel 11

Uji Autokorelasi Moderated Model

Diketahui nilai Durbin-Watson sebesar 2.131055. Nilai dL adalah 1,374,nilai dU adalah 1,768, nilai 4-dU adalah 2,232, dan nilai 4-dL adalah 2,626sehingga dapat disimpulkan bahwa dU < d < 4-dU, maka H0 diterima, tidakterdapat autokorelasi.
2. Pengujian Hipotesis dengan menggunakan analisis data panela) Hausman TestHausman test dilakukan untuk memilih antara Fixed Effect Model (FEM)atau Random Effect Model (REM).

Tabel 12
Hausman Test (Moderated Model)

Berdasarkan tabel di atas diketahui bahwa nilai probabilitas 0.0018 <0,05 dan nilai chi-square hitung sebesar 26.331 > 16.93 sehingga H0 ditolakdan dapat disimpulkan bahwa Fixed Effect Model (FEM) lebih tepat.b) Hasil analisis pengaruh asimetri informasi, leverage, ukuranperusahaan, dan profitabilitas dengan kepemilikan manajerial sebagai
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variabel moderasi dengan menggunakan Fixed Effect Model (FEM) dapatdilihat dari tabel berikut:
Tabel 13

Uji Hipotesis Pengaruh Asimetri Informasi, Leverage, Ukuran
Perusahaan, dan Profitabilitas dengan Kepemilikan Manajerial sebagai

Variabel Moderasi

Untuk melihat signifikansi dari efek moderasi, maka yang akan dilihatadalah perubahan positif R2, bukan dari signifikansi dari individu variabel. Halini dilakukan karena adanya multikolinearitas yang tinggi di dalam model(Hair et.al., 2006:203). Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa terdapatperubahan nilai R2 yang cukup signifikan, yaitu dari 0.492 pada modelpertama (unmoderated model) menjadi 0.611 pada model kedua (moderatedmodel). Selain itu, diketahui pula nilai F-statistic adalah 2.893 denganprobabilitas 0.003 < 0,05 sehingga signifikan. Nilai F-statistic juga ikutbertambah, yaitu dari 2.771 pada model pertama (unmoderated model)menjadi 2.894 pada model kedua (moderated model) dan probabilitasnya jugaikut meningkat dari yang tadinya adalah 0.006 menjadi  0.003.  Oleh karenaitu, dapat disimpulkan bahwa terdapat efek moderasi dimana kepemilikanmanajerial dapat memoderasi pengaruh asimetri informasi, leverage, dan
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ukuran perusahaan terhadap manajemen laba. Hasil ini juga membuat Ha4diterima. Sealin itu, diketahui pula kemampuan variabel independen dalammenjelaskan variabel dependen adalah sebesar 0.611 atau 61.11%.
D. Interpretasi Hasil Penelitian
1. Asimetri informasi tidak berpengaruh terhadap manajemen labaHasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa asimetri informasi tidakberpengaruh terhadap manajemen laba. Hasil penelitian ini konsisten denganpenelitian yang dilakukan oleh Wiryadi dan Sebrina (2011), juga Veronica danBachtiar (2005) yang menemukan bahwa asimetri informasi tidak memilikipengaruh yang signifikan terhadap manajemen laba. Menurut Wiryadi danSebrina (2011), asimetri tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadapmanajemen laba diduga karena adanya kemungkinan terjadi kesalahan dalampelaporan keuangan terdahulu yang tidak sesuai kaidah kualitatif. Selain itu,juga bisa disebabkan penggunaan bid-ask spread sebagai indikator dariasimetri informasi yang kurang tepat seperti penelitian yang dilakukan olehVeronica dan Bachtiar (2005) yang juga menemukan bahwa asimetriinformasi tidak mempengarui manajemen laba.Apabila dilihat dari hasil perhitungan asimetri informasi denganmenggunakan bid-askspread, dapat diketahui bahwa mayoritas pengamatanmemiliki nilai bid-ask spread di bawah nilai rata-rata, yaitu sebesar 3,04 danberdasarkan data saham harian, mayoritas perusahaan cenderung memilikiselisih harga bid dan harga ask yang tidak terlalu signifikan. Hal inimenunjukkan adanya tingkat asimetri informasi yang rendah pada hampirsemua perusahaan yang terdapat pada sektor properti, real estate dankonstruksi bangunan. Hal ini menunjukkan bahwa baik perusahaan yangmelakukan manajemen laba maupun perusahaan yang tidak melakukanmanajemen laba sama-sama memiliki tingkat asimetri informasi yang rendah.Oleh karena itu, tingkat asimetri informasi tidak berhubungan dengankemungkinan terjadinya manajemen laba sehingga asimetri informasi tidakdapat dijadikan tolak ukur dalam mendeteksi adanya manajemen laba.

