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 PENDAHULUAN
[bookmark: _Toc216213007][bookmark: _Toc216213136]      Latar Belakang
Dalam suatu perusahaan, laporan keuangan merupakan instrumen penting yang memberikan gambaran menyeluruh mengenai kondisi keuangan dan kinerja perusahaan selama periode tertentu. Menurut Andreas et al. (2024), laporan keuangan merupakan bentuk pertanggungjawaban manajemen kepada pihak-pihak yang berkepentingan terhadap kinerja perusahaan. Oleh karena itu, manajer bertanggung jawab untuk menyajikan laporan keuangan pada periode tertentu kepada pihak internal dan eksternal secara transparan dan andal (Afni & Setiany, 2022). Selain itu, laporan keuangan juga berfungsi sebagai dasar dalam pengambilan keputusan ekonomi, baik terkait investasi, pendanaan, maupun aktivitas operasional. Dengan demikian, kualitas laporan keuangan menjadi aspek yang sangat krusial karena menentukan tingkat relevansi, keandalan, dan integritas informasi yang disajikan dalam mencerminkan kondisi perusahaan yang sebenarnya.
Salah satu komponen utama dalam laporan keuangan yang menjadi perhatian penting bagi para pemangku kepentingan adalah informasi mengenai laba. Kinerja suatu perusahaan pada umumnya dapat dinilai melalui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Menurut Bailaen & Nugroho (2023), informasi laba menjadi dasar dalam proses pengambilan keputusan. Laba yang tinggi mencerminkan bahwa perusahaan mampu mengelola dan memanfaatkan sumber daya yang dimilikinya secara optimal untuk menghasilkan keuntungan (Saraswati & Atiningsih, 2021). Selain itu, informasi laba juga digunakan sebagai dasar dalam menilai prospek perusahaan di masa mendatang. Oleh karena itu, keandalan informasi mengenai laba juga menjadi faktor yang sangat krusial dalam menilai kredibilitas laporan keuangan suatu perusahaan. 

