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ABSTRAK 

 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh independensi komite audit dan 

kualitas audit terhadap kualitas laba dan pengaruh interaksi kualitas audit dan 
independensi komite audit terhadap kualitas laba. Pengujian dilakukan terhadap 
perusahaan dengan kepemilikan terkonsentrasi. Berbagai tingkat konsentrasi diamati 
untuk melihat konsistensi model. Moderation regression analysis dengan pengujian hipotesis 
didesain untuk menjawab pertanyaan tersebut. Penelitian dilakukan terhadap perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011–2014. Sebanyak 124 
perusahaan sebagai sampel dengan 402 pengamatan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
independensi komite audit dan kualitas audit serta interaksi keduanya dapat meningkatkan 
kualitas laba, namun pengaruhnya semakin melemah sejalan dengan meningkatnya 
konsentrasi kepemilikan. Hal ini membuktikan bahwa kepemilikan mayoritas melebihi 50% 
memiliki kemampuan pengendalian yang kuat. Kontribusi penelitian terutama berkaitan 
dengan regulasi tentang perlindungan pemegang saham minoritas dan stakeholders yang 
lain dari tindakan ekspropriasi. Selain itu, perlunya regulasi untuk memperluas peng-
ungkapan struktur kepemilikan pemilik utama (ultimate shareholders). Pengungkapan 
struktur kepemilikan seharusnya dilaporkan dalam bentuk piramida, sehingga dapat 
diketahui siapa pengendali sesungguhnya termasuk hak kontrol dan hak aliran kas. 
Masyarakat umum termasuk investor dapat mendeteksi ada tidaknya praktek ekspropriasi 
yang merugikan pihak-pihak tertentu.  
 
Kata kunci:  Independensi komite audit; kualitas audit; kualitas laba; konsentrasi kepe-

milikan. 
 
 

ABSTRACT 
  

This study aims to examine the effect of the independence of audit committee on earnings 
quality and the interaction of audit quality and independence of audit committee on the 
earnings quality. Testing is conducted to the companies with the ownership concentratation. 
Various levels of concentration are observed to prove the consistency of the model. Moderation 
regression analysis is used to analyze data. Research conducted on manufacturing companies 
listed in Indonesia Stock Exchange for the period 2011 to 2014.  There are 402 observations 
that fit to the sample criteria. The results show that the independence of audit committees and 
audit quality as well as the interaction of both variables can improve the quality of earnings, 
however its influence has weakened in line with the increasing of the concentration of 
ownership. These imply that the majority ownership exceeds 50% have a strong ability to 
control. The contributions of this research is primarily concerned with the regulation on the 
protection of minority shareholders and other stakeholders of the action of expropriation. In 
addition, there is a need to regulate the extended disclosure of the ownership structure of the 
primary owner (ultimate shareholders). Disclosure of ownership structure should be reported 
in the form of a pyramid in order to know who the real controller of the entity included the 
control and cash flow rights. The public including investors can detect the presence or absence 
of expropriation practices that harm certain parties. 
 

Keywords:  Audit Committee Independence; Audit Quality; Earnings Quality; Ownership 
Concentration. 
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PENDAHULUAN 

 

Laba merupakan elemen laporan kuangan 

yang disajikan sebagai bagian dari informasi atas 

kinerja perusahaan. Laba memberi informasi 

kepada investor untuk mengekspektasi kinerja 

saham (Scott 2012:154). Namun penyajian laba 

seringkali tidak menggambarkan kondisi laba 

perusahaan yang sesungguhnya. Ada perbedaan 

yang terlampau besar antara realisasi kas dan 

laba bersih mengindikasikan adanya manajemen 

laba (Miloud and Inseec, 2014). Manajemen laba 

yang buruk (oportunistik) menyebabkan kualitas 

laba menjadi rendah (Velury and Jenkins, 2006), 

menurunkan relevansi informasi akuntansi (Habib, 

2004). Oleh karena itu, komite audit dapat mela-

kukan monitoring praktek manajemen laba. 

Monitoring merupakan bagian dari mekanisme di 

dalam corporate governance. Mekanisme internal 

dilakukan oleh dewan komisaris dan komite audit, 

mekanisme eksternal dijalankan oleh auditor 

(Babatunde and Olaniran, 2009).   

Fakta empiris menunjukkan beberapa kasus 

bidang keuangan, seperti kesalahan penyajian 

laporan keuangan PT Inovisi Infracom (INVS). 

Perdagangan saham perusahaan dihentikan 

(suspen) karena terjadi banyak kesalahan dalam 

penyajian laporan keuangan. Bursa Efek Indo-

nesia (BEI) menemukan sekitar delapan kesalah-

an dalam laporan keuangan perusahaan investasi 

itu pada kuartal III-2014 (Idris 2015). Kasus 

akuntansi Toshiba pada tahun 2015, Toshiba me-

lakukan penggelembungan laba sebesar 151,8 

miliar yen atau 1,22 miliar dolar AS ini awalnya 

ingin menciptakan investor’s confidence ternyata 

telah mencoreng nama besar Toshiba selama ini 

(Mukhlisin 2015). Fenomena tersebut menunjuk-

kan bahwa praktik manipulasi laporan keuangan 

terbukti masih dilakukan oleh beberapa perusaha-

an.   

Komite Audit independen diperlukan dalam 

monitoring manajemen laba. Peran monitoring 

akan semakin kuat dengan keterlibatan Auditor 

yang berkualitas. Fungsi auditor adalah memasti-

kan bahwa informasi keuangan yang disajikan 

telah memenuhi standar akuntansi. Auditor eks-

ternal dapat meningkatkan efektivitas pengendali-

an internal melalui koordinasi dengan fungsi 

internal audit dan komite audit (Lin et al. 2011). 

Beberapa penelitian menunjukkan bahwa karak-

teristik Komite Audit berpengaruh negatif ter-

hadap manajemen laba (Bedard et al. 2004, Baxter 

and Cotter, 2009; Lisic et al. 2011; Inaam et al. 

2012). Hasil penelitian tersebut tidak seluruhnya 

berpengaruh negatif, namun ada pula yang ber-

pengaruh positif terhadap manajemen laba. Bukti 

lain menunjukkan peran monitoring komite audit 

dipengaruhi oleh kekuatan kontrol pemegang 

saham besar. Dalam lingkungan bisnis dengan 

kepemilikan terkonsentrasi, peran komite audit 

dan auditor akan menghadapi kontrol yang kuat 

dari pemegang saham besar. Pemegang saham 

besar memiliki kekuasaan kontrol yang luas sam-

pai pada tingkat manajemen dan memberikan 

insentif untuk melakukan ekspropriasi (La Porta 

et al. 1999; Claessen et al. 2002; Faccio and Lang, 

2002; Du and Dai, 2005; Palenzuela and Mariscal, 

2007).   

Adanya praktek manipulasi laba yang dilaku-

kan oleh beberapa perusahaan publik dan hasil 

penelitian terdahulu yang masih belum konsisten 

(mixed), maka penting melakukan penelitian men-

dalam mengenai peran Komite Audit dan Auditor 

dalam monitoring manajemen laba. Secara umum, 

penelitian ini bertujuan menguji pengaruh komite 

audit independen terhadap manajemen laba. 

Secara khusus, penelitian ini ditujukan untuk 

menguji 1) pengaruh komite audit independen dan 

kualitas audit terhadap manajemen laba; 2) 

menguji pengaruh interaksi kualitas audit dan 

komite audit independen terhadap manajemen 

laba. Hasil penelitian ini memiliki kontribusi ter-

hadap perkembangan teori keagenan dan corpo-

rate governance, kontribusi bagi akademisi/peneliti 

sebagai referensi penelitian berikutnya, kontribusi 

bagi praktisi dan regulator sebagai informasi 

untuk pengambilan keputusan atau penyem-

purnaan regulasi.  

 

Teori Agensi dan Komite Audit 

  

Teori agensi menjelasakan bahwa hubungan 

keagenan antara prinsipal dan agen, dalam kon-

disi ketidakpastian, dapat menimbulkan asimetri 

informasi. Asimetri informasi yang timbul dari 

moral hazard dapat mendorong agen berperilaku 

oportunistik. Salah satu prilaku oprtunistik adalah 

tindakan manajemen laba yang buruk, yaitu 

dilakukan secara tidak memadahi, menyembunyi-

kan kinerja operasi sebenarnya dengan jalan men-

ciptakan pembukuan palsu atau memperbesar 

estimasi laba sampai di luar batas kewajaran 

(Parfet, 2000). 

Laporan keuangan dapat menjadi sarana 

untuk monitoring kontrak antara agen dan prin-

sipal, dan dapat mengurangi ketidakpastian.  

Salah satu informasi yang terkandung di dalam 

laporan keuangan adalah laba. Laba merupakan 

elemen laporan kuangan sebagai bagian dari infor-

masi atas kinerja perusahaan. Laba merupakan 

elemen penting dalam kontrak keagenan. Laba 

berhubungan dengan perencanaan bonus, debt 

covenant, dan political cost (Scott, 2012:307-308). 

Jika kualitas laba rendah maka kontrak keagenan 

tidak efektif dan tidak efisien, dampaknya biaya 

keagenan tinggi.   

http://finance.detik.com/read/2015/05/18/104018/2917159/6/saham-inovisi-dibekukan-4-bulan-karena-laporan-keuangan-banyak-salah?f9911023
http://finance.detik.com/read/2015/05/18/104018/2917159/6/saham-inovisi-dibekukan-4-bulan-karena-laporan-keuangan-banyak-salah?f9911023
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Asimetri informasi juga menimbulkan masa-

lah keagenan, yakni konflik kepentingan antara 

prinsipal dan agen, konflik antara pemegang 

saham mayoritas dan minoritas. Usaha mengura-

ngi masalah keagenan akan menimbulkan biaya 

keagenan yakni biaya monitoring (monitoring 

cost), biaya perikatan (bonding cost), dan kerugian 

residual (residual loss) (Jensen and Meckling 

1976). Masalah keagenan dapat dikurangi dengan 

menerapkan mekanisme corporate governance. 

Mekanisme monitoring dilakukan secara internal 

dan eksternal. Monitoring internal dilakukan oleh 

dewan komisaris dan komite audit. Monitoring ini 

diharapkan dapat mengontrol perilaku oportunis-

tik manajemen dalam penyusunan laporan ke-

uangan. Sementara monitoring eksternal dilaku-

kan melalui keterlibatan auditor. Proses audit 

merupakan salah satu mekanisme corporate gover-

nance yang menyediakan penjaminan bagi stake-

holders terhadap proses pelaporan keuangan (Zhao 

2012). Fungsi auditor memastikan bahwa infor-

masi keuangan yang disajikan telah memenuhi 

standar akuntansi. Auditor dapat meningkatkan 

efektivitas pengendalian internal melalui koor-

dinasi dengan fungsi internal audit dan komite 

audit (Lin et al. 2011). Dengan demikian peran 

auditor lebih pada penguatan fungsi monitoring 

internal yang dilakukan oleh komite audit. Ber-

dasarkan argumentasi tersebut, penelitian ini 

menempatkan auditor sebagai variabel moderasi, 

yakni variabel yang diprediksi dapat menguatkan 

peran monitorng komite audit dalam proses 

laporan keuangan (laba).  

 

Komite Audit dan Kepemilikan Terkonsen-

trasi 

 

 Peran monitoring komite audit dalam ling-

kungan bisnis dengan kepemilikan terkonsentrasi, 

akan menghadapi kekuatan kontrol dari peme-

gang saham besar (blockholders)). Konsentrasi 

pemegang saham yang besar cenderung memiliki 

kekuasaan pengendalian yang luas, bahkan sam-

pai pada tingkat manajemen. Penelitian Varma, et 

al. (2009) menemukan bahwa perusahaan dengan 

konsentrasi pemegang saham yang tinggi cen-

derung mendukung manajer memilih metode 

akuntansi yang menguntungkan perusahaan.  

Perusahaan dengan kepemilikan yang terkonsen-

trasi dapat terkena konflik kepentingan antara 

pemegang saham mayoritas dan minoritas. 

Pemegang saham besar dapat menggunakan hak 

kendali (control right) untuk menciptakan manfaat 

pribadi, kadang mengambil alih hak pemegang 

saham minoritas. Pemegang saham besar dapat 

memaksakan preferensi pribadi, bahkan prefe-

rensi yang dijalankan bertentangan dengan 

pemegang saham minoritas (Shleifer and Vishny 

1997). Oleh karena itu, pemegang saham besar 

kemungkinan ikut campur dalam manajemen per-

usahaan, dan dapat mendorong manajer terlibat 

dalam manajemen laba guna memaksimalkan 

manfaat pribadi (Jaggi and Tsui 2007). Manajer 

takut dampak negatif penurunan kinerja peme-

gang saham mayoritas, sehingga memiliki moti-

vasi kuat terlibat dalam manajemen laba. Choi et 

al. (2004) dan Kim and Yoon (2008) melaporkan 

bahwa manajemen laba berhubungan positif 

dengan konsentrasi kepemilikan. 

Bukti lain menunjukkan bahwa konsentrasi 

kepemilikan besar memiliki insentif lebih untuk 

melakukan manajemen laba karena manfaat yang 

diharapkan dari holding aquity yang melebihi 

biaya monitoring manajemen (Ramsy and Blair 

1993).  Pemegang saham kecil tidak akan tertarik 

dalam monitoring karena akan menanggung biaya 

monitoring, sementara mereka hanya memperoleh 

sebagian kecil manfaat. Keberadaan pemegang 

saham besar dapat memonitor manajemen secara 

efektif untuk menghindari perilaku oportunistik 

manajemen (Roodposhti and Chashmi 2010). 

Hashim and Devi (2008) menemukan bahwa 

kepemilikan saham terkonsentrasi oleh investor 

institusi memberikan daya tarik monitoring mana-

jemen karena memiliki sumber daya dan keahlian. 

Farooq and El Jai (2012) mengamati bahwa 

konsentrasi kepemilikan memiliki allignment effect 

yang mengurangi perilaku oportunistik manajer 

atau dapat memiliki entrenchment effect yang 

meningkatkan manipulasi laba.  

 

Spesialisasi Auditor dan Kualitas Audit 

 

Beberapa penelitian menghubungkan kuali-

tas audit dengan spesialisasi auditor. Balsam et al. 

(2003), menemukan bahwa spesialisasi auditor di 

bidang industri berhubungan dengan kualitas 

audit. Kualitas audit akan meningkat jika auditor 

yang memeriksa memiliki spesialisasi di bidang 

industri (Almutairi et al. 2006). Rosnidah (2010) 

memberikan penjelasan bahwa auditor yang me-

miliki pengalaman dalam memeriksa suatu jenis 

industri klien, memperoleh pelatihan teknis dan 

terus menerus mengembangkan keahliannya me-

lalui pendidikan maupun pelatihan, maka auditor 

akan semakin berkualitas.  

Sun dan Guoping (2013) berpendapat auditor 

spesialis industri dapat membatasi manajemen 

laba tidak hanya melalui audit laporan keuangan 

tetapi juga melalui interaksinya dengan mekanis-

me tata kelola internal. Auditor kemungkinan 

berinteraksi dengan board yang terlibat dalam 

penyelesaian konflik antara manajemen dan audi-

tor (Klein 2002).  Beasley, et.al. (2001) dan Carcello 
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and Nagy (2002) menunjukkan bahwa board yang 

berkualitas tinggi, menuntut auditor kualitas 

tinggi. Jika interaksi antara board dan auditor 

efektif, board berkualitas tinggi akan mendapat-

kan keuntungan dengan menugaskan auditor 

spesialis industri. Dengan kata lain, ada hubungan 

saling melengkapi antara board governance dan 

auditor spesialis industri.   

Menurut Nugroho dan Umanto (2011), audi-

tor independen bertanggung jawab untuk super-

visi eksternal. Auditor memberi assessment lapor-

an keuangan perusahaan. Auditor mengekpektasi 

catatan-catatan inkonsistensi dalam laporan dan 

melaporkannya ke komite audit. Auditor, dalam 

tata kelola perusahaan, termasuk bagian meka-

nisme monitoring eksternal. Auditor bersama 

komite audit melakukan monitoring proses pela-

poran keuangan. Fungsi auditor adalah memasti-

kan bahwa informasi keuangan yang disajikan 

telah memenuhi standar akuntansi. Auditor dapat 

meningkatkan efektivitas pengendalian internal 

melalui koordinasi (interaksi) dengan komite audit 

internal audit (Lin et al. 2011). Auditor diharapkan 

memberikan kualitas audit yang baik sehingga 

dapat meningkatkan kualitas informasi keuangan 

yang baik pula. Salah satu informasi yang 

dibutuhkan oleh prinsipal adalah laporan laba. 

Auditor harus dapat menjamin bahwa laba yang 

dilaporkan adalah wajar sesuai dengan standar 

akuntansi dan menggambarkan keadaan yang 

sesungguhnya. 

 

Hubungan Independensi Komite Audit dengan 

Kualitas Laba 

 

Independensi komite audit dapat berfungsi 

secara efektif untuk mengontrol laporan keuang-

an. Manurut Hassan (2013) komite audit yang 

efektif diharapkan dapat meningkatkan kualitas 

laba dengan memenuhi berbagai tanggung jawab 

termasuk, memberi komentar dan menyetujui 

kebijakan akuntansi, meninjau laporan keuangan, 

dan memelihara serta menelaah kecukupan pe-

ngendalian internal. Komite audit memiliki tang-

gung jawab pengawasan proses laporan keuangan 

perusahaan. Komite Audit menyediakan saluran 

komunikasi formal antara dewan komisaris, sis-

tem pengendalian internal, dan auditor eksternal 

guna meningkatkan kredibilitas laporan keuangan 

yang diaudit (Chandrasegaram et al. 2013). Komite 

audit independen dapat mendorong kualitas lapor-

an keuangan dan meningkatkan keinformatifan 

laporan keuangan (Hundal, 2013). 

Beberapa penelitian menunjukkan indepen-

densi komite audit berhubungan signifikan dengan 

ukuran kualitas laba (Baxter and Cotter 2009). 

Temuan Klein (2002) menunjukkan ada hubungan 

negatif antara independensi komite audit dan 

akrual abnormal. Namun, independensi memiliki 

risiko downside, jika benar-benar terpisah dari 

manajemen dapat menyebabkan komite indepen-

den kurang dalam melihat isu-isu industri yang 

memerlukan pembahasan dan cenderung ber-

pihak pada auditor (Aldamen et al. 2012). Hal ini 

berberdampak negatif pada tingkat monitoring 

(Sharma et al. 2009).     

Beberapa studi melaporkan bahwa komite 

audit independen dapat mendorong proses laporan 

keuangan lebih efektif (Beasley 1996, Blue Ribbon 

Committee 1999). Klein (2002) menemukan 

hubungan negatif antara komite audit independen 

dan mekanisme corporate governance.  Bédard et 

al. (2004) menemukan komite audit independen 

dapat menurunkan manajemen laba agresif 

(abnormal accruals). Abbott et al. (2004) menemu-

kan bahwa earnings restatement selama tahun 

1991-1999 menurun secara signifikan jika seluruh 

komite audit independen. Namun Lin et al. (2006) 

tidak mengkonfirmasi hubungan dengan restate-

ment perusahaan tahun 2000.  Prastiti dan Wahyu 

(2013) menemukan bahwa independensi komite 

audit berpengaruh negatif terhadap manajemen 

laba.    

 Beberapa penelitian tidak mendukung 

hubungan independensi komite audit dan mana-

jemen laba. Klein (2002) melaporkan bahwa pe-

ningkatan proporsi anggota independen tidak 

berhubungan dengan peningkatan kualitas pela-

poran keuangan. Anderson et al. (2004) menemu-

kan bahwa persentase anggota komite audit dari 

luar tidak berhubungan dengan keinformatifan 

laba setelah mengontrol independensi seluruh 

komite audit. Komposisi komite audit dari luar 

tidak berpengaruh signifikan terhadap abnormal 

accruals. Habbash et al. (2013) menemukan inde-

pendensi penuh komite audit tidak berdampak 

pada manajemen laba. 

Pada sisi lain, kualitas laba juga ditentukan 

oleh peran auditor. Seberapa besar auditor me-

miliki kualitas dalam menjalankan fungsinya. 

Menurut Nugroho dan Umanto (2011) auditor 

bersama komite audit melakukan monitoring 

proses pelaporan keuangan. Fungsi auditor adalah 

memastikan bahwa informasi keuangan yang di-

sajikan telah memenuhi standar akuntansi. Audi-

tor dapat meningkatkan efektivitas pengendalian 

internal melalui koordinasi (interaksi) dengan 

komite audit internal audit (Lin et al. 2011). 

Auditor diharapkan memberikan kualitas audit 

yang baik sehingga dapat meningkatkan kualitas 

informasi keuangan yang baik pula.   

Berdasarkan argumentasi di atas, dapat 

disimpulkan bahwa indepndensi komite audit 

berpengaruh terhadap kualitas laba, hubungan ini 
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semakin kuat ketika berinteraksi dengan kualitas 

audit. Dalam lingkungan bisnis dengan kepemilik-

an terkonsentrasi, pengaruh independensi komite 

audit menjadi lemah ketika konsentrasi kepemilik-

an semakin kuat, karena kontrol pemegang saham 

juga semakin kuat. Hipotesis ini dapat dirumus-

kan sebagai berikut: 

H1a:  Independensi komite audit berpengaruh 

positif terhadap kualitas  laba. 

H1b:  Kualitas audit berpengaruh positif terhadap 

kualitas laba. 

H1c:   Moderasi kualitas audit, memperkuat peng-

aruh independensi komite audit terhadap 

kualitas laba. 

H2a:  Independensi komite audit berpengaruh po-

sitif terhadap kualitas laba, pengaruhnya 

semakin lemah ketika konsentrasi kepemi-

likan semakin kuat. 

H2b:  Kualitas audit berpengaruh positif  terhadap 

kualitas laba, pengaruhnya semakin lemah 

ketika konsentrasi kepemilikan semakin 

kuat. 

H2c:  Moderasi kualitas audit, memperkuat peng-

aruh independensi komite audit terhadap 

kualitas laba, dan pengaruhnya semakin 

lemah ketika konsentrasi kepemilikan 

semakin kuat.  

 

Secara keseluruhan pengembangan hipotesis dapat 

disajikan dalam kerangka konsep penelitian pada 

Gambar 1. 
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Gambar 1. Kerangka Konsep Penelitian Independensi 

Komite Audit, Kualitas Audit dan  Kualitas Laba 

 

METODE PENELITIAN 

 

Jenis Penelitian, Populasi dan Sample 
 

Penelitian ini termasuk penelitian eksplana-

toris yang bertujuan menjelaskan hubungan kau-

sal antara variabel-variabel melalui pengujian 

hipotesis. Hipotesis penelitian diturunkan (deduksi) 

dari kerangka teoritik, selanjutnya diuji meng-

gunakan statistik inferensial. Metode statistik 

yang digunakan adalah Moderating Regression 

Analysis. Selain itu, untuk mengamati efek 

konsentrasi kepemilikan, penelitian ini menguji-

nya melalui sub sampel tingkat konsentrasi. 

Penentuan tingkat konsentrasi berdasarkan kepe-

milikan saham mayoritas paling sedikit (cut off) 

20% dari saham biasa (Faccio, and Lang, 2002). 

Tingkat konsentrasi dibagi menjadi 4 kelompok 

yaitu kepemilikan 1 (<20%), kepemilikan 2 (20-

50%), kepemilikan 3 (>50-80%), kepemilikan 4 

(>80%). 

Populasi penelitian adalah perusahaan 

manufaktur yang listing  di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun 2011 s/d tahun 2014 sebanyak 138 

perusahaan. Penentuan sampel menggunakan 

teknik purposive, berdasarkan kelengkapan data 

jumlah sampel terpilih sebanyak 124 perusahaan. 

Total pengamatan selama 4 tahun sebanyak 496 

pengamatan. Ssetelah diseleksi data outlier maka 

jumlah pengamatan menjadi 402 sampel. Pengum-

pulan data menggunakan metode dokumentasi 

atau kutipan langsung dari berbagai sumber 

dokumen (laporan). Seluruh data diambil dari 

publikasi Bursa Efek Indonesia dan publikasi lain 

yang mendukung.   

 

Variabel Penelitian dan Metode Analisis 

 

Variabel penelitian ini dikelompokkan men-

jadi variabel independen, variabel dependen, 

variabel moderating, dan variabel kontrol. 

Masing-masing variabel dan pengukurannya 

disajikan pada Tabel 1 di bawah. 

Metode analisis menggunakan Moderating 

Analysis Regression, dimana model persamaannya 

adalah: 

KLaba =  α+β1IndepKA+β2KAud+β3Control+ε   (1) 

KLaba =  α + β1IndepKA + β2KAud + 

β3IndepK*KAud + β4Control + ε    (2) 

Dimana: 

Α : Constant 

Β : Regression Coeffisien 

KLaba : Kualitas Laba (Proksi Earnings 

Management) 

IndepKA : Independensi Komite Audit 

KAud : Kualitas Audit 

IndepKA* 

KAud 

: Interaksi Independensi Komite Audit 

dan Kualitas Audit 

Growth : Pertumbuhan Laba 

Lev : Leverage 

Ε : Error term 
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

Diskripsi Variabel  

 

Variabel penelitian yang merupakan pokok 

kajian dalam penelitian memerlukan penyajian 

secara diskriptif. Tujuan penyajian diskriptif 

adalah agar memperoleh gambaran secara umum 

karakteristik dan nilai variabel yang diteliti. Pene-

liti menjelaskan profil masing-masing variabel dan 

dimensinya, sebelum membahas hasil pengujian 

hipotesis, sehingga akan memberikan perspektif  

pemahaman yang lebih tepat. Diskripsi variabel 

yang meliputi nilai rata-rata (mean), nilai mini-

mum, dan nilai maksimum setiap variabel disaji-

kan pada Tabel 2. 

Diskripsi variabel menggambarkan bahwa 

independensi komite audit memiliki nilai rata-rata 

0,3323. Persentasi anggota komite audit yang ber-

asal dari luar rata-rata 33,23%,  dengan nilai ter-

rendah 20% dan tertinggi 100%. Menurut Kepu-

tusan Bapepam-LK Nomor Kep-643/BL/2012, 

bahwa komite audit paling kurang terdiri dari 3 

(tiga) orang anggota yang berasal dari komisaris 

independen dan pihak dari luar perusahaan. 

Komite audit diketuai oleh komisaris independen 

yaitu: (1) bukan merupakan orang yang bekerja 

atau mempunyai wewenang dan tanggung jawab 

untuk merencanakan, memimpin, mengendalikan, 

atau mengawasi kegiatan perusahaan tersebut 

dalam waktu 6 (enam) bulan terakhir; (2) tidak 

mempunyai saham baik langsung maupun tidak 

langsung pada perusahaan; (3) tidak mempunyai 

hubungan afiliasi dengan perusahaan, anggota 

dewan komisaris, anggota direksi, atau pemegang 

saham utama perusahaan; dan (4) tidak mem-

punyai hubungan usaha baik langsung maupun 

tidak langsung yang berkaitan dengan kegiatan 

usaha perusahaan tersebut.   

Menurut KNKG (2006:15), bagi perusahaan 

yang sahamnya tercatat di bursa efek, perusahaan 

negara, perusahaan daerah, perusahaan yang 

Tabel 1. Variabel dan Pengukuran 
 

Jenis Variabel Konsep Variabel Proksi 

Dependen Manajemen Laba Manajemen Laba Discretionary accruals didasarkan pada model Dechow 

et al. (2002), Francis et al. (2005), Feng et al. (2011) 

Independen Independensi 

Komite Audit 

Independensi 

Komite Audit 

Persentasi komite audit yang berasal dari luar terhadap 

jumlah anggota komite audit 

Moderating Kualitas Auditor Kualitas Audit Kantor Akuntansi Publik yang memiliki spesialisasi 

dibidang industri klien, diukur menggunakan pengsa 

pasar jasa audit dibidang industri yang sama, yakni 

rasio jumlah aset klien terhadap total aset seluruh 

perusahaan yang berada di dalam industri yang sama 

(Gul et al. 2003)   

Kontrol Peluang 

Pertumbuhan 

Peluang 

Pertumbuhan 

Persentasi pertumbuhan aset positif, yaitu peningkatan 

nilai aset tahun t1 dari tahun t-1 dibagi tahun t-1, dengan 

persamaan (t1-t-1)/t-1.   

Leverage Financial Leverage Menggunakan proksi financial leverage yaitu rasio total 

hutang terhadap total asset 

 

Tabel 2.  Diskripsi Variabel Penelitian 

No Variabel 
Minimum Maximum Mean 

  

Std. 

Deviation Nilai Σ Perus. % Nilai Σ Perus. % 

1. Independensi Komite Audita 0,20 1 0,2 1,00 1 0,2 0,3323 0,04759 

2. Kualitas Auditb 0,00 1 0,2 1,00 7 1,7 0,2300 0,27740 

3. Growthc -1,00   27,82   0,2016 1,40548 

4. Leveraged 0,00   4,30   0,5646 0,48712 

5. Kualitas Labae 0,00   0,90   0,0737 0,09502 

a. Diukur menggunakan persentasi anggota komite audit yang berasal dari Luar 

b. Diukur menggunakan spesialisasi industri KAP, yakni  rasio jumlah aset klien terhadap total aset seluruh 

perusahaan yang berada di dalam industri yang sama.  

c. Diukur menggunakan persentasi pertumbuhan aset  

d. Diukur menggunakan proksi financial leverage yaitu rasio total hutang terhadap total aset 

e. Kualitas Laba diukur menggunakan diskresi akrual yakni model Dechow, Dichev dan MsNichols (2002), Francis et 

al. (2005) dan Feng et al. (2011), dengan estimasi model: TCAccri;t  = α0 + α1OCFi;t-1 + α2OCFi;t + a3OCFi;t+1 + 

α4Revi;t+α5PPEi;t+i;t 
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menghimpun dan mengelola dana masyarakat, 

perusahaan yang produk atau jasanya digunakan 

oleh masyarakat luas, serta perusahaan yang 

mempunyai dampak luas terhadap kelestarian 

lingkungan, Komite audit diketuai oleh komisaris 

independen dan anggotanya dapat terdiri dari 

komisaris dan atau pelaku profesi dari luar 

perusahaan. Independensi adalah salah satu pilar 

dari efektivitas komite audit, terutama ketika 

mengawasi area dimana pertimbangan dan esti-

masi signifikan (KPMG 2013:4). Terkait dengan 

ketentuan tersebut, perusahaan manufaktur yang 

diteliti memiliki komite independen rata-rata 

33,23% dan terendah 20%, dengan demikian dari 

segi independensi komite audit, perusahaan telah 

mengikuti praktek tata kelola yang baik.  

Diskripsi varaiabel memberikan gambaran 

variabel kualitas audit rata-rata 23%, terendah 

mendekati 0% tertinggi 100%. Menggunakan 

pendekatan total aset, pangsa pasar industri 

auditor rata-rata sebesar 23%, artinya penguasaan 

pasar jasa audit dibidang industri yang sama. 

Angka persentasi tersebut menunjukkan tingkat 

spesialisasi industri auditor yang dianggap mem-

punyai pengalaman bidang indutri klien. Auditor 

spesialisasi industri diestimasi memiliki kualitas 

audit yang bagus. Kualitas audit diproksi dari 

Kantor Akuntansi Publik yang memiliki spesiali-

sasi dibidang industri klien. Auditor yang memiliki 

pengalaman dalam memeriksa suatu jenis industri 

klien, memperoleh pelatihan teknis dan terus 

menerus mengembangkan keahliannya melalui 

pendidikan maupun pelatihan, maka auditor akan 

semakin berkualitas (Rosnidah 2010). 

Variabel kontrol yang terdiri dari Growth 

dan Leverage masing-masing memiliki nilai rata-

rata 0,20 dan 0,57. Peluang pertumbuhan adalah 

persentasi pertumbuhan aset positif, yaitu pening-

katan nilai aset tahun t1 dari tahun t-1 dibagi 

tahun t-1. Perusahaan manufaktur yang diteliti 

rata memiliki pertumbuhan aset 20% sedangkan 

leverage yakni rasio total hutang terhadap total 

aset rata-rata sebesar 57%, berarti keseluruhan 

aset perusahaan berasal dari hutang sebesar 57%, 

sisanya menggunakan sumber dana lain.  

