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ABSTRAK Article History  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh stabilitas 

keuangan, arus kas bebas dan intensitas modal terhadap 

manajemen laba. Jenis penelitian ini adalah kuantitatif dengan 

pendekatan asosiatif. Data penelitian berupa data sekunder 

yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia. Sampel penelitian 

ini berjumlah 175 sampel pada perusahaan Sektor Consumer 

Non-Cyclicals pada tahun 2018-2022. Pemilihan sampel 

menggunakan metode purposive sampling. Metode analisis 

menggunakan regresi linear berganda. Hasil penelitian ini 

menunjukan bahwa 1) stabilitas keuangan, arus kas bebas dan 

intensitas modal secara bersama-sama berpengaruh signifikan 

terhadap manajemen laba, 2) stabilitas keuangan berpengaruh 

signifikan terhadap manajemen laba, 3) arus kas bebas 

berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba, dan 4) 

intensitas modal berpengaruh signifikan terhadap manajemen 

laba. 
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ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of financial stability, 

free cash flow and capital intensity on earnings management. 

This type of research is quantitative with an associative 

approach. The research data is in the form of secondary data 

obtained from the Indonesian Stock Exchange. The sample for 

this study was 175 samples in the non-cyclical consumer 

sector companies in 2018-2022. The sample selection used a 

purposive sampling method. The analytical method uses 

multiple linear regression. The results of this study indicate 

that 1) financial stability, free cash flow and capital intensity 

together have a significant effect on earnings management, 2) 

financial stability has a significant effect on earnings 

management, 3) free cash flow has a significant effect on 

earnings management, and 4) capital intensity has a 

significant effect on earnings management. 

Kata Kunci: Arus Kas Bebas; 

Intensitas Modal; Manajemen 

Laba; Stabilitas Keuangan 
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PENDAHULUAN 

Dalam dunia bisnis, berdirinya sebuah perusahaan didasarkan pada laba atau yang 

sering disebut dengan profit oriented (berorientasi pada laba). Berorientasi pada laba artinya 
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tujuan perusahaan adalah untuk mendapatkan keuntungan yang sebesar-besarnya dan 

meminimalkan kerugian dengan pengorbanan yang sekecil-kecilnya. Bagi para manajer 

perusahaan, tujuan perusahaan tersebut adalah target yang bersifat kuantitatif dan pencapaian 

target tersebut merupakan ukuran keberhasilan kinerja perusahaan dan juga manajemen 

(Zhafirah dkk, 2022). Manajemen akan memilih kebijakan akuntansi tertentu agar target laba 

dapat tercapai sehingga nantinya laba perusahaan akan dapat diatur sesuai dengan kebutuhan 

dan keinginan manajemen, namun ada kalanya manajer melakukan hal-hal yang seharusnya 

tidak dilakukan yang bertentangan dengan prinsip utama dalam perusahaan. Salah satu hal 

yang dilakukan tersebut adalah dengan melakukan tindakan manajemen laba (Umarsono, 

2016). 

Tindakan manajemen laba biasanya dilakukan pada salah satu laporan keuangan, yaitu 

laporan laba rugi dikarenakan di dalam laporan laba rugi terdapat informasi berupa laba dari 

tahun ke tahunnya sehingga bisa dilakukan perbandingan yang dapat membantu pihak 

eksternal seperti investor untuk mempertimbangkan dan memperkirakan investasi yang akan 

ditanamkan pada perusahaan. Tindakan yang dilakukan oleh manajemen adalah dengan 

menaikkan atau menurunkan laba sesuai kebutuhan dengan maksud agar laba yang digunakan 

sebagai salah satu indikator kinerja perusahaan bisa menarik minat para investor (Sulistyanto, 

2014). Hal ini akan merugikan para investor jika tindakan manajemen laba terus dilakukan, 

karena apa yang menjadi pertimbangan investor yaitu laporan laba rugi sudah dimanipulasi 

sehingga sudah tidak lagi menunjukkan keadaan dan kinerja perusahaan yang sesungguhnya. 

