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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Free Cash Flow, Leverage, dan Good
Corporate Governance terhadap manajemen laba pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023. Metode yang digunakan adalah pendekatan
kuantitatif dengan analisis regresi linear berganda. Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa
laporan keuangan perusahaan yang diperoleh melalui teknik purposive sampling. Hasil penelitian
diharapkan memberikan bukti empiris serta kontribusi bagi manajemen, investor, dan akademisi.

Kata kunci: Free Cash Flow, Leverage, Good Corporate Governance, Manajemen Laba

Abstract: This study aims to analyze the influence of Free Cash Flow, Leverage, and Good Corporate Governance on
earnings management in food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2021-2023
period. The method used is a quantitative approach with multiple linear regression analysis. This study utilizes
secondary data in the form of company financial reports obtained through purposive sampling. The results are expected

to provide empirical evidence and contribute to management, investors, and academics.

Keywords: Free Cash Flow, Leverage, Good Corporate Governance, Earnings Management
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PENDAHULUAN

Manajemen laba menjadi salah satu isu
penting dalam  penyusunan laporan
keuangan yang berkaitan dengan kualitas
informasi keuangan perusahaan. Laporan
keuangan digunakan oleh investor, kreditor,
dan pihak eksternal lainnya sebagai dasar
dalam pengambilan keputusan ekonomi.
Namun, dalam praktiknya, informasi laba
yang disajikan tidak selalu mencerminkan
kondisi yang sebenarnya karena adanya
kebijakan manajemen yang bertujuan untuk
mencapai kepentingan tertentu. Kondisi ini
mendorong munculnya praktik manajemen
laba yang dapat menurunkan tingkat
transparansi dan kredibilitas laporan
keuangan.

Perusahaan sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
menghadapi persaingan yang ketat serta
tekanan untuk menjaga kinerja keuangan.
Fluktuasi kinerja keuangan yang terjadi
pada perusahaan-perusahaan di sektor
tersebut menunjukkan adanya tekanan
dalam pengelolaan laba, yang berpotensi
mendorong manajemen untuk melakukan
praktik manajemen laba dalam rangka
mempertahankan stabilitas kinerja
perusahaan.

Penelitian terdahulu mengenai pengaruh
Free Cash Flow, Leverage, dan Good
Corporate Governance terhadap manajemen
laba menunjukkan hasil yang tidak
konsisten. Jensen (1986) serta Chung et al.
(2005) menyatakan bahwa Free Cash Flow
berpengaruh positif terhadap manajemen
laba, namun penelitian lain menunjukkan
hasil yang berbeda, yaitu tidak berpengaruh
signifikan. Pada variabel leverage, Sweeney
(1994) menemukan bahwa
berpengaruh terhadap manajemen laba,
sedangkan penelitian lain menunjukkan
hasil yang tidak signifikan. Sementara itu,

leverage

Klein (2002) menyatakan bahwa Good
Corporate Governance dapat menekan
praktik manajemen laba, namun terdapat
penelitian lain yang menunjukkan bahwa
penerapan Good Corporate Governance
belum tentu efektif dalam mengurangi
manajemen laba. Perbedaan hasil penelitian
tersebut menunjukkan adanya research gap
yang perlu diteliti lebih lanjut, khususnya
pada sektor makanan dan minuman dengan
periode 2021-2023.

Berdasarkan latar belakang yang telah
diuraikan, maka rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah untuk menganalisis
pengaruh Free Cash Flow, Leverage, dan
Good Corporate Governance terhadap
manajemen laba pada perusahaan sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023,
baik secara parsial maupun simultan.

KAJIAN PUSTAKA

Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori keagenan (agency theory) yang
dikemukakan oleh Michael C. Jensen dan
William H. Meckling (1976) menjelaskan
hubungan antara pemilik perusahaan
sebagai principal dan manajemen sebagai
agent, di mana manajemen diberi wewenang
untuk mengelola perusahaan atas nama
pemilik. Dalam hubungan tersebut dapat
terjadi  konflik  kepentingan  akibat
perbedaan tujuan antara kedua pihak serta
adanya asimetri informasi, sehingga
mendorong bertindak
oportunistik, melakukan
manajemen laba.

manajemen
termasuk

Teori ini digunakan sebagai dasar untuk
menjelaskan adanya potensi  konflik
kepentingan antara manajemen dan pemilik
perusahaan yang dapat mendorong
terjadinya praktik manajemen laba, serta
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keterkaitannya dengan Free Cash Flow,
Leverage, dan Good Corporate Governance.

