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PENGARUH MANAJEMEN LABA DAN KECURANGAN DALAM 

AKUNTANSI  TERHADAP EFISIENSI INVESTASI DIMODERASI 

KEINFORMATIFAN LABA MASA DEPAN 

Priscilia, Giovani; Trisnawati, Estralita 
 

 
 

ABSTRAK 
 

Tujuan – Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengkaji faktor-faktor efisiensi 

investasi. 

Desain/metodologi/pendekatan – Penelitian ini menggunakan 333 data observasi 

dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 

–   2020.   Pengujian   menggunakan    uji   regresi   data   panel   dan   moderasi 

menggunakan aplikasi E-views 12. 

Temuan – Hasil penelitian ini membuktikan  manajemen  laba real  dengan arus 

kas   operasi,   produksi,   dan   biaya   diskresioner   memiliki   pengaruh   negatif 

signifikan terhadap efisiensi investasi. Sedangkan kecurangan (dalam konteks 

perusahaan non-manipulator)  tidak memiliki pengaruh signifikan. Untuk variabel 

moderasi,  keinformatifan  laba  masa  depan  hanya  dapat  memoderasi  hubungan 

antara kecurangan dengan efisiensi investasi, selain itu tidak dapat memoderasi 

variabel manajemen laba. 

Implikasi  praktis  –  Metode  yang  dipaparkan   untuk  memecahkan   masalah 

efisiensi investasi sehubungan dengan implikasi akuntansi pada manajemen laba 

real dan kecurangan dalam pelaporan keuangan. 

Orisinalitas/nilai   –   Penelitian   ini   berhasil   membuktikan    hubungan   dari 

kecurangan   melalui   keinformatifan    laba   terhadap   efisiensi   investasi   dan 

merupakan penelitian pertama yang menggunakan keinformatifan laba sebagai 

variabel moderasi. 

Kata   kunci:   Manajemen  Laba,  Kecurangan,   Keinformatifan   Laba,  Efisiensi 

Investasi
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THE EFFECT OF EARNINGS MANAGEMENT AND FRAUD IN 

ACCOUNTING ON INVESTMENT EFFICIENCY MODERATED BY 

FUTURE  EARNINGS INFORMATIVENESS 

Priscilia, Giovani; Trisnawati, Estralita 
 

 
 

ABSTRACT 
 

Purpose  –  The purpose  of this  study is  to  examine factors  of the  investment 

efficiency. 

Design/methodology/approach - This study used 333 data observation from 

manufacturing  companies listed on the Indonesia  Stock Exchange for the period 

2018 – 2020. The testing used panel data regression and moderation test through 

E-views 12 application. 

Findings  – The results  proved real  earnings  management  with operating  cash 

flow, production,  and discretionary  expenses has a significant negative effect on 

investment efficiency. While, fraud (under non-manipulator  company context) has 

not a significant effect. For moderating variables, future earnings informativeness 

can only moderate the relationship between fraud and investment efficiency, 

otherwise it cannot moderate earnings management variable. 

Practical   implications   –  The  method  exposed  to  solve  investment  efficiency 

problem in relation with the accounting implications under real earnings 

management and fraud in the financial reporting. 

Originality/value   –  This study succeeded  in proving  the relationship  of fraud 

through future earnings  informativeness to investment efficiency and become the 

first study used earnings informativeness as moderating variable. 

Keywords – Earnings Management, Fraud,  Earnings Informativeness, Investment 

Efficiency



888
8 

 

 
 
 

DAFTAR ISI 
 
 
 
 

PERSETUJUAN JUDUL TESIS ............................................................................ i 

PENGESAHAN TESIS  ......................................................................................... ii 

KATA PENGANTAR  .......................................................................................... iii 

ABSTRAK ............................................................................................................. vi 

ABSTRACT ............................................................................................................ vii 

DAFTAR ISI ........................................................................................................ viii 

DAFTAR TABEL ................................................................................................... x 

DAFTAR GAMBAR  ........................................................................................... xii 

DAFTAR LAMPIRAN ........................................................................................ xii 

BAB I PENDAHULUAN ....................................................................................... 1 

A. Latar Belakang Penelitian .............................................................................. 1 
 

B. Identifikasi Masalah ....................................................................................... 9 
 

C. Pembatasan Masalah .................................................................................... 11 
 

D. Rumusan Masalah ........................................................................................ 12 
 

E. Tujuan dan Manfaat ...................................................................................... 13 
 
 
 

