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ABSTRAK 

PENGARUH ASIMETRI INFORMASI , LEVERAGE, DAN RETURN ON 

ASSET TERHADAP EARNING MANAGEMENT DENGAN 

KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL SEBAGAI VARIABEL MODERASI 

PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA 

EFEK INDONESIA PADA TAHUN 2018 - 2020. 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa pengaruh asimetri informasi, leverage, 

dan return on asset terhadap earning management dengan kepemilikan 

institusional sebagai variabel moderasi pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2018-2020. Sampel dipilih dengan 

menggunakan metode purposive sampling sebanyak 51 perusahaan dengan total 

153 data selama tiga tahun. Pengolahan data menggunakan program Eviews 12 

dan Microsoft Excel 2010. Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa: 1) 

Asimetri informasi tidak memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap 

earning management; 2) Leverage, return on asset, dan kepemilikan institusional 

memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap earning management; 3) 

Kepemilikan institusional tidak mampu memperkuat pengaruh asimetri informasi 

terhadap earning management; 4) Kepemilikan institusional tidak mampu 

memperlemah pengaruh leverage dan return on asset terhadap earning 

management. 

Kata kunci : earning management, asimetri informasi, leverage, return on 

asset, kepemilikan institusional 
 

Key words : earning management, information asymmetry, leverage, return 
on asset, institutional ownership 

This research aims to analyze the effect of information asymmetry, leverage, and 

return on assets on the earnings management with institutional ownership as a 

moderating variable in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange during 2018-2020. The sample was selected using purposive sampling 

method as many as 51 companies with a total of 153 data for three years. The data 

processing uses Eviews 12 and Microsoft Excel 2010. The results of this study 

indicate that: 1) Information asymmetry does not have a significant positive effect 

on earnings management; 2) Leverage, return on asset, and institutional ownership 

have a significant positive effect on earnings management; 3) Institutional 

ownership is not able to strengthen the effect of information asymmetry on earnings 

management; 4) Institutional ownership is not able to weaken the effect of leverage 

and return on asset on earning management. 
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A. Permasalahan 

 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

1. Latar Belakang Masalah 

Laporan keuangan merupakan laporan yang menunjukkan adanya kondisi 

keuangan perusahaan pada saat ini atau suatu periode tertentu (Kasmir, 2019). 

Laporan keuangan merupakan struktur yang menyajikan posisi keuangan dan 

kinerja keuangan dalam sebuah perusahaan/entitas. Tujuan umum dari 

laporan keuangan ini adalah penyajian informasi mengenai posisi keuangan 

(financial position), kinerja keuangan (financial performance), dan arus kas 

(cash flow) dari perusahaan/entitas yang sangat berguna bagi para 

penggunanya untuk membuat keputusan ekonomis. Laporan keuangan adalah 

informasi yang dihasilkan perusahaan dari kegiatan penyusunan transaksi 

yang dilaksanakan oleh manajemen yang diberikan kepercayaan oleh dewan 

direksi dan para pemegang saham. Laporan keuangan diharapkan dapat 

memberikan dampak positif terhadap perusahaan. 

Laporan keuangan merupakan hal yang sangat penting karena digunakan 

sebagai dasar bagi investor maupun manajemen dalam mengambil tindakan. 

Jika laporan keuangan tidak menyajikan keadaan perusahaan yang 

sebenarnya, hal ini akan merugikan kedua belah pihak karena bagi investor 

laporan keuangan merupakan suatu informasi yang amat penting untuk 

membuat keputusan apakah akan melakukan investasi pada suatu perusahaan 

dan bagi manajemen digunakan sebagai alat untuk menilai apakah perusahaan 

memiliki kinerja yang baik dan apabila kurang baik kebijakan apa yang 

seharusnya ditetapkan oleh manajeman untuk mencapai keefektivan dan 

efisiensi perusahaan. Manajemen berusaha untuk menampilkan kinerja yang 

baik supaya laporan keuangan yang dihasilkan dapat menarik investor untuk 

menanamkan modalnya. Apabila manajemen perusahaan gagal melakukan 

hal ini, biasanya mereka akan memodifikasi laporan keuangan dengan 
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menaikkan ataupun menurunkan laba yang disebut dengan manajemen laba 

(earning management). 