Manajemen Laba

Manajemen laba merupakan tindakan
manajemen dalam pelaporan keuangan
menggunakan
mempengaruhi  informasi laba yang
disajikan kepada pihak eksternal. Menurut
Healy dan Wahlen (1999), manajemen laba
adalah upaya manajer dalam menggunakan
kebijakan akuntansi untuk menyesatkan
stakeholders mengenai kinerja ekonomi
perusahaan. Sementara itu, Scott (2015)
menyatakan bahwa manajemen laba
merupakan pemilihan kebijakan akuntansi
tertentu untuk mencapai tujuan tertentu
yang diinginkan oleh manajemen.

pertimbangan untuk

Manajemen laba dapat terjadi karena adanya
asimetri informasi antara pihak manajemen
dan  pemilik  perusahaan, sehingga
memberikan ruang bagi manajemen untuk
melakukan  tindakan  yang  bersifat
oportunistik.

Free Cash Flow (Arus Kas Bebas)

Free Cash Flow (FCF) merupakan arus kas
yang tersedia bagi perusahaan setelah
memenuhi kebutuhan operasional dan
investasi. Jensen (1986) menyatakan bahwa
Free Cash Flow yang tinggi dapat
menimbulkan konflik keagenan karena
memberikan peluang bagi manajer untuk
bertindak oportunistik. Menurut Brigham
dan Houston (2019), Free Cash Flow adalah
kas yang dapat didistribusikan kepada
investor setelah perusahaan memenuhi
seluruh kebutuhan investasi pada aset tetap
dan modal kerja.

Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa
Free Cash Flow memiliki pengaruh terhadap
manajemen laba. Penelitian oleh Chung et al.
(2005) menemukan bahwa Free Cash Flow

berpengaruh positif terhadap manajemen
laba karena memberikan fleksibilitas bagi
manajemen dalam mengelola laporan
keuangan.
menunjukkan bahwa Free Cash Flow tidak
selalu berpengaruh signifikan terhadap
manajemen laba. Dengan demikian, Free
Cash Flow diduga memiliki hubungan
terhadap praktik manajemen laba.

Namun, penelitian lain

Leverage

Leverage merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur sejauh mana perusahaan
menggunakan utang dalam membiayai
asetnya. Menurut Kasmir (2018), leverage
menunjukkan kemampuan perusahaan
dalam  memenuhi kewajiban jangka
panjangnya. Sementara itu, Brigham dan
Houston (2019) menyatakan bahwa leverage
mencerminkan  tingkat ketergantungan
perusahaan terhadap pendanaan eksternal.

Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa
leverage berpengaruh terhadap manajemen
laba. Sweeney (1994) menyatakan bahwa
perusahaan dengan tingkat leverage tinggi
cenderung melakukan manajemen laba
untuk menghindari pelanggaran perjanjian
utang. Namun, beberapa penelitian lain
menunjukkan  bahwa leverage tidak
berpengaruh signifikan terhadap manajemen
laba. Oleh karena itu, leverage diduga
memiliki pengaruh terhadap  praktik
manajemen laba.

Good Corporate Governance (GCG)

Good Corporate Governance (GCG)
merupakan sistem tata kelola perusahaan
yang  mengatur  hubungan  antara
manajemen, pemegang saham, dan pihak
berkepentingan  lainnya. OECD (2015)
menyatakan bahwa GCG merupakan
seperangkat hubungan yang mengatur dan
mengarahkan perusahaan. KNKG (2006)
menjelaskan bahwa GCG bertujuan untuk
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menciptakan nilai tambah bagi seluruh
pemangku kepentingan secara berkelanjutan.

Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa
GCG berperan dalam mengurangi praktik
manajemen laba. Klein (2002) menyatakan
bahwa mekanisme tata kelola perusahaan
yang baik dapat menekan praktik
manajemen laba melalui peningkatan fungsi
pengawasan. Namun, terdapat penelitian
lain yang menunjukkan bahwa penerapan
GCG belum tentu efektif dalam mengurangi
manajemen laba. Oleh karena itu, Good
Corporate Governance diduga memiliki
pengaruh terhadap manajemen laba.