Sampai saat ini manajemen laba masih menjadi fenomena yang umum terjadi 

dikalangan perusahaan. Terdapat beberapa perusahaan terlibat kasus yang berkaitan dengan 

praktik manajemen laba ini. Salah satunya dilansir dari idxchannel.com yang ditulis oleh 

Abidin (2019) adalah pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) yang melakukan 

penggelembungan senilai Rp. 4 triliun oleh manajemen lama pada laporan keuangan 

perusahaan tahun 2017 yang dapat dideteksi oleh PT Ernst & Young Indonesia (EY) selaku 

auditor dari jajaran manajemen baru. Laporan keuangan PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 

tahun buku 2017 disajikan ulang pada tahun 2020, termasuk laporan keuangan 2018 dan 2019 

yang ketika itu belum dilaporkan. Perusahaan membukukan rugi bersih Rp 5,23 triliun 

sepanjang 2017, pada laporan keuangan yang telah di restatement tersebut. Jumlah ini lebih 

besar Rp 4,68 triliun dari laporan keuangan versi sebelumnya yang hanya rugi Rp 551,9 

miliar. 

Teori keagenan (agency theory) adalah hubungan yang memiliki suatu kontrak dimana 

principal (pemilik/pemegang saham) memberikan perintah kepada agent (manajer) untuk 

melakukan suatu jasa atas nama principal dan memberi wewenang kepada agent untuk 

mengambil keputusan yang terbaik bagi principal (Sari, 2020). Manajer menutup kontrak 

untuk melakukan tugas-tugas tertentu bagi pemilik dan pemilik menutup kontrak untuk 

memberi imbalan kepada manajer (Suaidah & Sebrina, 2020). Teori keagenan menyatakan 

bahwa praktik manajemen laba dipengaruhi oleh adanya konflik kepentingan antara manajer 
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dan pemegang saham yang timbul karena masing-masing pihak berusaha untuk mencapai 

tujuan yang bertentangan yaitu yang berkaitan dengan pencapaian bonus manajemen seperti 

keharusan manajer untuk selalu menciptakan stabilitas keuangan perusahaan, adanya arus kas 

bebas serta berkaitan dengan intensitas modal perusahaan. Teori keagenan merupakan dasar 

yang dapat digunakan untuk memahami isu manajemen laba (Sulistyanto, 2014). 

Penelitian yang berkaitan dengan pengaruh stabilitas keuangan, arus kas bebas dan 

intensitas modal terhadap manajemen laba telah dilakukan oleh beberapa peneliti, seperti 

penelitian yang dilakukan oleh Asy-syarif & Sasongko (2021), Khairi & Alfarisi (2019) dan 

Umarsono (2016) yang menyatakan bahwa stabilitas keuangan memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap manajemen laba, sementara penelitian yang dilakukan oleh Pratiwi & 

Andayani (2018) menyatakan bahwa stabilitas keuangan tidak berpengaruh terhadap 

manajemen laba. Penelitian lainnya dilakukan oleh Fadhilah & Kartika (2022) serta Irawan & 

Apriwenni (2021) yang menyebutkan bahwa arus kas bebas berpengaruh signifikan terhadap 

manajemen laba, sementara penelitian yang dilakukan Zhafirah dkk (2022) dan Fitriani dkk 

(2017) juga menyebutkan arus kas bebas dan intensitas modal memiliki pengaruh signifikan 

terhadap manajemen laba. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Paerunan & 

Lastastanti (2022) yang menyatakan arus kas bebas tidak berpengaruh terhadap manajemen 

laba serta penelitian Ramadhani dkk (2017) yang menyatakan rasio intencity modal tidak 

mempengaruhi tindakan manajemen laba. 

Berdasarkan dari hasil pemaparan penelitian terdahulu dan penjelasan di atas, maka 

penelitian ini memiliki kecenderungan yang sama dengan penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh Zhafirah dkk (2022), namun untuk membedakannya peneliti mengganti beberapa 

variabel independen yang ada dengan variabel stabilitas keuangan dan subjek penelitian pada 

perusahaan sektor consumer non-cyclicals periode 2018-2022.  

  

METODE PENELITIAN 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini merupakan jenis penelitian 

kuantitatif yang bersifat asosiatif yaitu penelitian yang bersifat menanyakan dan menjelaskan 

hubungan antara tiga variabel yang akan diukur yaitu stabilitas keuangan, arus kas bebas dan 

intensitas modal sebagai variabel independen serta manajemen laba sebagai variabel 

dependen menggunakan data sekunder. Menurut Sugiyono (2018:137) “data sekunder adalah 

data penelitian yang diperoleh tidak berhubungan langsung memberikan data kepada 

pengumpul data”. Populasi yang digunakan sebagai objek penelitian adalah perusahaan sektor 

Consumer Non-Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018 

sampai dengan tahun 2022. Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini berdasarkan 

populasi, dengan menggunakan non-probability sampling dengan metode purposive sampling 

yaitu penentuan sampel berdasarkan kriteria. Adapun dalam kriteria pengambilan sampel 

yang ditetapkan peneliti pada penelitian ini, yaitu: 
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1. Perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama periode 2018-2022. 

