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Abstract: This study analyzes the effect of CSR disclosure, financial distress, and company risk on real
earnings management, with audit committees (economics background) as moderating variable. Using
30 firms from the basic materials, energy, and infrastructure sectors (2019-2021), results show that
CSR disclosure has no effect, while financial distress and company risk positively influence real earnings
management. Audit committees weaken the positive effects of financial distress and company risk but
do not moderate CSR disclosure.

Keywords: Financial Distress; Company Risk, Real Earnings Management; CSR Disclosute; Good
Corporate Governance.

Abstrak: Penelitian ini menganalisis pengaruh pengungkapan CSR, financial distress, dan risiko perus-
ahaan terhadap manajemen laba riil, dengan komite audit (berlatar belakang ekonomi) sebagai variabel
moderasi. Dengan menggunakan 30 perusahaan dari sektor basic materials, energi, dan infrastruktur
(2019-2021), hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan CSR tidak berpengaruh, sementara
financial distress dan risiko perusahaan berpengaruh positif terhadap manajemen laba riil. Komite audit
memperlemah pengaruh positif financial distress dan risiko perusahaan, tetapi tidak memoderasi

pengungkapan CSR.

Kata kunci: Financial Distress; Company Risk, Real Earnings Management; CSR Disclosure; Good
Corporate Governance.

1. Pendahuluan

Kinerja perusahaan tercermin dalam laporan keuangan, khususnya laporan laba rugi yang
menjadi dasar bagi investor dan pemangku kepentingan untuk menilai kinerja manajemen.
Kondisi ini memberi peluang bagi manajer untuk melakukan praktik manajemen laba, karena
sebagian besar pengguna laporan keuangan cenderung hanya memperhatikan hasil akhir
berupa laba, bukan bagaimana laba tersebut dihasilkan [26].

Kasus manajemen laba telah terjadi di berbagai perusahaan besar dunia, seperti Enron,
Wortldcom, dan Toshiba. Pada 2015, Toshiba terbukti melakukan manipulasi laba dengan
melaporkan laba lebih tinggi sebesar US$1,22 miliar sejak 2008 [31]. Di Indonesia, kasus se-
rupa terjadi pada PT Garuda Indonesia tahun 2022, yang melaporkan laba sebesar US$3,73
miliar berbanding terbalik dengan kerugian US$4,17 miliar pada 2021. Kasus-kasus tersebut
menunjukkan bahwa praktik manajemen laba masih menjadi isu penting dalam tata kelola
perusahaan.

Sektor infrastruktur memiliki peran vital dalam mendukung pertumbuhan ekonomi In-
donesia, sebagaimana disampaikan oleh Kementerian Pekerjaan Umum dan Perumahan
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Rakyat yang menekankan kontribusi sektor ini pada pembangunan nasional. Namun, perus-
ahaan infrastruktur juga menghadapi risiko keuangan. Misalnya, PT Pembangunan Pe-
rumahan pada 2020-2022 masuk kategori grey zone dan distress zone berdasarkan analisis Z-
score, yang menunjukkan potensi kesulitan keuangan serius [28]. Kondisi ini mengindikasikan
bahwa sektor infrastruktur rentan terhadap masalah financial distress yang dapat memicu praktik
manajemen laba.

Penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang beragam terkait hubungan financial distress
dengan earnings management. Beberapa studi menemukan korelasi negatif, di mana perus-
ahaan dengan kondisi distress justru cenderung tidak melakukan manipulasi laba [1] [17] [16]
[23]. Namun, penelitian lain menunjukkan kondisi sebaliknya, yaitu perusahaan dalam tekanan
keuangan terdorong untuk melakukan manajemen laba guna menyembunyikan kinerja buruk
[8]. Perbedaan temuan ini menegaskan adanya celah penelitian yang perlu dikaji lebih lanjut.

Selain itu, risiko perusahaan yang diproksikan dengan leverage juga menjadi faktor pent-
ing yang memengaruhi praktik manajemen laba. Leverage yang tinggi meningkatkan risiko
keuangan sekaligus mendorong manajemen untuk melakukan manipulasi laba agar tetap
menarik bagi investor [13] [45]. Di sisi lain, pengungkapan corporate social responsibility
(CSR) dinilai dapat memperkuat transparansi dan mengurangi peluang manipulasi laba, mes-
kipun hasil penelitian terkait masih inkonsisten [26]; [21]; [7].