 

Pengaruh Moderasi Kualitas Audit 

 

Persamaan 1 (Tabel 3) berisi efek utama 

yang terdiri dari variabel independen (predictor) 

yakni independensi komite audit dan kualitas 

audit. Hasil analisis menunjukkan bahwa indepen-

densi komite audit berpengaruh positif terhadap 

earnings management atau berpengaruh negatif 

terhadap kualitas laba, hasil ini memiliki tanda 

bertentangan dengan ekspektasi. Kualitas audit 

berpengaruh negatif terhadap earnings manage-

ment, atau berpengaruh positif terhadap kualitas 

laba. Hasil ini memiliki tanda sesuai dengan 

ekspektasi. Demikian juga untuk variabel kontrol, 

growth dan leverage berpengaruh positif terhadap 

earnings management, atau berpengaruh negatif 

terhadap kualitas laba. 

Persamaan 2 (Tabel 3) berisi efek moderasi 

kualitas audit terhadap hubungan Independensi 

komite audit dan kualitas laba. Hasil analisis 

menunjukkan bahwa variabel utama independensi 

komite audit berpengaruh positif terhadap 

earnings management atau berpengaruh negatif 

terhadap kualitas laba. Kualitas audit berpenga-

ruh positif terhadap earnings management, atau 

berpengaruh negatif terhadap kualitas laba, hasil 

ini memiliki tanda bertentangan dengan ekspek-

tasi. Sementara interaksi independensi komite 

audit dan kualitas audit memberikan efek negatif 

terhadap earnings management, atau berpengaruh 

positif terhadap kualitas laba. Hasil ini menunjuk-

kan bahwa variabel kualitas audit memperkuat 

pengaruh independensi komite audit terhadap 

kualitas laba. Hasil ini juga diperkuat oleh me-

ningkatnya koefisien regresi (B) dan koefisien 

determinasi (R2) setelah mamasukkan variabel 

kualitas audit sebagai pemoderasi.   

Hipotesis penelitian (H1a) yang menyatakan 

“independensi komite audit berpengaruh positif 

terhadap kualitas laba”, tidak dapat dibuktikan. 

Hasil analisis membuktikan sebaliknya, bahwa  

independensi komite audit berpengaruh negatif  

terhadap kualitas laba (Tabel 3). Semakin tinggi 

proporsi anggota komite audit dari luar semakin 

menurunkan kualitas laba. Hasil ini sejalan 

dengan Sharma, Naiker, dan Lee (2009) bahwa 

komite independen berberdampak negatif pada 

tingkat monitoring. Independensi memiliki risiko 

downside, jika benar-benar terpisah dari mana-

jemen dapat menyebabkan komite independen 

kurang dalam melihat isu-isu industri yang me-

merlukan pembahasan dan cenderung berpihak 

pada auditor (Aldamen et al. 2012). Sebaliknya 

hasil ini betentangan dengan temuan Bédard et al. 

(2004), Abbott et al. (2004) dan Prastiti dan Wahyu 

(2013) bahwa independensi komite audit  berpe-

ngaruh negatif terhadap manajemen laba.   

Hipotesis penelitian (H1b) yang menyatakan 

“kualitas audit berpengaruh positif terhadap kua-

litas laba”, dapat dibuktikan (Tabel 3). Semakin 

tinggi kualitas audit dari auditor eksternal se-

makin tinggi kualitas laba. Hasil ini sejalan 

dengan temuan Sun and Guoping (2013) bahwa 

auditor spesialis industri dapat membatasi mana-

jemen laba. Balsam et al. (2003), menyatkan spe-

sialisasi auditor di bidang industri berhubungan 

dengan kualitas audit. Auditor yang memiliki 

pengalaman dalam memeriksa suatu jenis industri 
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klien, memperoleh pelatihan teknis dan terus 

menerus mengembangkan keahliannya melalui 

pendidikan maupun pelatihan, maka auditor akan 

semakin berkualitas (Rosnidah 2010).  

Hipotesis penelitian (H1c) yang menyatakan 

“moderasi kualitas audit, memperkuat pengaruh 

independensi komite audit terhadap kualitas laba”, 

dapat dibuktikan (Tabel 3). Hasil ini sejalan 

dengan temuan Sun and Guoping (2013) bahwa 

auditor spesialis industri dapat membatasi mana-

jemen laba melalui interaksinya dengan meka-

nisme tata kelola internal. Beasley and Petroni 

(2001) dan Carcello and Nagy (2002) menunjukkan 

bahwa board (termasuk komite audit) yang ber-

kualitas tinggi, menuntut auditor kualitas tinggi. 

Ada hubungan saling melengkapi antara board 

governance dan auditor spesialis industri. Menurut 

Nugroho dan Umanto (2011) auditor bersama 

komite audit melakukan monitoring proses pela-

poran keuangan. Auditor dapat meningkatkan 

efektivitas pengendalian internal melalui koordi-

nasi (interaksi) dengan komite audit dan internal 

audit (Lin et al. 2011). Auditor harus dapat men-

jamin bahwa laba yang dilaporkan adalah wajar 

sesuai dengan standar akuntansi dan meng-

gambarkan keadaan yang sesungguhnya. 

 

Pengaruh Konsentrasi Kepemilikan 

 

Perusahaan dengan kepemilikan yang ter-

konsentrasi dapat terkena konflik kepentingan 

antara pemegang saham mayoritas dan minoritas. 

Pemegang saham besar dapat menggunakan hak 

kendali (control right) untuk menciptakan manfaat 

pribadi, kadang-kadang mengambil alih hak 

pemegang saham minoritas. Pemegang saham 

besar dapat memaksakan preferensi pribadi, 

bahkan preferensi yang dijalankan bertentangan 

dengan pemegang saham minoritas (Shleifer and 

Vishny 1997).  Konsentrasi pemegang saham yang 

besar cenderung memiliki kekuasaan pengendali-

an yang luas, bahkan sampai pada tingkat mana-

jemen. Hal ini ditunjukkan oleh temuan Varma et 

al. (2009) bahwa perusahaan dengan konsentrasi 

pemegang saham yang tinggi cenderung men-

dukung manajer memilih metode akuntansi yang 

menguntungkan perusahaan. 

Hipotesis penelitian (H2a) yang menyatakan 

“independensi komite audit berpengaruh positif  

terhadap kualitas laba, pengaruhnya semakin 

lemah ketika konsentrasi kepemilikan semakin 

kuat”, dapat dibuktikan. Hasil ini ditunjukkan 

oleh perubahan koefisien regresi (β) dan koefisien 

determinasi (R2) yang semakin menurun pada ber-

bagai tingkat konsentrasi kepemilikan (Tabel 4). 

Pada tingkat konsentrasi yang beragam (sampel 

total), independensi komite audit berpengaruh 

signifikan (positif) terhadap earnings management, 

atau signifikan (negatif) terhadap kualitas laba. 

Namun pada tingkat konsentrasi 20-50%; >50-

80%; >80-100% independensi komite audit tidak 

berpengaruh terhadap kualitas laba, meskipun 

pada tingkat konsentrasi <20% berpengaruh 

signifikan (positif). Konsentrasi kepemilikan se-

makin tinggi, koefisien regresi (β) semakin me-

nurun. Hasil analisis menunjukkan pada konsen-

trasi beragam (sampel total), koefisien β = 0,382 

(signifikan positif); konsentrasi <20%, koefisien β = 

0,621 (signifikan positif); konsentrasi 20-50%, 

koefisien β = -0,258 (tidak signifikan); konsentrasi 

>50-80%, koefisien β = -0,061 (tidal signifikan); 

konsentrasi >80-100%, koefisien β = -0,109 (tidak 

signifikan).  

Hipotesis penelitian (H2b) yang menyatakan 

“kualitas audit berpengaruh positif terhadap kua-

litas laba, pengaruhnya semakin lemah ketika 

konsentrasi kepemilikan semakin kuat”, dapat 

dibuktikan. Hasil ini ditunjukkan oleh perubahan 

koefisien regresi (β) dan koefisien determinasi (R2) 

yang semakin menurun pada berbagai tingkat 

konsentrasi kepemilikan (Tabel 4). Pada tingkat 

konsentrasi yang beragam (sampel total), kualitas 

audit berpengaruh signifikan (negatif) terhadap 

earnings management, atau signifikan (positif) 

terhadap kualitas laba. Namun pada tingkat 

konsentrasi <20%; >50-80%; >80-100% kualitas 

audit tidak berpengaruh terhadap kualitas laba, 

meskipun pada tingkat konsentrasi 20-50% ber-

pengaruh signifikan (positif). Konsentrasi kepe-

milikan semakin tinggi, koefisien regresi (β) se-

makin menurun. Hasil analisis menunjukkan 

pada konsentrasi beragam (sampel total), koefisien 

β = .284 (signifikan positif); konsentrasi <20%, 

koefisien β = -.015 (tidak signifikan); konsentrasi 

20-50%, koefisien β = 3.393 (signifikan); konsen-

trasi >50-80%, koefisien β = -.012 (tidak signifikan); 

konsentrasi >80-100%, koefisien β = .060 (tidak 

signifikan).  

Hipotesis penelitian (H2c) yang menyatakan 

“moderasi kualitas audit, memperkuat pengaruh 

independensi komite audit terhadap kualitas laba. 

Pengaruhnya semakin lemah ketika konsentrasi 

kepemilikan semakin kuat”, dapat dibuktikan. 

Hasil ini ditunjukkan oleh perubahan koefisien 

regresi (β) dan koefisien determinasi (R2) pada ber-

bagai tingkat konsentrasi kepemilikan (Tabel 4). 

Pada tingkat konsentrasi yang beragam (sampel 

total), interaksi independensi komite audit dan 

kualitas audit berpengaruh signifikan (negatif) 

terhadap earnings management, atau signifikan 

(positif) terhadap kualitas laba. Namun pada 

tingkat konsentrasi <20%; 20-50%; >50-80%; >80-

100% kualitas audit tidak berpengaruh terhadap 

kualitas laba.  
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Konsentrasi kepemilikan semakin tinggi, koe-

fisien regresi (β) semakin menurun. Hasil analisis 

menunjukkan pada konsentrasi beragam (sampel 

total), koefisien β = -.970 (signifikan negatif); 

konsentrasi <20%, koefisien β = -.229 (tidak 

signifikan); konsentrasi 20-50%, koefisien β = -

10.362 (signifikan negatif); konsentrasi >50-80%, 

koefisien β = -.101 (tidak signifikan); konsentrasi 

>80-100%, koefisien β = -.260 (tidak signifikan). 

Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan 

Jaggi and Tsui (2007) bahwa pemegang saham 

besar kemungkinan ikut campur dalam mana-

jemen perusahaan, dan dapat mendorong manajer 

terlibat dalam manajemen laba guna memak-

simalkan manfaat pribadi. Manajer takut dampak 

negatif penurunan kinerja pemegang saham 

mayoritas, sehingga memiliki motivasi kuat ter-

libat dalam manajemen laba. Choi, et al. (2004) 

dan Kim and Yoon (2008) menemukan bahwa 

manajemen laba berhubungan positif dengan 

konsentrasi kepemilikan. Konsentrasi kepemilikan 

besar memiliki insentif lebih untuk melakukan 

Tabel 3.  Hasil Analisis Regresi (Moderasi) 
 

Variabel 
Exp. 

Persamaan 1 

(H1a dan H1b) 

Persamaan 2 (Moderasi) 

(Hipotesis1c) Keterangan 

Sign B Prob. B Prob. 

Constant  -.031 .347 -.069 .061 

Peningkatan 

Koefisien Regresi (B) 

Indep Komite Audita (-) .265 .006* .382 .000** 

Kualitas_Auditb (-) -.034 .040** .284 .048** 

IndepKA*Kualitas Audit (-)   -.970 .026** 

Growthc (+) .011 .001** .011 .001** 

Leveraged (+) .038 .000** .038 .000** 

F  11.182 10.030 

Peningkatan 

Koefisien 

Determinasi (R2) 

R  .318 .335 

R Square  .101 .112 

Adj. R Square  .092 .101 

Prob.  .000** .000** 

Predictors: (Constant), Indep Komite Audit_Kualitas Audit, Growth, Leverage 

Dependent Variable: Kualitas Laba (diproksi earnings management) 

Keterangan: 

**Signifikan pada level 0.05 

*Signifikan  pada level 0.10 

Tanda positif (+) dibaca (-) dalam  memaknai kualitas laba, karena pengukurannya menggunakan earnings mana-

gement (hasilnya berkebalikan) 

 

Tabel 4.   Hasil Pengujian Regresi Berganda (Moderasi) Berdasarkan Tingkat Konsentrasi Kepemilikan (Hipotesis 2a, 

2b dan 2c) 
 

Variabel 
Total Sampel 

Konsentrasi          

 < 20% 

Konsentrasi            

20-50% 

Konsentrasi      

>50-80% 

Konsentrasi       

 >80-100% 

B Prob. B Prob. B Prob. B Prob. B Prob. 

Constant -.069 .061 -.169 .027 -.062 .821 .078 .204 .081 .687 

Indep Komite 

Audit 
.382 .000** .621 .000** .258 .755 -.061 .743 -.109 .859 

Kualitas Audit .284 .048** -.015 .955 3.393 .094* -.012 .945 .060 .912 

IndepKA*Kuali

tas Audit 
-.970 .026** -.229 .713 -10.362 .089* -.101 .849 -.260 .875 

Growthc .011 .001** .017 .463 -.038 .291 .029 .375 .010 .032** 

Leveraged .038 .000** .087 .233 .105 .000** .033 .001** .081 .198 

F 10.030 7.207 3.617 3.800 1.930 

R .335 .809 .417 .305 .314 

R Square .112 .655 .174 .093 .099 

Adj. R Square .101 .564 .126 .069 .048 

Prob. .000** .001** .005** .003** .097* 

Predictors: (Constant), Indep Komite Audit_Kualitas Audit, Leverage, 

Moderator: Indep Komite  Audit*Kualitas Audit 

Dependent Variable: Kualitas Laba 

Keterangan: 

**Signifikan pada level 0.05 

*Signifikan  pada level 0.10 
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manajemen laba karena manfaat yang diharapkan 

dari holding aquity yang melebihi biaya moni-

toring manajemen (Ramsy and Blair 1993).   

Sebaliknya, hasil ini tidak sejalan dengan 

temuan Roodposhti and Chashmi (2010) bahwa 

keberadaan pemegang saham besar dapat memo-

nitor manajemen secara efektif untuk menghin-

dari perilaku oportunistik manajemen laba. 

Hashim and Devi (2008) menemukan bahwa 

kepemilikan saham terkonsentrasi oleh investor 

institusi memberikan daya tarik monitoring mana-

jemen karena memiliki sumber daya dan keahlian. 

Farooq and El Jai (2012) mengamati bahwa kon-

sentrasi kepemilikan memiliki allignment effect 

yang mengurangi perilaku oportunistik manajer 

atau dapat memiliki entrenchment effect yang 

meningkatkan manipulasi laba. 

 

Diskusi dan Pembahasan 

 

Konsep pemisahan kepemilikan dan kontrol 

dalam konteks teori keagenan, memicu timbulnya 

agency problem. Perusahaan yang dikelola oleh 

orang berbeda dengan pemilik (principal) akan 

menimbulkan agency problem. Agency problem 

yang timbul antara principal dan agent didasar-

kan pada asumsi kepemilikan saham yang menye-

bar (widespread ownership) dimana pemegang 

saham jumlahnya banyak dan tersebar namun 

secara individual tidak ada yang dominan. 

Pemegang saham yang banyak dan menyebar 

tersebut harus secara bersama mendelegasikan 

hak pengendalian atas perusahaan kepada pihak 

lain (yaitu manajemen) yang mempunyai kemam-

puan menjalankan perusahaan. 

Konsep agency problem ini dikembangkan 

dari anglo-saxon rezim, yaitu kondisi perusahaan-

perusahaan yang umumnya ada di negara 

Amerika Serikat dan Inggris, namun, kondisi ideal 

penyebaran kepemilikan saham tidak banyak 

terjadi. Kondisi kepemilikan yang ada adalah 

kepemilikan mayoritas oleh suatu pihak (biasanya 

keluarga) atau kepemilikan terkonsentrasi. Kepe-

milikan terkonsentrasi dominan terjadi di negara-

negara berkembang seperti Indonesia (Claessens 

et al. 2000, Faccio and Lang, 2002). Claessens et al. 

(2000) menemukan 93% perusahaan publik Asia 

(termasuk Indonesia) dikendalikan oleh pemegang 

saham pengendali. Sedangkan Faccio and Lang 

(2002) menemukan, pada pisah batas hak kontrol 

20%, jumlah perusahaan dengan kepemilikan 

terkonsentrasi sebanyak 77%. Pada kepemilikan 

terkonsentrasi, ada pemegang saham besar yang 

mengendalikan perusahaan yakni keluarga, peme-

rintah, institusi keuangan, perusahaan, dan peme-

gang saham pengendali lainnya (investor asing, 

koperasi, dan karyawan) (La Porta et al. 1999, 

Claessens et al. 2000, Faccio and Lang 2002). 

Pemegang saham besar tersebut memiliki kekua-

saan kontrol yang luas yang memberikan insentif 

untuk melakukan ekspropriasi, melalui tindakan 

menajemen laba oportunistik.  

Kondisi kepemilikan terkonsentrasi meng-

geser konflik antara principal dengan agent 

menjadi konflik principal-agent (controlling share-

holder) dengan pemegang saham minoritas (mino-

rity shareholders). Keberadaan controlling share-

holder secara dominan mengendalikan jalannya 

perusahaan, sehingga berefek negatif kepada 

minority shareholders. Secara umum, masalah 

keagenan berupa pengambilan manfaat pribadi 

oleh pemegang saham pengendali yang merugikan 

kepentingan minoritas. Pengambilan manfaat oleh 

pemegang saham pengendali dapat berupa penya-

luran cash flow, asset atau equity keluar dari 

perusahaan, atau kombinasinya. Masalah keagen-

an ini menjadi lebih parah apabila pemegang 

saham pengendali mempunyai control right (CR) 

yang melebihi cash flow right (CFR), yakni peme-

gang saham pengendali mempunyai hak suara/ 

voting (yang mencerminkan kekuatan kontrol) 

melebihi (tidak proporsional) jumlah uang/inves-

tasi yang ditanamkan dalam perusahaan.   

Masalah keagenan dapat dikurangi dengan 

menerapkan mekanisme tata kelola yang baik, 

salah satunya keberadaan komite audit indepen-

den. Menurut Fama (1980) masalah keagenan di-

kendalikan secara efisien oleh perusahaan melalui 

perangkat internal yang dibentuk (seperti struktur 

corporate governance). Masalah keagenan juga 

dapat dikurangi dengan kehadiran pihak indepen-

den, yakni auditor. Auditor diharapkan memberi-

kan kualitas audit yang baik sehingga dapat 

meningkatkan kualitas informasi keuangan yang 

baik pula. Namun, peran komite audit independen 

dan auditor dipengaruhi oleh kekuatan kontrol 

pemegang saham besar. Dalam lingkungan bisnis 

dengan kepemilikan terkonsentrasi, peran inde-

pendensi komite audit dan auditor akan meng-

hadapi kontrol yang kuat dari pemegang saham 

pengendali. Pemegang saham besar memiliki 

kekuasaan kontrol yang luas sampai pada tingkat 

manajemen dan memberikan insentif untuk 

melakukan ekspropriasi ((La Porta et al. 1999, 

Claessen et al. 2002, Faccio and Lang, 2002, Du 

and Dai 2005, Palenzuela and Mariscal 2007). 

Menurut Hassan dan Abubakar (2012) kepemilik-

an berdampak pada manipulasi laba.  Semakin 

tinggi jumlah saham yang dimiliki oleh pemegang 

saham besar (blockholders), semakin banyak 

tekanan pada manajer untuk bertindak comfor-

mity dengan kepentingan pemegang saham 

(Sanda et al, 2005). Konsentrasi kepemilikan yang 

tinggi melebihi tingkat tertentu dapat menyebab-
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kan penyalahgunaan kekuasaan, sehingga dapat 

merugikan tujuan maksimalisasi nilai perusahaan 

(Sanda et al. 2005). 

Hasil penelitian ini menguatkan sinyalemen 

di atas, bahwa peran indenpendensi komite audit 

dan auditor, baik secara individual maupun inte-

raksi antara keduanya, menjadi semakin lemah 

dengan semakin tingginya konsentrasi kepemilik-

an. Pada tingkat konsentrasi sampai 50% kondisi-

nya masih anomaly, namun tingkat konsentrasi di 

atas 50% peran indenpendensi komite audit dan 

auditor dalam monitoring kualitas laba semakin 

lemah (tidak berpengaruh). Standar akuntansi 

keuangan, memberi pengaturan bahwa investor 

(pemegang saham) yang memiliki lebih dari se-

tengah hak suara investee (>50%) memiliki keku-

asaan pengendalian. Investor (pemegang saham) 

mengendalikan investee jika: (a) memiliki seluruh 

kekuasaan atas invetee; (b) memiliki hak atas 

imbal hasil variabel dari keterlibatannya dengan 

invetee; (c) memiliki kemampuan untuk meng-

gunakan kekuasaannya atas investee untuk mem-

pengaruhi jumlah imbal hasil investor (PSAK 65, 

Pernyataan 07). Dalam praktek, penerapan yang 

berlebihan atas hak pengendalian ini dapat me-

lemahkan peran independensi komite audit dan 

auditor terhadap kualitas laba. Penelitian ini telah 

membuktikan hal tersebut, oleh karena itu dalam 

standar akuntansi keuangan diatur sedemikian 

rupa agar pemegang saham minoritas (non 

pengendali) terlindungi dari praktek ekspropriasi, 

seperti PSAK 65 Pernyataan 22-24.  

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Penelitian ini dapat membuktikan hipotesis 

yang diajukan dan menghasilkan temuan sebagai 

berikut: 

Untuk kondisi kepemilikan yang beragam, 

1. Independensi komite audit berpengaruh 

(positif) terhadap kualitas laba, tidak dapat 

dibuktikan (H1a). Hasil analisis membuktikan 

sebaliknya, bahwa independensi komite audit 

berpengaruh (negatif) terhadap kualitas laba. 

Semakin tinggi proporsi anggota komite audit 

dari luar semakin menurunkan kualitas laba. 

2. Kualitas Audit berpengaruh positif terhadap 

kualitas laba, dapat dibuktikan (H1b). Semakin 

tinggi kualitas audit dari auditor eksternal 

semakin tinggi kualitas laba. 

3. Moderasi kualitas audit, memperkuat peng-

aruh independensi komite audit terhadap 

kualitas laba, dapat dibuktikan (H1c). Semakin 

tinggi interaksi antara komite audit inde-

penden dengan auditor yang berkualitas se-

makin menguatkan peran komite audit inde-

penden dalam monitoring kualitas laba. 

Untuk kondisi kepemilikan terkonsentrasi, 

1. Independensi komite audit berpengaruh positif 

terhadap kualitas laba, pengaruhnya semakin 

lemah ketika konsentrasi kepemilikan semakin 

kuat, dapat dibuktikan (H2a). Semakin tinggi 

konsentrasi kepemilikan semakin melemahkan 

peran komite audit independen. 

2. Kualitas audit berpengaruh positif terhadap 

kualitas laba, pengaruhnya semakin lemah 

ketika konsentrasi kepemilikan semakin kuat, 

dapat dibuktikan (H2b). Semakin tinggi konsen-

trasi kepemilikan semakin melemahkan peran 

auditor (kualitas audit). 

4. Moderasi kualitas audit, memperkuat peng-

aruh Independensi komite audit terhadap kua-

litas laba. Pengaruhnya semakin lemah ketika 

konsentrasi kepemilikan semakin kuat, dapat 

dibuktikan (H2c). Interaksi antara komite audit 

independen dengan auditor yang berkualitas 

semakin menguatkan peran komite audit inde-

penden dalam monitoring kualitas laba, namun 

dengan meningkatnya konsentrasi kepemilik-

an pengaruhnya semakin lemah (tidak ber-

pengaruh). 

 

Hasil penelitian menemukan bahwa komite 

audit independen dan auditor yang berkualitas 

serta interkasi keduanya dapat meningkatkan 

kualitas laba, namun perannya semakin melemah 

sejalan dengan meningkatnya konsentrasi kepe-

milikan. Hal ini membuktikan bahwa kepemilikan 

mayoritas melebihi 50% memiliki kemampuan 

pengendalian yang kuat. Jika hak pengendalian 

dilakukan secara berlebihan (oportunitistik) dan 

cenderung melakukan ekspropriasi, maka tidak 

saja merugikan pemegang saham minoritas tetapi 

juga merugikan stakeholders yang lain. Hal ini 

juga berdampak pada pelemahan peran tata kelola 

perusahaan. Oleh karena itu perlu ada regulasi 

yang jelas dan tegas terkait kepemilikan mayo-

ritas. Saat ini regulasi masih lemah, sebagian 

masih bersifat voluntary. Pengungkapan hak 

pemegang saham non pengendali sudah ada, 

tetapi pengungkapan pemegang saham mayoritas 

masih sangat terbatas. Struktur pemegang saham 

harus diungkap secara jelas, terutama pemegang 

saham utama (ultimate shareholdhes), dimana 

selama ini yang tampak dilaporan adalah peme-

gang saham “permukaan”, siapa pemilik utama 

tidak diungkap. Pengungkapan struktur kepe-

milikan seharusnya dilaporkan dalam bentuk 

piramida, sehingga dapat diketahui siapa 

pengendali sesungguhnya, juga dapat diukur hak 

kontrol dan hak aliran kas.  Masyarakat umum 

(termasuk investor) dapat mendeteksi ada tidak-

nya praktek ekspropriasi yang merugikan pihak-

pihak tertentu. 
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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh dari pengungkapan 

informasi Corporate Social Responsibility (CSR) dalam laporan tahunan perusahaan ter-

hadap respon pasar terhadap laba perusahaan (Earning Response Coefficient, ERC). Peneliti-

an ini merupakan penelitian kuantitatif dengan menggunakan data sekunder berupa 

laporan tahunan (annual report) 123 perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2010-2013. Penelitian ini menggunakan variabel terikat 

(dependen) Cummulative Abnormal Return (CAR), variabel bebas (independen) CSR 

disclosure Indeks (CSRI) yang di dapat dari hasil checklist Indeks GRI G3 dan Unexpected 

Earnings (UE), serta variabel kontrol Price-to-Book Value (PBV) dan Leverage (DER) . Hasil 

penelitian empiris menunjukkan bahwa pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan 

tidak berpengaruh terhadap ERC perusahaan tersebut. Hal tersebut mengindikasikan 

bahwa pengungkapan CSR perusahaan tidak mempengaruhi keputusan investasi oleh para 

investor.  

 

Kata kunci:  Pengungkapan corporate social responsibility; earning response coefficient; GRI 

G3. 
 

 

ABSTRACT 

  
The purpose of this study is to examine and analyze the effect of Corporate Social Responsibility (CSR) 

disclosure in the company's annual report on the market response to the company's profit (Earning Response 

Coefficient, ERC). This research is a quantitative study using secondary data from annual reports of 123 

mining companies listed at the Indonesian Stock Exchange (BEI) 2010-2013. This study uses the dependent 

variable Cumulative Abnormal Return (CAR), the independent variable is CSR disclosure Index (CSRI) 

which is obtained from the checklist Index GRI G3 and Unexpected Earnings (EU), and control variables 

Price-to-Book Value (PBV) and Leverage (DER). The results of empirical research shows that CSR 

disclosure by the company do not affect the company's ERC. This indicates that the disclosure of CSR does 

not influence investment decisions by investors. 

 

Keywords:  Corporate social responsibility disclosure; earnings response coefficient; GRI G3. 
 

 

PENDAHULUAN 

 

Globalisasi adalah salah satu faktor yang me-

nunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility 

(CSR) menjadi penting (Blowfield & Murray, 

2008). Kesadaran stakeholder akan pentingnya 

pembangunan berkelanjutan yang dilakukan oleh 

perusahaan mendorong perusahaan untuk meng-

ungkapkan praktik-praktik atau kegiatan CSR 

yang dilakukan. Semakin kuatnya tekanan stake-

holder dalam hal pengungkapan praktik-praktik 

CSR yang dilakukan oleh perusahaan menyebab-

kan perlunya memasukkan unsur sosial dalam 

pertanggungjawaban perusahaan ke dalam akun-
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tansi. Dahulu pelaporan atau pengungkapan tang-

gung jawab sosial perusahaan yang hanya me-

rupakan laporan sukarela yang dilakukan perusa-

haan, namun sekarang pemerintah menyadari 

pentingnya dan juga manfaat pelaporan CSR yang 

dilakukan perusahaan. Hal itu dibuktikan dengan 

telah disahkan beberapa undang-undang yang 

mengatur tentang pengungkapan CSR yang di-

lakukan oleh perusahaan. Pengungkapan CSR 

yang dilakukan oleh perusahaan bukanlah hanya 

untuk mematuhi peraturan yang telah berlaku, 

namun juga bermanfaat untuk keberlangsungan 

hidup dari perusahaan atau dapat juga disebut 

investasi jangka panjang bagi perusahaan. Kegiat-

an CSR yang perusahaan lakukan menunjukkan 

bahwa perusahaan turut peduli dengan lingkung-

an dan juga kesejahteraan masyarakat sekitar dan 

juga kesejahteraan dari para karyawan perusaha-

an. Dengan begitu, manfaat dari operasional yang 

dilakukan oleh perusahaan tidak hanya dirasakan 

ataupun dinikmati oleh pihak internal perusaha-

an, namun juga masyarakat luas. Di Indonesia 

sendiri telah banyak perusahaan dari berbagai 

sektor yang melakukan kegiatan CSR dan me-

laporkannya di dalam laporan tahunan perusaha-

an untuk menarik pihak investor. 

Junaedi (2005) menunjukkan hasil peneliti-

annya yang menunjukkan tingkat pengungkapan 

(disclosure level) yang diberikan oleh pihak mana-

jemen perusahaan akan berdampak kepada per-

gerakan harga saham yang pada akhirnya juga 

akan berdampak pada volume saham yang diper-

dagangkan dan return. Laporan keuangan yang 

berkualitas dapat diukur dengan melihat reaksi 

pasar atas pengumuman laporan keuangan. 

Menurut Guthrie dan Parker (1990), pengungkap-

an informasi CSR dalam laporan tahunan merupa-

kan salah satu cara perusahaan membangun, 

mempertahankan, dan melegitimasi kontribusi 

perusahaan dari sisi ekonomi dan politis. Hal ini 

mengindikasikan bahwa perusahaan yang mene-

rapkan CSR berharap akan direspon positif oleh 

para pelaku pasar. Publikasi CSR menunjukkan 

komitmen perusahaan untuk meningkatkan 

transparansi mengenai kinerja perusahaan jangka 

panjang dan manajemen resiko. Laporan keuang-

an dengan pengungkapan CSR dan daya informasi 

akuntansi yang baik dan memberi keyakinan 

investor dalam menilai resiko dan return yang 

diharapkan. Apabila investor menilai suatu per-

usahaan beresiko tinggi berdasarkan laporan 

keuangan yang dihasilkan, maka nilai return yang 

diharapkan oleh investor juga tinggi, yang pada 

akhirnya akan menyebabkan tingginya biaya ekui-

tas yang harus dikeluarkan oleh perusahaan 

(Agustini, 2011).  

Welker (2009:145) mengungkapkan di dalam 

artikelnya bahwa CSR memiliki tiga keistimewa-

an, yaitu : (1) CSR mendukung secara luas promosi 

self-regulation sukarela perusahaan sebagai ben-

tuk perlawanan terhadap bentuk peraturan dari 

kewajiban nasional atau transnasional (Watts, 

2005:393-398); (2) Industri CSR merupakan sen-

tralitas dari “business case”, yaitu gagasan bahwa 

investasi sosial dan lingkungan akan membayar 

dividen-dividen ekonomi sebagai bisnis yang lebih 

bertanggung jawab akan menjadi “perusahaan-

perusahaan terpilih” untuk para konsumen, inves-

tor, pemerintah, dan mitra masyarakat sipil; dan 

(3) Kedekatan CSR terhubung dengan industri 

berkembang. 

