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ABSTRACT 

This study intends to examine the effect of executive compensation on earnings  management for firms listed  on 

the Gulf Stock Exchange,  i.e., Saudi  Arabia, Qatar, United  Arab  Emirate,  Kuwait, Oman, and Bahrain. Using  a 

purposive approach in the sampling technique, this study ended -up with 17 companies as samples for 2011 -2015 
periods. In other words, this study  succeeded  in  getting  85 observations.  The data  collected  were analyzed  by 

simple linear regression and the results show that executive compensation   has no significant effect on earnings 

management practices on firms listed on the Gulf Stock Exchange. The finding shows that the magnitude of the 

value of executive compensation is not a consideration for managers in the practice of earnings management as 

a form of managers’ opportunistic behavior. Although this study uses relatively  small sample size, the results of 

this study  contribute  to  providing  empirical  evidence  of the relati onship  between  executive  compensation  and 

earnings management in developing countries. 
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                             PENDAHULUAN   

 
Kura ngnya i nforma s i ya ng mema da i da n a kura t 

di   pa s a r  keua nga n  tel a h   menj a di   pemi cu  uta ma 

berba ga i kri s i s ekonomi di ma s a l a l u s eperti di ta hun 
1997 da n 2008. Seba ga i mi s a l di ta hun 2008 , Lehma n 
Brothers           mengumumka n          ba hwa           pos i s i 

permoda l a nnya "kua t" di a wa l ta hun na mun denga n 

s a nga t   mengej utka n    bebera pa    bul a n    kemudi a n 

menga j uka n keba ngkruta n (Sun, 2009). Ka s us  Enron 

pa da  ta hun 2002  da n j uga  Xerox, Pa rma l a t,  Ahol d, 

Shel l , da n s eba ga i nya merupa ka n s ka nda l a kunta ns i 

bes a r ya ng menga ki ba tka n penuruna n ha rga  s a ha m 

s eca ra    dra ma ti s     pa da     perus a ha a n-perus a ha a n 

ters ebut s etel a h kecura nga n  terdeteks i . Ka s us  ya ng 
merugi ka n berba ga i pi ha k ters ebut terj a di ka rena para 

ma na j er  ti da k  memberi ka n  i nforma s i   ya ng  bena r 

tenta ng s i tua s i  ekonomi  perus a ha a n ,  di ma na  pa ra 

ma na j er  a ta u  CEO  tel a h  mema ni pul a s i  a kun -a kun 

da l a m  l a pora n  keua nga n   untuk   menca pa i   tuj ua n 

tertentu. 
Kej a di a n    di    a ta s    mengi nga tka n    kemba l i 

ba ga i ma na  pra kti k  ma na j emen   l a ba  terj a di   pa da 
korpora s i -korpora s i  bes a r di  s el uruh duni a .   Lebi h 
l a nj ut, pera n eks ekuti f/ma na j er da l a m kri s i s keuangan 

 

j uga   menj a di   perha ti a n   pa ra   a ka demi s i    da l a m 

berba ga i    penel i ti a n    terda hul u.        Pera n    uta ma 

pel a pora n keua nga n ba gi pa ra eks ekuti f di a nta ra nya 

a da l a h  s eba ga i   s a ra na   pel a pora n   ya ng   kredi bel 

mengena i ha s i l -ha s i l a kti vi ta s pengel ol a a n us a ha yang 

di l a kuka n  ol eh  pa ra  eks ekuti f  ya ng  mencermi nka n 

pres ta s i kerj a mereka . Na mun demi ki a n, ha l i ni s eri ng 

di guna ka n   ol eh   pa ra   eks ekuti f   di s a mpi ng   untuk 

mengkomuni ka s i ka n ki nerj a perus a ha a n j uga s eri ng 

menj a di   medi a   untuk   memenuhi    kei ngi na n   pa ra 

eks ekuti f untuk mema ks i ma l ka n kompens a s i mereka 

s endi ri  (Sun,  2009).  Moti f  i ni  ya ng  pa da  a khi rnya 

meni mbul ka n   fenomena    ma na j emen    l a ba ,    ya ng 

di defi ni s i ka n s eba ga i ma ni pul a s i ya ng di s enga j a da ri 
l a ba  ya ng  di l a porka n  ol eh  pa ra  eks ekuti f/ma na j er 

di ma na mereka  denga n s enga j a memi l i h metode da n 
perki ra a n a kunta ns i ya ng l ebi h menguntungka n pa ra 

ma na j er   wa l a upun   metode  ters ebut   ti da k   s eca ra 

a kura t mencermi nka n ni l a i da s a r s ebua h perus a ha a n 

(Fa rooque et a l ., 2014). 
Sa l a h s a tu upa ya  ya ng bi s a  di l a kuka n  untuk 

menga ta s i perma s a l a hn di a ta s menurut Gol dma n dan 

Sl eza k  (2006)   a da l a h  denga n  memberi ka n  s kema 

kompens a s i  ya ng  l ebi h  ti nggi   ba gi  pa ra   ma na j er 

s ehi ngga a ka n berpera n s eba ga i i ns enti f ba gi ma na j er 

s upa ya mereka ti da k mel a kuka n ma na j emen l a ba . Ha l
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i ni ka rena kompens a s i eks ekuti f da l a m pers pekti f teori 

a gens i s eba ga i ma na ya ng di j el a s ka n ol eh Jens en da n 

Meckl i ng (1976) da pa t berfungs i s eba ga i penyei mbang 

a nta ra  us a ha  pa ra  ma na j er  da n  ma ni pul a s i  ya ng 

mungki n mereka  l a kuka n. Lebi h  l a nj ut ha l  i ni  j uga 

di kua tka n ol eh a rgumen teori a kunta ns i pos i ti f da l a m 

hi potes i s  renca na  bonus  di ma na  s a l a h  s a tu  ya ng 

memoti va s i pa ra ma na j er untuk mena mpi l ka n ki nerj a 

mereka  ya ng l ebi h  ba i k da ri  kondi s i  s es ungguhnya 

a da l a h ka rena a da nya bonus ya ng mereka perol eh j ika 

ki nerj a mereka  ba i k (Wa tts da n Zi mmerma n, 1978). 

Denga n   demi ki a n   kondi s i    i ni    di ha ra pka n    bi s a 

di mi ni ma l ka n     keti ka     ma na j er/eks ekuti f     s uda h 

menda pa tka n s kema kompens a s i eks ekuti f ya ng ba i k. 
Da l a m  berba ga i  l i tera tur  ya ng  a da ,  kontra k 

kompens a s i     eks ekuti f     tel a h     di guna ka n     untuk 

menci pta ka n i ns enti f ya ng kua t ba gi ma na j emen l a ba . 

Teori a gens i mempredi ks i ba hwa a da potens i konfl i k 

kepenti nga n a nta ra  ma na j er da n pemi l i k/pemega ng 

s a ha m, di ma na pemi l i k/pemega ng s a ha m mera nca ng 

kontra k  kompens a s i  ma na j emen  untuk  memba ta s i 

ma na j emen a ga r berti nda k demi kepenti nga n terba i k 

mereka  (Jens en & Meckl i ng, 1976).   Seca ra  teori ti s , 

kontra k kompens a s i  ma na j emen di pa nda ng s eba ga i 

pera ngka t   untuk   mengura ngi   konfl i k   kepenti nga n 

a nta ra ma na j er da n pemega ng s a ha m, s ehi ngga da pa t 

mema ks i ma l ka n ni l a i  perus a ha a n.  Na mun,  kontra k 

kompens a s i i ni da pa t menyeba bka n ma na j emen l a ba 

ha nya  ka rena  kompens a s i  ma na j er  terka i t  denga n 

penda pa ta n a kunta ns i (mi s a l nya , bonus ) a ta u h a rga 
s a ha m  (mi s a l nya   ops i  s a ha m).  Ada   kemungki na n 

ba hwa pemberi a n pengha rga a n kepa da ma na j er a ta s 

da s a r ki nerj a l a ba a ta u s a ha m ya ng di l a porka n da pa t 

menyeba bka n  pa ra   ma na j er   mema ni pul a s i   a ngka 

penda pa ta n untuk memperba i ki ki nerj a mereka . 

