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[bookmark: _bookmark7]BAB I PENDAHULUAN
1.1 [bookmark: _bookmark8]Latar Belakang
Manajemen laba merupakan salah satu isu penting dalam akuntansi keuangan karena menyangkut kualitas laporan keuangan yang menjadi dasar pengambilan keputusan bagi investor, kreditor, dan pemangku kepentingan lainnya. Menurut teori agensi, manajer sebagai pengelola perusahaan memiliki informasi yang lebih banyak dibandingkan pemilik, sehingga berpotensi melakukan tindakan oportunistik manajemen laba untuk menampilkan kinerja yang lebih baik daripada kondisi sebenarnya (Hakim et al., 2023). Ketidakseimbangan informasi ini mendorong terjadinya praktik manajemen laba, terutama ketika perusahaan menghadapi tekanan tertentu atau memiliki fleksibilitas dalam penggunaan sumber daya keuangannya.
Fenomena manajemen laba pernah terjadi di Indonesia, salah satunya adalah kasus PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) pada tahun 2018. Dilansir dari CNBC Indonesia perusahaan ini diketahui melakukan manipulasi laporan keuangan tahun 2017 dengan cara menggelembungkan nilai aset, pendapatan, serta beberapa aktivitas keuangan lainnya. Praktik tersebut dilakukan untuk memperbaiki tampilan kinerja perusahaan setelah reputasinya menurun akibat kasus penjualan beras bersubsidi. Investigasi auditor mengungkap adanya overstatement pada beberapa akun laporan keuangan dan aliran dana yang tidak diungkapkan secara memadai. Kasus ini mengindikasikan bahwa dalam kondisi tertentu seperti tekanan keuangan dan
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adanya keleluasaan manajerial, manajemen berpotensi melakukan praktik manipulasi akrual sebagaimana dijelaskan dalam teori agensi. Kasus ini memperjelas perlunya meneliti faktor-faktor yang dapat mempengaruhi kecenderungan perusahaan melakukan manajemen laba.
Arus kas bebas adalah salah satu faktor terkait perilaku manajemen laba di perusahaan. Jensen (1986) dalam Hakim et al. (2023) mengatakan bahwa arus kas bebas adalah kelebihan aliran kas yang ada di perusahaan setelah mendanai semua proyek investasi. Cardoso et. al. (2014) serta Bukit & Nasution (2015) dalam Fadhilah & Kartika (2022) mengatakan ketika arus kas bebas tinggi, manajemen lebih memiliki keleluasaan dalam penggunaan dana sehingga membuka peluang terjadinya manipulasi angka dalam laporan keuangan untuk kepentingan pribadi atau target tertentu.
Leverage atau tingkat utang juga menjadi faktor yang sering dikaitkan dengan manajemen laba. Brigham & Houston (2013) dalam Umah & Sunarto (2022) mengatakan leverage adalah tingkat sampai sejauh mana utang digunakan dalam struktur modal suatu perusahaan. Jensen & Meckling (1976) serta Chow & Wong Boren (1987) dalam Fadhilah & Kartika (2022) menjelaskan bahwa leverage tinggi mendorong manajemen mempercantik laporan melalui praktik manajemen laba. Hal ini terjadi karena perusahaan mempunyai kewajiban besar pula dalam memberikan informasi yang meyakinkan kalau perusahaan mampu membayar utangnya kepada kreditur.
Ukuran perusahaan merupakan salah satu karakteristik perusahaan yang diduga mempengaruhi besar kecilnya peluang manajer melakukan manajemen


laba. (Aramburu & Saenz (2011) dalam Purnama & Taufiq (2021) menjelaskan ukuran perusahaan merupakan gambaran karakteristik perusahaan yang biasanya dilihat dari besarnya total aset, volume penjualan, kapitalisasi pasar, maupun jumlah karyawan yang dimiliki. Perusahaan besar umumnya memiliki tingkat pengawasan eksternal lebih ketat dari pada perusahaan kecil sehingga manajemen cenderung lebih berhati-hati dalam melakukan manipulasi laporan keuangan (Aabo & Simkins, 2005 dalam Kalbuana et al., 2021). Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa ukuran perusahaan berpotensi memperlemah hubungan antara arus kas bebas maupun leverage terhadap manajemen laba.
Berbagai penelitian sebelumnya menemukan hasil yang tidak konsisten mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi manajemen laba. Penelitian oleh Hamzah & Nopiyanti (2024) menunjukkan bahwa arus kas bebas berpengaruh terhadap manajemen laba. Namun hasil penelitian yang dilakukan oleh Nurmaya et al. (2025) menunjukkan bahwa arus kas bebas tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Penelitian oleh Nurmaya et al. (2025) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh terhadap manajemen laba. Namun, penelitian oleh Joe & Ginting (2022) menunjukkan hasil yang sebaliknya.
Penelitian mengenai peran ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi juga menunjukkan hasil yang beragam. Hendy & Kitty (2022) menemukan bahwa ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan antara arus kas bebas terhadap manajemen laba. Lain halnya Tambunan & Siagian (2021) yang menyatakan ukuran perusahaan tidak berpengaruh sebagai variabel


moderasi untuk pengaruh arus kas bebas terhadap manajemen laba. Selain itu, Tambunan & Siagian (2021) juga menyatakan ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh leverage terhadap manajemen laba. Namun, hal itu ditentang oleh penelitian Hendy & Kitty (2022); Tambuati Subing & Purnama Sari (2023); Wijaya et al. (2024) yang menemukan bahwa ukuran perusahaan tidak memoderasi pengaruh leverage terhadap manajemen laba. Perbedaan hasil penelitian-penelitian ini menunjukkan perlunya dilakukannya lebih banyak penelitian untuk memperoleh bukti empiris yang lebih kuat.
Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020–2024. Sub sektor ini dipilih karena berdasarkan apa yang telah dijelaskan dalam penelitian Indriani & Pujiono (2021), industri makanan dan minuman termasuk industri yang berprofil tinggi. Industri berprofil tinggi adalah industri yang memiliki tingkat visibilitas konsumen dan tingkat persaingan yang tinggi. Kondisi tersebut menyebabkan perusahaan berada di bawah pengawasan publik yang ketat, sehingga mendorong manajemen untuk menjaga citra kinerja keuangan dan berpotensi memunculkan praktik manajemen laba.
Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini berjudul “Pengaruh Arus Kas Bebas dan Leverage terhadap Manajemen Laba dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di BEI Periode 2020-2024”


1.2 [bookmark: _bookmark9]Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dikemukakan di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut::
1. Apakah arus kas bebas berpengaruh terhadap manajemen laba?

2. Apakah leverage berpengaruh terhadap manajemen laba?

3. Apakah ukuran perusahaan memoderasi pengaruh arus kas bebas terhadap manajemen laba?
4. Apakah ukuran perusahaan memoderasi pengaruh leverage terhadap manajemen laba?
1.3 [bookmark: _bookmark10]Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan-rumusan masalah di atas, maka tujuan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Untuk mengetahui pengaruh arus kas bebas terhadap manajemen laba.

2. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap manajemen laba.

3. Untuk mengetahui apakah ukuran perusahaan memoderasi pengaruh arus kas bebas terhadap manajemen laba.
4. Untuk mengetahui apakah ukuran perusahaan memoderasi pengaruh

leverage terhadap manajemen laba.

1.4 [bookmark: _bookmark11]Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
1.4.1 [bookmark: _bookmark12]Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan mengenai pengaruh arus kas bebas dan leverage terhadap manajemen laba dengan ukuran


perusahaan sebagai variabel moderasi, serta memperkaya literatur mengenai manajemen laba sehingga dapat menjadi bahan rujukan untuk penelitian selanjutnya.
1.4.2 [bookmark: _bookmark13]Manfaat Praktis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan terkait investasi bagi investor maupun calon investor, dan diharapkan memberikan tambahan informasi bagi perusahaan terkait hubungan antara arus kas bebas, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap manajemen laba.


