litrus.

Dr. Eka Ananta Sidharta, SE, MM., Ak, CA, CFrA, CBY

Or. Yona Octiani Lestari, SE. HSA. Ak.,CACSRS..CSRA CFra. COIA
Prof. Dr. Nur Fadjrih Asyik, S.E., M.Si., Ak., CA.. CFA

Dr. Rusdiyanto, S.E,. M.Ak,. CH,.CHt

Real Earnings
Management

Dampak ESG dan Tuntutan

Transparansi di Pasar Global

Editor:

Or. Yenni Fayanni, SE, M.Ak, PIA.. Ak

Dr. Eny Zuhrotin Nasyi'ah, SE., M.AK., CPA
Dini Ayu Pramitasari, S.Ant., S.E., M.AK
Adiba Fuad Syamlan, S.E., M.M.

Anisaul Hasanah, 3.Pd., M.Akun
Mochammad Syafii, SE..H.M

Bustanul Ulum, SE,. M.Akt




Real Earnings
Management

Dampak ESG dan Tuntutan
Transparansi di Pasar Global

Dr. Eka Ananta Sidharta, SE, MM., Ak, CA, CFrA, CBV

Dr. Yona Octiani Lestari, SE.,MSA.,Ak.,CA..CSRS.,CSRA CFrA..COIA
Prof. Dr. Nur Fadjrih Asyik, S.E., M.Si., Ak., CA,. CFA

Dr. Rusdiyanto, S.E,. M.Ak,. CH,.CHt

Editor:

Dr. Yenni Fayanni, SE, M.Ak, PIA,. Ak

Dr. Eny Zuhrotin Nasyi'ah, SE., M.Ak., CPA
Dini Ayu Pramitasari, S.Ant., S.E., M.Ak
Adiba Fuad Syamlan, S.E., M.M.

Anisaul Hasanah, S.Pd., M.Akun
Mochammad Syafii, SE,.M.M

Bustanul Ulum, SE,. M.Akt



REAL EARNINGS MANAGEMENT:
Dampak ESG dan Tuntutan Transparansi di Pasar Global

Penulis :

Dr. Eka Ananta Sidharta, SE. MM.,Ak.,CA.,CFrA.,CBV &

Dr. Yona Octiani Lestari, SE., MSA. Ak.,CA.,CSRS.,CSRA CFrA.,CQIA
Prof. Dr. Nur Fadjrih Asyik, S.E., M.Si., Ak., CA., CFA &

Dr. Rusdiyanto, S.E., M.Ak., CH.,CHt

Editor

Dr. Yenni Fayanni, SE, M. Ak, PIA,. Ak

Dr. Eny Zuhrotin Nasyi'ah, SE., M.Ak., CPA
Dini Ayu Pramitasari, S.Ant., S.E., M.Ak
Adiba Fuad Syamlan, S.E., M.M.

Anisaul Hasanah, S.Pd., M.Akun
Mochammad Syafii, SE, M.M

Bustanul Ulum, SE,. M. Akt

ISBN : 978-623-127-793-0

Copyright © Februari 2026
Ukuran: 15.5 cm x 23 cm; Hal: x + 158

Isi merupakan tanggung jawab penulis.
Hak cipta dilindungi oleh undang-undang. Dilarang mengutip atau memperbanyak baik
sebagian ataupun keseluruhan isi buku dengan cara apa pun tanpa izin tertulis dari penerbit.

Desainer sampul : Muhammad Ridho Naufal
Penata isi : Muhammad Ridho Naufal

Cetakan I, April 2026

Diterbitkan, dicetak, dan didistribusikan oleh

CV. Literasi Nusantara Abadi

Perumahan Puncak Joyo Agung Residence Kav. B11 Merjosari
Kecamatan Lowokwaru Kota Malang

Telp : +6285887254603, +6285841411519

Email: penerbitlitnus@gmail.com

Web: www.penerbitlitnus.co.id

Anggota IKAPI No. 209/JT1/2018


https://orcid.org/0000-0002-7456-7072
https://orcid.org/0000-0002-7456-7072
https://orcid.org/0000-0002-7456-7072
https://orcid.org/0000-0002-7456-7072

KATA PENGANTAR

erkembangan pasar keuangan global yang semakin kompleks dan
P terintegrasi mendorong munculnya berbagai dinamika dalam prak-
tik pelaporan keuangan perusahaan. Di tengah tekanan untuk memenuhi
target laba, menarik kepercayaan investor, dan mematuhi regulasi, tidak
jarang manajemen menggunakan berbagai strategi untuk mengelola laba
yang dilaporkan. Salah satu bentuk strategi tersebut adalah real earnings
management (REM), yaitu tindakan manajerial yang secara sengaja memo-
difikasi aktivitas operasional, investasi, atau pendanaan yang bersifat riil,
dengan tujuan memengaruhi laba yang dilaporkan tanpa melanggar secara
eksplisit standar akuntansi yang berlaku. REM berbeda dari accrual earnings
management karena menyentuh langsung keputusan bisnis nyata, seperti
perubahan volume produksi, penjualan agresif, atau penundaan investasi,
sehingga dapat berdampak jangka panjang terhadap kinerja dan struktur
keuangan perusahaan.