2. Perusahaan yang selalu listing selama periode 2018-2022. 

3. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangannya secara berturut-turut selama 

periode 2018-2022. 

4. Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dalam bentuk mata uang rupiah. 

5. Perusahaan yang selalu memperoleh laba positif. 

6. Perusahaan yang menyajikan data secara lengkap sesuai dengan pengukuran variabel 

penelitian. 

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan program software statistik 

Eviews (Econometric Views) versi 12 dalam proses pengolahan data. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah variabel independen maupun dependen 

memiliki distribusi yang normal atau tidak (Ghozali, 2018:161). Hasil uji normalitas pada 

penelitian ini menunjukkan hasil sebagai berikut: 

Gambar 1. Hasil Pengujian Uji Normalitas 

 

Sumber: EViews 12, data diolah penulis, 2023. 

Berdasarkan hasil pengujian yang ditunjukkan oleh gambar 1. diketahui bahwa 

probability signifikan lebih besar dari 0.05. Hal ini sesuai dengan kriteria pengujian bahwa 

hasil dari uji normalitas yaitu probability sebesar 0.526177 lebih besar dari 0.05 maka dapat 

diambil kesimpulan bahwa data berdistribusi normal. 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Dalam penelitian ini, pengujian 

multikolinearitas menggunakan pearson correlation dengan kriteria jika nilai koefisien 

korelasinya melebihi 0.90 sesuai dengan Gujarati (2012:432) yang mengungkapkan untuk 

mendeteksi ada atau tidaknya multikolinearitas. 
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Tabel 1. Hasil Pengujian Uji Multikolinearitas 

 

Sumber: EViews 12, data diolah penulis, 2023. 

Berdasarkan hasil pengujian yang ditunjukkan pada tabel 1. diketahui bahwa nilai 

koefisien antar variabel lebih kecil dari 0.90. Hal ini sesuai dengan kriteria pengujian bahwa 

hasil dari uji multikolinearitas tidak ada nilai koefisien korelasi antar variabel yang lebih dari 

0.90 maka dapat disimpulkan bahwa data tidak memiliki masalah multikolinearitas. 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi 

ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Data 

dikatakan tidak heteroskedastisitas apabila nilai signifikansi lebih besar dari alpha 0.05 atau 

5% (Ghozali, 2018:142). 

Tabel 2. Hasil Pengujian Uji Heteroskedastisitas 

 

Sumber: EViews 12, data diolah penulis, 2023. 

Berdasarkan hasil pengujian yang ditunjukkan oleh tabel 2. diketahui bahwa probability 

chi-square lebih besar dari 0.05. Hal ini sesuai dengan kriteria pengujian bahwa hasil dari uji 

heteroskedastisitas yaitu nilai probability chi-square sebesar 0.2035 dan 0.3558 lebih besar 

dari 0.05 maka dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas. 

Uji F (uji simultan) bertujuan untuk mencari apakah variabel independen secara 

bersama sama (simultan) mempengaruhi variabel dependen (Ghozali, 2018:56). Uji F 

dilakukan untuk melihat pengaruh dari seluruh variabel bebas secara bersama sama terhadap 

variabel terikat. Berikut hasil uji F dapat dilihat pada tabel di bawah ini: 

Tabel 3. Hasil Pengujian Uji F 

 

Sumber: EViews 12, data diolah penulis, 2023. 
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Berdasarkan hasil pengujian yang ditunjukkan oleh tabel 3. diketahui bahwa nilai 

Probability (F-Statistik) sebesar 0,000000 dan nilai F-statisik atau F hitung sebesar 46,41361. 

Nilai F tabel dengan df1 = k-1 = 4-1 = 3 dan df2 = n-k = 175-4 = 171 serta taraf signifikansi 

0,05 adalah 2,657449. Karena nilai Probability (F-Statistik) < 0,05 dan F hitung > F tabel, 

maka H0 ditolak dan H1 diterima. Hal ini menunjukkan bahwa variabel stabilitas keuangan, 

arus kas bebas dan intensitas modal secara bersama-sama (simultan) mempunyai pengaruh 

signifikan terhadap manajemen laba. 

