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ABSTRACT

This study aims to analyze and obtain empirical evi-
dence of the influence of differentiation strategies on
real activities earnings management, with information
asymmetry as a moderating variable. This type of re-
search is quantitative research, the population in this
study are manufacturing companies listed on the Bursa
Efek Indonesia (BEI) during the period 2015-2017 with
a purposive sampling method. The total sample that
matches the criteria is 81 and uses the linear regression
model Moderated Regression Analysis (MRA). The
independent variable in this study is the differentiation
strategy (SD) and dependent variable in this study is
real activities earning management (RAEM), while
information asymmetry (Spread) as a moderating
variable. In this study also used control variables as
follows: company size (size), leverage, and ROA. The
result shows that the differentiation strategy (SD) has
a positive and significant effect on real activities earn-
ings management (RAEM), information asymmetry
(Spread) has a positive effect, but is not significant
for real activities earnings management (RAEM),
moderation SD (Spreads) have a significant effect on
real activities earning management (RAEM), its means
that information asymmetry (spread) strengthens the
influence of differentiation strategies (SD) on real
activities earnings management (RAEM).

Keywords: differentiation strategy, real activities earn-
ing management, information asymmetry

JEL Classification: D82

PENDAHULUAN

Pesatnya kemajuan ilmu pengetahuan dan teknologi,
terutama di bidang transportasi dan komunikasi, telah
mempersempit jarak antara suatu negara dengan negara
lainnya. Persaingan menjadi semakin terbuka dan
lingkungan bisnis terasa semakin kompleks. Kondisi
inilah yang mendorong perusahaan-perusahaan untuk
mempersiapkan diri dalam memasuki pasar global.
Hal tersebut menimbulkan tantangan bagi setiap pe-
rusahaan untuk bisa bersaing serta mempertahankan
posisinya dan menjaga kelangsungan hidup perusa-
haannya. Selain itu, situasi perekonomian yang tidak
menentu mendorong manajemen perusahaan untuk
bekerja lebih efektif dan efisien agar perusahaan
mampu menghadapi daya saing terhadap perusahaan
yang sejenis dengan menerapkan strategi yang baik.

Proses akuntansi yang memiliki peran penting bagi
para investor dan kreditor dalam rangka penilaian
kinerja suatu perusahaan yang diharapkan dapat
memberikan informasi yang relevan kepada mereka
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dalam hal pengambilan keputusan yang tepat karena
berkaitan dengan investasi dana para investor dan
kreditor adalah laporan keuangan. Selain itu, laporan
keuangan merupakan ringkasan dari proses pencatatan
transaksi-transaksi keuangan yang telah terjadi selama
tahun buku. Oleh sebab itu, laporan keuangan yang
berkualitas adalah laporan yang terbebas dari rekayasa
serta mengungkapkan informasi sesuai fakta yang se-
benarnya menjadi kepentingan banyak pihak. Laporan
keuangan menyediakan informasi yang menyangkut
posisi keuangan, kinerja, serta perubahan posisi
keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi se-
jumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan
merupakan tujuan laporan keuangan menurut Standar
Akuntansi Keuangan yang dikeluarkan oleh Ikatan
Akuntansi Indonesia. Salah satu informasi yang sangat
penting untuk pengambilan keputusan dalam laporan
keuangan adalah laba.

Menurut Sulistyanto (2008), laba perusahaan
dapat disalahgunakan oleh pihak manajemen karena
pihak manajemen memiliki wewenang demi kepent-
inganya. Hal itu disebut berhubungan dengan mana-
jemen laba. Tindakan manajemen laba tersebut dapat
mengurangi kredibilitas laporan keuangan apabila
digunakan untuk mengambil keputusan. Manajemen
laba menarik untuk diteliti karena memberikan pen-
getahuan tentang perilaku manajer dalam melaporkan
kinerja perusahaannya. Manajemen laba menjadi isu
yang krusial terjadi di sejumlah perusahaan di Indo-
nesia, salah satu perusahaan yang mengalami skandal
pelaporan akuntansi, yaitu PT. Inovisi Infracom. Kasus
PT. Inovisi Infracom (INVS) pada tahun 2015. Dalam
kasus ini Bursa Efek Indonesia (BEI) menemukan
indikasi salah saji dalam laporan keuangan PT. Inovisi
Infracom periode September 2014. Dalam keterbukaan
informasi perusahaan yang bertanggal 25 Februari
2015, ada 8 (delapan) item dalam laporan keuangan
PT. Inovisi Infracom yang harus diperbaiki. Kemudian
BEI meminta PT. Inovisi Infracom untuk merevisi
nilai aset tetap, laba bersih per saham, laporan seg-
men usaha, kategori instrumen keuangan, dan jumlah
kewajiban dalam informasi segmen usaha. Selain itu,
BEI juga menyatakan manajemen PT. Inovisi Infracom
salah saji item pembayaran kas kepada karyawan dan
penerimaan (pembayaran) bersih utang pihak berelasi
dalam laporan arus kas. (http://www.bareksa.com.,
diakses 25 Juli 2018).