Konsep CSR pada umumnya menyatakan 

bahwa tanggung jawab perusahaan tidak hanya 

terhadap pemiliknya atau pemegang saham saja 

tetapi juga terhadap para stakeholder yang terkait 

dan/atau terkena dampak dari keberadaan per-

usahaan. Perusahaan yang menjalankan aktivitas 

CSR akan memperhatikan dampak operasional 

perusahaan terhadap kondisi sosial dan lingkung-

an dan berupaya agar dampaknya positif. 

Sehingga dengan adanya konsep CSR diharapkan 

kerusakan lingkungan yang terjadi di dunia, mulai 

dari penggundulan hutan, polusi udara dan air, 

hingga perubahan iklim dapat dikurangi.  

Penelitian ini hendak menganalisis kembali 

hubungan atau pengaruh pengungkapan CSR 

yang dilakukan oleh perusahaan terhadap 

Earnings Response Coefficient (ERC) perusahaan 

tersebut berdasarkan adanya perbedaan hasil 

pada penelitian-penelitian terdahulu yang telah 

dilakukan sebelumnya. Peneliti menggunakan 

perusahaan-perusahaan pertambangan yang ter-

daftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) di dalam 

situsnya www.idx.co.id pada tahun 2010-2013 

sebagai objek penelitian.  

Di dalam penelitian ini, pemilihan perusaha-

an-perusahaan yang bergerak di dalam bidang 

pertambangan sebagai objek penelitian bukan 

tanpa dasar atau alasan. Selama tahun 2000-an, 

penyebaran praktek-praktek terbaik di dalam ber-

bagai aspek seperti sistem manajemen lingkungan 

dan protokol keterlibatan masyarakat menjadi ciri 

penanda industri pertambangan. Asy’ari (2009) 

menyebutkan bahwa ruang lingkup kajian hukum 

pertambangan meliputi pertambangan umum, 

dan pertambangan minyak dan gas bumi. Per-

tambangan umum merupakan pertambangan 

bahan galian di luar minyak dan gas bumi. 

Banyaknya regulasi atau peraturan yang berlaku 

di Indonesia yang mengatur mengenai peng-

ungkapan CSR di dalam laporan tahunan perusa-

haan terutama pada perusahaan pertambangan, 

seperti Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 ten-

http://www.idx.co.id/
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tang Perseroan Terbatas dan Undang-Undang 

Nomor 4 Tahun 2009 Pasal 95 tentang Pertam-

bangan Mineral dan Batu Bara menjadi dasar 

pentingnya CSR di dalam perusahaan pertam-

bangan. Dengan mengambil dua variabel kontrol, 

yaitu price to book value (PBV) dan leverage, serta 

adanya peraturan tentang CSR dan juga keguna-

an dilakukannya pengungkapan CSR di dalam 

perusahaan pertambangan yang peneliti gunakan 

sebagai dasar dari penelitian ini, maka diharapkan 

hasil penelitian menunjukkan hasil yang berbeda 

dari kebanyakan penelitian sebelumnya dan juga 

lebih akurat. 

 

Teori Pensinyalan 

 

Hipotesis informasi mendasari hampir kese-

luruhan penelitian awal pasar modal. Di dalam 

studi pasar modal, para manajer diasumsikan 

untuk menyediakan informasi guna pengambilan 

keputusan yang dilakukan oleh investor. Hipotesis 

informasi disejajarkan dengan teori pensinyalan 

(signalling theory), dimana para manajer meng-

gunakan akun-akun (accounts) untuk mempredik-

si sinyal dan tujuan akan masa depan. Berdasar-

kan teori pensinyalan, apabila para manajer 

memprediksi peningkatan pertumbuhan perusa-

haan di masa yang akan datang, mereka akan 

mencoba untuk memberikan sinyal kepada 

investor melalui akun-akun tersebut. Manajer dari 

perusahaan yang berkinerja baik akan terdorong 

untuk melakukan pensinyalan harapan tersebut 

dan manajer dari perusahaan yang memiliki 

berita netral juga akan terdorong untuk melapor-

kan berita baik (good news) sehingga mereka tidak 

dicurigai berkinerja buruk. Manajer dari per-

usahaan yang berkinerja buruk memilih untuk 

tidak melaporkan apa-apa. Meskipun demikian, 

manajer dari perusahaan berkinerja buruk mung-

kin terdorong untuk melaporkan berita buruk (bad 

news) tersebut demi mempertahankan kredibili-

tasnya di pasar modal. Dengan mengasumsikan 

bahwa hal-hal tersebut mendorong penyampaian 

informasi pada pasar modal, teori pensinyalan 

memprediksi bahwa perusahaan akan meng-

ungkapkan informasi yang lebih banyak daripada 

yang dibutuhkan (Godfrey et al, 2010:376).  

 

Teori Pasar Efisien 

 

Menurut Tandelilin (2001:219) pasar efisien 

adalah pasar dimana harga semua sekuritas yang 

diperdagangkan telah mencerminkan semua infor-

masi yang tersedia. Informasi yang tersedia me-

liputi informasi masa lalu (misalnya laba per-

usahaan tahun lalu), informasi saat ini (misalnya 

rencana kenaikan deviden tahun ini), serta infor-

masi yang bersifat sebagai pendapat atau opini 

rasional yang beredar di pasar yang bisa mem-

pengaruhi perubahan harga. Artinya, jika pasar 

telah efisien dan semua informasi yang tersedia 

bisa didapat oleh semua pihak dengan mudah dan 

dengan biaya yang murah, maka akan terbentuk 

harga keseimbangan, sehingga tidak ada seorang 

investorpun yang bisa memperoleh abnormal 

return dengan memanfaatkan informasi yang 

dimilikinya.  

 

Corporate Social Responsibility (CSR)  

 

Carroll (1999) menyebutkan bahwa perusaha-

an CSR harus berusaha untuk mendapat ke-

untungan, mematuhi hukum, bertindak etis, dan 

menjadi warga perusahaan yang baik. Menurut 

Kotler dan Lee (2005), corporate social responsi-

bility (CSR)  merupakan suatu komitmen perusa-

haan untuk meningkatkan kesejahteraan masya-

rakat melalui kebijaksanaan di dalam praktek 

bisnis dan pengkontribuasian sumber daya per-

usahaan. World Business Council for Sustainable 

Development (WBCSD: 2000)  mendefinisikan 

bahwa CSR adalah suatu komitmen berkelanjutan 

oleh dunia usaha untuk bertindak etis dan ber-

kontribusi terhadap pembangunan ekonomi ber-

samaan dengan meningkatkan kualitas hidup 

tenaga kerja beserta seluruh keluarganya serta 

komunitas setempat ataupun masyarakat luas. 

Dapat disimpulkan bahwa corporate social res-

ponsibility (CSR) merupakan komitmen sosial dari 

perusahaan sebagai bentuk kepedulian perusaha-

an atas masyarakat dan juga kelestarian ling-

kungan serta tanggung jawab terhadap kesejah-

teraan tenaga kerja perusahaan di dalam praktek 

bisnis perusahaan.  

 

Pengungkapan Corporate Social Responsi-

bility (CSR) 

 

UU RI No. 40 tahun 2007 tentang Perseroan 

Terbatas pasal 66 ayat 2c disebutkan bahwa 

laporan tahunan perusahaan harus memuat 

laporan pelaksanaan Tanggung Jawab Sosial dan 

Lingkungan. Tidak hanya pasal 66 saja, pada 

pasal 74 ayat 1 disebutkan bahwa perseroan yang 

menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/ 

atau berkaitan dengan sumber daya alam wajib 

melaksanakan Tanggung Jawab Sosial dan Ling-

kungan (TJSL). Terdapat pula UU No. 25 tahun 

2007 tentang Penanaman Modal yang di salah 

satu pasalnya, yaitu pada pasal 15 huruf b me-

nyebutkan bahwa setiap penanam modal wajib 

melaksanakan TJSL. Di dalam penjelasan pasal 
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tersebut, dijelaskan bahwa TJSL adalah tanggung 

jawab yang melekat pada setiap perusahaan 

penanaman modal untuk tetap menciptakan 

hubungan yang serasi, seimbang, dan sesuai 

dengan lingkungan, nilai, norma, dan budaya 

masyarakat setempat. TJSL ini juga diatur di 

dalam Peraturan Pemerintah No. 47 tahun 2012 

tentang Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan 

Perseroan Terbatas yang mengatakan bahwa 

TJSL dilaksanakan oleh Direksi berdasarkan 

rencana kerja tahunan perseroan setelah men-

dapat persetujuan Dewan Komisaris atau Rapat 

Umum Pemegang Saham (RUPS) sesuai dengan 

anggaran dasar perseroan. Sedangkan di dalam 

UU No. 32 tahun 2009 tentang Perlindungan dan 

Pengelolaan Lingkungan Hidup. Guthrie dan 

Parker (1990) di dalam Sayekti dan Wondabio 

(2007) mengungkapkan bahwa pengungkapan 

CSR di dalam laporan tahunan merupakan salah 

satu cara perusahaan untuk membangun, mem-

pertahankan, dan melegitimasi kontribusi per-

usahaan dari sisi ekonomi dan politis.  

 

Earnings Response Coefficient (ERC)  
 

Cho dan Jung (1991) mendefinisikan bahwa 

ERC sebagai suatu dampak dari setiap dolar 

unexpected earnings atas pengembalian saham 

dan biasanya diukur dengan coefficient slope 

dalam regresi abnormal return dan unexpected 

earnings dari tingkat rata-rata abnormal return. 

Menurut Scott (2009), ada beberapa hal yang me-

nyebabkan respon pasar yang berbeda-beda ter-

hadap laba, yaitu:  

a)  Beta 

b)  Struktur Permodalan Perusahaan 
c)  Kualitas Laba 
d)  Growth Opportunities 
e)  Persamaan Ekspektasi Investor 

f)  Informativeness Of Price 
 

Pengungkapan CSR dan ERC 
 

Laporan CSR bermanfaat untuk mengidenti-

fikasi perusahaan yang mempunyai komitmen 

yang tinggi terhadap CSR. Keuntungan perusaha-

an dalam melaksanakan CSR membuat perusa-

haan semakin kuat. Apabila perusahaan menjaga 

hubungan baik dengan masyarakat dan juga ke-

lestarian lingkungan, maka kelangsungan hidup 

perusahaan juga akan lebih terjaga. Dengan ada-

nya keuntungan tersebut, investor akan mem-

pertimbangkan laporan CSR yang diungkapkan 

oleh perusahaan. Para investor berpikir bahwa 

investasi mereka jauh lebih aman karena keber-

langsungan perusahaan juga terjamin, sehingga 

informasi dari laporan CSR tersebut dapat mem-

berikan wacana baru bagi investor dan mengu-

rangi pemakaian informasi laba yang kemungkin-

an juga terdapat informasi yang bias (Kurniawan 

dan Nugrahanti, 2012). Secara teoritis, ada 

hubungan positif antara pengungkapan (termasuk 

pengungkapan sukarela) dan kinerja pasar per-

usahaan (Lang & Lundholm, 1993). Laporan 

tahunan adalah salah satu media yang digunakan 

oleh perusahaan untuk berkomunikasi langsung 

dengan para investor. Pengungkapan informasi 

dalam laporan tahunan yang dilakukan oleh 

perusahaan diharapkan dapar mengurangi asi-

metri informasi dan juga mengurangi agency 

problems (Healy et al, 2001 dalam Sayekti dan 

Wondabio, 2007). Dalam membuat keputusan 

investasi para investor tidak lagi hanya meng-

andalkan informasi laba saja. Para investor mulai 

mempertimbangkan kegiatan CSR perusahaan. 

Ini mengindikasikan bahwa investor mengapre-

siasi informasi CSR yang diungkapkan dalam 

laporan tahunan perusahaan (Sayekti dan 

Wondabio, 2007). Pertimbangan para investor 

tersebut akan mempengaruhi respon pasar 

terhadap laba perusahaan (ERC) karena investor 

tidak hanya menggunakan informasi laba saja 

dalam membuat keputusan investasi tetapi juga 

menggunakan informasi yang terkandung dalam 

laporan CSR. Ini berarti informasi yang ter-

kandung dalam CSR akan mengurangi atau 

berpengaruh negatif terhadap tingkat pemakaian 

informasi laba oleh investor. Penelitian Lang dan 

Lundholm (1993) mengenai pengungkapan suka-

rela menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan 

yang lebih tinggi berasosiasi dengan kinerja pasar 

yang lebih baik (yang diukur dengan return 

saham) dan menggunakan korelasi laba dan 

return saham perusahaan sebagai proksi asimetri 

informasi. Korelasi laba dan return saham yang 

rendah mengindikasikan bahwa informasi laba 

hanya memberikan sedikit informasi tentang nilai 

perusahaan yang menunjukkan bahwa masih 

terdapat asimetri informasi yang tinggi. Peng-

ungkapan tersebut bertujuan mengurangi asimetri 

informasi terutama pada perusahaan yang me-

miliki korelasi earning/returns yang rendah, se-

hingga adanya hubungan negatif antara korelasi 

earnings/returns (ERC) dengan tingkat peng-

ungkapan.  

 

CSR pada Perusahaan Pertambangan 

 

Walker dan Howard (2002) di dalam Jenkins 

dan Yakovleva (2006) menyebutkan beberpa 

alasan mengapa CSR dan juga seperti pelaporan 

sukarela lainnya penting bagi perusahaan per-

tambangan, yaitu: 
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1. Opini publik terhadap sektor pertambangan 

secara keseluruhan masi terbilang kurang.  

2. Grup-grup pressure secara konsisten telah 

menargetkan sektor yang berada pada level 

lokal dan internasional, menantang legitimasi 

industri. 

3.  Sektor keuangan semakin fokus terhadap 

sektor dari manajemen resiko maupun per-

spektif tanggung jawaba sosial. Hal ini tidak 

biasa bagi perusahaan pertambangan untuk 

disaring dari dana investasi tanggung jawab 

sosial seluruhnya. 

4.  Mempertahankan 'ijin untuk beroperasi' me-

rupakan tantangan yang bersifat terus mene-

rus. Misalnya, perlawanan oleh berbagai orga-

nisasi sosial untuk ekspansi pertambangan 

emas di Gunung Quilish Peru telah menyebab-

kan Newmont untuk menangguhkan kegiatan-

nya. Oposisi terhadap tambang didasarkan 

pada tuduhan suap untuk konsesi, kurangnya 

keterlibatan masyarakat, dampak pada daerah 

terutama lahan pertanian, polusi dan dampak 

kesehatan terkait, dan masuknya migran yang 

mencari pekerjaan. 

 

Pemerintah mengatur implementasi CSR 

dalam kegiatan usaha pertambangan terdapat 

dalam Pasal 95 Undang-Undang Nomor 4 Tahun 

2009 tentang Pertambangan Mineral dan Batu 

Bara yang dilakukan dalam bentuk community 

development. Sebelumnya, terdapat pula Undang-

undang No. 22 tahun 2001 tentang Minyak dan 

Gas Bumi yang menjelaskan pada pasal 11 ayat 

(3) huruf p bahwa kegiatan usaha hulu yang 

dilaksanakan oleh badan usaha atau bentuk 

usaha tetap berdasarkan kontrak kerja sama 

dengan badan pelaksana wajib memuat keten-

tuan-ketentuan pokok yang salah satunya adalah 

ketentuan mengenai pengembangan masyarakat 

sekitarnya dan jaminan hak-hak masyarakat adat. 

Selain itu, terdapat pula dalam pasal 40 ayat (5) 

menyatakan bahwa badan usaha atau bentuk 

usaha tetap yang melaksanakan kegiatan usaha 

minyak dan gas bumi ikut bertanggung jawab 

dalam mengembangkan lingkungan dan masya-

rakat setempat.  

 

Price to Book Value (PBV) 
 

Price to Book Value atau biasa dikenal juga 

dengan istilah market to book value menggambar-

kan seberapa besar pasar menghargai nilai buku 

saham suatu perusahaan (Darmadji, 2001:141 di 

dalam Kastutisari dan Dewi, 2013).  

PBV adalah indikator penting dalam inves-

tasi dan merupakan rasio yang sudah secara luas 

dipakai di berbagai analisis sekuritas dunia. 

Perusahaan dengan PBV yang tinggi memungkin-

kan perusahaan mendapatkan atau menambah 

laba sehingga PBV perusahaan merupakan hal 

yang perlu dipertimbangkan oleh investor (Scott, 

2009). Kenaikan atau penurunan PBV perusahaan 

memiliki kandungan informasi yang akan menim-

bulkan reaksi investor yang ditunjukan dengan 

abnormal return. PBV perusahaan yang tinggi 

menandakan bahwa perusahaan memiliki ke-

mampuan untuk mempunyai kinerja yang baik 

dalam arti mampu meningkatkan laba, mening-

katkan harga saham atau menghasilkan produk 

yang berhasil sehingga hal ini akan direspon 

positif oleh invetor. Sedangkan, PBV perusahaan 

yang rendah menandakan perusahaan memiliki 

pertumbuhan yang rendah sehingga hal ini akan 

direspon negatif oleh pasar. Penjelasan ini di-

dukung dengan hasil penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Dahlia dan Veronica (2008) yang 

menemukan hubungan yang positif antara PBV 

dan abnormal return. 

 

Leverage 

 

Scott (2009) menyampaikan pendapat yang 

mengatakan bahwa semakin tinggi leverage 

kemungkinan besar perusahaan akan mengalami 

pelanggaran terhadap kontrak utang, maka mana-

jer akan berusaha untuk melaporkan laba se-

karang lebih tinggi dibandingkan laba dimasa 

depan. Dengan laba yang dilaporkan lebih tinggi 

akan mengurangi kemungkinan perusahaan me-

langgar perjanjian utang. Manajer akan memilih 

metode akuntansi yang akan memaksimalkan 

laba sekarang. Menurut Belkaoui dan Karpik 

(1989) di dalam Fahrizqi (2010), keputusan untuk 

mengungkapkan CSR akan mengikuti suatu 

pengeluaran untuk pengungkapan yang menurun-

kan pendapatan. Perusahaan dengan rasio 

leverage yang tinggi mengakibatkan pengawasan 

yang tinggi dilakukan oleh debtholder terhadap 

aktivitas perusahaan. Sesuai dengan teori agensi 

maka manajemen perusahaan dengan tingkat 

leverage yang tinggi akan mengurangi pengung-

kapan tanggung jawab sosial yang dibuatnya agar 

tidak menjadi sorotan para debtholders. Semakin 

tinggi tingkat leverage akan semakin tinggi resiko 

yang dihadapi serta semakin besar tingkat return 

atau penghasilan yang diharapkan sehingga me-

nandakan bahwa tingginya leverage suatu per-

usahaan berdampak positif pula bagi ERC per-

usahaan tersebut.  
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Hipotesis Penelitian 
 

Berdasarkan uraian dari teori-teori di atas 

dan juga didukung oleh perbedaan dari beberapa 

hasil penelitian sebelumnya mengenai pengaruh 

CSR perusahaan terhadap ERC perusahaan dapat 

dikatakan bahwa masih belum adanya keselaras-

an hasil penelitian. Oleh karena itu, berdasarkan 

pemaparan di atas, maka hipotesis yang diajukan 

dalam penelitian ini adalah: 

Hipotesis:  Tingkat pengungkapan informasi Cor-

porate Social Responsibilty (CSR) dalam 

laporan tahunan perusahaan berpenga-

ruh positif terhadap Earnings Response 

Coefficient (ERC) perusahaan. 

 

METODE PENELITIAN 
 

Jenis Penelitian 
 

Penelitian ini merupakan penelitian kuanti-

tatif dengan metode analisis korelasional untuk 

menguji pengaruh dari variabel bebas terhadap 

variabel terikat. Menurut Sanusi (2011:15) desain 

penelitian korelasional adalah desain penelitian 

yang dirancang untuk meneliti bagaimana ke-

mungkinan hubungan yang terjadi antar variabel 

dengan memperhatikan besaran koefisien korelasi.  
 

Populasi dan Sampel  
 

Populasi di dalam penelitian ini adalah se-

luruh perusahaan pertambangan yang terdaftar 

pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Pemilihan sam-

pel di dalam penelitian ini menggunakan metode 

purposive sampling. Kriteria-kriteria pengambilan 

sampel di dalam penelitian ini, yaitu: 

1.  Perusahaan pada sektor pertambangan yang 

terdafta Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 

tahun 2010-2013. 

2.  Perusahaan yang mempublikasikan secara 

lengkap data laporan tahunan melalui situs 

Bursa Efek Indonesia periode 2010-2013. 

3.  Perusahaan yang memiliki data lengkap ber-

kaitan dengan variabel yang akan digunakan 

dalam penelitian ini.  

 

Variabel Dependen 

 

Variabel dependen dalam penelitian ini ada-

lah Cummulative Abnormal Return (CAR) yang 

mengacu pada penelitian Sayekti dan Wondabio 

(2007). CAR merupakan penjumlahan abnormal 

return (AR) pada tanggal penggumuman laba 

selama periode pengamatan dari tahun 2010 – 

2013. Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan 

7 (tujuh) hari periode pengamatan dimulai dari 

event date -3 (t-3) sampai dengan event date +3 

(t+3), dimana event date (t0) adalah pada saat 

laporan tahunan perusahaan dipublikasikan. 

Pengambilan periode peristiwa yang singkat 

karena supaya adanya reaksi pasar yang cepat 

sehingga investor mendapatkan informasi yang 

cepat pula, serta alasan pengambilan periode 

penelitian (event periode) pada t-3 hinggan t+3 

adalah untuk menghindari adanya confounding 

effect akibat pengumuman stock split, merger, dan 

right issues (Rahman, 2008). Pengukuran abnormal 

Penelitian Terdahulu  

 

Nama Peneliti Tahun Hasil Penelitian 

Sayekti dan Wondabio 2007 Tingkat pengungkapan informasi CSR dalam laporan tahunan 

perusahaan berpengaruh negatif terhadap ERC. 

Utaminingtyas 2010 Pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan memiliki pengaruh 

positif reaksi investor atau pasar (ERC). 

Sukirman dan Meiden 2012 Pengungkapan informasi CSR (CSR disclosure) dalam laporan 

tahunan perusahaan berpengaruh negatif terhadap earnings response 

coefficient (ERC) tidak didukung oleh data empiris dari sampel 

penelitian ini yang menyatakan tidak terdapat cukup bukti bahwa 

CSR disclosure berpengaruh negatif terhadap earnings response 

coefficient 

Restuti dan Nathaniel 2012 CSR tidak berpengaruh terhadap ERC baik ketika tidak mengguna-

kan variabel kontrol maupun ketika menggunakan variabel kontrol 

yaitu BETA dan PBV 

Abolfazl et. al. 2013 Tanggung jawab sosial atau CSR yang diungkapkan oleh perusahaan 

berdampak positif terhadap reaksi investor atau pasar yang dalam 

hal ini di proksikan oleh ERC. 

Wulandari dan Wirajaya 2014 Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpenga-

ruh terhadap Earnings Response Coefficient (ERC). 
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return dalam penelitian ini menggunakan market-

adjusted model yang mengasumsikan bahwa peng-

ukuran expected return saham perusahaan yang 

terbaik adalah return indeks pasar (Pincus, 1993, 

dalam Sayekti dan Wondabio, 2007). Berikut 

adalah rumus untuk menghitung abnormal return 

(Sayekti dan Wondabio, 2007):  

    
         
     

 

    
                   

          
 

               
Keterangan: 

ARit  :  Abnormal return untuk perusahaan i 

pada hari ke-t.  

Rit  :  Return harian perusahaan i pada 

hari ke-t.  

Rm  :  Return indeks pasar pada hari ke-t.  

Pit  :  Harga saham perusahaan i pada 

waktu t.  

Pit-1  :  Harga saham perusahaan I pada 

waktu t-1.  

JKMINGt  :  Indeks harga saham sektoral pertam-

bangan pada waktu t.  

JKMINGt-1  :  Indeks harga saham sektoral pertam-

bangan pada waktu t-1. 

 

Selanjutnya, perhitungan CAR untuk masing-

masing perusahaan adalah merupakan kumulasi 

abnormal return dari masing-masing perusahaan 

tersebut selama periode 2010 – 2013 (Sukirman 

dan Meiden, 2012). 
 

     [       ]  ∑     

    

    

 

Keterangan: 

CARi,[t-3,t+3]  :  cumulative abnormal return perusaha-

an i pada perusahaan ke-t dan (t-3, 

t+3) adalah lama periode pengamat-

an. 

Ari,t  :  abnormal return untuk perusahaan i 

pada hari ke-t.  

 

Variabel Independen 

 

Variabel independen dalam penelitian ini 

adalah pengungkapan informasi CSR dalam 

annual report perusahaan atau CSR disclosure 

Indeks (CSRI) dan Unexpected Earnings (UE). 

Pengukuran CSR disclosure menggunakan CSR 

index yang merupakan luas pengungkapan relatif 

setiap perusahaan sampel atas pengungkapan 

sosial yang dilakukannya dimana instrumen peng-

ukuran yang akan digunakan dalam penelitian ini 

mengacu pada Global Reporting Initiative (GRI). 

Metode skoring pada indeks GRI G3 memberikan 

bobot (scoring) yang berbeda untuk setiap item 

pengungkapan yang sesuai dengan compliance 

yang terdapat dalam GRI. Perusahaan diberi skor 

1 jika mengungkapkan item informasi dan diberi 0 

jika tidak mengungkapkan. Selanjutnya, skor dari 

setiap item dijumlahkan untuk memperoleh ke-

seluruhan skor untuk setiap perusahaan. Checklist 

GRI G3 dapat dilihat dalam Lampiran 1. Rumus 

perhitungan CSRI adalah sebagai berikut (Haniffa 

et al, 2005 dalam Sayekti dan Wondabio, 2007):  
 

       
∑   

  
 

Keterangan: 
CSRIj :  Corporate Social Responsibility Disclosure 

Index perusahaan j. 
nj  :  jumlah item untuk perusahaan j. 
Xij  :  dummy variable: 1 = jika item i diungkap-

kan; 0 = jika item i tidak diungkapkan.  
 
Unexpected earnings (UE) merupakan selisih 

dari laba akuntansi yang direalisasi dengan laba 
akuntansi yang diharapkan oleh pasar. Rumus 
perhitungan unexpected earnings adalah sebagai 
berikut (Sukirman dan Meiden, 2012): 

       
        
    

 

Dimana: 
UEi,t :  Unexpected Earnings untuk perusahaan i 

pada waktu t. 
Et  :  Laba per saham perusahaan (EPS) tahun 

yang bersangkutan. 
Et-1  :  Laba per saham perusahaan (EPS) sebelum 

pada akhir periode sebelumnya. 
 

Selanjutnya, untuk melihat pengaruh dari 
CSRI terhadap ERC maka variabel UE dan varia-
bel CSRI akan diinteraksikan dalam persamaan 
regresi dengan model interaksi. 
 
Variabel Kontrol 

 
Meskipun ada beberapa variabel yang dipre-

diksi dapat mempengaruhi respon pasar terhadap 
laba, tetapi penelitian ini hanya menggunakan 
dua variabel kontrol, yaitu Price-to-Book-Value 
(PBV, yang memproksi growth opportunities) dan 
leverage. PBV diprediksi akan berpengaruh positif 
terhadap ERC (Scott, 2000). Perhitungan Price-to-
Book Value (PBV) digunakan perhitungan dengan 
rumus (Silalahi, 2014):  

     
    
     

 

Keterangan: 
HSit  :  Harga saham perusahaan i pada tahun t. 
NBEit  :  Nilai buku ekuitas perusahaan i pada 

tahun t per lembar saham. 
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Tingkat leverage bisa saja berbeda-beda antar 

perusahaan yang satu dengan yang lain atau dari 

satu periode ke periode lainnya dalam satu per-

usahaan, tapi semakin tinggi tingkat leverage akan 

semakin tinggi resiko yang dihadapi serta semakin 

besar tingkat return atau penghasilan yang di-

harapkan. Karena dalam penelitian ini ber-

hubungan dengan keputusan investor dalam 

berinvestasi saham, maka leverage yang diguna-

kan adalah financial leverage, dimana biasanya 

diukur dengan menggunakan rasio DER (Debt to 

Equity Ratio) (Syamsuddin, 2007).  

     
          

            
 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

Statistik Deskriptif 

 

Data statistik pada Tabel 1 menunjukkan 

bahwa nilai minimum, nilai maksimum, nilai 

mean, dan standar deviasi pada semua variabel 

penelitian pada tahun 2010 hingga tahun 2013 

yang dijelaskan sebagai berikut: 

a. Cummulative Abnormal Return (CAR) yang 

merupakan angka kumulatif dari abnormal 

return perusahaan dalam 7 hari jangka pene-

litian menunjukkan nilai minimum dari CAR 

adalah sebesar -1,033 sedangkan nilai maksi-

mumnya adalah sebesar 0,956 dan memiliki 

rata-rata sebesar 0,01767. 

b. Unexpected Earnings (UE) pada tabel 4.2 me-

nunjukkan nilai minimum sebesar -0,441 dan 

nilai maksimum sebesar 0,614 serta memiliki 

rata-rata sebesar 0,01941. 

c. Indeks CSR (CSRI) yang diperoleh dari hasil 

checklist indeks GRI 3 terhadap laporan 

tahunan perusahaan dalam periode penelitian 

selama 4 tahun (2010-2013) menunjukkan nilai 

minimum sebesar 1,024 serta nilai maksimum 

15,750, dan memiliki rata-rata sebesar 6,05246. 

d. Nilai minimum dari Price to Book Value (PBV) 

adalah sebesar -1,700 dan nilai maksimumnya 

adalah sebesar 483,713, dan memiliki rata-rata 

sebesar 10,09753. 

e. Leverage yang diproyeksikan dengan Debt to 

Equity Ratio (DER) menunjukkan nilai mini-

mum sebesar -24,119 dan nilai maksimumnya 

sebesar 80,444, dan memiliki rata-rata sebesar 

2,12487. 

f. Untuk hasil perkalian variabel dependen dan 

variabel independen, yaitu UE dan CSRI maka 

diperoleh nilai minimum sebesar -6,171 dan 

nilai maksimum sebesar 4,473, dan memiliki 

rata-rata sebesar 0,14777. 

 

g. Perkalian variabel dependen UE terhadap dua 

variabel kontrol, yaitu PBV dan DER diperoleh 

hasil nilai minimum sebesar -8,486 dan maksi-

mum sebesar 4,598 untuk UE*PBV serta me-

miliki rata-rata sebesar -0,12864, sedangkan 

untuk UE*DER memiliki nilai minumum se-

besar -3,565 dan nilai maksimum sebesar 

40,006 serta memiliki rata-rata sebesar 

0,29934. 

 
Tabel 1. Deskripsi Variabel Penelitian 

 
Sumber: Data yang diolah pada SPSS (setelah menge-

luarkan outlier) 

 

Keterangan: 

CAR : Cummulative Abnormal Return. 

UE : Unexpected Earnings.  

CSRI : Corporate Social Disclosures Index (meng-

ukur jenis dari CSR yang diungkapkan oleh 

perusahaan dalam laporan tahunannya). 

PBV : Rasio Price-to-Book-Value yang merupakan 

proxy dari pertumbuhan (growth) perusaha-

an.  

DER : Rasio DER (Debt to Equity Ratio) yang 

merupakan proxy dari leverage perusahaan. 

UE*CSRI : Interaksi dari variabel UE dan CSRI. 

UE*PBV : Interaksi dari variabel UE dan PBV. 

UE*DER : Interaksi dari variabel UE dan DER 

(Leverage) 

 
Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual 

Dependent Variable: CAR 

 
Gambar 1. Hasil Uji Normalitas 

 

Descriptive Statistics
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Uji Asumsi Klasik  

 

1.  Uji Normalitas 

 

Hasil uji normalitas pada Gambar 1 menun-

jukkan bahwa data menyebar di sekitar garis 

diagonal dan mengikuti arah diagonal, maka 

dapat dikatakan bahwa model regresi memenuhi 

asumsi normalitas atau dengan kata lain data 

hasil penelitian berdistribusi normal.  

 

2.  Uji Heteroskedastisitas  

 

Dari Gambar 2 hasil uji heteroskedastisitas di 

atas menunjukkan pada grafik  Scatter Plot tidak 

terdapat pola yang jelas serta titik-titik menyebar 

di atas dan di bawah angka nol pada sumbu Y, 

maka model regresi ini tidak mengandung adanya 

heteroskedastisitas atau dengan kata lain terjadi 

homokedastisitas. 

