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ABSTRAK

PENGARUH FREE CASH FLOW, LEVERAGE, DAN PROFITABILITAS
TERHADAP MANAJEMEN LABA DENGAN GOOD CORPORATE
GOVERNANCE SEBAGAI VARIABEL MODERASI (STUDI PADA
PERUSAHAAN SEKTOR INDUSTRI BARANG KONSUMSI YANG

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2019-2023)

Oleh:

Zahra Saharani

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Free Cash Flow (FCF), Leverage
yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER), dan Profitabilitas yang
diproksikan dengan Return On Assets (ROA) terhadap manajemen laba (DA)
dengan Good Corporate Governance (GCG) sebagai variabel moderasi. Sampel
penelitian ini adalah 33 perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2023. Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif dengan jenis data berupa data sekunder. Metode analisis
yang digunakan adalah Moderated Regression Analysis (MRA) dengan bantuan
program IBM SPSS (Statistical Program for Social Science) versi 27. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, FCF, DER, ROA, dan GCG
berpengaruh terhadap manajemen laba. GCG mampu memoderasi pengaruh FCF,
DER, dan ROA terhadap manajemen laba.

Kata Kunci: Free Cash Flow, Leverage, Profitabilitas, Good Corporate
Governance, dan Manajemen Laba
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ABSTRACT

THE EFFECT OF FREE CASH FLOW, LEVERAGE, AND
PROFITABILITY ON PROFIT MANAGEMENT WITH GOOD CORPORATE
GOVERNANCE AS A MODERATING VARIABLE (A STUDY OF
CONSUMER GOODS INDUSTRY SECTOR COMPANIES LISTED ON THE
INDONESIA STOCK EXCHANGE IN 2019-2023)

By:
Zahra Saharani

This study aims to examine the effect of Free Cash Flow (FCF), Leverage proxied
by Debt to Equity Ratio (DER), and Profitability proxied by Return On Assets
(ROA) on earnings management (DA) with Good Corporate Governance (GCG) as
a moderating variable. The sample of this study was 33 consumer goods industry
sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2019-2023. This
study uses a quantitative approach with secondary data. The analysis method used
is Moderated Regression Analysis (MRA) with the help of the IBM SPSS (Statistical
Program for Social Science) version 27. The results of the study indicate that
partially, FCF, DER, ROA, and GCG have a effect on earnings management. GCG
Is able to moderate the effect of FCF, DER, and ROA on earnings management.

Keywords: Free Cash Flow, Leverage, Profitability, Good Corporate
Governance, and Earnings Management
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Laporan keuangan merupakan sumber eksternal informasi tentang status dan
Kinerja suatu perusahaan. Laporan keuangan yang berkualitas memberikan
informasi yang relevan, dapat diandalkan, dapat dibandingkan, dan mudah
dipahami oleh pengguna laporan. Informasi tentang kondisi keuangan, kinerja, dan
perubahan kondisi keuangan ini dapat berguna bagi banyak pengguna saat mereka
membuat keputusan ekonomi. Salah satu komponen penting untuk mengukur
kinerja bisnis dalam laporan keuangan adalah "laba". Informasi pendapatan
merupakan perhatian utama ketika mengevaluasi hasil dan hasil operasi.
Manajemen sering memanfaatkan informasi pendapatan ini untuk tindakan teknis
oportunistik dalam upaya memenuhi kepuasan mereka, tetapi ini dapat berdampak
negatif pada pemegang saham dan investor. Perilaku oportunistik ini dilakukan
dengan menggunakan kebijakan akuntansi tertentu yang memungkinkan laba bagi
perusahaan disesuaikan (Gea & Putra, 2022).

Sektor industri barang konsumsi sangat berkembang pesat dan merupakan
salah satu sektor yang dapat bertahan di tengah kondisi perekonomian Indonesia.
Dikarenakan sektor indusri barang konsumsi merupakan barang primer yang paling
penting dan sangat dibutuhkan sebagai fondasi penggerak roda perekonomian
Indonesia. Hal ini dapat dilihat dari jJumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dari periode ke periode semakin banyak (Suhi et al., 2023). Berikut ini

adalah grafik perkembangan perusahaan sektor industri barang konsumsi yang



didapatkan melalui Badan Pusat Statistik Indonesia tahun 2019-2023:

