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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh langsung dari tata kelola perusahaan 

dan tanggung jawab sosial perusahaan terhadap kinerja keuangan dengan manajemen laba 
sebagai variabel mediasi. Data yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 381 perusahaan. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel independen tata kelola perusahaan dengan 

proksi dewan komisaris independen dan kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap 
manajemen laba, sedangkan kualitas audit dan CSR berpengaruh signifikan negatif terhadap 

manajemen laba. Dewan komisaris independen, kepemilikan institusional tidak berpengaruh 
signifikan terhadap ROA dan kualitas audit, CSR, dan manajemen laba berpengaruh signifikan 

positif terhadap ROA. Dewan komisaris independen, kepemilikan institusional, dan manajemen 
laba tidak berpengaruh signifikan terhadap EPS. Dan dewan komisaris independen, CSR, dan 
manajemen laba tidak berpengaruh signifikan terhadap tobin’s Q, sedangkan kepemilikan 

institusional dan kualitas audit berpengaruh signifikan positif terhadap tobin’s Q. Pengaruh tidak 
langsung variabel GCG dan CSR tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan melalui 

manajemen laba. 

Kata Kunci: GCG, CSR, Manajemen Laba, Kinerja Keuangan 

Abstract 
This study aims to determine the direct effect of corporate governance and corporate 

social responsibility on financial performance with earnings management as a mediating 
variable. The data used in this study were 381 companies. The results of this study indicate that 
the independent variable corporate governance with independent board proxies and institutional 
ownership has no effect on earnings management, while audit quality and CSR have a 
significant negative effect on earnings management. Independent board of commissioners, 
institutional ownership has no significant effect on ROA and audit quality, CSR, and earnings 
management have a significant positive effect on ROA. Independent board of commissioners, 
institutional ownership, and earnings management do not have a significant effect on EPS. And 
independent board of commissioners, CSR, and earnings management have no significant effect 
on Tobin's Q, while institutional ownership and audit quality have a significant positive effect on 
Tobin's Q. The indirect effect of GCG and CSR variables has no effect on financial performance 
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through earnings management. 

Keywords: GCG, CSR, Earnings Management, Financial Performance 
 

Pendahuluan 
Investor menanamkan modal pada sebuah perusahaan untuk mendapatkan keuntungan, 

tentunya dengan memperhatikan dan menganalisa kinerja keuangan perseroan tersebut dengan 

menilai efisien dan efektifitas dari aktivitas perseroan yang dilakukan pada periode waktu 
tertentu. Kebanyakan investor hanya mengamati profit yang dihasilkan tanpa mengamati 

bagaimana profit tersebut dihasilkan. Informasi profit perseroan sering dijadikan sasaran untuk 
melakukan rekayasa melalui tindakan tertentu untuk memaksimalkan kepuasan manajemen 

perusahaan. Kegiatan tersebut disebut dengan manajemen laba yang bertujuan untuk 
mengungkapkan kinerja ekonomi perusahaan sesuai dengan keinginan dan harapan pemangku 
kepentingan tertentu. Salah satu faktor penyebab seseorang maupun manajemen perusahaan 

melakukan tindakan manajemen laba dengan memanipulsi laporan keuangan adalah karena 
lemahnya penerapan tata kelola perusahaan yang baik. Pada umumnya, penerapan tata kelola 

perusahaan yang baik dapat meningkatkan kepercayaan investor, sehingga penerapan tata 
kelola perusahaan mutlak sangat diperlukan oleh sebuah perseroan.  

Perseroan tentunya tidak beroperasi untuk kepentingan investor, melainkan beroperasi 

untuk kepentingan pemegang saham dalam pelaksanaan bisnis secara nyata melalui penerapan 
tanggung jawab sosial perusahaan atau yang disebut dengan corporate social responsibility 
(CSR) seperti yang diatur dalam UU RI No. 40 Tahun 2007 tentang tanggung jawab sosial 
perusahaan sosial dan lingkungan yang sudah semestinya perseroan yang kegiatan bisnisnya di 

bidang dan/atau berkaitan dengan sumber daya alam harus melakukan tanggung jawab sosial 
dan lingkungan. Dengan melakukan corporate social responsibility perseroan bisa meningkatkan 
citra perusahaan, sehingga loyalitas customer akan semakin meningkat juga. Oleh sebab itu, 

untuk meningkatkan value perseroan diperlukan CSR yang sangat berperan penting sebagai 
hasil dari peningkatan revenue perseroan yang dilakukan dengan berbagai aktivitas sosial di 

lingkungan sekitar. Bukan hanya meningkatkan aktivitas sosial di lingkungan sekitar, tetapi perlu 
juga upaya agar manusia menyadari dan peduli tidak hanya pada lingkungan hidup akan tetapi 

juga perlu pada lingkungan sosial, maka dilakukan aktivitas mengamati perkembangan CSR, 
yang kemudian diharapkan dapat mengetahui keterbatasan alam dalam mendukung kehidupan 
manusia. 

Dalam penelitian ini, kinerja keuangan dilakukan untuk mengetahui tingkat pengembalian 
aset perseroan yang dilakukan dengan pengukuran return on assets, earning per share, dan 

tobin’s Q. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memahami pengaruh langsung mekanisme 
tata kelola perusahaan yang baik dan menguji pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai 

perusahaan dan memeriksa pengaruh alokasi biaya corporate social responsibility (CSR) 
terhadap kinerja keuangan serta melalui manajemen laba sebagai variabel mediasi.  

Berdasarkan tabel 1 ACGA market CG score 2018, Indonesia berada diposisi relatif sangat 

rendah dibandingkan Negara di kawasan ASEAN lainnya. Menurut survei yang dilakukan oleh 
CLSA yang bekerja sama dengan Asian Corporate Governance Association & CLSA Limited 

(2018), Indonesia berada diposisi urutan ke-12 dengan CG score 34% dalam penerapan 
corporate governance. Indonesia menempati peringkat terendah yang disebabkan karena 
banyaknya tindakan egois di pihak manajemen perusahaan dan masih banyak terdapat 

perusahaan yang belum menerapkan tata kelola perusahaan yang baik sehingga menyebabkan 
perusahaan melakukan manajemen laba yang merugikan pihak perusahaan. Berdasarkan hasil 

survei sustainability reporting in ASEAN (2018), tingkat pengungkapan keseluruhan untuk lima 
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Negara ASEAN adalah 59,2% yang dimana Indonesia hanya mendapatkan 53,6%. Sementara 
itu, Thailand 60%, Singapura 61,7%, Malaysia 65,5%, dan Filipina 56,3%. Dari tingkat 

pengungkapan di beberapa Negara ASEAN, Indonesia mendapatkan persentase yang paling 
rendah di antara Negara ASEAN lainnya. Oleh karena itu, penulis menarik kesimpulan bahwa 

perlunya melakukan penelitian terhadap mekanisme tata kelola perusahaan dan CSR di 
Indonesia. 

