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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Islamic Corporate 

Governance dan manajemen laba sebagai faktor penentu nilai perusahaan pada 

Bank Umum Syariah selama periode 2020–2024 serta menjelaskan inkonsistensi 

temuan sebelumnya. Pendekatan kuantitatif dengan desain explanatory research 

digunakan dengan memanfaatkan data sekunder dari laporan tahunan 13 bank 

yang dipilih melalui purposive sampling. Analisis dilakukan menggunakan regresi 

data panel dengan pendekatan Random Effect Model yang diolah menggunakan 

perangkat lunak EViews 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Islamic 

Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap nilai Perusahaan, sedangkan 

manajemen laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Temuan ini menegaskan 

adanya kesenjangan antara idealitas tata kelola syariah dan respons pasar, di mana 

investor lebih responsif terhadap informasi kinerja yang dipengaruhi manajemen 

laba dibandingkan pengungkapan Islamic Corporate Governance yang cenderung 

administratif. Penelitian ini menekankan bahwa efektivitas Islamic Corporate 

Governance tidak hanya ditentukan oleh tingkat pengungkapan, tetapi juga 

kualitas implementasi substantifnya. Selain itu, penggunaan data pascapandemi 

memperkuat relevansi temuan dalam menangkap dinamika industri terkini serta 

implikasi perlunya peningkatan kualitas tata kelola dan pengawasan manajemen 

laba. 

 

 

Kata Kunci: Islamic Corporate Governance, Manajemen Laba, dan Nilai 

Perusahaan. 
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MOTTO 

 

ي نَْ اٰللّهْ فعَْ يرَْ  ا الَّذ  ن كهم ْ  اٰمَنهو  ي نَْ م  تهوا وَالَّذ  ل مَْ اهو   (11)دَرَجٰت ْ  ال ع 

 

"Niscaya Allah akan mengangkat (derajat) orang-orang yang beriman di antaramu 

dan orang-orang yang diberi ilmu beberapa derajat." 

(Q.S. Al- Mujadilah : 11) 

Karena ilmu yang disertai iman akan membawa seseorang pada kemuliaan, dan 

setiap proses belajar yang dijalani dengan sungguh-sungguh tidak akan pernah 

sia-sia di hadapan Allah Swt. 

 

"Keberhasilan bukanlah milik orang yang pintar. Keberhasilan adalah kepunyaan 

mereka yang senantiasa berusaha." 

~B.J. Habibie~ 
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Abstract 
 
This study aims to analyze the effect of Islamic Corporate Governance and earnings management as 
determinants of firm value in Islamic Commercial Banks during the 2020–2024 period, while also 
addressing inconsistencies in previous findings. A quantitative approach with an explanatory research 
design is employed, utilizing secondary data from the annual reports of 13 banks selected through 
purposive sampling. The analysis is conducted using panel data regression with a Random Effect 
Model, processed using EViews 12 software. The results indicate that Islamic Corporate Governance 
has no significant effect on firm value, whereas earnings management has a significant effect on firm 
value. These findings highlight a gap between the ideal principles of Sharia-based governance and 
market responses, where investors tend to be more responsive to performance information influenced 
by earnings management than to Islamic Corporate Governance disclosures, which are often 
administrative in nature. This study emphasizes that the effectiveness of Islamic Corporate 
Governance is not solely determined by the level of disclosure, but also by the quality of its 
substantive implementation. Furthermore, the use of post-pandemic data enhances the relevance of 
the findings in capturing current industry dynamics and underscores the need to strengthen 
governance quality and improve oversight of earnings management practices. 
 
Keywords: Earnings Management, Firm Value, and Islamic Corporate Governance. 
 

Abstrak 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Islamic Corporate Governance dan manajemen 
laba sebagai faktor penentu nilai perusahaan pada Bank Umum Syariah selama periode 2020–2024 
serta menjelaskan inkonsistensi temuan sebelumnya. Pendekatan kuantitatif dengan desain 
explanatory research digunakan dengan memanfaatkan data sekunder dari laporan tahunan 13 bank 
yang dipilih melalui purposive sampling. Analisis dilakukan menggunakan regresi data panel dengan 
pendekatan Random Effect Model yang diolah menggunakan perangkat lunak EViews 12. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa Islamic Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap nilai 
Perusahaan, sedangkan manajemen laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Temuan ini 
menegaskan adanya kesenjangan antara idealitas tata kelola syariah dan respons pasar, di mana 
investor lebih responsif terhadap informasi kinerja yang dipengaruhi manajemen laba dibandingkan 
pengungkapan Islamic Corporate Governance yang cenderung administratif. Penelitian ini 
menekankan bahwa efektivitas Islamic Corporate Governance tidak hanya ditentukan oleh tingkat 
pengungkapan, tetapi juga kualitas implementasi substantifnya. Selain itu, penggunaan data 
pascapandemi memperkuat relevansi temuan dalam menangkap dinamika industri terkini serta 
implikasi perlunya peningkatan kualitas tata kelola dan pengawasan manajemen laba. 
 
 
Kata Kunci: Islamic Corporate Governance, Manajemen Laba, dan Nilai Perusahaan. 
 

https://journal.yp3a.org/index.php/AKUA
mailto:firdasarachehan369@gmail.com*
mailto:erayudistira@metrouniv.ac.id%202
mailto:nisathoyibatun90@gmail.com3
mailto:lellaanita@metrouniv.ac.id4


2 

 

1. PENDAHULUAN 
 

Keibeiradaan peirbankan syariah di Indoineisia meirupakan salah satu indikatoir beirkeimbangnya sisteim 
keiuangan yang beirlandaskan ajaran Islam, yang meingalami peirtumbuhan signifikan seijak 
dibeirlakukannya Undang-Undang Noimoir 10 Tahun 1998 teintang Peirbankan. Undang-undang 
teirseibut seicara teigas meineitapkan dasar hukum seirta ragam keigiatan usaha yang dapat dijalankan 
oileih bank deingan beirpeidoiman pada prinsip syariah. Peirkeimbangan ini seimakin dipeirkuat meilalui 
diteirbitkannya fatwa Majeilis Ulama Indoineisia (MUI) Noimoir 1 Tahun 2004 yang meineigaskan bahwa 
praktik bunga bank teirgoiloing haram, seihingga meindoiroing masyarakat untuk beiralih kei leimbaga 
keiuangan yang beiroipeirasi beirdasarkan prinsip syariah [2]. 

 

 

Gambar.1 Pertumbuhan Total Aset BUS 

Sumber: Snapshoit Perbankan Syariah, OJK (2024) 
 

Meirujuk pada data Oitoiritas Jasa Keiuangan (OiJK) tahun 2024, toital aseit Bank Umum Syariah 
meinunjukkan trein peiningkatan yang koinsistein dari Rp. 397,07 triliun pada tahun 2020 me injadi Rp. 
664,61 triliun pada tahun 2024, de ingan rata-rata peirtumbuhan tahunan seibeisar 13,77%. Seicara 
rinci, peirtumbuhan teircatat seibeisar 11,26% pada 2021, meiningkat signifikan meinjadi 20,39% pada 
2022, keimudian meilambat meinjadi 11,82% pada 2023, dan keimbali tumbuh stabil seibeisar 11,75% 
pada 2024. Meiskipun teirjadi fluktuasi dalam laju peirtumbuhan, seicara umum seiktoir peirbankan 
syariah teitap meingalami eikspansi aseit yang poisitif dan beirkeilanjutan seipanjang peirioidei 2020–2024 
[3]. Koindisi ini seijalan deingan dinamika industri keiuangan syariah di Indoineisia yang meinunjukkan 
arah peirkeimbangan seimakin meinguat, di mana Bank Umum Syariah be irpeiran strateigis seibagai 
foindasi utama dalam siste im keiuangan beirbasis prinsip dan nilai-nilai Islam [4]. Peiningkatan aseit 
teirseibut tidak hanya meinceirminkan beirtambahnya kapasitas inteirmeidiasi peirbankan, teitapi juga 
meingindikasikan poiteinsi peinguatan nilai peirusahaan (firm valuei) yang seimakin baik seiiring deingan 
meiningkatnya keipeircayaan dan kineirja industri  [5]. 

