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ABSTRAK

Sebelum menginvestasikan modalnya, investor akan selektif dalam memilih perusahaan yang
dapat memberikan keuntungan yang berkelanjutan dan terhindar dari kebangkrutan sehingga
investor dapat memperoleh keuntungan bisnis yang maksimal. Penelitian bertujuan untuk
menguji pengaruh manajemen laba, strategi bisnis dan tanggung jawab sosial terhadap risiko
kebangkrutan menggunakan analisis Regresi Data Panel pada perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Indeks untuk periode 2015-2019. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
manajemen laba dan strategi bisnis biaya kepemimpinan berpengaruh positif terhadap risiko
kebangkrutan. Sedangkan untuk strategi bisnis diferensiasi dan tanggung jawab sosial
berpegaruh positif terhadap kinerja keuangan dan berpengaruh negatif terhadap risiko
kebangkrutan. Kajian ini penting bagi pemangku kepentingan eksternal, untuk menilai risiko
kebangkrutan perusahaan, kemampuan keuangan dan reputasi, dan bagi kepentingan internal,
dalam merumuskan strategi kelayakan dan mengurangi kebangkrutan.

Kata Kunci: Manajemen Laba, Biaya Kepemimpinan, Diferensiasi, Tanggung Jawab Sosial,
Risiko Kebangkrutan
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ABSTRACT

Before investing their capital, investors will be selective in choosing companies that can
provide sustainable profits and avoid bankruptcy so that investors can get maximum business
profits.The study aims to examine the effect of earnings management, strategy and social
responsibility on the risk of bankruptcy using Panel Data Regression analysis of companies
listed on the Jakarta Islamic Index for the 2015-2019 period. The results showed that earnings
management and cost leadership business strategy have a positive effect on bankruptcy risk.
Meanwhile, differentiation business strategies and social responsibility have a positive effect
on financial performance and a negative effect on bankruptcy risk. This study is important for
external stakeholders, for assessing the risk of company bankruptcy, financial capacity and
reputation, and for internal interests, in formulating a feasibility strategy and reducing
bankruptcy.

Keywords: Earnings Management, Leadership Costs, Differentiation, Social Responsibility,
Bankruptcy Risk.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Telah menjadi fokus jangka panjang bagi investor dalam mengukur, memprediksi,
memitigasi, dan menilai risiko kebangkrutan perusahaan sebelum menginvestasikan modal
mereka. Hal ini karena investasi menyediakan sarana untuk memaksimalkan capital gain dan
pembagian dividen. Namun maksimalisai nilai hanya bisa dicapai jika pemodal secara selektif
memilih perusahaan yang dapat memberikan keuntungan yang berkelanjutan sehingga investor

dapat memperoleh keuntungan bisnis yang maksimal.

Risiko kebangkrutan perusahaan merupakan isu penting dalam literatur manajemen,
bisnis dan akuntansi, karena implikasinya terhadap pengambilan keputusan pemangku
kepentingan (Lukason & Camacho-Mifano, 2019). Risiko kebangkrutan adalah suatu risiko
bagi bisnis yang tidak dapat memenuhi segala kewajibannya, yang memerlukan sikap dan
usaha hukum untuk mengajukan kebangkrutan guna mereorganisasi hutang atau melikuidasi
aset dalam memenuhi kewajiban mereka (Bryan et al., 2013) dan masalah kritis bagi
perusahaan karena konsekuensi sosial dan keuangan yang negatif (W.-W. Wu, 2010).
Informasi risiko mungkin tidak sepenuhnya diungkapkan atau-dipahami dari laporan keuangan
dan, akibatnya, keputusan pemangku kepentingan mungkin tidak tepat (Linsley & Shrives,
2006). Mengingat kebangkrutan rdapat mempengaruhi karyawan, kreditor, masyarakat,
manajemen, dan investor, sehingga evaluasi risiko kebangkrutan pada perusahaan dan faktor-
faktor berpengaruh pada risiko kebangkrutan sangat penting dan menjanjikan bagi stakeholder,

khususnya pemegang saham.