HIPOTESIS

Pengaruh Free Cash Flow terhadap
Manajemen Laba

Free Cash Flow merupakan arus kas yang
tersedia setelah perusahaan memenuhi
kebutuhan operasional dan investasinya.
Menurut Jensen (1986), Free Cash Flow yang
tinggi dapat memicu konflik keagenan
karena memberikan peluang bagi manajer
untuk  menggunakan
perusahaan secara oportunistik. Hal ini
diperkuat oleh penelitian Chung et al. (2005)
yang menyatakan bahwa Free Cash Flow
berpengaruh positif terhadap manajemen
laba karena memberikan fleksibilitas bagi
manajemen dalam mengatur laporan
keuangan. Selain itu, penelitian oleh Bukit
dan Iskandar (2009) juga menemukan bahwa
perusahaan dengan Free Cash Flow tinggi
cenderung melakukan manajemen laba.
H1: Free Cash Flow berpengaruh positif
terhadap manajemen laba pada perusahaan
sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2021-2023.

sumber  daya

Pengaruh Leverage terhadap Manajemen
Laba
Leverage
penggunaan  utang  dalam
pendanaan perusahaan. Sweeney (1994)
menyatakan bahwa perusahaan dengan
leverage tinggi cenderung melakukan
manajemen laba untuk menghindari
pelanggaran perjanjian utang. Penelitian lain
oleh DeFond dan Jiambalvo (1994) juga
menunjukkan bahwa tekanan dari kreditor
dapat mendorong manajemen melakukan
manipulasi laba. Selain itu, penelitian oleh
Agustia (2013) menemukan bahwa leverage
berpengaruh positif terhadap praktik
manajemen laba.

H2: Leverage berpengaruh positif terhadap
manajemen laba pada perusahaan sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023.

mencerminkan tingkat
struktur

Pengaruh Good Corporate Governance
terhadap Manajemen Laba

Good  Corporate Governance (GCG)
merupakan sistem yang mengatur dan
perusahaan untuk
transparansi dan

mengendalikan
meningkatkan
akuntabilitas. Klein (2002) menyatakan
bahwa mekanisme GCG yang efektif
mampu menekan praktik manajemen laba.
Hal ini didukung oleh penelitian Xie et al.
(2003) yang menemukan bahwa keberadaan
dewan komisaris independen dapat
mengurangi manipulasi laba. Selain itu,
penelitian oleh Beasley (1996) juga
menunjukkan bahwa tata kelola yang baik
berperan dalam meningkatkan kualitas
laporan keuangan.
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H3: Good Corporate  Governance
berpengaruh negatif terhadap manajemen
laba pada perusahaan sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2021-2023.

KERANGKA BERPIKIR

Free Cash Flow (X1) | — (+) Manajemen
Laba (Y)

Leverage (X2) — (+) Manajemen
Laba (Y)

Good Corporate | — (-) Manajemen

Governance (X3) Laba (Y)

Gambar 1. Kerangka Berpikir Penelitian

Kerangka berpikir dalam penelitian ini
menggambarkan hubungan antara Free
Cash Flow, Leverage, dan Good Corporate
Governance sebagai variabel independen
terhadap manajemen laba sebagai variabel
dependen. Free Cash Flow dan Leverage
diduga berpengaruh positif terhadap
manajemen  laba, sedangkan Good
Corporate Governance diduga berpengaruh
negatif terhadap manajemen laba.

METODOLOGI

Jenis dan Pendekatan Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif.
Penelitian  asosiatif = bertujuan  untuk
mengetahui hubungan dan pengaruh antara
variabel independen yaitu Free Cash Flow,
Leverage, dan Good Corporate Governance
terhadap dependen  yaitu
manajemen laba.

variabel

Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah
diperoleh sampel sebanyak 4 perusahaan
sektor makanan dan minuman yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2021-2023.

Teknik penentuan sampel dalam penelitian
ini menggunakan metode purposive
sampling, yaitu teknik pemilihan sampel
berdasarkan pertimbangan atau kriteria
tertentu yang disesuaikan dengan tujuan
penelitian. Adapun kriteria sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut:

1. Perusahaan sektor makanan dan
minuman yang terdaftar secara
berturut-turut di  Bursa  Efek
Indonesia selama periode 2021-2023

2. Perusahaan yang menyajikan
laporan keuangan tahunan secara
lengkap dan konsisten selama
periode penelitian

3. Perusahaan yang memiliki data yang
diperlukan terkait
penelitian, yaitu Free Cash Flow,
Leverage, dan Good Corporate
Governance

