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Abstract: This research aims to provide empirical evidence related to the effect of ownership structure
consisting of ownership concentration, managerial ownership, institutional ownership, and foreign
ownership along with several other factors on real earnings management. Several other factors are
profitability, firm size, and leverage. This research uses data from manufacturing companies that are
consistently listed on the Indonesia Stock Exchange during 2019-2023 with a research period of 2021-
2023. Sampling in this research used purposive sampling method. Data analysis in this research used
multiple linear regression using the Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) program. The
results of this research indicate that foreign ownership, profitability, and firm size have an effect on real
earnings management. However, other independent variables such as ownership concentration,
managerial ownership, institutional ownership, and leverage have no effect on real earnings management.

Keywords: Firm Size, Foreign Ownership, Institutional Ownership, Leverage, Managerial Ownership,
Ownership Concentration, Profitability, Real Earnings Management.

Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris terkait dengan pengaruh struktur
kepemilikan yang terdiri atas ownership concentration, managerial ownership, institutional ownership, dan
foreign ownership beserta beberapa faktor lain terhadap real earnings management. Beberapa faktor lain
yang dimaksud adalah profitability, firm size, dan leverage. Penelitian ini menggunakan data yang berasal
dari perusahaan manufaktur yang konsisten terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2019-2023
dengan periode penelitian selama tahun 2021-2023. Pengambilan sampel pada penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling. Analisis data pada penelitian ini menggunakan regresi linear
berganda dengan menggunakan program Statistical Package for the Social Sciences (SPSS). Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa foreign ownership, profitability, dan firm size memberikan pengaruh
terhadap real earnings management. Namun, variabel independen lain seperti ownership concentration,
managerial ownership, institutional ownership, dan leverage tidak memberikan pengaruh terhadap real
earnings management.

Kata Kunci: Firm Size, Foreign Ownership, Institutional Ownership, Leverage, Managerial Ownership,
Ownership Concentration, Profitability, Real Earnings Management.
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PENDAHULUAN

Laporan keuangan merupakan laporan
yang memberikan informasi mengenai kondisi
keuangan, perubahan posisi keuangan, dan
kinerja dari suatu perusahaan kepada pihak
ketiga atau pengguna informasi (Adi et al. 2020).
Pengguna laporan keuangan menggunakan
laba perusahaan sebagai dasar dari perhitungan
laba di masa depan, perhitungan risiko investasi,
dan membantu mereka dalam pengambilan
keputusan investasi. Akibatnya, manajemen
perusahaan berupaya untuk melaporkan laba
yang signifikan agar pengguna memandang
bahwa kinerja perusahaan baik (Scott 2015).
Upaya yang dilakukan pihak manajemen, yaitu
memanipulasi laba perusahaan untuk menarik
perhatian  investor  (Widyastuti  2009;
Roychowdhury 2006).

Praktik real earnings management
dapat memunculkan konflik kepentingan antara
manajemen dan pemegang saham, di mana
manajemen memanfaatkan keleluasaan yang
diberikan oleh standar akuntansi untuk
mengelola pendapatan secara oportunistik,
sehingga mendistorsi hasil yang dilaporkan
(Jiraporn et al. 2008). Menurut Supardi et al.
(2022) earnings management yang efektif dapat
meningkatkan kualitas perusahaan,
membangun keuangan yang stabil, dan
menciptakan hubungan yang positif antara nilai
perusahaan dan real earnings management.
Meskipun demikian, nilai perusahaan dapat
berkurang jika manajemen yang oportunis
menggunakan sumber daya untuk kepentingan
pribadi mereka (Supardi et al. 2022).

Tindakan memanipulasi laba
perusahaan dapat terjadi di berbagai negara,
termasuk Indonesia. PT Hanson International
Tbk. melakukan pengakuan pendapatan dengan
metode akrual penuh atas penjualan Kavling
Siap Bangun dengan nilai kotor sebesar Rp 732
miliar pada tahun buku 2016. Hal ini
menyebabkan pendapatan perusahaan tersebut
menjadi overstated dengan nilai material
sebesar Rp 613 miliar Ariyanti (2019). Praktik
earnings management  tersebut  menjadi

dorongan untuk dilakukan penelitian mengenai
real earnings management, di mana topik
tersebut masih menjadi current issue yang
penting untuk dibahas.