 

3.  Uji Autokorelasi 

 

Dari Tabel 2 hasil pengujian autokorelasi me-

nunjukkan bahwa uji autokorelasi dengan meng-

gunakan Durbin Watson menunjukkan nilai ber-

ada diantara -2 dan 2 atau – 2 ≤ DW ≤ 2, maka 

dapat disimpulkan bahwa tidak ada autokorelasi. 

 
Scatterplot 

 
 

Gambar 2. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Tabel 2. Hasil Uji Autokorelasi 

 

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas 

 

Tabel 4. Hasil Uji F 

 
 

Tabel 5. Hasil Koefisien Determinasi 

 

4.  Uji Multikolinearitas 
 

Pada Tabel 3 hasil uji multikolinearitas me-
nunjukkan hasil: 
a)  Nilai tolerance di atas 0,1: unexpected earnings 

(UE) sebesar 0,125; indeks CSR (CSRI) sebesar 
0,971; price to book value (PBV) sebesar 0,254; 
debt to equity ratio (DER) sebesar 
0,321;  UE*CSRI sebesar 0,123; UE*PBV sebesar 
0,210; dan UE*DER sebesar 0,285.  

b)   Nilai inflation factor (VIF) berada di bawah 10 : 
unexpected earnings (UE) sebesar 7,971; indeks 
CSR (CSRI) sebesar 1,030; price to book value 
(PBV) sebesar 3,932; debt to equity ratio (DER) 
sebesar 3,113;  UE*CSRI sebesar 8,151; UE*PBV 
sebesar 4,770; UE*DER sebesar 3,511.  

 
Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 

masalah multikolinearitas sehingga model regresi 
tersebut baik. 
 

Analisis Regresi Linear Berganda  
 
1.  Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

Berdasarkan Tabel 4, hasil signifikansi uji F 
adalah sebesar 0,001 yang menunjukkan bahwa 
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Scatterplot

Model Summaryb

1,962a

Model

1

Durbin-

Watson

Predictors:  (Constant), UE*DER, PBV,

CSRI, UE*CSRI, DER, UE*PBV, UE

a. 

Dependent Variable: CARb. 

Coefficientsa

,125 7,971

,971 1,030

,254 3,932

,321 3,113

,123 8,151

,210 4,770

,285 3,511

UE

CSRI

PBV

DER

UE*CSRI

UE*PBV

UE*DER

Model

1

Tolerance VIF

Collinearity  Statistics

Dependent Variable: CARa. 

ANOVAb

,822 7 ,117 3,629 ,001a

3,720 115 ,032

4,542 122

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors:  (Constant), UE*DER, PBV, CSRI, UE*CSRI, DER, UE*PBV, UEa. 

Dependent Variable: CARb. 

Model Summary

,425a ,181 ,131 ,179853

Model

1

R R Square
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R Square

Std.  Error of

the Estimate

Predictors:  (Constant), UE*DER, PBV, CSRI, UE*CSRI,

DER, UE*PBV, UE

a. 
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model regresi bisa digunakan dan baik karena 
berada di bawah 0,005 atau dengan kata lain hasil 
uji F signifikan.  

 

2.  Koefisien Determinasi 

 

Nilai koefisien determinasi pada Tabel 5 yang 

ditunjukkan dalam kolom R Square (R2) bernilai 

0,181 yang mengartikan bahwa sebesar 18% hasil 

penelitian di atas dipengaruhi oleh variabel-varia-

bel yang dipilih atau digunakan di dalam peneliti-

an ini, sisanya dipengaruhi oleh variabel lain 

diluar variabel yang telah dipilih atau ditentukan. 

 

3.  Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t) 
 

Dengan melihat pada kolom signifikansi 

Tabel 6, maka dapat disimpulkan bahwa diantara 

tujuh variabel yang terdapat pada tabel tersebut 

hanya PBV yang memiliki nilai signifikan di 

bawah 0,05 yaitu senilai 0,001 yang artinya 

variabel kontrol PBV mempunyai nilai signifikan. 

Sedangkan variabel lain seperti UE yang nilai 

signifikannya 0,794; CSRI senilai 0,506; DER 

senilai 0,986; UE*CSR senilai 0,824; UE*PBV 

senilai 0,308; dan UE*DER senilai 0,987 yang 

berada di atas nilai signifikan 0,05 menandakan 

bahwa varibel-variabel tersebut tidak mempunya 

pengaruh signifikan terhadap variabel dependen/ 

terikat CAR. Sehingga, berdasarkan hasil dari 

pengujian tersebut di atas disimpulkan bahwa 

hipotesis penelitian tingkat pengungkapan infor-

masi Corporate Social Responsibility (CSR) dalam 

laporan tahunan perusahaan berpengaruh ter-

hadap Earnings Respon Coefficient (ERC) per-

usahaan ditolak. 
 

Pembahasan 

Berdasakan hasil penelitian, ditemukan bahwa 

perusahaan-perusahaan pertambangan yang men-

jadi objek penelitian secara umum  telah meng-

ungkapkan laporan tanggung jawab sosial (CSR) 

di dalam laporan tahunan perusahaan walaupun 

masih terdapat perbedaan skala pelaporan CSR 

pada tiap perusahaan. 
 

Tabel 6. Hasil Uji t 

 

Hasil penelitian juga menunjukkan reaksi 

pasar yang tidak dipengaruhi oleh pengungkapan 

CSR yang dilakukan perusahaan di dalam laporan 

tahunan perusahaan. Hal tersebut dapat terlihat 

di dalam hasil uji t pada hasil perkalian UE 

terhadap CSRI, PBV, maupun DER yang tidak 

menunjukkan hasil yang signifikan. Hasil peneliti-

an secara keseluruhan menunjukkan bahwa peng-

ungkapan CSR di dalam laporan tahunan per-

usahaan tidak berpengaruh terhadap ERC perusa-

haan tersebut sesuai dengan lima hasil penelitan 

terdahulu yang telah dilakukan oleh Restuti dan 

Nathaniel (2012) serta hasil penelitian dari Wulan-

dari dan Wirajaya (2014) yang menyatakan bahwa 

pengungkapan CSR tidak berpengaruh terhadap 

ERC. Restuti dan Nathaniel (2012) melakukan 

penelitian dengan menggunakan sampel dari 150 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indo-

nesia pada tahun 2010 yang telah memenuhi 

kriteria pemilihan sampel yang telah ditentukan 

oleh peneliti. Instrumen pengukuran informasi 

CSR yang digunakan Restuti dan Nathaniel (2012) 

dalam penelitiannya dengan mengelompokkan 

informasi CSR ke dalam kategori: Lingkungan, 

Energi, Tenaga Kerja, Produk, Keterlibatan 

Masyarakat, dan Umum yang memiliki jumlah 

total 63 hingga 78 (tergantung dari jenis industri 

perusahaan). Restuti dan Nathaniel (2012) meng-

gunakan BETA dan PBV sebagai variabel kontrol. 

Penelitian yang dilakukan Wulandari dan Wira-

jaya (2014) di dalam penelitiannya menggunakan 

82 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2011 hingga 2012 secara 

berturut-turut dan telah memenuhi kriteria 

sampel yang telah ditentukan oleh peneliti, serta 

hanya menggunakan ukuran perusahaan sebagai 

variabel kontrol, dan menggunakan CSR Indeks 

sebagai instrumen pengukuran CSR.  

Secara garis besar, hasil penelitian ini mem-

buktikan bahwa informasi pengungkapan CSR 

yang dilakukan oleh perusahaan tidak dapat 

meyakinkan investor untuk dapat meningkatkan 

saham perusahaan sehingga informasi pengung-

kapan CSR ini tidak direspon positif oleh investor 

dan tidak digunakan oleh investor dalam proses 

pengambilan keputusan dalam berinvestasi. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Kesimpulan 
 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk 

menguji pengaruh dari tingkat pengungkapan 

informasi Corporate Social Responsibility (CSR) 

dalam laporan tahunan perusahaan terhadap 

Earnings Response Coefficient (ERC). Penelitian ini 

menggunakan 128 sampel perusahaan pertam-

Coefficientsa

-,020 ,034 -,581 ,562

,081 ,309 ,062 ,262 ,794

,003 ,005 ,057 ,667 ,506

,002 ,001 ,559 3,342 ,001

6,32E-005 ,004 ,003 ,018 ,986

-,009 ,041 -,054 -,222 ,824

,029 ,028 ,189 1,023 ,308

,000 ,008 -,003 -,017 ,987

(Constant)

UE

CSRI

PBV

DER

UE*CSRI

UE*PBV

UE*DER

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coef f icients

Beta

Standardized

Coef f icients

t Sig.

Dependent  Variable: CARa. 
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bangan dalam tahun 2010 hingga 2013, namun 

hanya 123 sampel yang digunakan setelah menge-

luarkan outlier pada data. Kesimpulan dari pene-

litian ini menunjukkan hasil menolak hipote-

sa   tingkat pengungkapan Corporate Social Res-

ponsibility (CSR) dalam laporan tahunan peru-

sahaan berpengaruh terhadap Earnings Response 

Coefficient (ERC) perusahaan. Bukti-bukti empiris 

di dalam penelitian ini tidak mendukung hipotesa 

penelitian yang menyatakan bahwa tingkat peng-

ungkapan informasi CSR dalam laporan tahunan 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap ERC. Hal 

ini mengindikasikan bahwa investor tidak begitu 

mengapresiasi informasi CSR yang diungkapkan 

dalam laporan tahunan perusahaan. Kesimpulan 

dari hasil penelitian ini sesuai dengan hasil 

penelitian-penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh Restuti dan Nathaniel (2012), Kurniawan dan 

Nugrahanti (2012), Arifulsyah et al (2014), Wulan-

dari dan Wirajaya (2014), dan Silalahi (2014) yang 

juga menyatakan bahwa tingkat pengungkapan 

Corporate Social Responsibility (CSR) dalam 

laporan tahunan perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap Earnings Respons Coefficient (ERC) 

perusahaan.  

 

Saran 

 

1.  Penggunaan GRI G3 sebagai proksi pengung-

kapan CSR dilaporan tahunan perusahaan 

yang mana GRI G3 yang diterbitkan tahun 

2005 bukanlah indeks GRI paling mutakhir 

mengingat periode penelitian yang mengambil 

periode 2010-2013. Pada penelitian selanjut-

nya, Pengukuran indeks CSR mengikuti per-

kembangan yang ada atau dengan indeks CSR 

yang lebih mutakhir dan disesuaikan dengan 

sistem yang ada di Indonesia.  

2. Dalam penelitian ini hanya mengambil dua 

variabel kontrol, yaitu hanya price to book value 

dan juga leverage., sehingga selanjutnya dapat 

Menambahkan atau memasukkan variabel 

kontrol lainnya yang berpengaruh terhadap 

ERC dalam penelitian selanjutnya (Contohnya: 

BETA, ukuran perusahaan, dan struktur 

permodalan perusahaan).  

3. Hasil pengisian checklist indeks GRI G3 sebagai 

terhadap pedoman pengukuran pengungkapan 

CSR di dalam laporan tahunan perusahaan 

yang hanya dilakukan oleh peneliti meng-

akibatkan hasil tersebut bersifat subyektif. 

Meminta bantuan pihak lain untuk melakukan 

pengisian checklist indeks GRI G3 untuk 

selanjutnya dilakukan perbandingan dengan 

hasil pengisian checklist indeks GRI G3 yang 

dilakukan peneliti selanjutnya. 
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 ABSTRAK  

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh hubungan politik, ukuran Kantor 

Akuntan Publik (KAP) dan audit tenure terhadap manajemen laba riil yang diukur dengan 

arus kas operasi abnormal. Variabel kontrol yang digunakan dalam penelitian ini meliputi 

leverage, kerugian perusahaan dan kas dan setara kas. Penelitian dilakukan pada perusaha-

an manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2010 sampai dengan 

2014. Data penelitian berupa data sekunder yang bersumber pada laporan keuangan dan 

laporan tahunan perusahaan-perusahaan yang diteliti. Sampel dipilih menggunakan metode 

purposive dan terdapat 415 pengamatan yang memenuhi kriteria sampel yang ditetapkan. 

Data dianalis menggunakan uji regresi berganda. Hasil-hasil penelitian menunjukkan 

bahwa hubungan politik, dan audit tenure tidak mempengaruhi manajemen laba riil, 

sedangkan ukuran KAP berpengaruh positif terhadap manajemen laba riil. Diantara ketiga 

variabel kontrol yang digunakan dalam penelitian, hanya leverage yang tidak terbukti 

mempengaruhi manajemen laba riil, sementara kedua variabel kontrol lain yaitu kerugian 

perusahaan dan kas dan setara kas terbukti berpengaruh signifikan.  

 

Kata kunci:  Arus kas operasi abnormal, hubungan politik, ukuran KAP, audit tenure, 

manajemen laba riil. 
 

 

ABSTRACT 

  

The purpose of this study is to examine the influence of the political connection, the size of 

Public Accountant Firm (PAF) and the audit tenure toward the real earnings management 

which is measured by abnormal Cash Flow Operation (CFO). This study uses three control 

variables, namely leverage, company’s loss, cash and cash equivalent. The research data 

applied in this study are the secondary data which are taken from the financial reports and 

annual reports of manufacture companies listed in Indonesian Stock Exchange of 2010-2014 

periods. By using the purposive sampling method, there are 415 observations fit as the 

research sample.  Data are processed by applying the multiple linear regression test. The 

results show that the political connection and audit tenure do not have influence on the real 

earnings management, whereas the size of PAF utilized by the company has positive influence 

on the real earnings management. Among those three controlling variables, only leverage that 

not be able to prove its influence on the real earnings management, while other variables i.e. 

company’s loss and cash and cash equivalent show the significant influence. 
 

Keywords:  Abnormal CFO, political connection, the size of PAF, audit tenure, real earnings 

management. 
 

 

PENDAHULUAN 

 

Laporan keuangan merupakan tolak ukur 

dalam menilai kinerja suatu manajemen perusa-

haan, namun tidak selalu mencerminkan keadaan 

perusahaan yang sebenarnya. Laporan keuangan 

sering menjadi target rekayasa oleh manajemen 

perusahaan terutama pada informasi yang terkait 

dengan laba (Christiani dan Nugrahanti, 2014). 

Manajemen perusahaan sering kali mengubah 

laba sesuai dengan kebutuhan mereka, misalnya 

untuk memenuhi kebutuhan dana, perusahaan 
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akan menaikkan laba dan untuk pembayaran 

pajak, perusahaan akan menurunkan laba 

(Martani dan Kamila, 2014). Fisher dan Rosenzwig 

(1995) dalam Sulistyanto (2008), menjelaskan 

manajemen laba adalah tindakan manajemen per-

usahaan untuk menaikkan atau menurunkan laba 

periode berjalan tanpa menyebabkan kenaikan 

atau penurunan keuntungan ekonomi dalam 

perusahaan untuk waktu jangka panjang. Menu-

rut Sulistyanto (2008), manajemen laba memiliki 

tujuan untuk mengelabuhi stakeholder yang ingin 

mengetahui kinerja manajemen dan kondisi per-

usahaan. Manajemen laba dalam sebuah peru-

sahaan dapat dikatakan sebagai tindakan legal 

maupun illegal. Manajemen laba legal adalah 

manipulasi yang tidak bertentangan dengan stan-

dar akuntansi baik Prinsip-Prinsip Akuntansi 

Berterima Umum (PABU) maupun Pernyataan 

Standar Akuntansi Keuangan (PSAK). Sedangkan 

manajemen laba illegal, berarti tindakan manipu-

lasi yang tidak sesuai atau bertentangan dengan 

standar akuntansi yang telah ditetapkan, misal-

nya dengan melaporkan angka-angka fiktif, mem-

perbesar atau memperkecil angka dalam laporan 

keuangan perusahaan untuk mencapai target laba 

tertentu, seperti yang telah dilakukan oleh bebe-

rapa perusahaan dalam negeri maupun luar 

negeri.  

Terdapat dua praktik manajemen laba yang 

dapat dilakukan oleh manajemen perusahaan, 

yaitu manajemen laba akrual dan manajemen 

laba riil. Manajemen laba akrual dilakukan 

dengan menggunakan berbagai macam kebijakan 

maupun metode akuntansi yang berlaku umum 

untuk mencapai tujuan laba tertentu (Braam et al. 

2015). Sedangkan manajemen laba riil merupakan 

penyimpangan yang dilakukan manajemen per-

usahaan dari kegiatan operasi normal perusahaan 

selama periode akuntansi untuk memenuhi target 

laba, menutupi kerugian atau mencapai analysis 

forecast (Roychowdhury 2006). Manajemen laba 

riil telah mendapat sorotan dari beberapa peneliti, 

antara lain Roychowdhury (2006), Cohen et al. 

(2007), Oktorina dan Hutagaol (2008), Ratmono 

(2010), Chi et al. (2010), dan Braam et al. (2015). 

Salah satu variabel yang dapat mendeteksi mana-

jemen laba riil adalah pola arus kas dari kegiatan 

operasi atau cash flow operation (CFO). Pada saat 

perusahaan melakukan manajemen laba riil, 

maka CFO akan menyimpang atau tidak sesuai 

dengan level rata-rata CFO secara normal, yang 

disebut dengan abnormal CFO (Roychowdhury 

2006).   

Roychowdhury (2006) menjelaskan bahwa 

manajer melakukan manajemen laba riil untuk 

menghindari pelaporan kerugian tahunan melalui 

manipulasi penjualan, overproduction (produksi 

secara berlebihan) dan pengurangan beban diskre-

sioner. Oktorina dan Hutagaol (2008) menunjuk-

kan jika sebagian besar perusahaan yang masuk 

dalam majalah Swa100 melakukan manajemen 

laba riil dengan menggunakan arus kas operasi. 

Perusahaan-perusahaan publik di Indonesia me-

lakukan manajemen laba riil dengan tujuan untuk 

menghindari pelaporan kerugian tahunan perusa-

haan (Ratmono 2010). Cohen et al. (2007) men-

jelaskan salah satu alasan perusahaan mengguna-

kan manajemen laba riil adalah untuk menghin-

dari deteksi yang dilakukan oleh auditor ataupun 

regulator. 

Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi 

aktivitas manajemen laba perusahaan adalah ada-

nya hubungan politik dalam suatu perusahaan. 

Nurhayati (2012) mengatakan bahwa hubungan 

politik memiliki dampak tersendiri terhadap peng-

ungkapan informasi keuangan. Braam et al (2015) 

mengungkapkan terdapat hubungan antara ko-

neksi politik dalam perusahaan dengan pengguna-

an strategi manajemen laba di perusahaan baik 

melalui aktivitas akrual ataupun riil. Fenomena 

hubungan politik di Indonesia sebelumnya pernah 

terjadi pada masa kepemimpinan Presiden 

Soeharto, yaitu pemberian lisensi impor secara 

cuma-cuma kepada perusahaan yang memiliki 

hubungan politik dengan pemerintahan Soeharto 

(Mobarak dan Purbasari 2006 dalam Nurhayati 

2012). Menurut Indonesian Corruption Watch ter-

dapat 48 anggota legislatif terpilih hasil pemilu 

yang terkena kasus korupsi. Salah satunya adalah 

Jero Wacik, anggota Dewan Perwakilan Rakyat 

Republik Indonesia (DPR-RI) terpilih dari Partai 

Demokrat dan mantan Menteri Energi dan 

Sumber Daya Mineral (ESDM) yang juga dikenal 

sebagai pengusaha di bidang jasa dan pariwisata 

telah terkena kasus korupsi (Wartakota, Pal-

merah, 16 September 2014). Pakar hukum Univer-

sitas Trisakti, Yanti Garnasih mengatakan jika 

korupsi di Indonesia semakin terorganisasi dengan 

baik, dikarenakan ada kemungkinan terjadi kerja 

sama antar beberapa pihak. Misalnya di DPR 

terdapat kerja sama antara Badan Anggaran, 

anggota komisi dan pengusaha (Tempo, 26 Maret 

2012). Hal ini menunjukkan bahwa hubungan 

politik juga mempengaruhi kelangsungan bisnis 

para pengusaha yang ada di Indonesia. 

Chaney et al. (2010) dan Nurhayati (2012) 

menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki 

hubungan politik cenderung memiliki kualitas 

pelaporan yang buruk dan kurang peduli terhadap 

laporan keuangan karena mendapat perlindungan 

dari hubungan politik yang telah terjalin. Braam et 

al. (2015) menjelaskan bahwa perusahaan yang 

memiliki hubungan politik cenderung melakukan 

manajemen laba riil daripada manajemen laba 
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akrual. Hal ini dikarenakan perusahaan yang me-

miliki hubungan politik mendapatkan pengawas-

an ketat oleh publik, sehingga terdapat risiko 

deteksi tinggi maka perusahaan akan memilih 

manajemen riil supaya tidak mudah dideteksi.  

Penggunaan manajemen laba riil di perusa-

haan selain didasari dengan adanya hubungan 

politik dalam perusahaan, juga didasari dengan 

keberadaan auditor yang telah ada di perusahaan 

sejak periode-periode sebelumnya (Chi et al. 2010). 

Menurut Braam et al. (2015) setiap auditor di 

perusahaan memiliki peran yang efektif dalam 

membatasi pelaporan agresif yang akan dilakukan 

oleh manajemen perusahaan. Kemampuan atau 

kompetensi auditor dalam sebuah perusahaan 

akan dilihat dari ukuran Kantor Akuntan Publik 

(KAP) yang digunakan perusahaan dan lamanya 

masa perikatan auditor atau audit tenure dalam 

perusahaan tersebut. Inaam et al. (2012) menun-

jukkan bahwa ukuran KAP, yang dilihat dari KAP 

Big-8 berpengaruh positif terhadap manajemen 

laba riil yang diukur melalui manipulasi penjualan 

(arus kas kegiatan operasi). Chi et al. (2010) 

mengatakan bahwa ukuran KAP berpengaruh 

positif terhadap manajemen laba riil. Namun 

Nihlati dan Meiranto (2014) menunjukkan bahwa 

ukuran KAP berpengaruh negatif terhadap mana-

jemen laba riil. Selain itu, Chi et al. (2010) mem-

buktikan bahwa variabel audit tenure berpenga-

ruh positif terhadap manajemen laba riil. Sedang-

kan Herusetya dan Pujilestari (2013) menemukan 

bahwa variabel audit tenure tidak berpengaruh 

terhadap manajemen laba riil.  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh hubungan politik, ukuran KAP dan 

audit tenure terhadap manajemen laba riil pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2010-2014. Peneliti-

an ini mengacu pada beberapa penelitian, yaitu 

Chi et al. (2010), Herusetya dan Pujilestari (2013) 

dan Braam et al. (2015). Variabel dependen dalam 

penelitian ini adalah manajemen laba riil yang 

diukur dengan abnormal CFO di perusahaan. Hal 

ini dikarenakan penelitian terkait manajemen 

laba di Indonesia cenderung berfokus pada mana-

jemen laba akrual dan penelitian manajemen laba 

riil masih jarang dilakukan. Roychowdhury (2006) 

menjelaskan manajemen laba riil dianggap lebih 

valid jika dibandingkan dengan manajemen laba 

akrual karena dimungkinkan manajer tidak 

hanya melakukan manajemen laba melalui akti-

vitas akrual saja. Selain itu manajemen laba riil 

dianggap unik karena tidak begitu mendapatkan 

pengawasan dari auditor (Chi et al. 2010), hal ini 

disebabkan karena manajemen laba riil hampir 

sama seperti kegiatan operasi perusahaan sehari-

hari. Variabel independen penelitian ini adalah 

hubungan politik (Braam et al., 2015), ukuran 

KAP auditor perusahaan (Christiani dan Nugra-

hanti, 2014) dan audit tenure auditor perusahaan 

(Chi et al. 2010). Hubungan politik dipilih sebagai 

variabel independen, karena masih sedikit pene-

litian tentang pengaruh hubungan politik ter-

hadap manajemen laba (Braam et al. 2015) dan 

dari fenomena yang telah dijelaskan di Indonesia, 

hubungan politik memiliki kaitan erat dengan ke-

langsungan bisnis perusahaan di Indonesia. Pene-

litian ini mengidentifikasi keberadaan hubungan 

politik dalam perusahaan dari Dewan Direksi dan 

Dewan Komisaris baik ketua atau anggota me-

rupakan anggota DPR, menteri atau wakil men-

teri, atau berhubungan dengan politisi ternama 

dan anggota partai politik (Braam et al. 2015).  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

pertimbangan pengguna laporan keuangan agar 

benar-benar mencermati kualitas laporan keuang-

an yang disajikan oleh perusahaan. Pengguna 

laporan keuangan terutama investor dalam me-

nentukan keputusan investasi perlu memperhati-

kan tren arus kas perusahaan untuk mengetahui 

ada tidaknya manajemen laba riil di perusahaan 

tersebut. 

 

Teori Agensi 
 

Jensen dan Meckling (1976) mengatakan 

bahwa teori agensi merupakan kontrak antara 

prinsipal (pemegang saham) dan agen (mana-

jemen perusahaan), dimana agen bertugas untuk 

mengelola penggunaan dan pengendalian sumber 

daya perusahaan untuk kemakmuran prinsipal. 

Terdapat dua masalah keagenan yaitu conflict of 

interest dan asimetri informasi. Conflict of interest 

merupakan perbedaan kepentingan antara agen 

dan prinsipal. Manajer sebagai agen seolah-olah 

bekerja untuk kesejahteraan prinsipal namun 

pada kenyataan manajer hanya bekerja untuk 

kepentingan diri sendiri, karena manajer tidak 

ingin berkorban sepenuhnya untuk memaksimal-

kan nilai perusahaan (Godfrey et al., 2009). 

Sedangkan asimetri informasi merupakan suatu 

keadaan dimana salah satu pihak memiliki infor-

masi yang lebih banyak dibandingkan dengan 

pihak lain. Pihak manajer selaku pengelola 

perusahaan sering kali memiliki informasi yang 

lebih banyak jika dibandingkan dengan pemegang 

saham di perusahaan. Kedua kondisi tersebut 

akan mudah dimanfaatkan oleh manajer dalam 

melakukan manajemen laba baik dengan aktivitas 

akrual atau aktivitas riil. Hal ini dikarenakan 

manajer perusahaan mempunyai otoritas dalam 

pengambilan keputusan (Godfrey et al., 2009).  
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Manajemen Laba 

 

Laporan keuangan merupakan bentuk per-

tanggungjawaban dari manajemen kepada stakes-

holders perusahaan. Menurut Christiani dan 

Nugrahanti (2014) komponen laporan yang 

menjadi pusat perhatian dan dijadikan acuan 

penilaian kinerja perusahaan adalah laba. Melihat 

pentingnya informasi laba, maka laba menjadi 

sasaran manipulasi oleh pihak manajemen agar 

kinerja manajemen perusahaan terlihat baik. 

Sesuai dengan perspektif oportunis bahwa mana-

jemen laba merupakan perilaku oportunis manajer 

untuk mengelabuhi investor dan memaksimalkan 

kesejahteraannya karena manajer mendapatkan 

informasi yang lebih banyak dibandingkan dengan 

pihak lain terutama investor (Sulistyanto, 2008). 

Terdapat dua teknik dalam melakukan mani-

pulasi laba, yaitu melalui aktivitas akrual dan 

aktivitas riil. Manajemen laba melalui aktivitas 

akrual adalah manipulasi laba yang dilakukan 

melalui pencatatan-pencatatan akuntansi dengan 

basis akrual, dimana pengakuan hak dan kewajib-

an perusahaan tidak melihat kapan kas perusaha-

an akan masuk atau keluar (Sulistyanto, 2008). 

Misalnya pada saat perusahaan akan memper-

kecil laba, perusahaan akan menunda pengakuan 

pendapatan periode berjalan menjadi pendapatan 

periode berikutnya. Sedangkan manajemen laba 

melalui aktivitas riil adalah tindakan yang dilaku-

kan oleh manajer perusahaan yang menyimpang 

dari praktik bisnis normal dengan melakukan 

manipulasi di kegiatan operasional perusahaan 

(Roychowdhury, 2006). Menurut Roychowdhury 

(2006), terdapat beberapa teknik dalam melaku-

kan manajemen laba riil, yaitu: 

1. Manipulasi Penjualan. 

 Manipulasi penjualan dapat dilakukan dengan 

cara memberikan potongan harga dan persya-

ratan kredit yang lebih lunak agar dapat 

meningkatkan target laba. Hal ini akan me-

nimbulkan adanya peningkatan penjualan 

yang berakibat pada peningkatan laba di per-

usahaan, namun arus kas perusahaan justru 

akan mengalami penurunan karena arus kas 

masuk perusahaan kecil yang disebabkan oleh 

pemberian potongan harga dan syarat kredit 

yang lunak yang telah diberikan oleh perusaha-

an. Sehingga manipulasi penjualan akan 

mengakibatkan arus kas kegiatan operasi atau 

cash flow operation (CFO) menurun dan lebih 

rendah jika dibandingkan dengan level penjual-

an secara normal. 

2. Overproduction (Produksi Secara Berlebihan). 

 Pada saat perusahaan melakukan produksi 

terlalu banyak (overproduction), maka akan 

menyebabkan biaya overhead tetap per unit 

menjadi lebih kecil karena jumlah barang yang 

diproduksi lebih banyak. Dengan melakukan 

overproduction maka akan menurunkan cost of 

goods sold (harga pokok penjualan). 

3. Pengurangan Biaya Diskresioner 

 Pengurangan biaya diskresioner dapat dilaku-

kan dengan mengurangi biaya penelitian dan 

pengembangan, biaya iklan, dan biaya penjual-

an, biaya umum dan administrasi seperti pela-

tihan karyawan dan perjalanan dinas. Dengan 

berkurangnya beban-beban tersebut maka laba 

perusahaan akan meningkat, sehingga arus 

kas periode berjalan akan meningkat namun 

pada periode yang akan datang arus kas ke-

giatan operasi perusahaan akan menurun atau 

lebih rendah dari periode sebelumnya. 

 

Hubungan Politik  

 

Faccio (2006) dalam Braam et al. (2015) men-

jelaskan bahwa sebuah perusahaan dapat dikata-

kan mempunyai hubungan politik jika setidaknya 

dalam perusahaan terdapat pemegang saham 

terbesar (mempunyai hak suara setidaknya 10 

persen) atau salah satu top officers dalam perusa-

haan menjabat sebagai anggota parlemen, men-

teri, atau berhubungan erat dengan politisi 

ternama ataupun partai politik. Menurut Chaney 

et al. (2010) terdapat beberapa manfaat yang 

didapatkan oleh perusahaan yang memiliki 

hubungan politik, yang pertama perusahaan 

mendapatkan manfaat dari relasi hubungan 

politik yang ada di perusahaan. Kedua, para 

politisi memberikan perlindungan kepada perusa-

haan sebagai tempat mereka dalam menanamkan 

investasi. Dengan adanya hal tersebut maka 

manajer juga tidak menaruh perhatian lebih 

terhadap kualitas pelaporan keuangan. Ketiga, 

pada saat perusahaan memiliki kualitas laba yang 

rendah maka perusahaan tersebut akan mencoba 

membangun koneksi politik untuk mendapatkan 

perlindungan.  

 

Ukuran KAP 

  

Laporan keuangan setiap perusahaan perlu 

diaudit terlebih dahulu sebelum diterbitkan dan 

digunakan oleh user laporan keuangan tersebut. 

Audit atas laporan keuangan perusahaan dapat 

dilakukan oleh Akuntan Publik maupun Kantor 

Akuntan Publik (KAP). Kantor Akuntan Publik di 

Indonesia dapat diklasifikasikan menurut ukuran-

nya. Di Indonesia, besar atau kecilnya ukuran 

KAP dilihat dari dua kelompok, yaitu kelompok 

KAP Big-4 dan kelompok KAP Non Big-4, dimana 

pengelompokan ukuran KAP dilihat dari KAP di 

Indonesia yang berafiliasi dengan KAP Big-4 dan 
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KAP Non Big-4. KAP Big-4 di Indonesia merupa-

kan KAP yang bekerjasama dengan jaringan KAP 

Internasional yang meliputi Tanudiredja, Wibi-

sana dan Rekan merupakan jaringan internasio-

nal dari Pricewaterhouse Coopers (PWC); Osman, 

Bing, Satrio merupakan jaringan internasional 

dari Deloitte Tohce Tomatsu Limited (Deloitte); 

Purwantono, Suherman dan Surja merupakan 

jaringan internasional dari Ernst & Young (EY), 

dan Siddharta dan Widjaja merupakan jaringan 

internasional dari KPMG.  