Wa tts   da n   Zi mmerma n  (1978)   menga j uka n 
teori a kunta ns i pos i ti f untuk menj el a s ka n ma na j emen 

l a ba    berba s i s    kontra k.   Sel a nj utnya    Wa tts    da n 

Zi mmerma n   (1978)    berpenda pa t   ba hwa    s ebua h 
perus a ha a n    da pa t    di pa nda ng    s eba ga i     s ebua h 

hubunga n  kontra k   da n   cenderung   memi ni ma l ka n 
bi a ya kontra k ya ng terka i t denga n berba ga i pi ha k yang 

berkepenti nga n   denga n   kontra k   ters ebut.   Pi l i ha n 

metode  a kunta ns i  di l a kuka n  untuk   memi ni ma l ka n 

bi a ya   kontra k   da n   untuk   menca pa i   ta ta   kel ol a 

perus a ha a n  ya ng  efi s i en.  Sel a nj utnya ,  Wa tts   da n 

Zi mmerma n (1978) menguj i ti ga kes epa ka ta n kontra k, 

ya i tu  :  kontra k  kompens a s i   a nta ra   ma na j er   da n 

perus a ha a n, kontra k huta ng a nta ra perus a ha a n da n 
pemberi    pi nj a ma n,   da n   kontra k   pol i ti k   a nta ra 

perus a ha a n   da n   regul a tor.   Na mun,   Wa tts    da n 

Zi mmerma n  (1978)      menemuka n  ba hwa   ma na j er 

mencoba mempenga ruhi ha s i l  kontra k da ri  renca na 
kompens a s i ,  perj a nj i a n  huta ng  da n  bi a ya   pol i ti k 

denga n   menj a l a nka n    peni l a i a n   a ta s    pel a pora n 

keua nga n. Teori  a gens i  da n teori  a kunta ns i  pos i ti f 

kons i s ten  da l a m   menya ta ka n  ba hwa   perus a ha a n 

ha rus mengguna ka n kontra k kompens a s i s eba ga i a l a t 

untuk  memoti va s i  ma na j er  untuk  berti nda k  s eba i k 

mungki n     da l a m     mengel ol a     perus a ha a n     demi 

kepenti nga n pemega ng s a ha m. Na mun, pa ra ma na j er 
mungki n   s eca ra   s enga j a    menguba h   ki nerj a    ri i l 

perus a ha a n  untuk   menda pa tka n  keuntunga n  a ta s 

kontra k ki nerj a nya . Kemudi a n, Scott (2014) meruj uk 

teori  a kunta ns i  pos i ti f s eba ga i  ''teori  kontra k''  da n 

menunj ukka n        ba hwa        kontra k        kompens a s i 

memberi ka n       penj el a s a n       mengena i        peri l a ku 

ma na j emen l a ba oportuni s . 
Berba ga i  temua n  penel i ti a n  terda hul u  ya ng 

mencoba  menghubungka n kompens a s i  eks ekutf da n 

ma na j emen   l a ba   ma s i h   menemuka n   ha s i l   ya ng 

berbeda -beda .    Di    s a tu    s i s i ,    bebera pa    penel i ti 

mengkl a i m ba hwa mereka tel a h mendeteks i peri l a ku 

ma na j emen    l a ba    ya ng    di dorong    ol eh    i ns enti f 

kompens a s i eks ekuti f. Ada nya perj a nj i a n kompens a s i 

menentuka n pi l i ha n ma na j emen mengena i kebi j a ka n 

a kunta ns i    ya ng   a ka n   meni ngka tka n   l a ba    ya ng 

di l a porka n (Wa tts da n Zi mmerma n, 1978; Zmi j ews ki 

da n Ha germa n, 1981). Di s i s i l a i n, bebera pa penel i ti 

berpenda pa t       ba hwa        bukti        empi ri s        ya ng 

menghubungka n pi l i ha n kebi j a ka n kompens a s i  da n 

a kunta ns i ti da k konkl us i f (Hol tha us en, 1981; Bowen et 

a l .,  1981).      Keti da kkons i s tena n   bukti   di   s el uruh 

penel i ti a n  menyeba bka n  kera gua n  tenta ng  da mpa k 

kompens a s i terha da p ma na j emen l a ba . 
Agra wa l da n Na s s er (2009) menemuka n s ec a ra 

empi ri s  ba hwa  pemega ng  s a ha m  da n  i ns enti f  ga j i 

da pa t berfungs i s eba ga i s ubs ti tus i . Denga n ka ta l a i n, 

s kema  kompens a s i  ya ng  ba i k  s eba ga i  ba gi a n  da ri 

s truktur ta ta kel ol a perus a ha a n da pa t memi ni ma l ka n 

pra kti k  ma na j emen  l a ba  da ri  pa ra  eks ekuti f  ya ng 

mengel ol a perus a ha a n. Ha l i ni di kua tka n ol eh temuan 

penel i ti a n Cohen  et a l .  (2005) da n  Na ra ya na n  da n 

Seyhun (2005) di USA ya ng menunj ukka n bukti ba hwa 

ma na j emen l a ba menga l a mi penuruna n ya ng s i gnifkan 

s etel a h kel ua rnya a tura n Sa rba nes -Oxl ey Act (SOX) di 

ta hun 2002. 
Ga o da n Shri eves  (2002) menya ta ka n  ba hwa 

bel um   a da    penel i ti a n    terda hul u    ya ng    meni l a i 
ma na j emen l a ba  da l a m konteks  kes el uruha n  pa ket 
kompens a s i CEO, teruta ma ops i , s a ha m da n renca na 
i ns enti f j a ngka  pa nj a ng. Sehi ngga  Ga o da n Shri eves 

(2002) bera rgumen ba hwa pengeta hua n l ebi h l a nj ut 

tenta ng penga ruh kompa ra ti f kompens a s i ops i pa da
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ma na j emen   l a ba    s a nga t   di ha ra pka n,   mengi nga t 
penti ngnya komponen ops i kompens a s i , da n s enti men 

umum  tenta ng  penga ruhnya   terha da p  ma na j emen 

l a ba .     Penel i ti a n     ters ebut     menemuka n     ba hwa 

komponen kompens a s i eks ekuti f, ya ng di a mbi l s eca ra 
i ndi vi du da n kol ekti f, s eca ra s i s tema ti s terka i t denga n 

peri l a ku ma na j emen l a ba . 
Ca rter   et  a l .  (2005)   menemuka n   hubunga n 

pos i ti f   a nta ra   pemba ya ra n   bonus   da n   propors i 
penda pa ta n               nondi s kres i oner                s ebel um 

di perkena l ka nnya  Sa rba nes -Oxl ey, da n peni ngka ta n 

hubunga n i ni s etel a h di perkena l ka n Sa rba nes -Oxl ey. 