Manajemen laba merupakan salah satu upaya yang dapat mengaburkan penilaian risiko

kebangkrutan. Terjadinya manajemen laba yaitu ketika manajemen secara sengaja melakukan



pengaruh mereka untuk memanipulasi kebenaran dan keadilan pernyataan keuangan demi
tujuan mengaburkan keadaan riil ekonomi atau mendapatkan keuntungan pribadi dari hasil
kontrak yang bergantung atas hitungan angka (Healy dan Wahlen, 1999). Meskipun
manajemen laba bukan penipuan, karena masih sesuai dengan standar pelaporan keuangan
IFRS dan GAP yang berlaku (Stolowy & Breton, 2004) dan masih sering digunakan sebagai
suatu strategi dalam melaporkan keuangan sejauh itu masih mampu memberikan informasi
yang seusai dengan nilai (Kwag dan Stephens, 2010). Ketika manajemen laba memanipulasi
investor dalam perhitungan rasional, pengaruh yang menghancurkan tidaklah dapat disangkal
karena dapat memberikan penurunan kualitas dari informasi laba yang disajikan dalam laporan
keuangan perusahaan. Rendahnya kualitas informasi yang terkandung pada laporan keuangan
dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan (Mahrani & Soewarno, 2018). Sebagai
contoh, pada tahun 2019, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mendenda Benny Tjokrosaputro 5
miliar karena ternyata telah memanipulasi laporan keuangan PT Hanson International Thk
(MYRX). Saat itu, beliau menjabat sebagai Presiden Direktur Hanson International (CNN

Indonesia, 2019).

Bertentangan dengan manajemen laba yang mengancam kapabilitas bisnis yang
berkelanjutan, strategi bisnis justru menjadikan hisnis lebin produktif dan menguntungkan
sehingga mengurangi risiko kebangkrutan di masa depan (Bryan et al., 2013). Perusahaan dapat
menerapkan dua strategi-biaya kepemimpinan ' (cost leadership) dan strategi diferensiasi
(differentiation strategy) yang umum, atau membuat gabungan dua strategi ini, agar tetap
bertahan di dalam lingkungan bisnis yang berubah dengan cepat dan kompetitif (Porter, 1980).
Mencapai biaya kepemimpinan yaitu melalui input yang hemat biaya dan pengurangan aset
atau memaksimalkan kapasitas aset tetap untuk mendapatkan output yang diharapkan (David
et al., 2002; Hambrick, 1983). Sebagai contoh, pada 2020, PT Hino Motors Sales Indonesia

(HMSI) mengurangi biaya operasional dengan menghadirkan teknologi telematics system



yakni Hino Connect, dapat mempermudah manajemen operasional, karena memiliki fungsi
GeoFence dan Route Analyze untuk menetapkan area operasi dan menganalisis rute armada.
Hino connect bertujuan untuk memaksimalkan waktu kerja kendaraan dan menghemat biaya
pengoperasian (Otomotif.tempo, 2020). Di sisi lain, strategi diferensiasi dijalankan melalui
rencana dan mengejar keunikan dari produk dan loyalitas merek yang tak tertandingi (Bryan et
al., 2013). Misalnya, Indonesia Trinseo, Grup Pengemasan dan Asosiasi Daur Ulang Plastik
Indonesia (ADUPI) telah mengembangkan program daur ulang yang disebut "Daur Ulang Yok
Yok Ayok!". Pasalnya, kemasan kemasan makanan yang dibutuhkan oleh pengusaha makanan
tidak akan merugikan konsumen, tetapi harganya tetap sangat murah. Harga tempat makan
styrofoam saat ini sekitar 300 rupiah per potong, jauh lebih murah dibandingkan dengan plastik
mika dan wadah kertas yang harganya di atas 1.000 rupiah, dan setiap limbah kemasan
makanan yang didaur ulang akan diolah menjadi bahan yang bermanfaat lainnya, misalnya

hanger, bingkai, boneka, dlIl (Liputan6é, 2019).