[bookmark: _Hlk216161921]Gambar 1.1 Grafik Rata-Rata Laba Bersih Subsektor Makanan dan Minuman
Sumber: Data Diolah, 2025
Gambar 1.1 menunjukkan perkembangan rata-rata laba bersih perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI selama periode 2021–2024. Pada tahun 2021, rata-rata laba bersih tercatat sebesar Rp660,65 miliar dan mengalami peningkatan menjadi Rp668,61 miliar pada tahun 2022. Namun, pada tahun 2023 terjadi penurunan yang cukup signifikan hingga mencapai Rp584,91 miliar. Selanjutnya pada tahun 2024, laba kembali meningkat bahkan mencapai Rp764,89 miliar. Pola fluktuasi tersebut menggambarkan bahwa kinerja laba perusahaan tidak sepenuhnya stabil dari tahun ke tahun. Hal ini dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik internal maupun eksternal.
Dalam praktiknya, tekanan untuk mencapai target laba tertentu sering kali mendorong manajemen perusahaan untuk melakukan berbagai tindakan yang dapat memengaruhi kualitas pelaporan keuangan (Purnamasari & Fachrurrozie, 2020). Tekanan tersebut dapat muncul akibat kondisi ekonomi yang tidak stabil, tuntutan dari pemegang saham, ekspektasi pasar, maupun kepentingan manajemen dalam mempertahankan reputasi dan posisi mereka di perusahaan. Salah satu bentuk tindakan yang kerap dilakukan pihak manajemen perusahaan dalam menghadapi situasi tersebut adalah dengan melakukan manajemen laba. 
Menurut Permatasari et al. (2021), manajemen laba merupakan tindakan yang dilakukan oleh manajemen perusahaan untuk memengaruhi penyajian informasi laba dalam laporan keuangan dengan tujuan tertentu. Manajemen dapat mengelola laba yang dihasilkan dengan memilih kebijakan akuntansi tertentu untuk mencapai laba yang ditargetkan (Putri & Naibaho, 2022). Tindakan tersebut dilakukan agar para pengguna laporan keuangan, baik pihak internal maupun eksternal, tetap mempertahankan kepercayaan mereka terhadap perusahaan (Tsaqif & Agustiningsih, 2021). Menurut Nguyen et al. (2021), manajemen laba tidak hanya menurunkan kualitas dan keandalan informasi dalam laporan keuangan, tetapi juga dapat menimbulkan berbagai risiko yang menghambat perkembangan perusahaan di masa depan. Meskipun tidak secara langsung melanggar standar akuntansi yang berlaku, manajemen laba kerap dipandang sebagai tindakan yang tidak etis karena dapat menurunkan kredibilitas laporan keuangan serta berpotensi menyesatkan para pengguna informasi (Koeshardjono et al., 2025). 
Beberapa perusahaan dengan sengaja melakukan manajemen laba dan memanipulasi data laporan keuangan untuk berbagai tujuan (Afni & Setiany, 2022). Praktik manajemen laba di Indonesia salah satunya pernah terjadi pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA), perusahaan yang bergerak di subsektor makanan dan minuman. Berdasarkan hasil investigasi oleh Ernst & Young pada tahun 2019, perusahaan ini terindikasi melakukan penggelembungan dana hingga mencapai Rp4 triliun, yang tersebar pada beberapa pos utama seperti piutang usaha, persediaan, dan aset tetap. Selain itu, ditemukan pula dugaan penggelembungan pendapatan sebesar Rp662 miliar serta penggelembungan EBITDA (laba sebelum bunga, pajak, depresiasi, dan amortisasi) sebesar Rp329 miliar (CNBC Indonesia, 2019). Fenomena tersebut menggambarkan bagaimana tekanan keuangan dan tuntutan untuk mempertahankan kinerja positif dapat mendorong manajemen melakukan tindakan oportunistik dalam penyusunan laporan keuangan.
Salah satu faktor keuangan yang dapat memengaruhi kecenderungan manajemen dalam melakukan manajemen laba adalah financial distress. Menurut Sirappa et al. (2024), perusahaan yang sedang menghadapi tekanan keuangan cenderung melakukan manajemen laba untuk memberikan kesan positif kepada para investor. Financial distress merupakan kondisi ketika perusahaan menghadapi kesulitan keuangan yang ditandai oleh ketidakmampuannya dalam memenuhi kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang. Financial distress menggambarkan kondisi yang dialami perusahaan sebelum masuk pada tahap kebangkrutan, di mana kondisi keuangan perusahaan terus mengalami penurunan (Tannaya & Lasdi, 2021). Kondisi tersebut terkadang mengakibatkan manajer berada di bawah tekanan, sehingga memengaruhi proses pengambilan keputusan dan perilaku mereka (Wilamsari et al., 2022).  
Penelitian terdahulu terkait pengaruh financial distress terhadap manajemen laba menunjukkan hasil yang beragam. Penelitian yang dilakukan oleh Kurnia & Mulyati (2023) dan Putri & Naibaho (2022)  menemukan bahwa financial distress berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba. Hasil tersebut menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat financial distress yang dialami perusahaan, semakin besar kecenderungan manajemen untuk melakukan praktik manajemen laba. Namun, hasil yang berbeda ditemukan oleh Oktrivina (2022) dan Rusci et al. (2021), yang menunjukkan bahwa financial distress berpengaruh negatif dan signifikan terhadap manajemen laba. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa semakin tinggi tingkat kesulitan keuangan yang dialami perusahaan, semakin rendah kecenderungan manajemen untuk melakukan manajemen laba
Di samping tekanan kondisi keuangan, faktor lain yang memiliki keterkaitan dengan praktik manajemen laba adalah tingkat leverage perusahaan. Leverage menggambarkan sejauh mana perusahaan menggunakan utang sebagai sumber pendanaan untuk membiayai aktivitas operasionalnya (Wijayanti, 2024). Menurut Prawida & Sutrisno (2021),  leverage dalam suatu perusahaan tidak hanya berfungsi sebagai alat yang digunakan untuk meningkatkan sumber pendanaan, tetapi juga dapat menimbulkan dampak lain terhadap aktivitas perusahaan. Semakin tinggi tingkat leverage, semakin besar risiko yang harus ditanggung oleh perusahaan (Gani et al., 2025). Perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi cenderung terikat pada perjanjian utang yang lebih ketat, sehingga dapat mendorong manajemen untuk melakukan manipulasi laba sebagai strategi untuk memenuhi ketentuan keuangan atau menghindari pelanggaran terhadap perjanjian tersebut (Azizah et al., 2025).
Penelitian terdahulu mengenai pengaruh leverage terhadap manajemen laba juga memberikan hasil yang beragam. Penelitian yang dilakukan oleh Azizah et al. (2025) dan Gani et al. (2025) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba. Hasil tersebut menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat leverage suatu perusahaan, semakin besar kecenderungan manajemen untuk melakukan manajemen laba. Namun, hasil yang berbeda ditunjukkan oleh penelitian Gunawan et al. (2025) serta Koeshardjono et al. (2025), yang menemukan bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap manajemen laba. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa semakin tinggi tingkat leverage perusahaan, maka semakin rendah kemungkinan manajemen melakukan praktik manajemen laba. 
Hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh financial distress dan leverage terhadap manajemen laba yang tidak konsisten mengindikasikan perlu adanya variabel tambahan yang mampu memoderasi hubungan antara variabel-variabel tersebut. Selain faktor-faktor keuangan seperti financial distress dan leverage, penerapan tata kelola perusahaan yang baik (good corporate governance) juga merupakan aspek penting yang dapat memengaruhi praktik manajemen laba. Menurut Mellennia & Khomsiyah (2023), good corporate governance merupakan pendekatan yang menekankan prinsip transparansi dalam upaya mencapai kinerja perusahaan yang optimal. Salah satu mekanisme good corporate governance (GCG) yang berperan dalam membatasi praktik manajemen laba adalah kepemilikan institusional. Menurut Wijayanti (2024), kepemilikan saham perusahaan oleh pihak institusional merupakan salah satu bentuk penerapan tata kelola perusahaan yang baik.
Kepemilikan institusional menggambarkan proporsi saham perusahaan yang dimiliki oleh lembaga seperti dana pensiun, bank, perusahaan investasi, maupun lembaga keuangan lainnya. Kepemilikan institusional merupakan pihak yang sangat berpengaruh dalam pengambilan keputusan perusahaan karena sifatnya sebagai pemilik saham mayoritas (Yoewono & Roziq, 2024). Selain itu, kepemilikan institusional juga berperan penting dalam mengawasi dan mengendalikan tindakan manajemen, terutama dalam hal menetapkan kebijakan keuangan perusahaan. Menurut Angelina & Atiningsih (2020), semakin besar proporsi kepemilikan institusional dalam suatu perusahaan, semakin kuat kendali yang dilakukan pihak eksternal terhadap perusahaan. Dengan demikian, kepemilikan institusional berpotensi menjadi mekanisme pengendalian yang efektif dalam menekan praktik manajemen laba, menjaga kredibilitas laporan keuangan, serta meningkatkan kepercayaan pemangku kepentingan terhadap integritas perusahaan.
Penelitian terdahulu mengenai peran kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara financial distress dan leverage terhadap manajemen laba juga menunjukkan temuan yang tidak konsisten. Penelitian oleh Ulummudin et al. (2025) menemukan bahwa kepemilikan institusional memperlemah hubungan antara leverage terhadap manajemen laba, tetapi tidak mampu memoderasi hubungan antara financial distress terhadap manajemen laba. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian oleh Saraswati & Atiningsih (2021) dan Yoewono & Roziq (2024) yang juga menemukan bahwa kepemilikan institusional mampu memperlemah hubungan antara leverage terhadap manajemen laba. Namun, penelitian yang dilakukan oleh Gunawan et al. (2025) menemukan bahwa kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi hubungan antara financial distress dan leverage terhadap manajemen laba. Sementara itu, hasil penelitian oleh Sari & Hermi (2023), menemukan bahwa kepemilikan institusional dapat memperlemah pengaruh financial distress dan leverage terhadap manajemen laba.
Meskipun berbagai penelitian telah menguji pengaruh financial distress dan leverage terhadap manajemen laba, hasil yang diperoleh masih menunjukkan temuan yang tidak konsisten. Perbedaan hasil tersebut mengindikasikan bahwa perlunya pengujian ulang dengan mempertimbangkan konteks industri dan periode waktu yang lebih terkini. Selain itu, variabel kepemilikan institusional yang merupakan salah satu mekanisme good corporate governance (GCG) masih jarang digunakan sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara financial distress dan leverage terhadap manajemen laba. Sebagian besar penelitian terdahulu justru menjadikan kepemilikan institusional sebagai variabel independen, sehingga belum banyak kajian yang berfokus pada peranannya dalam memperkuat atau memperlemah pengaruh faktor-faktor keuangan terhadap praktik manajemen laba. Kondisi tersebut menunjukkan adanya gap penelitian yang perlu dikaji lebih lanjut.
Penelitian ini berupaya mengisi kesenjangan tersebut dengan menggunakan financial distress dan leverage sebagai variabel independen, serta menguji pengaruh keduanya terhadap manajemen laba. Selain itu, penelitian ini juga menggunakan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi yang berperan dalam memengaruhi hubungan antarvariabel tersebut. Objek penelitian difokuskan pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021–2024. 
Berdasarkan latar belakang dan research gap yang telah diidentifikasi, penelitian ini dilakukan dengan mengangkat judul “Pengaruh Financial Distress dan Leverage terhadap Manajemen Laba dengan Kepemilikan Institusional sebagai Variabel Moderasi pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.”
[bookmark: _Toc216213008][bookmark: _Toc216213137]      Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Apakah financial distress berpengaruh terhadap manajemen laba pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
2. Apakah leverage berpengaruh terhadap manajemen laba pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
3. Apakah kepemilikan institusional memoderasi pengaruh financial distress terhadap manajemen laba?
4. Apakah kepemilikan institusional memoderasi pengaruh leverage terhadap manajemen laba?
[bookmark: _Toc216213009][bookmark: _Toc216213138]      Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah tersebut, tujuan yang akan dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Untuk mengetahui pengaruh financial distress terhadap manajemen laba pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
2. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap manajemen laba pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
3. Untuk mengetahui peran kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara financial distress dan manajemen laba pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
4. Untuk mengetahui peran kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara leverage dan manajemen laba pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
[bookmark: _Toc216213010][bookmark: _Toc216213139]      Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
1.1.1 [bookmark: _Toc216213011][bookmark: _Toc216213140]Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan wawasan, serta memberikan bukti empiris mengenai pengaruh financial distress dan leverage terhadap manajemen laba dengan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi. Selain itu, penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi pengembangan literatur, khususnya yang berkaitan dengan faktor-faktor yang memengaruhi praktik manajemen laba serta peran kepemilikan institusional sebagai mekanisme tata kelola perusahaan. Dengan demikian, hasil penelitian ini dapat menjadi rujukan bagi penelitian selanjutnya.
[bookmark: _Toc216213012][bookmark: _Toc216213141]Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi bagi manajemen perusahaan mengenai bagaimana financial distress dan tingkat leverage dapat memengaruhi munculnya perilaku oportunistik dan mendorong terjadinya praktik manajemen laba, serta bagaimana peran kepemilikan institusional berfungsi sebagai mekanisme pengawasan untuk membatasi perilaku tersebut. Selain itu, penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi masukan bagi investor, calon investor, dan kreditor dalam menilai risiko keuangan serta kualitas informasi yang disajikan oleh perusahaan, sehingga dapat digunakan sebagai dasar dalam pengambilan keputusan investasi maupun pemberian kredit yang lebih tepat.
[bookmark: _Toc216213013][bookmark: _Toc216213142]BAB II
KAJIAN PUSTAKA
1 
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[bookmark: _Toc216213015][bookmark: _Toc216213144]     Landasan Teori
[bookmark: _Toc216213016][bookmark: _Toc216213145]Agency Theory
[bookmark: _Hlk214054033]Menurut Jensen & Meckling (1976), agency theory merupakan hubungan kontraktual antara prinsipal (pemegang saham) dan agen (manajemen). Dalam hubungan ini, prinsipal memberikan otoritas atau wewenang pengambilan keputusan kepada agen dengan harapan bahwa agen akan bertindak sesuai dengan kepentingan prinsipal. Namun, dalam praktiknya masalah keagenan dapat terjadi antara prinsipal dan agen ketika kepentingan kedua belah pihak tidak selaras (Putri & Naibaho, 2022). Ketidakselarasan tersebut terjadi karena manajer sebagai agen sering kali memiliki kepentingan pribadi yang tidak selalu sejalan dengan tujuan prinsipal. Menurut Kurnia & Mulyati (2023), manajer sebagai agen juga memiliki kebutuhan psikologis dan ekonomi yang ingin dipenuhi. Oleh karena itu, manajer tidak selalu bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham.
Teori agensi mengasumsikan bahwa setiap individu termotivasi untuk memenuhi kepentingan pribadinya, sehingga berpotensi menimbulkan konflik kepentingan antara prinsipal dan agen dalam perusahaan (Anindya & Yuyetta, 2020). Masalah yang muncul akibat perbedaan kepentingan antara prinsipal dan agen disebut sebagai agency problems (Wijayanti, 2024). Salah satu penyebab terjadinya agency problem adalah keberadaan asimetri informasi. Menurut Rusci et al. (2021), asimetri informasi terjadi ketika terdapat ketidakseimbangan informasi antara manajemen dan pemegang saham. Ketidakseimbangan ini muncul karena sebagian besar informasi mengenai kondisi perusahaan lebih banyak dimiliki oleh pihak manajemen dibandingkan pihak eksternal. 
Pada dasarnya laporan keuangan berperan penting dalam mengurangi konflik keagenan antara prinsipal dan agen. Namun, fleksibilitas yang dimiliki manajemen dalam proses pelaporan keuangan, serta adanya asimetri informasi, membuka peluang bagi manajer untuk bertindak oportunistik dengan mengutamakan kepentingan pribadi dan mengabaikan kepentingan pemegang saham. Kondisi inilah yang menjadi dasar terjadinya manajemen laba (Zandrafitria & Tarmiz, 2025). Menurut Winata et al. (2025), meskipun agen bertanggung jawab untuk mengoptimalkan keuntungan bagi prinsipal, mereka juga memiliki kepentingan pribadi yang dapat mendorong mereka untuk mengelola laba demi keuntungan mereka sendiri.
Penggunaan agency theory dalam penelitian ini membantu menjelaskan motivasi manajer dalam melakukan praktik manajemen laba yang timbul akibat adanya asimetri informasi dan konflik kepentingan dalam hubungan antara prinsipal dan agen. Teori ini juga memberikan dasar untuk memahami bagaimana faktor-faktor keuangan, seperti financial distress dan leverage dapat memperkuat motivasi manajer untuk mengatur laba perusahaan, serta bagaimana kepemilikan institusional berperan sebagai mekanisme pengawasan yang mampu membatasi perilaku oportunistik tersebut. 
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Manajemen laba merupakan suatu tindakan yang dilakukan oleh manajemen perusahaan untuk memengaruhi penyajian informasi laba dalam laporan keuangan dengan tujuan tertentu (Fadhilah & Kartika, 2022). Secara umum, manajemen laba dilakukan untuk memenuhi target laba dan ekspektasi pasar, menjaga citra kinerja perusahaan agar tetap stabil dan positif, menghindari pelanggaran terhadap perjanjian utang, serta menjaga stabilitas harga saham. Menurut Rusci et al. (2021), manajer memiliki fleksibilitas dalam memilih metode akuntansi yang dapat dimanfaatkan untuk mengelola laba perusahaan. Fleksibilitas tersebut memungkinkan manajemen untuk menerapkan berbagai strategi dalam proses pelaporan keuangan, seperti pengaturan waktu pengakuan pendapatan dan beban, serta pemilihan kebijakan akuntansi tertentu yang secara sengaja dirancang untuk memodifikasi angka laba, terutama dalam jangka pendek.
Menurut Padmini & Ratnadi (2020), sebagian pihak berpendapat bahwa praktik manajemen laba bukanlah bentuk kecurangan, melainkan tindakan yang masih dapat dibenarkan karena merupakan konsekuensi dari prinsip akuntansi yang berlaku umum. Prinsip tersebut memberikan keleluasaan bagi manajemen untuk memilih metode akuntansi yang dianggap paling sesuai dengan tujuan perusahaan. Meskipun demikian, manajemen laba sering kali dipandang sebagai tindakan yang tidak etis karena dapat menurunkan kualitas laporan keuangan dan menyesatkan para pemangku kepentingan. Selain itu, manajemen laba juga dapat mengurangi kredibilitas laporan keuangan karena informasi yang disajikan tidak lagi mencerminkan kondisi perusahaan yang sebenarnya (Loen, 2022). Menurut Irawan & Apriwenni (2021), informasi dalam laporan keuangan yang baik adalah informasi yang mencerminkan kondisi perusahaan yang sebenarnya, bukan laporan yang telah diubah atau dimanipulasi oleh manajemen. Dengan demikian, manajemen laba menunjukkan bahwa laba perusahaan yang terlihat baik belum tentu merepresentasikan kondisi perusahaan yang sebenarnya.
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Financial distress merupakan kondisi kesulitan keuangan yang ditandai dengan ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban finansialnya (Putri & Setiawati, 2023). Salah satu faktor utama yang menyebabkan terjadinya financial distress adalah tidak berjalannya aktivitas operasional perusahaan secara optimal (Tannaya & Lasdi, 2021). Situasi tersebut dapat menimbulkan tekanan bagi manajer, yang pada akhirnya akan memengaruhi proses pengambilan keputusan serta perilaku mereka (Wilamsari et al., 2022). Financial Distress kerap dipandang sebagai tahap awal sebelum perusahaan memasuki kondisi yang lebih serius, seperti kebangkrutan (bankruptcy), likuidasi, maupun restrukturisasi keuangan. Apabila dibiarkan terus-menerus, kondisi tersebut dapat mengakibatkan perusahaan mengalami kepailitan (Tsaqif & Agustiningsih, 2021).  
Kondisi financial distress tidak hanya berdampak pada aktivitas operasional perusahaan, tetapi juga memengaruhi perilaku manajemen dalam proses pengambilan keputusan. Menurut Farida & Sugesti (2023), financial distress merupakan kondisi yang dapat meningkatkan kemungkinan terjadinya manajemen laba dalam suatu perusahaan. Kecenderungan terjadinya praktik manajemen laba akan semakin besar ketika perusahaan berada dalam kondisi kesulitan keuangan yang serius (Wilamsari et al., 2022). Kesulitan keuangan yang dialami perusahaan dapat menimbulkan berbagai permasalahan yang pada akhirnya memicu reaksi negatif dari para investor (Oktrivina, 2022). Oleh karena itu, ketika menghadapi tekanan keuangan, manajemen terdorong untuk melakukan berbagai tindakan, termasuk manajemen laba, guna menutupi penurunan kinerja dan mempertahankan kepercayaan para pemangku kepentingan. Selain itu, motif tersebut juga muncul karena dalam jangka panjang financial distress berpotensi meningkatkan risiko kebangkrutan, mengancam keberlangsungan perusahaan, serta berdampak langsung pada posisi dan insentif manajemen. 
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Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk menilai sejauh mana aset perusahaan dibiayai oleh sumber pendanaan yang berasal dari utang (Angelina & Atiningsih, 2020). Tingkat leverage yang tinggi menunjukkan bahwa sebagian besar aset perusahaan bergantung pada pendanaan eksternal, sehingga dapat meningkatkan risiko keuangan karena perusahaan harus memenuhi kewajiban pembayaran pokok utang dan bunga secara tepat waktu.  Menurut Azizah et al. (2025), ketika tingkat leverage meningkat, perusahaan menghadapi tekanan yang lebih besar untuk memenuhi berbagai perjanjian utang yang ditetapkan oleh kreditur. Tekanan ini pada akhirnya dapat mendorong manajemen untuk melakukan berbagai tindakan, termasuk manajemen laba. 
Ketika perusahaan mendekati batas yang telah ditetapkan dalam perjanjian utang, manajemen cenderung memilih metode akuntansi yang dapat meningkatkan laba perusahaan (Atmamiki & Priantinah, 2023). Tindakan tersebut dilakukan untuk menghindari pelanggaran terhadap perjanjian utang serta meminimalkan biaya yang mungkin timbul akibat pelanggaran tersebut. Selain itu, pemilihan metode akuntansi tertentu yang mampu meningkatkan laba juga merupakan upaya manajemen dalam menjaga citra kesehatan keuangan perusahaan dan mengurangi kemungkinan terjadinya risiko gagal bayar. Oleh karena itu, tingginya leverage yang dimiliki perusahaan dapat meningkatkan motivasi manajemen untuk melakukan manajemen laba sebagai upaya memenuhi perjanjian utang dan menjaga persepsi positif pemangku kepentingan terhadap kondisi keuangan perusahaan.
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Kepemilikan institusional merupakan proporsi saham perusahaan yang dimiliki oleh pihak luar perusahaan yang berbentuk lembaga (Wijayanti, 2024). Menurut Winata et al. (2025), kepemilikan institusional berperan penting dalam mengawasi tindakan manajemen. Selain itu, kepemilikan institusional juga berfungsi sebagai mekanisme pengawasan terhadap kinerja keuangan perusahaan (Gunawan et al., 2025). Investor institusional umumnya memiliki pengalaman, sumber daya, serta kapabilitas analitis yang lebih memadai dalam menilai kinerja manajemen. Keunggulan tersebut memungkinkan investor institusional untuk menjalankan fungsi monitoring secara lebih efektif dibandingkan investor individual. Semakin besar proporsi kepemilikan institusional, semakin optimal pengawasan yang dilakukan, sehingga dapat meningkatkan kualitas pelaporan keuangan (Angelina & Atiningsih, 2020).
Keberadaan investor institusional dapat menekan perilaku oportunistik manajer yang cenderung mengutamakan kepentingan pribadi dan merugikan pemegang saham, salah satunya melalui praktik manajemen laba. Menurut Yani et al. (2025), kepemilikan institusional mampu menekan praktik manajemen laba karena investor institusional memiliki kapabilitas yang efektif dalam mengendalikan perilaku manajemen melalui mekanisme pengawasan. Oleh karena itu, kepemilikan institusional sering dipandang sebagai mekanisme tata kelola perusahaan yang mampu membatasi peluang manajemen untuk melakukan penyimpangan dalam proses pelaporan keuangan.
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Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu
	No.
	Nama dan Tahun Penelitian
	Judul Penelitian
	Variabel Penelitian
	Hasil Penelitian