Penelitian ini merupakan replikasi dari
jurnal Akter et al. (2024) yang menganalisa
pengaruh dari variabel ownership concentration,
managerial ownership, institutional ownership,
dan foreign ownership terhadap real earnings
management, ditambah dengan variabel
profitability dan firm size serta satu variabel
independen dari jurnal Hussain et al. (2022)
yaitu leverage. Objek penelitian ini, yaitu
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2019-2023
dengan periode penelitian selama tahun 2021-
2023. Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat
memberikan manfaat bagi para pembaca,
khususnya para investor dan kreditur dalam
mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi
real earnings management.

Agency Theory

Jensen dan  Meckling 1976
mendefinisikan agency theory sebagai interaksi
antara prinsipal (pemegang saham) dan agen
(manajemen). Scott (2015) mendefinisikan
agency theory sebagai subbidang teori
permainan yang menyelidiki desain kontrak
untuk membujuk agen rasional agar bertindak
atas nama prinsipal ketika kepentingan agen
akan berbenturan dengan kepentingan prinsipal.
Agency theory dimulai ketika pemegang saham
tidak dapat mengelola perusahaan mereka
sendiri, sehingga mereka harus melakukan
kontrak dengan manajemen perusahaan untuk
memungkinkan perusahaan mereka berjalan
(Yosua P. dan Aryancana 2015). Menurut Tran
dan Dang (2021) para pemegang saham dalam
perusahaan saham gabungan merupakan pihak
yang berwenang, mereka kemudian mencari
perwakilan yang di mana adalah manajemen.

Agen mungkin menjalankan
perusahaan untuk kepentingan mereka sendiri
daripada kepentingan pemegang saham karena
asimetri informasi dan ketidakpastian (Nguyen et
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al. 2021). Manajemen memiliki tanggung jawab
untuk mengelola perusahaan dan
mengoptimalkan keuntungan pemegang saham,
kedua hal tersebut tentu akan memengaruhi
keuangan perusahaan. Namun, manajemen
dalam perusahaan sering kali mengejar
ambisinya  sendii  dan  mengarahkan
manajemennya untuk melakukan penyesuaian
laba yang bertentangan dengan potensi
pemegang saham untuk memaksimalkan

keuntungannya di perusahaan (Tran dan Dang
2021).

Real Earnings Management

Menurut Alghemary et al. (2023) real
earnings management adalah praktik di mana
manajemen merencanakan transaksi dengan
menggunakan operasi  operasional yang
sebenarnya untuk mencapai tujuan keuangan
tertentu. Berbeda dengan accrual-based
earnings management, operasi operasional
aktual manajemen memiliki dampak langsung
pada arus kas perusahaan (Alghemary et al.
2023). Secara umum, efek dari earnings
management mencakup peningkatan
kemampuan untuk mengatur laba, mencapai
benchmark laba, dan window dressing
penawaran saham. Dalam literatur akademik,
ada berbagai alasan untuk earnings
management,  seperti  beberapa  peneliti
berpendapat bahwa earnings management
adalah perilaku oportunistik manajemen dalam
upaya memaksimalkan bonus dan mendapatkan
keamanan pekerjaan (Susanty 2022).

Roychowdhury  (2006) menyatakan
bahwa organisasi dengan  pendapatan
mendekati nol secara strategis memanipulasi
faktor real. Faktor real tersebut terdiri atas 3
aktivitas, yaitu sales manipulation,
overproduction, dan reduction of discreationary
expenditure. Sales manipulation  dilakukan
perusahaan dengan tujuan untuk meningkatkan
penjualan pada periode berjalan, overproduction
dilakukan perusahaan agar harga pokok
penjualan perusahaan lebih rendah, dan
reduction  of  discreationary  expenditure

dilakukan perusahaan saat mereka sedang tidak
menghasilkan laba yang signifikan. Ketiga
aktivitas real tersebut pada akhirnya akan
berdampak pada laba perusahaan di periode
yang bersangkutan.