Manajemen laba merupakan suatu tindakan yang dilakukan manajer 

terhadap kebijakan akuntansi maupun perlakuan yang dapat memengaruhi 

laba, sehingga manajer dapat mencapai tujuan besarnya laba yang dilaporkan 

(Scott, 2009:403 dalam Astari dan Suputra, 2019). Faktor yang memotivasi 

pihak perusahaan melakukan manajemen laba adalah adanya perbedaan 

kepentingan antara pihak internal dan eksternal. Pihak internal melakukan 

manajemen laba dimotivasi dengan adanya keinginan untuk mendapatkan 

bonus yang akan diberikan kepada manajemen akan lebih besar juga. Faktor 

eksternal yang mendukung terjadinya manajemen laba adalah adanya tekanan 

dari peraturan perpajakan pemerintah, dimana jika perusahaan tersebut 

melaporkan laba yang besar, maka pajak yang harus dibayarkan akan semakin 

besar juga. Ditemukan adanya kasus manajemen laba yang baru ini terjadi 

adalah kasus PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) yang diduga telah 

terjadi penggelembungan senilai Rp 4 triliun oleh manajemen laba pada 

laporan keuangan perusahaan tahun 2017. Laporan keuangan PT. Tiga Pilar 

Sejahtera Food Tbk tahun buku 2017 disajikan ulang pada tahun 2020, 

termasuk laporan keuangan 2018 dan 2019 yang ketika itu belum dilaporkan. 

Perusahaan membukukan rugi bersih Rp 5,23 triliun sepanjang 2017, pada 

laporan keuangan yang telah di-restatement tersebut. Jumlah ini lebih besar 

dari Rp 4,68 triliun dari laporan keuangan versi sebelumnya yang hanya rugi 

Rp 551,9 miliar. 

Laporan keuangan yang dimanipulasi akan membawa kerugian bagi pihak 

eksternal perusahaan maupun internal perusahaan. Investor pasti akan 

melakukan investasi berdasarkan informasi yang dimiliki mengenai 

perusahaan tersebut. Ketika informasi perusahaan tersebut dimiliki oleh 

investor berbeda dengan informasi perusahaan yang dimiliki oleh manajemen, 

maka terjadilah asimetri informasi yang menyebabkan pengambilan 

keputusan yang merugikan bagi investor dan kegiatan dimana manajemen 

akan melakuan manajemen laba (earning management). Asimetri informasi 
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ini akan berpengaruh pada spread pada saat membeli saham (Putri dan Sujana, 

2018). Penelitian terdahulu oleh Pramesti, et al (2017) mendapatkan hasil 

bahwa asimetri informasi memiliki pengaruh positif terhadap manajemen laba 

(earning management), sebaliknya penelitian yang dilakukan oleh 

Tangngisalu dan Jumady (2020) mendapatkan hasil bahwa asimetri informasi 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap manajemen laba (earning 

management). 

Leverage menunjukkan seberapa banyak aset perusahaan yang didanai 

menggunakan pinjaman. Ketika tingkat leverage suatu perusahaan tinggi, 

maka manajemen akan berusaha untuk meningkatkan profit agar laporan 

keuangan tersebut menunjukkan tingkat kinerja perusahaan yang baik untuk 

menyakinkan para penyedia dana untuk mendanai perusahaan mereka. 

Manajemen akan mengakui laba tahun berikutnya sebagai laba tahun ini 

sehingga para penyedia dana akan memberikan tenggang waktu pelunasan 

hutang yang lebih lama karena jika dilihat dari laporan keuangannya, 

perusahaan mampu melaksanakan kewajibannya dengan baik. Namun, di sisi 

lain tingkat leverage yang tinggi dapat menekan adanya kesempatan untuk 

melakukan manajemen laba karena adanya penerapan pengendalian yang 

ketat dari pihak perusahaan untuk memperbaiki kondisi perusahaan. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan Astuti, et al (2017) dan Utari, et al 

(2016) mendapatkan hasil bahwa leverage memiliki pengaruh positif terhadap 

earning management, sebaliknya penelitian yang dilakukan oleh Prihastomo 

dan Kahid (2018) menyatakan bahwa leverage tidak memiliki pengaruh 

terhadap earning management. 