 

Audit Tenure  

 

Tenure merupakan jangka waktu penugasan 

audit oleh KAP tertentu di perusahaan klien yang 

sesuai dengan peraturan pemerintah (Chi et al., 

2010 serta Nihlati dan Meiranto, 2014). Menurut 

Keputusan Badan Pengawasan Pasar Modal dan 

Lembaga Keuangan (BAPEPAM-LK) No: KEP-

310/BL/2008 tentang Independensi Akuntan yang 

Memberikan Jasa di Pasar Modal, masa perikatan 

atau penugasan audit terkait jasa audit umum 

atas laporan keuangan klien dapat dilakukan oleh 

KAP paling lama 6 tahun buku berturut-turut dan 

oleh Akuntan Publik paling lama 3 tahun buku 

berturut-turut. KAP dan Akuntan Publik dapat 

menerima penugasan audit kembali atas per-

mintaan klien setelah 1 tahun buku tidak meng-

audit klien tersebut. Ketentuan-ketentuan ter-

sebut tidak berlaku bagi laporan keuangan interim 

yang diaudit untuk kepentingan Penawaran 

Umum. 

 

Hubungan Politik dan Manajemen Laba Riil 

 

Kinerja perusahaan tidak selalu sama dari 

tahun ke tahun. Pada saat kinerja perusahaan 

baik manajer (agen) akan mendapatkan insentif, 

namun jika kinerja perusahaan buruk maka 

manajer justru akan mendapatkan punishment. 

Oleh karena itu, manajer akan selalu berusaha 

untuk memenuhi target laba perusahaan salah 

satunya dengan melakukan manajemen laba. 

Hubungan politik dalam perusahaan seharusnya 

dapat mengurangi tindakan manajemen laba yang 

ada di perusahaan, dikarenakan perusahaan 

mendapatkan pengawasan ketat dari publik, 

media, maupun rekan partai politik (Chaney et al., 

2010 dan Braam et al., 2015). Namun antara 

manajer (agen) dan pemegang saham (prinsipal) 

sering kali terdapat perbedaan kepentingan atau 

conflict of interest (Jensen dan Meckling, 1976), 

manajer selalu ingin memenuhi target laba untuk 

mendapatkan insentif atau dapat dikatakan ingin 

memaksimalkan kesejahteraannya. Sedangkan 

para pemegang saham berharap manajer dapat 

mencapai target laba yang sebenarnya untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan, sehingga devi-

den atau keuntungan yang didapatkan oleh pe-

megang saham semakin banyak. Dengan kondisi 

yang demikian, kemungkinan manajer akan 

melakukan manajemen laba dan memilih metode 

yang tidak mudah terdeteksi oleh publki maupun 

rekan politik, salah satunya dengan manajemen 

laba melalui aktivitas riil.  

Braam et al. (2015) menyatakan bahwa pada 

saat perusahaan mempunyai hubungan politik 

akan memilih melakukan manajemen laba riil 

dibandingkan dengan manajemen laba akrual. Hal 

ini dikarenakan perusahaan tidak ingin kehilang-

an reputasi dan menjaga hak-hak istimewa atas 

hubungan politik yang telah terjalin, seperti men-

dapatkan kemudahan terkait alokasi modal dari 

pemerintah, pengadaan kontrak dengan pemerin-

tah dan peluang bisnis lainnya. Fisman (2001) 

dalam Braam et al. (2015) mengatakan jika 

perusahaan yang memiliki hubungan politik maka 

akan mempengaruhi alokasi modal dan menam-

bah peluang bisnis yang lebih baik. Goldman et al. 

(2010) menunjukkan bahwa perusahaan di Ame-

rika Serikat yang memiliki hubungan politik 

dengan partai yang sedang berkuasa akan men-

dapatkan alokasi pengadaan kontrak. Walaupun 

sistem hukum pemerintah Amerika Serikat cukup 

kuat, ternyata hubungan politik masih mempu-

nyai dampak terhadap alokasi sumber daya peme-

rintah. Begitu pula dengan Faccio et al. (2006) 

dalam Braam et al. (2015) yang menunjukkan jika 

perusahaan yang memiliki hubungan politik lebih 

mudah mendapatkan dana talangan (bailouts) 

dari pemerintah dibandingkan dengan perusaha-

an yang tidak memiliki hubungan politik.  

Selain itu, baik atau tidaknya reputasi suatu 

perusahaan dapat dilihat dari kinerja perusahaan 

dan biasanya diukur dari laba yang dihasilkan 

oleh perusahaan (Christiani dan Nugrahanti, 

2014). Braam et al. (2015) menunjukkan jika 

perusahaan tidak mampu mempertahankan repu-

tasi perusahaan dengan baik, maka perusahaan 

akan kehilangan hak istimewa dari hubungan 

politik yang telah terjalin. Rekan politik akan 

mempertimbangkan laba yang mencerminkan 

reputasi perusahaan sebelum memberikan hak 

istimewa kepada perusahaan. Hal ini yang meng-

akibatkan perusahaan akan melakukan berbagai 

macam tindakan untuk mempertahankan repu-

tasinya. Oleh karena itu, perusahaan yang me-

miliki hubungan politik cenderung akan melaku-

kan manajemen laba riil dibandingkan mana-

jemen laba akrual untuk memenuhi laba yang 

telah ditargetkan, karena manajemen laba riil 

tidak mudah terdeteksi oleh oleh publik maupun 

rekan politik dibandingkan dengan manajemen 
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laba akrual (Braam et al., 2015). Berdasarkan hal 

tersebut maka dapat dirumuskan hipotesis: 

H1:  Hubungan politik berpengaruh positif ter-

hadap manajemen laba riil. 

 

Ukuran KAP dan Manajemen Laba Riil 

 

Teori agensi menjelaskan adanya asimetri 

informasi yang terjadi antara manajer (agen) dan 

pemegang saham (prinsipal). Dalam hal ini mana-

jer yang lebih banyak mengetahui informasi 

terkait kondisi perusahaan. Sebagai bentuk per-

tanggungjawaban dari manajer, maka dibuat 

laporan keuangan yang menunjukkan kinerja dari 

manajer. Namun pemegang saham tidak dapat 

percaya sepenuhnya kepada manajer, karena 

sering kali manajer menginginkan kinerjanya 

selalu terlihat baik dimata para pemegang saham 

sehingga manajer melakukan manajemen laba 

(Luhgiatno, 2010 dalam Christiani dan Nugra-

hanti, 2014). Untuk mengatasi hal tersebut, maka 

dibutuhkan auditor untuk menjembatani kepen-

tingan pemegang saham dan manajer yang 

mengelola keuangan perusahaan. 

Christiani dan Nugrahanti (2014) menjelas-

kan bahwa dalam asimetri informasi membutuh-

kan pihak ketiga yang mampu menghubungkan 

kepentingan pemegang saham (prinsipal) dan 

manajer (agen) dalam pengelolaan perusahaan. 

Auditor KAP yang digunakan oleh perusahaan 

merupakan pihak ketiga dalam perusahaan untuk 

menyelesaikan masalah terkait asimetri informasi 

dalam perusahaan. Auditor tersebut dapat berasal 

dari KAP Big-4 atau KAP Non Big-4. Pada saat 

auditor perusahaan merupakan auditor dari KAP 

Big-4, maka dianggap lebih ahli daripada KAP 

Non Big-4 baik dilihat dari segi pendidikan, pela-

tihan dan pengalaman di bidang akuntansi dan 

auditing (Amijaya dan Prastiwi, 2013). Selain itu 

dengan reputasi baik yang dimiliki KAP Big-4 

maka proses audit dalam perusahaan akan dilaku-

kan dengan hati-hati (Christiani dan Nugrahanti, 

2014). 

Dengan kompetensi lebih yang dimiliki oleh 

auditor KAP Big-4 dalam perusahaan, yang telah 

ada di perusahaan tersebut dari periode sebelum-

nya, maka akan lebih memudahkan auditor untuk 

mengetahui manajemen laba yang telah dilakukan 

oleh manajemen perusahaan. Sehingga perusaha-

an akan memilih manajemen laba melalui aktivi-

tas riil agar tidak mudah teridentifikasi oleh 

auditor KAP Big-4. Chi et al. (2010) mengatakan 

bahwa perusahaan justru akan berpindah untuk 

melakukan manajemen laba riil dari manajemen 

laba akrual pada saat auditor perusahaan berasal 

dari KAP Big N (bereputasi baik). Hal ini di-

tunjukkan dengan adanya nilai abnormal CFO 

yang rendah pada perusahaan. Penelitian Inaam 

et al. (2012) menunjukkan bahwa ukuran KAP 

auditor perusahaan berpengaruh positif terhadap 

manajemen laba riil yang diukur dengan ab-

normal CFO, yang berarti semakin efektif peng-

awasan yang dilakukan oleh auditor KAP ter-

sebut, maka akan memotivasi manajemen untuk 

melakukan teknik manajemen laba yang tidak 

mudah diidentifikasi. Dari uraian diatas, semakin 

besar ukuran KAP auditor perusahaan yang 

digunakan, maka semakin tinggi kemungkinan 

perusahaan akan melakukan manajemen laba riil. 

Hal ini dikarenakan perusahaan ingin menyem-

bunyikan manajemen laba yang sedang dilakukan 

oleh perusahaan dari auditor. Berdasarkan hal 

tersebut maka dapat dirumuskan hipotesis: 

H2: Ukuran KAP auditor perusahaan berpengaruh 

positif terhadap manajemen laba riil. 

 

Audit tenure dan Manajemen Laba Riil 

  

Nihlati dan Meiranto (2014) menjelaskan 

bahwa terdapat asimetri informasi antara agen 

dan prinsipal. Asimetri informasi ini dimanfaatkan 

oleh manajemen perusahaan yang bertindak 

sebagai agen untuk melakukan manajemen laba. 

Agen melakukan manajemen laba dengan tujuan 

untuk memaksimalkan kesejahteraannya, selain 

itu dengan melakukan manajemen laba kinerja 

agen akan terlihat baik di mata stakesholders 

perusahaan. Untuk mengatasi hal tersebut, maka 

dibutuhkan auditor dalam perusahaan. Setiap 

auditor memiliki masa penugasan atau masa peri-

katan yang berbeda-beda di setiap perusahaan, 

yang sering disebut dengan istilah audit tenure. 

Audit tenure merupakan jumlah tahun seorang 

auditor dapat ditugaskan oleh sebuah perusahaan 

(Myers et al., 2003 dalam Inaam et al., 2012). 

Menurut Giri (2010) semakin lama masa perikat-

an seorang auditor, maka semakin tinggi penge-

tahuan auditor tentang perusahaan tersebut. 

Program audit yang telah dirancang oleh auditor 

akan berjalan dengan maksimal, sehingga dapat 

meningkatkan nilai dari laporan keuangan yang 

telah dibuat oleh perusahaan. Oleh karena itu, 

dengan keberadaan auditor dalam sebuah peru-

sahaan dan telah ada di perusahaan sejak periode 

sebelumnya (dalam kurun waktu yang lama), 

maka akan memudahkan auditor untuk menge-

tahui manajemen laba yang terjadi dalam peru-

sahaan. Sehingga perusahaan akan memilih 

manajemen laba melalui aktivitas riil, karena 

manajemen laba riil ini cenderung lepas dari peng-

awasan auditor perusahaan (Chi et al. 2010). 

Chi et al. (2010) menunjukkan bahwa ter-

dapat hubungan positif antara audit tenure 

dengan manajemen laba riil. Penelitian Cohen dan 
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Zarowin (2010) dalam Inaam et al. (2012) juga 

mengatakan bahwa semakin lama audit tenure 

dalam perusahaan, maka semakin tinggi kemung-

kinan perusahaan untuk melakukan manajemen 

laba riil. Hal ini dikarenakan semakin lama masa 

penugasan membuat auditor akan lebih kompeten 

dalam menjalankan program audit yang telah 

direncanakan karena auditor telah memahami 

entitas dan lingkungan perusahaan dengan baik, 

sehingga perusahaan akan melakukan mana-

jemen laba riil untuk menutupi manajemen laba 

yang terjadi di perusahaan dari auditor perusaha-

an. Berdasarkan hal tersebut maka dapat di-

rumuskan hipotesis:  

H3: Audit tenure auditor perusahaan berpengaruh 

positif terhadap manajemen laba riil. 

 

METODE PENELITIAN 

 

Populasi dan Sampel 

 

Populasi penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI pada periode 

2010-2014. Pemilihan perusahaan hanya terbatas 

pada sektor manufaktur, hal ini dikarenakan 

untuk menjaga homogenitas data terutama terkait 

data manajemen laba riil. Selain itu perusahaan 

manufaktur merupakan perusahaan dengan popu-

lasi paling besar dalam kelompok industri non 

keuangan, sehingga diharapkan dapat mewakili 

perusahaan publik di sektor non keuangan yang 

ada di Indonesia. Perusahaan manufaktur sendiri 

merupakan perusahaan dengan proses yang 

panjang, yaitu pembelian bahan baku, pengolahan 

bahan baku menjadi barang setengah jadi dan 

pengolahan barang setengah jadi menjadi barang 

yang siap dijual. Dengan adanya proses produksi 

yang panjang, maka dimungkinkan terdapat 

manipulasi laba yang akan dilakukan oleh perusa-

haan. Perusahaan yang menjadi sampel dipilih 

dengan kriteria tertentu (purposive sampling), 

yaitu: (1) perusahaan manufaktur menerbitkan 

laporan keuangan tahunan dengan lengkap dan 

berturut-turut pada periode 2010-2014 serta telah 

diaudit yang berakhir pada 31 Desember, dan (2) 

laporan keuangan dicatat dalam satuan mata 

uang rupiah. 

 

Jenis dan Sumber Data 

 

Data yang digunakan dalam penelitian ini 

merupakan data sekunder. Data sekunder dalam 

penelitian ini berupa laporan keuangan tahunan 

perusahaan manufaktur yang telah diaudit yang 

terdaftar di BEI pada periode 2010-2014. Data 

sekunder diperoleh dari Indonesian Capital 

Market Directory dan website BEI (www.idx.co.id). 

Sedangkan data yang terkait dengan hubungan 

politik diperoleh dari Catatan Atas Laporan 

Keuangan, daftar riwayat Dewan Komisaris dan 

Dewan Direksi dalam laporan keuangan tahunan 

(annual report) dan menelusuri biografi Dewan 

Direksi atau Dewan Komisaris di situs-situs yang 

ada di Google. Data nama menteri atau wakil 

menteri didapatkan dari website Portal Nasional 

Repubilik Indonesia (indonesia.go.id), sedangkan 

daftar anggota DPR dan politisi didapat dari 

website Dewan Perwakilan Rakyat Republik 

Indonesia (www.dpr.go.id), dan Tokoh Indonesia 

(www.tokohindonesia.com). 

 

Variabel Penelitian 

 

Variabel Dependen 

 

Variabel dependen dalam penelitian ini ada-

lah manajemen laba atas transaksi riil. Proksi dari 

manajemen laba riil yang digunakan dalam pene-

litian ini adalah dengan melihat arus kas operasi 

perusahaan atau cash flow operation (CFO). Pada 

saat perusahaan melakukan manajemen laba riil, 

maka rata-rata CFO perusahaan akan bernilai 

negatif atau dapat dikatakan memiliki nilai di 

bawah nilai 0 (Roychowdhury, 2006 dan Ratmono, 

2010). Berikut ini rumusan untuk abnormal CFO: 

 
CFOt =  arus kas operasi perusahaan I pada 

tahun t 

At-1 =  total aset perusahaan i pada tahun t-1 

St =  penjualan total perusahaan I selama 

tahun t 

εt =  residual regresi (proksi manajemen laba 

riil) 

 

Residual dari persamaan regresi di atas ter-

kait arus kas kegiatan operasi normal perusahaan 

merupakan nilai dari variabel abnormal CFO 

perusahaan i pada tahun t yang merupakan alat 

ukur dari manajemen laba riil untuk setiap 

perusahaan sampel. 

 

Variabel Independen 

 

Variabel independen dalam penelitian ini 

adalah hubungan politik, ukuran KAP dan audit 

tenure perusahaan. Berikut adalah uraian tentang 

cara pengukuran variabel independen dalam 

penelitian. 

1. Hubungan Politik 

Variabel hubungan politik akan diukur dengan 

menghitung jumlah Dewan Direksi dan Dewan 

Komisaris baik ketua atau anggota merupakan 

anggota DPR, menteri atau wakil menteri, atau 

http://www.idx.co.id/
http://indonesia.go.id/
http://www.dpr.go.id/
http://www.tokohindonesia.com/
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berhubungan dengan politisi ternama dan ang-

gota partai politik (Braam et al., 2015). Berikut 

ini adalah ketentuan perusahaan sampel yang 

dikatakan memiliki hubungan politik, antara 

lain: (a) Dewan Direksi dan Dewan Komisaris 

merupakan anggota pemerintahan, yaitu men-

teri, wakil menteri ataupun jika terdapat kera-

bat dekat (bapak, ibu, suami, istri, anak, serta 

saudara kandung) dari Dewan Direksi dan 

Dewan Komisaris menjabat sebagai menteri 

atau wakil menteri. (b) Dewan Direksi dan 

Dewan Komisaris menjabat sebagai anggota 

DPR dan tidak temasuk jika jabatan anggota 

DPR dipegang oleh kerabat dekat (bapak, ibu, 

suami, istri, anak, serta saudara kandung). Hal 

ini dikarenakan terkait teknis dalam pencarian 

data sampel, yaitu dengan banyaknya jumlah 

anggota DPR di Indonesia maka terdapat 

kesulitan untuk mengidentifikasi dan mencari 

daftar kerabat atau keluarga dari anggota DPR 

tersebut. (c) Dewan Direksi dan Dewan Komi-

saris merupakan politisi atau anggota partai 

politik ataupun jika kerabat dekat (bapak, ibu, 

suami, istri, anak, serta saudara kandung) dari 

Dewan Direksi dan Dewan Komisaris merupa-

kan politisi atau anggota partai politik. 

2. Ukuran KAP 

Variabel ini akan diukur dengan variabel 

dummy, nilai 1 jika perusahaan menggunakan 

KAP yang berafiliasi dengan KAP Big-4 dan 

nilai 0 jika perusahaan menggunakan KAP 

yang tidak berafiliasi dengan KAP Big-4 

(Christiani dan Nugrahanti, 2014). 

3. Audit tenure 

Variabel audit tenure akan diukur dengan 

menghitung jumlah tahun perikatan atau 

masa penugasan audit dimana auditor dari 

KAP yang sama melakukan perikatan audit 

terhadap auditee selama periode 2010-2014. 

Tahun perikatan diperoleh dari laporan ke-

uangan tahunan perusahaan (Chi et al. 2010). 

Tahun pertama perikatan audit akan dimulai 

dengan angka 1 dan akan ditambah 1 untuk 

tahun-tahun berikutnya. Apabila selama peri-

ode 2010-2014 perusahaan melakukan pergan-

tian auditor, maka perhitungan perikatan 

audit akan dimulai dari awal, yaitu dengan 

angka 1. 

 

Variabel Kontrol 

  

Variabel kontrol digunakan untuk memper-

timbangkan faktor-faktor lain yang dapat mem-

pengaruhi abnormal CFO dari sisi perusahaan, 

namun variabel kontrol ini tidak menjadi fokus 

dari penelitian. Penelitian ini menggunakan tiga 

variabel kontrol, yaitu leverage, kerugian per-

usahaan, serta kas dan setara kas. Variabel-varia-

bel tersebut dipilih berdasarkan penelitian ter-

dahulu dan dianggap mempunyai hubungan yang 

erat dengan arus kas kegiatan operasi perusahaan 

sebagai proksi dari variabel dependen (manajemen 

laba riil). Berikut ini adalah beberapa variabel 

kontrol yang digunakan dalam penelitian, antara 

lain: 

1. Leverage (LEV)  

Leverage merupakan rasio dari total utang 

terhadap total aset perusahaan i pada tahun t. 

Rasio leverage ini memiliki hubungan positif 

terhadap manajemen laba riil (Herusetya dan 

Pujiletari, 2013). Perusahaan dengan tingkat 

leverage tinggi diduga melakukan manejemen 

laba riil untuk meningkatkan laba. Challen 

dan Siregar (2011) dalam Herusetya dan Pujile-

tari (2013) menjelaskan perusahaan dengan 

leverage tinggi cenderung akan meningkatkan 

keuntungan untuk menghindari kegagalan 

pemenuhan kontrak dalam perjanjian hutang.  

2. Kerugian Perusahaan (LOSS) 

Kerugian perusahaan merupakan kerugian 

yang dialami perusahaan dan diukur dengan 

variabel dummy, nilai 1 jika perusahaan i pada 

tahun t mengalami rugi bersih dan 0 jika 

lainnya (Herusetya dan Pujilestari, 2013). 

Roychowdhury (2006) menjelaskan bahwa 

salah satu alasan perusahaan melakukan 

manajemen laba riil adalah untuk menutupi 

kerugian perusahaan. Pada saat perusahaan 

melaporkan positive earnings (tidak melapor-

kan rugi bersih) dalam laporan keuangan, 

perusahaan justru diduga sedang menutupi 

kerugian yang ada di perusahaan dan tidak 

melaporkan kerugian yang sebenarnya dialami 

oleh perusahaan. Namun, apabila perusahaan 

melaporkan negative earnings (rugi bersih) 

dalam laporan keuangan, maka perusahaan 

tersebut diduga tidak melakukan manajemen 

laba riil, perusahaan dianggap tidak mencoba 

menutupi kerugian yang sedang dialami per-

usahaan. Sehingga terdapat pengaruh negatif 

antara LOSS dan manajemen laba riil 

(Herusetya dan Pujilestari, 2013).   

3. Kas dan Setara Kas (KKS) 

Kas dan setara kas merupakan rasio jumlah 

kas dan setara kas terhadap total aset perusa-

haan i pada tahun t (Herusetya dan Pujilestari, 

2013). Semakin tinggi rasio KKS maka 

likuiditas perusahaan semakin baik. Dengan 

likuiditas yang baik, maka perputaran kas per-

usahaan semakin cepat dan membuat manajer 

lebih mudah memanfaatkan kas yang ada 

untuk melakukan manajemen laba. Jadi KKS 

memiliki pengaruh positif terhadap manaje-

men laba secara riil (Herusetya dan Pujilestari, 

2013). 
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Teknik Analisis 

 

1. Uji Regresi Linier Berganda 

Uji regresi linier berganda dilakukan untuk 

mengetahui nilai abnormal CFO dalam setiap 

perusahaan yang menjadi proksi manajemen 

laba riil, sehingga tidak membutuhkan uji 

asumsi klasik terlebih dahulu sebelum melaku-

kan uji regresi (Roychowdhury, 2006) 

2. Uji T (Wilcoxon Signed Ranks Test) 

Uji t dilakukan untuk memastikan apakah 

dalam perusahaan sampel benar-benar terjadi 

manajemen laba riil atau tidak. Variabel yang 

akan diuji adalah variabel dependen yaitu 

abnormal CFO sebagai indikator dari manaje-

men laba riil di setiap perusahaan. 

3. Uji Asumsi Klasik 

Sebelum melakukan uji hipotesis, terlebih 

dahulu perlu dilakukan uji asumsi klasik 

untuk mengetahui ketepatan model regresi 

dalam uji hipotesis. Berikut ini adalah uji 

asumsi klasik yang akan digunakan dalam 

penelitian, antara lain: 

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk melihat 

apakah nilai residu atau error dari model 

regresi memiliki distribusi normal. Model 

regresi dikatakan lolos uji normalitas, jika 

nilai residu berdistribusi normal atau men-

dekati normal (Ghozali, 2011). Uji normali-

tas untuk model regresi penelitian meng-

gunakan uji Kolmogorov-Smirnov dan 

asumsi Central Limit Theorem (Gujarati, 

2007). 

b. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas dilakukan untuk me-

mastikan bahwa dalam model regresi pene-

litian tidak terdapat korelasi yang kuat 

antara variabel independen maupun varia-

bel kontrol. Model regresi dapat dikatakan 

lolos uji atau tidak terdapat masalah multi-

kolinearitas jika nilai tolerance > 0,1 atau 

nilai VIF < 10 untuk masing-masing varia-

bel, baik variabel independen maupun 

variabel kontrol. 

c. Uji Heterokedatisitas 

Model regresi dalam penelitian harus bebas 

dari masalah heterokedatisitas, yaitu model 

harus memiliki nilai varian yang sama atau 

konstan. Uji heterokedatisitas dalam pene-

litian ini dilakukan melalui uji grafis residu 

atau plot residu (Gujarati, 2007). 

d. Uji Autokorelasi 

Pengujian autokorelasi bertujuan untuk 

menguji apakah dalam model regresi pene-

litian terdapat korelasi antara kesalahan 

pengganggu (residual regression) pada peri-

ode t dengan kesalahan pengganggu  pada 

periode t-1 (Ghozali, 2011). Uji autokorelasi 

dalam penelitian ini menggunakan uji 

Durbin-Watson (Gujarati, 2007). 
4. Uji Hipotesis 

Uji hipotesis dalam penelitian ini mengguna-
kan analisis regresi berganda (multiple regres-
sion) dengan IBM SPSS 20. Hipotesis H1, H2, H3 
dan variabel kontrol dalam penelitian akan 
diuji dengan menggunakan model empiris se-
bagai berikut: 

                                 
                           
                                    
Dimana: 
α = konstanta 
β = koefisien regresi variabel indepen-

den dan variabel kontrol 
ABNCFO = proksi variabel manajemen laba 

riil dalam bentuk arus kas kegiat-
an operasi, yang diukur meng-
gunakan penyimpangan yang ter-
jadi dalam arus kas kegiatan ope-
rasi, yaitu abnormal cash flow 
operation (Roychowdhury, 2006). 

POLCN = menghitung jumlah Dewan Direksi 
dan Dewan Komisaris baik ketua 
atau anggota merupakan menteri 
atau wakil menteri, anggota DPR, 
atau berhubungan dengan politisi 
dan anggota partai politik. 

KAP = ukuran KAP, nilai 1 jika peru-
sahaan diaudit oleh KAP yang 
berafiliasi dengan KAP Big-4 dan 
nilai 0 jika diudit oleh KAP yang 
tidak berafiliasi dengan KAP Big-
4. 

TENURE = masa perikatan audit, dengan 
menghitung jumlah tahun peri-
katan dimana auditor dari KAP 
yang sama melakukan perikatan 
audit terhadap perusahaan klien. 

LEV = rasio total utang terhadap total 
aset perusahaan. 

LOSS = kerugian yang dialami perusaha-
an, nilai 1 jika perusahaan i pada 
tahun t mengalami kerugian ber-
sih dan 0 jika lainnya. 

KKS = rasio jumlah kas dan setara kas 
terhadap total aset perusahaan i 
pada tahun t. 

ε = residual regresi 

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 
Penentuan Sampel Penelitian 

 
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
BEI pada periode 2010-2014. 
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Tabel 1. Kriteria Sampel Penelitian 

No Kriteria Sampel Jumlah 

1 Laporan keuangan perusahaan manufak-

tur di BEI selama 5 tahun berturut-turut 

yaitu pada tahun 2010-2014 

635 

 

2 Laporan keuangan di website idx.co.id 

yang tidak dicatat dalam satuan mata 

uang rupiah 

(125) 

 

3 Laporan keuangan yang tidak diterbitkan 

di website idx.co.id selama 5 tahun ber-

turut-turut yaitu pada tahun 2010-2014 

(50) 

 

4 Laporan keuangan yang tidak memiliki 

kelengkapan data terkait variabel-varia-

bel yang dibutuhkan dalam penelitian 

(45) 

 Jumlah sampel yang dipakai (n) 415 

 

Sampel perusahaan yang digunakan dalam 

penelitian ini sejumlah 83 perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di BEI selama 5 tahun berturut-

turut pada periode 2010-2014, hal ini dikarenakan 

terkait adanya variabel audit tenure atau masa 

penugasan audit yang harus dihitung disetiap 

tahunnya. 

 

Uji T (Wilcoxon Signed Ranks Test)  

 

Manajemen laba riil yang terjadi dalam per-

usahaan diproksikan dengan nilai abnormal CFO. 

Sebelum melakukan uji hipotesis, terlebih dahulu 

dilakukan pengujian terhadap variabel abnormal 

CFO dengan uji t untuk memastikan jika benar-

benar terjadi manajemen laba riil dalam perusaha-

an sampel. 

 
Tabel 2. Uji T (Wilcoxon Signed Ranks Test) 

Test Statistic 

Rata-rata 

Z 

-0,0064 

-1,995 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,046 

Sumber: Data diolah tahun 2016 

 

Oktorina dan Hutagaol (2008) menjelaskan 

bahwa perusahaan yang melakukan manajemen 

laba riil melalui arus kas kegiatan operasi dapat 

dilihat dari nilai rata-rata sampel dan signifikansi 

dari nilai abnormal CFO. Jika nilai rata-rata 

abnormal CFO seluruh sampel penelitian berada 

dibawah 0 atau negatif, maka diduga perusahaan 

sampel cenderung melakukan manajemen laba riil 

melalui arus kas kegiatan operasi, sedangkan nilai 

rata-rata abnormal CFO seluruh sampel peneliti-

an berada diatas 0 atau positif, maka perusahaan 

diduga tidak melakukan manajemen laba riil 

melalui arus kas kegiatan operasi. Sehingga 

semakin rendah nilai abnormal CFO, hal ini justru 

mengindikasikan bahwa semakin tinggi kemung-

kinan perusahaan melakukan manajemen laba riil 

melalui arus kas kegiatan operasi. 

Nilai rata-rata dari abnormal CFO dalam 

hasil pengujian adalah -0,0064 dan nilai signi-
fikansi dari hasil uji t lebih kecil jika dibandingan 

dengan α = 5%, yaitu sebesar 0,046 sehingga 
terbukti bahwa perusahaan benar-benar melaku-
kan manajemen laba riil.  

 

Statistik Deskriptif 
 
Tabel 3 merupakan hasil pengolahan data 

untuk uji statistik deskriptif terhadap variabel-

variabel yang digunakan dalam penelitian, baik 
variabel dependen, variabel independen maupun 
variabel kontrol.  

 

Tabel 3. Statistik Deskriptif 
 

Variabel 

Penelitian 
Minimum Maximum Mean 

ABNCFO 
POLCN 

KAP 
TENURE 

LEV 
LOSS 

KKS 

-1,2175 
0,0000 

0,0000 
1,0000 

0,0003 
0,0000 

  0,0001 

0,6599 
2,0000 

1,0000 
5,0000 

4,1892 
1,0000 

0,5003 

-0,0064 
0,2458 

- 
2,5542 

0,4709 
- 

0,1023 

Sumber: Data diolah tahun 2016 

 

Berdasarkan Tabel 3 diatas, dapat dilihat 
untuk variabel manajemen laba riil yang diukur 
dengan abnormal CFO memiliki nilai rata-rata 
sebesar -0,0064. Dengan rata-rata abnormal CFO 

yang bernilai negatif maka diduga perusahaan 
sampel telah melakukan manajemen laba riil. 
Nilai tertinggi manajemen laba riil melalui arus 

kas kegiatan operasi dalam pengujian ini sebesar -

1,2175 dan 0,6599 adalah nilai terendah untuk 
manajemen laba riil melalui arus kas kegiatan 
operasi. Perusahaan yang memiliki nilai abnormal 
CFO terendah atau nilai manajemen laba riil 

tertinggi adalah Alam Karya Unggul Tbk sebesar -
1,2175 pada tahun 2014. 

Hal ini berarti bahwa perusahaan sampel 

diduga melakukan manajemen laba riil, dikarena-
kan rata-rata nilai dari abnormal CFO adalah di 
bawah nilai 0. Menurut Oktorina dan Hutagaol 
(2008) jika rata-rata arus kas kegiatan operasi 

abnormal dalam perusahaan sampel dibawah nilai 
0 maka perusahaan tersebut diduga melakukan 
manajemen laba riil melalui arus kas operasi 
perusahaan. Begitu pula sebaliknya, jika rata-rata 

arus kas kegiatan operasi abnormal dalam 
perusahaan sampel diatas nilai 0 maka per-
usahaan diduga tidak melakukan manajemen laba 
riil melalui arus kas operasi perusahaan. 