Dalam konteks tata kelola perusahaan modern, REM menjadi salah
satu isu penting yang menimbulkan kekhawatiran terkait kualitas laba,
keandalan laporan keuangan, dan perlindungan kepentingan pemangku
kepentingan. Praktik REM yang berlebihan dapat menyesatkan investor,
mengganggu efisiensi alokasi modal, serta merusak reputasi perusahaan.
Oleh karena itu, perlu adanya mekanisme pengendalian dan pengawasan
yang efektif untuk membatasi ruang gerak manajemen dalam melakukan
manipulasi kinerja keuangan.



Perkembangan konsep environmental, social, and governance (ESG)
dalam beberapa dekade terakhir telah membawa perubahan mendasar
dalam cara perusahaan melaporkan kinerjanya. ESG mendorong perusa-
haan untuk tidak hanya fokus pada kinerja keuangan, tetapi juga memper-
hatikan dampak lingkungan, tanggung jawab sosial, dan kualitas tata kelola.
Penguatan agenda ESG sejalan dengan tuntutan global terhadap pening-
katan transparansi informasi, baik melalui regulasi maupun praktik sukarela
di berbagai negara. Transparansi yang baik diharapkan dapat mengurangi
asimetri informasi antara manajemen dan pengguna laporan keuangan,
sehingga menurunkan insentif manajerial untuk melakukan praktik real
earnings management.

Didukung oleh latar belakang tersebut, buku Referensi ini meng-
angkat topik “Real Earnings Management: Dampak ESG dan Tuntutan
Transparansi di Pasar Global”. Buku Referensi ini diarahkan untuk meng-
identifikasi bagaimana pengungkapan ESG dan tuntutan transparansi di
pasar keuangan global dapat memengaruhi praktik real earnings mana-
gement pada perusahaan. Secara teoritis, kajian ini diharapkan dapat
memperkaya pemahaman mengenai hubungan antara tata kelola berbasis
ESG, kualitas pelaporan, dan perilaku manajerial dalam mengelola laba.
Secara praktis, hasil penelitian ini dapat memberikan kontribusi bagi regu-
lator, investor, dan manajemen perusahaan dalam merancang kebijakan
dan praktik yang mendukung pelaporan keuangan yang lebih transparan,
akuntabel, dan berkelanjutan.

Penyusunan Buku Referensi ini tidak terlepas dari bantuan dan
dukungan berbagai pihak, sehingga penulis menyampaikan ucapan terima
kasih kepada dosen FEB, serta seluruh pihak yang telah memberikan
masukan dan motivasi. Meskipun telah dilakukan dengan cermat, penulis
menyadari bahwa Buku Referensi ini masih memiliki keterbatasan, sehingga
kritik dan saran yang bersifat konstruktif sangat diharapkan untuk penyem-

purnaan di masa mendatang.

Malang, February 2026
Dr Eka Ananta Sidharta, SE, MM., Ak, CA, CFrA, CBV
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RINGKASAN

Pengertian dan Pengukuran Real Earnings Management

Real earnings management (REM) didefinisikan sebagai manipulasi
aktivitas operasional perusahaan yang bersifat riil, seperti pengeluaran
diskresioner abnormal, produksi abnormal, dan arus kas operasi
abnormal, untuk mencapai target laba tanpa melanggar standar
akuntansi secara eksplisit. Pengukuran REM umumnya menggunakan
model Roychowdhury, yang menganalisis deviasi dari perilaku normal
berdasarkan data panel regresi least squares. Praktik ini lebih sulit
dideteksi dibandingkan accrual earnings management karena bersifat
non-akuntansi, tetapi berpotensi merusak kinerja jangka panjang dan
transparansi pasar.

Hubungan ESG dengan REM

Beberapa studi empiris menunjukkan hubungan negatif signifikan antara
skor ESG dan tingkat REM. Di pasar emerging seperti China dan Mesir,
perusahaan dengan rating ESG tinggi cenderung mengurangi REM melalui
peningkatan tata kelola internal, pengawasan eksternal, dan transparansi
pelaporan. Pengungkapan ESG mandatory lebih efektif daripada suka-
rela dalam membatasi REM, karena mengurangi asimetri informasi dan
mendorong perilaku berkelanjutan. Namun, temuan di Indonesia justru



tidak menunjukkan pengaruh signifikan ESG terhadap REM pada 73 peru-
sahaan non-keuangan (2021-2022), mengindikasikan bahwa komitmen
ESG belum sepenuhnya terintegrasi dengan pengendalian manajerial di
pasar berkembang.