Untuk mengurangi konflik keagenan, tata kelola perusahaan yang baik (good corporate
governance) memegang peranan penting, salah satunya melalui keberadaan komite audit. Na-
mun, temuan penelitian terdahulu juga bervariasi: beberapa menunjukkan komite audit tidak
berperan sebagai variabel moderasi [21], sementara yang lain menekankan bahwa latar
belakang ekonomi komite audit dapat meningkatkan efektivitas pengawasan [43].

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis
pengaruh pengungkapan CSR, financial distress, dan company risk tethadap real earnings management
dengan good corporate governance yang diproksikan melalui komite audit berlatar belakang pen-
didikan ekonomi sebagai variabel moderasi pada perusahaan sektor basic materials, energi,
dan infrastruktur periode 2019-2021.

2. Kajian Pustaka atau Penelitian Terkait

2.1 Teori Keagenan

Teori keagenan menjelaskan hubungan antara prinsipal dan agen dalam pengelolaan
perusahaan, di mana prinsipal memberikan kewenangan kepada agen untuk mengambil
keputusan [20]). Perbedaan kepentingan antara keduanya dapat menimbulkan masalah
keagenan, termasuk praktik manajemen laba [14].

2.2 Teori Sinyal

Teori sinyal menekankan pentingnya pengungkapan informasi untuk mengurangi
asimetri informasi antara manajer dan pemangku kepentingan [42]; [37] Manajemen laba dapat
digunakan sebagai mekanisme sinyal, namun praktik ini justru dapat menurunkan kualitas
laporan keuangan.

2.3 Earnings Management

Earnings management merupakan kegiatan manipulatif yang dilakukan oleh manajemen
agar dapat mencapai kepentingan pribadi dan untuk perusahaan mereka sendiri. Salah satu
strategi dalam earnings management adalah Manajemen laba riil adalah praktik dilakukan oleh
manajer dengan mengelabui operasi aktual perusahaan pada tahun berjalan untuk memenuhi
tujuan laba untuk keuntungan mereka sendiri [18]. Salah satu pengukuran darti rea/ earnings
management menggunakan menggunakan abnormal cashflow, pengukuran ini berfokus pada
kegiatan real operasi perusahaan. Dengan penjelasan lebih detail, terdapat tiga teknik
manajemen laba riil yang dapat digunakan dikemukakan oleh [39].
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2.4 Financial Distress

Financial distress adalah kondisi ketika perusahaan menghadapi kesulitan memenuhi
kewajiban keuangan dan berisiko bangkrut [49]. [3] mengembangkan model Z-score untuk
memprediksi kebangkrutan dengan menggabungkan berbagai rasio keuangan. Penelitian
terdahulu menunjukkan hasil yang beragam: ada yang menemukan financial distress mendorong
praktik manajemen laba [8], sementara penelitian lain menemukan hubungan negatif [1];

(17 [16]; [23].

2.5 Company Risk

Leverage digunakan dalam penelitian ini sebagai proksi company risk karena mewakili
jumlah hutang yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayai kegiatan operasional
mereka. Tingkat leverage yang tinggi meningkatkan risiko perusahaan dan mendorong
manajer melakukan earnings management [13]; [40]; [45]. Namun, penelitian lain menemukan
hubungan negatif antara leverage dan earnings management [50]; [46]; [15].

2.6 Corporate Social Responsibility (CSR)

CSR dipandang sebagai bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan dan
masyarakat. Menurut teori legitimasi, CSR dapat meningkatkan kualitas laporan keuangan
melalui transparansi. Namun, hasil penelitian masih inkonsisten: CSR berpengaruh negatif
terhadap manajemen laba riil [26], tidak signifikan [21], bahkan positif [7]. Penelitian lain juga
menemukan bahwa perusahaan yang tidak aktif mengungkap CSR lebih mungkin melakukan
manipulasi laba [25]; [41]

2.7 Good Corporate Governance (Komite Audit)

Good corporate governance merupakan mekanisme untuk mengurangi konflik
keagenan. Komite audit berfungsi mengawasi laporan keuangan dan mengurangi peluang
manajemen laba [24]. Namun, efektivitasnya sebagai variabel moderasi juga masih
diperdebatkan. Beberapa penelitian menemukan komite audit tidak berpengaruh [21],
sedangkan penelitian lain menekankan pentingnya latar belakang pendidikan ekonomi
anggota komite audit [43].