Tabel 1. ACGA market CG scores 2018 
 

No Market Total (%) 

1 Australia 71 
2 Hongkong 60 
3 Singapore 59 
4 
5 
6 
=7 
=7 
9 
10 
11 
12 

Malaysia 
Taiwan 
Thailand 
India 
Japan 
Korea 
China 
Philippines 
Indonesia 

58 
56 
55 
54 
54 
46 
41 
37 
34 

Sumber : ACGA (2018) 

Tinjauan Pustaka 
Menurut IAI (2007) financial performance diartikan sebagai keterampilan perseroan 

dalam mengurus dan mengarahkan sumber daya. Suatu bisnis dilaksanakan pada periode 

tertentu untuk menilai tingkat efisien dan efektivitas dari aktivitas perseroan tersebut. 
Berdasarkan penelitian Barus et al., (2017) kinerja keuangan disebut sebagai kemampuan 
perseroan dalam menghasilkan penjualan, mengembalikan modal usaha serta keterampilan 

hutangnya guna untuk melakukan pembelian aktiva. Kinerja keuangan penting diketahui bagi 
pihak internal maupun eksternal karena dalam SAK tertulis bahwa informasi mengenai kinerja 

perusahaan, terutama profitabilitas dibutuhkan guna untuk menilai perubahan potensial 
sumber ekonomi yang mungkin dikendalikan di masa depan. Suatu bisnis yang dilaksanakan 

perseroan guna untuk mengatur keberhasilan perseroan dalam menghasilkan profit, sehingga 
dapat melihat peluang, pertumbuhan, dan kemampuan pertumbuhan yang baik perseroan 
dengan memercayakan sumber daya yang ada. 

Secara keseluruhan manajemen laba diartikan sebagai proses untuk mempengaruhi 

informasi dalam financial statements untuk mencurangi stakeholder guna mengetahui kinerja 
dan kondisi perseroan yang telah disusun cara oleh manajer perseroan. Istilah mencurangi 
inilah yang digunakan sebagai dasar sebagian pihak untuk mengukur manajemen laba sebagai 

sifat kecurangan. Manajemen laba disebut juga kegiatan yang tidak melanggar accounting 
principle dan kegiatan yang paling legal diterima umum, tetapi manajemen laba dapat 

menambahkan kerugian perseroan apabila perseroan kedapatan melakukan kegiatan tersebut 
(Sabatini & Sudana, 2019). 

Manajemen laba adalah karakter atau tindakan penggelapan data atau informasi 

akuntansi agar jumlah profit yang dicatat dalam laporan tersebut menjadi baik yang dibuat 

oleh manajer dengan kata lain apabila laba laporan berjalan sesuai dengan target ataupun 
melebih manajer bisa mendapatkan komisi yang besar atas pencapaian tersebut. Produktif 
aktivitas manajemen laba dapat menjadi rendah apabila kualitas informasi yang bersangkutan 

dengan profit ditunjukkan dalam annual report dan rendahnya kualitas informasi yang 
ditunjukkan dalam annual report dapat mempengaruhi financial performance. 
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Menurut Mahrani & Soewarno (2018) financial performance suatu perseroan ditentukan 
dari sejauh mana tingkat intensitas perseroan untuk menerapkan good corporate governance. 
Secara teoritis, praktik GCG dapat meningkatkan financial performance perseroan, meminimal 
resiko yang mungkin dilakukan oleh direksi perseroan yang egois dan pada umumnya perseroan 

dapat memaksimalkan kepercayaan stakeholder untuk menanam modalnya yang akan 
berdampak pada kinerja perseroan itu sendiri. Pengungkapan corporate social responsibility 
dapat mendukung perseroan mendapatkan dukungan dari lingkungan masyarakat dapat 
membagikan peluang untuk perseroan beraktivitas dengan harmonis.  
 

Hubungan GCG terhadap Kinerja Keuangan 
Penerapan good corporate governance sangat penting karena dapat mendukung perseroan 

untuk mengolah perseroan menjadi lebih baik, sehingga kinerja keuangan suatu perseroan bisa 
mencapai kesuksesan dari segala aktivitas yang dilalui selama satu periode. Berdasarkan 

penelitian Agustina & Ardiansari (2019) bahwa pengaruh GCG yang baik menyatakan pengaruh 
tidak signifikan positif terhadap kinerja keuangan perseroan. Populasi yang digunakan dalam 
pengujian ini merupakan perseroan yang terdaftar sebagai peserta dari indeks persepsi tata 

kelola perusahaan selama periode 2010-2016. Menurut Karamoy & Tulung (2020) melaksanakan 
penelitian pengaruh kinerja keuangan dan tata kelola perusahaan terhadap harga saham di 

industri non-keuangan dan menemukan probabilitas kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional dan komposisi komisaris independen secara parsial dan simultan tidak signifikan 
mempengaruhi harga saham industri non-keuangan. 