[bookmark: _bookmark14]BAB II KAJIAN PUSTAKA
2.1 [bookmark: _bookmark15]Landasan Teori

2.1.1 [bookmark: _bookmark16]Agency Theory
Agency theory adalah teori yang menjelaskan hubungan kontraktual antara prinsipal (pemilik perusahaan atau pemegang saham) dan agen (manajer) yang menjalankan operasioanl perusahaan. Jensen dan Meckling (1976) dalam Rizky & Idawati (2024) mendefinisikan hubungan keagenan sebagai kontrak dimana satu pihak atau lebih (prinsipal) memberikan tugas kepada pihak lain (agen) untuk melakukan pelayanan dan mendelegasikan kekuasaan pengambilan keputusan. Pemisahan antara prinsipal dan agen dapat menimbulkan masalah yang disebut agency problem. Menurut Jensen dan Meckling (1976) dalam Irawan & Apriwenni (2021) agency problem muncul karena masing-masing pihak (principal dan agen) memiliki kepentingan yang berbeda.
Menurut Inayah et al. (2021) manajer biasanya memiliki lebih banyak informasi mengenai kinerja perusahaan yang sebenarnya daripada pemegang saham. Ketidakseimbangan informasi antara manajer dan pemegang saham inilah yang disebut asimetri informasi. Asimetri informasi dapat membuat manajemen mungkin melakukan hal yang tidak lagi sejalan dengan kepentingan pemegang saham. Berdasarkan hubungan tersebut, muncul potensi konflik kepentingan yang dapat mempengaruhi kebijakan keuangan perusahaan, salah satunya melalui praktik manajemen laba.


Timbulnya praktik manajemen laba dapat dijelaskan dengan teori keagenan. Menurut Hakim et al., (2023) manajer dapat bertindak oportunistik dengan menaikkan laba akuntansi untuk menyembunyikan kinerja ketika kinerja perusahaan sedang buruk, dan sebaliknya manajer dapat bertindak oportunistik dengan menurunkan laba akuntansi untuk menunda kinerja baiknya ketika kinerja perusahaan sedang baik.
Irawan & Apriwenni (2021) menjelaskan hal ini terjadi karena pemilik perusahaan menuntut manajemen untuk mendapatkan profitabilitas yang optimal dengan cara menghasilkan sejumlah laba yang besar ada pada pihak, sehingga mendorong dilakukannya tindakan manajemen laba. Manajer sebagai agen disisi lain juga perlu untuk memenuhi kebutuhan psikologi dan ekonominya sendiri secara maksimal. Sehingga agen tidak terus dapat bertindak secara baik.
Dalam konteks penelitian ini, agency theory relevan karena menjelaskan mengapa manajer cenderung melakukan manajemen laba sebagai respon atas tekanan dari principal, terutama ketika terdapat ketidakseimbangan informasi antara keduanya.
2.1.2 [bookmark: _bookmark17]Manajemen Laba
Manajemen laba adalah praktik menaikkan atau menurunkan laba ke nilai yang diinginkan perusahaan sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku untuk tujuan tertentu. Schipper dalam Riske dan Basuki (2013) dalam Putra, Erlina, & Rujiman (2023) menjelaskan manajemen laba adalah keadaan dimana adanya kontrol campur tangan dalam proses penyusunan laporan


keuangan untuk pihak eksternal sehingga dapat meningkatkan, menyeimbangkan, dan mengurangi laba. Menurut Scott (2015) dalam Velani & Hasanah (2025) manajemen laba merupakan pilihan manajer atas kebijakan akuntansi dan tindakan nyata yang dapat memengaruhi laba sehingga mencapai beberapa tujuan laba tertentu yang dilaporkan.
Menururt Healy & Wahlen (1999) dalam Hussain et al. (2022) manajemen laba terjadi ketika manajer menggunakan penilaian dalam pelaporan keuangan dan dalam menyusun transaksi untuk mengubah laporan keuangan agar dapat menyesatkan beberapa pemangku kepentingan tentang kinerja ekonomi yang mendasari perusahaan atau untuk mempengaruhi hasil kontrak yang bergantung pada angka akuntansi yang dilaporkan. Manajer diberi kebebasan untuk memilih prosedur pelaporan mana yang dapat membantu kekayaan perusahaan mereka (Watt & Zimmerman, 1990 dalam Fadhilah & Kartika, 2022).
Fisher & Rosenzweigh (1995) dalam Fadhilah & Kartika (2022) menjelaskan bentuk manajemen laba ini tidak hanya memaksimalkan saja, namun juga meminimumkan laba dengan tujuan tertentu pada periode berjalan dari usaha yang menjadi tanggung jawab manajer tanpa menghasilkan peningkatan profitabilitas ekonomi dalam jangka panjang.
Scott (2015) dalam Bailaen & Nugroho (2023) menyebutkan beberapa bentuk manajemen laba yang sering dilakukan, antara lain:


1. Taking a bath, dimana manajemen melaporkan adanya kerugian besar saat reorganisasi agar mendapatkan laba di periode mendatang
2. Income minimization, dimana perusahaan yang tingkat profitabilitasnya tinggi akan mengambil laba dari periode sebelumnya ketika memprediksi bahwa laba pada periode selanjutnya akan turun secara drastis.
3. Income maximization, merupakan praktik perusahaan yang melaporkan laba lebih tinggi saat periode berjalan dari laba yang sebenarnya dengan tujuan mendapat bonus dan menghindari pelanggaran perjanjian utang.
4. Income smoothing, dimana perusahaan membuat laba konsisten dari periode ke periode agar tampak stabil dan tidak memiliki risiko tinggi.
Manajemen laba yang dilakukan oleh pihak manajer tidak hanya terjadi karena manipulasi laporan keuangan, tetapi juga pada pemilihan metode akuntansi untuk mengatur tingkat laba yang diharapkan sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku (Devanka, Endiana, & Kumalasari, 2022).
Scott (2000) dalam Hendy & Kitty (2022) mengungkapkan terdapat lima alasan dilakukannya manajemen laba, antara lain:
1. Motivasi bonus, dimana laba perusahaan periode berjalan dimaksimalkan oleh manajemen untuk memaksimalkan bonus yang diterima.
2. Motivasi politik, dimana tekanan dari publik memicu pemerintah untuk menetapkan kebijakan dan peraturan yang lebih ketat, sehingga manajemen laba diterapkan guna mengurangi laba yang dilaporkan.
3. Motivasi pajak dimana jumlah pajak yang dibayarkan kepada pemerintah dapat berkurang apabila dengan penerapan manajemen laba.


4. Motivasi pergantian direksi, dimana direksi hendak menginjak pensiun melakukan strategi untuk meningkatkan bonus ataupun kinerja direksi yang cenderung rendah memaksimalkan keuntungan untuk mencegah pemecatan.
5. Motivasi IPO, dimana ketika perusahaan menuju go public, prospektus perusahaan merupakan peran yang penting bagi calon penanam modal. Oleh karena itu, manajemen meningkatkan laba yang tertulis di prospektus perusahaan untuk mempengaruhi keputusan calon penanam modal.
Menurut Sulistyanto (2008) dalam Purnama & Taufiq (2021) setidaknya terdapat dua tujuan yang ingin dicapai oleh seorang manajer dengan melakukan praktik manajemen laba, yakni:
1. Manajer berusaha untuk menyesatkan para pengguna sumber informasi perusahaan untuk membuat keputusan strategis.
2. Manajer akan memperoleh manfaat pribadi atas kesalahan yang dibuat oleh stakeholder, di mana jika semakin tinggi kesalahan yang dibuat oleh stakeholder dalam mengambil keputusan, maka semakin tinggi pula manfaat pribadi yang nantinya akan diterima oleh manajer. Semakin tinggi tingkat laba yang dihasilkan perusahaan maka manajer dianggap berhasil dan layak mendapatkan insentif yang tinggi pula (Devanka et al., 2022)
Subramayam & Wild (2009) dalam Natasha & Mulyana (2024) menyebutkan manajemen laba dapat meningkatkan konten dalam laporan keuangan, di mana manajer mengubah akrual tanpa mempengaruhi aliran kas. Namun disisi lain, manajemen laba adalah salah satu faktor penyebab yang bisa mengurangi kredibilitas laporan keuangan, menambah bias laporan


keuangan, dan mengganggu pengguna laporan keuangan yang mempercayai angka-angka yang dikendalikan ini sebagai angka mutlak atau tanpa rekayasa (Putra et al., 2023).
Joe & Ginting (2022) menyebutkan untuk mendeteksi praktik manajemen laba, para peneliti mengembangkan beberapa model akrual yang digunakan untuk memisahkan antara akrual normal (non diskresioner) dan akrual yang dapat dimanipulasi (diskresioner). Beberapa model yang umum digunakan adalah Model Healy (1985), Model DeAngelo (1986), Model Jones (1991), dan Model Jones Dimodifikasi (Indriani & Pujiono, 2021).
1. Model Healy (1985)