Tabel 4. Hasil Pengujian Uji t 

 

Sumber: EViews 12, data diolah penulis, 2023. 

Berdasarkan tabel pengujian parsial diketahui bahwa: 

1. Variabel stabilitas keuangan (SK) memiliki 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 sebesar 4.859714 

dibandingkan dengan t tabel dengan df = n-k = 175-4 = 171 sebesar 1.65381, 

maka t hitung > t tabel dan tingkat probabilitas sebesar 0.0000 maka nilai 

probabilitas < 0.05. Hal ini berarti H1 diterima dan H0 ditolak, yaitu variabel 

stabilitas keuangan berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. 

2. Variabel arus kas bebas (AKB) memiliki 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 sebesar -11.65355 diabsolutkan 

menjadi 11.65355 dengan t tabel sebesar 1.65381, maka t hitung > t tabel dan 

tingkat probabilitas sebesar 0.0000 maka nilai probabilitas < 0.05. Hal ini berarti 

H1 diterima dan H0 ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa variabel arus kas 

bebas berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. 

Variabel intensitas modal (IM) memiliki 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 sebesar 2.252650 dengan t tabel 

sebesar 1.65381, maka t hitung > t tabel dan tingkat probabilitas sebesar 0.0256 maka nilai 

probabilitas < 0.05, Hal ini berarti H1 diterima dan H0 ditolak yang dapat disimpulkan bahwa 

variabel intensitas modal berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba.  

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan pada hasil penelitian maka peneliti dapat mengambil kesimpulan sebagai 

berikut: 

1. Stabilitas keuangan, arus kas bebas dan intensitas modal secara bersama-sama 

berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. 
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2. Stabilitas keuangan berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Perusahaan 

yang memiliki kondisi keuangan yang tidak stabil cenderung melakukan manajemen 

laba, agar kinerja Perusahaan dan manajer terlihat baik di mata pemilik serta investor. 

3. Arus kas bebas berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Jika jumlah arus kas 

bebas yang rendah pada suatu perusahaan, maka akan semakin tinggi praktik 

manajemen laba. Begitu juga sebaliknya, jika perusahaan memiliki arus kas bebas 

yang tinggi, maka praktik manajemen laba semakin rendah. Hal ini berarti 

menandakan bahwa perusahaan tersebut memiliki cukup persediaan kas untuk 

memenuhi kegiatan operasionalnya. 

4. Intensitas modal berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Semakin tinggi 

tingkat rasio intensitas modal dalam sebuah perusahaan akan semakin memotivasi 

tindakan manajemen laba yang dapat dilakukan oleh manajer perusahaan. Nilai rasio 

intensitas modal yang tinggi akan membuat manajer termotivasi untuk melakukan 

manajemen laba dengan cara mengakui penjualan lebih cepat dari seharusnya 

sehingga membuat rasio intensitas modal menjadi kecil dan laba tahun berjalan 

meningkat. 

Berikut ini adalah beberapa keterbatasan yang ada dalam penelitian ini: 

1. Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan sektor consumer non-cyclicals sebagai 

objek penelitian, sehingga hasil penelitian tidak dapat mewakili kondisi perusahaan 

secara keseluruhan. 

2. Terdaftar sebanyak 87 perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang konsisten 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2022, namun hanya ada 35 

perusahaan yang memiliki kelengkapan data yang diperlukan. 

3. Peneliti hanya menguji dan menganalisis 3 (tiga) variabel independen sedangkan 

masih banyak faktor lain yang berpengaruh terhadap manajemen laba. 

Berdasarkan kesimpulan yang telah diuraikan diatas maka dalam kesempatan ini 

peneliti mencoba untuk memberikan saran-saran sebagai berikut: 

1. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat melakukan penelitian dengan metode yang 

sama namun dengan variabel yang berbeda serta menambah jumlah periode 

pengamatan dan sektor perusahaan lainnya agar diperoleh kesimpulan yang 

mendukung teori dan konsep yang dapat diterima secara umum. 

2. Bagi perusahaan hendaknya memegang etika profesionalitas dalam mengungkapkan 

laporan keuangan dengan menghindari tindakan kecurangan melalui manajemen laba. 

3. Bagi investor agar menghindari manajemen laba perusahaan, sebaiknya pihak-pihak 

yang ingin berinvestasi memperhatikan kondisi stabilitas keuangan, tingkat arus kas 

bebas dan intensitas modal perusahaan. 
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