Sebel um      Sa rba nes -Oxl ey,      penel i ti a n      ters ebut 

menemuka n  hubunga n   pos i ti f  a nta ra   bonus   da n 

a krua l di s kres i oner ya ng meni ngka t s eca ra s i gni fi ka n 

di ba ndi ngka n a nta ra bonus da n ba gi a n penda pa ta n 

non-di s kres i oner. Premi i ni teta p s ta bi l da l a m peri ode 

pa s ca -Sa rba nes -Oxl ey. Akhi rnya , Ca rter et a l . (2005) 

menemuka n  hubunga n  nega ti f  a nta ra   bonus   da n 

penuruna n  penda pa ta n  a krua l   di s kres i oner   pa da 

peri ode  s ebel um  di perkena l ka nnya  Sa rba nes -Oxl ey 

da n  hubunga n  i ni   menj a di   l ebi h  n ega ti f   s etel a h 

di perkena l ka nnya     Sa rba nes -Oxl ey. 
Seca ra kes el uruha n, Ca rter et a l . (2005) menunj ukka n 

ba hwa ,   s ebel um   Sa rba nes -Oxl ey,   CEO   da n   CFO 

memi l i ki i ns enti f keua nga n untuk mengel ol a l a ba . Para 

eks ekuti f/ma na j er meneri ma bonus ya ng l ebi h ti nggi 

untuk meni ngka tka n penda pa ta n a krua l di s kres i oner 

da ri pa da pengha s i l a n nondi s kreti oner, da n ha nya ada 

s edi ki t  pena l ti   berupa   pemotonga n   bonus   untuk 

penca ta ta n       penuruna n        penda pa ta n        a krua l 

di s kres i oner.Na mun,      s etel a h       di perkena l ka nnya 

Sa rba nes -Oxl ey, a da keterga ntunga n ya ng l ebi h bes a r 
pa da  penda pa ta n  nondi s kres i oner   da l a m  kontra k 

bonus , da n hukuma n ya ng j a uh l ebi h bes a r  berupa 

pemotonga n bonus  untuk a krua l  di s kres i oner  ya ng 

mengura ngi  penda pa ta n.  Temua n  da l a m  penel i ti a n 

ters ebut    kons i s ten    denga n    peruba ha n    kontra k 

kompens a s i   s eba ga i   i ns enti f   untuk    menurunka n 

ma na j emen  l a ba  bers a ma a n  denga n  meni ngka tnya 

penga wa s a n  pel a pora n  keua nga n  ya ng  menyerta i 

Sa rba nes -Oxl ey Act ta hun 2002.   Penel i ti a n l a i nnya 

s eperti  Hea l y (1985), Hol tha us en  et a l . (1995),  da n 

Gui dry  et  a l .  (1999)  memus a tka n  perha ti a n  pa da 

da mpa k       renca na       bonus .       Yerma ck       (199 5) 

menghi potes i s ka n         ba hwa          pa ra          ma na j er 

mempenga ruhi  kontra k  kompens a s i   mereka   untuk 

mema s ukka n   l ebi h   ba nya k   pi l i ha n   pengha rga a n 

s ebel um  meri l i s  ka ba r  ba i k.  Aboody  da n  Kra s zni k 

(2000) menya j i ka n bukti ba hwa CEO s eca ra oportuni s 
mengel ol a eks pekta s i  i nves tor s el a ma  s el a ng wa ktu 

s eputa r ta ngga l pemberi a n ops i ya ng di j a dwa l ka n. 

Berda s a rka n berba ga i penj el a s a n di a ta s , maka 

tuj ua n penel i ti a n i ni a da l a h untuk mengi denti fi ka s i 

fa ktor   s pes i fi k   perus a ha a n   ya ng   mempenga ruhi 

ti ngka t ma na j emen l a ba , denga n fokus pa da kontra k 

kompens a s i ma na j eri a l a ta u ya ng s el a nj utnya di s ebut 

s eba ga i         kompens a s i         eks ekuti f         (executive 

compensation).  Ha l   i ni   ka rena   terda pa t  bebera pa 
l i tera tur  penti ng  ya ng  memba ha s  kompens a s i  CEO 
s eca ra umum, na mun ma s i h s edi ki t penel i ti terda hul u, 

khus us nya    di    nega ra -nega ra    berkemba ng    ya ng 

menguj i      kons ekuens i      da ri      s truktur      kontra k 

kompens a s i   eks ekuti f   terha da p   ma na j emen   l a ba . 

Denga n ka ta l a i n, penel i ti a n i ni berma ks ud menguj i 

penga ruh kompens a s i eks ekuti f terha da p ma na j emen 
l a ba pa da  perus a ha a n-perus a ha a n ya ng terca ta t di 
nega ra -nega ra    berkembna g    ya ng    di wa ki l i    ol eh 
perus a ha a n-perus a ha a n ya ng tercta t di Burs a Efek 6 

Nega ra  Tel uk  ya ng  mel i puti   Sa udi  Ara bi a ,  Oma n, 
Qa ta r, Ba hra i n, Uni Emi ra t Ara b, da n Kuwa i t. 

 

  MATERI DAN METODE PENELITIAN   

Kerangka  Teori 
Teori a gens i s eperti ya ng di j el a s ka n ol eh Jens en 

da n Meckl i ng (1976)  mengga mba rka n ba hwa  keti ka 

s ebua h bi s ni s menj a di l ebi h bes a r, pemi l i k ti da k l a gi 

da pa t mengenda l i ka n bi s ni s mereka s eca ra l a ngs ung. 

Denga n demi ki a n, mereka a ka n menunj uk pi ha k l a i n 

s eba ga i   ma na j er   untuk   menga tur   bi s ni s   denga n 

ha ra pa n ba hwa pa ra ma na j er a k a n bers i ka p s es ua i 
denga n kepenti nga n pemi l i knya . Aki ba tnya , kondi s i ini 

menci pta ka n   pemi s a ha n   kepemi l i ka n   da n   kontol 

da l a m pengel ol a a n  s ebua h perus a ha a n.  Sel a i n  i tu, 

teori     a gens i     menj el a s ka n     ba hwa      pemi s a ha n 

kepemi l i ka n   da n    kontrol    menci pta ka n    a s i metri 
i nforma s i a nta ra pemi l i k da n ma na j er di ma na  pa ra 
ma na j er memi l i ki i nforma s i ya ng l ebi h ba i k mengena i 

a kti vi ta s   bi s ni s   s eha ri -ha ri   di ba ndi ngka n  denga n 

pemi l i knya , ya i tu pa ra pemega ng s a ha m. Kondi s i i ni 

menci pta ka n konfl i k kea gena n  a nta ra  ma na j er  da n 

pemi l i k ka rena pa ra ma na j er a ka n berperi l a ku ti da k 

s el a l u s ej a l a n denga n kepenti nga n pemi l i knya Jens en 

da n Meckl i ng (1976). 
Sa l a h s a tu bentuk peri l a ku ma na j er ya ng ti da k 

s ej a l a n   denga n   kepenti nga n   pemi l i k   perus a ha a n 
a da l a h   fenomena    ma na j emen   l a ba   ya ng   s eri ng 

di l a kuka n ol eh pa ra ma na j er/eks ekuti f da l a m ra ngka 
mena mpi l ka n l a pora n keua nga n terl i ha t ba i k s upa ya 

ki nerj a pa ra ma na j er di ni l a i ba i k ol eh pa ra pemega ng 

s a ha m. Di a nta ra model pengukura n ma na j emen l a ba 

ya ng pa l i ng di kena l l ua s a da l a h a krua l di s kres i oner
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berda s a rka n hubunga n a nta ra tota l a krua l da n a krua l 

non-di s kres i oner.      Model      Jones      (1991)      da n 

turuna nnya ,    s eperti     model     Jones     di modi fi ka s i 

(Dechow et a l ., 1995) merupa ka n model  pengukura n 

ma na j emen l a ba berba s i s a krua l ya ng pa l i ng ba nya k 

di guna ka n   (Suyono,   2017).   Da l a m   model    Jones , 

rea l i s a s i a krua l di ba ndi ngka n denga n perki ra a n da ri 

model    predi ks i    a krua l    berda s a rka n    peruba ha n 

penj ua l a n  da n  a kti va  teta p.  Kes a l a ha n  perki ra a n 

di a s ums i ka n mewa ki l i  a krua l  di s kres i oner  s eba ga i 

ukura n ma na j emen l a ba . 
Wa tts  da n  Zi mmerma n  (1978)  a da l a h  ora ng 

perta ma  ya ng  menel i ti  moti va s i  untuk  ma na j emen 

l a ba da l a m pers pekti f teori a kunta ns i pos i ti f (Positive 
Accounting      Theory).      Sel a nj utnya      Wa tts      da n 