4. Perusahaan  yang

variabel

menyajikan
laporan keuangan dalam satuan
mata uang rupiah

Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data dalam penelitian
ini menggunakan metode dokumentasi,
yaitu dengan mengumpulkan data sekunder
berupa laporan  keuangan  tahunan
perusahaan sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode 2021-2023. Data tersebut
diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek
Indonesia serta website resmi masing-
masing perusahaan. Selanjutnya, data yang
telah dikumpulkan dicatat, diseleksi, dan
dianalisis sesuai dengan kebutuhan
penelitian.
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Dalam penelitian ini, variabel yang
digunakan meliputi Free Cash Flow yang
diukur dari arus kas operasi dikurangi
belanja modal untuk mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan kas bebas. Leverage diukur
menggunakan Debt to Equity Ratio (DER)
yang menunjukkan perbandingan antara
total utang dengan total ekuitas perusahaan.
Good Corporate Governance diukur melalui
proporsi komisaris independen dalam
struktur dewan komisaris perusahaan
sebagai indikator pengawasan. Adapun
manajemen laba diukur menggunakan
discretionary accruals dengan pendekatan
Modified Jones Model yang mencerminkan
tingkat praktik manajemen laba yang
dilakukan perusahaan.

Operasional Variabel

Operasional variabel dalam penelitian ini
bertujuan untuk menjelaskan indikator yang
digunakan dalam mengukur masing-masing
variabel penelitian. Variabel independen
dalam penelitian ini terdiri dari Free Cash
Flow, Leverage, dan Good Corporate
Governance, sedangkan variabel dependen
adalah manajemen laba.

Free Cash Flow diukur menggunakan arus
kas operasi dikurangi belanja modal yang
mencerminkan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan kas bebas (Brigham
dan Houston, 2019; Jensen, 1986). Leverage
diukur menggunakan Debt to Equity Ratio
(DER), yaitu perbandingan antara total
utang dengan total ekuitas perusahaan
(Kasmir, 2018; Brigham dan Houston, 2019).
Good Corporate Governance diukur melalui
proporsi komisaris independen dalam
dewan  komisaris  sebagai  indikator
efektivitas pengawasan (KNKG, 2006;
OECD, 2015). Sementara itu, manajemen

laba diukur menggunakan discretionary
accruals dengan pendekatan Modified Jones
Model yang mencerminkan tingkat praktik
manajemen laba (Dechow et al., 1995; Healy
dan Wahlen, 1999).

Teknik Analisis Data

Teknik analisis data dalam penelitian ini
dilakukan
pendekatan kuantitatif yang diolah melalui
bantuan perangkat lunak IBM SPSS Statistics
26. Pengolahan data dilakukan secara
sistematis untuk memperoleh hasil yang
akurat dalam menjawab tujuan penelitian.

dengan menggunakan

Tahap awal analisis dilakukan melalui
pengujian asumsi klasik guna memastikan
bahwa model regresi yang digunakan
memenuhi kriteria yang baik. Pengujian ini
mencakup uji normalitas untuk mengetahui
apakah data penelitian berdistribusi normal,
uji multikolinearitas untuk mengidentifikasi
adanya  hubungan  antar
independen, uji heteroskedastisitas untuk
menguji kesamaan varians residual, serta uji
autokorelasi untuk melihat ada tidaknya
hubungan antar residual dalam model
penelitian.

variabel

Selanjutnya, dilakukan analisis regresi linier
berganda untuk menguji pengaruh variabel
independen, yaitu Free Cash Flow,
Leverage, dan Good Corporate Governance
terhadap dependen,  yaitu
manajemen laba. Untuk menguji hipotesis
yang telah diajukan, digunakan uji t untuk
mengetahui  pengaruh  masing-masing
variabel independen secara parsial, uji F
untuk mengetahui pengaruh variabel
independen secara simultan, serta koefisien
determinasi (R?) untuk mengukur sejauh
mana  variabel independen  mampu
menjelaskan variabel dependen.

variabel
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HASIL DAN PEMBAHASAN
5.1 Deskripsi Objek Penelitian
Tabel 1. Perusahaan yang akan diteliti

Data Penelitian

Tabel 2. Data penelitian perusahaan sektor
makanan dan minuman periode 2021-2023

No Nama Kode Sektor Tahun Total Total
Perusahaan | Emiten Pengamatan Penju Laba Total | Liabili | Ekuita
Indofood alan Bersih | Aset tas s Levera
Sukses Makanan Perus | Tahu | (Milia | (Milia | (Milia | (Milia | (Milia ge
Makmur dan ahaan n r Rp) r Rp) rRp) r Rp) r Rp) (DER)
1 Tbk INDF | Minuman | 2021-2023 11170 | 11.493, | 18658 | 86.123, | 100.46
Makanan INDF | 2023 | 3,60 70 8,00 10 4,90 0,86
Mayora dan 11083 | 9.192,6 | 18043 | 86.810, | 93.623,
2 IndahTbk | MYOR | Minuman | 2021-2023 2022 | 030 0 3,30 30 00 093
Nippon 99.345, | 11.229, | 179.27 | 92.285, | 86.986,
Indosari Makanan 2021 60 70 1,80 30 50 1,06
Corpindo dan MYO 31485, | 32449 | 23.870, | 85883 | 15.282,
3 Tbk ROTI Minuman 2021-2023 R 2023 00 0 40 0 10 0,56
UltraJaya 30669, | 1.970,1 | 22.276, | 9.4415 | 12.834,
Milk Makanan 2022 40 0 20 0 70 0,74
Industry dan 27904, | 1211,1 | 19917, | 8557,6 | 11.360,