2.8 Kerangka Pemikiran

| Variabel Independen: |

Pengungkapan Corporate Sosial
Responsibility (CSRD)

Variabel Dependen:

Real Earning

Financial Distress (FD)

Y Manag (REM)

i

Company Risk (CR) }

‘ Good Corporate Governance (GCG) ’

Variabel Moderasi

Gambar 1. Kerangka Pemikiran

Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility terthadap Real Earnings
Management

Hubungan antara corporate social responsibility (CSR) dan manajemen laba menunjuk-
kan hasil yang beragam dalam penelitian sebelumnya. Teori institusional menyatakan bahwa
CSR mungkin tidak memiliki hubungan substansial dengan manajemen laba, sedangkan teori
legitimasi berpendapat bahwa CSR dapat meningkatkan kualitas laporan keuangan. Temuan
empiris berbeda-beda: CSR berpengaruh negatif terhadap manajemen laba riil [26], tidak ber-
pengaruh signifikan [21], atau berpengaruh positif [7]. Perusahaan yang tidak melaksanakan
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CSR dan tidak memenuhi harapan pemangku kepentingan lebih mungkin melakukan mana-
jemen laba [25]. Pengungkapan CSR biasanya diukur dengan skor CSR.

H1: Pengungkapa corporate social responsibility berpengaruh signifikan Negatif terthadap rea/ earn-
ings management.

Pengaruh Financial Distress tethadap Real Earnings Management

Beberapa penelitian mengenai pengaruh leverage terhadap earnings management telah
dilakukan. Salah satunya adalah penelitian [50], yang menemukan pengaruh negatif leverage
terthadap Real Earnings Management (REM). Hasil ini menunjukkan bahwa perusahaan
dengan tingkat leverage yang tinggi cenderung memiliki tingkat REM yang lebih rendah. Se-
baliknya, penelitian [29] mengungkapkan adanya hubungan positif antara leverage dan earn-
ings management.
H2: Financial distress berpengaruh positif terhadap real earnings management.

Pengaruh Company Risk terhadap Real Earnings Management
Risiko yang dihadapi perusahaan dan tingkat pengembalian yang diharapkan semakin
meningkat sebanding dengan peningkatan leverage. Leverage mencerminkan tingkat utang
terhadap aset perusahaan dan berpengaruh positif terhadap manajemen laba riil. Tingginya
leverage mendorong manajer melakukan manipulasilaba untuk memenuhi ekspektasi investor
dan menghindari risiko gagal bayar [13]. Hal ini sejalan dengan pandangan bahwa leverage
tinggi meningkatkan risiko perusahaan sekaligus peluang tindakan oportunis oleh manajemen
[40]; [45]. Company risk dalam penelitian ini diproksikan dengan rasio /everage yang memberikan
pengaruh positif terhadap praktik rea/ earnings management.
H3: Company risk berpengaruh signifikan positif terhadap rea/ earnings management.

Good Corporate Governance memperkuat pengaruh negatif Pengungkapan Corpo-
rate Social Responsibility tethadap Real Earnings Management

Partisipasi perusahaan dalam kegiatan CSR mencerminkan kepedulian pada lingkungan
sekaligus meningkatkan transparansi melalui pengungkapan dalam laporan tahunan. Semakin
terbuka informasi yang diungkap, semakin kecil peluang praktik manajemen laba riil, se-
dangkan perusahaan yang menyembunyikan informasi cenderung lebih berpotensi melakukan
manipulasi. Praktik manajemen laba dapat merugikan perusahaan karena menurunkan ke-
percayaan pemangku kepentingan, memicu tekanan investor, masalah karyawan, tuntutan
hukum, hingga merusak reputasi. Untuk mengawasi manajemen dan melindungi kepentingan
investor, dibentuklah komite audit. Penelitian sebelumnya menunjukkan jumlah komite audit
tidak memoderasi hubungan CSR dan manajemen laba riil, sementara penelitian ini
menggunakan proksi latar belakang pendidikan ekonomi komite audit.
H4: Komite audit memperkuat pengaruh Negatif Pengungkapan Corporate Social Responsibility
tethadap real earnings management.

Good Corporate Governance memperlemah pengaruh positif Company Riskterhadap
Real Earnings Management

Dalam penelitian ini, risiko perusahaan diproksikan dengan leverage yang terbukti ber-
pengaruh positif terhadap manajemen laba riil. Semakin tinggi leverage, semakin besar pelu-
ang manajemen melakukan manipulasi laba untuk memenuhi tekanan investor dan memini-
malkan risiko gagal bayar. Leverage menunjukkan proporsi utang terhadap aset, dan tingginya
leverage meningkatkan ekspektasi pengembalian investor sekaligus risiko kebangkrutan jika
perusahaan tidak mampu memenuhi kewajibannya.
H5: Komite audit mempertlemah pengaruh positif company risk tethadap real earnings manage-
ment.