BAB II LANDASAN TEORI ............................................................................... 16 
 

A. Grand Theory ............................................................................................... 16 
 

B. Definisi Konseptual Variabel ....................................................................... 19 
 

C. Kaitan Antara Variabel-variabel................................................................... 27 
 

D. Kerangka Pemikiran dan Hipotesis .............................................................. 33 
 
 
 

BAB III METODE PENELITIAN........................................................................ 36 
 

A. Desain Penelitian .......................................................................................... 36 
 

B. Populasi dan Teknik Pemilihan Sampel .......................................................  36 
 

C. Operasionalisasi Variabel dan Instrumen ..................................................... 37



9
9 

 

 
 
 

D. Analisis Data ................................................................................................ 47 
 
 
 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN ...................................... 54 
 

A. Deskripsi Subjek Penelitian ......................................................................... 54 
 

B. Deskripsi Objek Penelitian ........................................................................... 58 
 

C. Hasil Uji Asumsi .......................................................................................... 61 
 

D. Hasil Uji Hipotesis ....................................................................................... 65 
 

E. Pembahasan .................................................................................................. 73 
 
 
 

BAB V PENUTUP................................................................................................ 85 
 

A. Kesimpulan................................................................................................... 85 
 

B. Saran ............................................................................................................. 86 
 
 
 

DAFTAR PUSTAKA ........................................................................................... 88 
 

LAMPIRAN ........................................................................................................ 100 
 

DAFTAR RIWAYAT HIDUP............................................................................ 113



1
0
1
0 

 

 
 
 

DAFTAR TABEL 
 
 
 
 

Tabel 3.1 Sampel Penelitian.................................................................................. 37 
 

Tabel 3.2 Operasionalisasi Variabel ..................................................................... 45 
 

Tabel 4.1 Subjek Penelitian – Sampel Perusahaan Manufaktur ........................... 54 
 

Tabel 4.2 Sebaran per Sektor ................................................................................ 57 
 

Tabel 4.3 Sebaran per Sub-sektor ......................................................................... 57 
 

Tabel 4.4 Statistik Deskriptif ................................................................................ 58 
 

Tabel 4.5 Hasil Uji Multikolinearitas Model 1 ..................................................... 62 
 

Tabel 4.6 Hasil Uji Multikolinearitas Model 2 ..................................................... 63 
 

Tabel 4.7 Hasil Uji Autokorelasi Model 1 ............................................................  63 
 

Tabel 4.8 Hasil Uji Autokolerasi Model 2 ............................................................  63 
 

Tabel 4.9 Hasil Uji Heteroskedastisitas Model 1.................................................. 64 
 

Tabel 4.10 Hasil Uji Heteroskedastisitas Model 2................................................ 64 
 

Tabel 4.11 Hasil Pengujian Lagrange Model 1 .................................................... 65 
 

Tabel 4.12 Hasil Pengujian Chow Model 1 ..........................................................  65 
 

Tabel 4.13 Hasil Pengujian Hausman Model 1 .................................................... 65 
 

Tabel 4.14 Hasil Uji Pemilihan Model 1 .............................................................. 65 
 

Tabel 4.15 Hasil Uji GLS Model 1 ....................................................................... 66 
 

Tabel 4.16 Hasil Uji t Model 1.............................................................................. 67 
 

Tabel 4.17 Hasil Uji F Model 1 ............................................................................ 68 
 

Tabel 4.18 Hasil Pengujian Lagrange Model 2 .................................................... 68 
 

Tabel 4.19 Hasil Pengujian Chow Model 2 ..........................................................  69 
 

Tabel 4.20 Hasil Pengujian Hausman Model 2 .................................................... 69 
 

Tabel 4.21 Hasil Uji Pemilihan Model 2 .............................................................. 69 
 

Tabel 4.22 Hasil Uji GLS Model 2 ....................................................................... 70 
 

Tabel 4.23 Hasil Uji t Model 2.............................................................................. 71 
 

Tabel 4.24 Hasil Uji F Model 2 ............................................................................ 72



1
1
1
1 

 

 
 
 

Tabel 4.25 Ringkasan Hasil Uji Hipotesis Model 1.............................................. 73 
 

Tabel 4.26 Ringkasan Hasil Uji Hipotesis Model 2.............................................. 77 
 

Tabel 4.27 Perbandingan Hasil Penelitian ............................................................  80 
 

Tabel 4.28 Hasil Uji Kekokohan Model ............................................................... 82



xii  

 
 
 

DAFTAR GAMBAR 
 
 
 
 

Gambar 1.1 Realisasi Investasi Pada Penanaman Modal Dalam Negeri ................ 2 
 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran .......................................................................... 34 
 

Gambar 4.1 Hasil Uji Normalitas Model 1 ...........................................................  61 
 

