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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini untuk menyelidiki aktivitas manajemen laba riil
terhadap kinerja ESG pada perusahaan. Selain itu, penelitian ini juga membandingkan
tingkat pendapatan dan nilai perusahaan dalam kaitannya terhadap hubungan antara
manajemen laba riil dan kinerja ESG pada dua negara yang memiliki perbedaan
perilaku manajemen laba riil dan kinerja ESG yaitu Indonesia dan Singapura. Sampel
yang digunakan adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar di dalam Bursa Efek di
Indonesia dan Singapura dalam kurun waktu 5 tahun, yaitu periode 2015-2019.
Manajemen laba riil diukur menggunakan model Roychowdhury, sedangkan kinerja
ESG didapatkan melalui database Thomson Reuters.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa manajemen laba riil memiliki pengaruh
positif terhadap kinerja ESG pada perusahaan di Indonesia. Sementara, pada
perusahaan di Singapura manajemen laba riil tidak berpengaruh terhadap kinerja ESG.
Sehingga, dari hasil pengujian dapat dikatakan bahwa pendapatan dan nilai perusahaan
di Indonesia memperkuat pengaruh positif manajemen laba riil terhadap ESG. Berbeda
dengan hasil di Singapura bahwa pendapatan dan nilai perusahaan tidak signifikan
terhadap manajemen laba riil dan ESG.

Kata Kunci: Tingkat Pendapatan, Nilai Perusahaan, Manajemen Laba Riil, Skor ESG
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Revenue and Firm Value in relation to Real Earnings Management and ESG
Score — Study in Indonesia and Singapore
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ABSTRACT

The aim of this research is to investigate real earnings management activities
on ESG performance in companies. Apart from that, this research also compares the
level of income and company value in relation to the relationship between real earnings
management and ESG performance in two countries that have differences in real
earnings management behavior and ESG performance, namely Indonesia and
Singapore. The samples used were companies listed on the Stock Exchanges in
Indonesia and Singapore within a 5 year period, namely the 2015-2019 period. Real
earnings management is measured using the Roychowdhury model, while ESG
performance is obtained through the Thomson Reuters database.

The research results show that real earnings management has a positive
influence on ESG performance in companies in Indonesia. Meanwhile, in companies
in Singapore, real earnings management has no effect on ESG performance. So, from
the test results it can be said that income and company value in Indonesia strengthen
the positive influence of real earnings management on ESG. In contrast to the results
in Singapore, revenue and company value are not significant to real earnings
management and ESG.

Keywords: Revenue, Firm Value, Real Earnings Management, ESG Score
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Aktivitas bisnis suatu perusahaan berkaitan erat dengan isu-isu lingkungan, kehidupan
sosial dan penataan kelola perusahaan. ESG (Environmental, Social, Governance)
merujuk pada tiga faktor yang digunakan untuk mengukur pengaruh keberlanjutan dan
etika dalam pengambilan keputusan investasi. Faktor-faktor ini meliputi lingkungan,
hubungan sosial, dan tata kelola perusahaan. Sebelumnya, terdapat keterbatasan
informasi mengenai data non-keuangan perusahaan seperti pengungkapan ESG.
Sebagian besar, para pemangku kepentingan khususnya investor hanya mengacu pada
data laporan tahunan dan situs web perusahaan, sehingga perusahaan perlu
meningkatkan informasi data non-keuangan perusahaannya. Pengungkapan ESG
sangat penting bagi perusahaan dalam meningkatkan reputasi dan citra baik perusahaan
dalam menjawab tantangan isu hijau kepada pemangku kepentingan. Adanya ESG
memberikan pengaruh positif bagi nilai perusahaan dan pertumbuhan ekonomi bagi
negara yang memiliki pendapatan yang tinggi (Aydogmus et al., 2022; Wang et al.,
2023).