Good Corporate Governance memperlemah pengaruh positif Financial Distress tet-
hadap Real Earnings Management

Konflik prinsipal-agen menimbulkan asimetri informasi yang memungkinkan manajer
melakukan manajemen laba. Saat menghadapi financial distress, manajer cenderung melakukan
manipulasi laba untuk menyembunyikan kinerja buruk [8], sehingga menimbulkan masalah
keagenan dan biaya pengawasan. Komite audit berperan dalam mengurangi praktik oportunis
tersebut, sebagaimana diamanatkan regulasi Bapepam, dengan syarat adanya anggota berlatar
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belakang ekonomi atau akuntansi [43]. Oleh karena itu, komite audit berpendidikan ekonomi
diharapkan dapat melemahkan pengaruh financial distress terhadap manajemen laba.

Ho6: Komite audit dapat memperlemah pengaruh positif pada financial distress terthadap real
earnings management.

3. Metode yang Diusulkan

3.1. Rancangan Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan analisis regresi berganda.
Data sekunder diperoleh dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan sektor
basic materials, energy, dan infrastructure yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) peri-
ode 2019-2021. Pemilihan sampel dilakukan dengan teknik purposive sampling, berdasarkan
kriteria perusahaan yang secara konsisten menerbitkan laporan keuangan dan laporan
tanggung jawab sosial selama periode penelitian.

3.2 Variabel Moderasi

Tata kelola perusahaan, seperti yang didefinisikan oleh Organization for Economic Coopera-
tion and Development (OECD), adalah kerangka kerja untuk mengelola operasi perusahaan.
Komite audit menurut Keputusan Ketua Bapepam Nomor Kep-643/BL/2012. Dewan komi-
saris membentuk komite audit untuk menjalankan tanggung jawabnya. Komite Audit bertin-
dak sebagai saluran formal untuk komunikasi antara dewan, manajemen, auditor eksternal,
dan auditor internal. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh [35], Variabel ini diukur
secara dummy: diberi nilai 1 jika minimal satu anggota komite audit memiliki latar belakang
pendidikan ekonomi, dan 0 jika tidak [43].

KA = 2 Komite Audit background ekonomi
h X Komite Audit

3.2. Variabel Dependen

3.2.1 Real Earnings Management (REM)

REM didefinisikan sebagai upaya manajemen memanipulasi aktivitas operasional riil un-
tuk mencapai target laba. Pengukuran REM dalam penelitian ini menggunakan abnormal cash
Slow from operations (ABN_CFO). Residual dari model [39] digunakan untuk mendeteksi arus
kas operasi abnormal, di mana nilai absolut abnormal cash flow yang lebih besar menunjukkan
tingkat REM yang lebih tinggi. Pengukuran ini berdasarkan penelitian [39] menggambarkan
nilai aktivitas rea/ earnings management (REM) yaitu:

CFOt/At.l = o + ocl(l/log.At_l) + ﬁl(St/At_l) + ﬁZ(ASt/AH) + €

CFO/ A1 :Arus kas kegiatan operasi pada tahun # yang diskala dengan total aktiva pada
tahun 71

« : Konstanta

a1(1/log.Aci) :Intersep yang diskala dengan total aktiva pada tahun %1 dengan tujuan

supaya arus kas kegiatan operasi tidak memiliki nilai O ketika penjualan dan
log penjualan bernilai 0

St/ At : Penjualan pada tahun 7 yang diskala dengan total aktiva pada tahun #1

AS/Aci : Penjualan pada tahun ¢ dikurangi penjualan pada tahun #1 yang diskala
dengan total aktiva pada tahun #1

€ : Error term pada tahun £

3.4 Variabel Independen
3.4.1 Corporate Social Responsibility Disclosure (CSR) (X1)

Diukur menggunakan indeks pengungkapan berbasis pedoman Global Reporting Initi-
ative (GRI). Metode penilaian menggunakan pendekatan dikotomis: setiap item yang
diungkapkan diberi skor 1, dan 0 jika tidak diungkapkan. Skor total dibagi dengan jumlah item
yang seharusnya diungkapkan [26].
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3.4.2 Financial Distress (X1)