4 Thbk ULT] | Minuman | 2021-2023 2021 60 0 70 0 00 0,75
Sumber: Bursa Efek Indonesia dan website oty | 203 83‘32/7 1-1362 7~5(2)410 700 66?)6/9 o1
resmi perusahaan, data diolah peneliti (2026) 76563 73764 | 15537 | 5827

2022 0 965,50 0 0 0 0,27
Objek penelitian dalam penelitian ini terdiri 66166 | 12768 | 74069 | 2.2687 | 51381
dari h » K d 2021 0 0 0 0 0 0,44
ari empat perusahaan sektor makanan dan 38210 39440 | 15500 | 23940
minuman yang terdaftar di Bursa Efek ROTI | 2023 0 | 333,00 0 0 0 06
Indonesia, yaitu PT Indofood CBP Sukses 3.935,0 41300 | 14490 | 26810
2022 0 432,00 0 0 0 05
Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT 3.288,0 41910 | 13220 | 2870,0
Nippon Indosari Corpindo Tbk, dan PT 2021 0 284,00 0 0 0 05

Ultra Jaya Milk Industry Tbk. Periode
pengamatan  yang  digunakan  dalam
penelitian ini adalah tahun 2021 hingga 2023.
Pemilihan  objek  penelitian  tersebut
didasarkan pada ketersediaan data laporan
keuangan yang lengkap serta kesesuaian
dengan kriteria yang telah ditetapkan dalam
penelitian ini. Dengan demikian, objek
penelitian ini diharapkan dapat mendukung
analisis mengenai pengaruh Free Cash Flow,
Leverage, dan Good Corporate Governance
terhadap manajemen laba.

Sumber: Bursa Efek Indonesia dan annual

report masing-masing perusahaan, data
diolah peneliti (2026).

Data penelitian diperoleh dari laporan
keuangan tahunan perusahaan sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023.
Data yang digunakan meliputi penjualan,
laba bersih, total aset, total liabilitas, total
ekuitas, serta leverage yang diproksikan
menggunakan Debt to Equity Ratio (DER).
Data tersebut digunakan sebagai dasar
dalam pengolahan variabel penelitian untuk
menganalisis pengaruh Free Cash Flow,
Leverage, dan Good Corporate Governance
terhadap manajemen laba.
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Statistik Deskriptif
Tabel 3. Hasil Uji Statistik

Descriptive Statistics

t Statist 5

1 04 70 1400 05184 17960
12 13 1.06 6117 07812 27062
1 33 40 3603 00864 02992

12 05 84 1613 06284 21770

Sumber : IBM SPSS Statistics 25

Jumlah data yang digunakan dalam
penelitian ini sebanyak 12 data observasi
yang berasal dari 4 perusahaan sektor
makanan dan minuman selama periode
2021-2023. Variabel Free Cash Flow
memiliki nilai minimum sebesar 0,04 dan
nilai maksimum sebesar 0,70 dengan rata-
rata sebesar 0,1400. Variabel Debt to Equity
Ratio memiliki nilai minimum sebesar 0,13
dan maksimum sebesar 1,06 dengan rata-
rata sebesar 0,6117. Variabel Good Corporate
Governance memiliki nilai minimum
sebesar 0,33 dan maksimum sebesar 0,40
dengan rata-rata sebesar 0,3603. Sementara
itu, variabel Manajemen Laba memiliki nilai
minimum sebesar 0,05 dan maksimum
sebesar 0,84 dengan rata-rata sebesar 0,1613.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Tabel 4. Hasil Uji Normalitas

Tests of Normality

Kolmogorov-Smimov® Shapiro-Wilk
Statistic df sig Statistic df Sig

Unstandardized Residual 1867 12 200" 942 12 530

* This is a lower bound of the true significance.
a. Lilliefors Significance Correction

Sumber : IBM SPSS Statistics 25

Berdasarkan hasil wuji normalitas yang
dilakukan menggunakan metode
Kolmogorov-Smirnov,  diperoleh  nilai
signifikansi sebesar 0,200. Nilai tersebut
lebih besar dari 0,05 sehingga dapat

disimpulkan bahwa data residual dalam
penelitian ini berdistribusi normal.