Untuk variabel hubungan politik (POLCN) 

dari 83 sampel perusahaan manufaktur, yang 

memiliki hubungan politik hanya 23 perusahaan 

atau hanya 27,71%, sedangkan sisanya sebanyak 

320 perusahaan atau 72,29% tidak memiliki 
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hubungan politik. Keberadaan hubungan politik 

dalam 23 perusahaan tersebut tidak semuanya 

terjadi selama 5 periode secara berturut-turut, 

dalam 5 periode terdapat minimal 1 periode di-

mana perusahaan terlibat hubungan politik. Jum-

lah anggota Dewan Direksi maupun Dewan 

Komisaris terbanyak dalam perusahaan yang 

terlibat dalam hubungan politik adalah dua orang, 

perusahaan tersebut antara lain Indomobil Sukses 

Internasional Tbk (IMAS) selama tahun 2010-2014 

dan Tempo Scan Pasific Tbk (TSPC) selama tahun 

2013-2014. Dalam masing-masing perusahaan rata-

rata hanya terdapat satu orang anggota Dewan 

Direksi maupun Dewan Komisaris yang terlibat 

dalam hubungan politik.  

Berdasarkan Tabel 3, ukuran KAP (KAP) 

yang lebih banyak digunakan oleh perusahaan 

manufaktur adalah KAP Non Big-4 daripada KAP 

Big-4. KAP Big-4 digunakan oleh 157 perusahaan 

atau 37,8% dari jumlah seluruh perusahaan 

sampel, sedangkan sisanya yaitu sebanyak 258 

perusahaan atau 62,2% menggunakan KAP Non 

Big-4, dengan total keseluruhan sampel sebanyak 

415 perusahaan. Dari tabel statistik deskriptif di 

atas, dapat disimpulkan jika lebih dari 50% 

perusahaan manufaktur yang digunakan sebagai 

sampel penelitian belum menggunakan KAP 

ukuran besar, yaitu KAP yang berafiliasi dengan 

KAP Big-4. 

Variabel Audit tenure (TENURE) yang dilihat 

dari tabel 3, memiliki nilai rata-rata 2,5542 dari 

keseluruhan perusahaan sampel, yang berarti 

lamanya masa penugasan audit dalam suatu 

perusahaan hanya sekitar 2-3 tahun. Audit tenure 

dengan waktu penugasan paling cepat adalah 1 

tahun sedangkan audit tenure dengan waktu 

penugasan paling lama dalam penelitian ini ada-

lah 5 tahun. 

Sementara itu variabel leverage (LEV) yang 

memiliki nilai rata-rata 0,4709 dari keseluruhan 

perusahaan sampel. Hal ini memiliki arti bahwa 

47,09% aset perusahaan dibiayai oleh hutang 

sedangkan sisanya dibiayai dari ekuitas perusaha-

an. Rasio leverage tertinggi sebesar 4,1892 yang 

dimiliki oleh perusahaan Arwana Citra Mulia Tbk 

(ARNA) pada tahun 2011 sedangkan rasio teren-

dah sebesar 0,0003 yang dimiliki oleh perusahaan 

Merck Tbk (MERK) pada tahun 2013.  

Sedangkan untuk variabel kerugian peru-

sahaan (LOSS) menunjukkan bahwa dari 415 

perusahaan sampel hanya 55 perusahaan atau 

13,3% yang mengalami kerugian pada tahun 

penelitian 2010-2014. Sedangkan perusahaan 

yang tidak mengalami kerugian (positive earnings) 

jumlahnya lebih banyak jika dibandingkan dengan 

perusahan yang mengalami kerugian yaitu se-

jumlah 360 perusahaan atau 86,7%.  

Tabel 3 di atas, menunjukkan bahwa variabel 

kas dan setara kas (KKS) memiliki nilai rata-rata 

0,1023 dari keseluruhan perusahaan sampel, yang 

berarti rata-rata kas dan setara kas atau aset 

likuid yang dimiliki oleh perusahaan sampel 

sebesar 10,23%. Dari keseluruhan perusahaan 

sampel, perusahaan Delta Jakarta Tbk (DLTA) 

adalah perusahaan yang memiliki aset likuid yang 

paling besar yaitu dengan rasio sebesar 0,5003, 

yang berarti dari total aset yang dimiliki per-

usahaan setengahnya merupakan aset likuid (kas 

dan setara kas). Delta Jakarta Tbk merupakan 

perusahaan yang bergerak di bidang industri bir 

baik untuk pasar domestik maupun mancanegara. 

 

Uji Asumsi Klasik 
 

Untuk memperoleh model regresi yang tepat, 

maka perlu dilakukan uji asumsi klasik yang 

terdiri dari uji normalitas, multikolinearitas, 

heterokedatisitas dan autokorelasi (Ghozali, 2011). 

Hasil uji normalitas untuk error dengan meng-

gunakan uji Kolmogorov-Smirnov (KS) yang me-

nunjukkan bahwa error dari regresi berdistribusi 

tidak normal, dengan nilai signfikansi sebesar 

0,0039 yang lebih kecil daripada α (α = 5%). Oleh 

karena itu, uji normalitas pada penelitian ini 

menggunakan asumsi normalitas, yaitu Central 

Limit Theorem (Gujarati, 2007). Asumsi normali-

tas Central Limit Theorem mengatakan jika 

semakin banyak data yang diambil dari populasi, 

maka data (sampel) tersebut akan berdistribusi 

normal. Jumlah sampel yang dibutuhkan agar 

suatu sampel dapat dianggap berdistribusi normal 

adalah n≥30. Selanjutnya uji multikolinearitas, 

hasil pengujian ini menunjukkan jika model telah 

lolos uji, hal ini dapat dilihat dengan nilai tolerance 

> 0,10 yaitu dari nilai 0,776 sampai dengan 0,957 

atau nilai VIF < 10 yaitu dari nilai 1,045 sampai 

dengan 1,288 untuk setiap variabel independen 

dan variabel kontrol dalam model regresi. Selain 

itu model regresi ini juga tidak mengalami gejala 

heterokedatisitas, yang dilihat dari bentuk grafik 

dalam uji plot residu atau uji grafis residu yang 

tidak menunjukkan pola sistematis tertentu 

(Gujarati, 2007). Untuk uji autokorelasi dengan 

menggunakan uji Durbin Watson menunjukkan 

bahwa nilai d (Durbin Watson) sebesar 1,896 jatuh 

di daerah yang tidak ada autokorelasi. Oleh 

karena itu, dapat disimpulkan bahwa model 

regresi pada penelitian ini sudah tepat dan baik. 

 

Uji Hipotesis 

 

Berikut ini adalah ringkasan hasil pengujian 

hipotesis H1, H2, H3 dan variabel kontrol dengan 

abnormal CFO sebagai proksi dari variabel depen-

den dalam penelitian. 
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Tabel 4. Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

Variabel 

Penelitian 

Koofisien 

Regresi 
t Sig. Kesimpulan 

(Konstanta) 

POLCN 

KAP 

TENURE 

LEV 

LOSS 

KKS 

-0,001 

-0,014 

0,091 

-0,011 

-0,050 

-0,092 

0,277 

-0,051 

-0,733 

4,959 

-1,800 

-1,652 

-3,528 

3,529 

0,959 

0,464 

1,04E-6 

0,073 

0,099 

4,66E-4 

4,46E-4 

 

H1  Ditolak 

H2  Diterima 

H3  Ditolak 

 

Adj. R2 = 0,166; F = 14,777;  Sig. = 2,667E-15 

Dependen variabel: abnormal CFO (manajemen laba riil) 

Sumber: Data diolah tahun 2016 

 

Dari tabel 4 di atas dapat dijelaskan bahwa 

kemampuan variabel hubungan politik, ukuran 

KAP, audit tenure, leverage, kerugian perusahaan, 

serta kas dan setara kas dalam menjelaskan 

variabel dependen, yaitu manajemen laba riil yang 

dilihat dari nilai adjusted R² adalah sebesar 16,6%, 

sedangkan sisanya sebesar 83,4% dijelaskan oleh 

variabel diluar penelitian. Tingkat signifikansi 

hasil uji F (Sig. = 2,667E-15) adalah kurang dari 

5%, hal ini membuktikan bahwa secara keseluruh-

an seluruh variabel baik variabel independen 

maupun variabel kontrol, yaitu hubungan politik, 

ukuran KAP, audit tenure, leverage, kerugian per-

usahaan, serta kas dan setara kas secara bersama-

sama mempengaruhi manajemen laba riil yang 

diukur dengan variabel abnormal CFO. Hal ini 

juga ditunjukkan dengan nilai F hitung yang lebih 

besar daripada F tabel (F tabel = 2,1208). Dari 

hasil uji t dapat dilihat bahwa secara parsial 

terdapat beberapa variabel yang berpengaruh 

terhadap abnormal CFO, yaitu variabel ukuran 

KAP, kerugian perusahaan, serta kas dan setara 

kas. Namun hasil uji t juga menunjukkan bahwa 

masih terdapat beberapa variabel penelitian yang 

tidak berpengaruh terhadap abnormal CFO, 

antara lain variabel hubungan politik, audit tenure 

dan leverage. 

 

Pembahasan 
 

Hubungan Politik dan Manajemen Laba Riil 
 

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 4, 

menunjukkan bahwa koefisien hubungan politik 

memiliki tanda negatif namun tidak berpengaruh 

terhadap manajemen laba riil perusahaan yang 

diukur dengan abnormal CFO. Hal ini ditunjuk-

kan dengan nilai signifikansi sebesar 0,464 > α = 

0,05 dan nilai t sebesar -0,733 < t tabel = 2,447, 

dengan demikian hipotesis H1 ditolak. Penelitian 

ini belum dapat membuktikan bahwa hubungan 

politik yang ada di perusahaan memiliki pengaruh 

terhadap manajemen laba riil perusahaan. Hasil 

pengujian ini tidak mendukung penelitiaan Braam 

et al. (2015) yang mengungkapkan bahwa hubung-

an politik dalam perusahaan dapat mempengaruhi 

manajemen laba riil.  

Adanya ketidaksesuaian hasil pengujian 

dengan penelitian terdahulu diduga karena jum-

lah hubungan politik dalam perusahaan sampel 

hanyalah sedikit, yaitu sekitar seperempat dari 

jumlah keseluruhan perusahaan sampel atau 

sebesar 27,71% (23 perusahaan dari 83 perusaha-

an). Rata-rata jumlah Dewan Direksi maupun 

Dewan Komisaris yang terlibat dalam hubungan 

politik juga hanya sedikit, yaitu satu orang dalam 

setiap perusahaan. Sedangkan jumlah terbanyak 

dari Dewan Direksi maupun Dewan Komisaris 

yang terlibat dalam hubungan politik adalah dua 

orang, yang hanya dimiliki oleh dua perusahaan 

sampel yaitu Indomobil Sukses Internasional Tbk 

(IMAS) pada tahun 2010-2014 dan Tempo Scan 

Pasific (TSPC) pada tahun 2013-2014. Dengan 

sedikitnya jumlah sampel yang memiliki hubung-

an politik, maka sampel tersebut belum mewakili 

keberadaan hubungan politik perusahaan yang 

ada di Indonesia. Hal ini diduga menjadi penyebab 

hubungan politik tidak berpengaruh terhadap 

manajemen laba riil. 

Tidak berpengaruhnya hubungan politik ter-

hadap manajemen laba riil juga didukung dengan 

beberapa data perusahaan sampel. Pada tahun 

2011, perusahaan Perusahaan Centex Tbk (SSTM) 

memiliki hubungan politik yang berasal dari komi-

saris perusahaan, yaitu Drs. Sidarto Danusubroto 

yang merupakan Ketua Dewan Pimpinan Pusat 

Partai Demokrasi Indonesia Perjuangan (DPP-

PDIP) Bidang Kehormatan. Sedangkan Gajah 

Tunggal Tbk (GJTL) tahun 2011 justru tidak me-

miliki hubungan politik, namun kedua perusaha-

an tersebut memiliki nilai abnormal CFO  yang 

hampir sama, yaitu -0,1087 untuk SSTM dan -

0,1085 untuk GJTL. Data tersebut menunjukkan 

bahwa nilai manajemen laba riil yang dilihat dari 

abnormal CFO di kedua perusahaan hampir sama 

walaupun keberadaan hubungan politik di kedua 

perusahaan tersebut berbeda. Hal ini berarti 

hubungan politik tidak berpengaruh terhadap 

manajemen laba riil. 

 

Ukuran KAP dan Manajemen Laba Riil 
 

Ukuran KAP telah diukur secara statistik 

dan menunjukkan bahwa ukuran KAP memiliki 

pengaruh positif terhadap manajemen laba riil 

yang diukur dengan abnormal CFO. Hasil penguji-

an hipotesis memiliki nilai signifikansi sebesar 

1,04E-6 < α = 0,05 dan nilai t sebesar 4,959 > t 

tabel = 2,447, dengan demikian hipotesis H2 

diterima, yang berarti semakin besar ukuran KAP 

yang digunakan oleh perusahaan maka semakin 

tinggi manajemen laba riil dalam perusahaan. 

Jadi pada saat ukuran KAP auditor dalam 
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perusahaan besar, yaitu berasal dari KAP Big-4 

maka perusahaan tersebut masih dimungkinkan 

melakukan manajemen laba riil. Namun jika 

auditor perusahaan berasal dari KAP Non Big-4, 

maka kemungkinan perusahaan melakukan 

manajemen laba riil adalah rendah. 

Hasil pengujian ini sesuai dengan Chi et al. 

(2010) dan Inaam et al. (2012) bahwa keahlian 

yang telah dimiliki oleh auditor perusahaan 

berasal dari KAP Big-4 justru akan mendorong 

manajemen perusahaan beralih ke manajemen 

laba riil. Menurut Christiani dan Nugrahanti 

(2014), keberadaan seorang auditor dalam per-

usahaan adalah untuk mengatasi masalah asi-

metri informasi yang sering terjadi diantara pihak 

manajemen perusahaan dan pihak pemegang 

saham. Auditor dari KAP Big-4 dianggap memiliki 

keahlian yang lebih baik jika dibandingkan 

dengan auditor dari KAP Non Big-4 baik dari segi 

pendidikan, pelatihan dan pengalaman dibidang 

akuntansi dan auditing (Amijaya dan Prastiwi 

2013). Sehingga dengan keahlian yang telah 

dimiliki oleh auditor yang ada di perusahaan sejak 

periode sebelumnya, maka akan memudahkan 

auditor untuk mengetahui tindakan manajemen 

laba yang telah dilakukan oleh perusahaan. Oleh 

karena itu, perusahaan akan menyembunyikan 

manajemen laba yang telah terjadi di perusahaan 

dari auditor perusahaan dan memilih melakukan 

manajemen laba melalui aktivitas riil. 

Hal ini dibuktikan dengan perusahaan 

Cahaya Kalbar Tbk (CEKA) pada tahun 2010 

menggunakan KAP Big-4 yaitu Ernst & Young 

yang memiliki nilai abnormal CFO yang rendah 

sebesar -0,5847, yang berarti manajemen laba riil 

dalam perusahaan tinggi. Sedangkan pada tahun 

2011 perusahaan Sierad Produce Tbk (SIPD) 

menggunakan KAP Non Big-4 justru memiliki 

nilai abnormal CFO yang lebih tinggi sebesar -

0,0160, yang berarti manajemen laba riil dalam 

perusahaan justru lebih rendah jika dibandingkan 

dengan CEKA. 

 

Audit tenure dan Manajemen Laba Riil 

 

Untuk audit tenure, dilihat dari hasil penguji-

an statistik pada tabel 4 memiliki koefisien regresi 

negatif namun tidak berpengaruh terhadap mana-

jemen laba riil yang ada di perusahaan. Hal ini 

berdasarkan pada hasil pengujian hipotesis yang 

memiliki nilai signifikansi sebesar 0,073 > α = 0,05 

dan nilai t sebesar -1,800 < t tabel = 2,227, 

sehingga hipotesis H3 ditolak. Penelitian ini belum 

dapat membuktikan bahwa terdapat pengaruh 

positif terhadap menajemen laba riil yang diukur 

dengan abnormal CFO. Hasil pengujian ini tidak 

sejalan dengan Chi et al. (2010) dan Inaam et al. 

(2012) yang menjelaskan bahwa semakin lama 

masa perikatan auditor dalam suatu perusahaan, 

maka akan semakin besar kemungkinan per-

usahaan melakukan manajemen laba riil.  

Namun hasil pengujian ini konsisten dengan 

hasil pengujian Herusetya dan Pujilestari (2013) 

serta Nihlati dan Meiranto (2014). Menurut Gul et 

al. (2009) dalam Herusetya dan Pujilestari (2013) 

masa penugasan audit di Indonesia yang memiliki 

masa penugasan menengah yaitu antara 4-8 

tahun belum dapat meningkatkan manajemen 

laba riil dalam perusahaan. Menurut peraturan 

BAPEPAM-LK, masa perikatan audit paling lama 

untuk KAP maksimal hanya 6 tahun, yang berarti 

masuk ke dalam masa penugasan menengah dan 

tidak memiliki pengaruh terhadap peningkatan 

manajemen laba riil dalam perusahaan. 

Kono dan Yuyetta (2013) mengatakan dengan 

adanya pembatasan masa penugasan audit atau 

audit tenure, maka akan terdapat jarak antara 

auditor dan perusahaan. Padahal untuk dapat 

melakukan pemeriksaan di perusahaan, auditor 

harus terlebih dahulu mengenali karakteristik 

perusahaan maupun manajemen perusahaan 

dalam mengelola keuangan dan hal tersebut 

membutuhkan waktu yang cukup lama. Oleh 

karena itu, dengan adanya audit tenure baik 

dalam waktu yang pendek maupun waktu yang 

lama justru akan dimanfaatkan oleh manajemen 

perusahaan untuk melakukan manajemen laba 

riil. Selain itu, Amijaya dan Prastiwi (2013) 

mengungkapkan bahwa tidak berpengaruhnya 

audit tenure terhadap manajemen laba dikarena-

kan kurangnya kemampuan auditor perusahaan 

dalam mengidentifikasi manajemen laba yang 

dilakukan oleh manajer perusahaan. 

Berikut ini terdapat data perusahaan sampel 

sebagai data pendukung dari hasil pengujian 

terkait audit tenure. Pada tahun 2010 audit tenure 

perusahaan Kertas Basuki Rahmat Indonesia Tbk 

(KBRI) adalah 1 tahun, sedangkan audit tenure 

pada tahun 2014 Eratex Djaya Tbk (ERTX) adalah 

5 tahun. Namun kedua perusahaan tersebut me-

miliki nilai abnormal CFO yang tidak berbeda 

jauh, yaitu -0,2185 untuk KBRI dan -0,2167 untuk 

ERTX. Data kedua perusahaan tersebut telah 

menunjukkan bahwa lamanya audit tenure dalam 

perusahaan tidak mempengaruhi besarnya mana-

jemen laba riil dalam perusahaan yang diukur 

dengan abnormal CFO. 

 

Leverage dan Manajemen Laba Riil 

 

Berdasarkan tabel 4, dapat dilihat secara 

statistik bahwa leverage tidak berpengaruh ter-

hadap manajemen laba riil dan memiliki koefisien 

regresi negatif. Pengujian ini tidak sejalan dengan 



JURNAL AKUNTANSI DAN KEUANGAN, VOL. 18, NO. 1, MEI 2016: 27-43 

 

40 

Herusetya dan Pujilestari (2013), namun konsisten 

dengan Jao dan Pagalung (2011) serta Andriyani 

dan Khafid (2014). Menurut kedua penelitian 

tersebut, perusahaan dengan rasio leverage yang 

tinggi, akan ada kemungkinan perusahaan ter-

sebut menghadapi resiko default yang tinggi pula, 

yaitu perusahaan tidak dapat memenuhi ke-

wajibannya (hutang). Manajemen laba riil tidak 

dapat digunakan sebagai alat untuk menghindari 

pemenuhan kewajiban atau kontrak dengan kre-

ditur. Kreditur akan tetap meminta pertanggung-

jawaban perusahaan untuk memenuhi kewajiban 

atau kontrak hutang dengan perusahaan, tidak 

peduli perusahaan tersebut telah mencapai target 

laba atau belum.  

Perusahaan sampel pada tahun 2013, yaitu 

perusahaan Kertas Basuki Rahmat Indonesia Tbk 

(KBRI) memiliki nilai leverage yang rendah yaitu 

12,1% sedangkan Nippres Tbk (NIPS) memilliki 

nilai leverage yang tinggi yaitu 70,5%, namun 

kedua perusahaan ini justru memiliki nilai ab-

normal CFO yang hampir sama, yaitu -0,2525 

untuk KBRI dan -0,2459 untuk NIPS. Hal ini 

membuktikan bahwa tinggi rendahnya rasio 

leverage tidak berpengaruh terhadap manajemen 

laba riil perusahaan yang diukur dengan ab-

normal CFO. 

 

Kerugian Perusahaan dan Manajemen Laba 

Riil 

 

Kerugian perusahaan yang dilihat berdasar-

kan tabel 4 secara statistik ditemukan memiliki 

pengaruh negatif terhadap manajemen laba riil 

yang diukur melalui abnormal CFO. Hal ini sesuai 

dengan penelitian Herusetya dan Pujilestari (2013) 

serta Roychowdhury (2006) yang menjelaskan 

bahwa salah satu alasan perusahaan dalam 

melakukan manajemen laba riil adalah untuk 

menghindari atau menutupi kerugian yang ada di 

dalam perusahaan.  

Beberapa perusahaan sampel menunjukkan 

hasil pengujian yang sama, antara lain Alumindo 

Light Metal Industry (ALMI) tahun 2014 

melaporkan positive earnings di laporan keuangan, 

namun justru memiliki nilai abnormal CFO 

rendah sebesar -0,4610 yang berarti semakin 

tinggi manajemen laba riil perusahaan. Sedang-

kan Indomobil Sukses Internasional Tbk (IMAS) 

tahun 2014 telah melaporan negative earnings di 

laporan keuangan, namun nilai abnormal CFO 

perusahaan masih lebih tinggi jika dibandingan 

dengan ALMI, yaitu sebesar -0,0927, yang meng-

indikasikan bahwa manajemen laba riil dalam 

perusahaan justru lebih rendah. 

Kas dan Setara Kas dan Manajemen Laba 

Riil 

 

Kas dan setara kas yang dilihat dari hasil 
pengujian secara statistik pada tabel 4 menunjuk-
kan bahwa memiliki pengaruh positif terhadap 
manajemen laba riil yang diukur dengan ab-

normal CFO. Semakin likuid kas dan setara kas 
maka akan semakin cepat perputaran kas yang 
ada di perusahaan, sehingga membuat mana-
jemen perusahaan lebih mudah dalam melakukan 

manajemen laba riil perusahaan dengan meman-
faat kas dan setara kas yang ada dalam perusaha-
an (Herusetya dan Pujilestari, 2013). 

Pengujian ini didukung oleh beberapa data 

perusahaan sampel, antara lain Lion Metal Works 
Tbk (LION) dan Indo Acitama Tbk (SRSN). Lion 

Metal Works Tbk mempunyai kas dan setara kas 
sebesar 40,88% dari seluruh jumlah aset yang di-

miliki perusahaan, dengan abnormal CFO per-
usahaan memiliki nilai rendah sebesar -0,1112, 
yang berarti manajemen laba riil dalam perusaha-

an semakin tinggi. Begitu pula dengan Indo 
Acitama Tbk yang memiliki kas dan setara kas 
sebesar 2,34% dibawah rata-rata kas dan setara 
kas perusahaan sampel, namun memiliki ab-

normal CFO yang nilainya lebih tinggi sebesar -
0,0063, yang berarti manajemen laba riil di per-
usahaan semakin rendah. 

 
KESIMPULAN DAN SARAN 

 
Kesimpulan 

 
Berdasarkan analisis data dan pembahasan 

yang telah dilakukan, maka dapat diambil kesim-
pulan bahwa hubungan politik tidak berpengaruh 
terhadap manajemen laba riil. Hal ini dikarena-
kan, jumlah perusahaan sampel yang memiliki 

hubungan politik hanya sedikit, yaitu hanya 23 
perusahaan dari 83 perusahaan. Untuk ukuran 
KAP, memiliki pengaruh positif terhadap mana-
jemen laba riil dalam perusahaan. Semakin besar 

ukuran KAP auditor perusahaan, maka auditor 
dianggap semakin kompeten atau ahli baik dari 
segi pendidikan, pelatihan maupun pengalaman, 

sehingga mendorong manajemen perusahaan ber-
alih menggunakan manajemen laba riil (Chi et al. 
2010 dan Inaam et al. 2012). Sedangkan audit 

tenure auditor perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap manajemen laba riil. Hal ini dikarenakan 
masa penugasan audit 4-8 tahun belum dapat 
meningkatan manajemen laba riil (Gul et al., 2009 
dalam Herusetya dan Pujilestari, 2013) dan 

kurangnya kemampuan auditor dalam melihat 
manajemen laba yang telah dilakukan oleh pihak 
manajemen perusahaan (Amijaya dan Prastiwi, 

2013). 
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Penelitian ini menggunakan beberapa varia-
bel kontrol, yaitu leverage, kerugian perusahaan, 
serta kas dan setara kas. Dari ketiga variabel 
kontrol tersebut hanya variabel leverage yang 
tidak berpengaruh terhadap manajemen laba riil. 
Variabel kerugian perusahaan mempunyai peng-
aruh negatif terhadap manajemen laba riil dan 
variabel kas dan setara kas memiliki pengaruh 
positif terhadap manajemen laba riil. 

Implikasi teori yang ditemukan dalam pene-
litian adalah hasil penelitian ini tidak sejalan 
dengan penelitian Braam et al. (2015) yang me-
nyatakan bahwa perusahaan yang memiliki 
hubungan politik cenderung melakukan mana-
jemen laba riil dan Chi et al. (2010) yang menyata-
kan terdapat pengaruh positif audit tenure auditor 
perusahaan terhadap menajemen laba riil per-
usahaan. Namun penelitian ini sejalan dengan 
penelitian Chi et al. (2010) dan Inaam at al. (2012) 
yang menemukan bahwa variabel ukuran KAP 
auditor perusahaan berpengaruh positif terhadap 
manajemen laba riil perusahaan. Terdapat ke-
tidakkonsistenan hasil pengujian dalam penelitian 
ini dengan penelitian sebelumnya, hal ini di-
karenakan perbedaan sampel yang digunakan 
dalam penelitian. 

Sedangkan untuk implikasi terapan menun-
jukkan bahwa hasil penelitian ini memberikan 
pertimbangan bagi para investor yang ingin me-
nanamkan modalnya di perusahaan. Investor 
perlu melihat nilai rata-rata arus kas kegiatan 
operasi perusahaan, dikarenakan walaupun audi-
tor perusahaan berasal dari KAP Big-4, masih 
dimungkinkan perusahaan tersebut melakukan 
manajemen laba walaupun melalui aktivitas riil.  

 
Saran 

 
Keterbatasan dalam penelitian ini, antara 

lain yang pertama, jumlah data terkait hubungan 
politik yang sangat sedikit, yaitu 23 perusahaan 
dari 83 sampel perusahaan. Kedua, data terkait 
hubungan politik hanya melihat nama anggota 
DPR, menteri dan wakil menteri, serta kekerabat-
an dengan anggota partai. Kriteria hubungan 
politik juga belum melihat purnawirawan Tentara 
Nasional Indonesia (TNI) ataupun petinggi-pe-
tinggi (memiliki jabatan yang berpengaruh) di 
dalam Kementerian, misalnya menjabat sebagai 
sekretaris jenderal atau direktorat jenderal, staf 
ahli kementrian, penasehat menteri, maupun 
asisten menteri. Ketiga, penelitian ini belum 
mengidentifikasi sejak kapan perusahaan sampel 
menggunakan auditor dari KAP tertentu. Peng-
gunaan auditor dari KAP hanya dilihat dalam 5 
tahun terakhir, bukan dari awal tahun perusaha-
an berdiri atau saat perusahaan telah listing di 
BEI. Keempat, keberadaan auditor dalam sebuah 
perusahaan yang memicu peningkatan mana-

jemen laba riil, yang diwakili oleh ukuran KAP 
dan audit hanya dilihat sebagai auditor eksternal 
perusahaan, yaitu pihak dari luar perusahaan 
yang tidak terlibat secara langsung terhadap pem-
buatan laporan keuangan, hanya melakukan 
review terhadap laporan keuangan saja. Selain itu, 
persetujuan untuk memberikan wewenang kepada 
Direksi dalam menunjuk auditor eksternal dilaku-
kan pada saat Rapat Umum Pemegang Saham, 
yang biasanya diselenggarakan di awal sampai 
pertengahan tahun. Padahal manajemen laba 
telah dilakukan sepanjang tahun oleh perusahaan. 

Saran untuk penelitian selanjutnya adalah 

periode penelitian dapat diperpanjang agar jumlah 

perusahaan yang memiliki hubungan politik men-

jadi lebih banyak dan dapat mewakili nilai varia-

bel audit tenure, baik tenure lama maupun tenure 

yang pendek. Untuk kriteria hubungan politik 

mungkin dapat melihat purnawirawan TNI atau-

pun petinggi-petinggi (memiliki jabatan yang 

berpengaruh) dalam Kementerian, misalnya men-

jabat sebagai sekretaris jenderal atau direktorat 

jenderal, staf ahli kementrian, penasehat menteri, 

maupun asisten menteri. Hal ini dikarenakan 

banyak Dewan Direksi maupun Dewan Komisaris 

yang menjabat sebagai purnawirawan TNI atau-

pun petinggi di Kementerian yang ada di Indo-

nesia. Selain itu, mengidentifikasi sejak kapan 

perusahaan telah menggunakan jasa auditor dari 

sebuah KAP, sehingga dapat mendukung asumsi 

bahwa auditor telah ada dalam perusahaan sejak 

periode-periode sebelumnya (dalam waktu yang 

cukup lama). Sedangkan untuk keberadaan audi-

tor dalam perusahaan, sebaiknya tidak hanya 

dilihat sebagai auditor eksternal perusahaan 

namun sebagai pihak yang dapat terlibat secara 

langsung dalam pembuatan laporan keuangan 

perusahaan, misalnya sebagai konsultan. 
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 ABSTRAK  

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profit loss sharing funding ratio dan 

profit loss financing ratio terhadap efisiensi, pengaruh profit loss sharing funding ratio dan 

profit loss sharing financing ratio terhadap risiko; pengaruh efisiensi terhadap profitabilitas; 

pengaruh risiko terhadap profitabilitas; pengaruh profit loss sharing funding ratio dan profit 

loss sharing financing ratio terhadap profitabilitas perbankan syari’ah yang terdaftar di 

Direktori Perbankan Indonesia selama periode 2010-2014. Sampel penelitian dipilih meng-

gunakan metode sensus. Data penelitian dianalisis menggunakan path analysis dengan 

bantuan program Partial Least Square (PLS). Hasil-hasil penelitian menunjukkan bahwa 

profit loss sharing funding ratio dan profit loss sharing financing ratio berpengaruh positif 

terhadap efisiensi perbankan syari’ah. Profit loss sharing funding ratio dan profit loss 

sharing financing ratio berpengaruh negatif terhadap risiko perbankan syari’ah. Efisiensi 

berpengaruh positif terhadap profitabilitas perbankan syari’ah. Risiko berpengaruh posisitif 

terhadap profitabilitas perbankan syari’ah. Hasil pengujian pengaruh tidak langsung juga 

menunjukkan bahwa efisiensi merupakan variabel intervening dalam hubungan antara 

profit loss sharing funding ratio dan profit loss sharing financing ratio terhadap 

profitabilitas. Semakin tinggi profit loss sharing funding ratio dan profit loss sharing 

financing ratio, semakin tinggi pengaruh terhadap profitabilitas perbanakn syari’ah. 

Namun, risiko bukan variabel intervening dalam hubungan antara profit loss sharing 

funding ratio dan profit loss sharing financing ratio.  

 

Kata kunci:  Profit loss sharing funding ratio, profit loss sharing financing ratio, efficiency, 

risk, profitability. 
 