	1
	Azizah et al. (2025)	The Effect of Leverage and Tax Avoidance on Earnings Management in Cement Manufacturing Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2024
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
- Leverage
- Tax Avoidance
	· Leverage dan tax avoidance berpengaruh
positif dan signifikan terhadap praktik manajemen laba.


	2
	Ulummudin et al. (2025)	Pengaruh Financial Distress, Tax Planning, dan Leverage terhadap Manajemen Laba pada Perusahaan Sektor Consumer Non-Cyclicals Periode 2019–2023 dengan Kepemilikan Institusional sebagai Faktor Moderasi
	Dependen:
- Manajemen laba
Independen:
- Financial Distress
- Tax Planning
- Leverage
Moderasi:
- Kepemilikan Institusional
	· Financial distress, tax planning, dan leverage berpengaruh terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional memperlemah pengaruh tax planning dan leverage terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional tidak mampu memperlemah pengaruh financial distress terhadap manajemen laba.

	3
	Koeshardjono et al. (2025)	Earnings Management: Analysis of Free Cash Flow, Leverage, and Good Corporate Governance Index
	Dependen:
- Earnings Management
Independen:
- Free Cash Flow
- Leverage
Moderasi:
- Good Corporate Governance Index
	· Free cash flow dan leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap manajemen laba.
· Good Corporate Governance Index tidak memoderasi pengaruh free cash flow terhadap manajemen laba.
· Good Corporate Governance Index memperlemah pengaruh negatif leverage terhadap manajemen laba.

	4
	Gunawan et al. (2025)	Analysis of the Effect of Profitability, Leverage, Financial Distress, and Firm Size on Earnings Management with Institutional Ownership as a Moderating Variable in Food and Beverage Companies Listed on the Indonesian Stock Exchange During the period 2019–2023 Period
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
- Profitability
- Leverage
- Financial Distress
- Firm Size
Moderasi
- Kepemilikan Institusional
	· Profitabilitas, leverage, financial distress, dan ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional memperkuat pengaruh ukuran perusahaan terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional tidak dapat memoderasi pengaruh profitabilitas, leverage, dan financial distress terhadap manajemen laba.

	5
	Gani et al. (2025)	Testing Manipulation Limits: When Leverage and Size Meet Investor Interests
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
	· Leverage dan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba.
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	Judul Penelitian
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	Hasil Penelitian

	
	
	
	- Leverage
- Ukuran Perusahaan
Moderasi
- Kepemilikan Asing
- Kepemilikan Institusional
	· Kepemilikan asing memperlemah pengaruh leverage terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional memperkuat pengaruh leverage terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan asing dan kepemilikan institusional tidak memoderasi hubungan antara ukuran perusahaan dan manajemen laba.

	6
	Yoewono & Roziq (2024)	Pengaruh Arus Kas Operasi, Profitabilitas, dan Leverage terhadap Manajemen Laba dengan Kepemilikan Institusional sebagai Pemoderasi 
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
- Arus kas operasi
- Profitabilitas
- Leverage
Moderasi:
- Kepemilikan Institusional
	· Arus kas operasi   berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
· Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba.
· Leverage tidak berpengaruh terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional tidak dapat memoderasi pengaruh arus kas operasi dan  profitabilitas terhadap manajemen laba.
Kepemilikan institusional memoderasi pengaruh leverage terhadap manajemen laba.

	7
	Wijayanti (2024)	The Influence of Financial Factors and Audit Quality on Earnings Management with Institutional Ownership as Moderating
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
- Earning power
- Leverage
- Ukuran Perusahaan
- Financial Distress
- Kualitas Audit
Moderasi:
- Kepemilikan Institusional
	· Earning power tidak berpengaruh terhadap manajemen laba.
· Leverage, financial distress, dan kualitas audit berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
· Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional memperlemah pengaruh earning power terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional memperkuat pengaruh leverage terhadap manajemen laba.

	8
	Sari & Hermi (2023)	Pengaruh Financial Distress, Leverage, dan Prudence terhadap Praktik Manajemen Laba
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
	· Financial distress berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
· Leverage berpengaruh positif
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	dengan Kepemilikan Institusional sebagai Variabel Moderasi
	- Financial Distress
- Leverage
- Prudence
Moderasi:
- Kepemilikan Institusional
	terhadap manajemen laba.
· Prudence berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional memperlemah pengaruh financial distress dan leverage terhadap manajemen laba.
· Kepemilikan institusional tidak memoderasi pengaruh prudence terhadap manajemen laba.

	9
	Kurnia & Mulyati (2023)	Pengaruh Free Cash Flow dan Financial Distress Terhadap Manajemen Laba pada Perusahaan Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
- Free Cash Flow
- Financial Distress
	· Free cash flow dan financial distress berpengaruh
positif dan signifikan terhadap praktik manajemen laba.


	10
	Putri & Naibaho (2022)	The Influence of Financial Distress, Cash Holdings, and Profitability on Earnings Management with Internal Control as a Moderating Variable: The Case of Listed Companies in ASEAN Countries 
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
- Financial Distress
- Cash Holdings
- Profitabilitas
Moderasi:
- Internal Control
	· Financial distress dan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba.
· Cash holding berpengaruh negatif dan signifikan terhadap manajemen laba.
· Internal control memperkuat pengaruh negatif financial distress dan profitabilitas terhadap manajemen laba. 
· Internal control memperkuat pengaruh positif cash holding terhadap manajemen laba

	11
	Oktrivina (2022)	Financial distress and earnings management: The role of audit quality
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
- Financial Distress
Moderasi:
- Kualitas Audit 
	· Financial distress berpengaruh negatif dan signifikan terhadap manajemen laba.
· Kualitas audit memperlemah pengaruh financial distress terhadap manajemen laba.

	12
	Rusci et al. (2021)	Financial Distress and Earnings Management in Indonesia: The Role of Independent Commissioners
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
- Financial Distress
Moderasi:
	· Financial distress berpengaruh negatif dan signifikan terhadap praktik manajemen laba.
· Komisaris independen tidak dapat memoderasi pengaruh financial distress terhadap 
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	- Komisaris Independen
	   manajemen laba.

