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MOTTO

“Tidak ada kesuksesan melainkan dengan pertolongan Allah”
-QS Huud : 88-

“Learn from yesterday, life for today, hope for tomorrow”

-Albert Einstein-

“Segala sesuatu yang bisa kau bayangkan adalah nyata”

-Pablo Picasso-

“Yang berbeda hanyalah soal waktu.
Kapanpun kau memulai, prosesnya akan sama.
Mulai saja dari sekarang,

Maka hasilnya akan segera kau tuai”

-Penulis-
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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini untuk menguji pengaruh ukuran dewan
kommisaris, leverage dan ukuran perusahaan terrhadap manajemen laba. Selain
itu, tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji bagaimana pengaruh kualitas
audit dalam memoderasi pengaruh antara ukuran perusahaan, leverage dan ukuran
dewan komisaris terhadap manajemen laba. Sampel dari penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI)
pada tahun 2012 sampai 2016, dengan sebanyak 24 perusahaan sampel. Ukuran
dewan komisaris diukur dari jumlah total seluruh anggota dewan komisaris,
leverage diukur dengan menggunakan debt to asset ratio, dan ukuran perusahaan
diukur dengan Ln (Total Asset). Dengan menggunakan analisis regresi berganda,
ditemukan bahwa ukuran dewan komisaris dan ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap manjemen laba, leverage berpengaruh terhadap manajemen
laba dan kualitas audit mampu memperkuat hubungan antara ukuran dewan
komisaris dan leverage serta memperlemah hubungan antara ukuran perusahaan
terhadap manajemen laba.

Kata Kunci: Manajemen laba, ukuran dewan komisaris, leverage, ukuran
perusahaan, kualitas audit.
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ABSTRACT

The purpose of this study was to examine the effect of the size of the board
of commissioners, leverage and firm size on earnings management. In addition,
the purpose of this study was to examine the effect of audit quality in moderating
the relationship between company size, leverage and board size of the earnings
management. The sample of this research is a manufacturing company registered
in Indonesia Sharia Shares Index (ISSI) in 2012 until 2016, with 24 sample
companies. The size of the board of commissioners is measured by the total
number of members of the board of commissioners, leverage is measured using
the debt to asset ratio, and the size of the firm is measured by Ln (Total Assets).
By using multiple regression analysis, it was found that the size of board of
commissioner and firm size had no effect on earnings management, leverage had
an effect on earnings management. Audit quality can strengthen the relationship
between the size of the board of commissioners and leverage, the quality of the
audit weakens the relationship between company size and earnings management.

Keywords: Earnings management, board size, leverage, company size, audit
quality.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG PENELITIAN

Pada tahun 2015, kasus manipulasi laporan keuangan terjadi pada
peruahaan manufaktur besar asal Jepang, Toshiba. Toshiba menyatakan bahwa
perusahaannya tengah melakukan investigasi atas skandal akuntansi internal
dan harus merevisi perhitungan laba dalam tiga tahun terakhir. Setelah
dilakukan investigasi secara menyeluruh, diketahui Toshiba telah kesulitan
mencapai target keuntungan bisnis sejak tahun 2008 di mana pada saat terjadi
krisis global. Krisis tersebut juga melanda Toshiba sehingga perusahaan
tersebut melakukan suatu kebohongan melalui accounting found senilai 1.22
miliar dolar Amerika. Tindakan ini dilakukan dengan berbagai upaya sehingga

menghasilkan laba yang tidak sesuai realita (Sari, 2017).

Laporan keuangan sebagai bentuk pencatatan keuangan perusahaan
selama satu periode bertujuan untuk memberikan informasi keuangan kepada
para pemakai laporan keuangan. Bagian yang digunakan dalam laporan
keuangan untuk megukur tingkat keberhasilan perusahaan adalah laporan laba
rugi. Laba digunakan oleh perusahaan sebagai alat untuk mengukur Kinerja
dan pertanggung jawaban manajemen dalam mengelola sumber daya yang
dipercayakan kepadanya, serta untuk mengukur prospek perusahaan dimasa

mendatang (Boediono, 2005).