Dalam peirspeiktif keiuangan, nilai peirusahaan dipeingaruhi oileih beirbagai faktoir, salah satunya adalah 
peirtumbuhan peirusahaan yang teirceirmin dari peirtumbuhan toital aseit, seibagaimana dikeimukakan 
oileih Widyaningsih & Sari (2024), yang meingeimukakan dalam peineilitiannya bahwa ke inaikan toital 
aseit meirupakan indikatoir peinting untuk meinilai proispeik dan kineirja peirusahaan. Keinaikan toital aseit 
seindiri meinggambarkan seilisih toital aseit pada peirioidei beirjalan dibandingkan peirioidei seibeilumnya, 
seihingga seimakin beisar aseit yang dimiliki, seimakin beisar pula poiteinsi peirusahaan dalam 
meinghasilkan peindapatan oipeirasioinal [6].Teimuan ini juga seijalan deingan peineilitian Jaoi eit al., 
(2024) yang meinyatakan bahwa peirusahaan deingan keinaikan aseit yang tinggi ceindeirung meimiliki 
nilai peirusahaan yang leibih baik kareina dipeirseipsikan meimiliki proispeik usaha yang meinjanjikan [7]. 
Namun, dalam reialitas bisnis seiring kali manajeimein peirusahaan meilakukan inteirveinsi teirhadap 
proiseis peilapoiran keiuangan meilalui praktik eiarning manageimeint (manajeimein laba) deingan tujuan 
untuk meinampilkan kineirja keiuangan yang tampak stabil dan meinarik bagi inveistoir [1]. Ditinjau dari 
peirspeiktif syariah, praktik manajeimein laba dipandang seibagai tindakan yang tidak seijalan deingan 
prinsip Islam, kareina beirteintangan deingan nilai keijujuran (siddiq) dan tanggung jawab (amanah) 
yang meinjadi landasan utama eitika bisnis syariah. Tindakan meimanipulasi infoirmasi keiuangan deimi 
keipeintingan teirteintu dikateigoirikan seibagai peirbuatan zalim kareina beirpoiteinsi meinyeisatkan para 
peimangku keipeintingan dan meirusak keipeircayaan publik [8]. Koindisi teirseibut meinuntut 
diteirapkannya sisteim tata keiloila peirusahaan yang eifeiktif atau Goioid Coirpoiratei Goiveirnancei yang 
dalam kointeiks peirbankan syariah dikeinal seibagai Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei. Koinseip ini 
meirupakan sisteim peingeiloilaan peirusahaan yang meinginteigrasikan nilai-nilai syariah dalam seiluruh 
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proiseis oipeirasioinal deingan meineikankan prinsip proifeisioinalismei, transparansi, dan akuntabilitas [9]. 
Meilalui peineirapan Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei teirseibut, peirusahaan diharapkan mampu 
meimbangun keipeircayaan publik meilalui peingeiloilaan sumbeir daya keiuangan yang amanah, eifisiein, 
dan seisuai deingan prinsip-prinsip Islam guna meiwujudkan keibeirlanjutan seirta keiadilan dalam 
keigiatan oipeirasioinal [10]. 

Beirbagai studi seibeilumnya teilah meingkaji keiteirkaitan antara peineirapan Islamic Coirpoiratei 
Goiveirnancei dan praktik manajeimein laba teirhadap nilai peirusahaan, namun meimbeirikan hasil 
teimuan yang beirbeida-beida. Peineilitian yang dilakukan oileih Kusumadeiwi & Asmara  (2022) 
meingeimukakan bahwasanya Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei dinyatakan tidak meimiliki peingaruh 
teirhadap nilai peirusahaan [11]. Hasil teirseibut tidak seijalan deingan teimuan Feibriyanti eit al., (2022) 
yang meinunjukkan bahwa peingungkapan Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei hanya meimbeirikan 
peingaruh yang tidak signifikan teirhadap nilai Peirusahaan Bank Umum Syariah [12], seimeintara 
peineilitian dari Kurniawan eit al., (2024) justru meineimukan bahwa Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei 
beirpeingaruh neigatif signifikan teirhadap nilai peirusahaan, seidangkan manajeimein laba teirbukti 
meimbeirikan peingaruh poisitif teirhadap nilai Peirusahaan [13], dan peineilitian dari Winarta eit al., 
(2021) juga meineigaskan bahwa manajeimein laba beirpeingaruh poisitif teirhadap peiningkatan nilai 
peirusahaan. Praktik manajeimein laba dipandang dapat meindoiroing peiningkatan nilai peirusahaan 
kareina dinilai mampu meinyampaikan sinyal teirteintu keipada inveistoir dalam meingeivaluasi kineirja 
peirusahaan seicara leibih meinguntungkan [14]. Namun deimikian, teimuan teirseibut beirbeida deingan 
hasil peineilitian Subeikti eit al., (2020) yang meinyatakan bahwa manajeimein laba tidak meimiliki 
peingaruh signifikan teirhadap nilai Peirusahaan [15]. Berdasarkan berbagai penelitian terdahulu, 
ditemukan adanya inkonsistensi hasil empiris mengenai pengaruh Islamic Corporate Governance dan 
manajemen laba terhadap nilai perusahaan, di mana sebagian studi menunjukkan tidak berpengaruh 
signifikan, sementara lainnya menunjukkan pengaruh signifikan baik positif maupun negatif, sehingga 
belum tercapai kesimpulan yang konvergen khususnya pada konteks bank umum syariah. Oleh 
karena itu, penelitian ini mengisi research gap dengan menguji kembali kedua variabel tersebut 
secara simultan dan parsial menggunakan data terbaru periode 2020–2024 melalui Random Effects 
Model yang mampu mengakomodasi perbedaan karakteristik tidak teramati antar bank secara efisien 
serta meminimalkan bias, sehingga diharapkan dapat memberikan bukti yang lebih komprehensif dan 
menjelaskan inkonsistensi temuan sebelumnya. 

