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ABSTRAK

ANALISIS PENGARUH PERGANTIAN CEO DAN FINANCIAL
DISTRESS TERHADAP EARNINGS MANAGEMENT PADA
PERUSAHAAN ASURANSI YANG TERDAFTAR DI BEI
PERIODE 2013-2022

Oleh

Tirtha Melinda Suhartati

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh pergantian CEO, dan financial
distress terhadap earnings management pada perusahaan asuransi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2022. Penelitian ini merupakan jenis penelitian
kuantitatif dengan menggunakan data sekunder dari Bursa Efek Indonesia dan
website resmi masing-masing perusahaan. Metode penentuan sampel menggunakan
purposive sampling dan diperoleh sampel sebanyak 11 perusahaan dengan periode
pengamatan 10 tahun sehingga jumlah data observasi penelitian sebanyak 110 data.
Teknik analisis data yang digunakan yaitu regresi linear berganda menggunakan
perangkat lunak SPSS 27. Berdasarkan hasil penelitian, ditemukan bahwa
pergantian ceo, dan financial distress secara simultan berpengaruh terhadap
earnings management. Secara parsial, pergantian CEO tidak berpengaruh terhadap
earnings management. Namun, penelitian ini tidak menemukan adanya pengaruh
antara variabel financial distress terhadap earnings management.

Kata Kunci: earnings management; pergantian CEO, financial distress



ABSTRACT

ANALYSIS OF THE EFFECT OF CEO TURNOVER AND FINANCIAL
DISTRESS ON EARNINGS MANAGEMENT IN INSURANCE COMPANIES
LISTED ON THE IDX FOR THE 2013-2022 PERIOD

By

Tirtha Melinda Suhartati

This research aims to examine the effect of CEO turnover and financial distress on
earnings management in insurance companies listed on the Indonesia Stock
Exchange in 2013-2022. This research is a type of quantitative research using
secondary data from the Indonesian Stock Exchange and the official websites of
each company. The sampling method used purposive sampling and a sample of 11
companies was obtained with an observation period of 10 years so that the total
research observation data was 110 data. The data analysis technique used is
multiple linear regression using SPSS 27 software. Based on the research results, it
was found that CEO change and financial distress simultaneously influence
earnings management. Partially changing CEO has no effect on earnings
management. However, this research did not find any influence between the
financial distress variable and earnings management.

Keywords: earnings management;, CEO turnover, financial distress
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I. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Sejak 2013 hingga 2022, kinerja Industri Keuangan Non Bank (IKBN) selalu
bergerak positif tercermin dari peningkatan total aset tiap tahun, dengan proporsi
aset terbesar didominasi oleh industri asuransi! (OJK, 2022). Dibalik kinerja
industri asuransi yang selalu meningkat, tercatat sudah 6 perusahaan asuransi yang
dicabut izin usahanya oleh OJK selama 10 tahun terakhir. Pada Oktober 2013, izin
PT Asuransi Jiwa Bumi Asih Jaya telah dicabut oleh OJK, disusul dengan PT Bakrie
Life pada September 2016. Selanjutnya, pada 2019 PT Asuransi Himalaya
Pelindung dan tahun 2020 pada PT Asuransi Recapital serta PT Asuransi
Parolamas. Lalu, tahun 2022 pada PT Asuransi Wanaartha Life. Beberapa hal
menjadi penyebab dicabutnya izin usaha perusahaan seperti kegagalan perusahaan
dalam pembayaran klaim dan ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi
ketentuan minimum rasio pencapaian solvabilitas, ekuitas, rasio kecukupan

investasi dan defisit keuangan.

Upaya yang dilakukan perusahaan dalam mengatasi masalah-masalah keuangan
pada perusahaan asuransi adalah dengan melakukan penundaan atau pengurangan
pembayaran klaim untuk sementara waktu agar menghindari pengakuan kerugian
besar dalam laporan keuangan perusahaan. Kegiatan seperti menunda, menambah
atau mengurangi pembayaran klaim pada perusahaan asuransi termasuk dalam
kategori manipulasi data keuangan. Praktik manipulasi laporan keuangan secara
sengaja oleh manajemen perusahaan untuk mendapat keuntungan pribadi atau

disebut earnings management (Li et al. 2020). Praktik earnings management dapat

! Asuransi merupakan perjanjian antara perusahaan asuransi (penanggung) dan pemegang polis (tertanggung) di mana
tertanggung membayar premi untuk mendapatkan perlindungan atas risiko kerusakan, tanggung jawab hukum kepada pihak
ketiga, serta manfaat kematian atau hidup tertanggung (OJK, 2018).



dilakukan melalui dua metode, yaitu accrual earnings management dan real
earnings management. Perusahaan yang sedang mengalami tekanan keuangan
cenderung lebih banyak menggunakan accrual earnings management
dibandingkan real earnings management (Li et al. 2020). Accrual earnings
management dilakukan dengan mengubah metode akuntansi atau metode estimasi
perusahaan ketika mencatat transaksi guna mempengaruhi pendapatan yang
dilaporkan dalam laporan keuangan. Semakin buruk kondisi perusahaan yang
ditunjukkan dalam laporan keuangan maka semakin besar praktik accrual earnings
management yang dilakukan (Muljono dan Suk, 2018). Tindakan accrual earnings
maangement tidak hanya mengacu pada manipulasi data perusahaan saja.
Manajemen akan memanfaatkan peluang pada metode akuntansi yang diijinkan

menurut standar akuntansi yang ada.

Salah satu contoh earnings management yang memanfaatkan peluang pada metode
akuntansi adalah kasus Wanaartha Life tahun 2022. Perusahaan tersebut
mengalami gagal bayar mencapai Rpl5 triliun yang menyebabkan terjadinya
pencabutan izin usaha perusahaan. Izin usaha Wanaartha Life dicabut oleh OJK
karena tidak dapat memenuhi tingkat solvabilitas minimum, rasio kecukupan
investasi minimum, dan ekuitas sesuai dengan ketentuan perundang-undangan.
Berdasarkan hasil laporan keuangan yang telah diaudit, OJK menemukan ada polis
yang tidak dicatat dalam laporan kewajiban senilai Rp 12,1 triliun. Kewajiban
perusahaan awalnya terlihat normal dengan kewajiban sebesar Rp 3,7 triliun, aset
Rp 4,7 triliun, dan ekuitas sebesar Rp 977 miliar. Pada catatan laporan keuangan
perusahaan Wanaartha Life, liabilitas tahun 2020 meningkat menjadi Rp 15,84
triliun, naik sekitar Rp 12,1 triliun. Tingginya selisih antara kewajiban dengan aset

merupakan akumulasi kerugian akibat penjualan produk sejenis saving plan.

Wanaartha Life menjual produk saving plan dengan imbal hasil pasti yang tidak
diimbangi kemampuan perusahaan mendapatkan hasil dari pengelolaan
investasinya. Wanaartha Life tidak mampu menutup selisih kewajiban dengan aset,
baik melalui setoran modal oleh pemegang saham pengendali atau mendapatkan
investor. Kondisi ini membuat pihak Wanaartha Life merekayasa laporan keuangan

yang disampaikan kepada OJK maupun laporan keuangan publikasi tidak sesuai



kondisi sebenarnya (OJK, 2022). Selain itu, terdapat perusahaan asuransi lainnya
yang melakukan tindakan memanipulasi laba agar terlihat baik guna menarik
nasabah agar membeli polis asuransi, meskipun sebenarnya kondisi keuangan
perusahaan sedang tidak baik yaitu Asuransi Jiwasraya dan Kresna Life (CNBC,
2023). Para manajemen puncak di perusahaan asuransi cenderung tidak berpikir
panjang untuk melakukan praktik earnings management untuk menjaga

penampilan laporan keuangan yang lebih baik dalam jangka pendek.

Praktik earnings management seringkali dikaitkan dengan beberapa faktor, salah
satunya pergantian CEO. Pergantian CEO dapat memotivasi CEO untuk melakukan
earnings management disebabkan oleh CEO sebagai agent yang dipercaya dalam
penyusunan strategi maupun pengambilan keputusan perusahaan guna mencapai
tujuan tertentu. CEO memiliki risiko kehilangan pekerjaan yang semakin
meningkat apabila laba yang diperoleh tidak sesuai dengan tujuan principal dan
CEO harus bertanggung jawab atas hasil yang diperoleh tersebut. Keadaan ini
mendorong pihak principal untuk mengganti CEO perusahaan karena dinilai gagal
menjalankan tugas. Hal ini menyebabkan CEO melakukan earnings management

agar posisinya tidak tergantikan di perusahaan.