2. Leverage berpengaruh terhadap manajemen labaHasil pengujiah hipotesis menunjukkan bahwa leverage berpengaruhterhadap manajemen laba. Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang
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dilakukan oleh Sari dan Asyik (2013), Agustia (2013) dan Wardhani danMasodah (2011) yang menemukan adanya pengaruh yang negatif dansignifikan dari leverage. Dalam penelitian ini ditemukan bahwa leverage danmanajemen laba memiliki hubungan yang negatif yang artinya semakin tinggi
leverage maka manajemen laba akan semakin menurun dan begitu pulasebaliknya. Berdasarkan hasil statistik diketahui nilia koefisien dari leverageadalah -0.123. Oleh karena itu, setiap unit kenaikan leverage dengan asumsivariabel lainnya dianggap konstan maka manajemen laba akan berkurangsebesar 0.123. Hubungan negatif ini salah satunya disebabkan oleh adanyapengawasan yang lebih ketat dari kreditur pada perusahaan yang memilikitingkat leverage yang lebih tinggi sehingga perusahaan dengan tingkat
leverage yang tinggi cenderung memiliki tingkat manajemen laba yang rendah.Selain itu, perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi kadangkalapengeluarannya juga ikut terbatas yang disebabkan oleh ketatnyapengawasan dari kreditur.
3. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap manajemen labaPenelitian ini menemukan bahwa ukuran perusahaan tidak signifkan.Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Llukani(2013) yang menemukan bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruhterhadap manajemen laba. Llukani (2013) juga menemukan bahwa baikperusahaan besar maupun kecil cenderung memiliki inisiatif manajemen labayang sama, yaitu cenderung memilih untuk melakukan manajemen labadengan cara income increasing untuk menghindari adanya biaya politik.Seperti kita ketahui bahwa perusahaan properti, real estate dan konstruksibangunan yang menjadi sampel dalam penelitian ini cukup rentan dengan isulingkungan serta cenderung bersinggungan dengan regulasi pemerintahsehingga membuat perusahaan-perusahaan tersebut berada dalam sorotan.Watts dan Zimmerman (1986) dalam Ratmono dkk (2014) mengatakanperusahaan-perusahaan yang sedang mendapatkan tekanan politis yang besarakibat aktivitas bisnisnya cenderung akan melakukan praktek manajemenlaba berupa penurunan laba (income minimization). Selain itu, Chen et. al(2011) juga mengatakan beberapa industri cenderung menarik perhatian
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pemerintah sehingga mereka memiliki motivasi yang lebih besar untukmengecilkan laba untuk menghindari peraturan.
4. Profitabilitas berpengaruh terhadap manajemen laba` Berdasarkan pengujian hipotesis ditemukan bahwa profitabilitasberpengarh terhadap manajemen laba. Penelitian ini konsisten denganpenelitian yang dilakukan oleh Widyastuti (2007) Guna dan Herawaty (2010)dan Amertha (2013) yang menemukan adanya pengaruh yang profitabilitasyang signifikan terhadap manajemen laba. Berdasarkan pengujian hipotesis,diketahui bahwa antara profitabilitas dan manajemen laba memiliki hubunganyang positif, artinya jika profitabilitas bertambah