Secara normatif, masyarakat mempraktikkan akuntansi berdasarkan
pada perintah Allah dalam QS Al-Bagarah [2] : 282. Perintah ini
sesungguhnya bersifat universal dalam arti praktik pencatatan harus dilakukan
dengan benar atas transaksi yang dilakukan oleh seseorang dengan orang
lainnya. “Substansi” dari perintah ini adalah praktek pencatatan yang harus
dilakukan dengan benar (adil dan jujur). Substansi dalam konteks ini berlaku
umum sepanjang masa, tidak dibatasi oleh ruang dan waktu (Anggraeni,

2001).

Dalam usaha memaksimalkan nilai perusahaan akan muncul konflik
kepentingan antara agent (manajer) dan principal (pemegang saham) yang
disebut konflik keagenan (Muryati dan Suartika, 2014). Laporan keuangan
seringkali dimanipulasi oleh pihak manajemen untuk tujuan tertentu. Salah
satu tujuan manipulasi laporan keuangan yang dilakukan oleh manajemen
adalah agar Kkinerja perusahaan dinilai baik dengan menaikkan atau
menurunkan laba. Manajemen laba ini terjadi tidak hanya pada negara yang
sistem bisnisnya belum tertata, namun bahkan terjadi pada negara yang dinilai
maju sekalipun. Praktik manajemen laba ini selain merusak tatanan ekonomi
juga merusak etika dan moral serta tanggung jawab pelaku bisnis yang
seharusnya menciptakan kehidupan bisnis yang bersih dan sehat (Sulistyanto,

2008 hal: 1).

Prinsip dasar dalam konsep Good Corporate Governance adalah
tanggung jawab dan mampu mempertanggung jawabkan atas segala keputusan

yang telah diambil. Corporate governance mengandung konsep pemisahan



antara kepemilikan dan pengendalian perusahaan. Manajer perusahaan diberi
kewenangan mengurus jalannya perusahaan dan melakukan pengambilan
keputusan atas nama pemilik. Dengan informasi yang dimiliki, manajer dapat
bertindak hanya untuk meguntungkan dirinya sendiri dengan cara
mengorbankan kepentingan pemilik sehingga informasi yang disampaikan
kepada pemilik tidak sesuai dengan informasi yang sebenarnya (Ujiyantho dan
Pramuka, 2007). Sedangkan praktik manajemen laba dilakukan berdasarkan
kepentingan pribadi manajer perusahaan itu sendiri. Sistem corporate
governance memberikan perlindungan yang efektif bagi para pemegang
saham dan kreditor terhadap perolehan return investasi yang dimiliki.
Corporate governance juga membantu menciptakan lingkungan perusahaan

yang kondusif di sektor korporat (Nasution dan Setiawan, 2007).

Pada perspektif argumentasi yang berbeda, beberapa pihak
menyatakan pandangan yang berbeda pula. Pada satu pihak menyatakan
bahwa manajemen laba bukanlah bentuk tindakan manipulasi laba apabila
masih dilakukan dalam koridor prinsip akuntansi yang diterima umum. Pada
sisi yang lain, manajemen laba merupakan tindakan manipulasi laba karena
manajemen laba selalu dilandasi untuk memperoleh keuntungan pribadi
dengan cara memberikan gambaran tentang kinerja perusahaan yang tidak
sebenarnya, meskipun kinerja yang digambarkan adalah kinerja jangka pendek

(Ridwan, 2010 dalam Muliasari dan Dianati, 2014).

Penelitian mengenai corporate governance dengan berbagai proksi

telah banyak dilakukan sebelumnya dan menimbulkan hasil yang beragam.