Zi mmerma n (1978)  berpenda pa t  ba hwa  ma na j er  di 

perus a ha a n denga n kes epa ka ta n kompens a s i berbasis 

i ns enti f penda pa ta n mema ni pul a s i penda pa ta n untuk 

mema ks i ma l ka n     pengha rga a n      mereka      denga n 

memi l i h      kebi j a ka n      a kunta ns i      ya ng      ma mpu 

meni ngka tka n penya j i a n penda pa ta n di da l a m l aporan 

keua nga n,    ya ng    di a nta ra nya    di j el a s ka n    da l a m 

hi potes i s  renca na  bonus   (bonus  plan   hypothesis). 
Hea l y  (1985)  merupa ka n  penel i ti a n  perta ma  ya ng 

mengga bungka n defi ni s i da n pa ra meter ya ng bena r - 

bena r di guna ka n da l a m perj a nj i a n bonus da l a m uj i 

empi ri s  terha da p pi l i ha n kebi j a ka n a kunta ns i  ya ng 

da pa t  meni ngka tka n  penda pa ta n.  Berbeda   denga n 

Wa tts    da n   Zi mmerma n    (1978),       Hea l y    (1985) 

berpenda pa t  ba hwa  ma na j er  j uga  da pa t  memi l i ki 
i ns enti f untuk menga dops i pi l i ha n-pi l i ha n a kunta ns i 
penuruna n          penda pa ta n           (income-decreasing 
a ccounti ng choi ces ).  Hea l y (1985) menga ma ti ba hwa 

renca na bonus memungki nka n da na di s i s i hka n untuk 

pengha rga a n ha nya j i ka penda pa ta n mel ebi hi a mbang 

ba ta s  ya ng di tentuka n. Ma na j er menga ma ti  j uml a h 

a rus ka s da ri opera s i da n a krua l nondi s kres i onerpada 

a khi r ta hun,  da n  kemudi a n memi l i h  ti ngka t  a krua l 

di s kres i oner ya ng da pa t mema ks i ma l ka n ni l a i bonus 

ya ng di ha ra pka n. Di ta hun-ta hun keti ka l a ba s ebel um 

a krua l di s kres i oner j a tuh cukup j a uh di ba wa h ba ta s 
ba wa h  a ta u  mel a mpa ui   di  a ta s   ba ta s  a ta s   ya ng 

di tentuka n ol eh renca na bonus , ma na j er di ha ra p ka n 

untuk memi l i h a krua l di s kres i oner nega ti f da n a krua l 

di s kres i oner pos i ti f di ha ra pka n terj a di di ta hun -ta hun 

l a i nnya . 

 
Pengembangan  Hipotesis 

Renca na    kompens a s i    eks ekuti f    menca kup 

tuj ua n l a i n da ri mema ks i mumka n ni l a i perusahaandan 

s eca ra  forma l  menghubungka n kompens a s i  denga n 

ukura n ni l a i perus a ha a n, ya ng di a nta ra nya bi s a diukur 

denga n    penda pa ta n.         Ittner     et    a l .         (1997) 
mendokumenta s i ka n l a ba per s a ha m, l a ba bers i h da n 

l a ba opera s i  s eba ga i  ukura n keua nga n ya ng pa l i ng 

umum  di guna ka n  da l a m  s a mpel  mereka   da ri  317 

renca na bonus  ya ng a ka n di beri ka n kepa da  s el uruh 

ma na j er.  Murphy   (2001)  menemuka n  ba hwa   91% 

perus a ha a n da l a m s a mpel nya mengguna ka n renca na 

bonus ba gi ma na j er s eba ga i ukura n da ri kompens a s i 

eks ekuti f. 
Berba ga i s tudi terda hul u tel a h menguj i a pa ka h 

keha di ra n  bonus   berba s i s  ki nerj a   da l a m  kontra k 
kompens a s i       tel a h       mempenga ruhi       keputus a n 

a kunta ns i da n a krua l ya ng di a mbi l ol eh pa ra eks ekutif. 
Hea l y  (1985)   menemuka n  ba hwa   renca na   bonus 

s eri ng mengga bungka n ba ta s  ba wa h da n a ta s  pa da 
penda pa ta n ya ng menyeba bka n i ns enti f ya ng berbeda 

s eca ra rel a ti f terha da p pos i s i penda pa ta n. Da l a m ha l 

i ni ,  a krua l  penuruna n  penda pa ta n  l ebi h  mungki n 

keti ka  ba ta s  a ta s  a ta u ba wa h mengi ka t,  s ementa ra 

a krua l peni ngka ta n penda pa ta n l ebi h mungki n keti ka 

ti da k mengi ka t. Hol tha us en et a l . (1995) da n Ga ver et 
a l . (1995) menemuka n ha s i l s erupa ya ng mendukung 

a da nya i ns enti f peni ngka ta n penda pa ta n da n i ns enti f 

penuruna n   penda pa ta n.   Temua n   da ri    penel i ti a n- 
penel i ti a n    ters ebut     menunj ukka n    ba hwa     pa ra 

eks ekuti f     memi l i ki      i ns enti f     untuk      mengel ol a 

penda pa ta n       da l a m       ra ngka       mema ks i ma l ka n 
pemba ya ra n bonus . 

Ins enti f  untuk   mema ks i ma l ka n  pemba ya ra n 
bonus denga n mengel ol a penda pa ta n a ka n berta ha n 
j i ka kontra k kompens a s i bi s a di guna ka n s eba ga i a l a t 

pemberi a n pengha rga a n a ta s us a ha pengel ol a a n l a ba. 
Ba l s a m    (1998)    menel i ti    hubunga n    i ni    denga n 

mempel a j a ri  da mpa k  a krua l  di s kres i oner  terha da p 

kompens a s i ka s CEO, ya ng menca kup bonus ga j i da n 

bonus .  Denga n   mengguna ka n   s a mpel   da ri   3.439 

penga ma ta n     da ri     1980 -1993,     i a     menemuka n 

hubunga n   pos i ti f   ya ng   s i gni fi ka n   a nta ra   a krua l 

di s kres i oner da n kompens a s i  ua ng tuna i , mes ki pun 

hubunga n i tu s eca ra s i gni fi ka n l ebi h keci l  da ri pa da 
hubunga n   a nta ra   kompens a s i   tuna i   da n   a krua l 

nondi s creti ona ry     ma upun     a rus      ka s     opera s i . 

Sel a nj utnya , hubunga n i ni  berbeda terga ntung pa da 

ta nda da n ti ngka t a krua l  s erta  i ns enti f perus a ha a n 

untuk meni ngka tka n penda pa ta n ya ng terka i t denga n 

ta rget   penda pa ta n    tertentu.    Bukti nya    kons i s ten 

denga n  us a ha -us a ha  perus a ha a n  untuk  mengel ol a 

penda pa ta n denga n mengguna ka n penda pa ta n ya ng 

meni ngka tka n a krua l di s kres i oner. 
Hol tha us en et  a l .  (1995)  da n  Ba l s a m  (1998) 

menga kui  ba hwa  kontra k  bonus  tel a h  menga l a mi 

perges era n da ri renca na j eni s uta ma bonus ke rencana
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berba s i s  di  ma na  bonus  terga ntung  pa da  j uml a h 
ki nerj a  ya ng  ma mpu  memenuhi   ta rget  ya ng  tel a h 

di tentuka n. Es s i d  (2012) menel i ti  hubunga n  a nta ra 

kompens a s i da l a m bentuk ops i s a ha m (executive stock 

options)  denga n  ma na j emen  l a ba  da n  menemuka n 

ba hwa   ops i   s a ha m   berpenga ruh   s i gni fi ka n   da n 

berpera n da l a m  memi ni ma l i s i r  pra kti k  ma na j emen 

l a ba . Seda ngka n Wa rdha ni (2006) menemuka n bukti 

empi ri s    ya ng    menya ta ka n    ba hwa     kompens a s i 
eks ekuti f    ti da k    berpenga ruh    s eca ra     s i gni fi ka n 

terha da p   pra kti k   ma na j emen   l a ba   di   Indones i a . 