Gambar 4.2 Hasil Uji Normalitas Model 2 ...........................................................  62 
 
 
 

DAFTAR LAMPIRAN 
 
 

 
Lampiran 1 Data Pengujian Tahun 2018-2020  .................................................. 100 

 

Lampiran 2 Surat Pernyataan Keaslian Tesis  .................................................... 111 
 

Lampiran 3 Hasil Pemeriksaan Hasil Turnitin ................................................... 112



1  

 
 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 
 

 
 
 

A.  Latar Belakang Penelitian 

 
Efisiensi investasi adalah kondisi menguntungkan perusahaan saat 

mendapatkan hasil yang optimal. Cherkasova & Rasadi (2017) menyatakan bahwa 

realisasi dari keputusan investasi yang efisien adalah tujuan penting bagi sebagian 

besar perusahaan  karena  hal tersebut  dapat  memfasilitasi  pertumbuhan 

berkelanjutan dari perusahaan dan berkontribusi untuk memaksimalkan kekayaan 

para pemangku kepentingan. Dengan tujuan inilah, prinsipal dan para pemangku 

kepentingan  mengusahakan  setiap  keputusan  yang  diambil  oleh  agen/manajer 

adalah keputusan yang tepat, yang dapat berdampak pada efisiensi investasi. 

Akan tetapi, investasi yang tidak efisien tidak dapat dihindari dalam 

perusahaan. Hal ini sering diwakilkan dengan kondisi over-investment dan under- 

investment. Menurut Fajriani et al. (2021), over-investment terjadi pada saat 

keputusan  investasi  melebihi  kemampuan  pendanaan,  sedangkan  under- 

investment terjadi pada saat perusahaan berada pada posisi pasif dan tidak 

melakukan kegiatan investasi. Kondisi over-investment akan membuat risiko yang 

tinggi pada perusahaan. Sebaliknya, kondisi under-investment akan menurunkan 

nilai perusahaan karena minimnya kegiatan investasi. 

Dalam  praktik  dan  implikasi  di  lapangan,  efisiensi  investasi  memiliki 

kendala dalam pelaksanaannya karena adanya asimetri informasi dan konflik 

kepentingan   antara  prinsipal  dan  agen  (Jensen  &  Meckling,  1976).  Segala 

tindakan  yang akan diambil agen/manajer  akan mempengaruhi  hasil yang akan
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didapatkan perusahaan. Dalam hubungan antara operasional dan akuntansi 

perusahaan, agen/manajer akan melakukan hal yang dapat menguntungkan dirinya 

melalui keputusan dan kebijakan yang diambil dan diimplementasikan dalam 

perusahaan seperti manajemen laba dan kecurangan, termasuk di dalamnya 

keputusan dalam investasi. 

Di Indonesia, realisasi investasi pada penanaman modal dalam negeri 

meningkat  dari tahun-tahun.  Dalam 4 tahun terakhir, data menunjukkan  bahwa 

realisasi investasi meningkat dari 7-25%. 

Gambar 1.1 Realisasi Investasi  Pada  Penanaman Modal Dalam Negeri 

 

 
 

Sumber: Badan Pusat Statistik (Statistik dan Statistik) 

Pertanyaan  yang  muncul  dari  kondisi  di  atas  apakah  realisasi  yang  ada  juga 

efisien? Efisiensi investasi merupakan hal yang selayaknya dilakukan atau dicapai 

oleh manajer dalam perusahaan dengan menggunakan sumber daya secara tepat. 

Pengawasan   dari   pemegang   saham   mutlak   dilakukan,   mengingat   asimetri 

informasi tidak dapat dihindari dalam operasional perusahaan. Dari konsep teori 

keagenan,  asimetri  informasi  akan  menimbulkan   masalah  dalam  pencapaian 

efisiensi    karena    tindakan    manajer    yang    tidak    selalu    mengedepankan
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kesejahteraan/kepentingan pemegang saham. Menurut Aulia & Siregar (2018), 

investasi di perusahaan secara tidak langsung akan mendorong pertumbuhan 

ekonomi di suatu negara karena akan meningkatkan output atau investasi modal, 

meningkatkan potensi masuknya investasi asing, dan mencapai efisiensi investasi. 

Hal  yang  sama  juga  diungkapkan   oleh  Sulistiawati   (2012);   Sutawijaya   & 

Zulfahmi (2010); Tiwa, Rumate, & Tenda (2016) dalam Firmansyah & Triastie 

(2020) bahwa peningkatan investasi khususnya di sektor industri manufaktur akan 

memberikan dampak luas terhadap perekonomian Indonesia. Hal-hal di atas 

menunjukkan bahwa penelitian terhadap efisiensi investasi menjadi penting dan 

menarik untuk dilakukan di Indonesia. 