maka manajemen laba jugaakan meningkat. Oleh karena itu, dengan adanya hubungan yang positif inidapat diketahui bahwa dengan semakin tingginya tingkat profitabilitas, makaakan meningkatkan keinginan manajer untuk bertindak oportunistik demikeuntungan pribadinya.Profitabilitas sendiri merupakan salah satu indikator dari kinerjamanajer, dengan tingginya profitabilitas maka semakin besar peluang manajeruntuk mendapatkan bonus. Hal ini sesuai dengan hipotesis rencana bonusyang menyatakan bahwa manajer yang bekerja pada perusahaan denganrencana bonus cenderung akan menggunakan metode akuntansi yangmenaikkan laba (Watts dan Zimmerman, 1990). Wiyadi dkk (2016)mengatakan profitabilitas adalah salah satu indikator keberhasilanperusahaan. Semakin tinggi profitabilitas, semakin tinggi kemampuanperusahaan menghasilkan laba perusahaan. Laba yang besar akan menarikinvestor karena perusahaan memiliki tingkat pengembalian yang tinggi.Widyastuti (2007) juga menemukan bahwa profitabilitas memiliki hubunganyang positif dengan imbal balik (return) saham dimana profitabilitas yangtinggi akan meningkatkan imbal balik (return) saham. Oleh karena itu, denganadanya tingkat profitabilitas yang tinggi maka kinerja perusahaan akanterlihat baik di mata investor. Amertha (2013) mengatakan pihak manajemenmelakukan tindakan manajemen laba agar kinerja perusahaan terlihat lebihbaik sesuai dengan harapan pihak manajemen tersebut.
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5. Pengaruh asimetri informasi, leverage, ukuran perusahaan,
profitabilitas terhadap manajemen laba dengan Kepemilikan
Manajerial sebagai varaibel ModerasiPenelitian ini menemukan bahwa kepemilikan manajerial dapatmemoderasi pengaruh antara asimetri informasi, leverage dan ukuranperusahaan terhadap manajemen laba. Penelitian ini sejalan denganpenelitian yang dilakukan oleh Sari dan Astika (2015) yang menemukanbahwa kepemilikan manajerial mampu memperlemah pengaruh leverageterhadap manajemen laba. Kepemilikan manajerial mampu menjadimekanisme untuk mengurangi masalah keagenan dengan menyelaraskankepentingan antara agen dan prinsipal. Jika masalah keagenan dapat diatasi,maka kemungkinan manajer bertindak secara oportunis akan berkurangsehingga pada akhirnya akan mengurangi kecenderungan terjadinya praktikmanajemen laba. Kepemilikan manajerial merupakan alat monitoring internalyang penting untuk memecahkan konflik agensi antara external stockholdersdan manajemen (Chen dan Steiner, 1999 dalam Agustia, 2013). Secara teoritis,pihak manajemen yang memiliki persentase yang tinggi dalam kepemilikansaham akan bertindak layaknya seseorang yang memegang kepentingandalam perusahaan. Asumsi ini sejalan dengan teori berbasis kontrak(contracting-based theory) yang menunjukkan bahwa manajemen akan efisiendalam memilih metode akuntansi yang akan memberikan nilai tambah bagiperusahaan (Christie dan Zimmerman, 1994 dalam Mahariana dan Ramantha,2014). Oleh karena itu, dengan meningkatnya kepemilikan manajerial makatindakan oportunis manajer dapat dikurangi sehingga menghasilkan informasiyang lebih bisa diandalkan oleh para pemakai laporan keuangan.