H1: GCG mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan 

 

Hubungan CSR terhadap Kinerja Keuangan 
 Penelitian corporate social responsibility mampu melengkapi kebutuhan setiap 

stakeholder. Internal stakeholder akan lebih meneruskan untuk memberi partisipasi kepada 

perseroan dan eksternal shareholder akan membagikan penilaian yang baik dari perusahaan 
(Mahrani & Soewarno, 2018). Pengujian yang dilakukan oleh Cho et al. (2019) yang memiliki 

tujuan untuk menganalisis apakah hubungan CSR dan kinerja keuangan perseroan yang 
terdaftar di Korea Exchange. Hasil penelitian tersebut menyatakan kinerja CSR memiliki 
hubungan positif dengan profitabilitas dan nilai perusahaan (kinerja keuangan). Kinerja CSR dan 

indikator kinerja keuangan mengungkapkan hubungan positif antara tingkat pertumbuhan total 
aset dan kesehatan perusahaan serta kontribusi sosial. Menurut (Ph.d) & Ibrahim (2016) 

meneliti pengaruh financial performance terhadap tanggung jawab sosial perusahaan di bank 
Nigeria. Hasil penelitian ini membuktikan financial performance memiliki efek positif dan 

signifikan terhadap tanggung jawab sosial perusahaan. Penelitian ini menyimpulkan bahwa 
financial performance memegang peran penting pada CSR di Nigeria. 
H2: CSR mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan 

 

Hubungan GCG terhadap Manajemen Laba 
Sesuai teori keagenan, komisaris independen mutlak berpartisipasi untuk memantau 

kinerja dan perilaku manajemen karena mendukung kebutuhan untuk komisaris independen 

untuk menguatkan nama baik sebagai pengalihan alih keputusan. Penelitian Pernamasari (2018) 
mengungkapkan hasil indeks GCG tidak ada pengaruh signifikan terhadap biaya hutang dan 
manajemen pendapatan akrual berpengaruh signifikan pada biaya hutang. Ini berarti 

manajemen laba yang dibuat oleh manajemen untuk mempengaruhi persepsi stakeholder, 
terutama untuk mempengaruhi nilai perseroan dan penelitian Muda et al. (2018) tentang 
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pengaruh GCG yang terdiri dari komposisi komisaris dan audit komite manajemen laba 
berdasarkan empiris studi Bursa Efek Indonesia dengan pendekatan panel data approach. Hasil 

menunjukkan GCG secara simultan mempengaruhi manajemen laba 
H3: GCG mempengaruhi manajemen laba 

 
Hubungan CSR terhadap Manajemen Laba 

Corporate social responsibility (CSR) guna untuk mencegah aktivitas manajemen laba oleh 
perseroan karena manajemen laba disangka sebagai tidak bertanggung jawab dalam 
membagikan informasi keuangan yang real yang merupakan sebuah kewajiban perseroan 

López-González et al. (2019) menyelidiki efek kinerja CSR pada manajemen laba dan 
menemukan hasil bahwa kinerja sosial dan lingkungan berhubungan positif dengan manajemen 

laba dengan demikian perusahaan dengan kinerja yang bertanggung jawab besar menunjukkan 
perilaku diskresioner yang lebih tinggi dengan mempromosikan aktivitas yang menutupi kinerja 

keuangan dan ekonomi perusahaan tersebut. Kim, (2020) melaksanakan penelitian tentang 
hubungan dua jenis CSR yaitu defensive dan strategis dengan manajemen laba, data yang 
digunakan merupakan indeks Korea Economic Justice Institute (KEJI) dari 2013-2017. Penelitian 

ini menemukan hubungan negatif yang signifikan antara defensive CSR dan manajemen laba 
serta menemukan hubungan negatif dan signifikan antara strategi CSR dan manajemen laba. 

H4: CSR mempengaruhi manajemen laba 

Hubungan Manajemen Laba terhadap Kinerja Keuangan 
Pengguna annual report dalam memperhitungkan tingkat kesuksesan dari suatu entitas 

merupakan petunjuk yang sering digunakan manajemen laba yang berkaitan dengan tingkat 

profit yang didapatkan (Mahrani & Soewarno, 2018). Menurut Melania (2019) perusahaan 
perbankan yang terdaftar di BEI dan menduga bahwa earning management berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan terhadap financial performance, tetapi hasil yang diperoleh dari 

penelitian ini adalah earning management mempunyai pengaruh yang positif dan tidak 
signifikan terhadap financial performance. Penelitian ini sangat sesuai dengan penelitian 

Akhmad Afnan (2014) yang menunjukkan hasil bahwa earning management mendapatkan 
pengaruh positif dan signifikan terhadap financial performance. Serta penelitian ini diperkuat 

dengan penelitian Ujiyantho & Agus Pramuka (2007) yang membuktikan bahwa earning 
management mempunyai dampak yang tidak signifikan terhadap financial performance. 
H5: Manajemen laba mempengaruhi kinerja keuangan 

 
Hubungan GCG terhadap Kinerja Keuangan melalui Manajemen Laba 

Financial performance suatu perseroan ditentukan dari sejauh mana tingkat intensitas 
perseroan untuk menerapkan good corporate governance. Secara teoritis, praktik GCG dapat 

meningkatkan financial performance perseroan, meminimal resiko yang mungkin dilakukan oleh 
direksi perseroan yang egois dan pada umumnya perseroan dapat memaksimalkan kepercayaan 
stakeholder untuk menanam modalnya yang akan berdampak pada kinerja perseroan itu sendiri 

(Mahrani & Soewarno, 2018). 
Menurut Melania (2019) melakukan penelitian tentang GCG terhadap kinerja keuangan 

dengan earnings management sebagai variabel intervening pada perusahaan perbankan yang 
terdaftar di BEI. Hasil yang dilakukan melalui pengujian sobel menunjukkan pengaruh mediasi 

tidak signifikan, yang artinya manajemen laba tidak memediasi hubungan dewan direksi dengan 
kinerja keuangan dan penelitian menurut Fatimah et al. (2017) mengungkapkan penelitian 
tentang pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan dengan kinerja perusahaan sebagai variabel 
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intervening tidak mempunyai pengaruh tidak langsung atau mediasi antara variabel kinerja 
keuangan terhadap GCG dengan value perusahaan. 

H6a: GCG mempengaruhi kinerja keuangan melalui manajemen laba 

Hubungan CSR terhadap Kinerja Keuangan melalui Manajemen Laba 
Pengungkapan corporate social responsibility dapat mendukung perseroan mendapatkan 

support dari lingkungan masyarakat dapat membagikan peluang untuk perseroan beraktivitas 

dengan harmonis. Menurut Mercuri et al. (2019) melakukan pengujian pada seluruh perusahaan 
BUMN yang terdaftar di BEI tentang pengaruh pengungkapan CSR terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Berdasarkan hasil dari pengujian tersebut adalah pengungkapan CSR berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hal ini dikarenakan sebagian 
besar perseroan yang menungkapkan CSR adalah perseroan yang bergerak di bidang sektor 

pertambangan (sesuai UU No. 40 Tahun 2007). 