Keputusan   yang   dibuat   oleh   seorang   manajer   dalam   investasi   akan 

berdampak pada tingkat efisiensi yang akan dicapai. Pengambilan  keputusan di 

dalam  perusahaan  itu akan  dipengaruhi  oleh  informasi  yang  tersedia  di dalam 

laporan  keuangan.  Salah  satu  informasi  penting  yang  diperhatikan  adalah  laba 

yang dihasilkan perusahaan.  Manajemen  perlu memperhatikan  bahwa informasi 

laba  yang  tersedia  harus  berkualitas.  Pembahasan  laba  sendiri  selalu  menarik 

karena  tidak lepas  dari  aktivitas  manajemen  laba. Manajemen  laba merupakan 

variabel  yang  banyak  diteliti  dari  dahulu  dan  selalu  dikembangkan   sampai 

sekarang. Menurut Scott (2014) dalam Adiwibowo (2018), terdapat dua cara 

pemahaman manajemen laba, yaitu (1) melihatnya sebagai perilaku oportunistik 

(opportunistic  earnings  management)  untuk memaksimalkan  utilitas saat 

menghadapi  kontrak  kompensasi,  utang, dan political  cost, (2) melihatnya  dari 

perspektif    efisiensi    (efficient   earnings    management)    untuk    memberikan
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fleksibilitas    pada    manajer    untuk    melindungi    diri   dan   perusahaan    saat 

mengantisipasi kejadian yang tidak terduga. 

Kondisi dimana manajer berperilaku oportunistik, dengan memprioritaskan 

kepentingannya   akan   menghasilkan   kecenderungan   bahwa   keputusan   yang 

diambil tidak sejalan dengan kepentingan pemegang saham. Hal ini akan 

berpengaruh   pada   over-investment   dan   under-investment   karena   keputusan 

investasi yang diambil mengarah pada sesuatu yang tidak optimal. Oleh karena 

itu, manajemen laba terindikasi memiliki pengaruh negatif terhadap efisiensi 

investasi. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Yapono & 

Khomsatun (2018) dan Bzeouich et al. (2019). 

Dalam    penelitian    ini,   manajemen    laba   akan   menggunakan    proksi 

manajemen laba real  dengan mempertimbangkan  peralihan tindakan manajemen 

dari manajemen laba akrual menjadi manajemen laba real. Hal tersebut didukung 

oleh  Adryanti  (2019)  yang  menyatakan  bahwa  manajemen  laba  akrual  belum 

dapat mengungkapkan kondisi dan praktik manajemen laba secara lengkap karena 

mengabaikan  hubungan  antara  arus  kas  dan  akrual.  Selain  itu,  Roychowdhury 

(2006)   mengungkapkan   alasan   yang   mendukung   peralihan   tersebut   seperti 

(1) manajemen  laba akrual yang lebih menarik perhatian auditor dan regulator, 

(2) adanya  risiko  yang lebih tinggi  jika hanya  mengandalkan  manajemen  laba 

akrual untuk mencapai target laba. 

Sebagai  bagian  dari  kualitas  yang  ada,  laba  yang  merupakan  informasi 

penting   dalam   perusahaan   juga   harus   bersifat   informatif.   Pengembangan 

penelitian  terhadap  laba  semakin  luas,  salah  satunya  adalah  penelitian  tentang
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keinformatifan laba. Menurut Yanti & Taqwa (2020), keinformatifan laba dilihat 

sebagai  kemampuan  dari  laba  untuk  digunakan  dalam  pengambilan  keputusan 

atau untuk mendapatkan return. Return tersebut akan bergantung pada ekspektasi 

pertumbuhan   di   masa   depan.   Keinformatifan   laba   awalnya   hanya   melihat 

hubungan harga saham saat ini yang mempengaruhi laba saat ini. Kemudian 

keinformatifan laba dikembangkan dengan melihat hubungan harga saham saat ini 

yang mempengaruhi  laba masa depan. Menurut  Yapono  & Khomsatun  (2018), 

laba dapat digunakan oleh investor untuk memprediksi keputusan untuk menanamkan 

modalnya di perusahaan tertentu. Oleh karena itu, penelitian tentang Future  Earnings  

Response  Coefficient  (FERC)  juga  menarik  karena keinformatifan laba sebagai 

bentuk prediksi masa depan terhadap laba, akan digunakan investor sebagai 

pertimbangan sebelum melakukan investasi 

Pengukuran  keinformatifan  laba  masa  depan  dilakukan  dengan 

menggunakan   FERC.   Penelitian   sebelumnya   terhadap   FERC,   lebih   banyak 

dilakukan dengan menggunakan variabel income smoothing. Sebagai bagian dari 

manajemen laba, income smoothing terbukti berpengaruh negatif terhadap FERC 

dalam Firmansyah & Herawaty (2016). Hal ini menunjukkan bahwa manajemen 

laba yang dilakukan  oleh perusahaan  dapat menurunkan  keinformatifan  laba di 

masa depan dan investor merespon hal tersebut sebagai tindakan oportunistik dari 

manajer. 