Keterlibatan perusahaan dalam inisiatif yang bertanggung jawab secara sosial
(corporate social responsibility) menunjukkan kepedulian mereka terhadap kesejahteraan
masyarakat yang melampaui keuntungan, meningkatkan kepuasan pemangku kepentingan, dan
memberi dampak positif bagi reputasi perusahaan (Orlitzky et al., 2003) dan mengurangi risiko
keuangan perusahaan (Orlitzky & Benjamin, 2001). Tanggung jawab sosial terkait dengan
aspek etika moral, yang terkait dengan pengambilan keputusan dan perilaku perusahaan yang
melibatkan masalah yang kompleks, seperti perlindungan lingkungan, manajemen sumber
daya manusia, kesehatan dan keselamatan kerja, hubungan dengan masyarakat lokal, hubungan
dengan pemasok dan pelanggan (Castelo dan Lima, 2006). Sebagai contoh, PT Pertamina EP
mengalokasikan setiap tahunnya sekitar 40 miliar rupiah untuk melaksanakan sekitar 300
proyek tanggung jawab sosial dan lingkungan (TJSL) di wilayah operasional. Pada saat yang

bersamaan, Pertamina EP telah melaksanakan berbagai program yang meliputi pendidikan,



lingkungan, kesehatan, ekonomi dan infrastruktur, beberapa diantaranya terpilih sebagai

pemenang dalam Environmental Theme Awards pada Maret 2020 (Ekonomi.bisnis, 2020).

Studi ini bermaksud untuk menyelidiki hubungan antara manajemen laba, strategi
bisnis, tanggung jawab sosial, dan risiko kebangkrutan. Analisis Regresi Data Panel digunakan
untuk mengeksekusi model yang diteliti dan menjalin korelasi antar variabel independen dan

variabel dependen.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, rumusan masalah penelitian ini

adalah sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh manajemen laba terhadap risiko kebangkrutan?
2. Bagaimana pengaruh strategi bisnis terhadap risiko kebangkrutan?

3. Bagaimana pengaruh tanggung jawab sosial terhadap risiko kebangkrutan?

C. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah, penelitian ini bertujuan untuk:

1. Mengetahui pengaruh manajemen laba terhadap risiko kebangkrutan.
2. Mengetahui pengaruh strategi bisnis terhadap risiko kebangkrutan.

3. Mengetahui pengaruh tanggungjawab sosial terhadap risiko kebangkrutan.

Berdasarkan penelitian penulis diharapkan dapat memberi banyak manfaat teoritis dan

praktis. Berikut adalah beberapa manfaat teoritis dari penelitian ini:

1. Sebagai ilmu untuk mengembangkan khazanah keilmuan bagi penulis sendiri dan

pembaca pada umumnya.



2. Pengembangan dari penelitian yang sejenis dan dapat menjadi bahan rujukan bagi

peneliti selanjutnya.

Sedangkan manfaat praktis dari penelitian ini antara lain:

1. Penelitian ini memberikan kontekstualisasi manajemen laba, strategi bisnis, pelaporan
keberlanjutan dan risiko kebangkrutan pada lanskap bisnis Indonesia, yaitu:

a. Menginformasikan pengaruh efek manajemen laba dan sejauh mana itu
mempengaruhi kinerja keuangan dan seberapa signifikan startegi bisnis dan
tanggung jawab sosial dapat meningkatkan kinerja keuangan, menghindari risiko
kebangkrutan yang lebih besar di masa depan.

b. Menyediakan informasi yang berlaku untuk membantu pinjaman atau keputusan
investasi untuk perusahaan yang tunduk pada manajemen laba, strategi bisnis dan

tanggung jawab sosial.

D. Sistematika Pembahasan

Penelitian ini secara keseluruhan disusun berdasarkan pada 5 bab pembahasan antara

lain:

Bab | merupakan bagian pendahuluan yang berfungsi memandu pembaca agar
memahami latar belakang penelitian, mengapa penelitian ini dianggap penting, pertanyaan

yang diajukan, tujuan penelitian dan manfaat penelitian.

Bab Il terdiri dari landasan teori, kajian pustaka, pengembangan hipotesis dan kerangka

teoritis peneliti untuk memecahkan masalah.

