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ABSTRAK 

 
Tujuan dari makalah ini adalah untuk memeriksa pengaruh dewan direksi wanita 

dan investor institusi asing terhadap manajemen laba riil. Penelitian ini bersumber 

dari data sekunder dengan menggunakan matode purposive sampling. Sampel data 

mencakup perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia yang terdaftar pada tahun 2015-2019. Jumlah sampel yang diambil 

adalah 73 perusahaan. Metode analisis data menggunakan regresi linier berganda 

yang dibantu dengan program Eviews 9. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

kehadiran direktur perempuan di dewan direksi memiliki pengaruh negatif yang 

signifikan terhadap manajemen laba riil. Hasil penelitian ini juga menunjukkan 

bahwa investor institusional asing memiliki pengaruh negatif yang signifikan 

terhadap manajemen laba riil . 

Kata kunci: Tata kelola perusahaan, Direktur wanita, Manipulasi laba riil, Investor 

institusi asing. 
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ABSTRACT 

 
The purpose of this paper is to check the impact of female directors on the board 

and foreign institutional investors on earnings manipulation. This research is 

sourced from secondary data using purposive sampling method. The data sample 

includes manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange which 

are listed in 2015-2019. The number of samples taken is 73 companies. The data 

analysis method used multiple linear regression assisted by the Eviews 9 program. 

The results of this study indicate that the presence of female directors on the board 

of directors has a significant negative effect on real earnings management. The 

results of this study also show that foreign institutional investors have a 

significant negative effect on real earnings management. 

Keywords: Corporate governance, Female directors, Foreign institutional 

investors, Real earning management. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang  

Setiap perseroan memerlukan laporan keuangan sebagai informasi untuk 

menggambarkan keadaan bisnisnya. Di mana laporan keuangan tersebut sangat 

berpengaruh dalam menentukan strategi yang akan diambil untuk perkembangan 

bisnis perseroan. Memperoleh laba yang maksimal adalah salah satu tujuan dari 

setiap perseroan dan untuk mencapainya perseroan perlu memiliki kinerja 

manajemen yang efesien dan juga sehat. Secara umum, informasi mengenai laba 

menjadi perhatian utama bagi para pemangku kepentingan untuk menilai atau 

mengevaluasi kinerja suatu perseroan. Hal ini disebabkan karena informasi laba 

merupakan komponen dariklaporan keuangan yang bersifat krusial. Setiap 

perseroan akan berupaya untuk dapat mencapai target laba yang diinginkannya 

agar perseroan tersebut terlihat mempunyai kinerja yang baik. Informasi mengenai 

laba perseroan sangat berpengaruh banyak bagi para pihak internal maupun 

eksternal karena menjadi tolak ukur atau daya tarik mereka sebelum berinvestasi. 

Namun tidak sedikit informasi yang diberikan oleh manajemen berbeda dan tidak 

sama seperti keadaan yang sedang terjadi pada perseroan. Oleh sebab itu 

manajemen melaksanakan tindakan yang memakai praktik akuntansi untuk 

mengubah laporan keuangan agar terlihat lebih baik yang dikenal dengan istilah 

manajemen laba.  

 Terjadinya manajemen laba disebabkan karena adanya tuntutan dari pihak 

principal kepada manajer untuk mempertahankan atau memaksimalkan nilai 

perseroan dengan menjaga laba perseroan dalam setiap periode aktual yang tidak 

dapat diprediksi. Selain itu tujuan manajemen melaksanakan manajemen laba juga 
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untuk memenuhi kepentingan pencapaian target, mendapat bonus, dan juga 

menghindari kerugian. Menurut Roychowdhury (2006), tindakan manajemen laba 

memakai dua pendekatan berbeda untuk memanipulasi laba perseroan, yaitu 

dengan manajemen laba melalui metode akrual serta manajemen laba melalui 

aktivitas riil. Manajemen laba yang dilakukan melalui metode akrual secara 

langsung tidak memiliki pengaruh pada arus kas karena dilakukan pada akhir 

periode akuntansi di mana manajemen menentukakan seberapa besar manipulasi 

yang dibutuhkan supaya bisa memenuhi target laba yang ingin diperoleh. 