Grafik 1.1

Perkembangan Perusahaan Sektor Industri Barang
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Sumber : Diolah dari Badan Pusat Statistik, 2024

Manajemen laba merupakan upaya yang dilakukan manajemen untuk
mempengaruhi atau memanipulasi laba yang dilaporkan dengan menggunakan
metode akuntansi tertentu, mempercepat transaksi pengeluaran atau pendapatan,
atau menggunakan metode lain yang dirancang untuk mempengaruhi laba jangka
pendek. Tindakan yang dilakukan manajer ketika menerapkan pertimbangan
terhadap laporan keuangan dan menyiapkan transaksi untuk mengubah laporan
keuangan mempunyai tujuan untuk memanipulasi besarnya keuntungan terhadap
kinerja ekonomi perusahaan atau mempengaruhi hasil kontrak tergantung pada
volume produksi (Setiowati et al., 2023).

Manajemen laba sering dikenal dengan Discretionary Accrual (DA),



merupakan tindakan memanipulasi laporan keuangan dengan cara menaikkan,
menurunkan atau meratakan laba yang dilaporkan. Discretionary Accrual adalah
akrual yang timbul karena kebijaksanaan manajemen atau sesuai dengan kebijakan
manajemen. Hal ini biasa digunakan sebagai ukuran manajemen laba, dan
besarannya merupakan hasil modifikasi angka-angka dalam laporan keuangan
untuk memenuhi tujuan manajemen. Discretionary Accrual juga dapat
menunjukkan kualitas laba yang buruk. Manajemen bebas mengurangi atau
menambah pelaporan laba, hal ini sulit dideteksi karena bersifat kontekstual dan
subjektif (Suheri et al., 2020).

Fenomena manajemen laba terjadi pada kasus dugaan pemalsuan laporan
keuangan yang melibatkan Joko Mogoginta dan Budhi Istanto, mantan direksi PT.
Tiga Pilar Food Tbk (AISA). Dalam persidangan Joko dan Budhi terbukti
memanipulasi laporan keuangan dengan menaikkan piutang PT Pilar Food tbk dari
enam distributor, sehingga penjualan PT Pilar Food tbk (AISA) terlihat meningkat.
Efek rekayasa laporan keuangan ini terlihat pada harga saham AISA yang
meningkat pada pertengahan tahun 2016 dan memuncak pada tahun 2017 dengan
harga yaitu Rp 2,360/lembar. Menaikan harga saham (AISA) turut menarik minat
investor untuk membeli saham dari (AISA) (Hakim et al., 2023). Contoh fenomena
lainnya yang dilansir dari www.cnbcindonesia (2021) adalah adanya praktik
manajemen laba di Indonesia yang terjadi pada perusahaan farmasi yaitu,
perusahaan terbukti melakukan mark up laporan keuangan dengan meninggikan
laba atau profit sebesar Rp. 32,6 miliar pada tahun tahun 2001 terjadi pada PT.

Kimia Farma Tbk dan PT. Indofarma yang menyajikan nilai barang dalam proses


http://www.cnbcindonesia/

lebih tinggi dari nilai yang seharusnya dilaporkan. Tania & Syamsul Huda (2023)
menjelaskan dalam penelitiannya bahwa terdapat indikasi kesengajaan karyawan
internal perusahaan dalam membuat kesalahan penyajian laporan keuangan. Hal ini
menunjukkan bahwa praktik pengelolaan keuangan merupakan hal yang lumrah
dalam bisnis untuk menunjukkan kinerja bisnis yang baik dengan memanfaatkan
berbagai peluang yang tersedia.

Contoh manajemen laba yang terjadi di Indonesia ini dapat memberikan
dampak negatif bagi perusahaan. Tindakan manajemen laba juga dapat
mempengaruhi hasil kontrak, yang dapat merugikan pemegang kepentingan
perusahaan lainnya. Investor dan orang lain yang tidak terlibat dalam bisnis juga
dapat dirugikan. Jika manajemen laba mempengaruhi informasi dalam laporan
keuangan perusahaan, informasi tersebut dapat menjadi bias yang dapat pula
mempengaruhi keputusan investor dan pihak internal lainnya yang bergantung pada
informasi dalam laporan keuangan (Purwitasasi, 2020). Terdapat beberapa faktor
yang mempengaruhi manajer dalam melakukan manajemen laba, diantaranya
adalah kebijakan free cash flow, leverage, profitabilitas dan good corporate
governance sebagai variabel moderasi.