Menurut Safira & Saifi (2019) corporate social responsibility terdapat pengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan. Dengan hasil tersebut menunjukkan bahwa naik turunnya CSR 
dapat dikontrol oleh kinerja keuangan, semakin baik CSR maka kinerja keuangan semakin 

turun. Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian yang dilakukan Sari et al. (2016) yang 
menunjukkan hasil bahwa CSR berpengaruh signifikan dan negatif terhadap kinerja keuangan 

yang diproksikan dengan ROA. 

H7: CSR mempengaruhi kinerja keuangan melalui manajemen laba  
 

Metodologi Penelitian 
Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif yang menekan pada pengujian teori 

melalui pengukuran variabel peneliti dengan angka dan melaksanakan analisis dengan kebijakan 

statistik dan susunan teori dan pengujian secara empiris. Penelitian ini dilakukan dengan tujuan 
penelitian dasar, karena berdasarkan pengembangan awam sebelumnya yang sudah 
menjelaskan apakah hipotesis tersebut sejalan dengan pengembangan sebelumnya atau tidak. 

Penelitian kausal komparatif dimanfaatkan dalam penelitian ini, karena penelitian ini perlu 
membuktikan apakah penyebab dan akibat GCG, CSR, manajemen laba, dan kinerja keuangan 

yang telah diajukan. 
Berdasarkan rancangan penelitian diatas, variabel dependen yang dimanfaatkan adalah 

kinerja keuangan dengan memanfaatkan pengukuran return on assets (ROA), earning per 
share (EPS), dan Tobin’s Q. Variabel independen dari penelitian ini adalah good corporate 
governance (GCG) dengan pengukuran ukuran dewan komisaris independen, kepemilikan 
institusional, dan kualitas audit dengan manajemen laba sebagai variabel mediasi. 

Untuk penelitian earning management, perseroan industri perbankan, layanan keuangan 

lainnya, telekomunikasi, dan real estate tidak dapat diikutkan sebagai sampel, karena 

perbedaan regulasi. Alasan lainnya pengukuran dengan model Modified Jones adalah bahwa 
earning management tidak bisa diterapkan di industri keuangan (Lubis & Adhariani, 2019), 
untuk penelitian earning management sampel yang dimanfaatkan dalam penelitian ini adalah 

purposive sampling dan sampel yang diambil harus sesuai kriteria dibawah ini: 
1) Semua sektor perseroan non-financial terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 

2015-2019 
2) Perusahaan yang mempublikasi laporan keuangan tahunan dengan lengkap dan jelas 
3) Perusahaan memiliki akses lengkap data perseroan, seperti GCG, CSR, manajemen laba, 

kinerja keuangan dan data lain yang terkait dengan variabel yang digunakan dalam penelitian 
ini 
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Tabel 2. Jumlah Sampel yang digunakan 

Keterangan Jumlah 

Perusahaan yang terdaftar di BEI 2015-2019 

Perusahaan yang tidak memenuhi kriteria 
Perusahaan yang dijadikan sampel 
Total perusahaan selama periode 5 tahun 

Total sampel outlier 
Total sampel setelah outlier 

692 perseroan 

(311) perseroan 
381 perseroan 

1,905 data 

(790) data 
1,115 data 

Sumber: Data diolah (2021) 

 
Tabel 3. Pengukuran variabel pada penelitian 

 
Sumber: Data diolah (2021) 

Hasil dan Pembahasan 
Pengujian data ini diproses menggunakan program SPSS versi 25, pada tabel 2 total 

sampel yang diteruskan dalam penelitian ini adalah 1,115 data dan jumlah outlier yang harus 

dikeluarkan adalah 790 data. Hasil analisis statistik deskriptif ditampilkan dalam tabel 4 dan 
tabel 5 untuk variabel dummy yaitu kualitas audit sebagai berikut. 

 
Tabel 4. Hasil Uji Statistik Desktiptif 

Variabel Minimum  Maksimum Mean Std. Deviasi 

Dewan Komisaris Independen 0.17000 0.83000 0.4059283 0.10668884 

Kepemilikan Institusional 0 0.99770 0.6346397 0.23757228 

CSR 0.02703 0.86486 0.4012605 0.17482686 

Manajemen Laba -5.45602 11.16413 -0.3276854 1.48730395 

ROA -0.08668 0.14802 0.0236666 0.03933312 

EPS -139.3828 249.93313 37.7038915 59.97508204 

Tobin's Q 0.08446 2.07710 0.9814219 0.36775804 

Sumber: Data diolah (2021) 

  
Tabel 5. Hasil Uji Statistik Desktiptif Variabel Dummy 

Kualitas Audit 

 
Frequency Percent 

Valid 
Percent 

Cumulative 
Percent 

Non Big Four 746.00 66.91 66.91 66.91 

Big Four 369.00 33.09 33.09 100.00 

Total 1115.00 100.00 100.00 
 

Sumber: Data diolah (2021) 
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Nilai maksimum variabel dewan komisaris independen 0.83 artinya perusahaan yang 

dewan komisarisnya terbanyak adalah sebesar 83%, dan nilai minimum 0.17 merupakan 
dewan komisaris independen pada perusahaan paling sedikit adalah 17% dari total dewan 

komisaris seluruhnya. Standar deviasi pada variabel dewan komisaris independen bernilai 0.107 
lebih kecil dari nilai rata-rata 0.406 yang artinya data menyebar dengan baik. 