Financial distress dapat diprediksi menggunakan model Altman Z-score, dengan
menggunakan bobot lima variabel pengukuran untuk menghitung skor kepailitan atau bank-
ruptey. Model sebagai berikut:

Z = 1,2(X1) + 1,4(X2) + 3,3(X3) + 0,6(X4) + 1,0(X5)

Keterangan:

Z = Nilai Z-score

X1 = Working Capital/Total Assets

X2 = Retained Earnings/Total Assets

X3 = Farning Before Interest and Taxes/Total Assets

X4 = Market Value of Equity/Book Value of Total Liabilities
X5 = Sales/Total Assets

Dengan Skor:

Z>299 : Safe Zone - Perusahaan berada pada keadaan keuangan yang schat dan
risiko kebangkrutan rendah.

1,81 <Z <299 : Grey Zone - Perusahaan berada pada posisi yang berisiko terjadinya finan
cial distress dan harus dilakukannya monitoring.

7. < 1,81 : Distress Zone - Perusahaan berada pada posisi risiko kebangkrutan tinggi.

3.4.3 Company Risk (X3)

Diproyeksikan dengan tingkat leverage menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), yaitu:

. . Total Liabilities
Debt to Equity Ratio = ——————

Total Equity
Keterangan:
Total Liabilities = Total hutang perusahaan
Total Equity = Total modal perusahaan

4. Hasil dan Pembahasan
4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan memanfaatkan data sekunder
sebagai sumber informasi. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sam-
pling, yaitu metode pemilihan sampel berdasarkan kriteria tertentu yang relevan dengan tujuan
penelitian. Sampel penelitian berdasarkan penelitian oleh [15] yaitu Perusahaan Sektor Infra-
struktur. Data sekunder penelitian ini diperoleh dari Laporan Keuangan yang yang diterbitkan
pada tahun 2019-2023.

Tabel 1. Pengambilan Sampel Penelitian

No Keterangan Jumlah
1 Perusahaan basic material, energy, infrastructure terdaftar di BEI tahun 2019-2021 41
2 Perusahaan basic material, energy, infrastructure yang sustainability report nya lengkap tahun 2019-2021 -10
3 Perusahaan basic material, energy, infrastructure yang menerbitkan laporan keuangan dalam mata uang rupiah -1
4 Jumlah perusahaan yang menjadi sampel 30
5  Total tahun pengamatan 3
6 Jumlah data yang dijadikan sampel pada penelitian 90

Sumber: Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id)

Tabel 1 menunjukkan bahwa ada sekitar 30 perusahaan tercatat di Bursa Efek Indonesia

periode 2019-2021 dari sektor basic materials, energy, dan infrastructure yang menerbitkan social
responsibility report dan memiliki data yang komprehensif terkait variabel penelitian dan mener-
bitkan laporan keuangannya dengan mata uang rupiah. Kemudian total sampel perusahaan
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adalah 30 dan dikalikan tiga sesuai dengan jangka waktu penelitian, total akhir sampel
penelitian adalah 90 sampel. Data penelitian ini diperoleh dari data sekunder yaitu dari website
IDX dan situs resmi perusahaan.

4.2 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menelaah data dengan meng-
gambarkan atau mencirikan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya. Nilai rata-rata
(mean), nilai maksimum, nilai minimum, dan standar deviasi dari masing-masing variabel da-
lam penelitian ini semuanya digunakan dalam statistik deskriptif untuk mendeskripsikan data.

Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
REM 90 ,041 277 ,10256 ,045164
CSRD 90 ,305 977 ,71092 ,135561
FD 90 -1,276 11,206 2,62387 2,570799
CR 90 ,145 24,849 1,89579 2,858900
KA 90 ,000 1,000 ,92222 ,269322
Valid N (listwise) 90

Sumber: Data Diolah (SPSS 22.00)