Perbeda a n i ni  terj a di  ka rena  pa da  penel i ti a n Es s i d 

(2012) mengguna ka n ops i s a ha m s eba ga i proks i da ri 

kompens a s i eks ekuti f da n s a mpel 538 perus a ha a n di 

Ameri ka   peri ode   1994   s a mpa i   2004,   s eda ngka n 

Wa rdha ni  (2006)  mengguna ka n  l oga ri tma   na tura l 

penj uml a ha n ga j i , bonus , tunj a nga n s eba ga i  proks i 

da ri  kompens a s i  ma na j emen  eks ekuti f  da n  s a mpel 

perus a ha a n ma nufa ktur ya ng terda fta r di Burs a Efek 

Indones i a . Lebi h l a nj ut, Sos i a wa n (2012) ya ng menguji 

penga ruh kompens a s i , l evera ge, ukura n perus a ha a n, 

earnings   power   terha da p   ma na j emen   l a ba   ti da k 

menemuka n   a da nya   penga ruh   s i gni fi ka n   a nta ra 

va ri a bel    kompens a s i    denga n    ma na j emen    l a ba . 

Sos i a wa n   (2012)    berpenda pa t   ba hwa    bes a rnya 

kompens a s i buka n merupa ka n moti va s i  uta ma  ba gi 
dewa n di reks i untuk mel a kuka n ma na j emen l a ba . Ha l 
i ni di ka rena ka n s ebel um mel a kuka n ma na j emen l a ba 

dewa n  di reks i  ha rus  mel a kuka n  a na l i s a  terha da p 
res i ko ya ng mungki n a ka n di ha da pi nya j i ka mel a kukan 
ma na j emen l a ba . 

Berda s a rka n penj el a s a n di a ta s , teori ya ng a da 

menunj ukka n  ba hwa   kompens a s i   eks ekuti f   da pa t 

di guna ka n s eba ga i  a l a t untuk  mengenda l i ka n  pa ra 

ma na j er a ta s peri l a ku oportuni s ti k mereka . Sehi ngga 

di ha ra pka n     denga n     di beri ka nnya      kompens a s i 

eks ekuti f ya ng ba i k a ka n da pa t menurunka n pra kti k 

ma na j emen  l a ba .    Argumenta s i  i ni  di kua tka n  ol eh 

penel i ti a n Es s i d (2012) di Ameri ka a ka n teta pi ti da k 

terbukti    pa da   penel i ti a n    Wa rdha ni   (2006)    da n 

Sos i a wa n (2012). Sehi ngga ka rena ha s i l temua n dalam 

penel i ti a n terda hul u bel um menga ra h pa da ha s i l ya ng 

s a ma ,    ma ka    penel i ti a n    i ni    mencoba     mena ri k 

kes i mpul a n umum da n mera nca ng hi potes i s s eba ga i 

beri kut : 
H1    :  Kompens a s i   eks ekuti f  berpenga ruh  terha da p 

ma na j emen l a ba . 
Sampel Penelitian 

Popul a s i da l a m penel i ti a n i ni a da l a h s el uruh 

perus a ha a n ma nufa ktur ya ng terda fta r di burs a saham 

GCC da l a m gulfbase.com.  Sa mpel  penel i ti a n  a da l a h 

perus a ha a n ya ng menerbi tka n l a pora n ta huna n pa da 

peri ode 2011 s a mpa i 2015 denga n metode purposive 
sampling. Kri teri a penentua n s a mpel da l a m penel i tian 
i ni a da l a h s eba ga i beri kut: 

1.    Perus a ha a n  ma nufa ktur  ya ng  terda fta r  di 
gulfbase.com 

2.  Perus a ha a n-perus a ha a n                      ters ebut 

menerbi tka n l a pora n ta huna n s el a ma ta hun 

penel i ti a n  ya i tu  ta hun  2011 -2015   da l a m 

ba ha s a i nggri s . 

 
Berda s a rka n      da ta       ya ng       ters edi a       di 

www.gul fba s e.com,  terda pa t  17   perus a ha a n   ya ng 
memi l i ki    da ta    l engka p    s es ua i    denga n    cri teri a 

purpos i ve s a mpl i ng da l a m penel i ti a n i ni . Perus a ha an- 

perus a ha a n i tu a da l a h AHCS, ALBA-Al umi ni un Ba hra in, 

Al uj a i n  Corpora ti on,     Al   Ja zeera   Steel ,  Al   Ma ra i 

Compa ny, Al Meera , Interna ti ona l Qa ta r , Oma n Ca bl es 

Indus try  (s a og),  Na ti ona l  Petrochemi ca l  Compa ny, 

Qa ta r  Na ti ona l  Cement  Compa ny,  Ra s  Al  Kha i ma h 

Cera mi cs , Sa vol a , Sa l a m Interna ti ona l , Sa udi Chemical 

Compa ny,   Uni ted    Devel opment    Compa ny    (UDC), 
Ta s nee, da n  Qa ta r Fuel Woqod.     Denga n demi ki a n, 

s el a ma 5 ta hun penga ma ta n (ya i tu 2011-2015) a ka n 

di perol eh 85 obs erva s i . 

 
Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 

Va ri a bel ya ng di guna ka n da l a m penel i ti a n i ni 
terdi ri    da ri    va ri a bel    i ndependen    da n    va ri a bel 

dependen.    Seba ga i    va ri a bel    i ndependen    a da l a h 

kompens a s i eks ekuti f (executive compensation  = EC), 

s eda ngka n    s eba ga i    va ri a bel    dependen    a da l a h 

ma na j emen   l a ba   (earnings    management   =   EM). 

Va ri a bel i ndependen a ta u va ri a bel beba s merupa ka n 
va ri a bel ya ng menyeba bka n peruba ha n pa da va ri a bel 

teri ka t. Da l a m penel i ti a n i ni va ri a bel i ndependen ya ng 

di guna ka n a da l a h kompens a s i dewa n komi s a ri s da n 

dewa n  di reks i   ya ng  s el a nj utnya   di s ebut   s eba ga i 

kompens a s i     eks ekuti f     (executive     compensation). 