Herlambang dan Darsono (2015) melakukan penelitian terkait pengaruh
corporate governance dan ukuran perusahaan terhadap manajemen laba
dengan menggunakan proksi komposisi dewan komisaris, ukuran komite
audit, dan ukuran perusahaan, yang mengatakan bahwa ukuran dewan
komisaris dan ukuran komite audit tidak berpengaruh terhadap manajemen
laba. Namun hasil berbeda ditunjukkan oleh Ningsaptiti (2010) yang
melakukan penelitian terkait pengaruh corporate governance terhadap
manajemen laba dengan proksi ukuran perusahaan, konsentrasi kepemilikan,
komposisi dewan komisaris dan kualitas audit dan komposisi komite audit,
mengatakan bahwa ukuran perusahaan, konsentrasi kepemilikan dan kualitas
audit berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba, sedangkan proksi
lainnya tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Sementara itu, penelitian
yang dilakukan oleh Ujiyantho dan Pramuka (2007) menunjukkan bahwa

jumlah dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap manajemen laba.

Penelitian mengenai pengaruh ukuran perusahaan terhadap manajemen
laba dilakukan oleh Lidiawati dan Asyik (2016) menghasilkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Sementara
Handayani dan Rachadi (2009) mengungkapkan bahwa ukuran perusahaan
tidak berpengaruh terhadap praktik manajemen laba. Penelitian Prasetya dan
Gayatri (2016) menghasilkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif
terhadap manajemen laba, yang menunjukkan bahwa perusahaan besar akan

lebih membatasi praktik manajemen laba daripada perusahaan kecil.



Perusahaan yang lebih besar mempunyai sedikit motivasi untuk melakukan

manajemen laba.

Selain corporate governance yang memiliki keterkaitan dengan
manajemen laba, leverage dan ukuran perusahaan juga mempengaruhi
manajemen dalam melakukan manajemen laba untuk perusahaan yang
dikelolanya. Leverage dan ukuran perusahaan diteliti oleh Nugroho (2013),
yang hasilnya terdapat pengaruh yang signifikan terhadap manajemen laba,
sedangkan proksi lainnya yaitu kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional berpengaruh negatif terhadap manajemen laba. Penelitian Agustia
(2013) juga menghasilkan bahwa leverage berpengaruh terhadap manajemen
laba. Putri dan Titik (2014) juga mengungkapkan bahwa semakin besar
leverage akan semakin meningkatkan praktik manajemen laba yang semakin
oportunis. Namun Christiani dan Nugrahanti (2014) menyatakan bahwa
leverage tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Lidiawati dan Asyik
(2016) juga menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh pada manajemen
laba karena perusahaan memiliki leverage yang aman dalam arti perusahaan
mampu membayar hutang, maka manajer tidak termotivasi untuk melakukan

manajemen laba.

Sementara itu Christiani dan Nugrahanti (2014) menjelaskan bahwa
kualitas audit yang diproksikan dengan spesialisasi kualitas auditor
berpengaruh negatif terhadap manajemen laba. Penelitian lainnya yang
dilakukan oleh Herusetya (2012) menjelaskan bahwa kualitas audit dengan

proksi ukuran KAP, spesialisasi industri KAP, masa penugasan audit KAP,



kepentingan ekonomi KAP, kesediaan melaporkan opini audit dan keakuratan
pelaporannya, secara umum berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
Dengan demikian, kualitas audit dapat membatasi terjadinya manajemen laba.
Meutia (dalam Christiani dan Nugrahanti, 2014) mengungkapkan bahwa
semakin tinggi kualitas audit yang menggunakan ukuran KAP (KAP Big
Four) maka semakin rendah praktik manajemen laba yang terjadi dalam

perusahaan tersebut.

Penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya menunjukkan
hasil bahwa pengaruh good corporate governance (dengan berbagai indikator)
terhadap manajemen laba menunjukkan hasil yang berbeda-beda atau tidak
konsisten. Selain good corporate governance, faktor lain diantaranya leverage
dan ukuran perusahaan terhadap manajemen laba dalam penelitian
sebelumnya juga menunjukkan hasil yang berbeda-beda, sedangkan variabel
kualitas audit rata-rata menunjukkan hasil negatif yang berarti dapat
mencegah terjadinya praktik manajemen laba, sehingga perlu adanya
penelitian lanjutan tentang pengaruh good corporate governance, leverage
dan ukuran perusahaan terhadap manajemen laba dengan menggunakan

variabel kualitas audit sebagai variabel yang memoderasi variabel lainnya.