Peran Transparansi di Pasar Global

Tuntutan transparansi global, termasuk regulasi ESG dan pelaporan berke-
lanjutan, berfungsi sebagai mekanisme pengawas REM. Di pasar China,
ESG meningkatkan kualitas kontrol internal dan perhatian analis, sehingga
memperkuat dampak negatif terhadap REM. Studi di Mesir menggunakan
teori norma sosial menegaskan bahwa REM tinggi berkorelasi dengan peng-
ungkapan ESG rendah, menyoroti perlunya regulasi ketat untuk mencegah
prioritas performa jangka pendek. Transparansi juga memediasi hubungan
ESG-REM melalui pengurangan informasi asimetris dan peningkatan
akuntabilitas.

Implikasi dan Keterbatasan

Secara keseluruhan, literatur mendukung bahwa ESG dan transparansi
dapat menekan REM, terutama di pasar dengan regulasi kuat, tetapi efek-
tivitasnya bervariasi di emerging markets akibat faktor budaya dan institu-
sional. Implikasi praktisnya mencakup rekomendasi bagi regulator untuk
mewajibkan ESG disclosure dan bagi investor untuk mempertimbangkan
REM dalam valuasi. Keterbatasan utama adalah endogenitas dan fokus
geografis terbatas; penelitian masa depan disarankan menggunakan metode
instrumental variable atau data cross-country.

DAMPAK ESG DAN TUNTUTAN TRANSPARANSI DI PASAR GLOBAL
2 [
]



!ﬁ%i
A

5 S
bk bl |

B h s e o el

bk Rk

o,

|
f
|
[
\

i e BB b e B o BB U B}
D OATIETATEIRENRR

e

i T B e

ANAAANANRRN

eSS

PR EEELLE
o L |

Cl

iy snaaAyaaa

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Real Earnings Management (REM) merupakan isu krusial dalam tata kelola
perusahaan modern karena melibatkan manipulasi aktivitas operasional
riil untuk mencapai target laba tertentu. Berbeda dengan manajemen laba
akrual yang berfokus pada penyesuaian pencatatan akuntansi, praktik REM
dilakukan melalui perubahan kebijakan operasional, seperti penjadwalan
produksi, pengurangan pengeluaran diskresioner, atau penyesuaian waktu
penjualan. Meskipun strategi ini dapat membantu perusahaan mencapai
target jangka pendek, praktik tersebut berpotensi merugikan kesehatan
keuangan dan nilai perusahaan dalam jangka panjang (Fadhilah & Suranta,
2023; Liu et al,, 2023, p. 1).

REM kerap muncul sebagai respons terhadap tekanan pasar untuk
memenuhi ekspektasi analis, menjaga peringkat kredit, atau mencapai
target kompensasi manajerial. Namun, praktik ini sering kali mengorban-
kan keberlanjutan operasional dan nilai jangka panjang perusahaan (Liu
et al., 2023). Dalam konteks tata kelola perusahaan, penerapan prinsip
Environmental, Social, and Governance (ESG) serta peningkatan standar
transparansi global diharapkan mampu menjadi mekanisme pengawasan
yang efektif dalam menekan insentif manajerial untuk melakukan manipu-
lasi laba (Ananda et al., 2025, p. 36; Tanujaya & Dharmawan, 2025).



Meskipun demikian, hubungan antara praktik manajemen laba riil,
penerapan ESG, dan tuntutan transparansi masih memunculkan perdebatan
akademik yang kompleks. Hal ini terjadi karena beragamnya temuan empi-
ris lintas yurisdiksi yang menunjukkan hasil tidak konsisten. Oleh karena
itu, diperlukan kajian komprehensif yang tidak hanya menelaah pengaruh
langsung ESG terhadap REM, tetapi juga menguji peran transparansi
sebagai variabel mediasi dalam hubungan tersebut. Transparansi pelaporan
berperan penting bukan hanya sebagai bentuk kepatuhan terhadap regulasi,
tetapi juga sebagai instrumen untuk mengurangi asimetri informasi antara
manajemen dan pemangku kepentingan eksternal. Dengan demikian,
transparansi diharapkan dapat menekan peluang manajemen melakukan
manipulasi aktivitas operasional yang bersifat oportunistik.

Urgensi penelitian ini semakin meningkat seiring dengan pergeseran
paradigma investasi global yang mengintegrasikan kriteria keberlanjutan
dalam keputusan alokasi modal. Kondisi tersebut menjadikan interaksi
antara komitmen ESG dan praktik REM sebagai indikator penting bagi
kualitas tata kelola perusahaan yang berkelanjutan (Liu et al., 2023, p.
15; Wahyuningsih & Rasmini, 2020, p. 303). Berdasarkan latar belakang
tersebut, penelitian ini berfokus pada bagaimana penerapan ESG dan
tingkat transparansi pelaporan memengaruhi insentif manajemen dalam
melakukan real earnings management, serta sejauh mana transparansi
berperan sebagai variabel mediasi dalam hubungan antara komitmen ESG
dan praktik manipulasi aktivitas operasional.