Manajemen laba melalui aktivitas riil ialah tindakan manipulasi yang dilakukan 

manajer melalui kegiatan aktual perseroan selama periode berlangsung. Kegiatan 

ini muncul dari praktik operasi normal perseroan dengan memberikan informasi 

yang menyesatkan para stakeholder untuk mencapai tujuan pribadinya (Gao, Gao, 

& Wang, 2017). Menurut pendapat dari Roychowdhury (2006) keterlibatan 

manajer dalam proses pelaporan keuangan berhubungan dengan aktivitas 

operasional perusahaan karena dilakukan melalui keputusan-keputusan yang 

diambil oleh manajer (Sa'diyah, 2017). Setelah diterapkannya Sarbanes Oxley 

(SOX) para manajer mulai bergeser menggunakan manajemen laba dengan 

aktivitas riil dan meninggalkan manajemen laba dengan metode akrual. 

Manajemen laba riil yang dilakukan melalui aktivitas riil seperti penjualan, 

produksi berlebihan, dan biaya diskresioner membuatnya lebih sulit dideteksi oleh 

auditor serta memakan biaya yang mahal dibanding dengan manajemen laba 

akrual (Ge dan Kim, 2014; Graham dkk., 2005; Zhao dkk., 2012 dalam Putri, 

Saebani, & Putra, 2020).  
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 Target laba yang diinginkan dapat tercapai jika sebuah perseroan memiliki 

sistem tata kelola yang baik. Keberadaan wanita dalam jajaran manajemen puncak 

masih menjadi isu dalam tata kelola perseroan yang sedang berkembang 

dimasyarakat karena masih terdapat pandangan bahwa dalam menduduki jabatan 

pemimpin di perseroan pria lebih baik dibanding wanita. Pada annual report 

Grant Thornton “Women in Business 2021” menyatakan bahwa meskipun 

pandemi COVID-19 sedang berlangsung, total wanita diposisi manajemen puncak 

di perseroan secara universal telah mencatat peningkatan diangka 31 persen, hal 

tersebut memberi pengaruh pada perekonomian di seluruh dunia (Santia, 2021). 

Menurut (Peni dan Vahamaa, 2010 dalam Novilia & Nugroho, 2016), saat 

menghadapi keadaan yang sama pria dan wanita bertindak secara berbeda 

contohnya gaya berkomunikasi, gaya kepemimpinan, menghadapi risiko, serta 

dalam pengambilan keputusan. Secara khusus wanita lebih fokus untuk memiliki 

hubungan yang baik dengan karyawannya, lebih berhati-hati, konsisten, dan 

kurang berani dalam pengambilan keputusan. Berbeda dengan pria yang lebih 

berorientasi pada pendapatan, berani dalam mengambil risiko, dan menganggap 

risiko sebagai pengalaman.  

 Jika dikaitkan dengan manajemen laba, perbedaan jenis kelamin dalam 

jajaran manajemen puncak pada perseroan diasumsikan mempunyai pengaruh 

pada praktik manajemen laba. Beberapa riset yang sudah dijalankan sebelumnya 

mempunyai hasil bahwa wanita yang berada pada jajaran manajemen puncak 

mempunyai hubungan negatif signifikan terhadap manajemen laba 

(Setyaningrum, Sekarsari, & Damayanti, 2019). Hasilnya selaras dengan riset 

(Gavious et al, 2012 dalam Suciani & Purnama, 2018) menyatakan bahwa 

https://www.liputan6.com/tag/grant-thornton
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keberadaan dewan direksi wanita dapat menurunkan tingkat manajemen laba pada 

perseroan. Direktur wanita cenderung mempertimbangkan alat tata kelola 

perseroan dan meningkatkan fungsi pengawasan dewan serta cenderung lebih baik 

dalam mendeteksi manipulasi laba, sehingga tiga atau lebih direktur wanita dapat 

memberikan pengaruh yang lebih kuat pada dewan dibandingkan dengan satu 

wanita (Liu dkk, 2014 dalam Sial, Vo, Al-Haddad, & Trang, 2019). 