Ownership Concentration dan Real Earnings
Management

Menurut  Alzoubi (2016) ownership
concentration yang tinggi dapat menyebabkan
terjadinya agency conflict. Pada negara-negara
dengan ownership concentration yang signifikan,
perlindungan pemegang saham minoritas
menjadi masalah karena pemegang saham
utama dapat memalsukan informasi dan
menggunakan aset perusahaan  untuk
mempertahankan kendali atas perusahaan
daripada meningkatkan profitability (Al-Jaifi
2017). Namun menurut Mumu et al. (2021
ownership concentration yang tinggi dapat
mengurangi terjadinya praktik real earnings
management pada perusahaan, di mana sejalan
dengan agency theory. Hal ini didukung oleh
pendapat Nguyen et al. (2021) bahwa saat
ownership concentration berada di tangan
pemegang saham utama, mereka dapat
memantau investasi dan perilaku oportunistik
manajemen di perusahaan.

Hasil penelitian dari Akter et al. (2024),
Rasheed et al. (2019), dan Swai dan Mbogela
(2016) memberikan bukti empiris bahwa
ownership concentration berpengaruh negatif
terhadap real earnings management. Penelitian
yang dilakukan oleh Ghaleb et al. (2021) dan
Almashagbeh et al. (2019) memberikan hasil
bahwa ownership concentration tidak memiliki
pengaruh terhadap real earnings management.
Hipotesis yang dibuat berdasarkan inkonsistensi
hasil penelitian adalah sebagai berikut.

Hai: Ownership concentration berpengaruh
terhadap real earnings management

Managerial Ownership dan Real Earnings
Management

Managerial ownership dapat
meningkatkan  terjadinya  real  earnings
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management pada saat nilai kepemilikannya
signifikan. Namun, dalam situasi di mana
kepemilikan saham manajemen tidak signifikan,
manajemen cenderung lebih memprioritaskan
mendapatkan kompensasi berbasis kinerja
daripada berkonsentrasi dalam
menyejahterakan pemegang saham (Jensen
dan Meckling 1976). Abubakar et al. (2020) dan
Kusumawati et al. (2015) dalam penelitiannya
mendukung pernyataan di atas bahwa
managerial ownership berpengaruh  positif
terhadap real earnings management.

Keterlibatan managerial dalam modal
perusahaan meningkatkan kemungkinan bahwa
mereka tidak akan membuat keputusan yang
berdampak negatif pada kinerja perusahaan
(Azoury et al. 2018). Hal ini dapat mengurangi
agency conflict perusahaan, di mana pihak
manajemen membantu dalam menyelaraskan
kepentingan antara pemegang saham dan
manajemen. Penelitian yang dilakukan oleh
Akter et al. (2024), Siraji dan Nazar (2021),
Rasheed et al. (2019), Al-Haddad dan
Whittington (2019), dan Almashagbeh et al.
(2019) mendukung pernyataan di atas, mereka
menghasilkan bukti empiris bahwa managerial
ownership memiliki pengaruh negatif terhadap
real earnings management.

Sedangkan Al-Duais et al. (2022), Yopie
dan Erika (2021), Prabowo dan Pangestu (2021),
dan Swai dan Mbogela (2016) yang menyatakan
bahwa managerial ownership tidak memiliki
pengaruh terhadap real earnings mangement.
Hipotesis yang dibuat berdasarkan inkonsistensi
hasil penelitian adalah sebagai berikut.
Haz: Managerial ownership berpengaruh

terhadap real earnings management

Institutional Ownership dan Real Earnings
Management

Menurut Setiawati dan Lieany (2016)
institutional ~ ownership  dinilai  memiliki
kemampuan untuk mempengaruhi bagaimana
perusahaan berjalan dan mencapai tujuannya.
Al-Duais et al. (2022) berpendapat bahwa
institutional ownership yang cukup besar dapat

mendorong tingkat real earnings management
yang lebih besar. Penelitian Kusumawati et al.
(2015) memberikan bukti empiris mengenai
institusional ownership yang berpengaruh positif
terhadap real earnings management.

Abubakar et al. (2020) dan Akter et al.
(2024) berpendapat berbeda, pemegang saham
institutional bertindak sebagai pengawas atas
tindakan perusahaan yang dikelola secara
oportunis. Hal ini sejalan dengan agency theory.
Roodposhti  dan  Chashmi  (2011) juga
mengungkapkan bahwa institutional
shareholders’ diekspektasikan untuk memantau
dan menghentikan tindakan manipulatif oleh
manajemen ketika memegang saham yang lebih
besar. Hasil penelitian Akter et al. (2024), Al-
Duais et al. (2022), Yopie dan Erika (2021),
Rasheed et al. (2019), Al-Haddad dan
Whittington (2019), Almashaqbeh et al. (2019),
dan Swai dan Mbogela (2016) mendukung
bahwa institutional ownership berpengaruh
negatif terhadap real earnings management.