Selain itu kasus manajemen laba juga terjadi pada PT.
Kimia Farma Tbk. Pada audit tanggal 31 Desember
2001, manajemen Kimia Farma melaporkan adanya
laba bersih sebesar Rp.132 miliar, dan laporan tersebut
diaudit oleh KAP Hans Tuanakotta & Mustofa (HTM).
Akan tetapi laporan dari Bapepam menyebutkan ter-
dapat kesalahan penyajian dalam laporan keuangan PT.
Kimia Farma, dampak dari kesalahan overstated laba
pada laba bersih untuk tahun 31 Desember 2001 adalah
32,7 miliar yang merupakan 2,3% dari penjualan dan
24.7% dari laba bersih PT. Kimia Farma Tbk. (Siaran
Pers Bapepam, 2004).

Ketidakseimbangan informasi yang dimiliki
perusahaan dengan pihak di luar perusahaan disebut
dengan asimetri informasi. Semakin sedikit informasi
yang diungkapkan kepada pihak diluar perusahaan,
maka semakin tinggi tingkat manajemen laba terjadi.
Oleh karena itu, jika semakin banyak informasi yang
diungkapkan oleh perusahaan, maka semakin mudah
bagi investor untuk melakukan pengambilan keputusan
investasi. Sehingga untuk mempermudah pengambilan
keputusan, perusahaan harus dapat megurangi asimetri
informasi antara manajer perusahaan dengan investor
dalam melakukan pengambilan keputusan.

Teori keagenan mengimplikasikan bahwa ad-
anya asimetri informasi antara manajer sebagai agen
dan pemilik (dalam hal ini adalah pemegang saham)
adalah sebagai prinsipal. Ketika manajer lebih men-
getahui informasi internal dan prospek perusahaan
di masa yang akan datang dibandingkan pemegang
saham dan stakeholder lainnya maka akan muncul
asimetri informasi. Jika dikaitkan dengan peningkatan
nilai perusahaan, ketika terdapat asimetri informasi,
manajer dapat memberikan sinyal mengenai kondisi
perusahaan kepada investor guna memaksimisasi nilai
saham perusahaan