	13
	Saraswati & Atiningsih (2021)	Peran Kepemilikan Institusional dalam Memoderasi Pengaruh Earning Power, Leverage, dan Free Cash Flow terhadap Earnings Management
	Dependen:
- Manajemen Laba
Independen:
- Earning Power
- Leverage
- Free Cash Flow
Moderasi:
- Kepemilikan Institusional
	· Earning power dan leverage, financial distress berpengaruh positif terhadap manajemen laba. 
· Free cash flow berpengaruh negatif terhadap manajemen laba. 
· Kepemilikan institusional tidak dapat memoderasi pengaruh earning power dan free cash flow terhadap manajemen laba
· Kepemilikan institusional memperlemah pengaruh leverage, terhadap manajemen laba.


Sumber: Hasil review beberapa penelitian, 2025
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Penelitian ini mengacu pada agency theory yang dikemukakan oleh Jensen dan Meckling (1976), yang menjelaskan bahwa hubungan kontraktual antara prinsipal dan agen menimbulkan konflik kepentingan karena adanya perbedaan tujuan yang ingin dicapai oleh masing-masing pihak. Manajemen sebagai agen memiliki akses informasi yang lebih luas mengenai kondisi internal perusahaan dibandingkan dengan pemegang saham. Ketimpangan informasi ini membuka peluang bagi manajemen untuk bertindak oportunistik, terutama ketika menghadapi tekanan atau kondisi internal tertentu yang memengaruhi stabilitas kinerja perusahaan. Salah satu bentuk perilaku oportunistik tersebut adalah praktik manajemen laba, yaitu tindakan yang dilakukan manajemen untuk memengaruhi angka laba dalam laporan keuangan dengan tujuan tertentu. Praktik ini dapat muncul karena adanya fleksibilitas dalam standar dan kebijakan akuntansi yang dapat dimanfaatkan oleh manajer untuk mengatur pelaporan laba, baik demi kepentingan pribadi, mempertahankan citra kinerja perusahaan, maupun menjaga kepercayaan para pemangku kepentingan. Oleh karena itu, teori ini relevan dalam menjelaskan bagaimana faktor-faktor internal perusahaan, seperti financial distress dan leverage dapat memicu kecenderungan manajemen dalam melakukan manajemen laba.
Financial distress merupakan kondisi di mana perusahaan berada dalam tekanan keuangan atau menghadapi risiko kebangkrutan, yang ditandai oleh penurunan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang. Perusahaan yang mengalami kondisi kesulitan keuangan cenderung melakukan berbagai upaya untuk mempertahankan kinerja keuangan, termasuk melalui praktik manajemen laba guna menampilkan laba yang stabil atau sesuai dengan target tertentu. Oleh karena itu, dalam situasi tersebut manajer cenderung menyajikan informasi keuangan yang tampak lebih baik dibandingkan kondisi perusahaan yang sebenarnya. 
Leverage atau tingkat penggunaan utang dalam struktur pembiayaan perusahaan juga berperan penting dalam memengaruhi kecenderungan manajemen untuk melakukan praktik manajemen laba. Semakin tinggi tingkat leverage, semakin besar tekanan yang dihadapi perusahaan untuk memenuhi kewajiban kepada kreditur. Kondisi ini dapat mendorong manajemen untuk menyajikan laporan keuangan yang tampak lebih menguntungkan melalui praktik manajemen laba sebagai upaya menjaga persepsi positif pihak eksternal, khususnya kreditur.
Kecenderungan manajer untuk melakukan tindakan oportunistik dapat diminimalkan melalui keberadaan kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional memiliki peran penting dalam menekan konflik agensi antara manajemen dan pemegang saham. Semakin besar proporsi kepemilikan institusional yang dimiliki perusahaan, semakin kuat pula kendali dan pengawasan eksternal terhadap perusahaan, sehingga dapat menekan peluang terjadinya manajemen laba, terutama pada perusahaan yang berada dalam kondisi financial distress atau memiliki tingkat leverage yang tinggi. Oleh karena itu, dalam penelitian ini, kepemilikan institusional digunakan sebagai variabel moderasi yang diasumsikan mampu memperkuat atau memperlemah pengaruh financial distress dan leverage terhadap manajemen laba.  
[image: ]Berdasarkan penjelasan di atas, hubungan antarvariabel dalam  penelitian ini dapat digambarkan dalam kerangka konseptual sebagai berikut.
Gambar 2.1 Kerangka Konseptual
Sumber: Dikembangkan dalam penelitian 
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Dalam teori agensi, konflik keagenan antara agen dan prinsipal dapat timbul akibat adanya perbedaan kepentingan serta asimetri informasi yang dimiliki kedua belah pihak. Ketika perusahaan mengalami financial distress, tekanan terhadap kinerja perusahaan cenderung meningkat, sehingga dapat mendorong manajer sebagai agen untuk melakukan berbagai tindakan guna mempertahankan citra perusahaan di hadapan pemangku kepentingan dan pihak eksternal lainnya. Salah satu bentuk tindakan yang dapat dilakukan manajemen dalam kondisi tersebut adalah praktik manajemen laba.
Ketika financial distress meningkat, tekanan yang dihadapi manajemen untuk menampilkan kinerja yang tampak stabil juga semakin besar. Dalam kondisi ini, manajemen laba menjadi salah satu strategi yang dapat digunakan sebagai upaya untuk mempertahankan stabilitas dan kredibilitas laporan keuangan. Asumsi ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Putri & Naibaho (2022) dan Kurnia & Mulyati (2023) yang menunjukkan bahwa financial distress berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Dengan demikian, semakin tinggi tingkat financial distress yang dialami perusahaan, maka kecenderungan manajemen untuk melakukan manajemen laba juga semakin meningkat. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:
H1: Financial distress berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba.
[bookmark: _Toc216213025][bookmark: _Toc216213154]Pengaruh Leverage terhadap Manajemen Laba
Berdasarkan teori agensi, leverage dapat meningkatkan risiko timbulnya konflik keagenan. Tingkat leverage yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki ketergantungan yang besar terhadap sumber pendanaan eksternal melalui penggunaan utang. Ketergantungan tersebut membentuk hubungan kontraktual antara perusahaan dan kreditur yang diatur dalam perjanjian utang. Dalam kondisi ini, manajemen menghadapi tekanan untuk memastikan bahwa perusahaan tetap mampu memenuhi kewajiban finansialnya. Tekanan tersebut dapat mendorong manajer untuk menyajikan laporan keuangan yang tampak stabil dan sesuai dengan ekspektasi kreditur, salah satunya melalui praktik manajemen laba.
Ketika leverage meningkat, tuntutan terhadap manajemen untuk menampilkan kinerja yang stabil guna memenuhi ekspektasi kreditur dan pemangku kepentingan lainnya juga semakin besar. Kondisi ini mendorong manajemen untuk meningkatkan atau mempertahankan laba yang dilaporkan sebagai upaya menjaga persepsi bahwa perusahaan tetap mampu memenuhi kewajiban utangnya. Hal ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Azizah et al. (2025) dan Gani et al. (2025), yang menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Dengan demikian, semakin tinggi tingkat leverage yang dimiliki perusahaan, semakin besar kecenderungan manajemen untuk melakukan manajemen laba. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:
H2: Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba.
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Financial Distress dan Manajemen Laba	
Dalam perspektif teori agensi, keberadaan kepemilikan institusional berfungsi sebagai mekanisme pengawasan eksternal yang mampu mengurangi asimetri informasi serta menekan perilaku oportunistik manajemen yang dapat mengabaikan kepentingan pemegang saham. Investor institusional umumnya memiliki kemampuan analitis yang lebih baik, serta akses terhadap informasi yang lebih luas dibandingkan investor individu, sehingga memungkinkan mereka melakukan pengawasan yang lebih efektif terhadap tindakan manajer.
Ketika perusahaan berada dalam kondisi financial distress, tekanan yang dihadapi manajemen untuk mempertahankan citra dan stabilitas kinerja di hadapan pemangku kepentingan semakin meningkat, sehingga risiko terjadinya praktik manajemen laba juga cenderung lebih tinggi. Namun, tingkat kepemilikan institusional yang tinggi dapat membatasi ruang gerak manajemen dalam melakukan tindakan tersebut, serta menekan praktik manajemen laba yang bertentangan dengan prinsip tata kelola perusahaan yang baik. Hal ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Sari & Hermi (2023), yang menunjukkan bahwa kepemilikan institusional mampu memperlemah hubungan antara financial distress dan manajemen laba, sehingga dapat mengurangi kecenderungan perusahaan yang mengalami tekanan keuangan untuk melakukan praktik manajemen laba. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:
H3: Kepemilikan institusional memperlemah hubungan antara financial distress dan manajemen laba.
[bookmark: _Toc216213027][bookmark: _Toc216213156]Kepemilikan Institusional sebagai Moderasi Hubungan antara Leverage dan Manajemen Laba
Berdasarkan teori agensi, konflik kepentingan antara agen dan prinsipal dapat meningkat ketika perusahaan memiliki leverage yang tinggi. Perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi umumnya berada di bawah pengawasan yang lebih ketat dari kreditur karena adanya berbagai persyaratan dalam perjanjian utang. Kondisi tersebut menciptakan tekanan bagi manajemen untuk mempertahankan citra kinerja keuangan yang tampak mampu memenuhi kewajiban kontraktual, sehingga meningkatkan kecenderungan terjadinya praktik manajemen laba sebagai upaya untuk menghindari potensi pelanggaran perjanjian utang. Namun demikian, keberadaan kepemilikan institusional yang tinggi dalam perusahaan berperan penting sebagai mekanisme pengawasan eksternal yang mampu menekan tindakan manajemen, termasuk dalam proses penyusunan laporan keuangan.
Pengawasan yang dilakukan oleh investor institusional mendorong manajemen untuk lebih berhati-hati dalam penyusunan laporan keuangan, sehingga kecenderungan dilakukannya manajemen laba pada perusahaan dengan leverage yang tinggi dapat diminimalkan. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Saraswati & Atiningsih (2021) dan Yoewono & Roziq (2024) yang menunjukkan bahwa kepemilikan institusional memperlemah hubungan antara leverage dan manajemen laba, sehingga dapat mengurangi kecenderungan perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi untuk melakukan praktik manajemen laba. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:
H4: Kepemilikan institusional memperlemah hubungan antara leverage dan manajemen laba.
[image: ]Berdasarkan hipotesis di atas maka disusun model penelitian sebagai berikut:
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Gambar 2.2 Model Penelitian
Sumber: Dikembangkan dalam penelitian
BAB III
METODE PENELITIAN
3 [bookmark: _Toc216158949][bookmark: _Toc216159374][bookmark: _Toc216159570][bookmark: _Toc216160475][bookmark: _Toc216213029][bookmark: _Toc216213158]
[bookmark: _Toc216213030][bookmark: _Toc216213159]      Definisi Operasional
[bookmark: _Toc216213031][bookmark: _Toc216213160]Variabel Dependen
Manajemen laba merupakan suatu tindakan yang dilakukan oleh manajemen perusahaan untuk memengaruhi penyajian informasi laba dalam laporan keuangan dengan tujuan tertentu. Praktik ini umumnya dilakukan melalui pemilihan dan penerapan kebijakan akuntansi tertentu dalam proses pelaporan keuangan. Dalam penelitian ini, manajemen laba diukur menggunakan discretionary accruals (DA) yang dihitung berdasarkan Modified Jones Model oleh Dechow et al. (1995), yang merupakan salah satu pendekatan akrual yang paling umum digunakan dalam mendeteksi praktik manajemen laba. Penelitian ini dibatasi pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Adapun tahapan perhitungan discretionary accruals mengacu pada penelitian oleh Bailaen & Nugroho (2023), yang dijelaskan sebagai berikut: 
1. Menghitung total accruals
. 
2. Estimasi total accruals melalui persamaan regresi untuk mencari nilai koefisien