Hasil penelitian Tucker & Zarowin (2006) juga membuktikan adanya 

hubungan  negatif  antara  income smoothing dengan  laba di masa  depan (future 

earnings).  Penelitian  tersebut  menggunakan  pendekatan  Collins  et  al.  (1994).
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Pendekatan ini sendiri menguji tentang informasi atas laba di masa depan yang 

tercermin pada perubahan saham di saat ini. Pendekatan ini lebih unggul karena dapat 

memperkirakan hubungan langsung antara laba masa lalu, saat ini, dan masa depan.  

Setidaknya  terdapat  dua  informasi  yang  menunjukkan  hubungan  laba tersebut, 

yaitu (1) laba saat ini sering digunakan untuk memprediksi laba di masa depan   

secara   langsung   dan   memprediksinya    secara   tidak   langsung   jika 

digabungkan dengan informasi lain; (2) laba di masa depan mungkin merupakan 

kejutan yang sebenarnya tidak berpengaruh dari laba saat ini. 

Adanya   penelitian   tentang   hubungan   antara   manajemen   laba  dengan 

efisiensi investasi dan hubungan antara manajemen laba dengan FERC, memicu 

peninjauan   lebih  lanjut:   apakah  terdapat   hubungan   FERC   dengan   efisiensi 

investasi  dan apakah FERC dapat menjadi variabel moderasi  terhadap  efisiensi 

investasi?  Usman (2006) meneliti  keinformatifan  harga saham dengan  efisiensi 

investasi. Di dalam penelitian ini ditemukan hasil yang bertolak belakang di tahun 

2003 dan 2004.  Di tahun  2003, ditemukan  bahwa keinformatifan  harga saham 

tidak   berpengaruh   terhadap   efisiensi   investasi.   Sebaliknya,   di   tahun   2004 

ditemukan   adanya   pengaruh   keinformatifan   harga   saham   terhadap   efisiensi 

investasi. Keinformatifan harga saham sendiri didefinisikan sebagai informasi 

mengenai future earnings dan cash flow yang direfleksikan dengan current period 

stock returns  dalam  Firmansyah  (2017).  Oleh karena  itu, keinformatifan  harga 

saham bersinggungan dengan keinformatifan laba. Dari kedua penelitian tersebut, 

dikembangkanlah  variabel  keinformatifan  laba  masa  depan  yang  diproksikan



7  

 
 
 

dengan  FERC  menjadi  variabel  moderasi  yang  memberikan  pengaruh  pada 

manajemen laba terhadap efisiensi investasi pada penelitian ini. 

Kecurangan  dalam  akuntansi  masih  berhubungan  erat  dengan 

keinformatifan  laba.  Laporan  keuangan  diharapkan  disajikan  dengan  jujur  dan 

wajar atas transaksi,  peristiwa,  dan kondisi yang ada di dalam perusahaan.  Ini 

menunjukkan   informasi  yang  ada  dalam  laporan  tersebut  dapat  diandalkan, 

memiliki  kualitas  yang baik,  dan bersifat  informatif.  Karena  di dalam  laporan 

keuangan mengandung unsur laba, secara tidak langsung kecurangan dalam akuntansi 

terindikasi memiliki pengaruh terhadap keinformatifan laba. Pengembangan   

variabel   kecurangan   dalam   akuntansi   dalam   penelitian   ini mengacu  pada  

penyimpangan  dalam  akuntansi  dengan  mendeteksinya  melalui model perhitungan 

dari Beneish (1999). 

Laporan  Association of Certified  Fraud  Examiners  (ACFE) 2020 

menyatakan tiga bentuk kecurangan, yaitu (1) penyalahgunaan aset, korupsi, dan 

kecurangan dalam laporan keuangan. Dalam laporan yang sama, ACFE juga 

menyampaikan bahwa bentuk kecurangan yang memiliki dampak paling material 

dalam perusahaan adalah kecurangan dalam laporan keuangan. Penelitian 

sebelumnya tentang kecurangan banyak dilakukan dengan menguji kecurangan 

menggunakan  beberapa  pendekatan  seperti  fraud  triangle,  fraud  diamond,  dan 

fraud pentagon. Di sisi lain, ada pula yang menguji tentang faktor yang 

mempengaruhi kecurangan dalam laporan keuangan. 