Bab 111 merupakan bagian metodelogi penelititan berisi tentang desain penelitian yang
dilakukan, populasi dan sampel penelitian, definisi operasional variabel, pengumpulan data dan

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini.



Bab IV terdiri dari penelitian dan pembahasan dengan pengujian dan hasil analisis

statistik yang digunakan dalam penelitian ini.

Bab V berisi kesimpulan yang diambil selama proses merangkum hasil penelitian serta
saran yang menunjukkan hubungan antara masalah tertulis secara praktis dan teoritis, dan

keterbatasan penelitian.



BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan

Kesimpulan penelitian ini terkait dengan pengaruh manajemen laba, strategi bisnis
(biaya kepemimpinan dan diferensiasi) dan tanggung jawab sosial terhadap risiko

kebangkrutan.

1. Manajemen laba berpengaruh negatif terhadap indikator kinerja keuangan masa depan
dan berpengaruh positif terhadap risiko kebangkrutan. Penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Sutrisno (2019) dan Tabassum et al. (2015) juga
menyatakan bahwa terdapat korelasi negatif antara manajemen laba dengan indikator

kinerja keuangan ke depan.

2. Strategi bisnis biaya kepemimpinan berpengaruh negatif terhadap indikator kinerja
keuangan masa depan dan berpengaruh positif terhadap risiko kebangkrutan. Sementara
itu, strategi bisnis diferensiasi berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan dan
berpengaruh negatif terhadap risiko kebangkrutan. Hasil ini memverifikasi kerangka
teoritis oleh Bryan et al. (2013) yang melibatkan strategi bisnis yang diterapkan oleh
perusahaan untuk mendapatkan keunggulan kompetitif dan bertahan dalam lingkungan
kompetitif industri masing-masing. Meskipun, implementasinya mungkin berbeda dan
perusahaan dapat memilih untuk menerapkan strategi kepemimpinan biaya atau
diferensiasi, kerangka kerja menyarankan bahwa perusahaan yang menerapkan salah
satu strategi bisnis berkinerja lebih baik daripada pesaing mereka dan, dengan

demikian, membawa risiko kebangkrutan yang lebih rendah.

3. Tanggung jawab sosial berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan dan berpengaruh

negatif terhadap risiko kebangkrutan. Hasil ini sesuai dengan penelitian Lin & Dong
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(2018) yang menyatakan bahwa keterlibatan tanggungjawab sosial perusahaan dapat

mengurangi kemungkinan kebangkrutan ketika perusahaan tumbuh lebih besar.

B. Implikasi

Penelitian ini sangat penting bagi investor dan kreditor serta pemangku kepentingan
eksternal lainnya guna menilai risiko kebangkrutan perusahaan, kinerja keuangan dan reputasi,
sedangkan dampak strategi bisnis dan tanggung jawab sosial terhadap risiko kebangkrutan
memiliki manfaat bagi manajer, dalam mengevaluasi dan merumuskan strategi yang layak dan
dalam mengurangi kemungkinan kebangkrutan. Dengan demikian, penelitian ini dapat
memberikan bukti empiris tentang pemanfaatan manajemen laba, strategi bisnis dan tanggung

jawab sosial sebagai faktor memitigasi risiko kebangkrutan.

C. Keterbatasan dan Saran

Keterbatasan penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Populasi yang tercakup dalam studi ini hanya terbatas pada 10 perusahaan yang
konsisten terdaftar di Jakarta Islamic Indeks selama 5 tahun dari 2015 hingga 2019,
inferensi statistik dan generalisasi kesimpulan hanya dapat diterapkan dalam populasi

ini.

2. Periode yang.tercakup dalam studi ini hanya berlangsung selama 5 tahun, dari 2015
hingga 2019, inferensi statistik dan generalisasi kesimpulan hanya dapat diterapkan

dalam periode ini.

Saran penelitian selanjutnya yaitu perluasan populasi dan periode penelitian untuk
mendapatkan jumlah sampel yang lebih banyak untuk mendapatkan inferensi statistik yang

lebih baik yang mewakili wilayah yang lebih luas dari keseluruhan populasi.
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