Saat ini perlu adanya penelitian mengenai efektivitas penerapan good
corporate governance di industri manufaktur yang telah terdaftar di Index
Saham Syariah Indonesia (ISSI). Karena dewasa ini, industri keuangan syariah
mulai dipandang baik oleh masyarakat serta banyak yang mulai tertarik untuk

menjalankan bisnis dengan meggunakan sistem ekonomi berbasis syariah.



Selain itu, dalam pandangan masyarakat perusahaan yang telah masuk dalam
daftar saham syariah seharusanya mampu menjalankan bisnisnya sesuai
dengan ketentuan syariah. Sehingga dalam mencari laba untuk perusahaannya

juga harus bebas dari praktek manajemen laba.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian dahulu adalah penelitian ini
memfokuskan pada penelitian manajemen laba pada perusahaan maufaktur
yang terdaftar di Index Saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2012-2016,
penelitian sebelumnya pada perusahaan ysng terdaftar di Index Saham Syarah
Indonesia (ISSI) tahun 2011-2014. Alat analisis yang digunakan adalah SPSS
20, pada penelitian sebelumnya mengunakan eviews 8. Analisis regresi yang
digunakan adalah analisis regresi data panel, dan untuk menganalisis variabel
moderasi menggunakan MRA (Moderated Regression Analysis). Selain itu,
perbedaan terletak pada variabel kualitas audit yang digunakan sebagai
variabel moderasi, pada penelitian sebelumnya variabel moderasi
menggunakan variabel profitabilitas. Dengan menggunakan variabel kualitas
audit, penelitian ini diharapkan dapat memperkuat hubungan antara ukuran
dewan komisaris, leverage dan ukuran perusahaan terhadap manajemen laba.
Indikator kualitas audit yang digunakan dalam penelitian ini adalah KAP Big

Four.

Dari pemaparan di atas maka penulis tertarik untuk meneliti
bagaimana pengaruh ukuran dewan komisaris, leverage dan ukuran
perusahaan terhadap manajemen laba dengan kualitas audit sebagai variabel

moderasi di perusahaan manufaktur yang telah terdaftar di ISSI dengan



menggunakan model modified jones. Oleh karena itu, penulis melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris, Leverage dan
Ukuran Perusahaan Terhadap Manajemen Laba dengan Kualitas Audit
Sebagai Variabel Moderasi (Studi pada Perusahaan Manufaktur yang

Terdaftar di 1ISSI)”.

. RUMUSAN MASALAH
Dengan adanya latar belakang sebagaimana yang telah dipaparkan di
atas, maka permasalahan yang akan dikaji sebagai objek pembahasan adalah

sebagai berikut:

1. Apakah terdapat pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap manajemen
laba?

2. Apakah terdapat pengaruh leverage terhadap manajemen laba?

3. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap manajemen laba?

4. Apakah kualitas audit momoderasi pengaruh ukuran dewan komisaris
terhadap manajemen laba?

5. Apakah kualitas audit memoderasi pengaruh leverage terhadap
manajemen laba?

6. Apakah kualitas audit memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap

manajemen laba?



C. TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN

Tujuan Penelitian

1. Mengetahui apakah terdapat pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap
manajemen laba.

2. Mengetahui apakah terdapat pengaruh leverage terhadap manajemen laba.

3. Mengetahui apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap
manajemen laba.

4. Mengetahui apakah terdapat pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap
manajemen laba dengan kualitas audit sebagai variabel moderasi.

5. Mengetahui apakah terdapat pengaruh leverage terhadap manajemen laba
dengan kualitas audit sebagai variabel moderasi.

6. Mengetahui apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap

manajemen laba dengan kualitas audit sebagai variabel moderasi.