E. Penutup
KesimpulanBerdasarkan hasil penelitian di atas, maka dapat disimpulkan bahwa:

1. Asimetri informasi tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Hal inidisebabkan oleh adanya kemungkinan kesalahan dalam laporankeuangan terdahulu yang tidak sesuai dengan kaidah kualitatif. Selainitu, hal ini bisa juga disebabkan oleh penggunaan proksi bid-ask spreadyang kurang tepat.
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2. Leverage berpengaruh terhadap manajemen laba dan memiliki arahyang negatif. Hubungan yang negatif ini disebabkan oleh adanyapengawasan yang lebih ketat dari kreditur pada perusahaan dengantingkat leverage yang tinggi untuk memastikan kinerja perusahaantersebut untuk memastikan kemampuannya dalam membayarpinjaman. Pengawasan yang lebih ketat ini membuat manajemen labadapat terdeteksi secara dini.
3. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Halini terjadi karena baik perusahaan besar maupun kecil sama-samamelakukan manajemen laba dengan cara income decreasing. Olehkarena itu, ukuran perusahaan tidak dapat menjadi tolak ukur dalammendeteksi adanya manajemen laba.
4. Profitabilitas berpengaruh terhadap manajemen laba dan memilikiarah yang positif. Hal ini mengindikasikan adanya tindakan oportunismanajemen untuk meningkatkan kesejahteeraan pribadinya.Profitabilitas merupakan salah satu indikator kinerja manajer. Dengantingginya profitabilitas, maka kinerja manajer akan dinilai baik danakhirnya mendapatkan bonus.
5. Kepemilikan manajerial mampu memoderasi pengaruh dari asimetriinformasi, leverage dan ukuran perusahaan terhadap manajemen laba.Kepemilikan manajerial mampu menjadi mekanisme untukmengurangi manajemen laba dengan cara mengurangi masalahkeagenan antara agen dan prinsipal. Peningkatan kepemilikan sahamoleh manajer akan memotivasi manajer untuk bertindak lebih berhati-hati karena mereka ikut menanggung konsukuensi dari setiaptindakan yang dilakukan.

SaranSaran yang dapat diberikan terkait hasil penelitian mengenaimanajemen laba dalam penelitian ini diantaranya adalah sebagai berikut:
1. Saran untuk investorSaran untuk investor adalah agar mewaspadai adanya praktikmanajemen laba terutama pada perusahaan dengan tingkatprofitabilitas yang tinggi dan leverage yang rendah karena
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berdasarkan hasil dari penelitian ini, semakin tinggi profitabilias suatuperusahaan maka kemungkinan terjadinya praktik manajemen labasemakin besar dan semakin rendah tingkat leverage, maka semakinbesar kemungkinan terjadinya manajemen laba. Oleh karena itu,invetor diharapkan untuk lebih berhati-hati dalam membuat suatukeputusan investasi.
2. Saran untuk pemerintahDiharapkan pemerintah mampu membuat suatu regulasi yang dapatmemperkecil peluang terjadinya manajemen laba dan menghasilkansuatu informasi yang lebih berkualitas sehingga tidak ada pihak yangdirugikan atas laporan keuangan yang menyesatkan karena adanyapraktik manajemen laba.
3. Saran untuk perusahaan.Saran bagi perusahaan adalah untuk menambah jumlah kepemilikanmanajerial. Kepemilikan manajerial terbukti mampu mengurangimasalah keagenan dengan menyamakan kepentingan agen danprinsipal. Kepemilikan manajerial merupakan salah satu mekanismepengawasan dari GCG. Dengan menerapkan hal tersebut, diharapkanakan meningkatkan kepercayaan pihak eksternal terhadap perusahaansehingga dapat meningkatkan kredibilitas perusahaan dimata publik.
4. Saran untuk akademisiPenelitian ini diharapkan mampu menambah khasanah ilmu danpengetahuan yang terkait dengan manajemen laba. Dalam penelitianini juga masih terdapat hasil penelitian yang tidak konsisten denganhasil penelitian sebelumnya sehingga penelitian mengenai manajemenlaba masih dapat dikembangkan.
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