Pada awal masa jabatan CEO terbukti lebih agresif dalam melakukan praktik
accrual earnings management untuk menunjukkan kinerjanya dan mengamankan
jabatannya karena terdapat kekhawatiran atas kariernya di masa depan (Marjono
dan Wijaya, 2022). Pergantian CEO baru mendorong pihak manajemen untuk
melakukan praktik earnings management dengan pola taking a bath. Menurut Sadia
dan Sukartha (2014), CEO yang baru menjabat berpotensi melakukan taking a bath
demi memaksimalkan perolehan laba yang tinggi pada periode berikutnya. Alasan
CEO baru tersebut melakukan taking a bath karena ia tidak mau bertanggung jawab
atas kinerja buruk CEO sebelumnya. Selain itu, taking a bath dilakukan oleh CEO
baru agar mendapatkan kepercayaan dari principal untuk mengelola perusahaan
yang dimiliki oleh principal tersebut karena kinerjanya telah berhasil. Berikut ini
terdapat lima perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI, yang mengalami
penurunan laba pada awal tahun pergantian CEO dan memperoleh laba yang cukup

signifikan pada tahun selanjutnya:



Tabel 1.1. Tabel fluktuasi jumlah laba/rugi komprehensif perusahaan asuransi

pada saat sebelum dan setelah pergantian CEO (Dalam Jutaan Rupiah)

) Sebelum Saat Setelah Ket
No | Kode Emiten |  pergantian Pergantian Pergantian clerangan
CEO CEO CEO

1 Kenaikan pada tahun 2020 sebesar 133.532
ABDA 67,558 37,248 170,780

2 Kenaikan pada tahun 2020 sebesar 187.029
AHAP - 24,695 - 174,549 12,480

3 Kenaikan pada tahun 2019 sebesar 152.493
AMAG 130,263 27,704 124,789

4 Kenaikan pada tahun 2018 sebesar 429.359
PNIN 5,607,319 1,934,116 2,363,475

5 Kenaikan pada tahun 2017 sebesar 80.940
ASBI 27,346 17,518 98,458

6 Penurunan pada tahun 2021 sebesar -220.704
MREI 210,498 186,602 346,892

7 Penurunan pada tahun sebesar -2.701
ASJT 20,084 2,872 171

Sumber: Bursa Efek Indonesia (Data diolah peneliti, 2023)

Berdasarkan tabel diatas dapat dilihat bahwa lima dari tujuh perusahaan asuransi
yaitu Asuransi Bina Dana Artha (ABDA), Asuransi Harta Aman Pratama (AHAP),
Asuransi Multi Artha Guna (AMAG), Asuransi Paninvest (PNIN) dan Asuransi
Bintang (ASBI) melakukan pengakuan kerugian laba pada saat pergantian CEO,
tetapi mengalami kenaikan laba yang cukup signifikan pada saat satu tahun setelah
pergantian CEO. Tindakan meminimalkan income atau bahkan membuat rugi tahun
transisi dan menaikkan laba pada tahun setelahnya dapat mengindikasikan ciri dari
perusahaan yang melakukan praktik earnings management berupa taking a bath.
Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Indriani dan Priyadi (2022),
pergantian CEO memberikan kesempatan bagi CEO untuk melakukan praktik
earnings management dengan menyisahkan laba untuk dimasukkan ke periode
yang akan datang bahwa dengan ini menunjukkan peningkatan laba di periode
selanjutnya setelah CEO yang baru memimpin. Hal ini dilakukan CEO baru jika
kondisi yang tidak menguntungkan tidak bisa dihindari. Akibatnya, laba pada

periode yang akan datang menjadi tinggi meskipun tidak menguntungkan.

Menurut Indriani dan Priyadi (2022) dan Hanisah et al. (2021), pergantian CEO
berpengaruh positif secara signifikan terhadap earnings management dikarenakan
semakin sering perusahaan melakukan pergantian CEO dalam perusahaannya,

maka semakin tinggi pula praktik earnings management yang terjadi karena setiap



pergantian CEO baru akan memperlihatkan kinerja baiknya dengan mempraktikkan
earnings management berupa taking a bath. Effendi ef al. (2019) dan Gurusinga et
al. (2023) juga menyatakan adanya pengaruh positif antara pergantian CEO
terhadap earnings management tetapi secara tidak signifikan dikarenakan
pergantian CEO memberikan sinyal bahwa akan ada perubahan dalam pengelolaan
perusahaan dengan cara menetapkan kebijakan atau peraturan baru untuk
meningkatkan kinerja perusahaan sehingga praktik earnings management dapat
diminimalisir. Namun, berbeda halnya dengan penelitian yang dilakukan oleh
Prawestri et al. (2022) menemukan bahwa pergantian CEO tidak berpengaruh
terhadap earnings management. Hal ini dikarenakan pergantian CEO dalam suatu
perusahaan merupakan hal yang wajar terjadi dengan berbagai alasan, seperti
habisnya masa jabatan, memasuki masa pensiun atau meninggal dunia ketika

menjabat.

Selain pergantian CEO, terdapat faktor lain yang mempengaruhi perusahaan
melakukan earnings management yaitu kondisi kesulitan keuangan yang dialami
perusahaan atau disebut dengan financial distress. Menurut Putri (2021), financial
distress diindikasikan dengan gejala awal seperti penurunan pendapatan secara
terus menerus dan signifikan yang apabila terus menerus terjadi dapat mengarah
pada likuidasi atau kebangkrutan. Ketika perusahaan dalam kondisi financial
distress pihak manajemen akan cenderung untuk memperbaiki kinerja keuangan
agar terlihat lebih baik dimata investor dan kreditur. Pihak manajemen melakukan
praktik earnings management berupa penundaan pengakuan kerugian atau
penyaluran pengeluaran ke masa depan untuk mengurangi fluktuasi laba dari tahun
ke tahun. Biasanya perusahaan menggunakan pola earnings management berupa
income smoothing untuk menyembunyikan fluktuasi yang tajam atau penurunan
pendapatan yang signifikan dengan menunda atau menyesuaikan timing pengakuan

pendapatan agar terdistribusi secara lebih merata.

Pada 8 Januari 2020, Badan Pemeriksa Keuangan (BPK) mengungkapkan
pemeriksaan investigasi pendahuluan, ditemukan adanya rekayasa laporan
keuangan pada Asuransi Jiwasraya sebesar Rp.360,3 miliar pada 2006. Asuransi

Jiwasraya mencatatkan laba semu agar kondisi keuangan perusahaan terlihat



memiliki laba yang tinggi. Selanjutnya di tahun 2017, BPK kembali menemukan
adanya kecurangan pencadangan sebesar Rp 7,7 triliun pada Asuransi Jiwasraya.
Jika pencadangan dilakukan sesuai ketentuan seharusnya perusahaan menderita
kerugian. Akhirnya pada 2018 Asuransi Jiwasraya terpaksa membukukan kerugian
unaudited sebesar Rp 15,3 triliun dan hingga September 2019, diperkirakan
kerugian Asuransi Jiwasraya mencapai Rp 13,7 triliun sehingga pada November
2019, Asuransi Jiwasraya diperkirakan mengalami negatif equity sebesar Rp 27,2
triliun. Kondisi ini menunjukkan pentingnya pemantauan dan pengelolaan
keuangan yang baik dalam mencegah terjadinya financial distress yang dapat
disebabkan oleh earnings management. Financial distress mengacu pada kondisi
di mana perusahaan menghadapi masalah keuangan serius dan tidak mampu
memenuhi kewajiban keuangannya. Saat perusahaan mengalami financial distress,
manajemen cenderung menghadapi tekanan sehingga melakukan tindakan tindakan
untuk menutupi masalah keuangan perusahaan. Kemungkinan perusahaan akan

melakukan suatu praktik earnings management pun meningkat (Jordan et al.,

2021).

Beberapa peneliti terdahulu telah melakukan penelitian mengenai pengaruh
financial distress terhadap earnings management. Menurut Chairunnisa et al.
(2021) berdasarkan hasil analisis data yang ditemukan bahwa financial distress
berpengaruh positif terhadap earnings management. Namun, berbeda halnya
dengan penelitian yang dilakukan oleh Effendi (2019) menemukan bahwa financial
distress berpengaruh negatif terhadap earnings management. Menurut Mustika et
al. (2020) dan Damayanti dan Kawedar (2018) menyatakan bahwa financial
distress berpengaruh signifikan terhadap earnings management. Sedangkan
menurut peneliti Irawan dan Apriwenni (2021) menyatakan bahwa financial

distress tidak berpengaruh signifikan terhadap earnings management.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Li et al. (2020) mengenai pengaruh
financial distress terhadap earnings management di China, peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian serupa. Adapun perbedaan penelitian ini dengan penelitian
sebelumnya terletak pada wvariabel independen dan objek penelitian yang

digunakan. Peneliti menambahkan satu variabel independen yaitu pergantian CEO



dan menggunakan perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI Periode 2013-2022.
Periode amantan selama 10 tahun penelitian dipilih dengan pertimbangan untuk
mendapatkan gambaran mengenai perkembangan perusahaan asuransi dari waktu
ke waktu. Alasan pemilihan objek penelitian pada perusahaan asuransi dikarenakan
terdapat beberapa fenomena pencabutan izin usaha hingga kebangkrutan yang
terjadi di perusahaan asuransi di Indonesia yang disebabkan oleh praktik earnings
management. Penelitian ini bertujuan untuk memberikan pemahaman yang lebih
mendalam mengenai pengaruh Pergantian CEO dan financial distress terhadap
praktik earnings management pada perusahaan asuransi agar terhindar dari
kebangkrutan. Hasil penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan pemahaman
bagi para pemangku kepentingan dalam mengambil langkah-langkah yang tepat
untuk menghadapi kondisi financial distress dan mencegah praktik earnings
management di industri asuransi, mendorong transparansi, dan meningkatkan
integritas laporan keuangan. Berdasarkan uraian tersebut, menginspirasi penulis
untuk melakukan penelitian dengan judul: “Analisis Pengaruh Pergantian CEO
dan Financial Distress terhadap Earnings Management pada Perusahaan

Asuransi yang Terdaftar di BEI Periode 2013-2022.”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian dalam latar belakang penelitian diatas, maka rumusan masalah
dalam penelitian ini adalah
1. Apakah pergantian CEO berpengaruh positif signifikan terhadap
earnings management pada perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia 2013-2022?
2. Apakah financial distress berpengaruh positif signifikan terhadap
earnings management pada perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia 2013-2022?