Secara khusus, penelitian ini bertujuan untuk menjawab pertanyaan
apakah komitmen terhadap prinsip ESG dapat secara signifikan menu-
runkan insentif manajerial untuk melakukan REM dan bagaimana ting-
kat transparansi pelaporan keuangan maupun keberlanjutan memediasi
hubungan tersebut dalam konteks tata kelola perusahaan berkelanjutan.
Selain itu, penelitian ini juga berupaya mengidentifikasi adanya perbedaan
praktik REM antara perusahaan yang menerapkan standar pelaporan suka-
rela dan perusahaan yang tunduk pada regulasi wajib, serta menganalisis
bagaimana faktor eksternal seperti tekanan pasar global dan dinamika

DAMPAK ESG DAN TUNTUTAN TRANSPARANSI DI PASAR GLOBAL
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ESG (ENVIRONMENTAL, SOCIAL,
GOVERNANCE)

onsep Environmental, Social, and Governance (ESG) telah menjadi

kerangka fundamental untuk menilai keberlanjutan dan etika bisnis di
pasar global. ESG mencakup tiga pilar utama: environmental (pengelolaan
emisi karbon, limbah, efisiensi energi), social (hubungan dengan karyawan,
komunitas, kesehatan-selamat kerja), serta governance (struktur kepemi-
likan, hak pemegang saham, independensi dewan, transparansi pelaporan
keuangan) guna minimalkan konflik kepentingan dan oportunisme mana-
jemen (Jamilah & Mazni, 2021, hlm. [asumsi]).

Penerapan ESG komprehensif berfungsi sebagai pengendalian inter-
nal efektif untuk tekan manipulasi laporan keuangan, didukung temuan
empiris bahwa kinerja ESG berpengaruh negatif terhadap manajemen laba
(Yuniawati et al., 2025). Studi Indonesia menunjukkan ESG tinggi cende-
rung kurangi praktik seperti REM, meskipun hasil tidak selalu signifikan
di pasar berkembang..

3.1 Definisi dan Dimensi ESG

Environmental, Social, and Governance (ESG) merupakan seperangkat
kriteria standar yang digunakan oleh investor, regulator, dan pemangku
kepentingan lainnya untuk mengevaluasi kinerja serta dampak non-keu-
angan dari investasi potensial maupun aktivitas operasional suatu

27




perusahaan. Implementasi ESG semakin penting di era globalisasi, karena
tidak hanya berperan dalam membangun reputasi dan kepercayaan pasar,
tetapi juga berdampak langsung terhadap keberlanjutan perusahaan dalam
jangka panjang. ESG telah menjadi parameter penting dalam pengambilan
keputusan investasi, di mana perusahaan yang memenuhi standar ESG
dianggap lebih mampu mengelola risiko dan peluang yang berkaitan dengan
aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola (Stephanie et al., 2018; Qodary &
Tambun, 2021).

Dimensi lingkungan (environmental) dalam ESG menekankan pada
pengelolaan sumber daya alam, pengurangan emisi gas rumah kaca, efisiensi
energi, serta pengelolaan limbah dan polusi yang dihasilkan dari aktivitas
operasional perusahaan. Perusahaan diharapkan tidak hanya mematuhi
regulasi terkait lingkungan hidup, tetapi juga proaktif dalam mengadopsi
strategi mitigasi perubahan iklim, perlindungan sumber daya alam, serta
pengelolaan dampak terhadap keanekaragaman hayati (Adnyaswari &
Mimba, 2023; Ningwati et al., 2022). Dalam praktiknya, aspek lingkungan
ini mencakup kebijakan penggunaan energi terbarukan, pengurangan
pemakaian air, rekayasa teknologi ramah lingkungan, serta pengelolaan
limbah yang berkelanjutan. Standar lingkungan yang diadopsi perusahaan
juga meliputi penilaian terhadap jejak karbon, upaya konservasi flora dan
fauna, serta komitmen terhadap restorasi ekosistem yang terdampak oleh
aktivitas industri (Durlista & Wahyudi, 2023).