Free cash flow atau arus kas bebas merupakan sisa arus kas suatu perusahaan
selama periode waktu tertentu. Karena perbedaan pendapat antara manajer dan
pemegang saham, free cash flow dapat menyebabkan konflik antara mereka.
Manajer akan memanfaatkannya untuk keuntungan investasi, sementara pemegang
saham akan lebih memilih free cash flow digunakan untuk kesejahteraan mereka

sendiri. Oleh karena itu, arus kas bebas mempengaruhi pembayaran dividen. Ketika



arus kas bebas tinggi, perusahaan biasanya membayar dividen dalam jumlah besar
karena memiliki banyak kas menganggur (Sidharta & Nariman, 2021).

Leverage mengacu pada sejauh mana aset perusahaan dibiayai melalui hutang.
Semakin banyak hutang yang dimiliki suatu perusahaan maka semakin besar pula
risiko yang dihadapi investor sehingga menuntut tingkat keuntungan yang lebih
tinggi dari perusahaan tersebut. Perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi
kemungkinan besar akan melakukan perataan laba untuk menghindari kerugian,
yang berarti semakin tinggi tingkat leverage maka semakin besar pula risiko
perusahaan dalam membayar utang sehingga menyebabkan manajemen mengambil
kebijakan untuk meningkatkan laba. Dari definisi tersebut dapat disimpulkan
bahwa leverage adalah penggunaan aset atau dana dimana penggunaan dana
tersebut harus mampu menutupi biaya tetap dengan harapan dapat meningkatkan
laba per saham biasa (Sri Wahyuni et al., 2023).

Profitabilitas merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dengan menggunakan aktiva, modal atau sumber penjualan
perusahaan. Return On Assets (ROA) digunakan untuk mengukur profitabilitas
dalam penelitian ini. Sebab, rasio ini mengukur kemampuan perusahaan secara
keseluruhan dalam menghasilkan laba berdasarkan total aktiva yang dimilikinya.
Semakin baik atau tinggi nilai dari rasio profitabilitas, maka perusahaan akan
semakin baik dalam mendapatkan laba. Profitabilitas yang dihasilkan perusahaan
juga akan mempengaruhi manajemen laba karena manajemen akan berusaha
membuat laba terlihat stabil untuk menghindari pajak (Astirah et al., 2021).

Good corporate governance menurut Forum for Corporate Governance in



Indonesia (FCGI, 2006), merupakan suatu aturan yang mengatur hubungan antara
manajer (pengelola perusahaan), pemegang saham, kreditor, pemerintah, karyawan
serta pemangku kepentingan internal dan eksternal lainnya yang berkaitan dengan
hak-hak serta kewajiban mereka. Tujuan dari good corporate governance adalah
untuk menghasilkan value added bagi pihak-pihak yang berkepentingan
(stakeholders). Ada lima prinsip penting good corporate governance Yaitu
keadilan, transparansi, akuntabilitas, independensi, dan pertanggungjawaban.
Penerapan prinsip-prinsip good corporate governance dalam organisasi bisnis
bertujuan untuk mengurangi ruang lingkup organisasi untuk melakukan praktik
manajemen laba (Zulkarnain & Helmayunita, 2021). Pada penelitian ini mekanisme
good corporate governance diproksikan menggunakan kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen, dan komite audit.

Berdasarkan uraian di atas, adanya temuan dan perbedaan dengan penelitian
sebelumnya. Dalam penelitiannya, Margie & Habibah (2022) menyatakan free cash
flow berpengaruh positif terhadap manejemen laba. Ini sama dengan hasil penelitian
Christi et al. (2022) yang menyatakan bahwa free cash flow berpengaruh positif
signifikan terhadap manajemen laba. Hal ini berbeda dengan penelitian Hakim et
al. (2023) yang menyatakan free cash flow berpengaruh negatif terhadap
manajemen laba.

Penelitian sebelumnya terhadap leverage menurut Natalie & Pratiwi (2023)
menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
Sedangkan menurut Nurfaidilla & Susanti (2023) menyatakan bahwa leverage

berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Hasil penelitian ini sama dengan



pendapat, Pramono (2020) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh
signifikan terhadap manajemen laba.