Namun ditemukan juga hasil bahwa
institutional ownership tidak memiliki pengaruh
terhadap real earnings management dalam
penelitian yang dilakukan oleh Prabowo dan
Pangestu (2021) dan Abubakar et al. (2020).
Hipotesis yang dibuat berdasarkan inkonsistensi
hasil penelitian adalah sebagai berikut.
Has: Institutional ownership berpengaruh

terhadap real earnings management

Foreign Ownership dan Real Earnings
Management

Menurut Almashagbeh et al. (2019)
foreign shareholders’ tidak peduli terhadap
kepentingan negara perusahaan berasal,
mereka hanya peduli terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Perusahaan dengan foreign
Shareholders’ menghadapi tekanan yang lebih
besar untuk memberikan hasil yang sesuai
dengan kebutuhan mereka (Almashagbeh et al.
2019). Hal ini tentunya dapat meningkatkan
terjadinya praktik real earnings management.
Hasil penelitan yang mendukung adanya
hubungan positif antara foreign ownership
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dengan real earnings management adalah
Almashaqgbeh et al. (2019).

Namun, Al-Duais et al. (2022
berpendapat bahwa perusahaan dengan tingkat
foreign ownership yang tinggi mampu untuk
melindungi kekayaan pemegang saham dan
mengekang perilaku oportunistik orang dalam.
Hal tersebut sesuai dengan agency theory,
foreign ownership dapat meningkatkan proses
monitoring dengan memberikan pengetahuan
dan kompetensi (Abubakar et al. 2020). Hasil
penelitian yang mendukung pendapat tersebut,
yaitu Al-Duais et al. (2022) dan Abubakar et al.
(2020).

Penelitan  Akter et al. (2024),
Rachprilani et al. (2021), dan Al-Haddad dan
Whittington (2019) tidak mendukung kedua
pendapat di atas, karena hasil dari penelitian
mereka menunjukkan bahwa foreign ownership
tidak berpengaruh terhadap real earnings
management.  Hipotesis  yang  dibuat
berdasarkan inkonsistensi hasil penelitian
adalah sebagai berikut.

Has: Foreign ownership berpengaruh
terhadap real earnings management

Profitability dan Real Earnings Management
Menurut  agency  theory,  konflik
kepentingan antara manajemen dan pemegang
saham akan muncul pada saat kedua pihak
tersebut berusaha mencapai tujuan masing-
masing. Yuliastuti dan Nurhayati (2023
berpendapat bahwa salah satu cara untuk
mengurangi konflik kepentingan adalah dengan
meningkatkan laba yang dilaporkan perusahaan
dalam laporan keuangannya. Berdasarkan hal
tersebut pihak manajemen akan termotivasi
untuk melakukan real earnings management.
Hasil penelitian Rachprilani et al. (2021), Al-
Haddad dan Whittington (2019), dan Khanh dan
Khuong (2018) mendukung penjelasan di atas.
Rahayu (2018) berpendapat bahwa saat
profitability perusahaan buruk, manajemen akan
sering melakukan real earning management
untuk menjaga reputasi mereka dengan
pemegang saham. Hal ini mengartikan bahwa

manajemen merespon profitability yang rendah
dengan cara melakukan real eamings
management. Perusahaan yang menghasilkan
kinerja yang baik dan memiliki peluang
pertumbuhan yang lebih besar cenderung tidak
melakukan real earnings management (Ghaleb
et al. 2021). Akter et al. (2024), Al-Duais et al.
(2022), Almashagbeh et al. (2019), Ghaleb et al.
(2021), Zgarni dan Chikhaoui (2022), Li et al.
(2021), Siraji dan Nazar (2021), dan Swai dan
Mbogela (2016) mendukung pendapat di atas, di
mana hasil dari penelitiannya adalah profitability
berpengaruh negatif terhadap real earnings
management.