1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh

pergantian CEO dan financial distress terhadap earnings management.



1.4

Manfaat Penulisan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi yaitu:

1. Manfaat Teoretis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memperluas wawasan dan pengetahuan

tentang pengaruh pergantian CEO dan financial distress terhadap earnings

management. Hal ini dapat memberikan pemahaman lebih mendalam tentang

bagaimana kedua faktor ini saling terkait dan bagaimana dampaknya terhadap

tindakan manajemen dalam melaporkan kinerja keuangan perusahaan.

2. Manfaat Praktis

Akademisi

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi penelitian
terkait praktik-praktik earnings management yang terjadi pada perusahaan
asuransi. Kesimpulan dan temuan dalam penelitian ini juga dapat
berfungsi sebagai panduan dan sumber informasi untuk penelitian lain
dalam bidang ini.

Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber literatur bagaimana
pergantian CEO dan financial distress memengaruhi earnings
management sehingga bisa mengembangkan strategi pengelolaan krisis
yang lebih baik dalam menyusun laporan keuangan dan mengambil
tindakan pencegahan atau mengatur sistem pengawasan yang lebih efektif
untuk mencegah manipulasi laporan keuangan.

Regulator

Hasil penelitian ini diharapkan dapat masukan bagi regulator dan pihak
yang berwenang dalam membuat standar kebijakan dan peraturan yang
lebih efektif dalam mengurangi risiko earnings management dan

memastikan keterbukaan dan transparansi dalam pelaporan keuangan.



I1. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Teori Agensi

Pada tahun 1976, Jensen dan Meckling mencetuskan pertama kalinya teori agensi
atau teori keagenan (Jensen and Mecling, 1976 dalam Destriana, 2015). Teori ini
menjelaskan hubungan keagenan di dalam teori agensi (agency theory) bahwa
perusahaan merupakan kumpulan kontrak (nexus of conmtract) antara pemilik
sumber daya ekonomis (principal) dan manajemen (agenf) yang mengurus
penggunaan dan pengendalian sumber daya tersebut. Hubungan keagenan ini
mengakibatkan munculnya permasalahan seperti terjadinya asimetri informasi
(information asymmetry), pihak manajemen secara umum memiliki lebih banyak
informasi mengenai posisi keuangan yang sebenarnya dan posisi operasi entitas dari

principal.

Menurut (Scott, 2000 dalam Yando dan Lubis, 2018) , terdapat dua macam asimetri
informasi yaitu:

1) Adverse selection, yaitu bahwa para manajer serta orang-orang dalam lainnya
biasanya mengetahui lebih banyak tentang keadaan dan prospek perusahaan
dibandingkan pihak luar. Lalu, mungkin terdapat fakta-fakta yang tidak
disampaikan kepada principal.

2) Moral hazard, yaitu bahwa kegiatan yang dilakukan oleh seorang manajer tidak
seluruhnya diketahui oleh investor (pemegang saham, kreditor), sehingga manajer
dapat melakukan tindakan diluar pengetahuan pemegang saham yang melanggar

kontrak dan sebenarnya secara etika atau norma mungkin tidak layak dilakukan.

Asimetri infomasi inilah yang kemudian memicu terjadinya konflik kepentingan

(conflict of interest) akibat ketidaksamaan tujuan, manajemen tidak selalu bertindak
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sesuai dengan kepentingan pemilik sehingga menimbulkan praktik earnings

management di perusahaan.

Teori keagenan menyatakan bahwa praktik earnings management dipengaruhi oleh
konflik kepentingan antara manajemen (agent) dan pemilik (principal) yang timbul
ketika setiap pihak berusaha untuk mencapai dan mempertahankan tingkat
kemakmuran yang dikehendakinya. Adanya perbedaan kepentingan antara
manajemen dan pemilik tersebut dapat dipengaruhi kebijakan yang diputuskan
manajemen. Asimetri informasi dan konflik kepentingan yang terjadi antara
principal dan agent mendorong agent untuk menyajikan informasi yang tidak
sebenarnya kepada principal, terutama jika informasi tersebut berkaitan dengan
pengukuran kinerja agent. Hal ini memacu agent untuk memikirkan bagaimana
angka akuntansi tersebut dapat digunakan sebagai sarana untuk memaksimalkan
kepentingannya. Salah satu bentuk tindakan agent tersebut adalah yang disebut
sebagai earnings management (Richardson, 1998 dalam Satria dan Wespodo,

2015).

2.2 Teori Akuntansi Positif

Teori akuntansi positif merupakan teori yang dikemukakan oleh Watts dan
Zimmerman (1986) yang menjelaskan tentang kebijakan akuntansi dan praktiknya
dalam perusahaan serta memprediksi kebijakan apa yang akan dipilih manajer
dalam kondisi-kondisi di masa yang akan datang. Penentuan kebijakan akuntansi
dan praktik yang tepat merupakan hal yang penting bagi perusahaan dalam hal
penyusunan laporan keuangan dan pelaksanaannya tidak terlepas dari pihak-pihak

yang berwenang serta memiliki kepentingan dengan penyusunan laporan keuangan.

Hipotesis dalam teori akuntansi positif yang dirumuskan oleh (Watts dan
Zimmerman, 1986 dalam Priambodo dan Purwanto, 2015) yang sering
diinterprestasikan yaitu:
1. Bonus plan hypothesis
Pemilik perusahaan akan berjanji bahwa manajer akan menerima bonus jika

kinerja perusahaan mencapai jumlah tertentu. Janji bonus inilah yang
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merupakan landasan manajer untuk mengelola dan mengatur labanya pada
tingkat tertentu dengan yang disyaratkan agar dapat menerima bonus.

2. Debt (equity) hypothesis
Manajer akan mengelola dan mengatur labanya agar kewajiban hutangnya
yang seharusnya diselesaikan pada tahun tertentu dapat ditunda untuk tahun
berikutnya. Hal ini merupakan upaya manajer untuk mengelola dan mengatur
jumlah laba yang merupakan indikator kemampuan perusahaan dalam
menyelesaikan kewajiban hutangnya. Manajer akan melakukan pengelolaan
dan pengaturan jumlah laba untuk menunda bebannya pada periode
bersangkutan dan akan diselesaikan pada periode mendatang.

3. Political cost hypothesis
Manajer untuk mengelola dan mengatur labanya dalam jumlah tertentu agar
pajak yang harus dibayarkannya menjadi tidak terlalu tinggi, karena manajer
sebagai pengelola tentu tidak ingin kewajiban yang harus diselesaikannya
terlalu menjadi beban. Hal ini dilakukan manajer dengan cara menarik biaya
periode yang akan datang menjadi biaya periode berjalan, dan sebaliknya
mengakui pendapatan periode berjalan menjadi pendapatan periode yang

akan datang.

2.3  Earnings Management

Menurut (Schipper, 1989 dalam Veronica dan Suhardjo, 2022) earnings
management atau manajemen laba adalah tindakan yang sengaja dilakukan oleh
pihak manajemen untuk mendapatkan keuntungan pribadi atau bagi organisasi
dalam pelaporan keuangan. Namun, dapat merugikan pihak eksternal karena dapat
berpotensi menimbulkan kesalahan dalam pengambilan keputusan berdasarkan
laporan keuangan yang melibatkan praktik earnings management (Wardani dan
Trisnawati, 2021). Menurut (Schipper, 1989 dalam Li et al., 2021) earnings
management dapat dilakukan melalui dua metode, yaitu accrual earnings
management dan real earnings management. Accrual earnings management atau
manajemen laba akrual merupakan earnings management yang disebabkan adanya
penerapan sistem akrual yang digunakan sebagai dasar penyusunan laporan

keuangan. Dasar akrual pada prinsip akuntansi cenderung memberikan peluang
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manajemen untuk memilih kebijakan akuntansi yang dapat mempengaruhi

pendapatan/ laba pada laporan keuangan.