Perusahaan yang efektivitasnya tinggi dalam menghasilkan laba melalui 

pengoperasian aktiva yang dimiliki menjadi tolok ukur perusahaan. Semakin 

besar Return On Asset sebagai profitabilitas yang dimiliki, maka semakin 

efisien dan efektif penggunaan aktiva sehingga akan memperbesar perolehan 

laba pada perusahaan tersebut. Laba yang besar tentunya akan menarik 

perhatian para investor karena perusahaan dengan laba yang besar akan 

memiliki tingkat pengembalian yang tinggi. Semakin tinggi rasio ini, maka 
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semakin baik produktivitas aset dalam memperoleh keuntungan. Sehingga 

Return On Asset dapat memotivasi manajemen untuk melakukan manajemen 

laba, dan dapat pula dikatakan bahwa Return on Asset berpengaruh positif 

terhadap manajemen laba, seperti penelitian yang dilakukan oleh Sarjitto 

Surya, et al (2016) menunjukkan bahwa Return on Asset berpengaruh positif 

terhadap manajemen laba. Ada pula penelitian yang dilakukan oleh Agustia, 

et al (2018), yang menunjukkan bahwa Return on Asset tidak berpengaruh 

terhadap manajemen laba. 

Kepemilikan institusional merupakan saham perusahaan yang dimiliki 

oleh institusi atau lembaga, seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan 

investasi maupun kepemilikan institusi lainnya (Dwijayanti dan Suryanawa, 

2017). Investor institusional dianggap sebagai investor yang canggih yang 

dapat menggunakan informasi periode sekarang dalam memprediksi laba 

masa depan dibanding investor non institusional. Jika pengelolaan laba 

tersebut efisien, maka kepemilikan institusional yang tinggi akan 

meningkatkan pengelolaan laba, tetapi jika pengelolaan laba yang dilakukan 

perusahaan bersifat oportunis, maka kepemilikan institusional yang tinggi 

akan mengurangi earnings management. Kepemilikan institusional memiliki 

kemampuan memonitor kinerja manajer dalam mengelola perusahaan 

sehingga dengan adanya kepemilikan oleh institusi lain bisa mengurangi 

perilaku yang mengakibatkan pihak lain dirugikan seperti adanya asimetri 

informasi dan juga praktik manajemen laba yang dilakukan manajer 

(Anggreningsih dan Wirasedana, 2017). 

Terdapatnya berbagai penelitian dengan hasil yang berbeda-beda dan 

inkonsisten, mendorong penelitian lebih lanjut yang dilakukan dengan judul 

“PENGARUH ASIMETRI INFORMASI, LEVERAGE, DAN RETURN 

ON ASSET TERHADAP EARNING MANAGEMENT DENGAN 

KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL SEBAGAI VARIABEL 

MODERASI PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2018 - 2020” 



5 
 

 

 

2. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan, maka penulis 

mengidentifikasikan masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini, yaitu 

apakah variabel independen asimetri informasi, leverage, return on asset, 

berpengaruh terhadap variabel dependen berupa earning management. 

Penelitian yang dilakukan oleh Kori dan Rasmini (2017) menunjukkan 

bahwa asimetri informasi berpengaruh positif terhadap earning management. 

Hasil penelitian tersebut dikaitkan dengan fakta bahwa dengan adanya asimetri 

infromasi yang dimiliki seorang agent akan mendorongnya untuk 

menyembunyikan beberapa informasi yang tidak diketahui oleh principal 

dengan cara bertindak memaksimalkan kepentingan diri sendiri. Hasil 

penelitian yang sama juga ditemukan oleh Utari dan Sari (2016), Pramesti dan 

Budiasih (2017). Penelitian dengan hasil yang berbeda ditemukan oleh 

Anggreningsih dan Wirasedana (2019) bahwa asimetri informasi berpengaruh 

negatif terhadap earning management. Penelitian dengan hasil yang berbeda 

juga ditemukan oleh Tangngisalu dan Jumady (2020) bahwa asimetri 

informasi tidak berpengaruh positif signifikan terhadap earning management. 

Penelitian yang dilakukan oleh Pramesti dan Budiasih (2017), leverage 

berpengaruh pada earning management sedangkan menurut Saftiana, et al 

(2017) , Agustia dan Suryani (2018), serta Utari dan Sari (2016) menyatakan 

bahwa leverage berpengaruh positif pada earning management dan menurut 

Prihastomo dan Khafid (2018), serta Christabelle dan Sufiyati (2019), 

leverage tidak berpengaruh positif pada earning management. 