3. Menghitung nondiscretionary accruals (NDA)

4. Menghitung discretionary accruals (DA)

Keterangan: 
TACi,t	: Total akrual perusahaan i pada tahun t
NIi,t	: Net Income (laba bersih) perusahaan i pada tahun t
CFOi,t	: Arus kas operasi perusahaan i pada tahun t
	: Total aset perusahaan i di akhir tahun t-1
: Pendapatan perusahaan i di tahun t dikurangi pendapatan di tahun t-1
	: Property, plant, and equipment perusahaan i pada tahun t
: Piutang perusahaan i di tahun t dikurangi piutang di tahun t-1
	 : Discretionary accruals perusahaan i pada tahun t
	 : Koefisien yang diperoleh dari persamaan regresi
           : Standar error yang diperoleh dari persamaan regresi
            : indeks perusahaan 
            : indeks tahun
Discretionary accrual yang bernilai positif mencerminkan adanya tindakan manajemen dalam meningkatkan laba. Sebaliknya, discretionary accrual yang bernilai negatif menunjukkan upaya manajemen untuk menurunkan laba. Sementara itu, nilai discretionary accrual yang mendekati nol mengindikasikan bahwa manajer tidak melakukan praktik manajemen laba atau tingkat manipulasi yang terjadi relatif rendah.
[bookmark: _Toc216213032][bookmark: _Toc216213161]Variabel Moderasi
 Kepemilikan institusional merupakan proporsi saham perusahaan yang dimiliki oleh institusi atau lembaga, seperti bank, perusahaan asuransi, dana pensiun, dan institusi keuangan lainnya, yang dapat memengaruhi kebijakan dan pengambilan keputusan manajemen perusahaan. Pengukuran kepemilikan institusional dilakukan dengan membandingkan jumlah saham yang dimiliki oleh investor institusional terhadap total saham perusahaan yang beredar. Semakin tinggi proporsi kepemilikan institusional, semakin besar tingkat pengawasan investor institusional terhadap tindakan manajemen perusahaan, sehingga mampu menekan peluang terjadinya perilaku oportunistik, termasuk manajemen laba. Rumus yang digunakan dalam penelitian ini mengacu pada penelitian Ulummudin et al. (2025), dengan formulasi sebagai berikut.

[bookmark: _Toc216213033][bookmark: _Toc216213162]Variabel Independen
Financial Distress
Financial distress merupakan kondisi di mana perusahaan mengalami kesulitan keuangan yang ditandai dengan ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangan, baik jangka pendek maupun jangka panjang. Kondisi ini sering kali menjadi fase awal dari potensi kebangkrutan perusahaan. Dalam penelitian ini, financial distress diukur menggunakan Altman Z-Score, yaitu model prediksi kebangkrutan yang menggabungkan beberapa rasio keuangan untuk menilai tingkat kesehatan keuangan perusahaan. 
Nilai Z-Score yang rendah mengindikasikan bahwa perusahaan berada dalam kondisi kesulitan keuangan. Kondisi tersebut dapat mendorong manajemen untuk melakukan berbagai tindakan strategis guna menjaga stabilitas keuangan perusahaan serta mempertahankan kepercayaan pemegang saham terhadap kinerja perusahaan, salah satunya melalui manajemen laba. Penggunaan Altman Z-Score untuk mengukur financial distress telah banyak digunakan dalam penelitian terdahulu, salah satunya penelitian yang dilakukan oleh Irawan & Apriwenni (2021), dengan formulasi sebagai berikut:

Keterangan:
X1 = Modal Kerja / Total Aset
X2 = Laba Ditahan / Total Aset
X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak / Total Aset
X4 = Nilai Buku Ekuitas / Nilai Buku Liabilitas
Klasifikasi financial distress: 
Nilai Z < 1,10 = Distress zone
Nilai Z 1,10 – 2,60 = Grey area
Nilai Z > 2,60 = Safe zone
Leverage
Leverage merupakan indikator yang menunjukkan sejauh mana perusahaan menggunakan sumber pendanaan yang berasal dari utang untuk membiayai aset maupun kegiatan operasionalnya. Semakin tinggi tingkat leverage, semakin besar risiko keuangan yang dihadapi perusahaan karena adanya kewajiban untuk membayar kembali utang beserta beban bunganya kepada kreditur. Kondisi tersebut dapat mendorong manajemen untuk melakukan berbagai tindakan, termasuk manajemen laba, guna menampilkan kondisi keuangan perusahaan yang tampak tetap stabil dan mampu memenuhi kewajiban utang, sehingga dapat mempertahankan kepercayaan kreditur maupun investor. 
Dalam penelitian ini, leverage diukur dengan menggunakan rasio Debt-to-Assets Ratio (DAR), yaitu perbandingan antara total utang dengan total aset perusahaan. Rasio ini menggambarkan sejauh mana aset perusahaan dibiayai oleh utang dibandingkan dengan modal sendiri. Semakin tinggi nilai DAR, semakin besar ketergantungan perusahaan terhadap pembiayaan eksternal, yang pada akhirnya dapat meningkatkan tekanan bagi manajemen dalam menjaga stabilitas kinerja keuangan.  Rumus perhitungan DAR mengacu pada penelitian Bailaen & Nugroho (2023), yaitu: 