 

ABSTRACT 

  
This study purposes to test the effect of profit loss sharing funding ratio and profit loss sharing 

financing ratio to efficiency; the effect of profit loss sharing funding ratio and profit loss sharing financing 
ratio to risk; the effect efficiency to profitability; the effect risk to profitability; the effect profit loss sharing 
funding ratio and profit loss sharing financing ratio to profitability of Islamic banks listed in the directory 
Indonesia banking in 2010-2014. The sampling used in this study a sensus method. This study uses path 
analysis to analysis data with the help of the program Partial Last Square (PLS). The results prove that profit 
loss sharing funding ratio and profit loss sharing financing ratio has a positive effect on efficiency of islamic 
bank. Profit loss sharing funding ratio and profit loss sharing financing ratio has a negative effect on risk of 
islamic bank. Efficiency has a positive effect on profitability of islamic bank. Risk has a positive effect on 
profitability of Islamic bank. The results of the indirect effect test also show that efficiency acts as an 
intervening variables between relationship profit loss sharing funding ratio, and profit loss sharing financing 
ratio to profitability. The higher profit loss sharing funding ratio, and profit loss sharing financing ratio, the 
higher the efficiency of the effect on high profitability of Islamic bank. In addition, risk is not intervening 
variable between profit loss sharing funding ratio and profit loss sharing financing ratio 
 

Keywords:  Profit loss sharing funding ratio, profit loss sharing financing ratio, efficiency, 

risk, profitability. 
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PENDAHULUAN 
 

Krisis keuangan global di tahun 2008 dan 
perlambatan ekonomi di tahun 2013, menjadi 
bukti bank syari’ah memiliki daya tahan yang 
kuat dengan menjaga kinerja keuangannya 
dengan baik yang ditunjukkan oleh tingginya nilai 
profitabilitas membuat bank syari’ah tetap stabil 
dalam memberikan keuntungan, kenyamanan, ke-
amanan bagi para pemegang saham, pemegang 
surat berharga, peminjam dan para penyimpan 
dana. Upaya meningkatkan nilai profitabilitas 
dapat ditempuh dengan memaksimalkan laba 
yang diperoleh bank melalui optimalisasi fungsi 
intermediasi, seperti menghimpun dana dari 
masyarakat (dalam bentuk giro, tabungan, dan 
deposito baik dengan prinsip wadiah maupun 
mudharabah) dan menyalurkan kembali kepada 
masyarakat melalui pembiayaan mudharabah 
dan musyarakah. Menurut Karim (2010) profit loss 
sharing adalah pembagian keuntungan dan atau 
kerugian yang mungkin timbul dari kegiatan eko-
nomi atau bisnis dengan nisbah yang disepekati 
bersama-sama, return dari kontrak investasi 
bersifat tidak pasti atau tidak tetap.  

Bank syari’ah yang menerapkan prinsip 
profit loss sharing sebagai mudharib (pengelola 
dana) dengan menghimpun dana, dan sebagai 
sohibul maal (pemilik dana) dengan pembiayaan 
memiliki kemampuan meningkatkan kesempatan 
investasi di bidang ekonomi dan meningkatkan 
efisiensi alokasi sumber daya keuangan yang 
menjamin distribusi pendapatan secara merata, 
serta menjaga stabilitas ekonomi. Hassoune (2005) 
berpendapat bahwa profit loss sharing sangat 
efisien, karena ketersediaan non-remunerated 
deposits dalam jumlah besar dapat menurunkan 
biaya pendanaan, sehingga biaya operasional men-
jadi sangat efisien. Arif (1988), dan Arslan dan 
Ergec (2007) menemukan bahwa profit loss 
sharing yang diukur dengan rasio profit loss 
sharing dapat dipengaruhi oleh kekuatan pasar 
sehingga modal akan mengalir ke sektor yang 
menawarkan rasio profit loss sharing tertinggi 
kepada investor, sehingga membuat bank syari’ah 
semakin efisien. Berbeda dengan teori yang me-
nyatakan bahwa pembiayaan profit loss sharing 
merupakan produk yang mahal, dan berisiko 
tinggi, sehingga membuat bank menjadi tidak 
efisien. (Naf’an 2013). Teori tersebut di perkuat 
oleh Yumanita (2005), Fadzlan Sudian (2006), dan 
Al-Zammy (2013), disimpulkan bahwa profit loss 
sharing dapat menurunkan efisiensi perbankan 
islam.  

Haddad et al., (2003) mengungkapkan jika 
perbankan mencapai tingkat efisiensi yang tinggi 
daripada pesaingnya (oleh karena struktur biaya 
yang relatif rendah) maka perbankan dapat 
memaksimalkan profit dengan mempertahankan 

harga dan ukuran perbankan serta memperoleh 
peningkatan pangsa pasar dan menjadi driving 
force dibelakang proses konsentrasi pasar. Berbeda 
dengan hasil empiris Suryani (2011), Uswatun 
Hasanah (2012), dan Rahim dan Irpa (2008) 
membuktikan bahwa efisiensi yang di proksikan 
Financing to Deposit Ratio (FDR) dan BOPO 
berpengaruh negatif terhadap profitabilitas bank 
syari’ah.  

Berdasarkan fenomana saat ini, prinsip profit 
loss sharing yang diterapkan bank syari’ah hanya 
mendominasi sebesar 40%, lebih kecil dari prinsip 
murabahah dan ijarah sebesar 60% (BI, 2013). Hal 
ini tak lepas dari profit loss sharing yang me-
nimbulkan agency problem karena disebabkan 
adanya perbedaan kepentingan antara principal 
(bank) dan agent (nasabah), sehingga masing-
masing pihak saling berusaha meningkatkan 
utilitasnya. Menurut El-tiby (2011 : 54), bank 
syari’ah dalam menjalankan fungsi intermediasi-
nya yang berdasarkan pada profit loss sharing 
dapat menimbulkan suatu risiko, seperti (1) dis-
placed commercial risk, (2) operational risk, (3) 
Financing risk, sehingga dapat menurunkan profi-
tabilitas bank syari’ah. Temuan empiris Edwardes 
(1999), Holstrom (1979), Zainul (2003),  Hard dan 
Moore (1998), Rajesh dan Tarik (2000), Sarker 
(2002), dan Khan dan Ahmed (2001) menyimpul-
kan bahwa profit loss sharing berpengaruh positif 
terhadap risiko seperti risiko likuiditas, risiko 
pembiayaan, risiko harga, dan risiko operasional. 

Hasil empiris hubungan negatif risiko dengan 
profitabilitas di tunjukkan oleh Rahman (2012), 
Nursella, dan Ferry (2013), dan Bahri (2013). 
Bashir dan Suliman (1993), dan Fauzan dkk., 
(2012) memperkuat teori prinsip investasi high 
risk, high return, artinya tingginya risiko profit loss 
sharing mampu menghasilkan keuntungan yang 
tinggi bagi bank syari’ah. Pada prinsipnya setiap 
jenis pembiayaan bank syari’ah memiliki tingkat 
risiko yang berbeda-beda, tergantung pada penge-
lolaan manajemen risiko oleh bank syari’ah. 
Temuan Muhammad (2005) dan Tarsidin (2010), 
menunjukkan bahwa profit loss sharing dapat 
menurunkan risiko, dengan cara memberikan 
incentive compatible constraints yang baik yaitu 
screening atribut mudharabah, dan musyarakah, 
screening atribut proyek, kepatuhan bank syari’ah 
sebagai shahibul mal (pemilik modal) atas 
syari’ah, proporsi nisbah untuk nasabah, bisnis 
dengan risiko rendah, batas minimum profit 
margin, dan pengawasan rutin sehingga dapat 
meningkatkan profitabilitas bank syari’ah. Selain 
itu profit loss sharing dapat menurunkan risiko 
dengan cara melakukan portofolio secara tepat 
pada berbagai model produk untuk memperoleh 
pembiayaan yang optimal, sehingga memperoleh 
return yang tinggi dengan tingkat risiko yang 
dapat diterima (Hal et al., 2004 : 431). Bertolak 
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belakang dengan wibowo (2013) menunjukkan 
risiko Rasio NPF tidak berpengaruh terhadap 
profitabilitas yang diproksikan dengan ROA.    

Deehani et al., (1999), Hall et al., (2004 : 431) 
dan Hassan dan Lewis (2007), menyimpulkan 
bahwa profit loss sharing berkontribusi besar 
dalam meningkatkan dana pihak ketiga, dan 
memungkinkan bank islam untuk mengoptimal-
kan pembiayaan profit loss sharing dalam porto-
folio pembiayaannya dengan tingkat risiko yang 
diharapkan, sehingga mampu meningkatkan pro-
fitabilitas bank islam. Hassoune (2005) menyata-
kan bahwa profit loss sharing dapat membuat 
profitabilitas bank islam menjadi jauh lebih 
mapan (less volatile) disebabkan pengaruh perata-
an yang berasal dari kemampuan bank syari’ah 
dalam menyerap kejutan-kejutan atas pendapatan 
asset. Profit loss sharing memainkan peranan 
sebagai cushion, atau insurance terhadap kemam-
puedaran return, dan membuat profitabilitas bank 
syari’ah less volatile sepanjang peredaran. Di 
perkuat oleh hasil empiris Makhrus (2002), Haron 
(2004), Andrew (2004), Al-Atrash dan Hardy 
(2010), Aziz (2010), Wicaksana (2011), Imam 
Buchori, dan Aji Prasetyo (2013), dan Reinisa 
(2015) membuktikan bahwa profit loss sharing 
mampu menyediakan modal investasi dengan 
biaya modal yang relatif lebih rendah, sehingga 
berdampak pada peningkatan profitabilitas. Ber-
tolak belakang dengan hasil empiris Muhammad 
(2005), Maya (2009), Rahman dan Ridha (2012), 
Riyadi dan Agung (2014), dan Russely et al., (2014) 
menunjukkan bahwa semakin tinggi pembiayaan 
mudharabah dan musyarakah, dapat menurun-
kan profitabilitas bank syari’ah. Berbeda dengan 
Chong dan Liu (2009), Oktriani (2012), dan 
Zulfadhli (2014) memberikan hasil empiris bahwa 
profit loss sharing tidak berpengaruh terhadap 
profitabilitas bank syari’ah. 

Pembuktian mengenai kontribusi profit loss 
sharing terhadap profitabilitas bank syari’ah 
menjadi isu penting karena keberadaan profit loss 
sharing merupakan wujud ketaatan bank syari’ah 
terhadap ketentuan yang berlaku, baik ketentuan 
pemerintah maupun syari’ah. Penelitian ini mem-
berikan kontribusi dalam menjelaskan determinan 
profitabilitas bank syari’ah yang berasal dari fakor 
internal bank syari’ah yaitu profit loss sharing 
funding ratio, profit loss sharing financing ratio, 
efisiensi, dan risiko.  

 
Teori Keagenan (Agency Theory) 

 
Agency theory adalah teori yang menjelaskan 

tentang hubungan antara principal dan agent, 
dimana principal mendelegasikan wewenang 
kepada agent dalam hal pengelolaan usaha 
sekaligus pengambilan keputusan dalam per-
usahaan (Jensen dan Meckling, 1976). Bank sya-
ri’ah sebagai sohibul mall (pemilik dana), ketika 

dana diinvestasikan kepada nasabah sebagai 
mudharib (pengelola modal) menginginkan kinerja 
keuangan nasabah terus meningkat, namun ber-
dasarkan tidak berimbangnya informasi yang 
dimiliki antara bank dengan nasabah, membuat 
tujuan bank untuk memperoleh keuntungan dapat 
terhambat, karena bank tidak memiliki banyak 
informasi mengenai kondisi bisnis yang dijalankan 
oleh nasabah, sedangkan nasabah memiliki infor-
masi yang lebih mengenai bisnis yang dijalankan-
nya, sehingga nasabah akan berusaha meningkat-
kan kepentingan pribadinya dengan membuat 
keputusan-keputusan strategik, taktikal dan ope-
rasional yang dapat menguntungkan nasabah. 
Terdapat alasan yang kuat untuk meyakini bahwa 
profit loss sharing menciptakan risiko yang tinggi 
bagi bank syari’ah, karena nasabah tidak akan 
selalu bertindak yang terbaik untuk kepentingan 
bank, seperti penggunaan biaya proyek yang 
berlebihan, penahanan keuntungan yang akan 
dibagikan kepada pemilik modal, dan berbagai 
kecurangan yang dapat mengurangi laba atau 
asset perusahaan, sehingga keuntungan yang di-
peroleh bank akan semakin kecil yang dapat me-
nurunkan kinerja keuangan bank syari’ah. 

 

Teori Stewardship 
 

Menurut Zamrana (2010), teori ini meng-
gambarkan situasi dimana para manajer tidaklah 
termotivasi oleh tujuan-tujuan individu tetapi 
lebih ditujukan pada sasaran hasil utama mereka 
untuk kepentingan organisasi. Teori Stewardship 
dapat dipahami pada profit loss sharing yang 
diterapkan bank syari’ah sebagai prinsipal yang 
mempercayakan nasabah sebagai steward untuk 
mengelola dana yang idealnya mampu meng-
akomodasi semua kepentingan bersama antara 
principal dan steward yang didasarkan pada 
pelayanan, steward dapat dibentuk untuk diajak 
bekerjasama dalam organisasi, memiliki perilaku 
kolektif atau berkelompok dengan utilitas tinggi 
dari pada individualnya dan selalu bersedia untuk 
melayani. Perilaku steward (nasabah) yang me-
ngedepankan etika bisnis islami seperti siddiq 
(jujur) dan amanah (dapat dipercaya), serta 
memiliki tanggung jawab di dalam bisnisnya 
membuat pembiayaan profit loss sharing yang 
diberikan principal (Bank syari’ah) kepada 
steward (nasabah) berjalan optimal dalam 
menghasilkan keuntungan yang tinggi, sehingga 
kinerja bank semakin meningkat. Teori ini dapat 
digunakan bank sebagai steward, dimana bank 
akan memberikan pelayanan kepada nasabah 
(penyimpan) dalam bentuk imbal bagi hasil atas 
dana yang dihimpunnya, dana tersebut dikelola 
berdasarkan etika bisnis ilami, sehingga mampu 
memberikan return yang kompetitif bagi nasabah 
(penyimpan), hal ini membuat dana pihak ketiga 
semakin tinggi.  
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Profitabilitas 

 

Menurut Brigham dan Houston (2010), Rasio 

profitabilitas merupakan rasio yang dipakai untuk 

mengukur efektivitas manajemen perusahaan 

secara keseluruhan, yang dilihat dari tingginya 

laba yang diperoleh perusahaan dalam satu 

periode.ROA merupakan salah satu indikator dari 

profitabilitas, ROA adalah kemampuan bank 

dalam menghasilkan profit dari pengelolaan asset 

yang dimiliki dalam satu periode. Bank Indonesia 

menyarankan kepada bank-bank untuk mengukur 

Profitabilitasnya dengan menggunakan ROA, 

karena sebagian besar asset bank dari dana 

simpanan masyarakat, sehingga ROA lebih tepat 

untuk dijadikan ukuran untuk profitabilitas bank, 

dengan semakin tinggi ROA, maka semakin tinggi 

pula tingkat profit yang dicapai bank, dengan 

demikian posisi bank semakin baik dalam 

mengelola atau menggunakan assetnya. 

 

Profit loss sharing 

 

Profit loss sharing adalah pembagian ke-

untungan dan kerugian yang diterapkan dalam 

kemitraan kerja antara pihak bank dan nasabah 

atas nisbah profit loss sharing yang telah ditentu-

kan pada saat aqad kerja sama ( Hassoune, 2005). 

Bank syari’ah menghimpun dana dari masyarakat 

dengan prinsip profit loss sharing, mampu me-

nawarkan tingkat return yang lebih kompetitif, 

sehingga berdampak pada peningkatan total dana 

pihak ketiga, yang tercermin dari tingginya profit 

loss sharing funding ratio. Selain menghimpun, 

bank syari’ah menyalurkan dana dalam bentuk 

pembiayaan guna memperoleh return, semakin 

tinggi pembiayaan yang disalurkan memungkin-

kan semakin besar keuntungan yang diperoleh. 

Profit loss sharing salah satu prinsip yang dapat 

memberikan return yang tinggi bagi bank syari’ah, 

dan memberikan biaya modal yang relatif rendah 

bagi nasabah (peminjam), sehingga bank akan 

mengalami peningkatan pembiayaan produktifnya 

yang tercermin tinggi profit loss sharing financing 

ratio.  

 

Efisiensi Bank Umum Syari’ah 

 

Menurut Coelli et al. (2005), efisiensi adalah 

suatu konsep yang membandingkan antara input 

dan output. input merupakan sumber daya yang 

digunakan oleh perusahaan untuk menghasilkan 

output, sedangkan output merupakan hasil per-

usahaan atas memanfaatkan sumber daya yang 

dimiliknya. Bank yang mampu menjalankan 

fungsi intermediasi secara optimal melalui pem-

biayaan dengan beban yang murah, bank dikata-

gorikan efisien (Taswan 2006).  

Bank yang beroperasi secara efisien, baik 

efisien dalam hal menghimpun dan mengalokasi-

kan dana, maupun efisiensi biaya, diharapkan 

dapat meningkatkan keuntungan secara maksi-

mal, bertambahnya jumlah dana yang diberikan, 

biaya yang lebih kompetitif, meningkatkan pe-

layanan kepada masyarakat (nasabah) menjaga 

keamanan dan kesehatan bank yang mencermin-

kan bahwa kinerja bank sangat baik yang 

diproksikan dengan profitabilitas. Liman (2000) 

mengutarakan manajemen bank syari’ah dituntut 

untuk mengelola asset keuangannya sebaik mung-

kin, seperti mengoptimalkan total deposit berupa 

tabungan, giro, dan deposito berdasarkan prinsip 

mudharabah untuk menghasilkan keuntungan 

yang tinggi melalui pembiayaan profit loss sharing, 

membuat bank tidak terbebani dengan beban bagi 

hasil kepada para deposannya, dan beban per-

sonalia juga harus dipangkas jika tanpa diikuti 

peningkatan kinerja karyawan, hal ini membuat 

bank akan menjadi lebih efisien. Kemampuan 

asset keuangan yang mampu menghasilkan profit 

yang tinggi, dengan efisiensi biaya menjadikan 

bank syari’ah memiliki tingkat efisiensi yang 

tinggi dan tingkat profitabilitas yang tinggi.  

 

Risiko Bank Umum Syari’ah 
 

Menurut Slamet dan Hascaryo (2008), risiko 

dalam bidang perbankan merupakan suatu ke-

jadian potensial baik yang dapat diperkirakan 

(anticipated) maupun tidak dapat diperkirakan 

(unanticipated) yang berdampak negatif pada 

pendapatan maupun permodalan bank. Risiko ini 

haruslah dikelola sedemikian rupa untuk dapat 

diminimalisir potensi terjadinya.  

Bank syari’ah yang menggunakan pembiaya-

an profit loss sharing memiliki risiko yang tinggi, 

sebab bank sebagai shahibul maal (pemilik dana) 

menghadapi risiko ketidakjujuran dari mudharib 

(pengelola dana). Risiko yang harus ditangung 

dapat berupa side streaming atau ketidaksesuaian 

penggunaan pembiayaan seperti yang disebutkan 

dalam kontrak, kelalaian atau kesalahan yang 

disengaja dan penyembunyian keuntungan oleh 

nasabah, sehingga bank dituntut untuk ikut serta 

dalam memonitor pengelolaan dana bank oleh 

nasabah. Bank perlu ikut campur, karena bank 

juga ikut menanggung kerugian finansial jika 

terdapat kegagalan pengelolaan dana bank oleh 

nasabah, ini membuat bank memiliki biaya peng-

awasan yang relatif tinggi. Keadaan tersebut 

membuat bank syari’ah dalam menerapkan profit 

loss sharing relatif lebih berisiko karena tingkat 

return yang dihasilkan bisa saja positif atau 

negatif, tergantung pada hasil akhir bisnis yang 

dibiayai. Implikasinya, ada kemungkinan terjadi 



JURNAL AKUNTANSI DAN KEUANGAN, VOL. 18, NO. 1, MEI 2016: 44-58 

 

48 

pengikisan nilai pokok dari rekening investasi 

ketika terjadi kerugian. Jika terjadi pengikisan 

dana nasabah, tentunya akan sangat mempenga-

ruhi reputasi bank syari’ah yang bersangkutan, 

dan akhirnya berdampak pada profitabilitas bank 

syari’ah.  

 

Pengaruh Profi Loss Sharing Terhadap 

Efisiensi Bank Syari’ah 
 

Menurut Muhammad (2005), Profit loss shar-

ing bagaimanapun lebih dapat dipercaya dalam 

meningkatkan efisiensi karena (a) keuntungan 

yang diharapkan akan membantu menunjukan 

situasi pasar yang lebih sempurna untuk pengalo-

kasian sumber dana dan tidak adanya bunga tidak 

akan menimbulkan banyak masalah dikemudian 

hari, dan (b) Pengalokasian sumber dana melalui 

mekanisme penentuan rasio atau  tingkat profit 

loss sharing bagi penabung, pemilik bank dan 

pengusaha akan lebih rasional dan efisien dari 

pada yang dilakukan oleh lembaga yang meng-

gunakan sistem bunga. Hassoune (2005) berpen-

dapat bahwa profit loss sharing sangat profitable 

karena ketidaksempurnaan pasar yaitu keter-

sediaan non-remunerated deposits dalam jumlah 

besar yang dapat menurunkan biaya pendanaan, 

ini membuat biaya operasional menjadi sangat 

efisien. Ariff (1998), dan Arslan dan Ergec (2007) 

menyimpulkan bahwa profit loss sharing dapat 

membantu mengalokasikan sumberdaya secara 

efisien, karena rasio profit loss sharing dapat 

dipengaruhi kekuatan pasar sehingga modal akan 

mengalir ke sektor yang menawarakan rasio profit 

loss sharing tertinggi kepada investor. Rasio profit 

loss sharing bervariasi antar bank dan waktu 

tergantung kondisi penawaran dan permintaan. 

El-Biraika (2001) menjelaskan bahwa profit loss 

sharing meningkatkan finance stability melalui 

pengurangan risiko dan mengeliminasi konflik 

kepentingan antara peminjam dan pemberi pin-

jaman membuat perbankan Islam lebih efisien 

sebagai lembaga intermediasi. Haque dan 

Mirakhor (1986) dan Ezohoa (2011), profit loss 

sharing memberi rate of return pada perjanjian 

keuangan ketika membiayai investasi, rate of 

return atas pembiayaan modal merupakan alat 

yang efisien dalam mengalokasikan sumberdaya 

dalam Zero Interest Rate Economy (ZIRE), menun-

jukkan bahwa bank islam sangat efisien dan 

kompetitif dalam menyalurkan dananya. 

Berdasarkan uraian di atas, hipotesis per-

tama penelitian ini adalah: 

H1A: Profit loss sharing funding ratio berpengaruh 

terhadap Efisiensi Bank syari’ah. 

H1B:  Profit loss sharing financing ratio berpenga-

ruh terhadap Efisiensi Bank syari’ah. 

Pengaruh Profit loss sharing Terhadap 
Risiko Bank Syari’ah 

 
Menurut El-tiby (2011 : 54) Profit loss sharing 

dapat menyebabkan bank syari’ah mengalami 
risiko, seperti (1) displaced commercial risk, risiko 
ini sebagai hasil dari risiko rate-of-return yang 
terjadi ketika dana ditempatkan dalam asset 
dengan batas jangka panjang dan tingkat pengem-
balian tidak lagi kompetitif dengan investasi 
alternatif lain dan ketika bank kinerjanya buruk 
selama periode tertentu dan tidak dapat meng-
hasilkan keuntungan yang cukup untuk dibagikan 
kepada para pemegang rekening, (2) operational 
risk, risiko ini muncul apabila manajemen bank 
syari’ah memutuskan untuk mengambil risiko 
yang berlebihan dalam menginvestasikan dana 
mereka yang tidak sesuai dengan harapan inves-
tor, (3) Financing risk, risiko ini terjadi pada saat 
seperti: (a) risiko penurunan modal, dimana me-
reka dapat kehilangan pelanggan mereka dalam 
modal yang diinvestasikan di proyek, dan (b) risiko 
pembiayaan terkait dengan kemampuan mem-
bayar dari para pelanggan.  

Edwardes (1999), Dar (2000), dan Sarker 

(2002) menunjukkan bahwa meningkatnya pem-

biayaan profit loss sharing berpengaruh terhadap 

tingginya risiko pembiayaan dan modal, karena 

peminjam memiliki informasi lebih dibandingkan 

dengan bank mengenai aktivitas pengelolaan dan 

kesuksesan proyek tidak dapat ditunjukkan ke-

pada bank secara benar karena setiap peminjam 

akan mengatakan kualitas proyek yang lebih 

tinggi dari yang sebenarnya, sehingga bank Islam 

akan menghadapi kesulitan akibat adanya keter-

batasan informasi kualitas proyek, yang membuat 

bank mengalami kerugian ekonomis, seperti 

penurunan nilai kekayaan dan keuntungan bank 

islam. Bank Islam menghadapi dilemma dalam 

mengembangkan pembiayaan berbasis profit loss 

sharing terhadap perusahaan dengan kebijakan 

yang luas, rencana strategi dan keputusan hari 

demi hari yang dikendalikan manajer profesional 

dalam perusahaan.  

Berdasarkan uraian di atas, hipotesis kedua 

penelitian ini adalah:  

H2A: Profit loss sharing funding ratio berpengaruh 

terhadap Risiko Bank syari’ah. 

H2B:  Profit loss sharing financing ratio berpenga-

ruh terhadap Risiko Bank syari’ah. 

 

Pengaruh Efisiensi Terhadap Profitabilitas 

Bank Umum Syari’ah 

 
Sistem perbankan Islam memandang bank 

sebagai partner dalam proyek yang didanai. 
Return bank Islam mempunyai fungsi hubungan 
langsung dengan laba yang dihasilkan oleh proyek.  
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Kenaikan dan penurunan laba bank bergantung 
pada naik turunnya return dari proyek yang 
didanai. Ketika dalam profit loss sharing, ke-
untungan bank secara langsung bergantung pada 
keberhasilan kinerja proyek, bank memiliki kepen-
tingan yang besar dalam mencari proyek-proyek 
yang berhasil. Oleh karena itu bank Islam cen-
derung memiliki tingkat efisiensi yang tinggi. 
Tingkat pengembalian pinjaman merupakan krite-
ria lainnya dalam mengukur produktivitas sistem 
perbankan. Dengan tingkat pengembalian yang 
lebih tinggi, perputaran sumberdaya keuangan 
yang langka menjadi lebih besar dan menyebab-
kan kenaikan efisiensi. Dengan tingkat efisiensi 
yang tinggi, kinerja perbankan akan semakin baik 
dalam mengalokasikan sumber daya keuangan, 
dan pada akhirnya dapat meningkatkan kegiatan 
investasi dan pertumbuhan ekonomi, serta me-
ningkatkan profitabilitas bank. 

Haddad et al., (2003) mengungkapkan, jika 
perbankan mencapai tingkat efisiensi yang tinggi 
daripada pesaingnya (oleh karena struktur biaya 
yang relatif rendah) maka perbankan ini dapat 
mengambil  satu dari dua strategi berikut ini: (1) 
perbankan dapat memaksimalkan profit dengan 
mempertahankan harga dan ukuran perbankan 
seperti yang terjadi selama ini, atau (2) perbankan 
yang paling efisien akan memperoleh peningkatan 
pangsa pasar dan efisiensi ini akan menjadi 
driving force dibelakang proses konsentrasi pasar. 
Dalam dukungannya terhadap pendekatan 
efisiensi, Smirlock (1985), dan Evanoff dan Fortier 
(1988), Dwi (2010),  Ferry dan Kanda (2011), Sabir 
et al., (2012), Sari (2013), Slamet dan Agung (2014) 
menemukan bahwa efisiensi perbankan menjadi 
variabel dominan dalam menjelaskan profitabilitas 
industri perbankan,  

Berdasarkan uraian di atas, hipotesis ketiga 
penelitian ini adalah:   
H3:  Efisiensi berpengaruh terhadap Profitabilitas 

Bank Umum Syari’ah. 
 
Pengaruh Risiko Terhadap Profitabilitas 
Bank Umum Syari’ah 

 
Menurut Karim (2010 : 216) jenis risiko yang 

terkait dengan pembiayaan profit loss sharing 
adalah (a) business risk, yaitu risiko bisnis yang 
dibiayai misalnya disebabkan karena kinerja ke-
uangan jenis usaha yang bersangkutan; (b) 
shrinking risk,  yaitu risiko bisnis yang luar biasa, 
ini dikarenakan menurunya tingkat penjualan 
secara drastis, harga jual dan harga beli barang 
dan keadaan force majure berdampak pada bisnis 
yang dibiayai; (c) character risk yaitu risiko yang 
terjadi disebabkan kelalaian nasabah, pelanggaran 
ketentuan dan pengelolaan internal perusahaan. 
bank-bank islam lebih menyukai melakukan 
investasi atas dasar non profit loss sharing, jika 

dibandingkan dengan profit loss sharing dengan 
pola mudharabah dan musyarakah, dikarenakan 
apabila usaha mengalami kerugian maka bank 
akan menanggung beban, sehingga kerugian ter-
sebut membuat likuiditas bank secara berlebihan, 
dan berdampak pada profitabilitas bank itu sen-
diri.  

Ketidakmampuan bank syari’ah untuk me-
muhi kebuthan dana (cash flow) dengan segera, 
mengakibatkan bank syari’ah mengalami kebang-
krutan atau turunnya kinerja keuangan bank 
syari’ah, sebaliknya jika bank syari’ah mampu 
memenuhi kebetuhan dana dengan segera kepada 
nasabahnya, maka dapat meningkatkan profita-
bilitas bank dan kinerja keuangan bank semakin 
baik. Keberlangsungan dan pertumbuhan bank 
Islam sebagian bergantung pada kemampuan 
bank mengelola risiko berkaitan dengan bisnis 
bank (Khan, 2001). Hasil empiris Nursella, dan 
Ferry (2013), Bahri (2013) dan Rahman (2012) 
menyimpulkan bahwa risiko yang diproksikan 
dengan rasio NPF dan CAR berpengaruh negative 
terhadap profitabilitas. Al-makruf (2014) ; Sakti 
(2012) ; Arim (2009) ; Adyani (201) menunjukkan 
bahwa semakin tinggi risiko yang disebabkan oleh 
profit loss sharing, semakin rendah profitabilitas 
bank syari’ah.   

Berdasarkan uraian di atas, hipotesis ke-
empat penelitian ini adalah:  
H4: Risiko berpengaruh terhadap Profitabilitas 

Bank Umum Syari’ah. 
 
Pengaruh Profit loss sharing Terhadap Pro-
fitabilitas Bank Umum Syari’ah 

 
Teori Stewardship dapat dipahami pada 

profit loss sharing yang diterapkan bank syari’ah 
sebagai prinsipal yang mempercayakan nasabah 
sebagai steward untuk mengelola dana yang ideal-
nya mampu mengakomodasi semua kepentingan 
bersama antara principal dan steward yang 
didasarkan pada pelayanan. Perilaku steward 
(nasabah) yang mengedepankan etika bisnis 
islami seperti siddiq (jujur) dan amanah (dapat 
dipercaya), serta memiliki tanggung jawab di 
dalam bisnisnya membuat pembiayaan profit loss 
sharing yang diberikan principal (Bank syari’ah) 
kepada steward (nasabah) berjalan optimal dalam 
menghasilkan keuntungan yang tinggi, sehingga 
kinerja bank semakin meningkat. Teori ini dapat 
digunakan bank sebagai steward, dimana bank 
akan memberikan pelayanan kepada nasabah 
(penyimpan) dalam bentuk imbal bagi hasil atas 
dana yang dihimpunnya, dana tersebut dikelola 
berdasarkan etika bisnis ilami, sehingga mampu 
memberikan return yang kompetitif bagi nasabah 
(penyimpan), hal ini membuat dana pihak ketiga 
semakin tinggi. peningkatan Profit loss sharing 
funding ratio dan Profit loss sharing financing 
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ratio berpengaruh terhadap peningkatan profita-
bilitas bank syari’ah.  