Mnif dan Hamouda (2021) dan Adi et al.
(2020) adalah penelitian yang menyatakan
bahwa profitability tidak berpengaruh terhadap
real earnings management. Hipotesis yang
dibuat berdasarkan inkonsistensi hasil penelitian
adalah sebagai berikut.
Has: Profitability berpengaruh terhadap real

earnings management

Firm Size dan Real Earnings Management

Peusahaan besar memiliki lebih banyak
informasi daripada perusahaan kecil, oleh
karena itu informasi lebih mudah tersedia (Sari
dan Khafid 2020). Namun kegiatan operasi
perusahaan besar lebih kompleks, sehingga
investor dan pihak lain sulit memahami operasi
perusahaan. Keadaan tersebut memberikan
peluang bagi perusahaan besar untuk
melakukan real earnings management (Khanh
dan _Khuong 2018). Hasil penelitian yang
mendukung pendapat ini adalah Akter et al.
(2024), Al-Duais et al. (2022), Rasheed et al.
(2019), Ghaleb et al. (2021), Siraji dan Nazar
(2021), Mardessi dan Fourati (2020), dan
Abubakar et al. (2020) di mana menghasilkan
bukti empiris mengenai firm size yang memiliki
pengaruh positif terhadap real earnings
management.

Menurut Sari dan Khafid (2020)
pengawasan hubungan internal yang dilakukan
oleh perusahaan besar lebih ketat jika
dibandingkan perusahaan kecil. Perusahaan
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besar cenderung ingin dikenal, sehingga
ketersediaan informasi lebih tinggi. Berdasarkan
hal  tersebut, kemungkinan  manajemen
bertindak melawan kepentingan perusahaan
semakin kecil. Penelitian Li et al. (2021), dan
Khanh dan Khuong (2018) menghasilkan bukti
empiris bahwa firm size berpengaruh negatif
terhadap real earnings management.
Sedangkan hasil penelitian Mnif dan
Hamouda (2021), Al-Haddad dan Whittington
(2019), Aimashagbeh et al. (2019), Rachprilani
et al. (2021), Adi et al. (2020), dan Swai dan
Mbogela (2016) adalah firm size tidak
berpengaruh  terhadap  real  earnings
management.  Hipotesis ~ yang  dibuat
berdasarkan inkonsistensi hasil penelitian
adalah sebagai berikut.
Hae: Firm size berpengaruh terhadap real
earnings management

Leverage dan Real Earnings Management
Leverage adalah rasio yang mengukur
jumlah utang yang digunakan oleh perusahaan
untuk menjalankan aktivitasnya (Ashari _dan
Haryono 2021). Sari dan Khafid (2020)
berpendapat bahwa kreditur melihat leverage
sebagai semacam jaminan untuk
mengembalikan uang tunai yang dipinjamkan
jika perusahaan dilikuidasi. Semakin besar rasio
leverage, maka nilai hutang perusahaan
semakin tinggi. Menurut Hussain et al. (2022),
peningkatan leverage perusahaan dapat
membuat manajemen termotivasi  untuk

MODEL PENELITIAN

Ownership concentration

Managenal ownership

Institutional ownership

menggunakan teknik real earnings management.
Penelitian yang mendukung bahwa leverage
berpengaruh positif terhadap real earnings
management adalah Akter et al. (2024), Hussain
et al. (2022), Al-Duais et al. (2022), Mnif dan
Hamouda (2021), Ghaleb et al. (2021), Prabowo
dan Pangestu (2021), Li et al. (2021), dan Swai
dan Mbogela (2016).

Menurut Jensen dan Meckling (1976)
peningkatan leverage yang dapat mengurangi
real earnings management oleh manajemen.
Faktor-faktor yang menyebabkan hal ini terjadi,
yaitu penggunaan pembayaran utang yang
diperlukan untuk mengurangi dana yang
tersedia untuk pembelian yang kurang ideal bagi
manajemen, dan  penggunaan  utang
pembiayaan yang diawasi dan dibatasi
pengeluarannya oleh pemberi  pinjaman.
Penelitian yang mendukung pendapat, yaitu
Rachprilani et al. (2021), Mardessi dan Fourati
(2020), dan Abubakar et al. (2020) di mana
leverage berpengaruh negatif terhadap real
earnings management.