Setiap perusahaan perlu menerapkan strategi
bisnis sesuai dengan karakter perusahaan agar dapat
bertahan di industrinya. Menurut Simons (Arieftiara et
al., 2015) bahwa strategi bisnis berhubungan dengan
bagaimana perusahaan dapat bersaing dengan produk
atau jasa yang telah diputuskan untuk dimasuki dalam
dunia bisnis. Strategi bisnis sebagai senjata kompetitif
perusahaan yaitu strategi-strategi setiap unit dalam
organisasi yang berfokus pada posisi perusahaan dian-
tara para pesaing. Semua keputusan bisnis yang dibuat
oleh manajer harus sejalan dengan strategi bisnis yang
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telah ditentukan hal itu dikarenakan strategi bisnis
mempengaruhi seluruh aktivitas kegiatan operasional,
proses bisnis, dan transaksi-transaksi yang dilakukan.
Menurut penelitian Chun (2017), strategi dife-
rensiasi berpengaruh signifikan dengan Real Activities
Earnings Management (RAEM). Hasil ini berarti bah-
wa perusahaan yang mengejar strategi diferensiasi cen-
derung mengelola pendapatan dengan menggunakan
RAEM daripada yang menjalankan strategi pendekatan
biaya. Manajemen laba atau earnings management
adalah penyajian yang tidak tepat atas performa eko-
nomis pada laporan keuangan yang dilakukan oleh
manajemen atau penyedia laporan keuangan dengan
meningkatkan atau menurunkan laba yang dilaporkan.
Roycowdhury (2006) mengklasifikasikan earnings
management ke dalam dua kategori, yaitu Real Earn-
ings Management (REM) dan Accrual based Earnings
Management (AEM). REM merupakan manipulasi
untuk menyajikan laba dengan cara perubahan waktu
atau struktur aktivitas operasi, investasi, dan pendanaan
sehingga menyimpang dari operasi bisnis normal. Ma-
nipulasi laba ini bertujuan untuk kepentingan pribadi
maupun kepentingan perusahaan karena ada motivasi
atau tekanan yang muncul di sisi penyedia laporan
keuangan untuk memanipulasi laporan keuangan.
Berdasar survei Graham (2005), sekitar 55%
CFO akan memilih untuk mengurangi biaya diskre-
sioner dan 35% memilih untuk menunda pelaksanaan
projek baru. Kedua hal tersebut merupakan contoh
dari pelaksanaan REM. Earnings management terjadi
ketika terdapat satu atau beberapa pihak yang memiliki
keunggulan informasi (information advantage) diband-
ingkan dengan pihak lainnya (Scott, 2006). Didasarkan
pada teori agensi, shareholders sebagai principal
mendelegasikan otoritas pembuatan keputusan kepada
manajemen, dapat disimpulkan bahwa manajemen me-
miliki akses informasi yang lebih besar dibandingkan
dengan shareholders, sehingga mengakibatkan adanya
informasi asimetri. Kondisi ini mendorong manaje-
men untuk melakukan earnings management untuk
kepentingannya sendiri, sebagai contoh melakukan
manipulasi akuntansi dengan tujuan mencapai target
laba tertentu untuk mendapatkan bonus. Teori kea-
genan mengimplikasikan adanya asimetri informasi
antara manajer sebagai agen dan pemilik (dalam hal ini
adalah pemegang saham) sebagai prinsipal. Asimetri
informasi muncul ketika manajer lebih mengetahui

informasi internal dan prospek perusahaan di masa
yang akan datang dibandingkan pemegang saham dan
stakeholder lainnya.

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Teori keagenan ini muncul setelah fenomena terpisahn-
ya kepemilikan perusahaan antara pemegang modal
dengan pengelola modal dimana khususnya pada peru-
sahaan besar yang modern. Jensen & Meckling (1976)
menyatakan bahwa teori keagenan juga disebut teori
kontraktual yang memandang suatu perusahaan seb-
agai suatu perikatan kontrak antara anggota-anggota
perusahaan. Teori keagenan mendeskripsikan hubun-
gan antara pemegang saham (shareholders) sebagai
prinsipal dan manajemen sebagai agen. Anthony &
Govindarajan (2005) mendefinisikan dalam teori
agensi mengasumsikan bahwa semua individu bertin-
dak untuk kepentingan perusahaan sendiri. Hubungan
keagenan yang terjadi antara pemegang saham dan
manajer membebankan tanggung jawab pada manjer
untuk melaporkan kinerja perusahaan dalam bentuk
laporan keuangan.

Dalam literatur akuntansi, RAEM dan mana-
jemen laba berbasis akrual memiliki karakteristik
umum bahwa manajer dengan sengaja mencoba untuk
mengubah jumlah angka akuntansi untuk menyesatkan
pemangku kepentingan dengan menggunakan kepu-
tusan manajemen diskresioner. Namun, RAEM pada
dasarnya berbeda dengan manajemen laba berbasis
akrual salah satunya RAEM lebih mahal daripada
accrual-based earnings management (ABEM) karena
siklus operasi normal terdistorsi. Tidak seperti RAEM
yang secara tidak normal mengubah arus kas saat ini
dan masa depan, kebanyakan manajer menggunakan
hak diskresioner dalam memilih metode akuntansi
setelah akhir tahun fiskal untuk pengelolaan laba ber-
basis akrual (Gunny, 2005; Kim & Sohn, 2008).