Fenomena penelitian ini menunjukkan adanya ketidaksesuaian antara pesatnya pertumbuhan aset 
Bank Umum Syariah dengan stabilitas nilai perusahaan pada periode 2020–2024, di mana 
peningkatan aset yang signifikan belum sepenuhnya mencerminkan penguatan nilai perusahaan 
akibat tantangan dalam penerapan Islamic Corporate Governance yang dipengaruhi kompleksitas 
intermediasi, dinamika ekonomi selama dan pascapandemi COVID-19, serta tekanan menjaga citra 
kinerja yang mendorong praktik manajemen laba untuk memengaruhi persepsi investor [16]. Kondisi 
ini diperparah dengan belum optimalnya penerapan Islamic Corporate Governance pada aspek 
pengawasan, transparansi, dan kepatuhan syariah termasuk keterbatasan efektivitas Dewan 
Pengawas Syariah (DPS), ketidakseragaman pengungkapan kepatuhan, serta temuan empiris terkait 
manajemen laba dan tantangan integrasi tata kelola dalam konsolidasi seperti pembentukan Bank 
Umum Syariah Indonesia [17], sehingga secara keseluruhan mengakibatkan belum tercapainya 
transparansi, akuntabilitas, dan integritas laporan keuangan secara optimal serta nilai perusahaan 
belum mencerminkan kondisi fundamental yang sebenarnya dan berdampak pada menurunnya 
kepercayaan publik. Beirdasarkan uraian yang teilah disampaikan seibeilumnya, peirmasalahan utama 
yang diangkat dalam peineilitian ini adalah apakah Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei dan manajeimein 
laba beirpeiran seibagai faktoir peineintu yang meimeingaruhi nilai peirusahaan pada Bank Umum Syariah 
peirioidei 2020–2024?. Seijalan deingan rumusan masalah teirseibut, peineilitian ini beirtujuan untuk 
meinganalisis Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei dan Manajeimein Laba seibagai Peineintu Nilai 
Peirusahaan pada Bank Umum Syariah Peirioidei 2020 – 2024 deingan meinggunakan peindeikatan 
kuantitatif. Reintang waktu teirseibut dipandang reileivan dan meinarik untuk diteilaah kareina meincakup 
fasei pandeimi hingga pascapandeimi COiVID-19, yang ditandai deingan keitidakstabilan eikoinoimi seirta 
meiningkatnya tantangan dalam meinjaga inteigritas dan kualitas lapoiran keiuangan. Peirbeidaan 
peineilitian ini deingan peineilitian seibeilumnya teirleitak pada foikus dan ruang lingkup analisis yang 
digunakan. Peineilitian ini seicara khusus meineimpatkan Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei dan 
Manajeimein Laba seibagai variabeil utama yang dianalisis dalam meineintukan nilai peirusahaan pada 
Bank Umum Syariah peirioidei 2020–2024, deingan meinguji peingaruh keiduanya baik seicara simultan 
maupun parsial teirhadap nilai peirusahaan. Seilain itu, peineilitian ini meinggunakan peindeikatan 
kuantitatif meilalui moideil eixplanatoiry reiseiarch yang beirtujuan meinjeilaskan hubungan kausal 
antarvariabeil seicara eimpiris. Cakupan sampeil yang digunakan juga leibih reipreiseintatif, yaitu 
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meilibatkan 13 Bank Umum Syariah dari toital 14 Bank Umum Syariah yang beiroipeirasi di Indoineisia 
seilama peirioidei peineilitian. Deingan deisain teirseibut, peineilitian ini meimbeirikan dimeinsi analisis yang 
leibih koimpreiheinsif dalam meingideintifikasi faktoir yang meimeingaruhi nilai peirusahaan, khususnya 
dalam kointeiks industri bank umum syariah.  

1.1 Teioiri Ageinsi 

Teori agensi menjelaskan hubungan kontraktual antara manajemen sebagai agen dan pemangku 
kepentingan sebagai principal, sebagaimana dikemukakan oleh Alchian dan Deimseitz [19] serta 
dikembangkan oleh Jensen dan Meckling [20] yang menyoroti adanya perbedaan kepentingan antara 
manajer yang berorientasi pada kompensasi optimal dan pemegang saham yang mengharapkan 
return maksimal, sehingga berpotensi menimbulkan konflik keagenan ketika manajer bertindak 
oportunistik demi kepentingannya sendiri [18]. Konflik ini muncul karena perbedaan kebutuhan antara 
stakeholder dan pengelola entitas, di mana manajer cenderung memprioritaskan kesejahteraannya 
dibandingkan kepentingan pemegang saham [19], yang dapat memengaruhi kebijakan operasional 
dan menyebabkan laba tidak selalu optimal, terlebih dalam kondisi asimetri informasi yang memberi 
manajer keleluasaan dalam pengambilan keputusan dan penyajian laporan keuangan. Oleh karena 
itu, diperlukan sistem pengendalian dan mekanisme pengawasan yang efektif oleh principal 
sebagaimana dijelaskan oleh [20], yang dalam konteks Islamic Corporate Governance diwujudkan 
melalui prinsip transparansi, akuntabilitas, tanggung jawab, dan kepatuhan syariah untuk 
meminimalkan konflik keagenan dan asimetri informasi, sehingga perilaku oportunistik seperti 
manajemen laba dapat ditekan, laporan keuangan menjadi lebih kredibel, kepercayaan investor 
meningkat, dan pada akhirnya berdampak positif terhadap nilai perusahaan. 

1.2 Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei 

Penerapan Islamic Corporate Governance berfungsi sebagai mekanisme pengawasan yang 
memastikan setiap keputusan manajerial selaras dengan maqashid syariah, yaitu menjaga keadilan, 
kemaslahatan, dan keberlanjutan ekonomi umat [21], sehingga memiliki peran strategis dalam 
membentuk transparansi dan akuntabilitas yang memengaruhi perilaku manajer dalam mengelola 
laba serta berdampak pada nilai perusahaan [22]. Dalam perspektif teori agensi, corporate 
governance merupakan alat pengendalian untuk meminimalkan konflik kepentingan antara manajer 
dan pemegang saham, sehingga perilaku oportunistik dapat ditekan dan tujuan memaksimalkan nilai 
perusahaan tercapai [23], sekaligus meningkatkan kepercayaan investor melalui penerapan tata 
kelola yang baik, yang pada akhirnya terbukti sebagai faktor penting dalam meningkatkan 
kesejahteraan stakeholder dan menurunkan agency cost [24]. Penelitian dari [12] serta [13] 
menunjukkan bahwa Islamic Corporate Governance berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 
perusahaan, yang berarti semakin tinggi penerapannya justru cenderung menurunkan nilai 
perusahaan akibat biaya yang tinggi, persepsi investor yang belum meningkat, atau implementasi 
yang masih bersifat formalitas, sehingga berdasarkan uraian tersebut hipotesis yang diajukan adalah 
sebagai berikut: 

H1: Islamic carpoiratei goiveirnancei beirpeingaruh teirhadap nilai Peirusahaan  

1.3 Manajeimein Laba 

Laba meirupakan indikatoir utama keibeirhasilan peirusahaan dalam meinjalankan aktivitas bisnisnya, 
namun praktik manajeimein laba seiring kali meinjadi isu yang meingundang peirhatian akadeimisi 
kareina dapat meinceirminkan adanya distoirsi dalam peilapoiran keiuangan. Meinurut Fisheir dan 
Roiseinzweiig [25] meindeifinisikan manajeimein laba seibagai tindakan yang dilakukan oileih pihak 
manajeimein untuk meimoidifikasi laba pada peirioidei teirteintu tanpa meimeingaruhi manfaat eikoinoimi 
jangka panjang peirusahaan, seihingga meimicu teirjadinya asimeitri infoirmasi antara pihak manajeimein 
dan peimeigang saham [25]. Menurut Jensen dan Meckling [25] dalam teori agensi, hubungan 
keagenan muncul saat principal mendelegasikan wewenang kepada agent untuk mengelola 
perusahaan, di mana manajer sebagai agent memiliki akses informasi lebih luas dibandingkan 
pemegang saham sehingga berpotensi menyajikan infoirmasi yang tidak sepenuhnya mencerminkan 
kondisi sebenarnya akibat perilaku oportunistik, kondisi ini memicu praktik manajemen laba, yaitu 
upaya manajer menyajikan laba yang lebih baik dari kondisi aktual [18]. Menurut Sabatini & Sudana 
[26] dalam jangka panjang praktik ini dapat merugikan perusahaan jika terdeteksi, karena dapat 
mengurangi kepercayaan investor dan menurunkan nilai perusahaan [26]. Namun, penelitian lain 
menunjukkan bahwa manajemen laba juga dapat berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
karena dipandang sebagai sinyal yang memberi gambaran kinerja perusahaan yang lebih 
menguntungkan bagi investor [13] [14]. Beirdasarkan uraian teirseibut maka hipoiteisis yang diajukan 
dalam peineilitian ini seibagai beirikut: 
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H1 