Penelitian Rasheed et al. (2019), Al-
Haddad dan Whittington (2019), Adi et al. (2020),
Siraji dan Nazar (2021), dan Khanh dan Khuong
(2018) memberikan kesimpulan bahwa leverage
tidak berpengaruh terhadap real earnings
management.  Hipotesis ~ yang  dibuat
berdasarkan inkonsistensi hasil penelitian
adalah sebagai berikut.

Har: Leverage berpengaruh terhadap real
earnings management

Foreign ownership

Profitability
Firm size

Leverage

Real earnings management

Gambar 1 Model Penelitian
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Tabel 1 Hasil Pengambilan Sampel

Kriteria Sampel

Jumlah Perusahaan Jumlah Data

1. Perusahaan manufaktur yang secara konsisten
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI)

selama tahun 2019-2023.

2. Perusahaan manufaktur yang tidak secara
konsisten mengakhiri periode laporan
keuangan per 31 Desember selama tahun
2019-2023.

3. Perusahaan manufaktur yang tidak secara
konsisten menggunakan mata uang rupiah
Indonesia dalam penyajian laporan
keuangannya selama tahun 2019-2023.

4. Perusahaan manufaktur yang tidak secara
konsisten memperoleh laba selama tahun
2021-2023.

5. Perusahaan manufaktur yang tidak secara
konsisten menginformasikan jumlah
kepemilikan saham yang dimiliki oleh

managerial, institutional, dan foreign selama

tahun 2021-2023.

160 480

Jumlah sampel penelitian

68 204

Sumber: Hasil Pengumpulan Data

METODE PENELITIAN

Objek penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini, yaitu perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
tahun 2019-2023 dengan periode penelitian
selama tahun 2021-2023. Sampel vyang
digunakan dalam penelitian diperoleh dengan

Tabel 1 menunjukkan bahwa terdapat 2
perusahaan yang tidak konsisten mengakhiri
periode laporan keuangan per 31 Desember dan
26 perusahaan yang tidak konsisten
menggunakan mata uang rupiah Indonesia
dalam penyajian laporan keuangannya selama
tahun 2019-2023. Informasi lainnya, yaitu
terdapat 55 perusahaan yang tidak konsisten
memperoleh laba dan 9 yang tidak konsisten
dalam menginformasikan jumlah kepemilikan
saham vyang dimiliki oleh  managerial,
institutional, dan foreign selama tahun 2021-
2023. Berdasarkan kriteria sampel yang ada
pada tabel 1 dapat disimpulkan bahwa sampel
penelitian ini adalah 68 dari 160 perusahaan

menggunakan metode purposive sampling.
Menurut Bougie dan Sekaran (2020, 233)
purposive sampling merupakan pengambilan
sampel yang dibatasi pada kriteria tertentu
sehingga dapat memberikan informasi yang
diperlukan dalam penelitian. Kriteria sampel
pada penelitian ini dijabarkan pada tabel 1.
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama tahun 2019-2023 dengan
periode penelitian 2021-2023.

Metode analisis data dalam penelitian
ini menggunakan analisis regresi berganda
untuk  menguii pengaruh ownership
concentration, managetial ownership,
institutional — ownership, foreign ownership,
profitability, firm size, dan leverage terhadap real
earnings management dengan a (alpha) 5%
untuk menentukan apakah variabel independen
memiliki pengaruh terhadap variabel dependen.

Model persamaan regresi berganda
yang digunakan dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut.
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REM = o + 51 OWC + B2 MOW + B3 I0W + Sq
FOW + BsROA + B SIZE + B7LEV + ¢

Keterangan:

REM : Real earnings management
a : Konstanta

B, B2, -Pn : Koefisien regresi

OwWC : Ownership concentration
MOW : Managerial ownership
oW . Institutional ownership
FOW : Foreign ownership

ROA . Profitability

SIZE : Firm size

LEV : Leverage

Real Earnings Management

Menurut Alghemary et al. (2023) real
earnings management adalah praktik di mana
manajemen merencanakan transaksi dengan
menggunakan operasi  operasional yang
sebenarnya untuk mencapai tujuan keuangan
tertentu. Variabel real earning management
dalam penelitian ini menggunakan skala rasio, di
mana terdapat tiga rumus yang dijelaskan oleh
Akter et al. (2024) dan Roychowdhury (2006)
untuk mengestimasi nilai real earnings
management (REM) yaitu abnormal cash flow
from operations (ACFQOy), abnormal production
costs (APCy), dan abnormal discretionary
expenses (ADEXPy).
1. Abnormal cash flow from operations