Dimensi sosial (social) dalam kerangka ESG menyoroti pentingnya
hubungan yang harmonis antara perusahaan dan seluruh pemangku kepen-
tingan, baik internal maupun eksternal. Elemen sosial menilai sejauh mana
perusahaan memperhatikan hak dan kesejahteraan karyawan, kesehatan
dan keselamatan kerja, serta pengembangan sumber daya manusia melalui
program pelatihan dan peningkatan kompetensi (Stephanie et al., 2018).
Selain itu, dimensi sosial juga mencakup keterlibatan aktif perusahaan
dalam pemberdayaan masyarakat lokal, penguatan hubungan industrial,
keberagaman dan inklusi, perlindungan hak asasi manusia, serta upaya
membangun kemitraan strategis dengan komunitas di sekitar wilayah
operasi (Putri & Bangun, 2023). Perusahaan yang menerapkan standar sosial

DAMPAK ESG DAN TUNTUTAN TRANSPARANSI DI PASAR GLOBAL
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TUNTUTAN TRANSPARANSI DI PASAR
GLOBAL

antangan utama dalam lanskap ESG saat ini adalah keterbatasan

ketersediaan dan kualitas data, di mana banyak perusahaan belum
memiliki sistem serta proses yang memadai untuk mengumpulkan dan
menganalisis data ESG secara efektif (Kudryashov, 2022). Permasalahan ini
diperburuk oleh ketidakkonsistenan dalam tingkat detail pengungkapan
informasi ESG antar perusahaan, sehingga menimbulkan keraguan di
kalangan analis maupun investor terhadap keandalan data yang disajikan
(Debnath, 2024).

Ketidakseragaman metodologi pelaporan semakin kompleks akibat
perbedaan karakteristik industri dan wilayah, yang pada akhirnya menyu-
litkan penilaian kinerja secara lintas sektor karena ketidakkonsistenan serta
keterbatasan data dan informasi yang tersedia (Handajani et al., 2022).
Kurangnya standarisasi dalam kerangka kerja dan metodologi pelaporan
mengakibatkan pendekatan pengumpulan dan pengukuran data bervari-
asi secara signifikan antar perusahaan maupun industri (Yunus & Nanda,
2024).

Selain itu, ketidaktersediaan jaminan kualitas melalui verifikasi inde-
penden menimbulkan risiko terjadinya greenwashing, yaitu ketika perusa-
haan menggambarkan kinerja keberlanjutan mereka secara lebih baik dari-
pada realitas yang ada (Shah, 2024). Kondisi ini semakin diperburuk oleh
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kualitas data ESG yang rendah dan kebutuhan mendesak akan standarisasi,
di mana perbandingan serta keandalan data terhambat oleh pengungkapan
yang tidak konsisten, definisi yang tidak jelas, serta prosedur penilaian ESG
yang berbeda-beda (Cai et al., 2025).

Keragaman ini juga dipengaruhi oleh kompleksitas isu ESG itu sendiri,
yang menuntut perusahaan untuk mengidentifikasi serta mengukur
metrik-metrik relevan di tengah keterbatasan sumber data yang dapat
diandalkan (Acar, 2023). Ketidaksesuaian dalam metrik dan satuan ukur
yang digunakan oleh berbagai kerangka kerja pelaporan menyebabkan
indikator-indikator ESG menjadi sulit untuk dibandingkan, bahkan antar
perusahaan dalam sektor yang sama (Frecautan & Nita, 2022).

4.1 Globalisasi Pasar Keuangan

Integrasi ekonomi global telah membawa perubahan signifikan dalam
dinamika arus modal lintas negara, menghapus batasan geografis yang
selama ini membatasi pergerakan investasi. Dalam era globalisasi yang
semakin maju, perusahaan dihadapkan pada tuntutan untuk meningkatkan
transparansi dan kualitas pengungkapan informasi, khususnya terkait aspek
Environmental, Social, and Governance (ESG). Kondisi ini terjadi karena
investor institusional internasional menerapkan proses due diligence yang
sangat ketat sebelum memutuskan untuk menanamkan modal di suatu
pasar. Mereka menuntut tersedianya informasi yang berkualitas tinggi,
andal, serta dapat dibandingkan secara konsisten di berbagai yurisdiksi.
Namun, realitas di lapangan menunjukkan bahwa ketidakteraturan
dan fragmentasi standar pelaporan ESG di berbagai negara masih menjadi
hambatan signifikan bagi efisiensi pasar global. Praktik pengungkapan
ESG sangat bervariasi antarnegara, baik dari segi cakupan, kedalaman,
maupun metodologi pelaporan. Hal ini seringkali tidak didukung oleh
regulasi domestik yang memadai atau harmonisasi standar internasional
yang kuat (Vu et al., 2025; Makapenko et al., 2023, hlm. 190). Fragmentasi
standar pelaporan tersebut menimbulkan kesenjangan informasi, sehingga
investor menghadapi kesulitan dalam melakukan perbandingan lintas pasar.
Kesenjangan ini dapat menghambat efisiensi pasar, menciptakan asimetri
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HUBUNGAN REAL EARNINGS
MANAGEMENT, ESG, DAN
TRANSPARANSI

ab ini membahas secara komprehensif dinamika interaksi antara
Bpraktik real earnings management (REM), penerapan prinsip
Environmental, Social, and Governance (ESG), serta tingkat transparansi
pelaporan perusahaan. Pembahasan diawali dengan analisis teoretis yang
menjelaskan bagaimana komitmen perusahaan terhadap praktik ESG
berkelanjutan berpotensi menjadi mekanisme pengendalian internal yang
mampu menekan insentif manajemen untuk melakukan manipulasi laba
riil. Premis utamanya adalah bahwa tata kelola yang baik dan pengung-
kapan informasi yang luas kepada pemangku kepentingan menciptakan
lingkungan pengawasan yang lebih ketat, sehingga mengurangi asimetri
informasi yang kerap dimanfaatkan manajemen untuk mengatur laba sesuai
kepentingan mereka (Han et al., 2022).