Manfaat Penelitian

1. Bagi masyarakat: penelitian ini diharapkan dapat menjadi perhatian bagi
masyarakat mengenai kemungkinan terjadina praktik manipulasi laba pada
perusahaan manufaktur yang telah memiliki saham syariah dan terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI).

2. Bagi peneliti: Penelitian ini dapat menambah pengetahuan, wawasan dan
pengalaman peneliti dalam meneliti perusahaan manufaktur yang telah

memiliki saham syariah dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
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3. Bagi peneliti selanjutnya: Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan
sebagai acuan dan pertimbangan dalam penelitian sejenis dimasa

mendatang.

D. SISTEMATIKA PEMBAHASAN
Penyusunan skripsi ini terdiri dari lima bab, dimana antara bab satu
dengan bab yang lain memiliki ketergantungan yang sistematis,
pembahasannya berurutan dari bab pertama sampai bab lima. Agar
memudahkan penulisan dan pemahaman komprehensif tentang pembahasan
penelitian ini, maka perlu pemaparan sistematika penulisan dan pembahasan

skripsi sesuai dengan penjabaran berikut:

Bab | Pendahuluan. Bab ini memuat penjelasan yang bersifat umum,
yaitu latar belakang masalah, pokok masalah tujuan dan manfaat penelitian
serta sistematika pembahasan. Bab ini secara umum pembahasannya berisi
tentang harapan supaya pembaca dapat menemukan latar belakang atau alasan
teoritis dari sumber bacaan terpercaya dan keadaan realistis objek penelitian.
Dengan demikian, bab ini menjadi dasar atau acuan metodologis dari bab-ba

selanjutnya.

Bab Il Landasan Teori. Bab ini membahas mengenai telaah pustaka,
tinjauan teoritis mengenai variabel-variabel yang diteliti dan pengembangan
hipotesis. Secara garis besar, bab ini memuat tentang hubungan variabel
dependen, independen dengan variabel moderasi sehingga dapat ditarik

hipotesis.
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Bab Il Metode Penelitian. Bab ini berisi penjelasan mengenai
gambaran umum objek penelitian, jenis dan sifat penelitian, populasi dan
sampel penelitian, metode pengumpulan data, definisi operasional variabel

serta teknik analisis data.

Bab IV Hasil dan Pembahasan. Bab ini berisi tentang hasil analisis
olah data, baik analisis deskriptif maupun analisis hasil pengujian hipotesis
yang telah dilakukan. Selanjutnya dilakukan pembahasan mengenai pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen serta pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen dengan menggunakan variabel

moderasi.

Bab V Penutup. Bab ini memaparkan kesimpulan serta saran untuk
studi lanjutan agar dapat diperoleh hasil yang lebih baik. bab ini berisi intisari
dari hasil penelitian yang dikerucutkan, kemudian dijabarkan implikasi teoritis
dan praktis dari penelitian ini dan ditindaklanjuti dengan beberapa

rekomendasi.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Dari berbagai penelitian terkait manajemen laba, penelitian ini
merupakan hasil pengembangan dari penelitian yang terdahulu. Adapun
variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini antara lain ukuran
dewan komisaris, leverage dan ukuran perusahaan, serta variabel moderasi
yaitu kualitas audit. Sedangkan sampel yang digunakan yaitu perusahaan
manufaktur yang terdaftar di 1SSI (Indeks Saham Syariah Indonesia) yang
mana diambil dengan metode purposive sampling. Berdasarkan pengujian
pada variabel ukuran dewan komisaris, leverage dan ukuran perusahaan
terhadap manajemen laba dengan kualitas audit sebagai variabel moderasi
serta dengan menggunakan time series selama 5 tahun berturut-turut yaitu
tahun 2012, 2013, 2014, 2015, dan 2016 pada 24 sampel perusahaan
manufaktur yang terdaftar di ISSI, maka dapat ditarik kesimpulan.

Pertama, dilakukan uji signifikansi secara simultan untuk semua
sampel variabel independen (ukuran dewan komisaris, leverage dan ukuran
perusahaan) terhadap variabel dependen (manajemen laba). Pengujian
menunjukkan secara simultan terdapat pengaruh ukuran dewan komisaris,
leverage dan ukuran perusahaan terhadap manajemen laba. Nilai signifikansi
variabel independen terhadap variabel dependen sebesar 0.012 atau lebih

rendah daripada taraf signifikansi 0.05.