Nilai minimum variabel kepemilikan institusional adalah 0.000 yang artinya seluruh 

perusahaan yang diteliti dimiliki oleh institusi, sedangkan nilai maksimal variabel kepemilikan 

institusional adalah 0.998 atau sebesar 99,8%. Rata-rata kepemilikan institusional adalah 
sebesar 0.63 yang artinya berarti bahwa rata-rata kepemilikan saham institusional pada 
perusahaan terbuka sebesar 63% dari total saham perusahaan. Nilai standar deviasi variabel 

ini adalah 0.238 yang lebih kecil dari nilai mean 0.635 artinya data menyebar dengan normal. 
Variabel kualitas audit pada tabel 5 menunjukkan hasil pengujian dengan variabel dummy 

dimana sebanyak 746 data yang tidak menggunakan jasa auditor non Big Four dan sisanya 269 
data menggunakan jasa auditor Big Four. Sehingga persentase hanya menunjukkan 33% dari 

total data yang diuji yang menggunakan auditor Big Four dan 67% data yang tidak 
menggunakan Big Four. Dalam hal ini dapat dikatakan masih cukup rendah perusahaan yang 

menggunakan Big Four jika dibandingkan dengan auditor selain Big Four. 
Hasil variabel CSR menunjukkan nilai rata-rata 0.40 yang artinya rata-rata perusahaan 

yang melakukan CSR hanya sebesar 40% perusahaan yang terdaftar di BEI dan sisanya 60% 
masih ada perusahaan yang belum menerapkan CSR. Nilai maksimum bernilai 0.86 dan nilai 

minimum sebesar 0.02, sedangkan nilai standar deviasi menunjukkan 0.17. 
Manajemen laba menunjukkan nilai rata-rata sebesar -0.33 yang berarti terjadi 

penurunan pendapatan sebesar 33% pada perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian 
ini. Nilai minimum dan maksimum manajemen laba sebesar -5.46 dan 11.16 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa perusahaan yang manajemen laba terendah adalah -5.46 dan yang 

tertinggi adalah 11.16. 
Hasil pengukuran dengan ROA memiliki nilai maksimum sebesar 0.148 dan nilai rata-rata  

dari ROA adalah 0.024 yang artinya perusahaan yang diteliti rata-rata mempunyai tingkat 
pengembalian aset sebesar 2,4%. Sedangkan nilai standar deviasi pada variabel ROA adalah 

sebesar 3.9% 
Pengukuran EPS memiliki nilai maksimum dan minimum senilai 249.93 dan -139.39, 

sedangkan nilai rata-rata EPS adalah 37.7 yang artinya tingkat keuntungan bersih setiap 
lembar saham dirata-ratakan sebesar 37.7 laba yang diperoleh. Nilai standar deviasi pada 

pengukuran 59.98. 
Pengukuran dengan Tobin’s Q memiliki nilai standar deviasi senilai 0.37 dan nilai rata-rata 

sebesar 0.98 yang artinya nilai perseroan sebagai bentuk kombinasi antara aset berwujud dan 
tidak berwujud sebesar 98%. Sedangkan nilai minimum dan maksimum Tobin’s Q adalah 0.08 

dan 2.08. 
Pengujian normalitas data dengan tahapan dari uji normalitas, multikolinearitas, 

heteroskedastisitas, dan auto korelasi, dilakukan agar dapat menilai tingkat kenormalan data 
yang akan digunakan dalam penelitian ini. Data dikatakan normal apabila nilai signifikansi lebih 

besar dari 0.05. Pada tabel 6 menyatakan bahwa data telah memenuhi syarat uji normalitas. 
 

 
 



 Volume 1 No 1 (2021) 
 

Arina Juwita1, Dwi Febriyanti2 1102 

 
 

Tabel 6. Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

Asymp. Sig. (2-tailed) Earnings Management 0.200 

 ROA 0.057 

 EPS 0.051 

 Tobin’s Q 0.076 

Sumber: Data diolah (2021) 

 

Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji tinggi atau rendahnya korelasi yang ada 

pada hubungan variabel independen, dengan menggunakan nilai Variance Inflation Factor 
(VIF) lebih kecil dari 10, maka tidak terjadi masalah multikolinearitas. Pada tabel 7 dan 8 
menunjukkan nilai VIP lebih besar dari 10. 

 
Tabel 7. Hasil Uji Multikolinearitas (Model I) 

Model Variabel VIF 

I Earnings Management  

 Dewan Komisaris Independen 0.998 

 Kepemilikan Institusional 0.957 

 Kualitas Audit 0.948 

 CSR 0.981 

Sumber: Data diolah (2021) 

 
Tabel 8. Hasil Uji Multikolinearitas (Model II) 

Model Variabel VIF 

II ROA  

 Dewan Komisaris Independen 0,996 

 Kepemilikan Institusional 0,956 

 Kualitas Audit 0,904 

 CSR 0,939 

 Manajemen Laba 0,898 

II EPS  

 Dewan Komisaris Independen 0,996 

 Kepemilikan Institusional 0,956 

 Kualitas Audit 0,904 

 CSR 0,939 

 Manajemen Laba 0,898 

II Tobin’s Q  

 Dewan Komisaris Independen 0,996 

 Kepemilikan Institusional 0,956 

 Kualitas Audit 0,904 

 CSR 0,939 
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 Manajemen Laba 0,898 

Sumber: Data diolah (2021) 

 

Berdasarkan gambar 1, diketahui bahwa scatterplot manajemen laba tidak terdapat 
bentuk pola dan menyebar diatas dan dibawah angka 0, sehingga disimpulkan tidak terjadi 

heteroskedastisitas. Variabel kinerja keuangan juga tidak mengalami heteroskedastisitas, 
karena scatterplot menyebar dengan luas seperti gambar 2. 
 

 

 
 

 

 
 

 

 

 
 

Gambar 1. Scatterplot Manajemen Laba 
Sumber: Data diolah (2021) 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

  
 

 
Gambar 2. Scatterplot Kinerja Keuangan 

Sumber: Data diolah (2021) 
 

Uji autokorelasi digunakan untuk menguji adakah korelasi antara observasi data dengan 

observasi data sebelumnya. Apabila nilai durbin watson -2 < DW <2 artinya tidak terjadi 

autokorelasi. Berdasarkan tabel 9 menjelaskan bahwa tidak terjadi autokorelasi, karena nilai 
durbin watson menunjukkan manajemen laba, ROA, EPS, dan Tobin’s Q tidak melewati kecil 
dari -2 dan lebih kecil dari 2. 
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Tabel 9. Hasil Uji Autokorelasi 

Model  Durbin Watson 

1 Manajemen Laba 1.969 

2 ROA 1.872 

 EPS 1.816 

 Tobin’s Q 0.003 

Sumber: Data diolah (2021) 

Penelitian ini menggunakan uji analisis jalur yang dibagi menjadi dua model, yaitu model 
I dan model II. Dimana model I digunakan untuk mengetahui kekuatan hubungan variabel 

independen terhadap variabel intervening dan model II digunakan untuk mengetahui 
hubungan dari variabel independen dan intervening terhadap variabel dependen. Dari model II 

tersebut bisa mengetahui pengaruh secara langsung dan tidak langsung yang terjadi antara 
variabel independen terhadap dependen melalui variabel intervening. Berikut gambar model 
struktur I dan hasil model I setelah dilakukan pengujian. 