Da l a m penel i ti a n i ni kompens a s i dewa n komi s a ri s dan 

dewa n di reks i berti nda k s eba ga i va ri a bel i ndependen 

ya ng di ha ra pka n berpenga ruh terha da p ma na j emen 

l a ba . Kompens a s i dewa n komi s a ri s da n dewa n di reks i 

ya ng di guna ka n da l a m penel i ti a n i ni a da l a h j uml a h 

kompens a s i dewa n komi s a ri s da n dewa n di reks i dalam 

s a tu ta hun. Kompens a s i bi a s a nya berupa pemberi a n 

ba ya ra n fi na ns i a l  kepa da ka rya wa n ya ng di tuj uka n 

s eba ga i   ba l a s   j a s a   untuk   pekerj a a n   ya ng   tel a h 

di l a ks a na ka n  da n   s eba ga i   moti va s i   pel a ks a na a n 

kegi a ta n di wa ktu ya ng a ka n da ta ng.
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Ketera nga n: 
COMPEX 

 
= Kompens a s i tota l 

ΔREVit= Peruba ha n tota l penda pa ta n pa da ta hun 
t 

COMPENSt0 = Kompens a s i ta hun berj a l a n ΔRECit  = Peruba ha n tota l pi uta ng pa da ta hun t 
SUBSt0 = Tunj a nga n ta hun berj a l a n PPEit = Property, Plant, da n Equipment 

perus a ha a n pa da ta hun t 
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Kompens a s i   eks ekuti f   da l a m  penel i ti a n   i ni 
di l a mba ngka n denga n “COMPEX”. Va ri a bel i ni di ukur 

denga n  j uml a h   kompens a s i   da n   tunj a nga n   ya ng 

di beri ka n kepa da dewa n komi s a ri s da n dewa n di reks i 

pa da peri ode ya ng bers a ngkuta n. Rumus da ri va ri a bel 
i ni a da l a h s eba ga i beri kut (Wa rdha ni , 2006; Sos iawan, 

2012) : 

 
COMPEX  = COMPENSt0 + SUBSt0 

Discretionary  accruals  merupa ka n  s el i s i h  a nta ra 
tota l a krua l denga n nondiscretionary accrual. 
 
 
 
 
 

Ketera nga n: 

TACit = Tota l a krua l perus a ha a n pa da ta hun t 
TAit-1  = Tota l a s s et perus a ha a n pa da a khi r ta hun 

t-1
 
 
 
 
 

Sel a nj utnya s eba ga i va ri a bl e dependen da l a m 

penel i ti a n i ni a da l a h ma na j emen l a ba .  Scott (2003) 

menj el a s ka n pengerti a n ma na j emen l a ba a da l a h “the 

choice by a manager of  accounting  policies so as  to 

achieve some specific objective”.  Pernya ta a n ters ebut 

memi l i ki ma kna ba hwa ma na j emen l a ba merupa ka n 

ti nda ka n ya ng di l a kuka n ol eh ma na j er da l a m memi l i h 

kebi j a ka n a kunta ns i untuk menca pa i bebera pa tuj ua n 

s pes i fi k.      Va ri a bel       ma na j emen      l a ba      di ukur 

mengguna ka n  discretionary  accruals  modified  model 

Jones . Model ters ebut di guna ka n ka rena mempunya i 

s ta nda r error da ri εi t (error term) ha s i l regres i es ti ma si 

ni l a i tota l a ktua l ya ng pa l i ng keci l di ba ndi ngkanmodel - 

model ya ng l a i nnya (Dechow et a l ., 1995), di s a mpi ng 
j uga s es ua i di tera pka n untuk perus a ha a n ma nufa ktur. 
Beri kut        a da l a h        ta ha p-ta ha p        penghi tunga n 

discretionary accruals  modified  model  Jones  menurut 

Dechow et a l . (1995) : 
1. Menghi tung       ni l a i       tota l       a krua l       denga n 

mengguna ka n  pendeka ta n  a rus  ka s   (cash   flow 

approach): 
 

 
 
 

Ketera nga n : 
TACit  = Tota l a krua l perus a ha a n i pa da ta hun ke t 

NI it     = La ba bers i h s etel a h pa j a k perus a ha a n i 

pa da ta hun ke t 
CFOit = Arus ka s opera s i perus a ha a n i pa da 

ta hun ke t. 

 
2. Menca ri ni l a i koefi s i en da ri regres i tota l a krua l : 

Untuk  menca ri  ni l a i  koefi s i en  β1,  β2,  da n  β3 
di l a kuka n   denga n   tekni k   regres i .   Regres i   i ni 

berguna  untuk  mendeteks i  a da nya   discretionary 

accruals         da n         nondiscretionary          accrual. 

εit             = Error item. 

 
3. Menghi tung Nondiscretionary  Accruals (NDAC) 

Perhi tunga n    nondiscretionary    accrual    (NDAC) 
di l a kuka n denga n mema s ukka n ni l a i koefi s i en β 1, 

β2, da n β3 ya ng di perol eh da ri regres i . Perhi tungan 

di l a kuka n pa da s el uruh s a mpel perus a ha a n pa da 

ma s i ng-ma s i ng    peri ode,    denga n    pers a ma a n 

s eba ga i beri kut : 
 
 
 
 
 

Ketera nga n: 

NDACit  = Nondiscretionary  accruals perus a ha a n 
i pa da ta hun t. 

 
4.    Menentuka n     discretionary     accruals     s etel a h 

menda pa tka n   ni l a i   nondiscretionary    accruals, 

s el a nj utnya   a da l a h   menghi tung   discretionary 

accruals     denga n     mengguna ka n     pers a ma a n 

beri kut: 
 

 
 
 

Ketera nga n: 
DAC = Discretionary  Accruals 

 
Teknik Analisis Data 

Penel i ti a n   i ni   mengguna ka n   regres i    l i ni er 

s ederha na  (simple  linier  regression)  untuk   menguj i 

hi potes i s denga n model regres i beri kut: 

EM = α + β1EC + ε ------------------------------------   (1) 

Ketera nga n: 
α       = kons ta nta
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EM    = earnings management  a ta u ma na j emen 
l a ba 

EC  = executive compensation  a ta u kompens a s i 

eks ekuti f 
β1         = koefi s i en regres i da ri va ri a bl e kompens a s i 

eks ekuti f 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN. 

 
Statistik Diskriptif 

 
Tabel 1.   Descriptive Statistics 

  Mea n              Std. Devi a ti on        N   

EM  .010244        .0347559                85 

CE            15.2791        1.00318                   85 
 

 
Ta bel  1  di  a ta s  menunj ukka n  ra ta -ra ta  ni l a i 

kompens a s i eks ekuti f (CE) da ri 85 obs erva s i  a da l a h 
15,27 s eda ngka n ni l a i ra ta -ra ta ma na j emen l a ba da ri 

85 obs erva s i a da l a h 0,01. 

 
Hasil Analisis  Regresi 

Ta bel 2 di a ta s menj el a s ka n bebera pa  l ua ra n 

a na l i s i s regres i . Ni l a i Adj R2 untuk penel i ti a nini adalah 
0,12 denga n Si gni fi ka ns i F = 0,001 l ebi h keci l da ri α = 
0,05    ya ng    menunj ukka n    ba hwa    model     da l a m 

penel i ti a n  i ni  a da l a h  fi t.     Na mun  demi ki a n  ni l a i 

s i gni fi ka ns i penga ruh kompens a s i eks ekuti f terha da p 

ma na j emen l a ba a da l a h 0,654 ya ng l ebi h bes a r da ri α 
= 0,05.  Denga n demi ki a n da pa t di s i mpul ka n ba hwa 

kompens a s i  eks ekuti f  ti da k  berpenga ruh  terha da p 

ma na j emen l a ba pa da perus a ha a n -perus a ha a n ya ng 

terca ta t di Burs a Efek Nega ra -nega ra Tel uk. 