Model Healy (1985) Model Healy digunakan untuk mendeteksi adanya praktik manajemen laba dengan cara membandingkan rata-rata total akrual pada periode berjalan dengan periode sebelumnya. Perbedaan yang cukup besar antara total akrual periode berjalan dengan periode sebelumnya menunjukkan adanya upaya manajemen dalam mengatur laba. Dalam model ini, Healy berasumsi bahwa akrual non-diskresioner (NDA) merupakan komponen yang tidak dapat diamati secara langsung, sehingga pengukuran akrual total dianggap mencakup elemen diskresioner maupun non- diskresioner. Perhitungan manajemen laba menggunakan Model Healy dapat dirumuskan sebagai berikut:
TAit
DAit = A


Keterangan	:

it−1

DAit	: Akrual Diskresioner yang diperkirakan untuk Perusahaan


i pada Tahun t

TAit	: Akrual Total untuk Perusahaan i pada Tahun t

Ait−1	: Total Aset untuk Perusahaan i pada Tahun t-1 Diperkirakan model ini mengandung kesalahan pengukuran yang tinggi
karena tidak memperhitungkan operasi normal yang memerlukan tingkat akrual tertentu (Bilan & Jurickova, 2021).
2. Model DeAngelo (1986)
Model DeAngelo menguji praktik manajemen laba dengan menghitung perubahan akrual total antar periode. Model ini berasumsi bahwa apabila tidak terjadi manajemen laba, maka selisih perubahan akrual antara satu periode dengan periode berikutnya akan bernilai nol. Dengan demikian, perbedaan yang muncul pada akrual total dapat diinterpretasikan sebagai indikasi adanya manipulasi laba. Perhitungan manajemen laba menggunakan Model DeAngelo dapat dirumuskan sebagai berikut:

DAit =

(TAit − TAit−1)


A


Keterangan	:

it−1

DAit	: Akrual Diskresioner yang diperkirakan untuk Perusahaan i pada Tahun t
TAit	: Akrual Total untuk Perusahaan i pada Tahun t TAit−1	: Akrual Total untuk Perusahaan i pada Tahun t-1 Ait−1	: Total Aset untuk Perusahaan i pada Tahun t-1
Sumber kesalahan pengukuran dalam model ini berasal dari variabel yang diabaikan yang memengaruhi akrual pada tahun berjalan. Dibandingkan


dengan model Healy, model DeAngelo seharusnya mengandung lebih sedikit kesalahan pengukuran (Bilan & Jurickova, 2021).
3. Model Jones (1991)

Model Jones dikembangkan untuk mengendalikan pengaruh perubahan kondisi ekonomi perusahaan terhadap akrual non-diskresioner yang relatif stabil dari satu periode ke periode berikutnya. Model ini bertujuan membedakan perubahan akrual yang terjadi secara alami akibat aktivitas ekonomi perusahaan dengan perubahan akrual yang dipengaruhi oleh kebijakan manajemen. Oleh karena itu, model Jones memasukkan variabel perubahan pendapatan (ΔRevenue) dan aset tetap (PPE) dalam estimasi akrual, sehingga perhitungan akrual lebih mencerminkan kondisi ekonomi yang sebenarnya. Dengan pendekatan tersebut, model Jones mampu memisahkan akrual normal dari akrual yang berpotensi mengandung praktik manajemen laba. Perhitungan manajemen laba dengan model Jones (1991) dijelaskan dalam penelitian Shah, Rashid, & Malik (2024) adalah sebagai berikut:

TAit


Ait−1

Keterangan	:

= β1 A

1
it−1

+ β2

∆REVit


Ait−1

PPEit
+ β3	+ εA

it−1

TAit	: Akrual Total untuk Perusahaan i pada Tahun t

Ait−1	: Total Aset untuk Perusahaan I pada Tahun t-1

∆REVit	: Perubahan Pendapatan untuk perusahaan i dari periode t−1 ke t
PPEit	: Aset Tetap Berwujud untuk Perusahaan I pada periode t

β1, β2, β3	: Koefisien Regresi


ε	: Error Term

4. Model Jones yang Dimodifikasi (1995)

Model Jones yang dimodifikasi merupakan penyempurnaan dari model Jones (1991). Perbedaan utamanya terletak pada cara pengukuran akrual non- diskresioner. Dalam model ini, perubahan piutang usaha (ΔReceivables) dimasukkan sebagai variabel tambahan untuk memperkirakan akrual non- diskresioner. Hal ini dilakukan karena piutang usaha sering digunakan oleh perusahaan sebagai sarana untuk memanipulasi penjualan dan laba. Model ini dianggap sebagai salah satu model paling akurat dan banyak digunakan dalam penelitian akuntansi, karena mampu mendeteksi praktik manajemen laba dengan hasil yang lebih kuat serta memiliki kesalahan standar yang lebih kecil dibandingkan model lainnya. Perhitungan manajemen laba dengan model Jones yang Dimodifikasi dijelaskan dalam penelitian Shah, Rashid, & Malik (2024) adalah sebagai berikut:

TAit


Ait−1

= β1 A

1
it−1

+ β2

∆REVit − ∆𝑅𝐸𝐶𝑖𝑡


Ait−1

PPEit
+ β3	+ εA

it−1

Keterangan	:

TAit	: Akrual Total untuk Perusahaan i pada Tahun t

Ait−1	: Total Aset untuk Perusahaan I pada Tahun t-1

∆REVit	: Perubahan Pendapatan untuk perusahaan i dari periode t−1 ke t
∆RECit	: Perubahan Piutang Usaha untuk perusahaan i dari periode t−1 ke t
PPEit	: Aset Tetap Berwujud untuk Perusahaan I pada periode t


β1, β2, β3	: Koefisien Regresi

ε	: Error Term

Indriani & Pujiono (2021) menjelaskan akrual adalah mencakup semua peristiwa yang terjadi dalam satu tahun dan berdampak pada arus kas, perubahan dalam piutang dan hutang, serta perubahan dalam persediaan. Jones (1991) menjelaskan akrual total dibagi menjadi dua, yaitu akrual diskresioner dan akrual non-diskresioner (akrual normal) sebagai alat untuk menentukan terjadinya praktik manajemen laba. Akrual total digunakan untuk mengukur manajemen laba pada tahap awal, kemudian fokus pada akrual diskresioner sebagai ukuran manajemen laba.
Hubungan Manajemen Laba dengan Akrual Diskresioner dijelaskan lebih lanjut dalam Indriani & Pujiono (2021). Perusahaan dengan nilai akrual diskresioner tinggi menunjukkan laba perusahaan berkualitas rendah (ada indikasi manajemen laba), sedangakan perusahaan dengan nilai akrual diskresioner rendah menunjukkan laba perusahaan berkualitas tinggi.
Menurut Chan dalam Siallagan (2009) dalam Indriani & Pujiono (2021), terdapat tiga penjelasan mengapa akrual dapat digunakan untuk memprediksi indikasi manajemen laba, yaitu:
1. Interpretasi konvensional tentang akrual yang tinggi menunjukkan adanya manipulasi laba oleh manajer.
2. Akrual dapat menjadi indikator utama perubahan prospek perusahaan tanpa adanya manipulasi oleh manajer.


3. Akrual dapat memprediksi pengembalian jika pasar memandang akrual sebagai cerminan pertumbuhan masa lalu.
2.1.3 [bookmark: _bookmark18]Arus Kas Bebas
Menurut Brigham & Houston (2007) dalam (Hakim et al., 2023) mendefinisikan arus kas bebas adalah arus kas yang benar-benar tersedia untuk didistribusikan kepada seluruh investor (pemegang saham dan pemilik pemilik utang) setelah perusahaan menempatkan seluruh investasinya pada aktiva tetap. Ross et. al. (2000) dalam Yogi & Damayanthi (2016) dalam Hakim et al. (2023) mendefinisikan arus kas bebas sebagai kas perusahaan yang dapat di distribusikan kepada kreditur atau pemegang saham yang tidak digunakan untuk modal kerja atau investasi pada aset tetap. Inayah et al. (2021) meyebutkan konsep dari arus kas bebas adalah kas yang terbentuk dari aktivitas operasional setelah digunakan untuk kebutuhan reinvestasi. Dapat disimpulkan, arus kas bebas adalah kas yang benar-benar tersedia bagi perusahaan setelah memenuhi kebutuhan operasional dan investasi, sehingga dapat digunakan oleh manejemen tanpa mengganggu kelangsungan usaha.
Free cash flow yang tinggi menandakan perusahaan semakin sehat, karena mempunyai kas yang tersedia untuk pembayaran utang dan dividen serta kebuhutan lainnya. Namun, disisi lain free cash flow dapat menyebabkan timbulnya konflik dikarenakan gagasan antara manajer dan pemegang saham berbeda (Nurmaya et al., 2025).
Latifah (2020) dalam Velani & Hasanah (2025) menyebutkan beberapa manfaat arus kas bebas sebagai berikut :