Meskipun masih jarang ditemukan penelitian yang menguji secara langsung 

tentang hubungan kecurangan dalam akuntansi dengan keinformatifan laba, tetapi
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keinformatifan  laba berbanding  lurus dengan kualitas dalam  laporan  keuangan. 

Laporan/laba  yang informatif menunjukkan  kualitas laporan yang baik. Adapun 

beberapa penelitian yang menguji tentang hubungan kecurangan dalam akuntansi 

dan kualitas laporan keuangan telah membuktikan adanya pengaruh antara kedua 

variabel tersebut seperti dalam Denziana (2015), Nurhayati & Muniarty (2018), 

Manik (2020). Kualitas laba juga terbukti berpengaruh positif terhadap efisiensi 

investasi dalam Efrinal & Wulandari (2019) dan Hung et al. (2020). Tinggi 

rendahnya   kualitas   dalam   laporan   keuangan/laba   dipengaruhi   oleh   asimetri 

informasi  dalam  perusahaan.  Karena  itu  pada  saat  terjadi  asimetri  informasi 

terdapat kecenderungan pengambilan keputusan investasi yang tidak optimal dan 

berujung pada over-investment dan under-investment. 

Dari   latar   belakang   masalah   di  atas,   setidaknya   ada   tiga   perbedaan 

penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yaitu dengan adanya penambahan 

variabel  moderasi  pada  keinformatifan  laba, pengujian  pada kecurangan  dalam 

akuntansi dan pengujian pada manajemen laba real yang masih jarang dilakukan 

dalam penelitian-penelitian sebelumnya. 

Dalam  penelitian  sebelumnya,  belum  ditemukan  variabel  keinformatifan 

laba digunakan sebagai variabel moderasi, yang memperkuat atau memperlemah 

hubungan  variabel  dependen  dan  independen.  Dari  hubungan  dengan  variabel 

lain, pengujian keinformatifan laba sebagai moderasi akan menjadi tambahan 

literatur, terutama untuk pengujian yang berhubungan dengan efisiensi investasi. 

Selain itu, pengujian atas variabel kecurangan dalam akuntansi dan manajemen 

laba menggunakan proksi manajemen laba real terhadap efisiensi investasi masih
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jarang dilakukan. Pada umumnya, kualitas laporan keuangan dan manajemen laba 

akrual yang lebih sering digunakan dalam penelitian sebelumnya. 

 

 
 

B.  Identifikasi Masalah 

 
Efisiensi investasi masih menjadi topik yang menarik untuk diteliti karena 

hal ini sangat relevan dengan perusahaan dan kondisi perekonomian di Indonesia. 

Rendahnya nilai ICOR di Indonesia bertolak belakang dengan tujuan dan fokus 

utama pemerintah untuk terus meningkatkan perekonomian negara, salah satunya 

melalui  investasi.  Secara  umum,  efisiensi  investasi  akan  tercapai  saat  adanya 

kualitas dan kinerja yang baik dari perusahaan. Lingkup atas kualitas dan kinerja yang  

baik  tidak  akan  terlepas  dari  laba  perusahaan.   Semakin  baik  kinerja 

perusahaan,   akan  ditunjukkan   dengan  adanya  laba  yang  lebih  tinggi  yang 

dihasilkan  perusahaan.   Laba  sebagai  objek  utama  dalam  perusahaan   sering 

dikaitkan dengan manajemen laba dan kecurangan dalam akuntansi, dimana 

keduanya adalah hal yang paling berpotensi untuk disentuh oleh manajemen 

perusahaan. Sebagai tambahan, laba yang dilaporkan dalam laporan keuangan 

perusahaan   diharapkan   berguna   untuk   memberikan   informasi   kepada   para 

pengguna dan pemangku kepentingan supaya bisa menjadi sarana untuk melihat 

prospek perusahaan ke depannya dan memberikan return yang optimal. 

Linhares et al. (2018), Yapono & Khomsatun (2018), dan Bzeouich et al. 

(2019) membuktikan adanya pengaruh negatif antara manajemen laba dengan 

efisiensi investasi. Dari penelitian tersebut proksi yang digunakan oleh ketiganya 

untuk manajemen laba berupa manajemen laba akrual. Oleh karena itu, sebagai
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bentuk pengembangan dari penelitian tersebut, proksi yang akan digunakan dalam 

penelitian ini menggunakan manajemen laba real oleh Roychowdhury (2006). 