T?A\Fs?n_ﬁO B1(TAS ) 'BZ(TAS ) Bs

2. Abnormal production costs

TAQn =bBot By (TAq ) 'BZ(TAq )+B3

3. Abnormal discretionary expenses
DEXP, s

TAS =Bot '81(TAS ) ﬁ2(ﬁsii:)+€“

Keterangan:

CFOi : Aliran kas operasi perusahaan i
di akhir periode t

PCit : Jumlah harga pokok penjualan

dan perubahan persediaan perusahaan i di akhir
periode t

DEXP4 : Jumlah beban penjualan, umum
dan administrasi, beban iklan, beban penelitian
dan pengembangan perusahaan i di akhir
periode t

TASj1 : Total aset perusahaan i di akhir
periode t-1

Sit . Total  penjualan  bersih
perusahaan i di akhir periode t

ASit : Perubahan total penjualan bersih
perusahaan i dari periode t-1 ke periode t

ASit1 : Perubahan total penjualan bersih
perusahaan i dari periode t-2 ke periode t-1

Bo : Konstanta

B1, B2, -fn : Koefisien regresi

Eit : Error

Akter et al. (2024) model yang
digunakan dalam  penelitian ini  untuk
mendapatkan nilai REM adalah jumlah tahunan
dari standardized residual dari abnormal cash
flow from operations yang dikalikan dengan -1,
abnormal production costs, dan abnormal
discretionary expenses yang juga dikalikan
dengan -1. Persamaan yang dapat dibuat adalah
sebagai berikut.

REM = ACFO,(-1) + APC, + ADEXP,(-1)
Keterangan:

ACFOit : Abnormal cash flow from operations
APCi  : Abnormal production costs
ADEXPi : Abnormal discretionary expenses

Ownership Concentration

Ownersip concentration mengacu pada
pemegang saham utama yang merupakan
individu atau institusi, di mana kepemilikan
saham yang dimiliki harus lebih atau sama
dengan 5% (Tran dan Dang 2021; Akter et al.
2024). Skala dari variabel  ownership
concentration adalah rasio, rumus variabel ini
berdasarkan penelitian Alhadab et al. (2020)
adalah sebagai berikut.

owC =
Number of Shares Owned by Individual or Institution Who Own 5% or More Shares

Number of Shares Outstanding
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Managerial Ownership

Managerial ownership adalah
kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki
oleh dewan komisaris dan dewan direksi, di
mana kepemilikan yang ada akan berdampak
pada pengambilan keputusan dan kinerja
perusahaan (Prahesti dan Abundanti 2015).
Variabel managerial ownership dalam penelitian
ini termasuk kategori skala rasio, rumus yang
digunakan adalah sebagai berikut.

MOW = Number of Shares Owned by Management
B Number of Shares Issued

Institutional Ownership

Institutional ownership adalah
kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki
oleh institusi lokal maupun institusi asing seperti
bank, perusahaan asuransi, perusahaan
investasi, dan lain sebagainya (Arifin _dan
Destriana 2016). Akter et al. (2024) rumus dari
variabel institutional ownership yang termasuk
skala rasio adalah sebagai berikut.

OW = Number of Shares Owned by Institution
B Number of Shares Outstanding

Foreign Ownership

Foreign ownership adalah kepemilikan
saham yang dimiliki oleh pihak asing (luar negeri)
baik oleh individu maupun institusi (Rachmayanti
dan Jonathan 2022). Menurut Tran dan Dang
(2021) dan Akter et al. (2024) skala dari variabel
foreign ownership adalah rasio, di mana
rumusnya adalah sebagai berikut.

FOW = Number of Shares Owned by Foreign
) Number of Shares Issued

Profitability

Profitability mengacu pada kapasitas
perusahaan untuk menghasilkan laba selama
periode waktu tertentu (Putri 2020). Menurut
Akter et al. (2024) dan Majumder et al. (2023)

variabel profitability merupakan skala rasio yang
dapat diukur dengan return on asset (ROA).
Rumus dari variabel profitability adalah sebagai
berikut.