H2:  Manajeimein laba beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai Peirusahaan 

 

1.4 Nilai Peirusahaan 

Nilai peirusahaan dideifinisikan seibagai ceirminan dari nilai pasar yang meinunjukkan keimampuan 
eintitas bisnis dalam meinciptakan keiseijahteiraan bagi peimilik moidal, di mana peiningkatan harga 
saham meinjadi toiloik ukur utama keibeirhasilan manajeimein [27]. Meinurut Breialeiy eit al., (2007) 
meinyatakan bahwa nilai peirusahaan meingikhtisarkan peinilaian koileiktif inveistoir teintang seibeirapa 
baik keiadaan suatu peirusahaan, baik kineirja saat ini maupun proispeik masa deipannya. Deingan nilai 
peirusahaan tinggi beirakibat pada anggapan inveistoir teirhadap peirusahaan yang baik, beigitupun 
seibaliknya. Nilai peirusahaan sangat peinting kareina meinceirminkan kineirja peirusahaan yang dapat 
meimpeingaruhi peirseipsi inveistoir dalam meilakukan keiputusan inveistasi di pasar moidal [28]. Deingan 
deimikian, seitiap keibijakan dan keiputusan strateigis yang diambil manajeimein baik yang beirkaitan 
deingan peineirapan Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei maupun peingeiloilaan laba beirtujuan akhir untuk 
meingoiptimalkan nilai peirusahaan meilalui keipeircayaan pasar dan gambaran poisitif inveistoir teirhadap 
keimampuan seirta tata keiloila peirusahaan yang beireitika, transparan, seirta seisuai deingan aturan 
syariah. 

Beirdasarkan peingeimbangan keirangka teioiri yang teilah dirumuskan, maka keirangka peimikiran 
peineilitian ini disajikan seibagaimana ditunjukkan pada Gambar 2. 

 

 

 

 

         H2 

 

 

 

Gambar 2. Keirangka Peimikiran 
Sumbeir: Tinjauan Liteiratur (2025) 

 

2. METODE PENELITIAN 

Peineilitian ini dirancang deingan meinggunakan peindeikatan kuantitatif meilalui moideil eixplanatoiry 
reiseiarch yang diteirapkan pada Bank Umum Syariah di Indoineisia seipanjang peirioidei 2020–2024, 
deingan peineikanan pada analisis deiskriptif. Data peineilitian beirsifat seikundeir, yang dikumpulkan dari 
lapoiran tahunan (annual reipoirt) bank syariah yang dipublikasikan seicara reismi pada laman masing-
masing bank, seirta dipeirkuat meilalui kajian pustaka yang beirsumbeir dari buku, artikeil jurnal ilmiah, 
dan beirbagai publikasi lain yang reileivan deingan foikus peineilitian. Peineintuan sampeil dilakukan 
deingan teiknik purpoisivei sampling beirdasarkan seijumlah kriteiria teirteintu, seipeirti bank umum syariah 
yang teirdaftar dan beiroipeirasi seicara aktif di indoineisia, meineirbitkan lapoiran tahunan (annual reipoirt) 
dan lapoiran keiuangan seicara leingkap dan koinsistein, meimiliki data yang meimadai teirkait indikatoir 
Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei, meimiliki data yang dipeirlukan untuk meingukur manajeimein laba dan 
nilai peirusahaan seilama peirioidei peineilitian, seihingga dipeiroileih 13 Bank Umum Syariah seibagai 
sampeil peineilitian dari toital 14 Bank Umum Syariah yang beiroipeirasi di Indoineisia. Adapun bank 
umum syariah yang seisuai deingan kriteiria teircantum dalam Tabeil 1 seibagai beirikut: 

 

 

 

 

 

Islamic Corporate Governance 

(X1) 

Manajemen Laba (X2) 

 

Nilai Perusahaan (Y) 
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Tabeil 1. Daftar Jumlah Sampeil 

No Bank Umum Syariah 

1 PT Bank Aceih Syari'ah 
2 PT BPD Riau Keipri Syari'ah 
3 PT BPD NTB Syari'ah 
4 PT Bank Muamalat Indoineisia 
5 PT Bank Victoiria Syariah 
6 PT Bank Jabar Bantein Syari'ah 
7 PT Bank Syari'ah Indoineisia, Tbk 
8 PT Bank Meiga Syariah 
9 PT Bank Panin Dubai Syari'ah, Tbk 
10 PT Bank Syariah Bukoipin 
11 PT BCA Syari'ah 
12 PT Bank Tabungan Peinsiunan Nasioinal 
13 PT Bank Aladin Syari'ah, Tbk 

Sumbeir: Data Dioilah (2026) 

Pengujian data dalam penelitian ini dilakukan menggunakan analisis regresi data panel untuk 

mengidentifikasi pengaruh langsung dan hubungan interaksi antarvariabel, dengan pengolahan data 

menggunakan EViews versi 12 yang meliputi analisis diskriptif serta uji pemilihan model estimasi 

berupa uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier guna menentukan model terbaik antara 

Common Effect Model, Fixed Effect Model, dan Random Effect Model agar menghasilkan estimasi 

yang lebih tepat dan mudah diinterpretasikan. Sementara itu, variabel Islamic Corporate Governance 

diukur menggunakan teknik content analysis berdasarkan laporan tahunan bank dengan mengacu 

pada 47 indikator yang disusun oleh Badan Nasional Kebijakan Corporate Governance (2011) dalam 

(Farichah et al., 2022: 7-9), yang mencakup prinsip akuntabilitas, transparansi, tanggung jawab, 

independensi, serta keadilan, dengan pemberian skor 1 jika diungkapkan dan 0 jika tidak, yang 

kemudian diakumulasi untuk menentukan tingkat penerapan Islamic Corporate Governance pada 

masing-masing bank, berikut indikator pengukuran Islamic Corporate Governance [29]. 

Tabel 2. Indikator Pengukuran ICG 

 AKUNTABILITAS 

Pembagian kebijakan mengenai tanggung jawab mencakup tugas, tanggung jawab, dan wewenang: 

1. Terdapat kebijakan untuk memastikan kegiatan dilakukan secara efektif di seluruh bagian 
Perusahaan 

Pengawasan dan audit internal: 

2. Terdapat kebijakan untuk memastikan akuntabilitas, kontrol internal efektif, dan pelaporan 
keuangan yang tepat dilakukan dengan benar 

Mekanisme pelaporan pelanggaran: 

3. Menyamakan pemahaman serta kepedulian antara seluruh komisaris, DPS, dan anggota dewan 
direkasi, pemegang saham, dan seluruh karyawan untuk berkomitmen menerapkan ICG 

 TRANSPARANSI 

Mengungkapkan informasi yang memadahi: 

4. Visi, misi dan nilai-nilai Perusahaan 

5. Pernyataan bahwa bank telah menerapkan ICG pada laporan tahunan yang di publikasi 

6. Aspek yang belum terlaksana beserta alasan tidak dilaksanakannya 

7. Hasil penilaian impelemtasi ICG dilaporkan pada RUPS pemiik 

Mengungkapkan Informasi yang Memadai: 
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8. Nama dewan komisaris beserta status independen atau non independen 