 
Tabel 10. Hasil Uji F 

Variabel Dependen Prob(F-statistic) Kesimpulan 

Manajemen Laba 0.000 Signifikan 

Kinerja 
Keuangan 

(ROA)  0.000 Signifikan 

(EPS) 0.000 Signifikan 

(Tobin's Q) 0.000 Signifikan 

Sumber: Data diolah (2021) 

 

 Berdasarkan hasil pengujian diatas dapat disimpulkan bahwa variabel independen 

secara simultan berpengaruh terhadap manajemen laba, ROA, EPS, dan Tobin’s Q yang 
dibuktikan pada tabel 10 dengan nilai probabilitas sebesar 0.000 yang lebih kecail dari 0.05. 

 
Tabel 11. Hasil Uji t (Manajemen Laba) 

Model I Beta Sig. Kesimpulan 

(Constant) 
 

0.000 
 

Dewan Komisaris Independen -0.048 0.095 Tidak Signifikan 

Kepemilikan Institusional -0.035 0.235 Tidak Signifikan 

Kualitas Audit -0.216 0.000 Signifikan Negatif 

CSR -0.202 0.000 Signifikan Negatif 

 
Tabel 12. Hasil Uji t (ROA) 

Model II Beta Sig. Kesimpulan 

(Constant) 
 

0.787 
 

Dewan Komisaris Independen 0.001 0.983 Tidak signifikan 

Kepemilikan Institusional 0.010 0.737 Tidak signifikan 
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Kualitas Audit 0.157 0.000 Signifikan Positif 

CSR 0.191 0.000 Signifikan Positif 

Manajemen Laba 0.090 0.003 Signifikan Positif 

 

 
Tabel 13. Hasil Uji t (EPS) 

Model II Beta Sig. Kesimpulan 

(Constant) 
 

0.995 
 

Dewan Komisaris Independen -0.028 0.327 Tidak signifikan 

Kepemilikan Institusional 0.004 0.891 Tidak signifikan 

Kualitas Audit 0.224 0.000 Signifikan Positif 

CSR 0.243 0.000 Signifikan Positif 

Manajemen Laba -0.029 0.321 Tidak Signifikan 

 

Tabel 14. Hasil Uji t (Tobin’s Q) 

Model II Beta Sig. Kesimpulan 

(Constant) 
 

0.000 
 

Dewan Komisaris Independen 0.026 0.368 Tidak signifikan 

Kepemilikan Institusional 0.150 0.000 Signifikan Positif 

Kualitas Audit 0.130 0.000 Signifikan Positif 

CSR -0.019 0.530 Tidak Signifikan 

Manajemen Laba -0.038 0.217 Tidak Signifikan 

Sumber: Data diolah (2021) 

 

Tabel 11 menunjukkan hasil uji t dengan variabel dependen manajemen laba. Variabel 

independen dengan pengukuran dewan komisaris independen dan kepemilikan institusional 
tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Sedangkan pengukuran dengan 

kualitas audit dan CSR menunjukkan hasil signifikan negatif terhadap variabel dependen. 
Pada tabel 12 menunjukkan hasil uji t dengan variabel dependen kinerja keuangan 

dengan pengukuran ROA. Variabel independen dengan pengukuran dewan komisaris 
independen dan kepemilikan institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
keuangan dengan pengukuran ROA. Pengukuran kualitas audit, CSR dan manajemen laba 

menunjukkan pengaruh signifikan positif terhadap pengukuran ROA. 
Hasil uji t pada tabel 13 menjelaskan bahwa variabel dependen kinerja keuangan dengan 

pengukuran EPS menunjukkan variabel independen dengan pengukuran dewan komisaris 
independen, kepemilikan institusional, dan manajemen laba tidak berpengaruh signifikan 

terhadap EPS. Sedangkan kualitas audit dan CSR berpengaruh signifikan positif terhadap EPS. 
Tabel 14 uji t menunjukkan pengujian variabel dependen dengan pengukuran tobin’s Q 

dimana, variabel independen dengan pengukuran dewan komisaris independen, CSR, dan 
manajemen laba tidak berpengaruh signifikan terhadap tobin’s Q. Sedangkan kepemilikan 

insititusional dan kualitas audit berpengaruh signifikan positif terhadap tobin’s Q. 
Dari hasil pengujian diatas diperoleh gambar struktur model I yaitu pengaruh variabel 

independen yaitu GCG terhadap variabel dependen manajemen laba seperti gambar 3 berikut. 
 



 Volume 1 No 1 (2021) 
 

Arina Juwita1, Dwi Febriyanti2 1106 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
Gambar 3. Model Struktur I 

 
 

Tabel 15 Hasil Uji Model Summary 

Variabel Dependen Adjusted R-squared 

Manajemen Laba 0.102 

Kinerja 

Keuangan 

(ROA)  0.062 

(EPS) 0.130 

(Tobin's Q) 0.052 

Sumber: Data diolah (2021) 

 
Berdasarkan tabel 15, dapat disimpulkan bahwa variabel independen menjelaskan 

sebesar 10.2% terhadap manajemen laba sedangkan sisanya sebesar 89.8% dijelaskan oleh 

variabel lain yang tidak ada penelitian ini. Variabel independen menjelaskan kinerja keuangan 
dengan pengukuran ROA sebesar 6,2% dan sisanya 93.8% dijelaskan faktor lain yang tidak 
ada dipenelitian ini. Sedangkan variabel independen menjelaskan EPS dan tobin’s Q sebesar 

13% dan 5.2% dan sisanya 87% dan 94.8% dijelaskan variabel lain yang tidak ada pada 
penelitian ini. 