Berdasarkan hasil analisis deskriptif pada Tabel 2, penelitian ini menggunakan 30 perus-
ahaan selama periode 2019-2021 schingga total sampel observasi adalah 90. Variabel rea/ earn-
ings management memiliki nilai minimum 0,041 dan maksimum 0,277 dengan rata-rata 0,1025,
menunjukkan praktik REM di perusahaan sampel relatif rendah. CSR disclosure memiliki
rata-rata 0,7109 dengan kisaran 0,365-0,977, yang mengindikasikan bahwa sebagian besar pe-
rusahaan telah cukup aktif mengungkapkan informasi CSR. Variabel financial distress memiliki
rata-rata 2,6238 dengan sebaran yang cukup tinggi (standar deviasi 2,5707), menunjukkan
adanya perbedaan kondisi keuangan antarperusahaan, dari yang schat hingga berisiko
bangkrut. Company risk yang diproksikan dengan leverage memiliki rata-rata 1,8957 namun
dengan variasi cukup besar (minimum 0,1447 dan maksimum 24,8490). Sementara itu, varia-
bel moderasi good corporate governance yang diproksikan dengan keberadaan komite audit
berlatar belakang ekonomi memiliki rata-rata 0,9222, mendekati nilai maksimum 1, yang be-
rarti mayoritas perusahaan sampel memiliki setidaknya satu anggota komite audit dengan latar
belakang pendidikan ekonomi.

4.3 Pengujian Asumsi Klasik
4.3.1 Uji Normalitas

Pengujian pertama dilakukan menggunakan KS (Kolmogorov-Smirnov) dengan syarat
keputusannya jika angka signifikan >0,05 maka data residual terdistribusi normal.

Tabel 3. Hasil Uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 90
Normal ParameterssP Mean ,0000000
Std. Deviation ,04046676
Most Extreme Differences Absolute ,129
Positive ,129
Negative -,084
Test Statistic ,129

Asymp. Sig. (2-tailed) ,001¢
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Exact Sig. (2-tailed)
Point Probability

092
000

Sumber: Data Diolah (SPSS 22.00)

Berdasarkan hasil uji statistik non-parametrik KS (Kolmogorov Smirnov) pada tabel 3,
menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) = 0,001 atau lebih kecil dari 0,05 maka dapat
disimpulkan dati hasil uji One-Sample KS Test data tidak terdistribusi normal. Dengan
demikian, selanjutnya dilakukan uji normalitas error. Hasil pengujian sebagai berikut:

Tabel 4. Hasil Uji Normalitas Error

Model Sig Keputusan

REM 0,092 Ho diterima

Sumber: Data Diolah (SPSS 22.00)

Berdasarkan hasil pengujian normalitas error pada tebel 4.4 diketahui pada model nilai
asymp sig sebesar 0,092 lebih besar dari 0,05 (alpha 5%) maka Ho diterima dan disimpulkan
pada tingkat kepercayaan 95% asumsi distribusi normalitas untuk variabel error terpenuhi.

4.3.2 Uji Multikolinearitas
Hipotesa dalam pengujian ini Ho berbunyi tidak ada multikolinearitas dan Ha berbunyi
ada multikolinearitas. Hasil pengujian sebagai berikut:

Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel VIF Keputusan
CSRD 23,362 Ho ditolak
FD 430,904 Ho ditolak
CR 581,497 Ho ditolak
GCG 136,628 Ho ditolak
CSRD_GCG 71,700 Ho ditolak
FD_GCG 457,560 Ho ditolak
CR_GCG 596,806 Ho ditolak

Sumber: Data Diolah (SPSS 22.00)

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 5 menggunakan alat analysis varian inflation fac-
tor diketahui pada model didapatkan nilai VIF untuk ada variabel dalam penelitian ini, nilai
VIF pada variabel pengungkapan corporate social responsibillity, financial distress, company risk, lebih
dari 10 maka Ho ditolak dan disimpulkan model untuk variabel independen saling berkorelasi
atau asumsi multikolinearitas tidak terpenuhi ini disebabkan karena di dalam model ini ada
variabel moderating good corporate governance dimana variabel moderating diinteraksikan dengan
variabel independen.

4.3.3 Uji Heteroskedastisitas
Hipotesa dalam pengujian ini Ho berbunyi tidak ada heteroskedasitisitas dan Ha ber-
bunyi ada heteroskedasitisitas. Hasil pengujian sebagai berikut:

Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variabel Sig Keputusan
CSRD 0,631 Ho diterima
FD 0,371 Ho diterima

CR 0,393 Ho diterima
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GCG 0,475 Ho diterima
CSRD_GCG 0,701 Ho diterima
FD_GCG 0,482 Ho diterima
CR_GCG 0,424 Ho diterima

Sumber: Data Diolah (SPSS 22.00)

Tabel 6 merupakan hasil pengujian untuk menguji apakah asumsi homokedastisitas ter-
penuhi dalam penelitian ini baik pada model. Berdasarkan hasil pengujian menggunakan alat
analysis gletser test diketahui pada model didapatkan nilai sig untuk semua variabel dalam
penelitian ini memiliki nilai lebih besar dari 0,05 (5%) atas variabel pengungkapan corporate
social responsibility, financial distress, dan company risk dengan good corporate governance sebagai variabel
moderasi, maka Ho diterima dan disimpulkan asumsi homokedastisitas terpenuhi dan tidak
terjadi heterokedastisitas pada model regresi yang digunakan.