Uji Multikolinearitas
Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients”

ble: Manajemen Laba

Sumber : IBM SPSS Statistics 25

Hasil uji multikolinearitas yang dilakukan
dengan melihat nilai Tolerance dan Variance
Inflation Factor (VIF), diketahui bahwa
seluruh  variabel independen dalam
penelitian ini tidak menunjukkan adanya
gejala multikolinearitas. Variabel Free Cash
Flow memiliki nilai tolerance sebesar 0,829
dengan VIF sebesar 1,206. Variabel Debt to
Equity Ratio memiliki nilai tolerance sebesar
0,573 dengan VIF sebesar 1,747. Sementara
itu, variabel Good Corporate Governance
memiliki nilai tolerance sebesar 0,497
dengan VIF sebesar 2,014.

Seluruh nilai tolerance berada di atas 0,10
dan seluruh nilai VIF berada di bawah 10,
sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak
terjadi multikolinearitas antar variabel
independen dalam model penelitian ini. Hal
ini berarti antar variabel bebas tidak saling
mempengaruhi secara berlebihan dan model
regresi layak digunakan untuk analisis lebih
lanjut.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Coefficients”

Sumber : IBM SPSS Statistics 25
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Hasil uji heteroskedastisitas yang dilakukan
dengan menggunakan metode Glejser, yaitu
dengan meregresikan nilai absolut residual
(ABS_RES) terhadap variabel independen,
diperoleh hasil bahwa seluruh variabel
independen tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap ABS_RES. Variabel Free
Cash Flow memiliki nilai signifikansi sebesar
0,397, Debt to Equity Ratio sebesar 0,842, dan
Good Corporate Governance sebesar 0,632.
Seluruh nilai signifikansi tersebut lebih besar
dari 0,05.

Dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
gejala  heteroskedastisitas dalam model
regresi penelitian ini. Hal ini menunjukkan
bahwa varians residual antar pengamatan
adalah konstan sehingga model regresi yang
digunakan memenuhi asumsi klasik dan
layak untuk digunakan dalam analisis lebih
lanjut

Uji Autokorelasi
Tabel 7. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summanf’

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson

1 9967 982 989 .02254 1.625

a. Predictors: (Constant), Good Corporate Govemance, Free Cash Flow, Debt
to Equity Ratio

b. DependentVariable: Manajemen Laba

Sumber : IBM SPSS Statistics 25

Hasil uji autokorelasi yang ditunjukkan
pada tabel Model Summary, diperoleh nilai
Durbin-Watson sebesar 1,625. Nilai tersebut
berada di antara -2 sampai +2, sehingga
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
autokorelasi dalam model regresi penelitian
ini.

Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat
hubungan antara residual pada periode satu
dengan residual pada periode sebelumnya.
Dengan demikian, model regresi yang
digunakan memenuhi asumsi  klasik
autokorelasi dan layak digunakan untuk

analisis lebih lanjut dalam penelitian ini.

5.1.1 Uji Regresi Linear Berganda
Tabel 8. Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Coefficients”

-172 107 -1.608 147
1.227 042 1.012 29.536 000
-074 033 092 -2.224 057

573 322 079 1778 13

a Dapendent Variable: Manajemen Laba

Sumber : IBM SPSS Statistics 25

Berdasarkan hasil analisis regresi linear
berganda pada tabel Coefficients, diperoleh
persamaan regresi sebagai berikut:

Manajemen Laba =-0,172 + 1,227 Free Cash
Flow - 0,074 Debt to Equity Ratio + 0,573
Good Corporate Governance

Nilai konstanta sebesar -0,172 menunjukkan
bahwa apabila Free Cash Flow, Debt to
Equity Ratio, dan Good Corporate
Governance Dbernilai nol, maka nilai
manajemen laba adalah sebesar -0,172.