Menurut (Healy dan Wahlen, 1999 dalam Suyono, 2017) konsep akrual terbagi
menjadi dua yaitu non discretionary accruals dan discretionary accruals. Non
dicretionary accrual (NDA) adalah nilai akrual wajar yang sesuai dengan prinsip
akuntansi yang berlaku, dan ketika dilanggar akan memberikan pengaruh signifikan
pada kualitas informasi laporan keuangan. Adapun discretionary accruals (DAC)
merupakan pengakuan laba akrual secara bebas dan tidak diatur serta merupakan
kebijakan dari manajemen perusahaan. Nilai discresionary accruals yang bertanda
positif mengindikasikan bahwa perusahaan melakukan earnings management
dengan menaikan laba pada laporan keuangan. Sebaliknya nilai discretionary
accruals negatif mengindikasikan bahwa perusahaan melakukan earnings
management dengan menurunkan laba. Berbeda dengan yang lain, nilai absolute
discretionary accrual berfokus pada besaran dari pengelolaan earnings

management bukan arahnya (Darmawati, 2003 dalam Pradipta, 2013).

24 Pola Earnings Management

Terdapat banyak pola yang tersedia yang dapat dipilih oleh manajer dalam
melakukan earnings management. Pola tersebut bergantung terhadap kebijakan
para manajer pada perusahaan yang bersangkutan, apakah manajer ingin
meningkatkan laba guna memperoleh bonus lebih dari perusahaan atau menurunkan
laba guna menghindari pajak yang tinggi. Earnings management dilakukan untuk
mempengaruhi data-data atau angka-angka akuntansi yang diinginkan perusahaan
untuk tujuan tertentu. Tindakan earnings management dilakukan dengan berbagai
bentuk. Beberapa pola yang dilakukan manajer dalam earnings management
menurut (Scott, 1997 dalam Veronica dan Suhardjo, 2022):
1. Taking Bath
Pola ini biasanya terjadi pada waktu terjadinya pengangkatan CEO yang baru
dengan melaporkan kerugian dalam jumlah yang besar. Tindakan
manajemen ini diharapkan dapat meningkatkan laba pada masa datang.

2. Income minimization
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Hal ini dilakukan pada saat perusahaan mengalami profitabilitas yang cukup
tinggi. Hal ini bertujuan untuk mengantisipasi apabila laba pada tahun yang
akan datang menurun secara drastis dapat diatasi dengan mengambil laba
periode sebelumnya.

3. Income maximization
Hal ini dilakukan pada saat laba menurun. /ncome maximization bertujuan
untuk melaporkan nett income yang tinggi untuk tujuan bonus yang lebih
besar. Pola ini dilakukan oleh perusahaan yang melakukan pelanggaran
perjanjian utang.

4. Income smoothing
Hal ini dilakukan dengan cara meratakan laba yang dilaporkan sehingga
dapat mengurangi fluktuasi laba yang terlalu besar karena pada umumnya

investor lebih menyukai laba yang relatif stabil.

2.5 Pergantian CEO

Chief Executive Officer (CEO) dipandang sebagai orang yang paling berkuasa di
sebuah perusahaan. CEO sebagai pemimpin perusahaan mendapatkan kebebasan
manajerial dalam meningkatkan gaji agar tetap di tempatnya. Selain itu, CEO juga
bertanggung jawab atas kinerja perusahaan dalam menjalankan wewenang atas
keputusan perusahaan (Chou dan Chan, 2018). Pengaturan terhadap direktur atau
Chief Executive Officer (CEO) di Indonesia terdapat dalam UU No. 40 Tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas yang mengatur fungsi, wewenang, dan tanggung jawab
direksi. CEO di Indonesia sering disebut dengan istilah direktur utama atau presiden
direktur. Direktur adalah sebutan secara umum terhadap pimpinan tertinggi di

dalam suatu Perusahaan Terbatas (PT).

Setiap perusahaan memiliki ketentuan tersendiri tentang masa jabatan CEQ, tetapi
CEO dipilih memlalui Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) yang umumnya
dilaksanakan setiap tahunnya. Jika kinerja dari CEO tersebut dianggap bagus maka
saat RUPS dilaksanakan para pemegang saham dapat mengambil keputusan untuk
menambah masa jabatan dari CEO tersebut, tetapi jika pemegang saham merasa
kinerja dari CEO tersebut tidak cukup bagus, maka pemegang saham dapat

melakukan pergantian CEO melalui RUPS tahunan. Maka dari itu, sebagian besar



14

CEO perusahaan akan melakukan berbagai cara agar dapat mempertahankan posisi

jabatannya.

Pergantian CEO merupakan strategi terbaik bagi sebuah perusahaan yang sedang
mengalami penurunan laba untuk menentukan nasib barunya di masa depan. Pada
saat pemilihan CEO baru juga memiliki ketentuan yang berlaku sesuai dengan
peraturan perusahaan biasanya mengutamakan pengalaman seseorang yang
berkopeten, orang yang mampu mengikuti perkembangan zaman, orang yang
berpengalaman di bidang ekonomi, orang yang tidak ceroboh, bisa dipercaya,
bijaksana, ulet dan kerja keras. Namun perusahaan juga dikatakan tidak stabil
apabila terlalu sering mengalami pergantian CEO tiap tahunnya. Pergantian CEO
juga memiliki sebab lain selain tidak tercapai tujuan perusahaan yaitu terjadi
pergantian CEO karena masa waktu jabatan kerjanya sudah habis dan pergantian
CEO karena sudah masa non aktif kerja atau disebut dengan pensiun dan pergantian

ini disebut normal.

2.6 Financial Distress

Menurut (Plat dan Plat, 2002 dalam Fuad, 2013), financial distress merupakan
suatu kondisi sebuah perusahaan mengalami krisis keuangan dan gagal memenuhi
kewajiban perusahaan. Kesulitan keuangan merupakan masalah likuiditas serius,
jika kinerja keuangan perusahaan mengalami penurunan secara terus-menerus
maka mengindikasikan ciri perusahaan sebelum mengalami kebangkrutan (Sutra
dan Mais, (2019). Financial distress dapat diprediksi dengan menggunakan model
Altman (Z-Score) 1968, model Springate (S-Score) 1978, model Zmijewski (X-
Score) 1983, dan model Grover (G-Score) 2001. Pilihan model prediksi
kebangkrutan menyesuaikan analisis kompleksitas situasi keuangan, data yang

tersedia, tujuan analisis risiko dan jenis entitas yang akan diprediksi.

Altman, (1968) adalah orang pertama yang menerapkan multiple discriminant
analysis (MDA). Dalam pengembangannya, model Altman Z-Score telah
mengalami beberapa revisi yang menimbulkan munculnya beberapa model. Model-
model tersebut akan dijelaskan lebih lanjut sebagai berikut:

1. Model Altman Pertama
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Model ini digunakan untuk memprediksi kebangkrutan pada perusahaan

manufaktur yang telah go-public.

Zi=12X1+1,4Xo+33X5+0,6 X4+1,0Xs
Keterangan:

X1 = Working capital to total asset

X2 = Retained earning to total asset

X3 = Earning before interest and tax to total asset

X4 = Market value of equity to book value of total debt
Xs = Sales to total asset

Z; = Z-Score

Klasifikasi nilai Z Altman pertama ini dapat dibagi ke dalam tiga kelompok,

yaitu sebagai berikut.

2.

Nilai Z < 1,8 mengindikasikan bahwa perusahaan berkemungkinan besar
mengalami kebangkrutan.

Nilai Z di antara 1,8 dan 2,99 (1,8 < Z < 2,99) mengindikasikan bahwa
perusahaan berada di zona abu-abu (grey area).

Nilai Z > 2,99 mengindikasikan bahwa perusahaan berkemungkinan kecil
mengalami kebangkrutan. Dengan kata lain, perusahaan berada dalam

kondisi yang sehat.

Model Altman Revisi

Model ini dikembangkan sehingga tidak hanya dapat digunakan bagi perusahaan

manufaktur yang telah go-public, tetapi juga bagi perusahaan-perusahaan

swasta.

Zi=0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X5+ 0,42 X4 + 0,998 X5
Keterangan:

X1 = Working capital to total asset

X2 = Retained earning to total asset

X3 = Earning before interest and tax to total asset
X4 = Book value of equity to book value of total debt
Xs = Sales to total asset

Z; = Z-Score

Klasifikasi nilai Z Altman revisi juga dapat dibagi ke dalam tiga kelompok, yaitu

sebagai berikut:

Nilai Z < 1,23 mengindikasikan bahwa perusahaan berkemungkinan besar

mengalami kebangkrutan.
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e Nilai Z di antara 1,23 dan 2,9 (1,23 < Z < 2,9) mengindikasikan bahwa
perusahaan berada di zona abu-abu (grey area)

e Nilai Z > 2,9 mengindikasikan bahwa perusahaan berkemungkinan kecil
mengalami kebangkrutan. Dengan kata lain, perusahaan berada dalam

kondisi yang sehat.