1. Membayar bunga kepada kreditor.

2. Membayar pokok utang kepada kreditor.

3. Membagikan dividen kepada shareholder.

4. Melakukan pembelian kembali terhadap saham dari pemegang saham.

5. Membeli surat berharga dan aset non operasi lainnya.

Arus kas bebas sebagaimana dalam penelitian oleh P. Ramadhani & Yanti (2024) dapat dirumuskan sebagai berikut:




2.1.4 [bookmark: _bookmark19]Leverage

FCF =

Arus Kas Operasi − Arus Kas Investasi


Total Aset

Menurut Gunawan et. al. (2015) dalam Adityaningsih & Hidayat (2024) leverage adalah utang yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayai asetnya dalam rangka menjalankan aktivitas operasional perusahaan. Brigham dan Houston (2013) dalam Umah & Sunarto (2022) menjelaskan leverage adalah tingkat sampai sejauh mana utang digunakan dalam struktur modal suatu perusahaan. Ini berarti leverage dapat diartikan tingkat penggunaan utang dalam struktur pendanaan suatu perusahaan yang menunjukkan seberapa besar aset perusahaan dibiayai oleh utang dibandingkan oleh modal sendiri maupun total asetnya. Irfan dan Isynuwardhana (2019) dalam Nuriyah & Amir (2023) menjelaskan semakin tinggi tingkat leverage suatu perusahaan semakin sulit untuk mengurangi beban utang perusahaan.
Leverage digunakan untuk memberikan gambaran mengenai struktur modal suatu perusahaan sehingga dapat dilihat tingkat risiko tak tertagihnya suatu utang. Purnama & Taufiq (2021) menyebutkan penggunaan utang yang


terlalu tinggi akan membuat perusahaan berada dalam kategori utang ekstrem, yaitu perusahaan terjebak dalam tingkat utang yang tinggi dan sulit untuk melepaskan beban utang tersebut.
Rasio keuangan yang umum digunakan untuk mengukur leverage antara lain adalah:
1. Debt to Asset Ratio (DAR)

Debt to asset ratio digunakan untuk menghitung nilai aset perusahaan yang dibiayai oleh utang. Analisis ini digunakan untuk mengukur seberapa banyak dana yang disuplai oleh pemilik perusahaan dalam proporsinya dengan dana yang diperoleh dari kreditur perusahaan atau bisa juga untuk mengukur seberapa jauh perusahaan telah dibiayai dengan utang. (Kasmir, 2015 dalam Joe & Ginting, 2022). Rumus dasar debt to asset ratio dijelaskan dalam penelitian oleh Hakim et al. (2023) adalah sebagai berikut:

DAR =

2. Debt to Equity Ratio (DER)

Total Utang


Total Aset

Debt to equity ratio menunjukkan perbandingan total utang yang dimiliki perusahaan dengan modal sendiri. Zandrafitria, Tarmizi, & Irfan (2025) menyebutkan debt equity ratio menunjukkan sejauh mana modal perusahaan digunakan untuk menjamin utang yang ada. Nurmaya et al. (2025) menyebutkan perusahaan yang uutangnya lebih tinggi dari ekuitas disebut perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi. Sasongko & Shaliza (2019) dalam Zandrafitria et al. (2025) menyebutkan nilai DER yang rendah mengindikasikan perusahaan mampu memenuhi kewajibannya kepada kreditur


dan menunjukkan risiko perusahaan untuk likuidasi atau bangkrut rendah, sehingga perusahaan yang seperti ini lebih disukai oleh investor. Rumus dasar debt to equity ratio dijelaskan dalam penelitian oleh Andreas, Toni, & Simorangkir (2024) adalah sebagai berikut:

DER =

Total Utang


Total Ekuitas

Keuntungan mengetahui rasio keuangan leverage dijelaskan oleh Kasmir (2016) dalam Inayah et al. (2021) antara lain:
1. Mengetahui kemampuan posisi perusahaan terhadap kewajiban ke pihak lain.
2. Menilai kemampuan perusahaan memenuhi kewajibannya.

3. Mengetahui keseimbangan antara nilai aset, terutama aset tetap dengan modal.
4. Untuk membuat keputusan penggunaan sumber dana masa depan.

2.1.5 [bookmark: _bookmark20]Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan dapat didefinisikan sebagai suatu skala yang digunakan untuk mengklasifikasikan besar kecilnya perusahaan melalui berbagai pendekatan, seperti total aset, total penjualan, nilai ekuitas, kapitalisasi pasar, jumlah tenaga kerja, maupun ukuran logaritmik tertentu (Jogiyanto, 2014; Riyanto, 2016 dalam Tiong & Sumari, 2022). Semakin besar jumlah aset, total penjualan, nilai ekuitas, kapitalisasi pasar, jumlah tenaga kerja, maupun ukuran logaritmik tertentu, semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut.


Menurut Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 20 Tahun 2008 Tentang Usaha Mikro, Kecil, dan Menengah, ukuran perusahaan terbagi atas tiga kategori perusahaan yang didasarkan pada total aset perusahaan, yaitu:
1. Perusahaan besar adalah perusahaan yang memiliki kekayaan besar lebih dan Rp10.000.000,00 (sepuluh milyar rupiah) tidak termasuk tanah dan bangunan tempat usaha.
2. Perusahaan menengah adalah perusahaan yang memiliki kekayaan bersih lebih dari Rp500.000.000,00 (lima ratus juta rupiah) sampai dengan paling banyak Rp10.000.000.000,00 (sepuluh milyar rupiah) tidak termasuk tanah dan bangunan tempat usaha;
3. Perusahaan kecil adalah perusahaan yang memiliki kekayaan bersih lebih dari Rp50.000.000,00 (lima puluh juta rupiah) sampai dengan paling banyak Rp500.000.000,00 (lima ratus juta rupiah) tidak termasuk tanah dan bangunan tempat usaha.
Sawir (2015) dalam Tiong & Sumari (2022) mengemukakan bahwa ukuran perusahaan merupakan salah satu determinan penting dalam struktur keuangan perusahaan. Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar umumnya memiliki akses yang lebih luas terhadap sumber pendanaan eksternal, baik dari kreditur maupun investor. Hal ini disebabkan oleh persepsi bahwa perusahaan besar dengan ukuran besar memiliki probabilitas lebih besar untuk memenangkan persaingan atau bertahan dalam industri. Jao (2024) menyatakan bahwa ukuran perusahaan merupakan indikator yang menunjukkan kondisi dan karakteristik suatu organisasi, yang dapat dilihat


dari jumlah aset, total penjualan, jumlah tenaga kerja, dan jumlah saham yang beredar. Karakteristik tersebut menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola aktivitas operasional dan investasi.
Rumus dasar dari ukuran perusahaan sebagaimana yang dijelaskan di dalam penelitian oleh Rizky & Idawati (2024) adalah sebagai berikut:
UP = Ln Total Aset
2.2 [bookmark: _bookmark21]Penelitian Terdahulu

[bookmark: _bookmark22]Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

	No.
	Nama &
Tahun Penelitian
	Judul Penelitian
	Variabel Penelitian
	Hasil Penelitian

	1.
	Indriana & Indriawati (2025)
	The Influence of Good Corporate Governance Mechanisms and Free Cash Flow on Earnings Management in the Infrastructure Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the Period 2018-2022
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Dewan Direksi
· Komisaris Independen
· Komite Audit
· Free Cash Flow
	· Dewan direksi berpengaruh positif terhadap manajeme laba.
· Komisaris independen dan komite audit tidak berpengaruh terhadap manajemen laba.
· Free cash flow berpengaruh positif terhadap manajemen
laba.

	2.
	Hamzah & Nopiyanti (2024)
	How Do Asymmetric Information and Financial Factors Influence Earnings Management?
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Asymetric Information
· Deferred Tax Assets
· Deferred Tax Expenses
· Ftee Cash Flow
· Investment Opportunity
	- Asymetric information, deferred tax assets, deferred tax expenses, ftee cash flow, dan investment opportunity berpengaruh positif terhadap manajemen laba.