Koefisien regresi Free Cash Flow sebesar
1,227  menunjukkan  bahwa  setiap
peningkatan Free Cash Flow akan
meningkatkan manajemen laba sebesar 1,227
dengan asumsi variabel lain tetap. Koefisien
Debt to Equity Ratio sebesar -0,074
menunjukkan hubungan negatif terhadap
manajemen  laba, sedangkan  Good
Corporate Governance memiliki koefisien
sebesar 0,573 yang menunjukkan hubungan
positif terhadap manajemen laba.
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Uji Hipotesis
UjiT
Tabel 9. Hasil Uji T

Coefficients”
Standardizad
Unstandardized Coefficiants oefficients
Mode B Std. Error Beta t Sig

172 107 1.608 147
1.227 042 1.012 29536 000
-074 033 -.092 -2.224 057
573 322 079 1.778 13

a Dapendent Variable: Manajemen Laba

Sumber : IBM SPSS Statistics 25

Hasil pengujian hipotesis secara parsial,
variabel Free Cash Flow memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 , sehingga
H1 diterima yang berarti Free Cash Flow
berpengaruh signifikan positif terhadap
manajemen laba. Hal ini menunjukkan
bahwa ketersediaan kas berlebih memicu
manajemen untuk bertindak oportunistik
dalam mengelola laba. Sementara itu,
variabel Leverage memiliki nilai signifikansi
0,057> 0,05 dan Good Corporate Governance
memiliki nilai signifikansi 0,113 > 0,05,
sehingga H2 dan H3 ditolak. Hasil ini
mengindikasikan bahwa pada perusahaan
sektor makanan dan minuman periode
2021-2023, tingkat utang perusahaan serta
efektivitas pengawasan dewan komisaris
independen tidak memiliki pengaruh
signifikan secara individu terhadap praktik
manajemen laba.

Uji F
Tabel 10. Hasil Uji F

ANOVA?

Sum of
Model Squares dr Mean Square F Sig

1 Reagression kN 3 172 339.489 .ooo®

Residual .004 8 0o
Total 621 11

a. Dependent Variahle: Manajemen Laba

b. Predictors: (Constant), Good Corporate Govemance, Free Cash Flow, Debtto Equity
Ratio

Sumber : IBM SPSS Statistics 25

Uji F pada tabel ANOVA, diperoleh nilai
signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil

dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa
Free Cash Flow, Debt to Equity Ratio, dan
Good  Corporate  Governance secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap
manajemen laba. Hal ini menunjukkan
bahwa ketiga variabel independen secara
bersama-sama mampu menjelaskan variasi
perubahan pada variabel dependen dalam
penelitian ini

Koefisien Determinasi
Tabel 11. Hasil Koefisien Determinasi

Model Summarf

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Sguare the Estimate
1 9967 882 989 02254

a. Predictors: (Constant), Good Corporate Govemance, Free
Cash Flow, Debt to Equity Ratio

b. DependentVariahle: Manajemen Laha

Sumber : IBM SPSS Statistics 25

Hasil uji koefisien determinasi pada tabel
Model Summary, diperoleh nilai R

Square sebesar 0,992 yang menunjukkan
bahwa sebesar 99,2 persen variasi variabel
manajemen laba dapat dijelaskan oleh Free
Cash Flow, Debt to Equity Ratio, dan Good
Corporate Governance, sedangkan sisanya
sebesar 0,8 persen dijelaskan oleh variabel
lain di luar model penelitian ini.

Pembahasan
Pengaruh Free Cash Flow Terhadap
Manajemen Laba

Free Cash Flow berpengaruh signifikan
terhadap manajemen laba. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi
ketersediaan arus kas bebas dalam
perusahaan, maka semakin besar
kecenderungan

melakukan praktik manajemen laba. Kondisi

manajemen untuk

ini dapat dijelaskan melalui teori keagenan,
di mana manajemen memiliki fleksibilitas
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lebih besar dalam menggunakan sumber
daya perusahaan sehingga berpotensi
melakukan tindakan oportunistik untuk
mencapai kepentingan tertentu.

Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap
Manajemen Laba

Debt to Equity Ratio merupakan indikator
dari leverage yang menggambarkan tingkat
penggunaan  utang  dalam  struktur
pendanaan  perusahaan  dibandingkan
dengan modal sendiri. Secara teori, semakin
tinggi leverage maka semakin besar tekanan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban
kepada kreditur, sehingga dapat mendorong
manajemen untuk melakukan tindakan
tertentu dalam pelaporan laba agar kinerja
perusahaan terlihat lebih baik.

Berdasarkan hasil penelitian, Debt to Equity
Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap
manajemen laba. Hal ini dibuktikan dengan
nilai signifikansi sebesar 0,057 yang lebih
besar dari 0,05. Hasil ini menunjukkan
bahwa tingkat utang perusahaan tidak
menjadi faktor utama yang memengaruhi
praktik manajemen laba pada perusahaan
sampel. Kemungkinan hal ini terjadi karena
perusahaan mampu mengelola struktur
modalnya dengan baik atau memiliki
kondisi keuangan yang relatif stabil
sehingga tekanan dari pihak kreditur tidak
cukup kuat untuk mendorong manajemen
melakukan manipulasi laba.