Manajemen laba adalah praktik di mana para manajer memanipulasi suatu
informasi yang disajikan pada laporan keuangan agar terlihat lebih baik daripada
kinerja sebenarnya dan bisa mendapatkan keuntungan bagi diri sendiri atau perusahaan.
Manajemen laba terbagi menjadi dua bagian, yaitu manajemen laba akrual dan

manajemen laba riil. Pada penelitian ini, penulis berfokus pada konsep manajemen laba



riill. Manajemen laba riil mengacu pada praktik di mana manajer perusahaan
berperilaku menyimpang dari aktivitas normal perusahaan dalam upaya guna mencapai
target laba yang telah ditetapkan. Hal itu membuat manajer termotivasi untuk
melaporkan informasi yang tidak benar kepada pihak-pihak yang memiliki kepentingan
di perusahaan dengan cara menunjukkan laporan keuangan yang dibuat seolah-olah itu
adalah hasil dari aktivitas perusahaan yang biasa (Roychowdhury, 2006). Penelitian
terdahulu mengatakan bahwa manajer lebih tertarik dengan kegiatan manajemen laba
riil dibandingkan dengan manajemen laba akrual karena aktivitas secara riil cenderung
tidak diteliti oleh auditor dan regulator yang berpotensi tidak terdeteksi, walaupun
konsekuensi dari aktivitas tersebut dapat signifikan secara ekonomi bagi perusahaan
(Cohen et al., 2008). Manajer akan melakukan manipulasi laba pada aktivitas riil
perusahaan dengan cara melakukan diskon besar-besaran untuk meningkatkan jumlah
penjualan, melakukan produksi barang dalam jumlah banyak, dan mengurangi biaya
diskresioner (Roychowdhury, 2006).

Hasil penelitian dari Velte (2019) menunjukkan bahwa ESG tidak ada hubungan
dengan REM, tetapi ESG berhubungan negatif degan AEM. Penelitian sebelumnya
yang dilakukan oleh Kim et al. (2019) dan Palacios-Manzano et al. (2021) juga
mengungkapkan bahwa CSR atau sekarang lebih dikenal ESG berhubungan negatif
dengan earnings management. Artinya kinerja ESG yang baik dapat menurunkan
manajemen laba didalamnya. Semakin rendah praktik manajemen laba riil suatu
perusahaan, akan membuat kinerja ESG dalam perusahaan semakin tinggi.

Dengan adanya perbedaan dalam pengaruh manajemen laba riil terhadap ESG

maka, penulis menambahkan variabel moderasi yaitu pendapatan. Pada penelitian ini,



pendapatan adalah suatu faktor yang dapat mendukung terciptanya laba. Setiap
perusahaan memiliki pendapatan yang berbeda, pendapatan yang dimiliki ada yang
jumlahnya tinggi dan juga rendah. Jika pendapatannya tinggi atau rendah, maka dapat
mempengaruhi hubungan antara REM dan ESG, sehingga hasilnya akan berbeda.
Karena perusahaan yang pendapatannya tinggi maupun rendah, membuat perilaku
manajemen laba riil semakin tinggi maka kinerja ESG semakin rendah. Maka dari itu,
pendapatan dapat memperkuat pengaruh REM terhadap ESG.

Selain pendapatan, penulis juga menambahkan komponen nilai perusahaan yang
dapat mengurangi pengarun REM terhadap ESG. Nilai perusahaan merupakan suatu
gambaran perusahaan yang dilihat oleh investor, karena mencerminkan citra kinerja
yang baik di dalam perusahaan tersebut. Tingginya suatu nilai perusahaan dapat
membuat investor menjadi tertarik untuk berinvestasi. Apabila nilai perusahaan tinggi
atau rendah, maka dapat mempengaruhi hubungan antara REM dan ESG yang hasilnya
akan berbeda. Karena perusahaan yang memiliki nilai perusahaan tinggi dapat
mempengaruhi hubungan REM dan ESG semakin kuat.

Maka, penulis ingin melakukan penelitian tambahan dalam pengujian tingkat
pendapatan dan nilai perusahaan yang berhubungan dengan pengaruh REM terhadap
ESG di negara Indonesia dan Singapura. Penulis memilih negara Indonesia dan
Singapura karena merupakan negara ASEAN. Penulis memilih dua negara tersebut
karena memiliki rata-rata ESG yang berbeda. Singapura memiliki nilai rata-rata ESG
di atas 50% sedangkan Indonesia dibawah 50%. Penulis ingin menyelidiki perbedaan
perilaku perusahaan terkait REM dan kinerja ESG, kemudian perilaku perusahaan yang

memiliki pendapatan dan nilai perusahaan yang berbeda pada kedua negara tersebut.