	3.
	Astawa & Sinarwati (2024)
	Pengaruh Growth, Leverage, Profitabilitas, Free Cash Flow, dan Kepemilikan
Institusional
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Growth
· Leverage
	· Growth, leverage, dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan




	
	
	terhadap Manajemen Laba pada Perusahaan Sektor
Keuangan yang Terdaftar di BEI
	· Profitabilitas
· Kepemilikan Institusional
	institusional bepengaruh negatif terhadap manajemen laba.

	4.
	Kosasih & Paramaitha (2021)
	Pengaruh Free Cash Flow dan Financial Leverage terhadap Earning Management dengan Good Corporate Governance sebagai Variabel Moderasi
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Free Cash Flow
· Financial Leverage
Moderasi:
· Good Corporate Governance
	· Free cash flow dan leverage tidak bepengaruh terhadap manajemen laba.
· Good corporate governance tidak dapat memoderasi hubungan free cash flow dan leverage terhadap manajemen laba.

	5.
	Nurmaya et al. (2025)
	Pengaruh Free Cash Flow, Leverage, Konservatisme Akuntansi dan Kompensasi Eksekutif Terhadap Manajemen Laba
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Free Cash Flow
· Leverage
· Konservatisme Akuntansi
· Kompensasi Eksekutif
	· Free cash flow, leverage, dan kompensasi eksekutif berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
· Konservatisme akuntansi berpengaruh negatif terhadap manajemen
laba.

	6.
	Joe & Ginting (2022)
	Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, dan Profitabilitas terhadap Manajemen Laba
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Ukuran Perusahaan
· Leverage
· Profitabilitas
	· Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
· Leverage dan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap manajemen
laba.

	7.
	Hendy & Kitty (2022)
	Faktor Determinan Manajemen Laba dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Kepemilikan Manajerial
· Kepemilikan Institusional
· Program Opsi Saham bagi Karyawan
· Dewan Direksi
· Komisaris Independen
· Komite Audit
· Leverage
· Profitabilitas
	· Opsi saham bagi karyawan berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
· Komite audit, profitabilitas, dan arus kas bebas berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dewan direksi, komisaris
independen tidak




	
	
	
	· Arus Kas Bebas
Moderasi:
· Ukuran Perusahaan
	berpengaruh terhadap manajemen laba.
· Ukuran perusahaan tidak memoderasi hubungan kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dewan direksi, dan leverage terhadap manajemen laba
· Ukuran perusahaan memoderasi hubungan program opsi saham bagi karyawan, komite audit, profitabilitas, dan arus kas bebas
terhadap manajemen laba.

	8.
	Tambunan & Siagian (2021)
	Analisis Pengaruh Profitabilitas, Free Cash Flow dan Leverage terhadap Manajemen Laba di
Moderasi Ukuran Perusahaan pada Perusahaan Otomotif yang Tercatat di BEI Tahun 2017-2020
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Profitabilitas
· Free Cash Flow
· Leverage
Moderasi:
· Ukuran Perusahaan
	· Free cash flow tidak berperngaruh terhadap manajemen laba.
· Leverage berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
· Profitabilitas berpengaruh posititf terhadap manajemen laba..
· Ukuran perusahaan tidak memoderasi hubungan free cash flow dan leverage terhadap manajemen laba
· Ukuran perusahaan memoderasi hubungan profitabilitas terhadap manajemen laba

	9.
	Tambuati Subing & Purnama Sari (2023)
	Pengaruh Profitabilitas dan Leverage terhadap Manajemen Laba dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel
Moderasi
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Profitabilitas
· Leverage
Moderasi:
· Ukuran Perusahaan
	· Profitabilitas berpengaruh negatif terhadsp manajemen laba.
· Leverage berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
· Ukuran perusahaan




	
	
	(Studi pada Perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-
2021)
	
	tidak memoderasi hubungan profitabilitas dan leverage terhadap manajemen laba.

	10.
	Wijaya et al. (2024)
	Pengaruh Profitabilitas, Kepemilikan Manajerial dan Leverage Terhadap Manajemen Laba Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi
	Dependen:
· Manajemen Laba
Independen:
· Profitabilitas
· Kepemilikan Manajerial
· Leverage
Moderasi:
· Ukuran Perusahaan
	· Profitabilitas berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap manajemen laba
· Leverage berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
· Ukuran perusahaan tidak memoderasi hubungan profitabilitas, kepemilikan manajerial, dan
leverage terhadap manajemen laba.


Sumber: Review dari beberapa sumber referensi
2.3 [bookmark: _bookmark23]Kerangka Konseptual
Penelitian ini mengacu dari andangan teori agensi, yang menjelaskan bahwa di dalam perusahaan sering muncul perbedaan kepentingan antara agen (pemilik) dan prinsipal (manajer). Kondisi ini menciptakan asimetri informasi, yaitu ketika manajer mengetahui lebih banyak mengenai kondisi perusahaan dibandingkan pemilik. Situasi seperti ini bisa mendorong manajer melakukan manajemen laba untuk menampilkan kinerja perusahaan agar terlihat lebih baik. Dalam penelitian ini, arus kas bebas dipandang sebagai salah satu faktor yang dapat memengaruhi munculnya praktik manajemen laba. Ketika perusahaan memiliki arus kas bebas yang besar, manajer


memiliki keleluasaan lebih dalam mengelola dana tersebut. Namun keleluasaan ini dapat menimbulkan kecenderungan untuk melakukan manipulasi akrual, terutama jika manajer ingin menyembunyikan penggunaan kas yang tidak efisien atau ingin menampilkan kinerja yang lebih stabil. Karena itu, arus kas bebas diduga memiliki hubungan dengan manajemen laba. Leverage juga menjadi faktor yang dipandang akan berpengaruh terhadap manajemen laba. Perusahaan dengan tingkat utang yang tinggi menghadapi tekanan untuk memenuhi kewajiban kepada kreditur. Tekanan ini dapat membuat manajemen berupaya memperbaiki tampilan laporan keuangan agar terlihat mampu memenuhi perjanjian utang atau menjaga citra perusahaan. Hal tersebut dapat menjadi alasan munculnya praktik manajemen laba. Penelitian ini memasukkan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi. Perusahaan yang lebih besar umumnya mendapat pengawasan lebih besar dari pihak eksternal yang menyebabkan tingginya tuntutan untuk lebih transparan. Karena itu, ukuran perusahaan dapat mempengaruhi kuat atau lemahnya hubungan arus kas bebas dan leverage terhadap manajemen laba. Pada perusahaan besar, praktik manipulasi biasanya lebih sulit dilakukan karena pengawasan lebih ketat. Sebaliknya, pada perusahaan kecil, peluang untuk melakukan manajemen laba mungkin lebih besar karena pengawasan lebih longgar. Kesimpulannya, kerangka konseptual ini menggambarkan bahwa arus kas bebas dan leverage berpotensi memengaruhi manajemen laba, dan ukuran perusahaan dapat memperkuat atau memperlemah hubungan tersebut.


[image: ]
[bookmark: _bookmark24]Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual
Sumber: Dikembangkan dalam penelitian ini

2.4 [bookmark: _bookmark25]Pengembangan Hipotesis

2.4.1 [bookmark: _bookmark26]Pengaruh Arus Kas Bebas terhadap Manajemen Laba
Hipotesis ini dibangun berdasarkan teori agensi yang menjelaskan bahwa manajer sebagai agen memiliki kecenderungan untuk bertindak oportunistik terhadap pemilik perusahaan, terutama ketika terdapat kelebihan kas yang tidak dibatasi penggunaannya. Dalam konteks ini, semakin besar arus kas bebas yang dimiliki perusahaan, semakin besar pula peluang bagi manajer untuk melakukan praktik manajemen laba demi kepentingan pribadi atau untuk memenuhi target kinerja tertentu. Hal ini dijelaskan oleh Cardoso