Pengaruh Good Corporate Governance
Terhadap Manajemen Laba

Good  Corporate  Governance  tidak
berpengaruh signifikan terhadap
manajemen laba. Hal ini menunjukkan
bahwa penerapan mekanisme tata kelola
perusahaan belum sepenuhnya efektif
dalam membatasi tindakan manajemen
dalam memengaruhi laporan keuangan.

Meskipun secara konsep Good Corporate
Governance bertujuan untuk meningkatkan
transparansi, akuntabilitas, serta
pengawasan, namun dalam praktiknya
mekanisme tersebut belum mampu secara
optimal menekan praktik manajemen laba
pada perusahaan yang diteliti.

Pengaruh Free Cash Flow, Debt to Equity
Ratio, dan Good Corporate Governance
secara simultan terhadap Manajemen Lab
Secara simultan, Free Cash Flow, Debt to
Equity Ratio, dan Good Corporate
Governance berpengaruh signifikan
terhadap manajemen laba. Hal ini
menunjukkan bahwa ketiga variabel
tersebut secara bersama-sama memiliki
peran dalam memengaruhi tingkat praktik
Manajemen laba pada  perusahaan.
Kombinasi dari faktor internal perusahaan
seperti ketersediaan kas bebas, struktur
pendanaan, serta mekanisme tata kelola
secara keseluruhan tetap memberikan
kontribusi terhadap variasi perubahan
manajemen laba.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan
pembahasan yang telah dilakukan mengenai
pengaruh Free Cash Flow, Leverage, dan
Good Corporate Governance terhadap
manajemen laba pada perusahaan sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023,
dapat  ditarik = sebuah  kesimpulan
menyeluruh. Penelitian ini membuktikan
bahwa praktik manajemen laba dalam
industri signifikan
dipengaruhi oleh ketersediaan arus kas
bebas perusahaan, di mana variabel Free
Cash Flow ditemukan memiliki pengaruh

tersebut secara
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positif yang kuat. Hal ini mengindikasikan
bahwa semakin tinggi kas berlebih yang
tersedia, semakin besar kecenderungan
manajemen untuk bertindak oportunistik
dalam mengelola laba guna mencapai
kepentingan tertentu. Di sisi lain, tingkat
Leverage yang diproksikan melalui Debt to
Equity Ratio serta mekanisme pengawasan
melalui Good Corporate Governance
ternyata tidak memberikan pengaruh yang
signifikan = secara  individu terhadap
kebijakan manajemen laba pada perusahaan
sampel. Hal ini menunjukkan bahwa
struktur utang dan komposisi dewan
komisaris independen bukan merupakan
faktor penentu utama dalam praktik tersebut
selama periode pengamatan. Namun, secara
simultan, ketiga variabel tersebut terbukti
memiliki peran penting dalam
memengaruhi variasi manajemen laba
dengan tingkat penjelasan yang sangat
tinggi, yakni mencapai 99,2 persen. Hal ini
menegaskan bahwa kombinasi antara
sumber daya internal dan sistem tata kelola
tetap menjadi faktor integral yang
menentukan kualitas pelaporan keuangan di
sektor makanan dan minuman.

Saran

Berdasarkan kesimpulan di atas, terdapat
beberapa saran yang dapat diajukan untuk
pihak-pihak terkait. Bagi perusahaan,
diharapkan dapat lebih meningkatkan
transparansi dalam pengelolaan arus kas
bebas untuk meminimalkan potensi konflik
keagenan dan praktik manajemen laba yang
dapat merugikan pemegang saham. Bagi
investor, disarankan untuk tidak hanya
berfokus pada perolehan laba bersih saja,
tetapi juga lebih teliti dalam memperhatikan
aliran arus kas bebas dan kebijakan utang
perusahaan sebagai indikator kualitas laba
sebelum mengambil keputusan investasi.
Sedangkan bagi peneliti selanjutnya,
diharapkan dapat memperluas cakupan
sampel penelitian dengan menyertakan
sektor industri lain di Bursa Efek Indonesia
serta memperpanjang periode pengamatan
guna mendapatkan hasil yang lebih general.
Selain itu, peneliti selanjutnya juga dapat
menambahkan variabel independen lain
yang belum dimasukkan dalam model
penelitian ini, seperti ukuran perusahaan,
kepemilikan manajerial, atau kualitas audit,
guna  meningkatkan akurasi  dalam
mendeteksi faktor-faktor yang
memengaruhi praktik manajemen laba.
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