Menurut Madura (2001), diferensiasi produk
adalah upaya dari perusahaan untuk membedakan
produknya dari produk pesaing dalam suatu sifat yang
membuat lebih diinginkan. Beberapa produk dibedakan
oleh pesaing dari kualitasnya. Sedangkan Kertajaya
(Sahetay, 2013) mendefinisikan diferensiasi produk se-
bagai tindakan memodifikasi produk menjadi menarik.
Selling & Stickney (Wu et al., 2015) percaya bahwa
strategi diferensiasi dapat dilihat sebagai strategi yang
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berfokus pada profit margin (profit margin-focused
strategy). Menurut Alexandri (2008), net profit margin
adalah rasio yang digunakan untuk menunjukkan ke-
mampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
bersih setelah dipotong pajak. Menurut Bastian & Su-
hardjono (2006) net profit margin adalah perbandingan
antara laba bersih dengan penjualan. Semakin besar net
profit margin, maka kinerja perusahaan akan semakin
produktif, sehingga akan meningkatkan kepercayaan
investor untuk menanamkan modalnya pada perusa-
haan tersebut.

Asimetri informasi merupakan kondisi dimana
adanya ketidakseimbangan antara perolehan informasi
pihak manajemen sebagai penyedia informasi dengan
pihak pemegang saham dan stakeholder sebagai
pengguna informasi. Permasalahan pertama adalah
permasalahan informasi sering juga disebut asimetri
informasi. Asimetri informasi adalah suatu keadaan
dimana manajer memiliki akses informasi atas peru-
sahaan yang tidak dimiliki oleh pihak luar perusahaan
(Halim, 2005). Asimetri informasi timbul ketika mana-
jer lebih mengetahui informasi internal dan prospek
perusahaan di masa depan dibandingkan pemegang
saham atau stakeholders lainnya. Dengan demikian
beberapa konsekuensi tertentu hanya akan diketahui
pihak lain yang juga memerlukan informasi tersebut.
Asimetri informasi dapat terjadi di antara dua kondisi
ekstrim yaitu perbedaan informasi yang kecil, sehingga
tidak mempengaruhi manajemen atau perbedaan yang
sangat signifikan, sehingga sangat berpengaruh terha-
dap manajemen dan harga saham. Dampak potensial
asimetri informasi adalah timbulnya kegagalan pasar.

Sebagai pengelola perusahaan, manajer harus
memberikan laporan kinerjanya kepada pemegang
saham, tetapi pada kenyatannya informasi yang
disampaikan terkadang tidak sesuai dengan kondisi
perusahaan yang sebenarnya. Asimetri informasi dapat
mendorong manager memilih dan menerapkan metode
akuntansi yang dapat memperlihatkan kinerja yang
baik untuk tujuan tertentu. Lemahnya posisi pemegang
saham pada akhirnya mengakibatkan akses terhadap
sumber informasi keuangan, operasional dan manaje-
rial sangat terbatas. Ketidaksamaan informasi adalah
asumsi dimana investor dan manajer memiliki infor-
masi yang berbeda (yang lebih baik) mengenai prospek
perusahaan dari pada yang dimiliki oleh investor.

Menurut Guinan (2010), ask adalah harga yang

diinginkan penjual untuk sebuah surat berharga juga
dikenal sebagai harga penawaran. Ask merupakan la-
wan kata bid atau harga yang diinginkan pembeli untuk
sebuah surat berharga. Menurut Jones (Purnaningputri,
2014), bid ask spread merupakan selisih antara ask
price dan bid price. Bid price merupakan harga beli ter-
tinggi dimana investor bersedia untuk membeli saham,
sedangkan ask price merupakan harga jual terendah
dimana investor bersedia untuk menjual sahamnya.
Investor memperoleh keuntungan dari spread kedua
harga tersebut.

Ketidakseimbangan informasi terjadi karena
ketidakpastian yang dihadapi oleh dealer. Besarnya
ketidakseimbangan informasi yang dihadapi dealer
akan tercermin pada spread yang ditentukannya.
Dealer selalu berusaha menentukan spread secara
wajar dengan memperhatikan kejadian tertentu atau
kondisi atau informasi apa saja yang memberikan
sinyal mengenai surat berharga yang dimilikinya.
Bid-ask spread merupakan selisih harga beli tertinggi
dengan harga jual terendah saham trader. Setiap kenai-
kan bid ask spread menyebabkan holding period yang
lama dan setiap penuruan bid ask spread menyebabkan
holding period yang pendek. Semakin kecil selisih
(nilai spread) berarti semakin likuid suatu saham dan
periode kepemilikan saham semakin lama sebaliknya
semakin besar selisih (nilai spread) berarti semakin
tidak likuid suatu saham dan menyebabkan periode
kepemilikan saham yang pendek.