Dengan mempertimbangkan adanya peralihan dari manajemen laba akrual ke 

manajemen laba real, sebagaimana yang diutarakan oleh Adryanti (2019) bahwa 

adanya   keterbatasan   antara   hubungan   arus   kas   dan   akrual   dalam   proksi 

sebelumnya. 

Masih jarang ditemukan dalam penelitian-penelitian sebelumnya tentang 

hubungan antara kecurangan dalam akuntansi dengan efisiensi investasi. Pada 

umumnya,  efisiensi  investasi  hanya  diteliti  dengan  melihatnya  pada  kualitas 

laporan keuangan. Dalam Aulia & Siregar (2018), Shahzad et al. (2019); Assad & 

Alshurideh  (2020),  dan  Akasumbawa  &  Haryono  (2021)  ditemukan  pengaruh 

positif antara  kualitas  laporan  keuangan  dan efisiensi  investasi.  Pengembangan 

lain yang dilakukan  dalam penelitian ini adalah dengan memfokuskan  efisiensi 

investasi pada kecurangan dalam akuntansi, yang merupakan tindakan yang sudah 

jelas dilarang karena merupakan pelanggaran dan penyimpangan dalam praktik di 

lapangan. 

Dalam  konteks  penelitian  manajemen  laba,  penelitian-penelitian 

sebelumnya   juga   banyak   menghubungkan   manajemen   laba   dengan   return, 

prediksi   laba   masa   depan,   dan   keinformatifan   laba   yang   dihasilkan   dari 

perusahaan.  Dalam Firmansyah  & Herawaty (2019), Sari & Febriyanto  (2019), 

dan  Nisrina M. & Herawaty (2016) membuktikan tidak adanya pengaruh antara 

manajemen  laba  dengan  prediksi  laba  masa  depan  dan  keinformatifan  laba. 

Penelitian  yang  dilakukan  oleh  Rachmawati   (2021)  menunjukkan   hal  yang
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bertolak  belakang  dengan  sebelumnya  dengan  membuktikan  adanya  pengaruh 

yang  signifikan.  Selain  itu,  investasi  juga  kadang  juga  dihubungkan  dengan 

return,  prediksi laba masa depan, dan keinformatifan laba seperti pada penelitian 

yang  dilakukan  oleh  Malau  et  al.  (2020)  dan  Chung  (2021).  Mereka  masing- 

masing menunjukkan adanya hubungan positif dan negatif antara keinformatifan laba 

dengan investasi. Penelitian-penelitian di atas memberikan celah untuk 

pengembangan  penelitian  dalam melihat  keinformatifan  laba atau prediksi  laba 

masa depan sebagai faktor yang berpotensi memoderasi manajemen laba dengan 

efisiensi investasi. Sebagai bahan pertimbangan tambahan, juga masih ditemukan 

inkonsistensi  hasil dari penelitian di atas, sehingga masih diperlukan  pengujian 

dan investigasi lebih lanjut. 

 

 
 

C.  Pembatasan Masalah 

 
Penelitian mengenai pengaruh manajemen laba dan kecurangan dalam 

akuntansi  terhadap  efisiensi  investasi  dengan  keinformatifan  laba  masa  depan 

sebagai variabel moderasi dilakukan dengan beberapa batasan. 

1.   Subjek penelitian 

 
Subjek yang diambil hanya dibatasi hanya pada perusahaan industri 

manufaktur yang cenderung memiliki pertumbuhan yang stabil. 

2.   Variabel yang digunakan 

 
Penelitian akan menggunakan variabel manajemen laba, kecurangan dalam 

akuntansi, dan keinformatifan laba, mengingat masih jarang dilakukan penelitian atas 

hubungan ketiganya dengan efisiensi investasi. Untuk pengukuran  masing-
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masing variabel juga dibatasi untuk proksi yang paling akurat untuk kecurangan 

dalam  akuntansi  menggunakan  proksi  Beneish  (1999)  dan  proksi  yang  paling 

jarang digunakan dari penelitian sebelumnya yaitu manajemen laba real  dengan 

melihatnya dari sisi arus kas operasi, produksi, dan biaya diskresioner. 