 Buruknya tata kelola perseroan sering kali dapat menjadi penghalang utama 

untuk investor asing dalam melaksanakan investasi, baik bagi investor 

institusional maupun individu. Investor institusional asing adalah investor yang 

lebih canggih dan profesional serta lebih terampil dibandingkan dengan investor 

domestik (Grinblatt & Keloharju, 2000). Oleh karena itu, investor institusional 

asing yang menanamkan modalnya pada perseroan mempunyai karakteristik 

tertentu yaitu perseroan yang besar, memiliki jumlah kas yang tinggi, dan hasil 

dividen yang rendah (Bredin & Liu, 2016). Investor institusional asing lebih 

independen dibanding investor-investor lainnya dan mengambil peran yang lebih 

aktif dalam mendorong perubahan pada praktik tata kelola perseroan. Lembaga 

lain dinilai kurang independen dan kurang peka terhadap tekanan yang 

berhubungan dengan perseroan karena merasa terdorong untuk setia kepada 

manajemen (Stepanyan, 2016). Akibatnya, investor institusional asing kurang 

toleransi dibandingkan investor institusional domestik terhadap praktik 

manajemen laba, dimana tujuannya untuk menyembunyikan berita yang tidak 

menguntungkan dan melindungi manfaat kontrol pribadi mereka seperti 

kompensasi yang berlebihan (Lelu, 2019). Munculnya investor institusional asing 
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selaku pemilik ekuitas besar di perseroan menawarkan potensi untuk 

meningkatkan pemantauan manajemen perseroan. 

 Riset mengenai manajemen laba riil masih relevan untuk dibahas, karena 

banyak riset yang membahas manajemen laba riil yang dikaitkan dengan berbagai 

fenomena seperti nilai perseroan (Sa'diyah, 2017), GCG (Good Corporate 

Governance) (Cahyawati & Setiana, 2018), kinerja perseroan (Putri, Saebani, & 

Putra, 2020), struktur kepemilikan sosial (Piosik dan Genge, 2020), dan kualitas 

auditor (Owusu et al., 2020). Riset ini berbeda dengan riset-riset sebelumnya 

karena manajemen laba riil dikaitkan dengan dewan direksi wanita dan inverstor 

institusional asing. Sampel yang akan digunakan ialah perseroan yang terdaftar 

pada Bursa Efek Indonesia, serta yang menjadi dasar acuan riset ini yaitu bukti 

empiris dari riset yang dilakukan oleh Sial, Vo, Al-Haddad, & Trang, 2019. Pada 

riset ini, manajemen laba riil dihitung dengan memakai model Roychowdhury 

(2006) di mana manipulasi laba riil bisa dideteksi dengan tiga metode, yaitu 

memanipulasi penjualan, memproduksi barang dalam jumlah yang banyak, dan 

pengurangan beban diskresional. Oleh karenanya, berdasarkan latar belakang 

yang sudah diuraikan penulis, maka judul riset yang diajukan adalah “Pengaruh 

Dewan Direksi Wanita dan Investor Institusional Asing terhadap 

Manajemen Laba Riil”.   

1.2 Komponen dan Tautan 

Riset ini merupakan replikasi dari riset sebelumnya yang berjudul “Impact of 

female directors on the board and foreign institutional investors on earning 

manipulation of Chinese listed companies”. Riset sebelumnya dilakukan di China 

memakai sampel data perseroan yang tercatat pada Bursa Efek Shenzhen periode 
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2010-2017, sedangkan riset ini dilaksanakan di Indonesia tahun 2020 

menggunakan sampel data perseroan yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2019. Variabel dependen pada riset ini adalah manajemen laba riil 

melalui metode penjualan, produksi secara berlebihan/besar-besaran, dan biaya 

diskresioner (Roychowdhury, 2006). Variabel independen pada riset ini adalah 

dewan direksi wanita dan investor institusional asing. Varibel kontrol yang 

digunakan adalah ukuran dewan direksi, ukuran perseroan, dan leverage. 

 

Gambar 1. 1 Kerangka Berpikir 

1.3 Rumusan Masalah   

Melalui penjelasan latar belakang di atas, rumusan masalah dari riset ini ialah: 

1. Apakah keberadaan dewan direksi wanita berpengaruh terhadap manajemen 

laba riil? 