Transparansi dan akuntabilitas yang melekat pada praktik ESG yang
kuat membatasi ruang gerak manajemen untuk menyembunyikan tindakan
oportunistis, karena pemangku kepentingan semakin kritis terhadap
dampak sosial dan lingkungan sehingga mendorong pengungkapan infor-
masi yang lebih jujur dan komprehensif (Garanina et al., 2021). Selain itu,
penerapan standar pelaporan global yang semakin ketat mendorong peru-
sahaan mengintegrasikan pertimbangan ESG ke dalam strategi operasional
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jangka panjang, yang pada gilirannya menurunkan insentif jangka pendek
untuk memanipulasi laba melalui aktivitas riil. Sebaliknya, perusahaan
dengan skor ESG rendah cenderung memiliki pengendalian internal yang
lebih lemah, sehingga peluang terjadinya praktik REM meningkat dan
biasanya diukur menggunakan proksi arus kas operasi abnormal, biaya
diskresioner abnormal, dan biaya produksi abnormal (Fadhilah & Suranta,
2023; Roychowdhury, 2006).

Penerapan teknologi blockchain secara empiris terbukti dapat menekan
praktik REM melalui peningkatan integritas data dan pengurangan asimetri
informasi, sementara proporsi kepemilikan investor institusional dan keber-
adaan direksi independen memperkuat efek penghambatan tersebut (Zhang
& Guan, 2023). Temuan ini menegaskan bahwa kombinasi inovasi teknologi
dan struktur tata kelola yang efektif mampu menciptakan sistem penga-
wasan yang lebih tangguh terhadap perilaku manajerial yang menyimpang.
Pengawasan yang lebih kuat tersebut berfungsi sebagai mekanisme disiplin
yang mencegah manajemen mengambil keputusan jangka pendek yang
merugikan kelangsungan usaha, mengingat kegagalan membatasi perilaku
oportunistis manajemen masih menjadi salah satu persoalan utama dalam

praktik tata kelola perusahaan modern (Zhang & Guan, 2023)

5.1 Pengaruh ESG terhadap Real Earnings
Management

Perusahaan dengan skor ESG (Environmental, Social, and Governance)
yang tinggi sering kali dihadapkan pada ketidakpastian operasional di
masa depan. Dalam menghadapi tekanan ini, sebagian perusahaan cende-
rung melakukan real earnings management, yaitu manipulasi laba berba-
sis aktivitas riil yang tercermin melalui arus kas operasi abnormal dan
biaya diskresioner abnormal (Fadhilah & Suranta, 2023). Fenomena ini
muncul karena perusahaan memanfaatkan fleksibilitas pelaporan ESG
untuk menutupi ketidakpastian tersebut dengan melakukan manipulasi
aktivitas operasional secara riil. Praktik manipulatif ini biasanya dilakukan
sebagai respons terhadap tekanan industri yang sedang mengalami trans-
formasi digital atau pertumbuhan pasar yang sulit diprediksi. Manajemen
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ntuk memberikan pemahaman yang lebih konkret mengenai pene-
U rapan prinsip keberlanjutan dalam praktik bisnis nyata, bab ini akan
mengkaji berbagai skenario empiris yang menunjukkan bagaimana peru-
sahaan mengintegrasikan aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG)
ke dalam strategi operasionalnya serta dampak integrasi tersebut terhadap
kinerja dan legitimasi korporasi. Studi-studi empiris menunjukkan bahwa
perusahaan yang mengabaikan tanggung jawab sosial dan lingkungan sering
kali menghadapi resistensi dari masyarakat, yang pada akhirnya dapat
menyebabkan penurunan legitimasi dan kerusakan reputasi perusahaan
(Dewi & Ramantha, 2021). Sebaliknya, perusahaan yang secara proaktif
mengintegrasikan filosofi corporate social responsibility ke dalam strategi
bisnisnya mampu membangun keunggulan dalam penciptaan nilai tambah
yang tidak hanya berfokus pada profit, tetapi juga mencakup kesejahteraan
people dan kelestarian planet (Setyowati, 2016).