 
Hi potes i s  da l a m  penel i ti a n  i ni   menya ta ka n 

ba hwa  kompens a s i  eks ekuti f berpenga ruh terha da p 

ma na j emen l a ba .    Na mun demi ki a n,  ha s i l  a na l i s i s 

regres i s ederha na pa da ta bel 2 di a ta s menunj ukka n 

ba hwa   kompens a s i    eks ekuti f   ti da k   berpenga ruh 

s i gni fi ka n      terha da p      ma na j emen      l a ba      pa da 

perus a ha a n-perus a ha a n ya ng terca ta t di Burs a Sa ham 

Nega ra -nega ra    Tel uk,   s ehi ngga    hi potes i s    da l a m 

penel i ti a n i ni  ti da k di dukung. Ha l  i ni  menunj ukka n 
ba hwa      temua n     da l a m     penel i ti a n     i ni      ti da k 

mngkonfi rma s i  a rgumen   ya ng  menya ta ka n  ba hwa 

pemberi a n kompens a s i ya ng ba i k ba gi pa ra ma na j er 

a ka n da pa t di guna ka n s eba ga i a l a t untuk mereda m 

peri l a ku  oportuni s ti k  pa ra  ma na j er,  s eperti  da l a m 

ka s us   ma na j emen    l a ba .       Argumenta s i    ters ebut 

bers umber da ri kons ep ya ng a da da l a m teori a gens i 

khus us nya     ya ng     berhubunga n     denga n     bi a ya 
moni tori ng  (monitoring   cost),     di ma na   pemberi a n 

kompens a s i ya ng ba i k kepa da pa ra eks ekuti f di a nggap 

s eba ga i    bi a ya    ya ng    ha rus    di kel ua rka n    untuk 

mengenda l i ka n   peri l a ku   pa ra   ma na j er.      Denga n 

demi ki a n temua n da l a m penel i ti a n i ni bel um ma mpu 

mendukung  a rgumenta s i ters ebut.

 

 
Tabel 2. Output Analisis Regresi Sederhana 

Coefficientsa 
 

Uns ta nda rdi zed 
Coeffi ci ents                               Sta nda rdi zed Coeffi ci ents 

 

Model B Std. Error  Beta  T Si g. 

1 (Cons ta nt) -.018  .065    -.287  .775 

CE .002  .004  .055  .451  .654 

a . Dependent 

Va ri a bl e: EM 

Adj R2 0.12 
F Hi tung  4,623 
Si gni fi ka nsi F 0.001 
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Temua n   da l a m   penel i ti a n   i ni    mempunya i i 
mpl i ka s i   pra kti s   ba hwa   pemberi a n   kompens a s i 

eks ekuti f  buka n  menj a di  ha l   ya ng  mempenga ruhi 

peri l a ku     ma na j er     da l a m    mel a kuka n     a kti vi ta s 

ma na j emen l a ba . Ha l i ni bera rti ba hwa pa ra ma na j er 

pa da perus a ha a n-perus a ha a n ya ng terca ta t di Burs a 

Efek Nega ra -nega ra Tel uk ti da k menj a di ka n bes a ra n 

kompens a s i eks ekuti f s eba ga i s a l a h s a tu fa ctor ya ng 

perl u     mereka     perti mba ngka n     da l a m     a kti vi ta s 
ma na j emen  l a ba .    Akhi rnya ,  perl u  di ca ta t  ba hwa 

temua n da l a m penel i ti a n i ni mungki n berguna untuk 

mempel a j a ri ma s a l a h tenta ng ba ga i ma na i ns enti f dan 

upa h berva ri a s i  di  berba ga i  perus a ha a n.  Sehi ngga 

perl u di l a kuka n eva l ua s i  a ka n kemungki na n fa ktor - 

fa ktor  l a i n ya ng mempenga ruhi  pra kti k  ma na j emen 
l a ba di Nega ra -nega ra Tel uk. 

Denga n demi ki a n temua n da l a m penel i ti a n i ni 

ti da k   s a ma   denga n   temua n   bebera pa   penel i ti a n 

terda hul u   di   l ua r   negeri .      Bebera pa   penel i ti a n 

terda hul u   ya ng   mengobs erva s i   hubunga n   a nta ra 

kompens a s i eks ekuti f da n ma na j emen l a ba umumnya 

di ba ngun da ri  s ka nda l  keua nga n  ya ng terj a di  pa da 

a wa l    Ta hun    2000-a n,   ya ng    memi cu    kel ua rnya 

Sa rba nes -Oxl ey Act di Ta hun 2002. Sa rba nes -Oxl ey Act 

bertuj ua n untuk meni ngka tka n i ntegri ta s  pel a pora n 

keua nga n denga n  memberl a kuka n  pers ya ra ta n  da n 

ta nggung   j a wa b   ya ng   keta t  pa da   pa ra   eks ekuti f 

perus a ha a n  (Sa rba nes -Oxl ey  Act,  2002).  Mes ki pun 

ti da k s eca ra khus us di s ebutka n da l a m Sa rba nes -Oxley 

ba hwa kompens a s i berba s i s i ns enti f da pa t di guna kan 

untuk mempenga ruhi ti nda ka n pa ra eks ekuti f da l a m 

pros es pel a pora n keua nga n, di keta hui ba hwa tuj ua n 

menyel uruh  Sa rba nes -Oxl ey  a da l a h  untuk  menguj i 

a pa ka h perus a ha a n mel a mpa ui  pers ya ra ta n hukum 

khus us     da ri     unda ng-unda ng    untuk     menguba h 

kompens a s i    eks ekuti f    a ga r    pa ra    eks ekuti f    i ni 

mengura ngi 
i ns enti f     keua nga n      mereka      untuk      mel a kuka n 
ma na j emen  l a ba .    Di  ba wa h  Sa rba nes -Oxl ey,  pa ra 

eks ekuti f    uta ma    (bi a s a nya ,    CEO)    da n    petuga s 

keua nga n (Bi a s a nya , CFO) memi l i ki  ta nggung j a wa b 

uta ma untuk menj a mi n i ntegri ta s l a pora n keua nga n. 

Menurut Ba gi a n 302  da ri  Unda ng-Unda ng  ters ebut, 

pa ra  eks ekuti f  ha rus   menya ta ka n  ba hwa   l a pora n 

keua nga n cukup menya j i ka n ha s i l opera s i da n ti da k 

menyes a tka n.   Denga n   demi ki a n,    Unda ng-Unda ng 

ters ebut menempa tka n ta nggung j a wa b uta ma untuk 
i ntegri ta s keua nga n perus a ha a n pa da pa ra eks ekuti f 
perus a ha a n (Sa rba nes -Oxl ey Act, 2002). 

Temua n da l a m penel i ti a n i ni j uga ti da k s ej a l a n 

denga n   Ca rter    et   a l .   (2005)    ya ng    menemuka n 

hubunga n  pos i ti f  a nta ra   pemba ya ra n  bonus   da n 

propors i l a ba  nondi s kres i oner  s ebel um pengena l a n 
Sa rba nes -Oxl ey, da n peni ngka ta n hubunga n i ni  pa da 

peri oed s etel a hnya . Sebel um Sa rba nes -Oxl ey, Ca rter 

et  a l .  (2005)   menemuka n  hubunga n  ya ng  s eca ra 

s i gni fi ka n  l ebi h  pos i ti f  a nta ra   bonus  da n  a krua l 

di s kres i oner  ya ng  meni ngka tka n  penda pa ta n  da ri 

bonus da n ba gi a n pengha s i l a n. Premi i ni teta p s ta bi l 

da l a m    peri ode    pa s ca -Sa rba nes -Oxl ey.    Akhi rnya , 

Ca rter  et  a l .  (2005)  menemuka n  hubunga n  nega ti f 
a nta ra  bonus   da n  penuruna n  penda pa ta n  a krua l 

di s kres i oner   pa da    peri ode   s ebel um   pengena l a n 

Sa rba nes -Oxl ey; hubunga n i ni  menj a di l ebi h  nega ti f 

s etel a h peri ode Sa rba nes -Oxl ey. 