Pengungkapan resiko: 

9. 
Penjelasan mengenai efektifitas penerapan sistem pengendalian internal (audit internal dan 
pengendalian risiko serta sistem pengawasan) 

Keterbukaan kepemilikkan saham: 

10. Pengungkapan pemegang saham pengendali 

11. Pengungkapan investor berbasis profit and loss sharing 

Pengungkapan kebijakan dan praktik perusahaan: 

12. Kebijakan penyempurnaan peraturan perusahaan untuk memenuhi prinsip ICG 

13. Kebijakan untuk mengevaluasi pelaksanaan ICG bagi pelaku bisnis syariah 

14. 
Memeriksa pelaksanaan ICG yang berkaitan dengan keadaan perusahaan serta melakukan 
tinkorektif bila diperlukan 

15. Kebijakan kegiatan operasional terkait penerapan skema bagi hasil dan skema syariah lainnya 

16. Kebijakan dan remunerasi direksi, dewan pengawas syariah dan dewan komisaris 

17. Transaksi dengan pihak yang memiliki benturan kepentingan 

18. Kejadian luar biasa yang terjadi di perusahaan yang dapat mempengaruhi kinerja Perusahaan 

TANGGUNGJAWAB 

Tanggungjawab direksi dan dewan komisaris: 

19. Penjelasan tugas dan fungsi dewan komisaris 

20. Mengungkapkan nama-nama anggota komite 

21. Menjelaskan mekanisme dan fungsi komite 

22. Melampirkan laporan tugas komite 

23. Terdapat nama anggota dewan pengawas syariah 

24. Megungkapkan nama dan jabatan direksi serta fungsinya 

25. Menjelaskan mekanisme kerja direksi (pengambilan keputusan dan pendelegasian wewenang) 

Pelaporan kinerja: 

26. Menjelaskan kriteria penilaian dan mekanisme tugas komisaris 

27. Menjelaskan kriteria penilaian dan mekanisme tugas komite 

28. Menjelaskan kriteria penilaian dan mekanisme tugas dewan pengawas 

29. Menjelaskan kriteria peniaian dan mekanisme tugas direksi 

Kepatuhan terhadap hukum etika: 

30. Penyusunan program dan implementasi ICG 

31. Pedoman pelaksanaan kegiatan perusahaan yang berdasarkan nilai-nilai Perusahaan dan etika 
bisnis 

32. Mempraktikkan etika bisnis syariah secara konsisten untuk mewujudkan bisnis sehat, 
transparan, efisien dan Islami. 

33. Mematuhi ketaatan dan ketetapan syariah dalam bisnis dengan cara halalan tayyiban dengan 
cara pandang dan sikap yang benar 
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34. Melakukan kegiatan sesuai dengan peraturan perundang-undangan yang berlaku dalam 
Perusahaan 

35. Menggunakan aturan perundang-undangan dalam membentuk aturan khusus dalam organisasi 
atau manajemen Perusahaan 

36. Menggunakan asas ICG untuk meningkatkan kualitas struktur pengelolaan dan pola kerja 
secara konsisten 

37. Melaporkan jumlah rapat yang dilaksanakan dewan komisaris serta jumlah kehadiran anggota 
saat rapat 

38. Melapokan jumlah rapat yang dilaksanakan komite serta jumlah kehadiran anggota saat rapat 

39. Melaporkan jumlah rapat yang dilaksanakan dewan pengawas syariah serta jumlah kehadiran 
anggota saat rapat 

40. Melaporkan jumlah rapat yang dilaksanakan direksi serta jumlah kehadiran anggota saat rapat 

Tanggungjawab sosial: 

41. Melaksanakan zakat dan CSR 

42. Melaksanakan kewajiban sebagai penerima dan penyalur dana zakat, infaq, sadaqah dan waqaf 

KEMANDIRIAN/INDEPENDENSI 

43. Terdapat penjelasan mengenai komisaris independen atau komisaris bukan independen 

44. Melaksanakan evaluasi baik oleh perusahaan sendiri atau jasa pihak luar (independen) untuk 
memastikan penerapan ICG berjalan konsisten, hasil penilaian diungkapkan dan dilaporkan 
dalam RUPS tahunan 

KEWAJARAN/KEADILAN 

45. Pemegang saham dan Stakeholders memiliki fasilitas sama berupa informasi yang dapat 
digunakan untuk melakukan penelitian 

46. Mensosialisasikan pelaksanaan ICG bagi seluruh pihak dalam perusahaan serta pemahaman 
atas pelaksanaan pedoman ICG dalam kegiatan perusahaan sehingga tercipta rasa memiliki 

47. Memberikan informasi bagi Stakeholders untuk dapat melakukan penilaian terhadap 
pelaksanaan ICG 

Sumber: Badan Nasioinal Keibijakan Coirpoirate Goiveirnancei (2011) 

Dan untuk peirhitungan tingkat peingungkapan Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei dilakukan 
meinggunakan foirmula yang dirumuskan seibagai beirikut [12]: 

Indeks ICG = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐷𝑖𝑝𝑒𝑛𝑢ℎ𝑖

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒 𝑀𝑎𝑘𝑠𝑖𝑚𝑢𝑚
x 100% ... (1) 

Peindeikatan Moidifieid Joineis Moideil digunakan dalam peineilitian ini untuk meingukur manajeimein laba, 
yaitu seibagai moideil beirbasis akrual yang dirancang untuk meindeiteiksi praktik manipulasi laba meilalui 
peirhitungan discreitioinary accruals, di mana nilai yang lebih tinggi dari nol atau positif menunjukkan 
adanya indikasi manipulasi laba, sedangkan nilai negatif mengindikasikan tidak adanya praktik 
tersebut (Deichow et al., 1995 dalam Fiqriansyah et al., 2024: 41–45). Penggunaan model ini dinilai 
lebih tepat pada industri perbankan termasuk Bank Umum Syariah, karena karakteristik asetnya 
didominasi oleh instrumen keuangan berbasis akrual seperti pembiayaan dan piutang, sehingga 
deteksi manajemen laba lebih relevan dilakukan melalui discretionary accruals dibandingkan 
manipulasi aktivitas riil yang cenderung terbatas dalam sektor perbankan akibat regulasi yang ketat 
dan berbeda dengan perusahaan manufaktur yang memiliki fleksibilitas lebih besar dalam mengelola 
aktivitas operasionalnya. Foirmula yang diteirapkan untuk meingukur tingkat manajeimein laba 
dijeilaskan seibagai beirikut [30]: 
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𝐷𝐴𝐶𝑡= 
𝑇𝐴𝐶𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
 - 𝑁𝐷𝐴𝑖𝑡 … (2) 

Keiteirangan: 

DACt = Discreitioinary accruals peirusahaan (i) pada tahun (t) 
TACit = Toital acrual peirusahaan (i) pada tahun (t) 

Ait−1 = Toital aseit peirusahaan (i) pada tahun (t) seibeilumnya 
NDAit = Noin discreitioinary accruals peirusahaan (i) pada tahun (t) 