3. Model Altman Modifikasi
Dalam model ini, Altman et al., (1995) mengeliminasi variabel Xs, yaitu rasio
penjualan terhadap total aset (sales to total asset) karena nilainya sangat
bervariasi di berbagai industri.
Z1=6,56 X1 +3,26 X2 +6,72 X3+ 1,05 X4
Keterangan:
X1 = Working capital to total asset
X2 = Retained earning to total asset
X3 = Earning before interest and tax to total asset
X4 = Book value of equity to book value of total liabilities
Z; = Z-Score
Klasifikasi nilai Z Altman modifikasi ini dapat dibagi ke dalam tiga kelompok,
yaitu sebagai berikut:
e Nilai Z < 1,1 mengindikasikan bahwa perusahaan berkemungkinan besar
akan mengalami kebangkrutan.
e Nilai Z di antara 1,1 dan 2,6 (1,1 < Z < 2,6) mengindikasikan bahwa
perusahaan berada di zona abu-abu (grey area).
e Nilai Z > 2,6 mengindikasikan bahwa perusahaan berkemungkinan kecil

mengalami kebangkrutan. Dengan kata lain, perusahaan berada dalam

kondisi yang sehat

Kelebihan model Altman Z-Score yaitu dapat menggabungkan berbagai rasio
keuangan secara bersama-sama, menyediakan koefisien yang sesuai untuk
mengkombinasikan variabel-variabel independen, mudah dalam penerapan, rasio
laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aktiva merupakan indikator terbaik

untuk mengetahui terjadinya kebangkrutan, lebih bisa menggambarkan kondisi
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perusahaan sesuai dengan kenyatannya, dan nilai Z-Score lebih ketat dalam menilai

tingkat kebangkrutan.

Namun terdapat kekurangan model Altman Z-Score yaitu nilai Z-Score bisa
direkayasa atau dibiaskan mealui prinsip akuntansi yang salah atau rekayasa
keuangan lainnya, formula Z-Score kurang tepat untuk perusahaan baru yang
rendah atau bahkan masih merugi (biasanya hasil dari nilai Z-Score akan rendah),
dan perhitungan Z-Score secara triwulan pada suatu perusahaan dapat memberikan
hasil yang tidak konsisten jika perusahaan tersebut mempunyai kebijakan untuk

menghapus piutang diakhir tahun secara sekaligus.

G. L. V. Springate, (1978) telah melakukan penelitan berkaitan dengan model
prediksi potensi financial distress suatu perusahaan. Model Springate merupakan
model yang dikembangkan mengunakan analisis multidiskriminan. Pada awalnya
Springate menggunakan 19 rasio keuangan namun setalah melakukan pengujian
Springate mengambil empat rasio. Model ini memiliki rumus:
S-Score =1,03X1 +3,07X> + 0,66X3 + 0,4X4

Dengan keterangan sebagai berikut:

X1 = Working Capital to Total Assets

X2 = Net Before Interest And Taxes to Total Assets

X3 = Net Profit Before Taxes to Current Liabilities

X4 = Sales to Total Aset
Klasifikasi nilai S Springate dapat dibagi ke dalam dua kelompok, yaitu sebagai
berikut:

e Nilai S > 0,862 mengindikasikan bahwa perusahaan tidak berpotensi

mengalami kebangkrutan (safe zone).
e Nilai S < 0,862 mengindikasikan bahwa perusahaan yang berpotensi

mengalami kebangkrutan (distress zone).

Kelebihan model Springate yaitu dapat menggabungkan berbagai rasio keuangan
secara  bersama-sama, menyediakan  koefisien yang sesuai  untuk
mengkombinasikan variabel-variabel independen, mudah dalam penerapannya, dan
rasio laba sebelum bunga dan pajak terhadap total aktiva merupakan indikator

terbaik untuk mengetahui terjadinya kebangkrutan. Namun, model Springate juga
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memliki kekurangan yaitu nilai rasio bisa direkayasa atau dibiaskan melalui prinsip

akuntansi yang salah atau rekayasa keuangan lainnya.

Metode Grover dikembangkan oleh J. S. Grover, (2001) yang merupakan
modifikasi atau perancangan ulang dari model vji financial distress model Altman
Z-Score. Model Grover menggunakan sampel sejumlah 70 perusahaan yang
meliputi 35 perusahaan dalam kategori bangkrut dan 35 lainnya diperoleh dari

perusahaan sehat selama rentan periode 1982 hingga 1996. Bentuk persamaannya,

yaitu:
G-Score = 1,650 X; + 3,404 X3 - 0,016 (ROA) + 0,057
Keterangan:
X1 : Working Capital to Total Assets
X3 : Earning Before Interest and Taxes (EBIT) to Total Assets
ROA : Net Income to Total Assets

Klasifikasi nilai G Grover dapat dibagi ke dalam tiga kelompok, yaitu sebagai
berikut:
e Nilai G < -0,02 mengindikasikan bahwa perusahaan berpotensi mengalami
kebangkrutan.
e Nilai G > 0,01 mengindikasikan bahwa kondisi keuangan perusahaan dalam
keadaan sehat.
e Nilai -0.02 < G < 0.01 mengindikasikan bahwa perusahaan berada di grey

area.

Kelebihan dari metode Grover adalah menggunakan rasio return on aset dimana
rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola setiap aset untuk
menghasilkan laba bersih setelah pajak. Kekurangan dari metode Grover dalam
menganalisis financial distress adalah tidak menggunakan rasio sales terhadap total
aset dimana rasio ini menunjukkan seberapa besar penjualan terhadap total investasi

asetnya.

Model prediksi yang dihasilkan oleh Zmijewski, (1984) merupakan hasil riset
selama 20 tahun yang ditelaah ulang. Model ini menghasilkan rumus sebagai

berikut:
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X=-43-4,5X1+5,7X2 - 0,004X3

Keterangan:

X1 : Return on Asset (ROA)
X3 : Leverage (Debt Ratio)
ROA : Likuiditas (Current Ratio)

Klasifikasi nilai X Zmijewski dapat dibagi ke dalam dua kelompok, yaitu sebagai
berikut:
e Nilai X > 0, mengindikasikan bahwa perusahaan berpotensi mengalami
kebangkrutan.
e Nilai X <0, mengindikasikan bahwa perusahaan tidak berpotensi mengalami

kebangkrutan

Kelebihan metode Zmijewski yaitu menggunakan current ratio. Rasio ini
menunjukkan kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek.
Namun metode ini memiliki kelemahan yaitu tidak menggunakan rasio net profit
before taxes terhadap current liabilities sehingga tidak dapat mengetahui

kemampuan laba sebelum pajak dalam membayar kewajiban lancar.

Penelitian ini menggunakan model Altman (Z-Score) modifikasi karena pada Model
Altman (Z-Score) terdapat rasio yang lebih banyak dibandingkan model lain
sehingga dapat mewakili kondisi keuangan perusahaan secara keseluruhan (Susanto
etal., 2021). Penelitian serupa juga dilakukan oleh Widenda dan Wulandari, (2017)
yang menyatakan bahwa model prediksi dari Altman Z-Score mencapai angka
ketepatan 87,5%,. Model Altman (Z-Score) sebagai indikator kesehatan keuangan
perusahaan dengan memonitor perubahan skor Altman (Z-Score) dari waktu ke
waktu. Manajemen perusahaan dapat mengidentifikasi potensi masalah keuangan
dan mengambil tindakan pencegahan sebelum mencapai tingkat financial distress
yang serius. Selain itu, perusahaan dapat menggunakan skor Altman (Z-Score)
sebagai salah satu faktor dalam mengevaluasi risiko kredit atau investasi dalam

hubungannya dengan perusahaan lain.
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Penelitian Terdahulu

Tabel 2.1 Kajian Penelitian Terdahulu
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distress

Penulis,
No Tahun, dan Variabel Analisis Hasil Penelitian
Judul Penelitian Data
Penelitian

1. | Damayanti dan | Variabel Metode Secara parsial
Krisnando, Independen: analisis Financial distress
(2021). Financial regresi berpengaruh positif
Pengaruh Distress, Komite | data panel | signifikan terhadap
Financial Audit, dan manajemen laba.
Distress, Ukuran
Komite Audit, | Perusahaan
dan  Ukuran Variabel
Perusahaan Dependen:

Terhadap
Manajemen Manajemen Laba
Laba  (Studi
Empiris Pada
Perusahaan
Real  Estate
dan  Property
yang Terdaftar
Di Bursa Efek
Indonesia
Tahun 2017-
2020)

2. | Chairunnisa et | Variabel Metode Hasil pada penelitian
al., (2021). | Independen: analisis ini menunjukkan
Pengaruh Financial regresi adanya pengaruh
financial positif financial
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distress Variabel linear distress terhadap
terhadap Dependen: sederhana | manajemen laba.
manajemen Manajemen Laba
laba pada
perusahaan sub
sektor
telekomunikasi
yang terdaftar
di BEI periode
2015-2019
(Kartika et al., | Variabel Metode Financial distress
2023). Independen: analisis berpengaruh
Pengaruh Good Corporate regresi signifikan
Good linear manajemen laba.
Governance dan
Corporate Financial berganda
Governance )
Distress
dan Financial
Distress Variabel
Terhadap Dependen:
Manajemen Manajemen Laba
Laba
Li et al, | Variabel Metode Perusahaan dengan
(2020). Independen: analisis tingkat kesulitan
i k lebih
Financial Financial restest cuangat yang febl
dat 1 | tinggi cend
distress, distress dan | ¢4 PARC et cendering
. . melakukan
internal internal control
manajemen laba
control,  and i bel
. Variabe yang lebih akrual
earnings '
Dependen: - Real dan lebih sedikit
management: .
earnings

management dan

manajemen laba riil.