Porter (1994) menjelaskan bahwa diferensiasi
memungkinkan perusahaan untuk membuat harga pre-
mium untuk menjual lebih banyak produknya pada
harga tertentu. Bentuk strategi bisnis diferensaiasi
tersebut dapat digunakan strategi jangka panjang untuk
positioning dalam industrinya dan mencapai keung-
gulan kompetitif. Untuk mecapai tujuan jangka pan-
jang perusahaan ahrus memiliki kebijakan keuangan
yang tepat dna meminimalisir adanya salah saji atau
manipulasi. Penelitian Chun & Cho (2017); Brigita &
Agustinus (2017) menunjukkan bahwa strategi diferen-
siasi berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba.
Berdasar penjelasan tersebut, maka disusun hipotesis:
H1: Strategi diferensisasi berpengaruh positif terha-

dap Real Activities Earnings Management

Keberadaan asimetri informasi dianggap
sebagai penyebab manajemen laba. Lebih jelasnya
terjadinya asimetri informasi disuatu perusahaan dapat
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mempengaruhi tingkat praktik manajemen laba yang
dilakukan oleh pihak manajemen perusahaan. Asimetri
informasi membuat adanya perbedaan pengetahuan
mengenai kondisi perusahaan antara prinsipal dan
management dalam hal ini manajemen yang berperan
sebagai poengelola perusahaan lebih mengetahui
kondisi keuangan perusahaan dibandingkan pemegang
modal. Penelitian Veno & Noer (2017) menyatakan
bahwa asimetri informasi berpengaruh positif terha-
dap manajemen laba. Penelitian Wijaya dkk., (2017)
menyatakan bahwa asimetri informasi berhubungan
positif dengan manajemen laba yang artinya, sema-
kin besar asimetri informasi, maka semakin besar
dorongan manajer untuk melakukan manajemen laba.
Berdasar penjelasan tersebut, maka disusun hipotesis:
H2: Asimetri informasi berpengaruh positif terhadap
Real Activities Earnings Management

Perusahaan akan melakukan diferensiasi terha-

dap para pesaingnya apabila perusahaan tersebut telah
berhasil menampilkan keunikan yang dinilai penting
oleh pelanggan. Selain dengan penawaran harga yang
rendah dimana telah banyak dilakukan oleh perusahaan
atau pesaing (Delmas, 2000). Dikarenakan manajemen
termotivasi untuk memperlihatkan kinerja yang baik
dalam menghasilkan nilai atau keuntungan maksimal
bagi perusahaan sehingga manajemen cenderung me-
milih dan menerapkan metoda akuntansi yang dapat
memberikan informasi laba lebih baik. Asimetri infor-
masi dapat memperlemah atau memperkuat strategi
diferensiasi karena asimetri informasi yang memiliki
informasi adalah pihak management sehingga tetap
pihak management dapat melakukan real activities
management. Penelitian Mustikawati & Nur (2015);
Veno & Noer (2017) menyatakan bahwa asimetri infor-
masi berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba.
Berdasar penjelasan tersebut, maka disusun hipotesis:
H3: Asimetri informasi memperkuat strategi diferen-
siasi dan Real Activities Earnings Management

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantita-

tif. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2015-2017. Pemilihan sampel
berdasarkan metode purposive sampling. Jumlah sam-
pel yang digunakan sebanyak 81. Variabel dependen
dalam penelitian ini adalah Real Activities Earning
Management (RAEM). Proksi untuk mengukur manaje-
men laba riil dalam penelitian ini menggunakan Cash

Flow from Operation (CFO) (Roychowdhury, 2006).
Manajemen laba rill diukur dengan Abnormal Cash
Flow from Operation (CFO).

CFOIit/Ait-1

a0+ al(1/Ait-1)+ a2(Sit/Ait-1) +
a3(ASit/Ait-1) + et
AbnCFO = CFOit - CFOIit/Ait-1

Keterangan:
CFO,, = Arus kas dari kegiatan operasi perusahaan i
pada tahun t.

A, = Total aset perusahaan i pada tahun t-1.
S, = Penjualan perusahaan i pada tahun t.
AS,,  =Perubahan penjualan perusahaan i pada tahun

t.

Variabel independen dalam penelitian ini
adalah strategi diferensiasi. Strategi diferensiasi yang
digunakan dalam penelitian ini diukur menggunakan
variabel dummy, yaitu dengan memberi skor nilai 1
ketika perusahaan melaporkan biaya research and
development (R&D), dan memberi skor nilai 0 ketika
perusahaan tidak melaporkan biaya research and de-
velopment (R&D).