Menurut Peneltian Astari dan Suputra (2019), Rice (2016), serta Surya, 

Soetama, dan Ruliana (2016), Return on Asset berpengaruh positif pada 

earning management dan menurut Agustia dan Suryani (2018), serta 

Christabelle dan Suifyati (2019), Return on Asset tidak berpengaruh 

signifikan terhadap earning management. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan Christabelle dan Sufiyati (2019), 

kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi tidak mempunyai 

pengaruh signifikan terhadap earning management yang artinya kepemilikan 
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institusional tidak dapat memoderasi hubungan antara leverage dan earning 

management. Hal ini dapat disebabkan ketika investor institusional 

melakukan tindakan pengawasan yang menyangkut perbedaan kepentingan 

antara pihak manajer dan pihak agen, dibutuhkan biaya yang cukup besar 

bagi investor institusional. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Rice (2016), kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi dapat 

memoderasi hubungan antara variabel independen terhadap variabel 

dependen dan dapat memperkuat pengaruh antara earning power (return on 

assets), leverage terhadap manajemen laba. Hal ini mengakibatkan 

peningkatan kepemilikan institusional yang akan menghasilkan corporate 

governance yang lebih baik karena investor institusional akan bertindak 

seperti pemantau yang mengawasi dan mendisiplinkan manajemen 

perusahaan. Kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi juga mampu 

memoderasi pengaruh asimetri informasi pada manajemen laba yang terdapat 

di peneltian Kori dan Rasmini (2017). 

3. Batasan Masalah 

Penelitian ini dibatasi pada asimetri informasi, leverage, dan return on 

assets sebagai variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen 

berupa earning management. Untuk menjelaskan hubungan antara variabel 

independen dan dependen, penelitian ini menggunakan kepemilikan 

institusional sebagai variabel moderasi. 

Subjek yang menjadi penelitian ini dibatasi pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Data yang diambil adalah 

perusahaan manufaktur pada tahun 2018 - 2020. Tujuan dari pembatasan 

yang dilakukan oleh peneliti adalah agar peneliti dapat berfokus pada masalah 

utama yaitu pengaruh variabel independen: asimetri informasi, leverage, 

return on asset terhadap variabel dependen ialah: earning management. 
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4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah yang telah dibahas sebelumnya, makan 

dapat disajikan rumusan masalah sebagai berikut yang dinyatakan dalam 

bentuk pertanyaan: 

a. Apakah asimetri informasi berpengaruh terhadap earning 

management? 

b. Apakah leverage berpengaruh terhadap earning management? 

c. Apakah return on asset berpengaruh terhadap earning management? 

d. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap earning 

management? 

e. Apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi pengaruh 

asimetri informasi terhadap earning management? 

f. Apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi pengaruh 

leverage terhadap earning management? 

g. Apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi pengaruh return 

on assets terhadap earning management? 

 
B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah dan rumusan 

masalah, maka tujuan yang diharapkan dicapai dalam penelitian ini adalah: 

a. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah asimetri informasi 

berpengaruh positif/negatif terhadap earning management. 

b. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah leverage 

berpengaruh positif/negatif terhadap earning management. 

c. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah return on asset 

berpengaruh positif/negatif terhadap earning management. 

d. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah kepemilikan 

institusional berpengaruh positif/negatif terhadap earning 

management. 
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e. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah kepemilikan 

institusional dapat memoderasi pengaruh asimetri informasi terhadap 

earning management. 

f. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah kepemilikan 

institusional dapat memoderasi pengaruh leverage terhadap earning 

management. 

g. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah kepemilikan 

institusional dapat memoderasi pengaruh return on assets terhadap 

earning management. 

2. Manfaat Penelitian 

Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Operasional 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi mengenai 

pengaruh asimetri informasi, leverage, return on assets terhadap earning 

management dengan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi, 

sehingga pihak eksternal bisa membuat keputusan melakukan investasi 

pada suatu perusahaan yang berjalan sebagaimana mestinya. 

b. Manfaat bagi pengembangan ilmu 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi serta 

pertimbangan bagi peneliti selanjutnya dalam melakukan penelitian 

dengan topik yang sama. 
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