81
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Kedua, dilakukan uji signifikansi secara parsial pada variabel
independen pertama ukuran dewan komisaris terhadap manajemen laba
menghasilkan nilai signifikansi sebesar 0.642 dimana nilai ini lebih tinggi
daripada taraf signifikansi 0.05. Sehingga disimpulkan ukuran dewan
komisaris tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Variabel independen
kedua yaitu leverage terhadap manajemen laba menghasilkan nilai signifikansi
sebesar 0.008 dimana nilai ini lebih rendah daripada taraf signifikansi 0.05.
Sehingga disimpulkan variabel leverage berpengaruh terhadap manajemen
laba. Variabel independen Kketiga yaitu ukuran perusahaan terhadap
manajemen laba menghasilkan nilai signifikansi sebesar 0.675 dimana nilai ini
lebih tinggi daripada taraf signifikansi 0.05. Sehingga variabel ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.

Ketiga, dilakukan uji signifikansi variabel independen terhadap
variabel dependen dengan kualitas audit sebagai variabel moderasi. Hasil uji
signifikansi menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk semua variabel
sebesar 0.00 dimana nilai ini lebih rendah daripada taraf signifikansi 0.05.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa secara simultan kualitas audit mampu
memperkuat hubungan antara ukuran dewan komisaris, leverage dan ukuran
perusahaan terhadap manajemen laba. Sedangkan secara parsial kualitas audit
mampu memperkuat hubungan antara ukuran dewan komisaris terhadap
manajemen laba dengan nilai signifikansi sebesar 0.013 atau lebih kecil
daripada taraf signifikansi 0.05. Selanjutnya kualitas audit memperkuat

hubungan antara leverage terhadap manajemen laba dengan nilai signifikansi
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sebesar 0.010 atau lebih kecil daripada taraf signifikansi 0.05. Terakhir
kualitas audit memperlemah hubungan antara ukuran perusahaan terhadap
manajemen laba dengan nilai signifikansi 0.132 atau lebih besar daripada taraf

signifikansi 0.05.

. Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini masih memiliki banyak keterbatasan, dalam pemilihan
variabel independen dimungkinkan masih banyak variabel lain yang dapat
mempengaruhi probabilitas manajemen laba. Selain itu dimungkinkan juga
terdapat variabel lain yang bisa digunakan sebagi variabel moderasi agar dapat
lebih memperkuat hubungan antara variabel independen teradap variabel

dependen.

. Saran

Berdasarkan hasil penelitian, peneliti memberikan saran kepada pihak-

pihak yang terkait antara lain sebagai berikut:

1. Kepada Perusahaan
a. Perusahaan diarapkan untuk tetap mempraktikan konsep Good
Corporate  Governance apabila ingin  mempertahankan
kelangsungan perusahaannya dalam jangka panjang.
b. Perusahaan dalam mambuat keputusan sebaikya tidak hanya
memperimbangkan regulasi dan peraturan yang ada, namun juga

mempertimbangkan aspek syariah.
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2. Kepada Pemerintah

a. Pemerintah sebaiknya lebih memperhatikan perusahaan dengan
lebih teliti, apabila ditemukan indikasi terjadinya manajemen laba
segera lakukan permeriksaan lebih lanjut.

3. Kepada Peneliti Selanjutnya

a. Penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan faktor-faktor lain
yang mempengaruhi manajemen laba seperti kepemilikan
manajerial, kepemilika institusional, profitabilitas, dan lainnya.

b. Penelitian ini hanya dilakukan di sektor manufaktur saja. Peneliti
selanjutnya dapat melakukan penelitian pada perusahaan di sekor
lain yang terdaftar di ISSI, untuk menggeneralisasi dan
memperoleh hasil yang lebih valid serta menngkatkan daya uji

empiris.
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