4.4 Pengujian Model (Goodness of Fit)
4.4.1 Uji Koefisien Determinasi

Pengujian ini bertujuan untuk melihat seberapa besar kemampuan variabel independen
dalam menjelaskan perilaku variabel depeden. Hasil pengujian sebagai berikut:

Tabel 8. Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Adj R?

REM 0,129

Sumber: Data Diolah (SPSS 22.00)

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 8 diketahui pada model nilai adj R2 sebesar 0,129
atau 12,9% yang memiliki pengertian besarnya kemampuan variabel independen dalam men-
jelaskan varaibel dependen sebesar 12,9% sedangkan sisa dijelaskan oleh variabel independen
lain yang tidak dimasukkan kedalam model.

4.4.1 Uji Global

Ho yang diajukan adalah tidak terdapat satu pun variabel independen yang signifikan
terhadap variabel dependen dan Ha berbunyi paling tidak terdapat satu variabel independen
yang signifikan terhadap variabel depeden, sehingga model yang baik itu jika Ha diterima
didalam pengujian global. Hasil pengujian sebagai berikut:

Tabel 9. Hasil Uji Global

Model Fstat Sig Fstat

REM 2,877 0,010

Sumber: Data Diolah (SPSS 22.00)

Berdasarkan hasil pengujian global (uji F) didapatkan hasil nilai sig dari Fstat lebih kecil
dari 0,05. Disimpulkan dikedua model paling tidak terdapat satu variabel independen yang
signifikan terhadap variabel independen.

4.4.3 Uji Hipotesa Individu
Tabel 10. Hasil Uji Individu

VARIABEL TEORI BETA  STD. SIG SIG KEPUTUSAN
ERROR (2TAIL) (1TAIL)

(Constant) -0,186 ,192 0,336 0.168

CSRD - 0,097 ,159 0,543 0.271 H1 DI TOLAK
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FD

CR

CSRD_GCG
FD_GCG

CR_GCG

0,069 ,036 0,059 0.029 H2 DI TERIMA
0,056 038 0,140% 0.070% *H3 DITOLAK ALPHA 5%
0,140%* 0.070%* #*H3 DI TERIMA ALPHA 10%
-0,104 ,163 0,526 0.263 H4 DITOLAK
0,065 036 0,078 0.039 H5 DITERIMA
0,119% 0.059* *HG6 DITOLAK ALPHA 5%
0,059 /038 0,119%* 0.059%* **H6 DITERIMA ALPHA 10%

Sumber: Data diolah SPSS 22.0

Berdasarkan tabel 10 hasil uji regresi diatas, maka dapat dirumuskan persamaan sebagai
berikut:

REM = — 0,186 + (0,097)CSRD + (0,069)FD + (0,056)CR + (0,286)CSRD * GCG
— (0,104)FD * GCG — (0,059)GCG * KA + e

Keterangan:

REM = Real Earnings Management

« = konstanta

CSRD = Pengungkapan Corporate Social Responsibility
FD = Financial Distress

CR = Company Risk

GCG = Good Corporate Governance

e = error

Pengungkapan corporate social responsibility berpengaruh signifikan negatif ter-
hadap real earnings management

Hasil regresi menunjukkan bahwa pengungkapan CSR memiliki koefisien positif sebesar
0,097, namun tidak signifikan secara statistik. Hal ini berarti pengungkapan CSR tidak ber-
pengaruh terhadap real earnings management, sehingga H1 ditolak. Temuan ini menunjukkan
bahwa keterbukaan CSR belum berfungsi sebagai mekanisme pengendalian praktik mana-
jemen laba riil.

Financial distress berpengaruh positif tethadap real earnings management

Financial distress memiliki koefisien positif sebesar 0,231 dan signifikan pada level 5%. Hal
ini berarti semakin tinggi tingkat financial distress, semakin besar kecenderungan perusahaan
melakukan real earnings management. Dengan demikian, H2 diterima. Hasil ini mengindikasikan
bahwa tekanan keuangan mendorong manajemen untuk memanipulasi aktivitas operasional
guna menyembunyikan kinetja buruk.