Pengendalian
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Evidence from

accrual earnings

internal memberikan

China management efek moderasi
terhadap hubungan
financial distress
dan manajemen laba.

Effendi et al., | Variabel Metode Pergantian CEO

(2019). Independen: analisis berpengaruh positif

Profesional Profesional Fee, | regresi dan tidak signifikan

Fee, Pergantian Chief | linear terhadap real

Pergantian Executive Officer | berganda | earnings

Chief (CEO), Financial management; dan

Executive Distress financial distress

Officer (CEO), Variabel berpengaruh negatif

Financial Dependen: Real signifikan terhadap

Distress, dan earnings real earnings

Real Earnings management management.

Management

Irawan dan | Variabel Metode Financial distress

Apriwenni, Independen: Free | analisis tidak berpengaruh

(2021) cash flow, | regresi terhadap manajemen

Pengaruh free | financial distress, | linear laba.

cash flow, | dan  investment | berganda

financial opportunity  set

distress, dan | Variabel

investment Dependen:

opportunity set
terhadap
Manajemen

laba

Manajemen laba




23

Prawestri et
al., (2022).
Pengaruh
Pergantian
CEO dan
Pengungkapan
CSR  sebagai
Maslahat
Mursalah
terhadap
Manajemen
Laba dengan
Struktur
Corporate
Governance
sebagai
Variabel

Moderasi

Variabel
Independen:
Pergantian CEQO,
Pengungkapan
CSR sebagai
Maslahat
Mursalah

Variabel
Dependen:

Manajemen Laba

Variabel
Moderasi:
Corporate

Governance:

a. Komisaris

Independen

b. Komite Audit

c. Kepemilikan

Moderated
Regression

Analysis

Pergantian CEO dan
pengungkapan CSR
sebagai maslahat
mursalah tidak
berpengaruh
terhadap manajemen
laba. Komisaris
independen dan
kepemilikan
institusional tidak
memoderasi
pengaruh pergantian
CEO terhadap
manajemen laba.
Komite audit
memperlemah
pengaruh positif
pergantian CEO
terhadap manajemen

laba.

Institusional
Gurusinga dan | Variabel Model Leverage dan
Kusumadewi, | Independen: regresi pergantian CEO
(2023). Leverage, data panel | tidak berpengaruh
Pengaruh Ukuran signifikan terhadap
Leverage, perusahaan, dan manajemen laba.
Ukuran Pergantian  ceo
Perusahaan, Variabel
dan Pergantian | Dependen:

CEO terhadap
Manajemen

Laba

Manajemen Laba
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Perusahaan
Perbankan

9. | Indriani dan Variabel Analisis Beban pajak
Priyadi (2022). | Independen: regresi tangguhan, beban
Pengaruh Beban Pajak | linear pajak kini, dan
Beban Pajak Tangguhan, berganda | pergantian CEO
Tangguhan, Beban Pajak berpengaruh positif
Beban Pajak Kini, dan signifikan
Kini, Perencanaan terhadap manajemen
Perencanaan Pajak, dan laba.
Pajak, dan Pergantian Ceo
Pergantian Variabel
Ceo Terhadap | Dependen:
Manajemen Manajemen Laba
Laba

10. | Marjono dan Variabel Analisis CEO diawal masa
Wijaya (2022). | Independen: regresi jabatan pada
Pengaruh CEO awal tahun | linear perusahaan
Masa Jabatan | dan CEO akhir | berganda | berpengaruh positif
CEO terhadap | tahun terhadap tindakan
Manajemen Variabel manajemen laba
Laba Akrual Dependen: akrual. Akan tetapi,

manajemen laba

akrual

Variabel Kontrol:
leverage,
profitabilitas,
serta ukuran

perusahaan

adanya CEO di akhir
masa jabatan pada
perusahaan tidak
terbukti berpengaruh
terhadap praktik
manajemen laba

akrual.
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Kerangka Pemikiran

Pergantian CEO (X1)

(Y)

\ Earnings Management

Financial Distress (X2)

Sumber: Penulis (2023)

Pengembangan Hipotesis
2.9.1 Pengaruh Pergantian CEO terhadap Earnings Management

Teori keagenan menggambarkan adanya asimetri informasi yang diterima
pemegang saham sebagai pihak principal dan CEO sebagai agent yang
bertanggung jawab menjalankan keinginan pemegang saham. Asimetri
informasi ini menyebabkan terjadinya konflik kepentingan seperti CEO
yang tidak mampu mendapatkan laba perusahaan sesuai dengan keinginan
principal. Hal ini mendorong CEO untuk melakukan earnings management
guna mempertahankan posisinya. Biasanya CEO akan melakukan earnings
management berupa taking a bath, yaitu dengan menggeser biaya ke masa
depan sehingga laba terlihat lebih besar di masa kepemimpinan mereka.
Dengan begitu CEO dapat menciptakan kesan positif di mata pemegang

saham.

Hasil penelitian oleh Indriani dan Priyadi (2022) menunjukkan bahwa
pergantian CEO memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap praktik
earnings management. Hal ini mengindikasikan bahwa pergantian CEO
dapat memicu peningkatan praktik earnings management. CEO baru
cenderung menggunakan praktik faking a bath untuk memperlihatkan
kinerja yang lebih baik dan mendapatkan dukungan investor. Namun,
penelitian oleh Prawestri et al., (2022) adanya pergantian CEO tidak
berpengaruh terhadap praktik earnings management di perusahaan.

Pergantian CEO tidak selalu dilatarbelakangi oleh hal-hal negatif, namun
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bisa juga diakibatkan berbagai alasan non-ekonomi seperti meninggal
dunia, habisnya masa jabatan maupun pensiun. Selain itu, CEO yang berasal
dari negara dengan insentif rendah memiliki pengalaman earnings

management yang rendah pula.

Selama 10 tahun terakhir telah ditemukan pergantian CEO pada 7 dari 11
perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-
2022. Lima dari tujuh perusahaan tersebut mengalami kenaikan laba yang
cukup signifikan pada tahun kedua setelah pergantian CEO. Hal ini
membuat peneliti ingin mengkaji lebih dalam penyebab kenaikan laba yang
cukup signifikan tersebut benar disebabkan oleh perusahaan tersebut
melakukan earnings management berupa taking a bath. Beberapa
perusahaan yang diindikasikan melakukan faking a bath pada awal masa
pergantian CEO yaitu pada Asuransi Bina Dana Artha (ABDA), Asuransi
Harta Aman Pratama (AHAP), Asuransi Multi Artha Guna (AMAG),
Asuransi Paninvest (PNIN) dan Asuransi Bintang (ASBI). Namun, pada dua
perusahaan lainnya tidak ditemukan adanya kenaikan laba yang cukup
signifikan pada tahun kedua setelah pergantian CEO. Oleh karena itu,
penelitian ini akan mengkaji kembali pengaruh antara pergantian CEO

dengan earnings management, dengan rumusan hipotesis sebagai berikut:

H1: Pergantian CEQO berpengaruh positif terhadap earnings

management

2.9.2 Pengaruh Financial Distress terhadap Earnings Management

Teori agensi memprediksi bahwa tingkat kesulitan keuangan perusahaan
yang parah mendorong manajemen melakukan earnings management yang
menaikkan laba untuk menyembunyikan kinerja buruknya. Teori agensi
mengasumsikan bahwa manajer akan bertindak oportunistik untuk
mencapai tujuan tertentu. Apabila kinerja manajer buruk manajer cenderung
menutupi kinerja buruknya dengan melakukan earnings management yang

menaikkan laba.
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Menurut Chairunnisa et al., (2021), Mustika et al., (2020) dan Damayanti
dan Kawedar (2018) berdasarkan hasil analisis data yang ditemukan bahwa
financial distress berpengaruh positif signifikan terhadap earnings
management. Namun, berbeda halnya dengan penelitian yang dilakukan
oleh Effendi (2019), Irawan dan Apriwenni (2021) menyatakan bahwa
financial distress tidak berpengaruh signifikan terhadap earnings

management.