 

 
 

D.  Rumusan Masalah 

 
Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis dan memberikan jawaban 

mengenai   pengaruh   manajemen   laba,  kecurangan   dalam  akuntansi   terhadap 

efisiensi   investasi,   serta  pengaruh   keinformatifan   laba  masa  depan  sebagai 

variabel moderasi pada manajamen laba dan kecurangan dalam akuntansi terhadap 

efisiensi investasi. Sesuai dengan latar belakang, identifikasi, dan pembatasan 

masalah yang dibahas sebelumnya, serta mengacu pada topik penelitian maka 

perumusan masalah yang akan dibahas sebagai berikut: 

1.   Apakah manajemen laba arus kas operasi merupakan prediktor yang negatif 

atas efisiensi investasi? 

2.   Apakah  manajemen  laba  produksi  merupakan  prediktor  yang  negatif  atas 

efisiensi investasi? 

3.   Apakah manajemen laba biaya diskresioner merupakan prediktor yang negatif 

atas efisiensi investasi? 

4.   Apakah kecurangan dalam akuntansi merupakan prediktor yang negatif atas 

efisiensi investasi? 

5.  Apakah    keinformatifan    laba   masa    depan    memoderasi    kaitan    antara 

manajemen laba arus kas operasi dan efisiensi investasi?
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6.   Apakah    keinformatifan    laba   masa    depan    memoderasi    kaitan    antara 

manajemen laba produksi dan efisiensi investasi? 

7.  Apakah keinformatifan laba masa depan memoderasi kaitan antara manajemen 

laba biaya diskresioner dan efisiensi investasi? 

8.   Apakah    keinformatifan    laba   masa    depan    memoderasi    kaitan    antara 

kecurangan dalam akuntansi dan efisiensi investasi? 

 

 
 

E.  Tujuan dan Manfaat 

 
1.   Tujuan 

 
Penelitian ini ditujukan  untuk menambahkan  kontribusi  variabel moderasi 

yang  relevan  bagi  topik  terkait.  Dalam  hal  ini digunakan  keinformatifan  laba 

sebagai variabel moderasi dalam melihat hubungan dan interaksi manajemen laba, 

kecurangan dalam akuntansi terhadap efisiensi investasi. 

2.   Manfaat 

 
a.   Bagi pengembang ilmu untuk penelitian selanjutnya 

 
Penelitian ini diharapkan dapat berguna sebagai tambahan literatur atau 

informasi bagi penelitian berikutnya atas pengujian yang lebih mendalam terkait 

dengan hubungan antara manajemen laba, kecurangan dalam akuntansi, 

keinformatifan  laba,  dan  efisiensi  investasi.  Hasil  penelitian  ini  secara  tidak 

langsung dapat menjadi bentuk dari implementasi ilmu dan praktik di dunia nyata. 

b.   Bagi pemegang saham 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran tentang kondisi 

perusahaan terkait efisiensi investasi dan menjadi referensi atas faktor-faktor yang
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dapat dipertimbangkan oleh pemegang saham sebagai pihak yang memiliki modal 

dalam perusahaan,  dalam  membuat  atau mengambil  suatu  keputusan  di dalam 

perusahaan. 

c.   Bagi manajemen 

 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran tentang kondisi 

perusahaan  terkait  efisiensi  investasi,  khususnya  hal-hal  yang  dapat 

mempengaruhi  efisiensi  investasi  sehingga  manajemen  dapat  membuat 

perencanaan  dan strategi yang tepat untuk dapat terus mencapai investasi yang 

diinginkan. 

d.   Bagi praktisi 

 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi tentang hubungan 

antara manajemen laba, kecurangan dalam akuntansi, keinformatifan laba, dan 

efisiensi investasi dalam perusahaan sehingga dapat membantu menentukan 

keputusan dalam berinvestasi dan mendapatkan hasil yang efisien. 

e.   Bagi Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 

 
Penelitian  ini diharapkan  dapat memberikan  gambaran pada OJK sebagai 

lembaga yang bertugas untuk mengatur dan mengawasi setiap kegiatan yang 

berhubungan  dengan keuangan,  atas unsur-unsur  dalam laporan keuangan yang 

berpotensi   berpengaruh   terhadap   investasi   sehingga   dapat   meminimalisasi 

tindakan yang merugikan dan dapat memanfaatkan informasi tersebut untuk 

mencapai efisiensi.
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f.    Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM) 

 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan  gambaran atas investasi yang 

efisien.  BKPM  sebagai  lembaga  pemerintahan  yang  bertugas  untuk  memantau 

setiap kebijakan dan pelayanan di bagian pasar modal dapat terus melakukan 

koordinasi  dan pengawasan  terhadap setiap investasi yang ada di lapangan dan 

terus   berusaha   mengupayakan   optimalisasi   atas   investasi   sehingga   dapat 

memajukan negara ke depannya.
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