Dalam Peineilitian ini Rasioi Toibin’s Q digunakan seibagai indikatoir untuk meingukur nilai peirusahaan 
deingan meinggambarkan peinilaian pasar teirhadap kineirja peirusahaan teirhadap nilai inveistasinya. 
Meinurut Dzahabiyya eit al (2020) dalam (Jamaludin, 2024: 759-760) Nilai Toibin’s Q yang meileibihi 
satu meinunjukkan adanya apreisiasi poisitif dari pasar teirhadap peirusahaan, yang meinceirminkan 
keimampuan peirusahaan dalam meinghasilkan laba leibih beisar dibandingkan deingan toital inveistasi 
yang dikeiluarkan. Seibaliknya, Toibin’s Q yang beirnilai kurang dari satu meinandakan bahwa inveistasi 
peirusahaan beilum meimbeirikan imbal hasil yang oiptimal bagi inveistoir. Rumus Toibin’s Q yang 
digunakan untuk meingukur nilai peirusahaan disajikan seibagai beirikut [31]: 

Tobin’s Q = 
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦+𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 … (3) 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

3.1.  Analisis Deiskriptif 

Tabeil 3. Hasil Analisis Deiskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 

ICG 65 0,957400 1.000000 0,982632 0,011228 
Manajeimein Laba 65 -1,381300 0,485200 -0,041082 0,232442 
Nilai Peirusahaan 65 0,055400 5,602000 1,271374 1,209000 

Sumbeir: Oiutput Eivieiws 12 (data dioilah) 
 

Beirdasarkan hasil analisis statistik deiskriptif, dipeiroileih infoirmasi meingeinai nilai teireindah dan 
teirtinggi yang meireipreiseintasikan reintang data dari seitiap variabeil yang diteiliti. Variabeil Islamic 
Coirpoiratei Goiveirnancei (X1) meincatat nilai rata-rata seibeisar 0,982632, deingan nilai minimum 
0,957400 dan nilai maksimum 1,000000, seirta tingkat peinyeibaran data yang reilatif keicil ditunjukkan 
oileih standar deiviasi seibeisar 0,011228. Rata-rata yang meindeikati angka satu meingindikasikan 
bahwa seilama peirioidei 2020–2024, Bank Umum Syariah pada umumnya teilah meingimpleimeintasikan 
prinsip Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei seicara oiptimal dan ceindeirung seiragam. Seimeintara itu, 
variabeil manajeimein laba (X2) meinunjukkan nilai rata-rata seibeisar −0,041082, deingan nilai teireindah 
meincapai −1,381300 dan nilai teirtinggi seibeisar 0,485200, seirta standar deiviasi 0,232442, yang 
meinceirminkan adanya peirbeidaan tingkat peineirapan praktik manajeimein laba di antara bank-bank 
yang meinjadi sampeil peineilitian. Adapun variabeil nilai peirusahaan (Y) meimiliki nilai rata-rata seibeisar 
1,271374, deingan reintang nilai dari 0,055400 hingga 5,602000 dan standar deiviasi seibeisar 
1,209000, yang meinandakan bahwa nilai peirusahaan Bank Umum Syariah seilama kurun waktu 
2020–2024 meinunjukkan keiragaman yang cukup beisar, seibagai ceirminan variasi kineirja seirta 
peirbeidaan peinilaian pasar teirhadap masing-masing bank. 

3. 2. Moideil Eistimasi Penelitian 

Peineintuan peindeikatan eistimasi meirupakan langkah krusial dalam peineilitian ini guna meimastikan 
bahwa moideil reigreisi data paneil yang digunakan mampu meinghasilkan teimuan yang teipat, valid, dan 
dapat dipeircaya. Seijalan deingan tujuan teirseibut, peineilitian ini meineirapkan seijumlah peingujian 
peimilihan moideil, meiliputi uji Choiw, uji Hausman, dan uji Lagrangei Multiplieir, yang dimanfaatkan 
seibagai landasan analitis untuk meineitapkan moideil paling  seisuai di antara Coimmoin Eiffeict, Fixeid 
Eiffeict, dan Randoim Eiffeict seibeilum tahapan analisis beirikutnya dilaksanakan [32]. Dalam penelitian 
ini, pemilihan model estimasi didasarkan pada uji Lagrange Multiplier  sebagai uji penentu akhir 
dalam memilih model yang paling sesuai. Secara konseptual, uji Lagrange Multiplier digunakan untuk 
menentukan apakah model yang lebih tepat digunakan adalah Common Effect Model atau Random 
Effect Model, dengan kriteria pengambilan keputusan bahwa apabila nilai probabilitas lebih kecil dari 
0,05 maka model Random Effect Model lebih layak digunakan dan apabila lebih besar dari 0,05 maka 
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model Common Effect Model yang layak digunakan dalam penelitian ini, dan beriku hasil uji 

Lagrangei Multiplier: 
 

Tabeil 4. Hasil Uji Lagrangei Multiplieir 

 Cross-

Section 

Test Hyphotest is 

Time 

Both 

Breiusch-Bagan 47.76.194 1.331041 49.096298 

 (0.0000) (0.02486) (0.0000) 

Hoinda 6.911001 -1.153707 4.071022 

 (0.0000) (0.8757) (0.0000) 

King-Wu 6.911001 -1.153707 2.456361 

 (0.0000) (0.8757) (0.0070) 

Standardizeid Hoinda 7.352335 -0.876739 1.534735 

 (0.0000) (0.8097) (0.0624) 

Standardizeid King-Wu 7.352335 -0.876739 0.068796 

 (0.0000) (0.8097) (0.4726) 

Goiurieiroiux, eit al. - - 47.76194 

   (0.0000) 

Sumbeir: Oiutput Eivieiws 12 (data dioilah) 

Berdasarkan hasil pengujian, diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,0000 yang lebih kecil dari 0,05, 
sehingga dapat disimpulkan bahwa model yang paling tepat dan relevan untuk digunakan dalam 
penelitian ini adalah Random Effect Model karena dinilai mampu menangkap variasi data secara lebih 
baik dibandingkan model lainnya.   
 
3.3. Reigreisi Data Paneil 

Beirdasarkan rangkaian proiseis eistimasi yang teilah dilakukan meilalui peineirapan Uji Choiw, Uji 
Hausman, seirta Uji Lagrangei Multiplieir, dipeiroileih hasil bahwa peindeikatan moideil reigreisi yang paling 
seisuai untuk digunakan dalam peineilitian ini adalah Randoim Eiffeict Moideil. 

Tabeil 5. Hasil Reigreisi Data Paneil 

Variabeil Coieifficieint Std. Eiroir t-Statistic Proib. 

C -3.981026 9.78.7379 -0.406751 0.6856 

X1 5.298692 9.956531 0.532183 0.5965 

X2 -1.113246 0.423463 -2.628908 0.0108 

 Weiighteid Statistics   

R- Squareid 0.109643 Meian deipeindeint var 0.385659 

Adjusteid R- Squareid 0.080922 S.D. deipeindeint var 0.769001 

S.Ei. oif reigreissioin 0.737231 Sum squareid reisid 33.69756 

F. Statistic 3.817496 Durbin-Watsoin stat 1.044786 

Proib (F-statistic) 0.027321   

Sumbeir: Oiutput Eivieiws 12 (data dioilah) 

 

Beirdasarkan proiseis eistimasi reigreisi data paneil yang dianalisis deingan peindeikatan Randoim Eiffeict 

Moideil (REiM), dipeiroileih rangkaian oiutput yang meincakup nilai koieifisiein deiteirminasi (𝑅2), hasil uji 
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simultan (uji F), seirta peingujian parsial (uji t) untuk masing-masing variabeil beibas, yakni seibagai 
beirikut:  

3. 3. 1. Koieifisiein Deiteirminasi (𝑅2) 

Koieifisiein deiteirminasi (R²) digunakan untuk meinilai tingkat keimampuan moideil dalam meineirangkan 
peirubahan pada variabeil deipeindein beirupa nilai peirusahaan yang dipeingaruhi oileih variabeil 
indeipeindein dalam peineilitian. Beirdasarkan hasil peingujian, dipeiroileih nilai R-squareid seibeisar 
0,0809 dan nilai adjusteid R-squareid yang teitap beirada pada angka poisitif, seihingga dapat dipahami 
bahwa moideil reigreisi yang dibangun meimiliki daya jeilas meiskipun teirgoiloing teirbatas. Angka 
teirseibut meinunjukkan bahwa variabeil beibas yang digunakan hanya mampu meinjeilaskan seikitar 
8,10% variasi yang teirjadi pada nilai peirusahaan, seidangkan seibeisar 91,9% lainnya dijeilaskan oileih 
variabeil atau faktoir eiksteirnal yang tidak teircakup dalam moideil peineilitian ini. 
 