Sejak tahun 2013, tercatat sudah enam perusahaan asuransi yang melakukan
fraud diantaranya Asuransi Jiwasraya, Kresna Life, Wanaartha Life, dan
AJB Bumiputra 1912, Asuransi Bakrie Life dan Asuransi Bumi Asih Jaya
(CNBC, 2023). Fraud dalam dunia asuransi, selalu dikaitkan dengan
kesalahan manajemen perusahaan asuransi dalam mengelolah premi
asuransi, bahkan akhir-akhir ini fraud dalam bisnis asuransi dikaitkan juga
dengan kondisi eksternal misalnya keadaan makro ekonomi. Namun
kenyataannya, fraud yang terjadi pada perusahaan asuransi diakibatkan
karena perilaku tidak baik (moral hazard) dari para manajemen puncak di
Perusahaan Asuransi. Pihak manajemen tidak berpikir panjang untuk
melakukan tindakan memanipulasi laba agar terlihat baik guna menarik
nasabah agar membeli polis asuransi, meskipun sebenarnya kondisi
keuangan perusahaan sedang tidak baik. FEarnings management yang
dilakukan terus menerus dapat menimbulkan masalah financial distress
pada perusahaan yang dapat membahayakan kelangsungan hidup

perusahaan. Dengan demikian hipotesis yang diajukan:

H2: Financial distress berpengaruh positif terhadap earnings

management



III. METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Sumber Data

Jenis penelitian yang akan digunakan dalam penelitian ini merupakan penelitian
deskriptif dengan pendekatan kuantitatif. Data dalam penelitian ini disebut sebagai
data kuantitatif dengan sumber data dalam penelitian menggunakan sumber data
sekunder. Sumber data tersebut diperoleh secara tidak langsung berupa laporan
keuangan dan laporan tahunan perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Penelitian ini memiliki batasan penggunaan data laporan keuangan

selama sepuluh tahun, periode 2013 sampai dengan 2022.

3.2 Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Jumlah perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI adalah sebanyak
delapan belas perusahaan yang merupakan jumlah populasi dalam penelitian ini.
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive
sampling guna mendapatkan sampel sesuai dengan kriteria yang dibutuhkan
berdasarkan pertimbangan masalah yang akan diteliti. Kriteria sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI sejak tahun 2013

2. Perusahaan asuransi yang menerbitkan laporan keuangan dan memiliki

kelengkapan data penelitian di BEI periode 2013-2022.

Menurut Sugiyono (2019), ukuran sampel minimal yang disarankan untuk sebuah
penelitian jika penelitian menggunakan analisis multivariate (regresi ganda), maka
jumlah sampel minimal yang harus dimiliki adalah 10 kali dari jumlah variabel
yang diteliti (variable independen + variable dependen). Dalam penelitian ini

jumlah sampel yang dibutuhkan minimal sebesar:
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n= (Variabel Independen + Variabel Dependen)

n=(2+1)x 10

n=3x 10

n= 30

Dari perhitungan di atas, dapat dirumuskan bahwa jumlah minimal data observasi
yang harus didapat adalah 30 data dan jumlah data observasi yang digunakan

peneliti adalah 110 data yang artinya memenubhi syarat.

33 Metode Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan cara
mengunduh laporan keuangan tahunan perusahaan asuransi melalui web Bursa Efek
Indonesia (BEI) dengan pranala (https://www.idx.co.id) dan situs web resmi
perusahaan yang dijadikan sampel. Peneliti juga mendapatkan data pendukung

berupa buku, jurnal, artikel, dan catatan di media massa.

3.4  Definisi Operasional Variabel dan Variabel Penelitian

Menurut Sugiyono (2019) variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau
nilai dari oang, objek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.
Dalam penelitian ini terdapat 2 variabel yaitu variabel dependen dan variabel
independen. Peneliti menggunakan earnings management sebagai variabel

dependen serta pergantian CEO dan financial distress sebagai variabel independen.
3.4.1 Variabel Dependen

Menurut Sugiyono (2019) variabel dependen (terikat) adalah variabel yang
dipengaruhi atau yang menjadi akibat, karena adanya variabel bebas. Pada
penelitian ini yang menjadi variabel dependen adalah earnings management
(variabel Y). Perhitungan earnings management pada penelitian ini
menggunakan discretionary accrual (DA). Discretionary accrual (DA)
sebagai proksi dari earnings management dihitung menggunakan Modified

Jones Model, karena model ini dianggap lebih baik diantara model yang lain
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untuk mengukur earnings management (Dechow et. al., 1995). Maka rumus

yang digunakan adalah:

1. Mencari nilai total akrual dengan rumus dibawabh ini:

TAit = NIit - CFOy
Keterangan:
TAix = Total Akrual perusahaan (i) pada tahun berjalan (t)
Nit = Laba bersih perusahaan (i) pada tahun berjalan (t)
CFOj; = Kas dari operasi perusahaan (i) pada tahun berjalan (t)

2. Setelah mendapat nilai total akrual, maka selanjutnya mencari nilai total
aset perusahaan tahun sebelumnya, nilai perubahan pendapatan
perusahaan, dan nilai aset tetap perusahaan tahun berjalan. Jika semua
nilai pada rumus telah didapatkan, maka kita bisa mencari nilai koefisien
regresi dengan rumus berikut:

TACi/Aic- 1 =p1 (1/4ic- 1) + 2 (A REV/Aic- 1) + 3 (PPEi/Ais- 1) + ¢

Keterangan:

Ait—1 = Total aset perusahaan (i) pada tahun sebelumnya (t — 1)
AREVit = Perubahan pendapatan perusahaan (i) pada tahun (t)
PPEj = Aset tetap perusahaan (i) pada tahun berjalan (t)

B1, B2, B3 = Koefisien regresi

e = Error

3. Setelah mendapatkan nilai koefisien regresi di atas, dilanjutkan mencari
nilai perubahan pendapatan perusahaan dan nilai perubahan piutang
perusahaan. Setelah semua nilai didapatkan, nilai non discretionary
accrual (NDA) baru dapat dihitung menggunakan rumus:

NDAj:=p1 (I/Air -1) + 2 ((4 REVs -A RECi)/Ais -1) + 3 (PPEi/Air -1)
Keterangan:
NDAit = Non Discretionary Accruals perusahaan (i) pada tahun (t)
ARECit = Perubahan piutang perusahaan (i) pada tahun (t)
4. Sehingga, discretionary accrual (DA) bisa dihitung dengan rumus:
DAit = TAit/Ait - NDAit
Keterangan:

DAt = Discretionary Accrual perusahaan (1) pada tahun berjalan (t)
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Hasil perhitungan yang menunjukkan adanya praktik earnings management
adalah nilai discretionary accruals perusahaan pada tahun yang diprediksi.
Nilai discretionary accruals positif menunjukkan earnings management
dilakukan dengan pola penaikan laba (income increasing), sedangkan untuk
nilai disretionary accruals negatif menunjukkan earnings management
dengan pola penurunan laba (income decreasing). Apabila perusahaan tidak
melakukan praktik earnings management maka nilai discretionary accruals
adalah nol yang menunjukkan earnings management dilakukan dengan pola

perataan laba (income smoothing).
3.4.2 Variabel Independen

Menurut Sugiyono (2019) variabel independen (variabel bebas) merupakan
variabel yang mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahannya atau
timbulnya variabel dependen (terikat). Penelitian ini menggunakan 2

variabel bebas yaitu:

1. Pergantian CEO (X1)
Variabel ini diukur dengan perbandingan antara CEO periode yang
lalu dengan CEO pada periode yang sekarang. Variabel ini
merupakan variabel dummy dengan skala pengukuran datanya
menggunakan skala nominal dengan kriteria:
+ Jika terjadi pergantian CEO maka diberi nilai 1.
+ Jika tidak terjadi pergantian CEO maka diberi nilai 0.

2. Financial distress (X2)
Perhitungan financial distress pada penelitian ini menggunakan
model Altman Z-Score Modifikasi. Pada model ini, Altman et al.
(1995) mengeliminasi variabel X5, yaitu rasio penjualan terhadap
total aset (sales to total asset) karena nilainya sangat bervariasi di
berbagai industri. Adapun rumusnya sebagai berikut:
Zi= 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4

Keterangan:

X1 = Working capital to total asset
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X2 = Retained earning to total asset

X3 = Earning before interest and tax to total asset
X4 = Book value of equity to book value of total debt
Zi = Z-Score

Metode Analisis Data
3.5.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data
dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah
terkumpul tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk
umum atau generalisasi (Sugiyono, 2019). Statistik deskriptif digunakan
untuk menganalisis data dengan cara memberikan gambaran atau deskriptif
suatu data yang dilihat dari nilai rata-rata, maksimum, minimum, standar

deviasi (Ghozali, 2018).
3.5.2 Uji Asumsi Klasik

Sebelum melakukan analisis regresi sederhana, diperlukan persyaratan
statistik yang harus dipenuhi yaitu uji asumsi klasik meliputi statistik uji
normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji

autokorelasi.
3.5.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah pada suatu model
regresi, suatu variabel independen dan variabel dependen ataupun
keduanya terdistribusi secara normal atau tidak normal. Apabila
suatu variabel tidak terdistribusi secara normal, maka hasil uji
statistik akan mengalami penurunan. Uji normalitas data dapat
dilakukan dengan menggunakan uji One Sample Kolmogorov
Smirnov yaitu dengan ketentuan apabila nilai signifikansi diatas
5% atau 0,05 maka data terdistribusi normal. Sedangkan jika hasil
uji One Sample Kolmogorov Smirnov menghasilkan nilai
signifikansi dibawah 5% atau 0,05, maka data tidak terdistribusi

normal.
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3.5.2.2 Uji Multikolinearitas

Multikolinearitas adalah pengujian apakah model regresi
ditemukan adanya masalah pada variabel independen. Pedoman
suatu model regresi yang bebas multikolinearitas menguji
Tolerance value diatas angka 0,1 sedangkan batas VIF adalah 1
(Sugiyono, 2019). Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji
apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel
bebas yang dalam penelitian ini. Apabila terdapat hubungan antar
variabel independen maka dapat diartikan bahwa variabel ini tidak
orthogonal yang berarti nilai korelasi variabel bebas satu dengan

yang lain bernilai 0.