Variabel moderasi dalam penelitian ini adalah
asimetri informasi. Asimetri informasi dalam pene-
litian ini diproksikan dengan relatif Bid-Ask Spread
yang dapat dinyatakan sebagai berikut (Rahmawati
dkk., 2006):

B (aski,t - bidi,f)
BIDASK, = Gt bidio

2

x 100 %)

Keterangan:

Ask i,t =harga ask (tawar) tertinggi saham perusahaan
i yang terjadi pada hari t

Bid i,t = harga bid (minta) terendah saham perusahaan
i yang terjadi pada hari t

SIZE = Ln (Total Asset Perusahaan)

Menurut (Riyanto, 2011), ukuran perusahaan
secara sistematis dapat dihitung sebagai berikut:
DEP,
LEV, = :
! TA

it

Menurut (Riyanto, 2011), leverage secara
sistematis dapat dihitung sebagai berikut:
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Keterangan:

LEV, : Leverage perusahaan i pada periode t

DEP, : Total Kewajiban perusahaan i pada periode t
TA,  :Total Aset perusahaan i pada periode t
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan meng-
hasilkan laba. Dalam penelitian ini laba diukur meng-
gunakan ROA (laba atas aktiva) (Riyanto, 2012).

Laba Bersih
Total Aktiva

ROA 100%

X

Keterangan:
ROA = Return On Asset

Penelitian ini menggunakan persamaan regresi
linier model Moderated Regression Analysis (MRA)
untuk mengetahui pengaruh strategi diferensiasi yang
dimoderasi oleh variabel asimetri informasi terhadap
Real Activities Earning Management (RAEM) dengan
variabel kontrol; ukuran perusahaan (size), leverage,
dan ROA. Persamaan regresi linier model MRA yang
digunakan adalah:

RAEM,= o + B,SD,, + f,Spread, + .Sz + f Lev, +
BROA,, + B.SD, *Spread + e

Keterangan:

RAEM, = Real Activities Earning Management
(RAEM)

o = Konstanta

SD = Strategi Diferensiasi
Spread = Asimetri Informasi

Sz = Ukuran Perusahaan (Size)
Lev = Leverage

ROA = Return On Equity

B,-Bs = Koefisien regresi

e = Error

n = Perusahaan per Tahun
HASIL PENELITIAN

Deskripsi variabel penelitian disajikan pada Tabel 1:

Hasil data terdistribusi normal. Hasil uji mul-
tikolinearitas dengan metode VIF, semua variabel
bebas tidak terjadi multikolinearitas, estimasi tidak
terjadi autokorelasi Hasil uji heteroskedastisitas den-
gan estimasi bebas dari heteroskedastisitas. Analisis
dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier model
Moderated Regression Analysis (MRA). Berdasarkan
hasil perhitungan dengan menggunakan program
statistik komputer SPSS for Windows diperoleh hasil
sebagai berikut:

Tabel 1
Deskripsi Variabel Penelitian
Variabel N Minimum Maksimum Mean SD
RAEM 81 -0,3288590 0,3900100 -0,000029580 0,1157886354
Strategi Diferensiasi (SD) 81 0 1 0,47 0,502
Asimetri Informasi (Spread) 81 0,0000000 7,6923077  1,021954894 0,9980036384
Ukuran Perusahaan (Size) 81 11,98 19,50 15,1235 1,87496
Leverage (Lev) 81 0,0848031 0,8296291  0,389239693 0,1890470990
ROA 81 -16,11 26,15 5,2680 6,68929

Sumber: Hasil Olah Data Statistik Deskriptif
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Tabel 2
Hasil Regresi Linier Model Moderated Regression Analysis (MRA)
Variabel Iﬁ)eegﬁ:;:in St]f:l:liirt t-statistik Sig.