et al. (2014) dan Bukit & Nasution (2015) dalam Fadhilah & Kartika (2022) ketika perusahaan memiliki arus kas bebas yang tinggi, manajemen memiliki keleluasaan dalam mengalokasikan dana tersebut. Manajemen bisa memanfaatkan kelebihan kas tersebut untuk kepentingan pribadi, misalnya dengan melakukan praktik manajemen laba guna menampilkan kinerja yang tampak baik dan memperoleh insentif tertentu. Selain itu, Dewi dan Priyadi (2016) dalam P. Ramadhani & Yanti (2024) menegaskan bahwa meskipun perusahaan dengan arus kas bebas tinggi berpotensi memiliki kinerja lebih baik, kondisi tersebut juga dapat dimanfaatkan oleh manajemen untuk memperoleh keuntungan pribadi melalui praktik manajemen laba.
Hasil penelitian oleh Indriana & Indriawati (2025) dan Hamzah & Nopiyanti (2024) menunjukkan bahwa arus kas bebas berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba. Temuan serupa disampaikan oleh Astawa & Sinarwati (2024), yang lebih lanjut menjelaskan bahwa perusahaan dengan arus kas bebas tinggi cenderung meningkatkan laba yang dilaporkan untuk menutupi tindakan manajer yang kurang optimal dalam memanfaatkan kekayaan perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:
H1: Arus kas bebas berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba.
2.4.2 [bookmark: _bookmark27]Pengaruh Leverage terhadap Manajemen Laba
Hipotesis ini dibangun berdasarkan teori agensi yang menjelaskan bahwa penggunaan utang menciptakan hubungan kontraktual antara manajer


dan kreditur. Semakin tinggi leverage, semakin besar tekanan bagi manajer untuk menjaga kinerja keuangan agar perusahaan tampak mampu memenuhi kewajibannya. Tekanan tersebut dapat mendorong manajer melakukan manajemen laba. Dechow et al. (2015) dalam (Nursanty et al. (2024) menunjukkan bahwa perusahaan sering memanipulasi laba untuk memenuhi perjanjian utang, sementara Adrianto & Anis (2014) dalam Putriquitha & Vivianti (2023) menemukan bahwa perusahaan dengan leverage tinggi cenderung menarik laba masa depan ke periode berjalan sebagai strategi memenuhi kewajiban utang. Watts & Zimmerman (1986) dalam Astawa & Sinarwati (2024) menegaskan bahwa semakin dekat perusahaan pada risiko pelanggaran utang, semakin besar kecenderungan manajemen laba melalui prosedur akuntansi. Weston dan Copeland (1992) dalam Fadhilah & Kartika (2022) menyatakan semakin tinggi rasio leverage, semakin tinggi pula risiko investasi, dan situasi tersebut dapat mendorong manajemen untuk meningkatkan praktik manajemen laba.
Menurut Kasmir dalam Setiawan (2019) dalam Kosasih & Paramaitha (2021), rasio leverage digunakan perusahaan untuk menunjukkan kemampuan membayar kewajiban jangka pendek maupun panjang. Karena itu, perusahaan dapat terdorong meningkatkan laba secara akuntansi agar terlihat mampu menanggung beban utang. Jensen dan Meckling (1976) serta Chow dan Wong Boren (1987) dalam Fadhilah & Kartika (2022) menjelaskan bahwa ketika leverage tinggi mendorong manajemen mempercantik laporan melalui praktik manajemen laba karena perusahaan akan semakin mempunyai


kewajiban besar pula dalam memberikan informasi yang meyakinkan kalau perusahaan mampu membayar utangnya kepada kreditur.
Penelitian oleh Nurmaya et al. (2025) dan Astawa & Sinarwati (2024) menemukan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Namun, penelitian Joe & Ginting (2022) menunjukkan hasil berbeda, yaitu leverage tidak berpengaruh signifikan. Berdasarkan uraian tersebut, dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:
H2: Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba.
2.4.3 [bookmark: _bookmark28]	Peran Ukuran Perusahaan dalam Memoderasi Hubungan antara Arus Kas Bebas terhadap Manajemen Laba
Hipotesis ini dibangun berdasarkan teori agensi yang menjelaskan bahwa perusahaan dengan ukuran besar cenderung diawasi lebih ketat oleh pemerintah dan masyarakat umum (Moses, 1987 dalam Christi et al., 2022). Oleh karena itu, semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin kecil peluang manajer menyalahgunakan arus kas bebas untuk melakukan manajemen laba, karena perusahaan besar umumnya diaudit lebih teliti serta mendapat pengawasan yang lebih ketat dibandingkan perusahaan kecil (Aabo & Simkins, 2005 dalam Kalbuana et al., 2021). Perusahaan yang besar juga cenderung lebih terbuka secara informasi karena mereka ingin mempertahankan kredibilitas di mata investor. Semakin besar informasi yang tersedia, semakin investor dapat lebih kritis dan meningkatkan tekanan bagi


manajemen untuk tetap transparan (Ajisman & Yurniwati, 2023 dalam Lathifannisa et.al., 2025).
Hendy & Kitty (2022) menemukan bahwa ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh arus kas bebas terhadap manajemen laba. Namun, Tambunan & Siagian (2021) justru menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak memoderasi hubungan tersebut. Perbedaan temuan ini mengindikasikan bahwa pengaruh moderasi ukuran perusahaan pada hubungan arus kas bebas dan manajemen laba masih belum dapat disimpulkan secara pasti dan perlu diuji kembali. Berdasarkan uraian tersebut, dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:
H3: Ukuran perusahaan memoderasi pengaruh arus kas bebas terhadap manajemen laba
2.4.4 [bookmark: _bookmark29]Peran Ukuran Perusahaan dalam Memoderasi Hubungan antara
Leverage terhadap Manajemen Laba
Hipotesis ini dibangun berdasarkan teori agensi yang menjelaskan bahwa perusahaan besar memiliki ukuran besar cenderung diawasi lebih ketat oleh pemerintah dan masyarakat umum (Moses, 1987 dalam Christi et al., 2022). Oleh karena itu, semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin lemah pengaruh leverage terhadap praktik manajemen laba, karena ketatnya pengawasan dari auditor, pemerintah, dan investor membuat manajemen lebih berhati-hati dalam merespons tekanan utang (Aabo & Simkins, 2005 dalam Kalbuana et al., 2021; Tiong & Sumari, 2022) Selain itu, perusahaan besar umumnya menghadapi tekanan reputasi yang lebih tinggi, sehingga manajer


cenderung menghindari manipulasi laporan untuk menjaga kredibilitas perusahaan (Ajisman & Yurniwati, 2023 dalam Lathifannisa et al., 2025).
Tambunan & Siagian (2021) menemukan bahwa ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh leverage terhadap manajemen laba, sehingga kondisi perusahaan besar atau kecil dapat memperkuat atau memperlemah tekanan utang terhadap perilaku manajemen. Namun, Hendy & Kitty (2022); Tambuati Subing & Purnama Sari (2023); Wijaya et al. (2024) menemukan bahwa ukuran perusahaan tidak memoderasi pengaruh leverage terhadap manajemen laba. Temuan yang saling bertentangan ini menunjukkan bahwa peran ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi masih belum dapat disimpulkan secara pasti dan perlu diuji kembali. Berdasarkan uraian tersebut, dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:
H4: Ukuran perusahaan memoderasi pengaruh leverage terhadap manajemen laba.
Berdasarkan hipotesis di atas maka disusun model penelitian sebagai berikut:
[image: ]
[bookmark: _bookmark30]Gambar 2. 2 Model Penelitian
Sumber: Dikembangkan dalam Penelitian ini



[bookmark: _bookmark31]BAB III METODE PENELITIAN
3.1 [bookmark: _bookmark32]Definisi Operasional
3.1.1 [bookmark: _bookmark33]Variabel Dependen
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah manajemen laba. Manajemen laba adalah tindakan manajerial untuk mempengaruhi laporan keuangan dalam batas tertentu guna mencapai tujuan tertentu. Manajemen laba dalam penelitian ini diukur menggunakan Modified Jones model, yaitu metode yang mengestimasi akrual diskresioner (Discretionary Accruals) dengan pendekatan akrual total dikurangi akrual non-diskresioner. Ramadhani, Astuti, & Ningsih (2024) menerangkan langkah-langkah untuk menghitung discretionary accrual (DA) sebagai berikut:
1. Menentukan Total Accruals (TA)
𝑇𝐴𝑖𝑡 = 𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ𝑖𝑡 − 𝐴𝑟𝑢𝑠 𝐾𝑎𝑠 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑠𝑖𝑖𝑡	3.1

2. Mengestimasi Total Accruals dengan metode Ordinary Least Square

(OLS)
 TAit  = β
1
Ait−1	1 Ait−1	2 Ait−1	3 Ait−1
+ β
∆REVit + β
PPEit + ε	3.2

3. Menghitung Non-Discretionary Accruals (NDA)
NDA	= β
1
it
1 Ait−1
+ β
2
∆REVit−∆RECit + β
Ait−1
3 Ait−1
PPEit	3.3



4. Menghitung Discretionary Accruals (DA)
DA	=  TAit  − NDA	3.4
it
Ait−1
it


Keterangan	:

DAit	: Discretionary Accruals perusahaan i pada periode t NDAit	: Non-Discretionary Accruals perusahaan i pada periode t TAit	: Total akrual perusahaan i pada periode t
Ait−1	: Total aset perusahaan i pada awal periode t

ΔREVit	: Perubahan pendapatan perusahaan dari periode t−1 ke t ΔRECit	: Perubahan piutang usaha dari periode t−1 ke t
PPEit	: Aset tetap berwujud perusahaan i pada periode t

𝛽1, 𝛽2, 𝛽3	: Koefisien Regresi

ε	: Error Term

Modified Jones Model menjadi pengukuran manajemen laba dalam penelitian ini. Pengukuran ini digunakan karena mampu memisahkan antara akrual normal dan akrual diskresioner (akrual yang mencerminkan tindakan manajemen laba). Modified Jones Model dinilai lebih akurat dibandingkan model lainnya dalam mendeteksi manajamen laba karena telah menyesuaikan perubahan piutang yang berpotensi digunakan sebagai sarana manipulasi laba. Oleh karena itu, penggunaan model ini diharapkan dapat menggambarkan tindakan manajemen laba akrual secara lebih tepat.


3.1.2 [bookmark: _bookmark34]Variabel Independen
Ada beberapa variabel independen yang dipakai dalam penelitian ini. Diantaranya adalah arus kas bebas dan leverage. Berikut adalah penjelasan mengenai variabel independen dalam penelitian ini.
3.1.2.1 Arus Kas Bebas
Arus kas bebas menunjukkan kas yang tersisa di perusahaan setelah melakukan seluruh investasi. Arus kas bebas dalam penelitian ini diukur dengan membandingkan selisih antara arus kas dari aktivitas operasi dan arus kas dari aktivitas investasi terhadap total aset.FCF = Arus Kas Operasi−Arus Kas Investasi	3.5
Total Aset

Keterangan	:
FCF	: Arus Kas Bebas

Arus Kas Operasi : Arus Kas Operasi perusahaan pada periode t Arus Kas Investasi: Arus Kas Investasi perusahaan pada periode t Total Aset	: Total Aset perusahaan pada periode t
Pengukuran arus kas bebas dalam penelitian ini dipilih karena dengan pengukuran tersebut dapat menunjukkan jumlah dana yang benar-benar tersedia dan dapat dikelola oleh manajemen setelah memenuhi kebutuhan operasional serta belanja modal. Pembagian nilai arus kas bebas tersebut dengan total aset dilakukan agar ukuran yang dihasilkan bersifat lebih proporsional sehingga dapat dibandingkan antar perusahaan dengan skala yang berbeda.


3.1.2.2 Leverage
Leverage menggambarkan hubungan antara utang dengan ekuitas. Leverage menunjukkan sejauh mana perusahaan menggunakan sumber pendanaan dalam bentuk utang dibandingkan dengan modal sendiri. Leverage dalam penelitian ini diukur menggunakan rasio debt to equity ratio (DER), yaitu membandingkan antara total utang dan total ekuitas perusahaan.
DER = Total Utang	3.6
Total Ekuitas

Keterangan	:

DER	: Debt to Equity Ratio

Total Utang  : Total Utang perusahaan pada periode t Total Ekuitas   : Total Ekuitas perusahaan pada periode t
Debt to equity ratio (DER) dipilih sebagai pengukuran dalam penelitian ini karena rasio tersebut dapat mencerminkan sejauh mana perusahaan menggunakan pendanaan yang berasal dari utang dibandingkan dengan modal sendiri. DER juga memperlihatkan tingkat ketergantungan perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. Hal ini dapat menunjukkan risiko keuangan perusahaan yang dapat mempengaruhi kebijakan manajemen dalam mengelola laba.
3.1.3 [bookmark: _bookmark35]Variabel Moderasi
3.1.3.1 Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan adalah skala untuk menentukan besar kecilnya suatu perusahaan. Ukuran perusahaan dalam penelitian ini diukur melalui

total aset perusahaan. Untuk menjaga normalitas data, total aset menggunakan alat bantu logaritma natural, sehingga ukuran perusahaan diukur sebagai berikut:
UP = Ln Total Aset	3.7


Keterangan	:

UP	: Ukuran Perusahaan

Ln	: Logaritma natural

Total Aset	: Total Aset perusahaan pada periode t

Ukuran perusahaan diukur menggunakan logaritma natural (Ln) dari total aset. Total aset dipilih sebagai indikator dalam penelitian ini karena dianggap mampu mencerminkan besarnya sumber daya ekonomi yang dimiliki perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasional perusahaan dan pengambilan keputusan manajerial.
3.2 [bookmark: _bookmark36]Populasi dan Sampel
3.2.1 [bookmark: _bookmark37]Populasi
Perusahaan sub sektor makanan dan minuman digunakan sebagai populasi dalam penelitian ini. Sub sektor makanan dan minuman merupakan bagian dari sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan-perusahaan dalam sub sektor ini bergerak dalam kegiatan produksi dan distribusi produk makanan olahan serta minuman, baik untuk kebutuhan konsumsi rumah tangga maupun komersial. Adapun jumlah perusahaan yang termasuk dalam populasi penelitian ini sebanyak 62


perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020 hingga 2024.
3.2.2 [bookmark: _bookmark38]Sampel
Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan teknik purposive sampling, yakni memperoleh sampel dengan didasarkan pada kriteria tertentu. Berikut adalah kriteria pemilihan sampel yang digunakan pada penelitian ini:
1. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2020 sampai dengan 2024.
2. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang secara konsisten mempublikasikan laporan keuangan periode 2020 sampai dengan 2024.
3. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang secara konsisten mempublikasikan laporan keuangan periode 2020 sampai dengan 2024 dalam mata uang rupiah.
4. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang tidak mengalami kerugian periode 2020-2024.
[bookmark: _bookmark39]Tabel 3. 1 Hasil Pemilihan Sampel
	No
	Keterangan
	Jumlah

	1
	Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2020 sampai dengan 2024
	62

	2
	Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang tidak konsisten mempublikasikan laporan keuangan periode 2020
hingga 2024
	(5)

	3
	Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang tidak secara konsisten mempublikasikan laporan keuangan periode 2020 hingga 2024 dalam mata uang rupiah.
	(2)

	4
	Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang mengalami kerugian periode 2020-2024
	(25)

	Jumlah sampel penelitian
	30

	Jangka waktu tahun pengamatan (2020-2024)
	5

	Jumlah data sampel (30×5)
	150


Sumber : Data Diolah, 2025


Dengan metode purposive sampling, diperoleh sebanyak 30 sampel data perusahaan sub sektor makanan dan minuman dengan jangka amatan selama 5 tahun (2020-2024) sehingga jumlah menjadi 150 data sampel amatan.
3.3 [bookmark: _bookmark40]Jenis dan Sumber Data
Jenis data dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan- perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang telah terdaftar di BEI. Laporan tersebut diakses dari situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan situs resmi dari masing-masing perusahaan tersebut..
3.4 [bookmark: _bookmark41]Metode Pengumpulan Data
Pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode dokumentasi. Metode ini dilakukan dengan mengumpulkan dan melakukan analisis terhadap laporan keuangan perusahaan sub sektor makanan dan minuman selama periode 2020 hingga 2024.
3.5 [bookmark: _bookmark42]Alat Analisis Data
Dalam penelitian ini, proses analisis data dilakukan dengan memanfaatkan perangkat lunak SPSS versi 27 sebagai alat bantu dalam mengolah data kuantitatif. Tujuan dari pengolahan ini adalah untuk mengidentifikasi hubungan dan menilai sejauh mana pengaruh yang ditimbulkan antara variabel independen dan variabel dependen, serta menguji apakah variable moderasi mampu memoderasi hubungan antara variable dependen dan independen. Data yang telah dikumpulkan dianalisis dengan analisis regresi linear berganda dan analisis regresi moderasi disertai uji


asumsi klasik (uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.
3.5.1 [bookmark: _bookmark43]Analisis Statistik Deskriptif
Menurut (Ghozali, 2018), analisis statistik deskriptif dilakukan untuk memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai rata rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, kutosis, dan skewness (kemencengan distribusi). Analisis ini dilakukan untuk menggambarkan data secara keseluruhan dengan deskripsi yang komprehensif.
3.5.2 [bookmark: _bookmark44]Uji Asumsi Klasik
Menurut (Ghozali, 2018), uji asumsi klasik dilakukan untuk memastikan bahwa model regresi dalam penelitian ini terbebas dari penyimpangan asumsi klasik. Layak atau tidaknya model regresi yang digunakan dapat diketahui setelah melakukan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini adalah normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.
3.5.2.1 Uji Normalitas
Menurut (Ghozali, 2018), uji normalitas dilakukan untuk apakah data dalam model regresi berdistribusi normal, baik pada variabel independen maupun dependen. Uji normalitas dilakukan dengan metode Kolmogorov- Smirnov Test dengan kriteria sebagai berikut:
1. Jika nilai signifikansi ≥ 0.05, maka data berdistribusi normal.