 

 

 
 

 

 
 

 
 

Gambar 4. Model Struktur II (ROA) 

Sumber: Data diolah (2021) 
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Gambar 5. Model Struktur II (EPS) 

Sumber: Data diolah (2021) 

 
 

 

 
 

 

 
 

Gambar 6. Model Struktur II (Tobin’s Q) 
Sumber: Data diolah (2021) 

 

Model II dilakukan untuk mengetahui pengaruh tidak langsung antara variabel 

independen terhadap dependen melalui variabel intervening yaitu variabel GCG terhadap 
kinerja keuangan melalui manajemen laba. Diketahui pengaruh GCG dengan proksi dewan 

komisaris independen, kepemilikan institusional, dan kualitas audit terhadap kinerja keuangan 
dengan proksi ROA adalah sebesar 0.001, 0.010, dan 0.157. Pengaruh tidak langsung variabel 

GCG melalui manajemen laba terhadap kinerja keuangan yaitu -0.048 dikali dengan 0.090 
adalah -0.00432 untuk dewan komisaris independen, -0.00315 untuk kepemilikan institusional 

dan -0.01944 kualitas audit. Berdasarkan gambar 4 diperoleh besar pengaruh langsung dewan 
komisaris independen, kepemilikan institusional, dan kualitas audit sebesar 0.001, 0.010, dan 
0.157 berarti bahwa nilai pengaruh tidak langsung lebih kecil dari pada nilai pengaruh 

langsung. Hasil ini menunjukkan bahwa secara tidak langsung variabel GCG tidak memiliki 
pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Pengaruh tidak langsung variabel GCG dengan proksi dewan komisaris independen, 
kepemilikan institusional, dan kualitas audit terhadap kinerja keuangan dengan proksi EPS 

melalui manajemen laba di lihat pada gambar 5 memiliki nilai pengaruh langsung sebesar -
0.028, 0.004, dan 0.224, sedangkan nilai pengaruh tidak langsung dari perhitungan -0.048 

dikali dengan -0.029 adalah 0.00139 menunjukkan nilai pengaruh tidak langsung dewan 
komisaris independen lebih besar dari pada pengaruh tidak langsung berarti secara tidak 
langsung variabel GCG memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan EPS. 

Sedangkan kepemilikan institusional dan kualitas audit memiliki pengaruh tidak langsung 
0.00102 dan 0.00626, sehingga lebih kecil dari pada nilai pengaruh langsung, maka 

disimpulkan secara tidak langsung variabel GCG dengan proksi dewan komisaris independen 
dan kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan 

EPS. 
 Berdasarkan gambar 6 pengaruh variabel GCG dengan proksi dewan komisaris 

independen, kepemilikan institusional, dan kualitas audit terhadap kinerja keuangan dengan 
proksi Tobin’s Q melalui manajemen laba memiliki nilai pengaruh langsung sebesar 0.026, 
0.150, dan 0.130. Pengaruh tidak langsung dihitung dengan -0.048 dikali dengan -0.038 

adalah 0.00182. Hasil tersebut menunjukkan nilai pengaruh langsung lebih besar dari pada 
pengaruh tidak langsung, maka disimpulkan GCG secara tidak langsung tidak memiliki 

pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan Tobin’s Q. 
 Pengaruh tidak langsung variabel X2 yaitu CSR terhadap kinerja keuangan juga 
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menunjukkan secara tidak langsung pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan dengan proksi 
ROA dan EPS melalui manajemen laba dengan nilai pengaruh langsung 0.191 untuk ROA, 

0.243 untuk EPS sedangkan nilai pengaruh tidak langsung adalah -0.01818 dan 0.00586. 
Berbeda dengan proksi Tobin’s Q menunjukkan nilai pengaruh langsung sebesar -0.019 dan 

tidak langsung sebesar 0.00768, sehingga disimpulkan secara tidak langsung terdapat 
pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan dengan proksi Tobin’s Q melalui manajemen laba. 

Hipotesis 1 
Berdasarkan hasil dari tabel 12,13 dan 14 diatas hipotesis H1 yaitu pengaruh variabel GCG 

terhadap kinerja keuangan menunjukkan hasil dewan komisaris independen tidak signifikan 

dengan nilai 0.983, 0.327, dan 0.368 terhadap ROA, EPS, dan Tobin’s Q. Kepemilikan 
institusional juga tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA dan EPS dengan nilai 0.737 dan 

0.891, tetapi kepemilikan institusional berpengaruh signifikan positif terhadap Tobin’s Q. 
Kualitas audit berpengaruh signifikan dan positif terhadap ROA, EPS, dan Tobin’s Q dengan nilai 

0.000. Penelitian ini selaras dengan Octavera & Wau (2017), Wahyuni & Mahliza (2019) yang 
menunjukkan GCG tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan, berbeda dengan penelitian 
Sitanggang & Ratmono (2019), Itan (2020) menunjukkan hasil signifikan positif terhadap kinerja 

keuangan. Keberadaan dewan komisaris independen dan kepemilikan institusional tidak 
mencerminkan keadaan kinerja keuangan perusahaan. Berbeda dengan kualitas audit yang 

memperoleh hasil signifikan positif terhadap kinerja keuangan yang sesuai dengan penelitian 
IIiemena & Okolocha (2019), Ogbodo et al. (2018), dan Ado et al. (2020). 
 

Hipotesis 2 
Berdasarkan hasil pengujian tabel 12,13 dan 14 diatas hipotesis H2 yaitu pengaruh CSR 

terhadap kinerja keuangan menunjukkan hasil CSR berpengaruh signifikan dan positif terhadap 
kinerja keuangan dengan proksi ROA dan EPS. Berbeda dengan proksi Tobin’s Q menunjukkan 

pengaruh tidak signifikan antara CSR dan Tobin’s Q. Penelitian ini sama dengan Itan (2020), 
Long et al. (2020), Nyeadi et al. (2018), dan Gaio & Henriques (2020). Berbeda dengan 
enelitian yang dilakukan Zhao (2019), Djazilah & Kurnia (2016), Sekhon & Kathuria (2019), dan 

Sitanggang & Ratmono (2019). Hasil signifikan positif menunjukkan bahwa CSR yang dilakukan 
perusahaan akan berdampak peningkatan kinerja keuangan perusahaan dan berdampak baik 

bagi pertimbangan investor untuk mengambil keputusan dalam melakukan investasi di 
perusahaan.  

 

Hipotesis 3 
Nilai signifikan dewan komisaris independen dan kepemilikan institusional menunjukkan 

nilai 0.095 dan 0.235 yang berarti tidak signifikan terhadap manajemen laba pada tabel 11. 
Sedangkan kualitas audit berpengaruh signifikan dan negatif terhadap manajemen laba dengan 

nilai signifikan 0.000. Penelitian ini selaras dengan penelitian Sekhon & Kathuria (2019) dan 
Pramithasari & Yasa (2017). Berbeda dengan Fairus & Sihombing (2020), Rabiatun et al. 