Konsep people menekankan pada tanggung jawab perusahaan untuk
menjamin kesejahteraan sosial karyawan serta masyarakat di sekitarnya,
sedangkan aspek planet menuntut adanya kehati-hatian dalam pemanfa-
atan sumber daya alam serta upaya meminimalisasi produksi limbah yang
berpotensi mencemari lingkungan (Kurniawan, 2017; Sagitaningrum &
Frisko, 2016). Dalam dimensi profit, perusahaan diharapkan tidak hanya
mengejar keuntungan untuk kepentingan internal, tetapi juga mampu
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menyalurkan kemajuan ekonomi kepada seluruh pemangku kepentingan
sebagai bentuk keadilan dan pemerataan (Kurniawan, 2017).

Pendekatan ini sejalan dengan konsep triple bottom line yang menya-
takan bahwa perusahaan berkelanjutan harus mempertimbangkan kese-
imbangan antara profit, people, dan planet dalam setiap aktivitas operasi-
onalnya (Sabatini & Sudana, 2019; Ully, 2012).

6.1 Studi Kasus Perusahaan Multinasional

Penerapan Triple Bottom Line pada perusahaan multinasional sering kali
melibatkan transformasi strategis dari paradigma kapitalisme konvensio-
nal menuju model bisnis berkelanjutan yang memadukan nilai ekonomi
dengan tanggung jawab sosial dan lingkungan (Lemos, 2021). Transformasi
ini mengharuskan perusahaan untuk menggeser fokus dari pencapaian
laba jangka pendek semata menuju penciptaan nilai jangka panjang yang
mempertimbangkan kesehatan lingkungan, kesejahteraan sosial, serta
ketahanan finansial organisasi (Multazam et al., 2023). Perusahaan multi-
nasional mengadopsi kerangka kerja ini dengan memastikan bahwa tujuan
keuangan tidak dicapai dengan mengorbankan kualitas hidup masya-
rakat lokal maupun keberlanjutan ekosistem tempat mereka beroperasi
(Damayanti, 2022).

Dalam konteks ini, tanggung jawab perusahaan tidak lagi hanya diukur
berdasarkan kinerja finansial atau single bottom line, melainkan juga harus
mencakup dimensi sosial dan lingkungan (triple bottom lines), sebab
kondisi keuangan semata tidak cukup menjamin pertumbuhan nilai perusa-
haan secara berkelanjutan (Mutmainah, 2015). Konsep Triple Bottom Line
menegaskan bahwa keberhasilan korporasi harus diukur berdasarkan tiga
pilar utama, yaitu kinerja ekonomi, kelestarian lingkungan, dan kontribusi
sosial, sehingga perusahaan tidak hanya memfokuskan diri pada kepen-
tingan pemegang saham (Baihaqi, 2018; Primawati & Andajani, 2023).
Sebaliknya, perusahaan harus memperluas akuntabilitasnya kepada seluruh
pemangku kepentingan, termasuk karyawan, pelanggan, komunitas lokal,
serta lingkungan sekitar, guna memastikan pertumbuhan ekonomi tidak

DAMPAK ESG DAN TUNTUTAN TRANSPARANSI DI PASAR GLOBAL
74 [
]



f=

—_—— e ————
o

S R E R LR

oty

S

e T e e

Seliiihd iyt

e

3 ‘ii11‘!1111111‘1‘

1IN AN

aak

I

SIS

s
Rl

Yy

ey
Snaaan
11Yy
) [ o s
lll!l Hllllllllllll

SsaE s
INENNENN

$hisidissaaiass

STRATEGI PENGELOLAAN DAN
REKOMENDASI

erdasarkan uraian pada bab-bab sebelumnya, strategi pengelolaan
Brisiko akuntansi perlu difokuskan pada penguatan sistem pengen-
dalian internal serta peningkatan kompetensi auditor guna mendeteksi
praktik pelaporan keuangan curang (fraudulent financial reporting) yang
semakin kompleks (Rahmawati & Kuntadi, 2022). Penguatan pengendalian
internal tersebut harus diimbangi dengan penerapan regulasi yang ketat
terkait pengawasan manajemen, mengingat lemahnya sistem pengawasan
sering kali menjadi celah utama terjadinya kecurangan laporan keuangan
(Ahmadiana & Novita, 2019).

Menurut teori Fraud Pentagon, tekanan finansial yang dialami mana-
jemen kerap menjadi pemicu utama manipulasi laporan keuangan, seba-
gaimana terlihat pada kasus PT Garuda Indonesia yang mencatat lonjakan
laba tidak wajar (Florid et al., 2023). Lonjakan tersebut terbukti berasal dari
pendapatan lain-lain yang tidak dijelaskan secara rinci dan tidak tercatat
pada tahun sebelumnya, sehingga menimbulkan keraguan terhadap kebe-
naran laporan keuangan dan integritas auditor yang memeriksanya (Dewi et
al., 2023). Oleh karena itu, penguatan fungsi komite audit dan independensi
komisaris sangat diperlukan untuk memastikan pengakuan pendapatan
dilakukan sesuai dengan prinsip realisasi kas, bukan sekadar berdasarkan
pencatatan kontrak (Nuraya & Fachriyah, 2024; Sari etal., 2021). Penerapan
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prinsip ini sangat penting untuk mencegah terjadinya praktik manajemen
laba yang dapat menyesatkan pengguna laporan keuangan, seperti ketika
manajemen campur tangan dalam proses penyusunan laporan keuangan
sehingga informasi yang dihasilkan menjadi bias (Sari et al., 2021).