Temua n da l a m penel i ti a n i ni j uga ti da k s ej a l a n 
denga n Gui dry et a l . (1999)  ya ng menguj i  hi potes i s 

ma ks i ma l i s a s i bonus pa da ti ngka t uni t bi s ni s untuk 

kongl omera t mul ti na s i ona l denga n mengguna ka n 117 
perus a ha a n di AS s el a ma peri ode 1994-1995.  Gui dry 

et   a l .   (1999)    mendokumenta s i ka n   ba hwa    pa ra 
ma na j er uni t bi s ni s mel a kuka n ma na j emen l a ba secara 

terus menerus untuk mema ks i ma l ka n renca na bonus 

j a ngka  pendek  mereka .  Mengi nga t i ns enti f  i ndi vi du 
ma na j er da pa t berbeda da ri s a tu uni t bi s ni s ke uni t 

bi s ni s   l a i nnya ,   peni ngka ta n   penda pa ta n    a krua l 

di s kres i oner     da l a m     s a tu     uni t     bi s ni s      da pa t 

mengi mba ngi      penuruna n      penda pa ta n      a krua l 

di s kres i oner  di   uni t  bi s ni s   l a i n.  Inves ti ga s i   ya ng 
di l a kuka n   pa da    ti a p    uni t   bi s ni s    meni ngka tka n 

kemungki na n terdeteks i nya peri l a ku ma na j emen l a ba 

ol eh  pa ra  ma na j er .     Lebi h  l a nj ut,  temua n  da l a m 

penel i ti a n i ni j uga ti da k s ej a l a n denga n Es s i d (2012)di 

Ameri ka    ya ng    menemuka n    ba hwa    kompens a s i 

eks ekuti f bi s a menurunka n peri l a ku ma na j emen l a ba 

da ri pa ra ma na j er. 
Na mun    demi ki a n,    temua n    penel i ti a n    i ni 

mengkonfi rma s i penel i ti a n Hea l y (1985). Hea l y (1985) 
mengguna ka n  s a mpel   da ri   1.527   obs erva s i   ya ng 

menca kup   peri ode   da ri   1930   hi ngga   1980   da n 

menemuka n  ba hwa  bonus  buka nl a h  fungs i   l i nea r 

s ederha na l a ba a kunta ns i , s ehi ngga kebera da a nbonus 

ti da k  a ka n  mempenga ruhi   peri l a ku  pa ra   ma na j er 

da l a m ma na j emen l a ba .  Hea l y (1985) menyi mpul ka n 

ba hwa : (1) ma na j er  mengura ngi  penda pa ta n  keti ka 
penda pa ta n s ebel um a krua l  di s kres i oner  bera da  di 

ba wa h ba ta s ba wa h da ri renca na bonus ; (2) ma na j er 

meni ngka tka n penda pa ta n s a a t l a ba s ebel um a krua l 

di s kres i oner  j a tuh  di  a nta ra  ba ta s  a ta s  da n  ba ta s 

ba wa h  renca na   bonus ;  (3)   ma na j er   menurunka n 

penda pa ta n s a a t pengha s i l a n s ebel um di s kres i oner 

a krua l di a ta s ba ta s a ta s da ri renca na bonus . 

Lebi h l a nj ut, temua n da l a m penel i ti a n i ni j uga s ej a l a n 

denga n Hol tha us en  et  a l .  (1995)  ya ng  memperl ua s
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penel i ti a n Hea l y (1985) denga n bebera pa perbeda a n. 
Perbeda a n     perta ma ,     Hea l y     (1985)      membua t 

kes i mpul a n tenta ng i ns enti f CEO berda s a rka n formul a 

penda na a n s ementa ra , s eda ngka n Hol tha us en et a l . 

(1995)    mengguna ka n   a ngga ra n   berba s i s    s kema 

kompens a s i .   Ti da k    s eperti    formul a    penda na a n, 

kompens a s i     berba s i s     a ngga ra n     s eca ra     j el a s 

mendefi ni s i ka n  ta rget  mi ni mum  da n   pemba ya ra n 

bonus     ma ks i mum    di     a wa l    ta hun.         Ha l    i ni 
memungki nka n penel i ti  untuk l a ngs ung menentuka n 

a pa ka h CEO  bera da di  ba wa h ba ta s  ba wa h, di  a ta s 

ba ta s    a ta s ,    a ta u    di    a nta ra    kedua nya .    Skema 

kompens a s i      berba s i s      a ngga ra n      i ni      ma mpu 

memberi ka n   ga mba ra n   ya ng   komprehens i f   a ka n 

hubunga n a nta ra ki nerj a keua nga n perus a ha a n da n 

bonus ta huna n ya ng di perol eh ol eh s eora ng eks ekuti f. 

Perbeda a n  kedua ,  Hea l y  (1985)  membua t  predi ks i 

tenta ng ma na j emen l a ba berda s a rka n  pa da l a ba  ex 

ante    s ebel um    a krua l     di s kres i oner ,    s eda ngka n 

Hol tha us en et a l . (1995) mengga nti ka n l a ba s ebel um 

a krua l di s kres i oner denga n bonus ya ng s ebena rnya ex 

post.    Mereka     memperki ra ka n     ba hwa     ma na j er 

memi l i ki i ns enti f untuk memi l i h a krua l  di s kres i oner 

ya ng   menurunka n   penda pa ta n   j i ka   bonus    ya ng 

s ebena rnya a da pa da ba ta s ba wa h a ta u ba ta s a ta s , 

s eda ngka n ma na j er memi l i ki i ns enti f untuk memi l i h 
peni ngka ta n  penda pa ta n  a krua l   j i ka   bonus   ya ng 

s ebena rnya a da l a h a nta ra ya ng l ebi h renda h da n l ebih 

ti nggi da ri ba ta s ba wa h a ta u ba ta s a ta s . Lebi h l a nj ut, 

temua n  da l a m  penel i ti a n  i ni  j uga  s ej a l a n  denga n 

penel i ti a n Wa rdha ni (2006) da n Sos i a wa n (2012) yang 

menemuka n   ba hwa    kompens a s i    eks ekuti f    ti da k 

berpenga ruh s i gni fi ka n terha da p pra kti k ma n a j emen 
l a ba  pa ra  perus a ha a n-perus a ha a n  ya ng  terca ta  di 
Burs a Efek Indones i a 

 

                                 SIMPULAN   

 
Denga n   mengguna ka n    regres i    l i ni er    s ederha na , 
penel i ti a n    i ni    menemuka n    ba hwa    kompens a s i 

eks ekuti f   ti da k   berpenga ruh   s i gni fi ka n   terha da p 

pra kti k ma na j emen l a ba pa da perus a ha a n-perusahaan 

ya ng terca ta t di Burs a Sa ha m Nega ra -nega ra Tel uk. 
 

                             KETERBATASAN   

 
Denga n keterba ta s a n berupa s edi ki tnya s a mpel ya ng 

memenuhi kri teri a da l a m purposive sampling, temua n 

da l a m  penel i ti a n   i ni   ma s i h   ma mpu   memberi ka n 

kontri bus i nya da l a m pengemba nga n ri s et di  bi da ng 

a kunta ns i keua nga n ya i tu denga n memberi ka n bukti 

empi ri s   di   nega ra -nega ra   berkemba ng   mengena i 

hubunga n     a nta ra     kompens a s i     eks ekuti f     da n 
ma na j emen l a ba . Ka rena penel i ti a n i ni bel um berha s il 

menguj i a rgumen ya ng menya ta ka n ba hwa pemberi a n 

kompens a s i eks ekuti f da pa t di guna ka n s eba ga i  a l a t 

untuk mengenda l i ka n peri l a ku oportuni s pa ra ma najer 

da l a m   ma na j emen   l a ba ,   ma ka   di s a ra nka n   ba gi 

penel i ti a n beri kutnya untuk mena mba hka n berba ga i 

va ri a bel ya ng rel eva n 
 

                                   SARAN   

 
Temua n i ni bi s a di guna ka n s eba ga i a cua n ba gi pa ra 

pra kti s i  untuk  mengeva l ua s i  kemba l i  model  s kema 

bonus  ya ng da pa t  di guna ka n untuk  mengenda l i ka n 
peri l a ku  oportuni s  pa ra   ma na j er  da l a m  a kti vi ta s 

ma na j emen l a ba . 
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