2. Apakah investor institusional asing berpengaruh terhadap manajemen laba riil? 

1.4 Tujuan Riset 

Melalui rumusan masalah di atas, tujuan dari riset ini adalah: 

1. Untuk menguji secara empiris keberadaan dewan direksi wanita terhadap 

manajemen laba riil. 

2. Untuk menguji secara empiris investor institusional asing terhadap manajemen 

laba riil. 
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1.5 Kontribusi Riset 

Untuk investor 

Hasil dari riset ini diharapkan bisa berguna untuk para investor supaya lebih 

berhati-hati serta teliti dalam memilih dan membaca laporan keuangan perseroan 

sebelum melaksanakan investasi. Investor harus berhitung dengan cermat atas 

laba yang diinginkan dan tingkat risiko yang siap ditanggung. 

1.6 Batasan Riset 

Untuk mendukung riset dan mendapat hasil yang akurat, peneliti mempunyai 

batasan-batasan dalam riset yaitu sampel yang digunakan merupakan perseroan 

manufaktur Bursa Efek Indonesia yang tercatat pada tahun 2015-2019. 
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BAB V  

KESIMPULAN 

5.1 Kesimpulan 

Tujuan riset ini adalah guna menguji secara empiris keberadaan dewan direksi 

wanita dan investor institusional asing terhadap manajemen laba riil pada 

perseroan manufaktur Bursa Efek Indonesia yang tercatat selama periode 2015-

2019. Hasil riset dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Keberadaan dewan direksi wanita mempunyai pengaruh negatif terhadap 

manajemen laba riil. Hasil ini membuktikan bahwa kehadiran wanita dalam 

jajaran direksi dapat mengubah perilaku direksi dan kemampuannya untuk 

mendeteksi manajemen laba riil karena gaya kepemimpinan yang 

membutuhkan diskusi yang lebih luas, sikap berhati-hati, dan terinformasi 

tentang masalah. Oleh karena itu wanita pada jajaran dewan direksi justru akan 

menyebabkan berkurangnya aktivitas manipulasi laba riil di perseroan. 

Semakin banyak wanita pada jajaran dewan direksi maka semakin menurunnya 

tingkat praktik manajemen laba yang terjadi diperseroan. Berdasarkan data 

riset yang digunakan, hasil riset ini mendukung pendapat yang diajukan (Liu, 

Wei, & Feixue, 2014) karena pada riset ini perseroan hanya memiliki satu 

wanita yang menduduki jajaran dewan direksi di setiap perseroan, sehingga 

praktik manajemen laba riil pada perusahaan masih tinggi. Ini memberi bukti 

yang kuat bahwa wanita dapat dipercaya dibandingkan pria dalam mengurangi 

potensi terjadinya manajemen laba riil. 

2. Investor institusional asing memiliki pengaruh negarif terhadap manajemen 

laba riil. Hasil ini dapat diartikan bahwa pemegang saham institusional asing 

pada perseroan di Indonesia berorientasi jangka panjang, sehingga manajer 
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dituntut untuk mempertahankan fundamental perseroan supaya tetap baik 

dalam jangka panjang. Oleh sebab itu peluang terjadinya praktik manajemen 

laba pada perseroan berkurang karena investor institusional asing kurang 

toleran terhadap praktik manajemen laba. Semakin banyak saham yang dimiliki 

oleh investor institusional asing pada perseroan maka semakin kecil peluang 

terjadinya praktik manajemen laba dalam perseroan.  

5.2 Keterbatasan dan Riset Selanjutnya 

Riset ini mempunyai keterbatasan: 

1. Ukuran sampel masih kecil sehingga pada riset selanjutnya dapat 

mempertimbangkan ukuran sampel yang lebih besar agar riset lebih akurat. 

2. Riset ini hanya memakai tiga variabel yaitu variabel dependen, independen dan 

moderasi sehingga pada riset selanjutnya dapat menambahkan variabel lain 

seperti variabel moderasi agar dapat mengetahui seberapa kuat/lemahnya 

hubungan antara variabel independen dengan dependen.  

3. Riset selanjutnya juga diharapkan dapat memakai sampel dari negara lain yang 

mempunyai perbedaan yang lebih bervariasi sebagai pembanding. 
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