Untuk mengatasi bias tersebut, perusahaan perlu memperkuat sistem
pengendalian internal dan memastikan independensi auditor eksternal
(Dewi et al., 2023). Upaya ini mencakup rotasi audit partner secara berkala
guna mencegah hubungan yang terlalu dekat antara auditor dan klien, serta
penerapan sanksi tegas terhadap auditor yang gagal mengungkap kesalahan
material dalam laporan keuangan (Mintara & Hapsari, 2021; Septiana et al.,
2025). Perusahaan di sektor perbankan dan sektor strategis lainnya diwa-
jibkan menerapkan kontrol internal yang komprehensif untuk mencegah
terjadinya kecurangan laporan keuangan dan meminimalkan kerugian yang
ditimbulkan (Maryam et al., 2024).

Penguatan fungsi pengawasan oleh komisaris independen dan komite
audit terbukti efektif dalam meningkatkan kualitas pengendalian internal
serta mencegah terjadinya kecurangan laporan keuangan (Salsabilla & Fitri,
2023). Kualitas pengendalian internal yang baik dapat diwujudkan melalui
objektivitas dan integritas dewan komisaris independen serta komite audit
yang berfungsi sebagai lapisan pertahanan utama dalam mengurangi risiko
terjadinya fraud (Abdurrachman & Suhartono, 2020). Efektivitas pengen-
dalian internal juga sangat bergantung pada pemisahan tugas yang jelas
serta penerapan sistem pelaporan whistle-blowing yang aman, sehingga
memungkinkan pengungkapan dini terhadap penyimpangan oleh mana-
jemen puncak (Dewi et al., 2023).

Selain itu, mekanisme pengawasan yang efektif memerlukan peran aktif
auditor eksternal guna mengurangi asimetri informasi akibat adanya pemi-
sahan antara kepemilikan dan pengendalian pengambilan keputusan (Sari &
Trilestari, 2023). Dalam konteks ini, penerapan sistem pengendalian inter-
nal yang komprehensif menjadi kunci utama untuk memastikan kualitas
informasi akuntansi tetap terjaga serta meminimalkan peluang manajemen
melakukan praktik manajemen laba (Hadinata & Oktorina, 2023). Sistem
pengendalian internal yang efektif akan membatasi keleluasaan manajemen
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Pasar Global mengupas secara komprehensif praktik manajemen laba riil (real

earnings management/REM) dalam lanskap bisnis modern yang semakin
dipengaruhi oleh standar Environmental, Social, and Governance (ESG) serta
tuntutan transparansi dari investor global. Di tengah meningkatnya integrasi pasar dan
arus informasi lintas negara, perusahaan tidak lagi hanya dinilai dari kinerja keuangan
semata, tetapi juga dari komitmen terhadap keberlanjutan dan tata kelola yang etis.
Buku ini menyoroti bagaimana tekanan untuk memenuhi ekspektasi pasar dapat
mendorong manajemen melakukan manipulasi aktivitas operasional—seperti
overproduction, pengurangan biaya diskresioner, atau strategi penjualan agresif—yang
berdampak jangka panjang terhadap kualitas laba dannilai perusahaan,

Melalui pendekatan teoritis dan empiris, buku ini menjelaskan hubungan antara
implementasi ESG, kualitas pelaporan keuangan, serta kecenderungan praktik real
earnings management. Dibahas pula bagaimana regulasi internasional, standar
pelaporan keberlanjutan, dan pengawasan investor institusional berperan dalam
menekan praktik oportunistik sekaligus mendorong transparansi korporasi. Dengan
menampilkan studi kasus lintas negara dan dinamika pasar berkembang maupun maju,
buku ini memberikan perspektif global mengenai tantangan dan peluang dalam
membangun kredibilitas laporan keuangan.

Ditujukan bagi akademisi, peneliti, mahasiswa akuntansi dan manajemen, serta
praktisi pasar modal, buku ini menawarkan kerangka analitis untuk memahami dilema
antara pencapaian target jangka pendek dan keberlanjutan jangka panjang. Pada
akhirnya, karya ini menegaskan bahwa integritas pelaporan dan komitmen ESG bukan
sekadar tuntutan moral, melainkan strategi fundamental untuk menciptakan nilai
perusahaan yang berkelanjutan di pasar global yang semakin transparan dan
kompetitif.

Buku Real Earnings Management: Dampak ESG dan Tuntutan Transparansi di
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