Multikolinearitas diukur menggunakan nilai Variance Inflation
Factor (VIF). Terdapat aturan yang dapat digunakan untuk
mengetahui apakah terjadi multikolinearritas dalam penelitian
yaitu sebagai berikut:
» Jika nilai Tolerance > 0,1 dan VIF < 10, maka dapat diartikan
tidak terjadi multikolinearitas.
» Jika nilai Tolerance < 0,1 dan VIF > 10, maka dapat diartikan

terjadi multikolinearitas.

3.5.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam
suatu model regresi terdapat perbedaan varian dari residual antara
satu penelitian dengan penelitian lainnya. Suatu penelitian
dikatakan terdapat permasalahan heteroskedastisitas bila varian
dari residual pengamatan yang satu dengan hasil pengamatan
lainnya berbeda. Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini
menggunakan grafik Scatterplot untuk melihat ada atau tidaknya
pola tertentu pada grafik scatterplot antara nilai prediksi variabel
dependen (ZPRED) dan nilai residualnya (SRESID).
Homoskedastisitas terjadi ketika scatterplot titik-titik hasil



34

pengolahan data antara nilai prediksi variabel dependen (ZPRED)
dan nilai residualnya (SRESID) menyebar di bawah maupun di atas
titik origin (angka 0) pada sumbu Y dan memiliki pola yang tidak
teratur. Sedangkan terjadinya heteroskedastisitas jika titik-titik
pada scatterplot memiliki pola yang teratur baik melebar,

menyempit, maupun bergelombang (Ghozali, 2018).

3.5.2.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi linear ditemukan korelasi antara residual (kesalahan
pengganggu) pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada
periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan
terdapat masalah autokorelasi. Penyebab munculnya autokorelasi
karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu
dengan yang lainnya. Masalah ini timbul karena residual
(kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu observasi ke

observasi lainnya.

Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari masalah
autokorelasi. Pengujian untuk melihat apakah terdapat autokorelasi
dalam penelitian ini menggunakan uji Durbin-Watson (DW)
dengan kriteria sebagai berikut (Sunyoto, 2016):
e Jika nilai DW kurang dari -2 (DW <-2), berarti terjadi
autokorelasi positif.
e Jika nilai DW berada lebih dari -2 dan kurang dari +2
atau -2 < DW < +2, berarti tidak terjadi autokorelasi.
e Jikanilai DW lebih dari +2 atau DW > +2 atau nilai DW

> -2, berarti terjadi autokorelasi negatif.

3.5.3 Model Pengujian Hipotesis: Regresi Linear Berganda

Metode analisis untuk menguji hipotesis pada penelitian ini menggunakan

analisis regresi linear berganda. Analisis regresi linear berganda digunakan



3.6

35

untuk mengukur antara lebih dari satu variabel independen (bebas) terhadap
variabel dependen (terikat). Analisis ini digunakan untuk mengetahui arah
hubungan antara variabel dependen dan variabel independen, apakah
masing-masing memiliki hubungan yang positif atau negatif. Metode
analisis regresi linear berganda menggunakan perangkat lunak SPSS dan
cenderung menggunakan data yang berskala interval atau rasio. Variabel
independen yang digunakan dalam penelitian ini terdiri atas p ergantian
CEOQ dan financial distress, sedangkan variabel dependen yang digunakan
pada penelitian ini adalah earnings management. Model regresi yang
digunakan yaitu:
EM=a+ p1.CEO + B2.FD +e

Keterangan:

Y = Earnings Management

a = Koefisien Konstanta

p1 =Koefisien Regresi Pergantian CEO

X1 = Pergantian CEO

p2 = Koefisien Regresi financial distress

X2 = financial distress

e = Error

Uji Hipotesis

3.6.1 Uji Kelayakan Model Regresi (Uji Statistik F)

Uji statistik F dilakukan dengan tujuan untuk menguji apakah variabel
independen memiliki pengaruh terhadap satu variabel dependen (Y).
Tingkat signifikansi yang dipakai adalah sebesar 0,05 (a = 5%). Menurut
Ghozali, (2018) kriteria uji statistik F adalah sebagai berikut:

e Jika nilai (Sig) F > 0,05 dan F hitung < F Tabel maka Ho diterima,
artinya tidak terdapat pengaruh signifikan antara semua variabel
independen terhadap variabel dependen.

e Jikanilai (Sig) F <0,05 dan F hitung > F Tabel maka Ho ditolak, artinya
terdapat pengaruh yang signifikan antara semua variabel independen

terhadap variabel dependen.
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3.6.2 Uji Parsial (Uji Statistik t)

Uji t memiliki tujuan untuk menguji pengaruh masing-masing variabel

bebas terhadap wvariabel terikat. Penelitian menggunakan pengujian

significance level 0,05 (o = 5%). Dasar untuk pengambilan keputusan
adalah dengan angka profitabilitas signifikansi, yaitu sebagai berikut:

e Bila signifikansi > 0,05 maka Ho diterima dan H1 ditolak, artinya
variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen.

e Bila signifikan < 0,05 maka Ho ditolak dan H1 diterima, artinya
variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel

dependen.
3.6.3 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien Determinasi (R?) digunakan untuk mengetahui presentasi
perubahan variabel tidak bebas (Y) yang disebabkan oleh variabel bebas
(X). Jika R? semakin besar, maka prosentase perubahan variabel tidak bebas
(Y) yang disebabkan oleh variabel bebas (X) semakin tinggi. Jika R?
semakin kecil, maka, presentase perubahan variabel tidak bebas (Y) yang

disebabkan oleh variabel bebas (X) semakin rendah.



V. KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh pergantian CEO dan financial
distress terhadap earnings management. Sampel penelitian ini adalah 11
perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode amatan
selama 10 tahun dari tahun 2013 sampai dengan 2022. Penelitian ini menggunakan
analisis regresi berganda sebagai alat analisis hipotesis. Berdasarkan hasil
pengujian hipotesis, dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Pergantian CEO tidak berpengaruh terhadap earnings management. Hal
tersebut dikarenakan pergantian CEO dalam suatu perusahaan merupakan
hal yang wajar terjadi dengan berbagai alasan sehingga bukan merupakan
faktor dominan yang mengindikasikan terjadinya earnings management.

2. Financial distresss berpengaruh terhadap earnings management. Hal
tersebut dikarenakan perusahaan yang mengalami financial distress
cenderung akan melakukan earnings management karena para investor

menginginkan perusahaan yang memiliki laba yang tinggi.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini belum berfokus pada arah pada variabel earnings management yang
digunakan sehingga penelitian masih bersifat bias dan hanya berfokus pada
perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI periode 2013-2022 saja sehingga belum
cukup untuk merepresentasikan keadaan perasuransian di Indonesia. Selain itu,
penggunaan variable dummy pada fenomena pergantian CEO menunjukkan bahwa
hanya terjadi tujuh kali pergantian ceo dari 110 sampel perusahaan yang diteliti atau
sebesar 6%. Hal ini menunjukkan sampel yang digunakan belum bisa

menggambarkan praktik earnings management secara keseluruhan.
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5.3 Saran

Pada penelitian berikutnya disarankan untuk menentukkan arah dari variabel
earnings management sehingga penelitian tidak menjadi bias dan memperpanjang
periode amatan untuk membuka peluang memperoleh jumlah sampel yang lebih
banyak dan memperoleh hasil penelitian yang berbeda. Peneliti selanjutnya juga
bisa menggunakan sektor perusahaan lain selain perusahaan asuransi. Pemilihan
sektor industri yang akan digunakan harus memperhatikan jumlah perusahaan yang
tergabung dalam sektor tersebut kemudian disesuaikan dengan periode amatan yang
akan digunakan dengan tujuan memperoleh sampel yang memadai. Penggunaan
model pendeteksian earnings management yang digunakan harus seusai dengan

sektor perusahaan yang akan diteliti.
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