[bookmark: _Toc216213034][bookmark: _Toc216213165]      Populasi dan Sampel
[bookmark: _Toc216213035][bookmark: _Toc216213166]Populasi
Populasi dalam penelitian ini dibatasi pada seluruh perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021 hingga 2024. Subsektor ini termasuk ke dalam sektor Consumer Non-Cyclicals dan bergerak dalam kegiatan produksi serta distribusi produk makanan dan minuman. Jumlah perusahaan yang termasuk dalam populasi penelitian ini adalah sebanyak 71 perusahaan, yang secara konsisten terdaftar pada subsektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian.
[bookmark: _Toc216213036][bookmark: _Toc216213167]Sampel
Pemilihan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan teknik purposive sampling, yaitu teknik penentuan sampel berdasarkan kriteria tertentu yang relevan dan sesuai dengan tujuan penelitian. Adapun kriteria yang digunakan dalam penentuan sampel adalah sebagai berikut:
1. Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar secara konsisten di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2024.
2. Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang konsisten menyajikan laporan tahunan selama periode 2021-2024.
3. Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang tidak mengalami kerugian selama periode 2021-2024.
4. Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang tidak menggunakan mata uang asing dalam laporan keuangan selama periode 2021-2024.
5. Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang memiliki data lengkap mengenai variabel yang dibutuhkan dalam penelitian.
	No
	Kriteria Pemilihan Sampel
	Jumlah

	1
	Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar secara konsisten di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2024.
	71

	2
	Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang tidak konsisten menyajikan laporan tahunan selama periode 2021-2024.
	(3)

	3
	Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang mengalami kerugian selama periode 2021-2024.
	(21)

	4
	Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang menggunakan mata uang asing dalam laporan keuangan selama periode 2021-2024.
	(3)

	5
	Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang tidak memiliki data lengkap mengenai variabel yang dibutuhkan dalam penelitian.
	(13)

	6
	Jumlah sampel
	31

	7
	Jumlah data observasi sampel selama 4 tahun (31 x 4)
	124


 Tabel 3.1  Hasil Pemilihan Sampel
Sumber: Data diolah, 2025
	Berdasarkan teknik purposive sampling, diperoleh 31 perusahaan manufaktur yang memenuhi persyaratan sebagai sampel penelitian selama periode 2021–2024, sehingga total data observasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 124 data observasi.
[bookmark: _Toc216213037][bookmark: _Toc216213168]      Jenis dan Sumber Data
Penelitian ini menggunakan data kuantitatif yang bersifat sekunder. Data kuantitatif merupakan data berbentuk angka yang dapat diolah dan dianalisis secara statistik untuk menguji hubungan antarvariabel dalam penelitian. Sementara itu, data sekunder adalah data yang diperoleh dari dokumen atau sumber yang telah tersedia sebelumnya. Sumber utama dalam penelitian ini berasal dari laporan tahunan perusahaan subsektor makanan dan minuman periode 2021 hingga 2024 yang diperoleh dari situs web resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) dan laman resmi masing-masing perusahaan.
[bookmark: _Toc216213038][bookmark: _Toc216213169]      Metode Pengumpulan Data
Pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode dokumentasi, yaitu dengan mengumpulkan dan menganalisis dokumen-dokumen yang tersedia secara publik. Data yang dikumpulkan meliputi laporan tahunan perusahaan subsektor makanan dan minuman selama periode 2021-2024 yang diakses melalui situs web resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) dan laman resmi masing-masing perusahaan.
[bookmark: _Toc216213039][bookmark: _Toc216213170]      Alat Analisis Data
Analisis data dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan perangkat lunak SPSS versi 27 untuk mengolah data kuantitatif. Penggunaan SPSS bertujuan untuk menguji hubungan antara variabel independen, dependen, serta moderasi. Data yang telah dikumpulkan dianalisis dengan menggunakan analisis regresi linear berganda untuk menguji pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Selain itu, dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji heteroskedastisitas, uji multikolinearitas dan uji autokorelasi untuk memastikan kelayakan model regresi yang digunakan.
[bookmark: _Toc216213040][bookmark: _Toc216213171]Analisis Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif bertujuan untuk memberikan gambaran umum mengenai karakteristik data dalam penelitian. Menurut Ghozali (2021), statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi mengenai suatu data yang dilihat dari rata-rata (mean), standar deviasi, varian, nilai maksimum, nilai minimum, sum, range, kurtosis, serta kemencengan distribusi (skewness) dari setiap variabel penelitian. Hasil analisis statistik deskriptif membantu peneliti dalam memahami sebaran data dari masing-masing variabel penelitian.
[bookmark: _Toc216213041][bookmark: _Toc216213172]Uji Asumsi Klasik
Menurut Ghozali (2021), uji asumsi klasik dilakukan untuk mengetahui apakah model regresi dalam penelitian telah memenuhi ketentuan dan tidak mengalami penyimpangan asumsi klasik. Uji ini juga berfungsi untuk menilai kelayakan model regresi yang akan digunakan dalam penelitian. Adapun uji asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini meliputi uji normalitas, uji heteroskedastisitas, uji multikolinearitas, dan uji autokorelasi.
[bookmark: _Toc216213173]Uji Normalitas
Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah variabel pengganggu atau residual dalam model regresi berdistribusi normal (Ghozali, 2021). Dalam penelitian ini, uji normalitas dilakukan dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov (K-S). Data dinyatakan berdistribusi normal apabila nilai signifikansi pada uji Kolmogorov-Smirnov (K-S) lebih besar dari 0,05. Sebaliknya, jika nilai signifikansi kurang dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa data tidak berdistribusi normal.
[bookmark: _Toc216213174]Uji Heteroskedastisitas
Menurut Ghozali (2021), uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah terjadi ketidaksamaan variance dari residual antar pengamatan dalam model regresi. Apabila variance dari residual antar pengamatan tetap, maka kondisi terebut disebut homoskedastisitas. Sebaliknya, jika varians residual berbeda antar pengamatan, maka disebut heterokedastisitas. Menurut Ghozali (2021), model regresi yang baik harus memenuhi asumsi homoskedastisitas. 
Dalam penelitian ini, uji heteroskedastisitas dilakukan menggunakan metode Glejser, yaitu dengan meregresikan nilai absolut residual terhadap masing-masing variabel independen. Apabila hasil pengujian menunjukkan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami masalah heteroskedastisitas (Ghozali, 2021). 
[bookmark: _Toc216213175]Uji Multikolonieritas
Uji multikolonieritas digunakan untuk menguji apakah terdapat korelasi antar variabel independen dalam model regresi (Ghozali, 2021). Model regresi dikatakan baik apabila tidak menunjukkan adanya korelasi yang tinggi antar variabel independen. Multikolonieritas dapat dideteksi dengan melihat nilai tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF), yang menunjukkan suatu variabel independen dapat dijelaskan oleh variabel independen lainnya.  
Tolerance mengukur seberapa besar variabilitas suatu variabel independen yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya (Ghozali, 2021). Sedangkan VIF merupakan kebalikan dari tolerance. Multikolonieritas ditandai dengan nilai tolerance yang rendah dan nilai VIF yang tinggi. Adapun nilai ambang batas yang umum digunakan untuk menunjukkan adanya multikolinearitas adalah nilai tolerance < 0,10 dan nilai VIF > 10.
[bookmark: _Toc216213176]Uji Autokorelasi
Menurut Ghozali (2021), uji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah terdapat korelasi antara residual pada periode t dengan residual pada periode t-1 (sebelumnya) dalam model regresi linear. Suatu model regresi dikatakan baik jika tidak mengalami autokorelasi. Adanya autokorelasi mengindikasikan bahwa model regresi belum mampu menangkap pola data secara akurat, sehingga dapat memengaruhi keandalan hasil estimasi. 
[bookmark: _Toc212444705]Dalam penelitian ini, autokorelasi diuji menggunakan uji Durbin-Watson (DW). Uji ini digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya autokorelasi dalam suatu model regresi. Interpretasi hasil uji DW dilakukan dengan membandingkan nilai statistik DW dengan batasan nilai yang telah ditetapkan. Menurut Ghozali (2021), keputusan diambil berdasarkan rentang nilai DW tertentu yang menunjukkan ada atau tidaknya autokorelasi positif maupun negatif. Kriteria pengambilan keputusan tersebut dapat dilihat pada tabel berikut:
	Hipotesis nol
	Keputusan
	Jika