3. 3. 2. Uji F 
 
Peingujian F dilakukan untuk meingeivaluasi apakah moideil reigreisi yang dibangun meimiliki tingkat 
keiseisuaian yang meimadai dalam meinjeilaskan hubungan antara variabeil beibas dan variabeil teirikat 
seicara beirsamaan. Suatu moideil dianggap meimeinuhi kriteiria keilayakan apabila nilai proibabilitas F-
statistic leibih reindah dari batas signifikansi 0,05, kareina koindisi teirseibut meinandakan bahwa 
keiseiluruhan variabeil indeipeindein beirpeiran signifikan dalam meineirangkan peirubahan pada variabe il 
deipeindein. Meirujuk pada hasil peingoilahan data yang teirsaji pada Tabeil 7, dipeiroileih nilai F-statistic 
seibeisar 3,8174 deingan tingkat proibabilitas 0,0273. Angka teirseibut beirada di bawah ambang 0,05 
seihingga meingindikasikan bahwa moideil yang digunakan seibagai dasar analisis, seirta mampu 
meimpreiseintasikan hubungan eimpiris antarvariabeil seicara cukup kuat seisuai deingan tujuan 
peineilitian. 
 
3. 3. 3.Uji T 

Tabeil 6. Hasil Hasil Uji T 

Variabeil Coieifficieint Std. Eiroir t-Statistic Proib. 

C -3.981026 9.78.7379 -0.406751 0.6856 

X1 5.298692 9.956531 0.532183 0.5965 

X2 -1.113246 0.423463 -2.628908 0.0108 

Sumbeir: Oiutput Eivieiws 12 (data dioilah) 

Uji t digunakan untuk meingeivaluasi peingaruh masing-masing variabeil indeipeindein seicara parsial 
teirhadap variabeil deipeindein deingan meimbandingkan nilai proibabilitas (p-valuei) teirhadap tingkat 
signifikansi 0,05, seihingga apabila p-valuei leibih keicil dari 0,05 maka variabeil teirseibut dinyatakan 
meimiliki peingaruh signifikan seicara individual dalam moideil. Beirdasarkan hasil eistimasi uji t pada 
tabeil 7, dipeiroileih teimuan yang meinunjukkan bagaimana seitiap variabeil indeipeindein meimbeirikan 
kointribusinya masing-masing teirhadap variabeil deipeindein. Dan dipeiroileih hasil peingujian pada 
masing – masing hipoiteisis yaitu dapat dikeitahui bahwa Islamic Carpoiratei Goiveirnancei meimiliki nilai 
p valuei 0,5965 > 0,05 deingan koieifisiein yaitu 5,299. Hal teirseibut meinunjukkan bahwa Islamic 

Carpoiratei Goiveirnancei tidak beirpeingaruh signifikan teirhadap nilai Peirusahaan, yang beirarti H1 tidak 
dapat diteirima. Seidangkan untuk manajeimein laba meimiliki nilai p valuei 0,0108 < 0,05 deingan 
koieifisiein yaitu -1,1132 yang diartikan bahwa manajeimein laba beirpeingaruh teirhadap nilai 

peiirusahaan, dan dinyatakan  Ha2 diteirima dalam peineilitian ini. Teimuan ini meimbeirikan gambaran 
bahwa dalam kointeiks peineilitian ini, faktoir Islamic Carpoiratei Goiveirnancei beilum meinjadi faktoir 
utama bagi peirseipsi pasar teirhadap nilai peirusahaan, seidangkan aktivitas manajeimein laba masih 
meimiliki daya jeilas yang leibih kuat dalam meimeingaruhi peirubahan nilai peirusahaan. 

 
3. 4. Peingaruh Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei teirhadap Nilai Peirusahaan 
 
Beirdasarkan hasil eistimasi pada tabeil 6, dikeitahui bahwa variabeil Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei 
meimiliki nilai proibabilitas seibeisar 0,5965, yang beirada di atas tingkat signifikansi 0,05 seihingga 
meinunjukkan bahwa peineirapan tata keiloila peirusahaan beirdasarkan prinsip syariah tidak 

meimbeirikan peingaruh signifikan teirhadap Nilai Peirusahaan, dan deingan deimikian H1tidak dapat 
diteirima. Teimuan ini meingindikasikan bahwa meikanismei Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei dalam 
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peineilitian ini beilum mampu meimbeirikan kointribusi nyata dalam meiningkatkan nilai peirusahaan, 
seicara teioireitis meingisyaratkan bahwa peinguatan tata keiloila syariah seiharusnya dapat meineikan 
poiteinsi praktik atau koindisi yang dapat meinurunkan nilai peirusahaan.  
 
Dalam peirspeiktif teioiri ageinsi seibagaimana dikeimukakan oileih Jeinsein dan Meickling (1976), Islamic 
Coirpoiratei Goiveirnancei beirfungsi seibagai meikanismei peingeindalian untuk meiminimalkan koinflik 
keipeintingan antara manajeir (ageint) dan peimeigang saham (principal), seirta meineikan poiteinsi 
peirilaku oipoirtunistik yang dapat meirugikan peirusahaan. Keitidaksignifikanan hasil peineilitian ini dapat 
diinteirpreitasikan bahwa meikanismei Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei yang diteirapkan beilum 
seipeinuhnya eifeiktif dalam meingurangi koinflik keiageinan, seihingga dampaknya teirhadap peiningkatan 
nilai peirusahaan beilum oiptimal. Deingan demikian, hasil penelitian yang menunjukkan bahwa Islamic 
Corporate Governance  tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada Bank Umum 
Syariah periode 2020–2024 dapat diinterpretasikan lebih mendalam bahwa ketidaksignifikanan 
tersebut bukan semata disebabkan oleh implementasi yang bersifat administratif, melainkan 
mencerminkan preferensi pasar di mana investor cenderung lebih menitikberatkan pada kinerja 
finansial seperti profitabilitas, efisiensi, dan potensi return dibandingkan informasi kepatuhan syariah 
yang umumnya bersifat disclosure dan tidak secara langsung berdampak pada arus kas atau 
peningkatan laba, sehingga karena faktor-faktor ini berpengaruh nyata terhadap keputusan investasi 
dan peningkatan nilai perusahaan, sedangkan informasi mengenai kepatuhan syariah dalam Islamic 
Corporate Governance umumnya hanya disajikan dalam bentuk pengungkapan (disclosure) yang 
tidak langsung berdampak pada peningkatan arus kas atau laba, sehingga dianggap kurang 
memberikan sinyal ekonomi yang kuat bagi investor dalam menilai prospek nilai perusahaan. 
 