Penelitian yang telah dilakukan oleh Alpi et al. (2023) terhadap profitabilitas
menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Hal
ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nurfaidilla & Susanti (2023) yang
menyatakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh terhadap manajemen laba.
Sedangkan menurut Hakim et al. (2023) menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.

Beberapa penelitian sebelumnya terhadap good corporate governance yang
dilakukan Wijayanti et al. (2021) dan Purwanti et al. (2021) menyimpulkan bahwa
keberadaan kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap manajemen laba,
sedangkan menurut Septiyani & Aminah (2023) kepemilikan institusional
berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Penelitian sebelumnya menurut
Zulkarnain & Helmayunita (2021) mengungkapkan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh terhadap manajemen laba. Akan tetapi menurut Purwanti et al. (2021)
kepemilikan manajerial terbukti berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
Menurut Insyaroh & Widiatmoko (2022) berpendapat bahwa dewan komisaris
independen tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Hal ini sama dengan
penelitian Wijayanti et al. (2021), namun berbeda dengan hasil penelitian yang
dilakukan Purwanti et al. (2021) yang berpendapat bahwa dewan komisaris
independen berpengaruh negatif terhadap manajemen laba. Penelitian sebelumnya
pada komite audit terhadap manajemen laba yang dilakukan oleh Zulkarnain &

Helmayunita (2021) menyatakan bahwa komite audit tidak berpengaruh terhadap



manajemen laba. Hasil penelitian yang berbeda ditemukan oleh Insyaroh &
Widiatmoko (2022) dan Septiyani & Aminah (2023) yang menyatakan bahwa
komite audit berpengaruh negatif signifikan terhadap manajemen laba.
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, penelitian sebelumnya
memberikan peluang bagi peneliti untuk melakukan penelitian terhadap
perusahaan-perusahaan yang ada di sektor industri barang konsumsi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2023. Oleh karena itu, penulis
mengajukan penelitian dengan judul "Pengaruh Free Cash Flow, Leverage, dan
Profitabilitas Terhadap Manajemen Laba dengan Good Corporate Governance
Sebagai Variabel Moderasi (Studi pada Perusahaan Sektor Industri Barang
Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023)". Penelitian
ini diharapkan memiliki urgensi dan diharapkan dapat menjadi bahan masukan
untuk investor, perusahaan sektor industri barang konsumsi, dan perusahaan lain
untuk mempertimbangkan saat menetapkan kebijakan yang diambil terkait

manajemen laba.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini
adalah:

1. Apakah free cash flow berpengaruh terhadap manajemen laba?

2. Apakah leverage berpengaruh terhadap manajemen laba?

3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap manajemen laba?

4. Apakah good corporate governance berpengaruh terhadap manajemen laba?

5. Apakah free cash flow berpengaruh terhadap manajemen laba dengan good



6.

7.

corporate governance sebagai variabel moderasi?
Apakah leverage berpengaruh terhadap manajemen laba dengan good
corporate governance sebagai variabel moderasi?
Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap manajemen laba dengan good

corporate governance sebagai variabel moderasi?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dijelaskan, tujuan penelitian ini adalah:

1.

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh free cash flow terhadap
manajemen laba.

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh leverage terhadap manajemen
laba.

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh profitabilitas terhadap
manajemen laba.

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh good corporate governance
terhadap manajemen laba.

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh free cash flow terhadap
manajemen laba dengan good corporate governance sebagai variabel
moderasi.

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh leverage terhadap manajemen
laba dengan good corporate governance sebagai variabel moderasi.

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh profitabilitas terhadap
manajemen laba dengan good corporate governance sebagai variabel

moderasi.



1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu bahan masukan untuk
penelitian selanjutnya yang ingin menjadikannya sebagai bahan pembanding dan
menambah referensi bukti empiris mengenai pengaruh free cash flow, leverage dan
profitabilitas terhadap manajemen laba yang dimoderasi oleh good corporate
governance yang diproksikan menggunakan kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen, dan komite audit.
2. Manfaat Praktis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai salah satu dasar
pertimbangan untuk pengambilan keputusan dalam keuangan sehingga keputusan
yang diambil akan tepat dan menjadi bahan referensi bagi manajemen untuk

meningkatkan kinerjanya sehingga tidak terjadi kasus manajemen laba.
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