2. Jika nilai signifikansi < 0,05, maka data berdistribusi tidak normal.




3.5.2.2 Uji Heterokedastisitas
Menurut (Ghozali, 2018), uji heteroskedastisitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap disebut homokedasdisitas, jika berbeda disebut heterokesdastisitas. Model regresi yang baik adalah yang tidak terjadi heterokesdastisitas. Mendeteksi adanya heteroskedastisitas dalam penelitian ini dilakukan dengan cara melihat Scatterplot dengan kriteria sebagai berikut:
1. Jika titik-titik yang ada membentuk pola tertentu (bergelombang. melebar kemudian menyempit), maka terjadi heteroskedastisitas.
2. Jika tidak ada pola yang jelas, titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.
3.5.2.3 Uji Multikolinearitas
Menurut (Ghozali, 2018), uji multikolinearitas ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan linier antar variabel independen dalam model regresi. Model regresi yang baik adalah tidak terjadi hubungan linier antara variabel independen. Mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dalam penelitian ini dengan cara melihat besarnya VIF (Variance Inflation Factor) dan toleransi (tolerance) dengan kriteria sebagai berikut:
1. Nilai VIF ≤ 10
2. Nilai toleransi ≥ 0,10


3.5.2.4 Uji Autokorelasi
Menurut (Ghozali, 2018), uji autokorelasi dilakukan untuk menguji suatu model regresi linear apakah terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu pada suatu periode dengan kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya. Model regresi yang baik seharusnya tidak menunjukkan adanya autokorelasi. Dalam penelitian ini menggunakan Uji Durbin Watson untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi dan keputusan diambil dengan menggunakan kriteria Durbin Watson sebagai berikut:
[bookmark: _bookmark45]Tabel 3. 2 Kriteria Durbin Watson
	Hipotesis Nol
	Keputusan
	Jika

	Tidak ada autokorelasi positif
	Tolak
	0 < dW < dL

	Tidak ada autokorelasi positif
	Tidak ada keputusan
	dL ≤ dW ≤ dU

	Tidak ada autokorelasi negatif
	Tolak
	4 – dL < dW < 4

	Tidak ada autokorelasi negatif
	Tidak ada keputusan
	(4-dU) ≤ dW ≤ (4-dL)

	Tidak ada autokorelasi positif
atau negatif
	Diterima
	dU < d < (4 - dU)


Sumber: Ghozali (2018)

3.5.3 [bookmark: _bookmark46]Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda digunakan untuk menguji pengaruh dua variabel independen terhadap variabel dependen (Ghozali, 2018), Variabel yang dianalisis dalam penelitian ini yaitu variabel independen arus kas bebas dan leverage, terhadap variabel dependen yaitu manajemen laba. Model regresi yang digunakan adalah sebagai berikut:Ү = α + β1X1 + β2X2 + ε	3.8

Keterangan    :
Ү	: Manajemen Laba
X1	: Arus Kas Bebas


X2	: Leverage
α	: Konstanta
β1, β2	: Koefisien Regresi
ε	: Error Term
3.5.4 [bookmark: _bookmark47]Analisis Regresi Moderasi
Analisis regresi moderasi digunakan untuk menguji apakah variabel moderasi dapat memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel independen dan variabel dependen (Ghozali, 2018). Dalam penelitian ini, variabel moderasi yang digunakan adalah ukuran perusahaan, diuji apakah mampu memoderasi pengaruh arus kas bebas dan leverage terhadap manajemen laba. Model regresi moderasi yang digunakan adalah:
Ү = α + β1X1 + β2X2 + β₃X₃ + β₄(X₁×X₃) + β₅(X₂×X₃) + ε	3.9

Keterangan	:
Ү	: Manajemen Laba
X1	: Arus Kas Bebas
X2	: Leverage
X₃	: Ukuran Perusahaan

X₁×X₃	: Interaksi antara Arus Kas Bebas dan Ukuran Perusahaan X₂×X₃	: Interaksi antara Leverage dan Ukuran Perusahaan
α	: Konstanta
β1, β2, β₃, β₄, β₅	: Koefisien Regresi ε	: Error Term


3.5.5 [bookmark: _bookmark48]Uji Kelayakan Model (Uji F)
Menurut (Ghozali, 2018), uji kelayakan model (uji F) merupakan tahap untuk mengidentifikasi model regresi yang diestimasi layak atau tidak secara keseluruhan, yaitu untuk menjelaskan pengaruh variabel-variabel independen secara simultan terhadap variabel dependen. Kriteria layak atau tidak layaknya model adalah sebagai berikut:
1. Jika nilai signifikansi ≤ 0,05, maka model regresi layak digunakan sebagai uji hipotesis.
2. Jika nilai signifikansi > 0,05, maka model regresi tidak layak digunakan sebagai uji hipotesis.
3.5.6 [bookmark: _bookmark49]Uji Koefisien Determinasi (R²)
Menurut (Ghozali, 2018), koefisien determinasi (R²) mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menjelaskan variasi variabel dependen. Apabila nilai R² semakin mendekati angka satu, maka semakin baik kemampuan variabel independen dalam memprediksi variasi variabel dependen. Artinya hampir seluruh variasi pada variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel independen yang digunakan dalam model penelitian.
3.5.7 [bookmark: _bookmark50]Uji Hipotesis (Uji t)
Menurut (Ghozali, 2018), uji signifikansi parameter individual (uji t) digunakan untuk mengetahui seberapa jauh pengaruh masing-masing variabel independen secara individual terhadap variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan kriteria sebagai berikut :


1. Jika nilai signifikansi ≤	0.05, maka variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
2. Jika	nilai	signifikansi	>	0,05,	maka	variabel	independen	tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
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LAMPIRAN


[bookmark: _bookmark53]Lampiran 1 Sampel Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman
	No.
	Kode
	Nama Perusahaan

	1.
	AALI
	Astra Agro Lestari Tbk

	2.
	ADES
	Akasha Wira Internasional Tbk

	3.
	BISI
	BISI Internasional Tbk

	4.
	BUDI
	Budi Starch & Sweetener Tbk

	5.
	CAMP
	Campina Ice Cream Industry Tbk

	6.
	CEKA
	Wilmar Cahaya Indonesia Tbk

	7.
	CLEO
	Sariguna Primatirta Tbk

	8.
	CPIN
	Charoen Phokphand Indonesia Tbk

	9.
	CPRO
	Central Proteina Prima Tbk

	10.
	CSRA
	Cisadane Sawit Raya Tbk

	11.
	DLTA
	Delta Djakarta Tbk

	12.
	DNSG
	Dharma Satya Nusantara Tbk

	13.
	GOOD
	Garudafood Putra Putri Jaya Tbk

	14.
	ICBP
	Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

	15.
	INDF
	Indofood Sukses Makmur Tbk

	16.
	JPFA
	Japfa Comfeed Indonesia Tbk

	17.
	KEJU
	Mulia Boga Raya Tbk

	18.
	LSIP
	Perusahaan Perkebunan London Sumatra Indonesia

	19.
	MLBI
	Multi Bintang Indonesia Tbk

	20.
	MYOR
	Mayora Indah Tbk

	21.
	PSGO
	Palma Selasih Tbk

	22.
	ROTI
	Nippon Indosari Corpindo Tbk

	23.
	SIMP
	Salim Ivomas Pratama

	24.
	SKLT
	Sekar Laut Tbk

	25.
	SMAR
	Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk

	26.
	SSMS
	Sawit Sumbermas Sarana Tbk

	27.
	STTP
	Siantar Top Tbk

	28.
	TBLA
	Tunas Baru Lampung Tbk

	29.
	TGKA
	Tigaraksa Satria Tbk

	30.
	ULTJ
	Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk


Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2025
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