(2020), dan Cahyadi & Mertha (2019). Adanya komisaris independen dan kepemilikan 
institusional tidak terkait dengan keberadaan manajemen laba, tetapi dengan adanya kualitas 
audit yang baik menghasilkan tindakan manajemen laba yang lebih rendah. 

 

Hipotesis 4 
Pada tabel 11 menjelaskan bahwa nilai signifikan CSR terhadap manajemen laba adalah 

0.000 berarti hubungan ada hubungan signifikan antara CSR dan manajemen laba. Adanya CSR 

dapat mengurangi praktik manajemen laba karena perusahaan akan semakin transparan 
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dengan informasi yang diberikan kepada publik. Hasil penelitian ini sejalan dengan Alexander & 
Palupi (2020) dan Wanninayake & Sameera (2020), sedangkan Putriana et al. (2018) dan 

Kinasih et al. (2018) menunjukkan hasil tidak signifikan antara CSR dan manajemen laba. 
 

Hipotesis 5 
Tabel 12,13, dan 14 menunjukkan hasil nilai signifikan 0.003 yaitu terdapat pengaruh 

signifikan antara manajemen laba dan kinerja keuangan dengan proksi ROA sejalan dengan 
Ngunjiri (2017) dan Tuan & Borak (2020), sedangkan variabel manajemen laba tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan dengan proksi EPS dan Tobin’s Q dengan nilai 

signifikan 0.321 dan 0.217 sejalan dengan Madubuko Cyril et al. (2020) dan Feliciana & Devie 
(2017). Hal ini menunjukkan semakin tinggi manajemen laba, maka akan semakin tinggi juga 

kinerja keuangan perusahaan. 
 

Hipotesis 6 
Mengacu pada gambar 4,5, dan 6 menunjukkan variabel GCG terhadap kinerja keuangan 

dengan proksi ROA melalui manajemen laba secara tidak langsung tidak memiliki pengaruh 

signifikan. Variabel GCG dengan proksi kepemilikan dan kualitas audit secara tidak langsung 
tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan dengan proksi EPS melalui 

manajemen laba. Sementara, variabel GCG dengan proksi dewan komisaris independen 
menunjukkan bahwa secara tidak langsung dewan komisaris independen melalui manajemen 

laba terhadap kinerja keuangan dengan proksi EPS mempunyai pengaruh signifikan. 
Disimpulkan bahwa keberadaan komisaris independen menekan terjadinya manajemen laba dan 
secara langsung mempengaruhi kinerja keuangan EPS. Penelitian ini sejalan dengan Itan (2020) 

dan Abduh & Rusliati (2018). Berbeda dengan variabel GCG dengan proksi dewan komisaris 
independen, kepemilikan institusional, dan kualitas audit menunjukkan bahwa secara tidak 

langsung variabel GCG melalui manajemen laba tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 
kinerja keuangan dengan proksi Tobin’s Q. Penelitian ini selaras dengan Savitri et al. (2020), 
Abduh & Rusliati (2018), Nuryana & Surjandari (2019).  

 

Hipotesis 7 
 Variabel CSR melalui manajemen laba secara tidak langsung tidak memiliki pengaruh 

terhadap kinerja keuangan dengan proksi ROA dan EPS. Hasil penelitan ini menunjukkan bahwa 

dengan adanya pengungkapan CSR tidak mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan melalui 
manajemen laba. Penelitian ini di dukung oleh Soemarsono & Alkausar (2019), tetapi CSR 
melalui manajemen laba secara tidak langsung memili pengaruh terhadap kinerja keuangan 

dengan proksi Tobin’s Q. Berarti dengan adanya CSR dapat mempengaruhi performa 
perusahaan dalam mengelola aktiva melalui manajemen laba. Penelitian Itan (2020) dan 

Sitanggang & Ratmono (2019) yang menunjukkan hasil signifikan positif pengaruh CSR 
terhadap kinerja keuangan dengan manajemen laba sebagai variabel mediasi. 

 

Kesimpulan 
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh mekanisme tata kelola perusahaan 

terhadap kinerja keuangan melalui manajemen laba pada perseroan yang terdaftar di BEI 

periode 2015-2019. Berdasarkan hasil pengujian ini dapat disimpulkan bahwa variabel 
independen tata kelola perusahaan dengan proksi dewan komisaris independen dan kepemilikan 

institusional tidak berpengaruh terhadap manajemen laba, sedangkan kualitas audit dan CSR 
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berpengaruh signifikan negatif terhadap manajemen laba. Berbeda dengan dewan komisaris 
independen, kepemilikan institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA dan kualitas 

audit, CSR, dan manajemen laba berpengaruh signifikan positif terhadap ROA. Dewan komisaris 
independen, kepemilikan institusional, dan manajemen laba tidak berpengaruh signifikan 

terhadap EPS. Dan dewan komisaris independen, CSR, dan manajemen laba tidak berpengaruh 
signifikan terhadap tobin’s Q, sedangkan kepemilikan institusional dan kualitas audit 

berpengaruh signifikan positif terhadap tobin’s Q. 
Pengaruh tidak langsung variabel GCG terhadap kinerja keuangan dengan proksi ROA dan 

EPS dengan manajemen laba sebagai variabel mediasi menunjukkan hasil tidak berpengaruh 
signifikan. Tetapi untuk variabel GCG dengan proksi dewan komisaris independen menunjukkan 
hasil secara tidak langsung dan signifikan terhadap kinerja keuangan dengan proksi EPS melalui 

manajemen laba. Berbeda dengan kepemilikan institusional dan kualitas audit menunjukkan 
hasil tidak berpengaruh secara tidak langsung terhadap kinerja keuangan dengan proksi ROA 

dan EPS, tetapi proksi Tobin’s Q menunjukkan secara tidak langsung berpengaruh melalui 
variabel mediasi yaitu manajemen laba. Variabel CSR menunjukkan hasil secara tidak langsung 

dan tidak signifikan terhadap kinerja keuangan proksi ROA dan EPS, tetapi untuk proksi Tobin’s 
CSR mempunyai pengaruh secara tidak langsung dan signifikan melalui manajemen laba. 
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