	Tidak ada autokorelasi positif
	Ditolak
	0 < d < dl

	Tidak ada autokorelasi positif
	No decision
	dl < d < du

	Tidak ada autokorelasi negatif
	Ditolak
	4 – d < d < 4

	Tidak ada autokorelasi negatif
	No decision
	4 – du ≤ d ≤ 4 – dl 

	Tidak ada autokorelasi positif atau negatif
	Tidak ditolak
	du < d < 4 – du 


 Tabel 3.2 1 Kriteria Pengambilan Keputusan Uji Autokorelasi
Sumber: Ghozali (2021)
[bookmark: _Toc216213042][bookmark: _Toc216213177]Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda digunakan untuk menguji pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen, baik secara parsial (individu) maupun secara simultan (keseluruhan), setelah memastikan bahwa model regresi telah memenuhi asumsi klasik. Model regresi ini bertujuan untuk mengetahui arah hubungan serta tingkat signifikansi dari masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen. Model regresi yang digunakan untuk menguji pengaruh financial distress dan leverage terhadap manajemen laba adalah sebagai berikut:    
Keterangan:
Y	= Manajemen Laba
α 	= Konstanta
X1	= Financial Distress
X2	= Leverage
β1 β1	= Koefisien Regresi Setiap Variabel
e 	= error
[bookmark: _Toc216213043][bookmark: _Toc216213178]Moderated Regression Analysis (MRA)
Dalam penelitian ini, Moderated Regression Analysis (MRA) digunakan untuk menguji peran kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi. Kepemilikan institusional diuji untuk mengetahui apakah keberadaannya mampu memperkuat atau memperlemah pengaruh financial distress dan leverage terhadap manajemen laba sebagai variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan membentuk variabel interaksi antara kepemilikan institusional dengan masing-masing variabel independen. Model regresi moderasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Keterangan: 
Y	= Manajemen Laba
α 	= Konstanta
X1	= Financial Distress
X2	= Leverage
Z	= Kepemilikan Institusional
β1-5	= Koefisien Regresi Setiap Variabel
	= Interaksi Financial Distress dan Kepemilikan Institusional
	= Interaksi Leverage dan Kepemilikan Institusional
e 	= error
[bookmark: _Toc216213044][bookmark: _Toc216213179][bookmark: _Hlk215177683]Uji Hipotesis
Uji hipotesis dilakukan untuk mengetahui apakah hubungan atau pengaruh yang diasumsikan antarvariabel dalam penelitian terbukti signifikan secara statistik. Selain itu, pengujian ini bertujuan untuk menentukan apakah hipotesis nol (H0) ditolak atau diterima, sehingga memberikan dasar empiris dalam menarik kesimpulan mengenai kebenaran hipotesis yang diajukan. Dalam penelitian ini, uji hipotesis yang akan digunakan meliputi uji parsial (uji t), uji simultan (uji F), dan uji koefisien determinasi (R2).
[bookmark: _Toc216213180]Uji Parsial (Uji T)
Uji t dilakukan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen secara parsial (Ghozali, 2021). Pengujian dilakukan dengan membandingkan nilai signifikansi hasil uji dengan tingkat signifikansi 0,05. Jika nilai signifikansi < 0,05, maka secara parsial variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen, sehingga hipotesis diterima. Sebaliknya, jika nilai signifikansi > 0,05, maka secara parsial variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen, sehingga hipotesis ditolak.
[bookmark: _Toc216213181]Uji Simultan (Uji F)
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah seluruh variabel independen dalam model regresi secara bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen (Ghozali, 2021). Pengujian dilakukan pada tingkat signifkansi sebesar 0,05, dengan kriteria pengambilan keputusan sebagai berikut:
1. Jika nilai signifikansi F < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel independen bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen, sehingga model regresi secara simultan dinyatakan signifikan dan layak untuk digunakan dalam pengujian hipotesis berikutnya.
2. Jika nilai signifikansi F < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel independen bersama-sama tidak berpengaruh terhadap variabel dependen, sehingga model regresi secara simultan dinyatakan tidak signifikan dan tidak layak untuk digunakan dalam pengujian hipotesis berikutnya.
[bookmark: _Toc216213182]Uji Koefisien Determinasi (R2)
Koefisien determinasi (R²) digunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan model regresi dalam menjelaskan variasi pada variabel dependen melalui variabel independen (Ghozali, 2021). Nilai R² berada pada rentang 0 hingga 1. Nilai R² yang mendekati satu menunjukkan bahwa variabel-variabel independen mampu memberikan hampir seluruh informasi yang diperlukan untuk memprediksi variasi variabel dependen. Sebaliknya, nilai R² yang rendah menunjukkan bahwa kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. Namun demikian, nilai R² yang sangat tinggi juga perlu diinterpretasikan secara hati-hati. Hal tersebut bisa saja terjadi karena jumlah variabel independen dalam model terlalu banyak, sehingga meningkatkan R² tanpa mempertimbangkan apakah variabel tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen.
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Lampiran 1. Daftar Sampel
	No
	Kode
	Nama Perusahaan

	
	
	
	

	1
	AALI
	Astra Agro Lestari Tbk.
	

	2
	ADES
	Akasha Wira International Tbk.
	

	3
	BISI
	BISI International Tbk.
	

	4
	BOBA
	Formosa Ingredient Factory Tbk.
	

	5
	BUDI
	Budi Starch & Sweetener Tbk.
	

	6
	CEKA
	Wilmar Cahaya Indonesia Tbk.
	

	7
	CLEO
	Sariguna Primatirta Tbk.
	

	8
	CMRY
	Cisarua Mountain Dairy Tbk.
	

	9
	CPIN
	Charoen Pokphand Indonesia Tbk
	

	10
	CPRO
	Central Proteina Prima Tbk.
	

	11
	CSRA
	Cisadane Sawit Raya Tbk.
	

	12
	DSNG
	Dharma Satya Nusantara Tbk.
	

	13
	FAPA
	FAP Agri Tbk.
	

	14
	GOOD
	Garudafood Putra Putri Jaya Tbk.
	

	15
	ICBP
	Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
	

	16
	IKAN
	Era Mandiri Cemerlang Tbk.
	

	17
	INDF
	Indofood Sukses Makmur Tbk.
	

	18
	JPFA
	Japfa Comfeed Indonesia Tbk.
	

	19
	KEJU
	Mulia Boga Raya Tbk.
	

	20
	MAIN
	Malindo Feedmill Tbk.
	

	21
	MYOR
	Mayora Indah Tbk.
	

	22
	PGUN
	Pradiksi Gunatama Tbk.
	

	23
	PSGO
	Palma Serasih Tbk.
	

	24
	SGRO
	Sampoerna Agro Tbk.
	

	25
	SKLT
	Sekar Laut Tbk.
	

	26
	SMAR
	Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk.
	

	27
	TAPG
	Triputra Agro Persada Tbk.
	

	28
	TBLA
	Tunas Baru Lampung Tbk.
	

	29
	TGKA
	Tigaraksa Satria Tbk.
	

	30
	ULTJ
	Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk.
	

	31
	UNSP
	Bakrie Sumatera Plantations Tbk.
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Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2025



Rata-rata laba bersih perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2021-2024
(dalam jutaan) 

Rata-rata laba bersih	2021	2022	2023	2024	660651	668612	584916	764893	
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