Konstanta 0,127 0,111 -1,149 0,254
SD 0,102 0,038 2,644 0,010
Spread 0,003 0,013 0,249 0,804
Sz 0,010 0,008 1,342 0,184
Lev -0,119 0,081 -1,465 0,147
ROA -0,001 0,003 -0,055 0,956
SD*Spread 0,064 0,031 2,053 0,044
R? : 0,164

Adj. R? : 0,096

itk 2,415, Sig = 0,035.
DW-_ o : 2,168
N ;81

Sumber: Hasil Olah Data Regresi linier model MRA

Secara matematis hasil dari analisis regresi
linier model Moderated Regression Analysis (MRA)
tersebut dapat ditulis sebagai berikut:

RAEM = 0,127 + 0,102SD + 0,003Spread + 0,010Sz
-0,119Lev - 0,001ROA
+0,064SD, *Spread

PEMBAHASAN

Hasil analisis regresi linier model Moderated Regres-
sion Analysis (MRA) menunjukkan bahwa Strategi
diferensiasi (SD) berpengaruh positif dan signifi-
kan terhadap Real Activities Earning Management
(RAEM). Hal ini berarti, jika Strategi diferensiasi (SD)
mengalami peningkatan, maka Real Activities Earning
Management (RAEM) juga akan mengalami pening-

katan. Penelitian Chun & Cho (2017), menggunakan
variabel strategi difrensiasi dan menemukan bahwa
strategi difrensiasi berpengaruh signifikan terhadap
manajemen laba. Tingginya strategi difrensiasi yang
dimiliki perusahaan membuat perusahaan mengalami
konflik keagenan yang lebih besar. Manajemen selaku
agent cenderung melakukan tindakan oportunis untuk
mencapai keuntungan pribadi dengan mengorbankan
kepentingan principal (Dewi & Priyadi, 2017).

Hasil analisis regresi linier model Moder-
ated Regression Analysis (MRA4) menunjukkan bahwa
Asimetri Informasi (Spread) berpengaruh positif,
tetapi tidak signifikan terhadap Real Activities Earning
Management (RAEM). Hal ini berarti, jika Asimetri
Informasi (Spread) mengalami peningkatan, maka
Real Activities Earning Management (RAEM) akan

Tabel 3
Ringkasan Uji Hipotesis
Hipotesis Pengaruh Variabel P-value Sig. Temuan Hasil
H, SD > RAEM <0,05  Sig. + Diterima
H, Spread > RAEM >0,05  Tidak Sig. + Diterima
H, SD*Spread > RAEM <0,05  Sig. Moderasi Diterima
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tetap atau konstan. Penelitian yang dilakukan Veno &
Sasongko (2017) menyatakan bahwa asimetri infor-
masi berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
Penelitian Wijaya et al. (2017) penelitian tersebut
menyatakan bahwa asimetri informasi dengan mana-
jemen laba berhubungan positif, yaitu yang berarti
semakin besar asimetri informasi maka semakin besar
dorongan manajer untuk melakukan manajemen laba.
Keberadaan asimetri informasi dianggap sebagai pe-
nyebab manajemen laba.

Hasil analisis regresi linier model Moder-
ated Regression Analysis (MRA4) menunjukkan bahwa
Moderasi SD*Spread berpengaruh signifikan terhadap
Real Activities Earning Management (RAEM). Hal ini
berarti, jika Moderasi SD*Spread mengalami pen-
ingkatan, maka Real Activities Earning Management
(RAEM) juga akan mengalami peningkatan. Artinya
Asimetri Informasi (Spread) memperkuat pengaruh
Strategi Diferensiasi (SD) terhadap Real Activities
Earning Management (RAEM). Asimetri informasi
akan memperkuat strategi diferensiasi, karena pihak
management memiliki informasi asimetri informasi,
sehingga pihak management dapat melakukan real
activities management. Perusahaan akan melakukan
diferensiasi terhadap para pesaingnya apabila peru-
sahaan tersebut telah berhasil menampilkan keunikan
yang dinilai penting oleh pelanggan.

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Hasil analisis menunjukkan bahwa Strategi diferensiasi
(SD) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Rea/
Activities Earning Management (RAEM). Hasil anali-
sis menunjukkan bahwa Asimetri Informasi (Spread)
berpengaruh positif, tetapi tidak signifikan terhadap
Real Activities Earning Management (RAEM). Hasil
analisis menunjukkan bahwa Moderasi SD*Spread
berpengaruh signifikan terhadap Real Activities Earn-
ing Management (RAEM).

Saran

Penelitian ini hanya meneliti dengan objek perusahaan
manufaktur yang terdaftar dalam BEI untuk peneliti
selanjutnya disarankan ditambah perusahaan LQ45,
GCG yang listing di BEI, sehingga memungkinkan
Real Activities Earning Management (RAEM) peru-

sahaan akan mengalami peningkatan.
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