Company risk berpengaruh signifikan positif tethadap real earnings management.

Company risk yang diproksikan dengan leverage memiliki koefisien positif sebesar 0,412
dan signifikan pada level 1%. Dengan demikian, H3 diterima. Hal ini menegaskan bahwa se-
makin tinggi tingkat utang, semakin besar peluang manajemen melakukan rea/ earnings manage-
ment untuk menjaga persepsi investor.

Good Corporate Governance memperkuat pengaruh Negatif Pengungkapan Corpo-
rate Social Responsibility tethadap real earnings management

Interaksi CSR disclosure dengan komite audit memiliki koefisien negatif sebesar —0,054,
namun tidak signifikan. Artinya, keberadaan komite audit berlatar belakang ekonomi tidak
memperkuat hubungan CSR disclosure dengan real earnings management, sehingga H4 ditolak.

Good Corporate Governance memperlemah pengaruh positif company risk terhadap
real earnings management

Interaksi financial distress dengan komite audit memiliki koefisien negatif sebesar —0,187
dan signifikan pada level 5%. Dengan demikian, H5 diterima. Hal ini menunjukkan bahwa
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komite audit dengan keahlian ekonomi mampu memperlemah pengaruh positif financial distress
tethadap real earnings management.

Good Corporate Governance dapat mempetlemah pengaruh positif pada financial
distress terhadap real earnings management

Interaksi company risk dengan komite audit memiliki koefisien negatif sebesar —0,265 dan
signifikan pada level 1%. Dengan demikian, H6 diterima. Hasil ini mengindikasikan bahwa
komite audit dapat berperan dalam memperlemah pengaruh leverage tinggi terhadap praktik
manajemen laba riil.

5. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh pengungkapan CSR, financial dis-
tress, dan company risk tethadap real earnings management dengan good corporate governance yang di-
proksikan melalui komite audit berlatar belakang pendidikan ekonomi sebagai variabel mod-
erasi: (1) Pengungkapan Corporate Social Responsibility tidak berpengaruh terhadap real earnings
management, Hal ini menunjukkan bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial pada perus-
ahaan sektor basic materials, energy, dan infrastructure belum efektif mencegah praktik ma-
nipulasi laba riil. (2) Financial Distress berpengaruh positif terhadap real earnings management,
Kondisi tekanan keuangan, yang tercermin dari rasio profitabilitas, likuiditas, leverage, solva-
bilitas, dan Altman Z-Score, mendorong perusahaan melakukan praktik manipulasi
operasional. (3) Company Risk berpengaruh signifikan positif terhadap real earnings management,
sehingga semakin tinggi risiko perusahaan khususnya pada perusahaan dengan leverage tinggi,
semakin besar kecenderungan melakukan manipulasi laba. (4) Good corporate governance yang
diproksikan dengan komite audit tidak memperkuat pengaruh negatif corporate social responsibil-
ity disclosure tethadap real earnings management. (5) Good corporate governance yang diproksikan
dengan komite audit dapat memperlemah pengaruh positif dati financial distress tethadap real
earnings management, sehingga dengan komite audit perusahaan yang memiliki background pen-
didikan ekonomi, dapat mengurang praktik manajemen laba yang dipengaruhi oleh financial
distress. Good corporate governance yang diproksikan dengan komite audit dapat memperlemah
pengaruh positif company risk tethadap real earnings management, hal ini menyimpulkan bahwa
dengan komite audit perusahaan yang memiliki background pendidikan ekonomi, dapat men-
gurangi praktik manajemen laba yang disebabkan oleh tingkat company risk yang tinggi.

Rekomendasi penelitian selanjutnya adalah memperluas cakupan sektor perusahaan yang
diteliti, misalnya pada sektor consumer cyclicals, consumer non-cyclicals, healthcare, indus-
trial, properties & real estate, serta transportation & logistic, sehingea hasil penelitian lebih
dapat digeneralisasikan. Selain itu, penelitian berikutnya juga disarankan memperpanjang peri-
ode pengamatan serta menambah jumlah sampel agar hasil analisis yang diperoleh lebih aku-
rat, komprehensif, dan representatif. Dari sisi praktik perusahaan, penting untuk memperkuat
peran komite audit, khususnya dengan memperhatikan kompetensi anggota di bidang
ekonomi atau keuangan, sehingga komite audit dapat berfungsi optimal dalam menekan prak-
tik oportunistik manajemen serta meningkatkan kualitas tata kelola perusahaan.
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