Hassoune (2005) membuktikan bahwa profit 
loss sharing memainkan peranan sebagai cushion, 
atau insurance terhadap kemampuedaran return, 
dan membuat profitabilitas bank syari’ah less 
volatile sepanjang peredaran. Hall et al., (2004 : 
431) dan Hassan dan Lewis (2007) mengisyarat-
kan bahwa profitabilitas bank syari’ah dapat di-
capai dengan nilai yang tinggi dengan melakukan 
kombinasi yang bagus dalam portofolio pem-
biayaannya, dengan menyertakan pembiayaan 
berbasis profit loss sharing, ini mengindikasikan 
bahwa bank syari’ah lebih selektif dan prudent 
dalam mengelola pembiayaan berbasis profit loss 
sharing. Haron (2004), Andrew (2004), Al-Atrash 
dan Hardy (2010), Wicaksana (2011), dan Imam 
Buchori, dan Aji Prasetyo (2013), Makhrus (2002) 
dan Aziz (2010) menemukan bukti empiris bahwa 
profit loss sharing berpengaruh positif terhadap 
profitabilitas bank syari’ah.  

Berdasarkan uraian di atas, hipotesis kelima 
penelitian ini adalah:   
H5A:  Profit loss sharing funding ratio berpengaruh 

terhadap Profitabilitas Bank syari’ah. 
H5B:  Profit loss sharing financing ratio berpenga-

ruh terhadap Profitabilitas Bank syari’ah. 
 

METODE PENELITIAN 
 

Jenis dan Sumber Data 
 

Jenis data penelitian ini yaitu data kuanti-
tatif, sedangkan sumber data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data sekunder yang 
diperoleh dari laporan keuangan Bank Umum 
Syari’ah antara periode 2010-2014 di Direktori 
Perbankan Indonesia dan situs resmi masing-
masing Bank Umum Syari’ah.  

 
Populasi dan Sampel Penelitian 

 
Populasi penelitian ini adalah Bank Umum 

Syari’ah yang telah terdaftar dalam Direktori 
Perbankan Indonesia. Jumlah populasi dalam 
penelitian ini adalah 11 Bank Umum Syari’ah 
(Direktori Perbankan Indonesia 2014). Sedangkan 
teknik pengambilan sampel penelitian ini meng-
gunakan sensus. 

 
Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 
 

Profit loss sharing funding ratio (X1) 
 

Profit loss sharing funding ratio adalah sebe-
rapa jauh kemampuan bank dalam mendapatkan 
dana dari pihak ketiga dengan mengandalkan sim-
panan mudharabah yang ditawarkan berdasarkan 
pada pembagian keuntungan atau rugi atas nisbah 
profit loss sharing (Hassaoune, 2005). Variabel 

Profit loss sharing funding ratio di ukur dengan 
skala rasio.(Dar, 2000, Hassaoune, 2005, 
Muhammad, 2004 dan Karim, 2008). 
 
Profit loss sharing financing ratio (X2) 

 
Profit loss sharing financing ratio adalah 

seberapa jauh kemampuan bank dalam menyalur-
kan pembiayaannya dengan mengandalkan pem-
biayaan mudharabah dan musyarakah berdasar-
kan pada pembagian keuntungan atau rugi atas 
nisbah profit loss sharing (Hassaoune, 2005). 
Variabel Profit loss sharing financing ratio di ukur 
dengan skala rasio. (Dar, 2000, Hassaoune, 2005, 
Muhammad, 2004 dan Karim, 2008) 
 

Efisiensi (Z1) 
 

Efisiensi merupakan kemampuan bank 
dalam menghasilkan output yang diperlukan 
dengan biaya seminimal mungkin (Hadad et al., 
2003). Variabel Efisiensi dalam penelitian ini di 
ukur dengan Price of labor, Price of Fund dan Price 
of Physical Capital, dengan skala pengukuran 
variable yaitu skala rasio (Hadad et al., 2003). 

 

Risiko (Z2)  
 

Risiko adalah Peluang dari kemungkinan 
terjadinya situasi yang memburuk (bad outcome) 
yang dapat merugikan bank (Kazmi, 2004). 
Variabel Risiko dalam penelitian ini di ukur 
dengan Likuditas risk, Risk Asset, dan Deposit risk, 
dengan skala pengukuran variable yaitu skala 
rasio (Bashir dan Suliman, 1993 ; Edwardes, 1999, 
Kazmi, 2004, El-tiby, 2011). 

 

Profitabilitas (Y) 
 

Profitabilitas merupakan kemampuan meng-
gunakan sumberdaya yang dimiliki untuk mem-
peroleh laba pada periode tertentu (Atrash dan 
Hardy, 2010). Variabel Profitabilitas dalam pene-
litian ini di ukur dengan Return On Asset (ROA) 
dengan skala pengukuran variable yaitu skala 
rasio (Hasan dan Samad, 2001, Haron, 2004, 
Atrash, dan Hardy, 2010). 

 
Teknik Analisis Data 

Teknik analisis dalam penelitian ini meng-
gunakan Partial Least Square (PLS) Beberapa 
alasan memilih PLS.  adalah PLS bisa berbasis (a) 
teori, (b) hasil-hasil penelitian empiris, (c) analogi, 
hubungan antar variabel pada bidang ilmu yang 
lain, (d) hal-hal normatif, misalnya peraturan 
pemerintah, undang-undang dan sebagiannya, (e) 
hubungan rasional lainnya. Sehingga landasan 
teori pada PLS bisa bersifat kuat, lemah bahkan 
eksploratif.  
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Variabel Efisiensi Bank Syari’ah diukur 
dengan price of labor ratio, price of fund ratio, dan 
price of Physical Capital ratio. Berdasarkan tabel 
4.1 statistik deskriptif menunjukkan bahwa price 
of labor ratio memiliki nilai rata-rata sebesar 2,82. 
Price of fund ratio menunjukkan nilai rata-rata 
sebesar 3.51. Price of Physical Capital ratio 
menunjukkan nilai rata-rata sebesar 2,61. Hal ini 
menginformasikan bahwa bank syari’ah telah 
mengoptimalkan biaya yang dikeluarkan se-
minimal mungkin dalam menghasilkan kualitas 
asset yang tinggi, sehingga memiliki kinerja 
yang efisien dengan dibuktikan berada dibawah 
nilai standar 5% (BI, 2009). 

Variabel Risiko diukur dengan likuiditas risk 
ratio, Risk Asset ratio, dan Deposit risk ratio. Ber-
dasarkan tabel 1 statistik deskriptif menunjukkan 
bahwa Likuditas risk ratio menunjukkan nilai 
rata-rata sebesar 136,84. Risk Asset ratio menun-
jukkan nilai rata -rata sebesar 27.03. Deposit Risk 
ratio menunjukkan nilai rata -rata sebesar 32.11. 
Hal ini menginformasikan bahwa risiko bank 
syari’ah sangat rendah karena manajemen risiko 
yang sangat baik.  

Variabel Profitabilitas bank umum syari’ah 
diukur dengan return on asset ratio (ROA). Ber-
dasarkan Tabel 1 statistik deksriptif menunjukkan 
bahwa nilai rata-rata return on asset ratio (ROA) 
sebesar 2,52. Hasil tersebut menginformasikan 
bahwa bank umum syari’ah memiliki profitabilitas 
yang sangat tinggi, berada diatas standar BI 
sebesar 1,5%.  

 
Uji Outer Model (Uji Indikator) 

 

Uji outer model pada prinsipnya adalah 
menguji indikator terhadap variabel laten atau 
dengan kata lain mengukur seberapa jauh 

indikator itu dapat menjelaskan variabel latennya. 
Untuk indikator reflektif seperti yang digunakan 
dalam penelitian ini, pengujian dilakukan dengan 
melihat hasil outer loadings (convergent validity), 
discriminant validity, dan composite reliability. 
 
Tabel 2.  Convergent validity 

Indikator Original 
Sample (0) 

PLS Funding Ratio  PLS Funding Ratio 1,000 

PLS Financing Ratio  PLS Financing Ratio 1,000 

Price of labor ratio   Efisiensi 0,715 

Price of funds ratio  Efisiensi 0,867 

Price of phisycal capital ratio  Efisiensi 0,617 

Liquiditas risk ratio  Risiko 0,799 

Risk Asset ratio  Risiko 0,680 

Deposit risk ratio  Risiko 0,917 

Return on Asset  Profitabilitas 1,000 

 

Tabel 3. Discriminant validity 

Variabel Composit Reliability 

Efisiensi 0.548 

Profit loss sharing funding 1,000 
Profit loss sharing financing 1,000 

Profitabilitas 1.000 
Risiko 0.648 

 
Tabel 4. Composite reliability 

Variabel Composit Reliability 

Efisiensi 0.781 
Profit loss sharing funding 1,000 

Profit loss sharing financing 1,000 
Profitabilitas 1.000 

Risiko 0.844 

 

Berdasarkan hasil outer loadings (convergent 

validity yang ditunjukkan pada Tabel 2 meng-

hasilkan bahwa semua indikator telah valid 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
Statistik Deskriptif 
 

Tabel 1 statistik deskriptif menunjukkan bahwa variabel Profit loss sharing fund ratio memiliki nilai 
rata-rata sebesar 83,75. Profit Loss Sharing Financing ratio memiliki nilai rata-rata sebesar 50,03. Hal ini 
menginformasikan bahwa bank syari’ah telah mengoptimalkan profit loss sharing dalam fungsi inter-
mediasinya.  
 
Tabel 1.  Hasil Statistik Deskriptif 

Indikator Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Profit loss sharing Fund Ratio 55 41.03 98.65 83.7524 9.76110 
Profit loss sharing Financing Ratio 55 32.64 98.79 50.0336 15.27639 
Price Of Labor Ratio 55 00.93 4.82 2.8282 0.94548 
Price Of Fund Ratio 55 00.55 7.25 3.5184 1.37835 
Price Of Physical Capital Ratio 55 1.07 4.14 2.6105 0.70094 
Likuiditas Risk Ratio 55 100.07 253.63 136.8425 39.39676 
Risk Asset Ratio 55 10.79 93.23 27.0358 17.65626 
Deposit Risk Ratio 55 10.34 260.26 32.1171 22.45700 
Return On Asset Ratio 55 -1.80 3.87 2.5200 0.98378 
Valid N (listwise) 55     
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karena memiliki nilai loading di atas 0,5. Hasil 

Tabel 3 Discriminant validity dapat diketahui 

bahwa semua variabel memiliki discriminant 

validity yang cukup, karena di atas 0,5. Hasil 

composite reliability yang ditunjukkan pada Tabel 

4 menghasilkan bahwa semua construct layak 

untuk dilakukan uji inner model, karena berada di 

atas 0,5. 

 

Uji Inner Model (Uji Struktural) 

 

Uji inner model untuk menguji hipotesis 

antara variabel laten yang satu dengan variabel 

laten lainnya. Pengujian dilakukan dengan me-

lihat hasil path analysis. Stabilitas dari estimasi 

ini diuji dengan menggunakan uji t-statistic yang 

diperoleh lewat prosedur bootstraping.  

 

Analisis jalur (Path analysis) 

 

Path analysis menunjukkan pengaruh dan 

signifikansi antarvariabel laten dalam penelitian. 

Hasil path analysis dilihat dari besarnya koefisien 

jalur struktural (path coefficients) dan nilai t-values 

untuk signifikansi model prediksi. 

 
Tabel 5. Hasil Path Coefficients (Ui Hipotesis) 
 

 
 

Analisis Pengaruh langsung dan tidak 

langsung 

 
Tabel 6. Pengaruh langsung dan tidak langsung 
 

 
 

Pengaruh Profit Loss Sharing Funding Ratio  

dan Profit Loss Sharing Financing Ratio 

Terhadap Efisiensi Bank Syari’ah 

 

Berdasarkan hasil analisis bahwa profit loss 

sharing funding ratio berpengaruh positif ter-

hadap efisiensi bank syari’ah, sehingga hipotesis 

pertama (H1a) yaitu profit loss sharing funding 

ratio berpengaruh terhadap efisiensi bank syari’ah 

diterima. Profit loss sharing financing ratio ber-

pengaruh positif terhadap efisiensi bank syari’ah, 

sehingga hipotesis pertama (H1a) yaitu Profit loss 

sharing financing ratio berpengaruh terhadap 

efisiensi bank syari’ah diterima.  

Hasil penelitian ini memperkuat teori tentang 

hubungan profit loss sharing dengan efisiensi yaitu 

Taswan (2006 : 42) dan Muhammad (2005 : 178) 

menjelaskan bahwa profit loss sharing digunakan 

sebagai instrument kebijakan dalam berinvestasi 

yang berdasarkan pada real rate of return. Melalui 

real rate of return menjamin terciptanya suatu 

tatanan ekonomi yang adil dan merata, karena 

keuntungan akan dibagi sesuai dengan realisasi 

nisbah dari keuntungan yang sebenarnya. Dengan 

demikian tingkat keuntungan yang diharapkan 

akan membantu menunjukkan situasi pasar lebih 

sempurna dalam mengalokasikan sumber dana 

melalui nisbah bagi hasil antara penabung, bank, 

dan pengusaha akan lebih rasional dan lebih 

efisien. 

Profit loss sharing menjadi strategi yang 

sangat ralitistis bagi manajemen bank syari’ah 

untuk meningkatkan perolehan dana pihak ketiga, 

dan peningkatan pembiayaan produktif, hal 

tersebut tak lepas dari keuntungan dan kerugian 

yang diharapkan dari kontrak profit loss sharing 

akan membantu menunjukkan situasi pasar yang 

lebih sempurna untuk mengalokasikan sumber 

dana melalui penentuan nisbah bagi hasil antara 

bank dengan nasabah sebagai penabung, dan bank 

dengan nasabah sebagai pengusaha dengan biaya 

pendanaan yang rendah (tidak tetap seperti 

bunga), sehingga membuat bank syari’ah semakin 

efisien.   

Hasil Penelitian ini juga mendukung hasil 

empiris Mirakhor (1986); Ariff (1998); El-Biraika 

(2001); Arslan dan Ergec (2007); Ezohoa (2011); 

Wijayanti., dkk (2011); Rahmawati (2015) me-

nyimpulkan bahwa profit loss sharing dapat mem-

berikan hak bagi hasil yang kompetitif bagi pihak 

ketiga (simpanan mudharabah berupa tabungan, 

deposito, dan giro) yang di dasarkan pada kondisi 

kinerja bank syari’ah itu sendiri. Keberhasilan 

proyek (nasabah/peminjam) yang dibiayai, men-

cerminkan kesuksesan bank dalam memperoleh 

keuntungan, semakin tinggi keuntungan usaha 

nasabah, maka semakin tinggi keuntungan yang 

diperoleh bank dan semakin tinggi hak bagi hasil 

kepada pihak ketiga (simpanan mudharabah), 

sehingga bank syari’ah terhindar dari negative 

spread dan membuat biaya operasional menjadi 

sangat efisien. 

 Koefisien 

beta 

T Statistics 

(|0/STERR|) 

Significants 

**> 1,96 

Hipotesis 

Pls funding  efisiensi 0,371282 3,047090 significant Diterima 

Pls financing  efisiensi  0,501749 3,146280 Significant Diterima 

Pls funding  risiko -0,510133 2,874856 Significant Diterima 

Pls financing  risiko -0,386140 3,751288 Significant Diterima 

Efisiensiprofitabilitas 0,553693 7,598168 Significant Diterima 

Risiko profitabilitas 0,341388 2,911257 Significant Diterima 

Pls funding  profitabilitas 0,187822 2,236462 Significant Diterima 

Pls financing  profitabilitas 0,249112 2,066359 Significant Diterima 

 

Variabel 

Independen 

Variabel 

dependen 

Variabel 

intervening 

Pengaruh 

Langsung 
Tidak 

langsung 
Total Keterangan 

Profit loss sharing 

funding ratio 

Profitabilitas Efisiensi 0,188 0,205 0,393 Intervening 

Profit loss sharing 

financing ratio 

Profitabilitas Efisiensi 0,249 0,278 0,527 Intervening 

Profit loss sharing 

funding ratio 

Profitabilitas Risiko 0,188 -0,174 0,014 Tidak 

Intervening 

Profit loss sharing 

financing ratio 

Profitabilitas Risiko 0,249 -0,132 0,117 Tidak 

Intervening 
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Pengaruh Profit Loss Sharing Funding Ratio  

dan Profit Loss Sharing Financing Ratio 

terhadap Risiko Bank Syari’ah 

 

Berdasarkan hasil analisis bahwa profit loss 

sharing funding ratio berpengaruh negatif ter-

hadap risiko bank syari’ah, sehingga hipotesis 

kedua (H2a) yaitu profit loss sharing funding ratio 

berpengaruh terhadap risiko bank syari’ah di-

terima. Profit loss sharing financing ratio berp-

engaruh negatif terhadap risiko bank syari’ah, 

sehingga hipotesis kedua (H2b) yaitu Profit loss 

sharing financing ratio berpengaruh terhadap 

risiko bank syari’ah diterima.  

Hasil penelitian ini mendukung teori hubung-

an profit loss sharing dengan risiko yang di-

jelaskan oleh Muhammad (2005 : 35), Risiko 

pembiayaan berbasis profit loss sharing dapat 

diminimalisir dengan melakukan beberapa batas-

an-batasan seperti (a). Memintah nasabah memi-

liki record di bank paling tidak 2 tahun, apabila 

nasabah merupakan nasabah baru, akan diuji 

dengan memberikan jumlah pembiayaan yang 

kecil, dan meningkat secara bertahap. (b). Me-

lakukan evaluasi terhadap nasabah dan proyek 

sebelum penyaluran pembiayaan, termasuk me-

minta feasibility study. Proyek harus profitable, 

dengan commodity yang tidak musiman serta 

memiliki banyak pasar/ pembeli.(c). Menyalurkan 

pembiayaan pada proyek-proyek yang dikuasai 

oleh bank, untuk menghindari kecurangan yang 

dilakukan nasabah, (d). Membuat rekening khu-

sus bagi setiap pembiayaan yang disalurkan untuk 

menampung transaksi yang dilakukan nasabah 

untuk sarana monitoring, (e). Meminta collateral, 

untuk mengurangi moral hazard dari nasabah. 

Eksekusi collateral dilakukan apabila ditemuka 

kecurangan atau salah penggunaan oleh nasabah, 

(f). Pembiayaan musyarakah, minimum share 

capital yang harus dipenuhi nasabah sebesar 20%. 

Cara-cara tersebut dapat meningkatkan profit loss 

sharing financing ratio, dan meminimalsir risiko 

likuiditas, penurunan asset, dan penurunan mo-

dal.   

Profit loss sharing membuat bank syari’ah 

memperoleh dana simpanan dari pihak ketiga 

yang sangat tinggi, yang tercermin pada tingginya 

profit loss sharing funding ratio. Dana-dana 

tersebut dikelola seoptimal mungkin, seperti se-

bagian disalurkan pada sector bisnis yang meng-

untungkan dan sebagian dana dialihkan ke Giro 

Wajib Minimum (GWM) kepada Bank Indonesia 

yang besarnya ditetapkan oleh BI berdasarkan 

persentase dari dana pihak ketiga untuk cadangan 

likuiditas, dialihkan ke giro pada bank lain dan 

rata-rata seluruh giro pada bank lain dikate-

gorikan lancar, dialihkan berupa investasi surat 

berharga syari’ah Negara (SBSN) dengan jenis 

sukuk mudharabah, dan musyarakah, dialihkan 

ke deposito antar bank mengunakan prinsip 

mudharabah yang berjangka pendek, dan dialih-

kan ke dalam serfitikan invetasi mudharabah 

antarbank (SIMA) sebagai sarana investasi jangka 

pendek. Semua itu bertujuan untuk memenuhi 

kebutuhan operasional bank sehari-hari, dan 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang 

jatuh tempo, sehingga bank dapat menurunkan 

risiko likuiditasnya dengan menggunakan asset 

lancar maupun total ekuitasnya dengan mening-

katkan profit loss sharing. Disamping itu risiko 

penurunan asset dapat diminimalisir, karena ke-

untungan yang tinggi dari pembiayaan mudhara-

bah dan muyarakah ke sektor bisnis produktif 

mempengaruhi peningkatan kualitas asset, seperti 

kas, efek, dan pembiayaan yang disertai tingkat 

kolektabilitas pembiayaan yang lancar turut 

sehingga cadangan kerugian pembiaayan menjadi 

menurun, dan tingginya keuntungan mempenga-

ruhi jumlah besarnya modal bank, yang berdam-

pak pada kemampuan modal tersebut dalam 

mengcover asset-aset yang berisiko tinggi.   

 

Pengaruh Efisiensi terhadap Profitabilitas 

Bank Umum Syari’ah 

 

Berdasarkan hasil analisis bahwa efisiensi 

berpengaruh positif terhadap profitabilitas bank 

syari’ah, sehingga hipotesis ketiga (H3) yaitu 

efisiensi berpengaruh terhadap profitabilitas bank 

syari’ah diterima.  

Hasil penelitian ini memperkuat teori efsiensi 

biaya meningkatkan profitabilitas (Taswan, 2006 : 

54). Bank yang mampu menjalankan fungsi 

intermediasi secara optimal, dengan mengelola 

dana pihak ketiga untuk disalurkan dalam bentuk 

pembiayaan yang menghasilkan keuntungan yang 

tinggi, dengan biaya-biaya yang murah, bank 

dikatagorikan efisien. Keuntungan bank syari’ah 

mempunyai fungsi hubungan langsung dengan 

laba yang dihasilkan oleh proyek.  Kenaikan dan 

penurunan laba bank bergantung pada naik 

turunnya keuntungan dari proyek yang didanai. 

Ketika dalam profit loss sharing, keuntungan bank 

secara langsung bergantung pada keberhasilan 

kinerja proyek, bank memiliki kepentingan yang 

besar dalam mencari proyek-proyek yang berhasil. 

Oleh karena itu bank syari’ah cenderung memiliki 

tingkat efisiensi yang tinggi. Dengan tingkat 

pengembalian yang lebih tinggi, perputaran 

sumberdaya keuangan yang langka menjadi lebih 

besar dan menyebabkan kenaikan efisiensi. 

Dengan tingkat efisiensi yang tinggi, kinerja 

perbankan akan semakin baik dalam mengalo-

kasikan sumber daya keuangan, yang akhirnya 
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dapat meningkatkan kegiatan investasi dan per-

tumbuhan ekonomi, serta meningkatkan profitabi-

litas bank. 

Hasil penelitian ini mendukung hasil empiris 

Haddad et al.,(2003), Smirlock (1985), dan Evanoff 

dan Fortier (1988), Dwi (2010), Sabir et al., (2012), 

Sari (2013), Slamet dan Agung (2014), menyata-

kan bahwa bank yang efisiensi dengan struktur 

biaya yang rendah, bank dapat meningkatkan 

profitabilitas dan peningkatan pangsa pasar serta 

menjadi driving force dibelakang proses konsen-

trasi pasar. Struktur biaya yang rendah dapat 

dicapai dengan menurunkan beban bagi hasil, 

beban personalia, dan beban lain-lain. Profit loss 

sharing menjadi instumen yang powerful bagi 

efisiensi bank syari’ah untuk memperoleh struktur 

biaya yang rendah dengan cara memindahkan 

simpanan deposito mudharabah, ke tabungan 

mudharabah, karena bank tidak akan membayar 

biaya bagi hasil sebesar simpanan deposito 

mudharabah. Semakin besar bank syari’ah mem-

peroleh dana pihak ketiga, maka semakin besar 

kesempatan dana tersebut berubah menjadi return 

dengan cara meningkatkan portofolio pembiayaan. 

Tingkat return yang diperoleh turut mempenga-

ruhi tingkat laba yang akhirnya mempengaruhi 

profitabilitas. Sumber daya insani menjadi salah 

satu aktor dalam keberhasilan bank syari’ah. 

Sumber daya insani yang memberi kontribusi 

positif bagi asset bank, membuat biaya personalia 

menjadi menurun. Semakin efisien, maka semakin 

tinggi laba yang diperoleh, tingginya laba ber-

dampak langsung pada peningkatan profitabilitas 

bank syari’ah.  

 

Pengaruh Risiko terhadap Profitabilitas 

Bank Umum Syari’ah 

 

Berdasarkan hasil analisis bahwa Risiko 

berpengaruh positif terhadap profitabilitas bank 

syari’ah, sehingga hipotesis keempat (H4) yaitu 

Risiko berpengaruh terhadap profitabilitas bank 

syari’ah diterima.  

Hasil penelitian ini mendukung hasil empiris 

Tarsidin (2010), menunjukkan bahwa semakin 

tinggi risiko bank syari’ah berdasarkn karakte-

ristik profit loss sharing, maka semakin tinggi 

profitabilitas bank syari’ah. Risiko yang disebab-

kan oleh profit loss sharing yang berdampak pada 

risiko keuangan dapat diminimalisir dengan 

skema profit loss sharing yang optimal dengan 

disertai insentif, yang memungkinkan nasabah 

sebagai mudharib (pengelola dana), mendapat 

rasio bagi hasil yang lebih baik jika pengelola dana 

mengungkapkan segala informasi, sehingga 

minimnya risiko tersebut dapat meningkatkan 

profitabilitas bank syari’ah. Hasil penelitian ini 

mendukung hasil empiris Bashir (2001) menun-

jukkan bahwa bahwa bank islam yang mengguna-

kan risiko modal lebih besar daripada total 

depostinya mempunyai hubungan yang positif 

dengan kinerja kuangan yang diukur oleh 

profitabilitas.  

Semakin tinggi rasio likuditas, semakin ren-

dah risiko bank yang menunjukkan bahwa bank 

syari’ah mampu membayar kewajiban jangka 

pendeknya dengan segera dengan asset likuid, ini 

membuat tingkat kepercayaan masyarakat se-

makin meningkat untuk menanamkan modalnya 

pada bank syari’ah sehingga berdampak pada 

tingginya profitabilitas bank syari’ah. rasio pe-

nurunan asset didasarkan pada kekuatan modal 

yang dimiliki bank untuk mengcover asset yang 

berisiko kecuali kas, giro pada BI, dan surat-surat 

berharga syari’ah Negara,  semakin besar risiko 

penurunan asset ini, maka semakin rendah risiko 

bank, tingginya modal bank syari’ah yang mampu 

mengcover asset-asset yang berisiko, sehingga 

penurunan asset akan terminimalisir. Kemam-

puan modal dalam mengcover asset berisiko, 

mampu meningkatkan profitabilitas bank. 

Semakin besar rasio risk deposit, kemungkinan 

bank mampu membayar kembali dana yang 

disimpan deposannya semakin besar, karena 

besarnya jumlah modal yang dapat menjamin 

kebutuhan para deposannya membuat kemung-

kinan bank bermasalah semakin kecil sehingga 

profitabilitas menjadi meningkat.  

 

Pengaruh Profit Loss Sharing Funding Ratio  

dan Profit Loss Sharing Financing Ratio 

terhadap Profitabilitas Bank Umum syari’ah 

 

Berdasarkan hasil analisis bahwa profit loss 

sharing funding ratio berpengaruh positif ter-

hadap profitabilitas bank syari’ah, sehingga 

hipotesis kelima (H5a) yaitu profit loss sharing 

funding ratio berpengaruh terhadap profitabilitas 

bank syari’ah diterima. Profit loss sharing 

financing ratio berpengaruh positif terhadap pro-

fitabilitas bank syari’ah, sehingga hipotesis kelima 

(H5b) yaitu Profit loss sharing financing ratio 

berpengaruh terhadap profitabilitas bank syari’ah 

diterima.  

Teori Stewardship dapat dipahami pada 

profit loss sharing yang diterapkan bank syari’ah 

sebagai prinsipal yang mempercayakan nasabah 

sebagai steward untuk mengelola dana yang 

idealnya mampu mengakomodasi semua kepen-

tingan bersama antara principal dan steward yang 

didasarkan pada pelayanan. Perilaku steward 

(nasabah) yang mengedepankan etika bisnis 

islami seperti siddiq (jujur) dan amanah (dapat 

dipercaya), serta memiliki tanggung jawab di 
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dalam bisnisnya membuat pembiayaan profit loss 

sharing yang diberikan principal (Bank syari’ah) 

kepada steward (nasabah) berjalan optimal dalam 

menghasilkan keuntungan yang tinggi, sehingga 

kinerja bank semakin meningkat. Teori ini dapat 

digunakan bank sebagai steward, dimana bank 

akan memberikan pelayanan kepada nasabah 

(penyimpan) dalam bentuk imbal bagi hasil atas 

dana yang dihimpunnya, dana tersebut dikelola 

berdasarkan etika bisnis ilami, sehingga mampu 

memberikan return yang kompetitif bagi nasabah 

(penyimpan), hal ini membuat dana pihak ketiga 

semakin tinggi. peningkatan Profit loss sharing 

funding ratio dan Profit loss sharing financing 

ratio berpengaruh terhadap peningkatan profitabi-

litas bank syari’ah.  

Hasil penelitian ini juga mendukung hasil 
empiiris Haron (2004), Andrew (2004), Al-Atrash 
dan Hardy (2010), Wicaksana (2011), dan Imam 

Buchori, dan Aji Prasetyo (2013), Makhrus (2002), 
Aziz (2010), dan Reinisa (2015). Profit loss sharing 
terbebas dari negative spread, dan mampu menye-

diakan modal investasi dengan biaya modal yang 
relatif rendah, sehingga dapat mempengaruhi 
profitabilitas. Profit loss sharing memainkan pe-
ranan sebagai cushion, atau insurance terhadap 

kemampuedaran return, dan membuat profitabi-
litas bank syari’ah less volatile sepanjang peredar-
an (Hassoune, 2005). Hall et al.,(2004 : 431) dan 

Hassan dan Lewis (2007) mengisyaratkan bahwa 
profitabilitas bank syari’ah dapat dicapai dengan 
nilai yang tinggi dengan meningkatkan dana 

pihak ketiga, dan disalurkan ke dalam portofolio 

pembiayaan dengan melakukan kombinasi yang 
bagus.  
 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 
Kesimpulan 
 

Berdasarkan analisis hasil penelitian dan 

pembahasan yang telah diuraikan sebelumnya, 
beberapa  kesimpulan yang dapat diambil adalah 
sebagai berikut: 
1. Profit loss sharing funding ratio dan profit loss 

sharing financing ratio berpengaruh terhadap 
efisiensi bank syari’ah. 

2. Profit loss sharing funding ratio dan profit loss 

sharing financing ratio berpengaruh terhadap 

risiko bank syari’ah. 
3. Efisiensi berpengaruh positif terhadap profitba-

litas bank syari’ah, artinya semakin tinggi efisi-

ensi maka semakin tinggi profitabilitas bank 
syari’ah.  

4. Risiko berpengaruh positif terhadap profitabili-
tas bank syari’ah. Artinya semakin tinggi risiko 

maka semakin tinggi profitabilitas bank sya-
ri’ah. 

5. Profit loss sharing funding ratio dan profit loss 

sharing financing ratio berpengaruh terhadap 

profitabilitas bank syari’ah. 

 

Saran 

 

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan 

penelitian yang telah diuraikan sebelumnya, maka 

saran yang dapat diberikan adalah: 

1. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan melaku-

kan screening data keuangan terlebih dahulu 

pada laporan keuangan bank syari’ah, sehingga 

data yang diinginkan dapat tercapai.  

2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan melaku-

kan pergantian atau penambahan indikator 

sebagai pengukur variabel dalam penelitian ini 

agar setiap variabel dapat diukur dengan 

lengkap. indikator yang dapat ditambahkan 

untuk penelitian selanutnya adalah indikator 

untuk mengukur variabel risiko pada bank 

umum syari’ah, seperti risiko operasional, dan 

risiko harga. Indicator yang dapat ditambah-

kan untuk mengukur variabel profitabilitas 

pada bank umum syari’ah, seperti Return on 

Equity (ROE).  

3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan melaku-

kan penambahan atau pergantian variabel 

eksogen lain agar mampu menjelaskan pro-

fitabilitas secara lebih luas. Peneliti selanjutnya 

diharapkan dapat lebih mengkaji, atau me-

nambah variabel control yang lebih beragam 

dan relevan sehingga dapat lebih meningkat-

kan nilai R-square.  

 

Beberapa keterbatasan yang terdapat dalam 

penelitian ini diantaranya adalah kesulitan mem-

peroleh data keuangan pada model input peng-

ukuran efisiensi, seperti beban lain-lain. Kedua, 

indikator-indaktor yang digunakan untuk meng-

ukur variabel dalam penelitian ini masih terbatas 

dan nilai R-Square penelitian adalah rendah, 

karena berada pada interval 0%-30% yang di-

tetapkan oleh Partial Least Square (PLS). 
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