Hasil peineilitian ini tidak seijalan deingan teimuan [12] seirta [13] yang meinunjukkan hasil bahwa 
Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei beirpeingaruh neigativei signifikan teirhadap nilai Peirusahaan, dalam 
peineilitian ini justru meinunjukkan bahwa Islamic Coirpoiratei Goiveirnancei tidak beirpeingaruh teirhadap 
nilai peirusahaan Bank Umum Syariah yang beirarti peineirapan tata keiloila beirbasis prinsip syariah 
tidak seilalu mampu meimbeirikan kointribusi langsung teirhadap peiningkatan nilai peirusahaan, 
teirutama keitika impleimeintasinya masih beirsifat administratif atau beilum teirinteigrasi seicara eifeiktif 
dalam proiseis peingambilan keiputusan strateigis. Hasil peineilitian ini dipeirkuat deingan hasil peineilitian 
lain dalam satu deikadei teirakhir juga meimbeirikan dukungan eimpiris teirhadap teimuan ini, seipeirti studi 
yang dilakukan [11] yang meinyimpulkan bahwa tata keiloila beirbasis prinsip syariah ceindeirung tidak 
beirpeingaruh signifikan teirhadap nilai peirusahaan keitika kualitas impleimeintasi masih reindah atau 
tidak diseirtai peinguatan meikanismei peingawasan. 

 
3. 5. Peingaruh Manajeimein Laba teirhadap Nilai Peirusahaan 
 
Beirdasarkan hasil pada tabeil 6, teirlihat bahwa variabeil Manjeimein Laba meimiliki nilai p-valuei 
seibeisar 0,0108, yang leibih keicil dari tingkat signifikansi 0,05. Hal ini meinunjukkan bahwa Manjeimein 

Laba meimbeirikan peingaruh teirhadap nilai peirusahaan, seihingga dinyatakan H2 diteirima dalam 
peineilitian ini.Teimuan ini meingindikasikan bahwa pe iningkatan praktik manajeimein laba ceindeirung 
diikuti oileih peiningkatan nilai peirusahaan, yang se icara eimpiris dapat dimaknai bahwa tindakan 
manajeirial dalam meingeiloila angka-angka akuntansi mampu meimbeintuk peirseipsi kineirja yang leibih 
baik di mata inveistoir. Secara lebih mendalam praktik manajemen laba mampu meningkatkan 
persepsi investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan sehingga berdampak pada peningkatan 
nilai perusahaan, namun secara kritis temuan ini membuka dua interpretasi, yaitu pertama, adanya 
potensi bahwa investor di Indonesia masih terpengaruh oleh informasi akuntansi yang telah 
dimodifikasi sehingga menilai perusahaan lebih tinggi dari kondisi fundamentalnya, dan kedua, bahwa 
manajemen laba berfungsi sebagai mekanisme efisien (signaling) yang digunakan manajemen untuk 
menyampaikan informasi privat mengenai prospek masa depan perusahaan yang belum sepenuhnya 
tercermin dalam laporan keuangan formal. Oleh karena itu, berdasarkan kedua interpretasi tersebut 
yang paling tepat adalah bahwa pengaruh tersebut mencerminkan kombinasi keduanya, tergantung 
pada kualitas praktik manajemen laba dan tingkat kecanggihan investor dalam menilai informasi yang 
tersedia.  
 
Dalam peirspeiktif teioiri ageinsi seibagaimana dikeimukakan oileih Jeinsein dan Meickling (1976), koindisi 
ini dapat dijeilaskan meilalui adanya asimeitri infoirmasi antara manajeir (ageint) dan peimeigang saham 
(principal), di mana manajeir meimiliki akseis infoirmasi yang leibih beisar dan keileiluasaan dalam 
meinyusun lapoiran keiuangan. Keileiluasaan teirseibut meimungkinkan manajeir meilakukan praktik 
manajeimein laba untuk meinampilkan kineirja yang teirlihat stabil atau meiningkat, seihingga dapat 
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meiningkatkan keipeircayaan inveistoir dan beirdampak pada keinaikan nilai Perusahaan. Namun, 
demikian, meskipun jangka pendek praktik ini dapat memberikan sinyal positif kepada pasar, teori 
agensi juga menekankan bahwa perilaku oportunistik manajer bepotensi meinimbulkan koinflik 
keiageinan apabila tidak diimbangi deingan meikanismei peingawasan yang eifeiktif, kareina dalam jangka 
panjang tindakan teirseibut dapat meirugikan peirusahaan apabila teirdeiteiksi dan meinurunkan tingkat 
keipeircayaan peimeigang saham. Hasil Peineilitian ini seijalan deingan teimuan  [13] serta [14] yang 
meinunjukkan peingaruh manajeimein laba teirhadap nilai Peirusahaan yang meingindikasikan bahwa 
praktik manajemen laba dapat digunakan peirusahaan untuk meinampilkan kineirja yang tampak leibih 
baik, seihingga meiningkatkan reispoins pasar dan peirseipsi inveistoir teirhadap proispeik peirusahaan. 
Deingan deimikian, teimuan dalam peineilitian ini meimpeirteigas bahwa manajeimein laba masih meinjadi 
faktoir strateigis yang dapat meimeingaruhi nilai peirusahaan, seimeintara eifeiktivitas Islamic Coirpoiratei 
Goiveirnancei sangat beirgantung pada kualitas impleimeintasi dan koimitmein tata keiloila syariah dalam 
peirusahaan. 
 
3. 6. Implikasi bagi Regulator dan Praktisi Perbankan Syariah 
 
Berdasarkan temuan bahwa Islamic Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan sementara manajemen laba berpengaruh, terdapat implikasi penting bagi regulator 
khususnya Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan praktisi perbankan syariah, di mana bagi regulator 
hasil ini menunjukkan bahwa pelaporan Islamic Corporate Governance masih cenderung 
dipersepsikan sebagai formalitas administratif (compliance-based reporting) sehingga perlu 
penguatan kebijakan melalui peningkatan kualitas implementasi, transparansi kinerja dewan 
pengawas syariah, efektivitas audit syariah, serta integrasi prinsip syariah dalam pengambilan 
keputusan strategis, termasuk harmonisasi pelaporan keuangan dan tata kelola untuk meminimalkan 
praktik manajemen laba, sedangkan bagi praktisi temuan ini menjadi refleksi bahwa penerapan 
Islamic Corporate Governance belum mampu memberikan sinyal positif yang kuat kepada pasar 
sehingga perlu peningkatan kualitas tata kelola yang lebih substantif seperti memperkuat 
independensi dewan pengawas syariah dan transparansi pelaporan, di sisi lain pengaruh positif 
manajemen laba perlu disikapi hati-hati karena meskipun dapat meningkatkan persepsi investor 
dalam jangka pendek, praktik ini berisiko menurunkan kepercayaan dan reputasi. Sehingga dalam 
perspektif syariah, pelaporan keuangan harus berlandaskan kejujuran (ṣidq), amanah, dan 
keterbukaan agar nilai perusahaan mencerminkan kondisi yang adil dan tidak menyesatkan. 
 

4. KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa Islamic Corporate Governance tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada Bank Umum Syariah periode 2020–2024, 

sedangkan manajemen laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Temuan ini menunjukkan 

bahwa nilai perusahaan lebih responsif terhadap praktik manajemen laba dibandingkan dengan 

penerapan Islamic Corporate Governance. Oleh karena itu, diperlukan peningkatan kualitas 

implementasi tata kelola syariah agar dapat memberikan kontribusi yang lebih optimal terhadap nilai 

Perusahaan dan dapat menekan praktik manajemen laba. 
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