1.2 Komponen dan Tautan

1.2.1 Real Earnings Management (REM) dan Environmental, Social, Governance
(ESG)

REM:
1. CFO (+)
2. PROD (-)
3. DISEXP (+)

H1(-)
ESG

Variabel Kontrol:
- ROA

- SIZE

- GROWTH

Gambar 1.1 Komponen dan Tautan Hipotesis 1

1.2.2 Revenue pada pengaruh REM terhadap ESG

REM:
LA (%)
2. PROD () " ESG
3. DISEXP (+) Y
H2(-)
Revenue

Variabel Kontrol:
- ROA

- SIZE

- GROWTH

Gambar 1.2 Komponen dan Tautan Hipotesis 2



1.2.3 Nilai Perusahaan pada pengaruh REM terhadap ESG

REM:
1. CFO (+) R
2. PROD (-) ESG
A
3. DISEXP (+) 30 A
PBV

Variabel Kontrol:
- ROA
- SIZE
- GROWTH

Gambar 1.3 Komponen dan Tautan Hipotesis 3

1.3 Rumusan Masalah

Berdasarkan informasi di atas, masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1 Apakah REM berpengaruh negatif terhadap ESG ?

2 Apakah tingkat pendapatan memperkuat pengaruh negatif real earnings
management terhadap ESG ?

3 Apakah nilai perusahaan memperkuat pengaruh negatif real earnings management
terhadap ESG ?

1.4 Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk menyelidiki perilaku perusahaan dengan menguiji

pengaruh REM terhadap ESG, kemudian perilaku perusahaan yang memiliki

pendapatan dan nilai perusahaan yang berbeda di Indonesia dan Singapura.



1.5 Kontribusi Penelitian

Diharapkan penelitian ini dapat bermanfaat untuk:

1. Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang dapat dijadikan
sebagai salah satu pertimbangan dalam memutuskan untuk berinvestasi terkait perilaku
REM dan kinerja ESG di dalam perusahaan.

2. Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan masukan terkait
perilaku perusahaan terhadap REM dan kinerja ESG, kemudian perilaku perusahaan
yang memiliki pendapatan dan nilai perusahaan yang berbeda.

3. Bagi Akademis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambahkan literatur dalam bidang akademik
terkait hubungan REM dan kinerja ESG.

1.6 Batasan Penelitian

Fokus penelitian ini pada data keuangan perusahaan yang terdaftar di dalam Bursa Efek

Indonesia dan Singapura dari tahun 2015 hingga 2019.



BAB V

KESIMPULAN DAN KETERBATASAN

5.1 Kesimpulan
Penelitaan dilakukan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai tingkat pendapatan
dan nilai perusahaan terhadap hubungan antara REM dan ESG pada perusahaan yang
terdaftar dalam Bursa Efek di Indonesia dan Singapura dari tahun 2015-2019. Dari
hasil pengujian yang telah dilakukan oleh peneliti dapat disimpulkan dalam kaitannya
dengan pengaruh real earnings management terhadap ESG hasilnya tidak terdukung di
Indonesia, karena perusahaan yang telah menerapkan kinerja ESG dengan baik justru
disalahgunakan untuk menutupi perilaku real earnings management di dalam
perusahaan tersebut. Berbeda dengan di Singapura, memiliki hasil yang tidak
signifikan antara aktivitas real earnings management dengan kinerja ESG. Ini
menandakan bahwa perusahaan-perusahaan di Singapura tidak menggunakan ESG
sebagai alat untuk menutupi aktivitas real earnings management pada perusahaannya.
Selain itu, peneliti juga mengkaitkan tingkat pendapatan dan nilai perusahaan
dengan pengaruh real earnings management terhadap ESG. Hasil pengujian yang telah
dilakukan di Indonesia tidak terdukung semua. Ini menunjukkan bahwa pendapatan
dan nilai perusahaan malah memperparah perilaku real earnings management. Karena
perusahaan yang memiliki pendapatan dan nilai perusahaan yang tinggi dapat menutupi
perilaku real earnings management perusahaan dengan pendapatan dan nilai

perusahaan yang tinggi berarti kinerja ESG juga tinggi, sedangkan di Singapura
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hasilnya tidak signifikan yang menandakan bahwa pendapatan dan nilai perusahaan
tidak mempengaruhi perilaku REM terhadap ESG.

5.2 Keterbatasan Penelitian dan Saran

Sampel yang digunakan di dalam penelitian ini sangat sedikit dan penerapan ESG pada
perusahaan di Indonesia dan Singapura belum semua menerapkannya. Maka dari itu,
pada penelitian selanjutnya dapat memperluas sampel penelitian dan melakukan
penelitian setelah pandemic COVID-19. Selain itu, regulator harus dipertegas agar
perilaku REM tidak terjadi dan perusahaan harus lebih teliti dan peka terhadap aktivitas

REM yang membuat keadaan semakin buruk nantinya.
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