_ Net Income;

ROA= Total Asset;

Firm Size

Menurut Damayanti dan Krisnando
(2021) firm size merupakan metrik yang
menggambarkan besar kecilnya perusahaan
yang ditentukan oleh angka-angka di neraca.
Skala yang digunakan dalam variabel ini adalah
rasio, di mana Akter et al. (2024) dalam
penelitiannya mengukur variabel ini dengan
menggunakan logaritma total aset.

SIZE =Ln A

Leverage

Menurut Ramadhani dan Kuswantoro
(2018) leverage mengacu pada rasio yang
mengukur jumlah utang yang digunakan oleh
perusahaan untuk menjalankan aktivitasnya.
Menurut Hussain et al. (2022) variabel leverage
dapat diukur dengan debt to asset ratio. Rumus
dalam mencari nilai leverage adalah sebagai
berikut.

_ Total Liablitiesi

" Total Asset;

HASIL PENELITIAN

Tabel 2 menyajikan statistik deskriptif
untuk masing-masing variabel dependen dan
independen yang digunakan dalam penelitian ini.
Statistik ~ deskriptif ~adalah  teknik  yang
menggambarkan data dalam bentuk tabel, grafik,
dan angka (Anderson et al. 2014, 14). Statistik
deskriptif terdiri dari nilai rata-rata, standar
deviasi, nilai maksimum, dan nilai minimum
variabel-variabel yang digunakan dalam
penelitian (Ghozali 2018, 19).
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Tabel 2 Statistik Deskriptif
Variable N Minimum Maximum Mean Standard Deviation
REM 204 -0,643736 0,521697 0,000000 0,212964
owC 204 0,301410 0,994296 0,751656 0,151359
MOW 204 0,000000 0,648895 0,074628 0,145092
IOW 204 0,000258 0,997877 0,788426 0,259541
FOW 204 0,000005 0,982089 0,252699 0,302470
ROA 204 0,001254 0,312982 0,078729 0,060889
SIZE 204 25,160995 33,730620 28,861659 1,703121
LEV 204 0,032661 0,794994 0,347792 0,160752
Sumber: Hasil pengolahan data IBM SPSS 25
Tabel 3 Hasil Uji t

Variable B Sig. Kesimpulan
owC -0,141 0,121 Ha1 tidak diterima
MOW 0,195 0,115 Hay tidak diterima
IOW 0,073 0,331 Has tidak diterima

FOW -0,096 0,048 Has diterima

ROA -1,701 0,000 Has diterima

SIZE 0,028 0,001 Has diterima
LEV -0,107 0,207 Hay tidak diterima

Sumber: Hasil pengolahan data IBM SPSS 25
R =0,968; Adj. Rz =0,299; Sig. = 0,000

Hasil analisis  koefisien  korelasi
menunjukkan bahwa nilai R sebesar 0,568. Hal
ini mengartikan bahwa hubungan antara variabel
real earnings management (REM) dengan
ownership concentration (OWC), managerial
ownership (MOW), institutional ownership (IOW),
foreign ownership (FOW), profitability (ROA),
firm size (SIZE), dan leverage (LEV) adalah
cukup kuat dan positif di mana sesuai dengan
interpretasi yang ada pada buku karya Ananda
dan Fadhli (2018, 213).

Hasil analisis koefisien determinasi
menunjukkan bahwa nilai R? adalah 0,299. Hal
ini mengartikan bahwa besarnya variabel
dependen real eamnings management (REM)
yang dapat dijelaskan oleh variasi variabel
independen ownership concentration (OWC),
managerial ownership  (MOW), institutional
ownership (IOW), foreign ownership (FOW),
profitability (ROA), firm size (SIZE), dan leverage
(LEV) adalah sebesar 29,90% dan sisanya

sebesar 70,10% dijelaskan oleh variabel lain
yang tidak ada dalam model regresi.

Hasil uji F menunjukkan nilai Sig. adalah
0,000 di mana nilai ini lebih kecil dari 0,05. Hal
ini  mengartikan bahwa seluruh  variabel
independen (ownership concentration,
managerial ownership, institutional ownership,
foreign ownership, profitability, firm size, dan
leverage) memiliki pengaruh secara bersama-
sama terhadap variabel dependen (real earnings
management). Kesimpulan dari uji F ini, yaitu
model regresi penelitian ini fit.

Variabel ownership concentration (OWC)
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,121 atau
lebih besar dari nilai alpha 0,05. Hal ini memberi
kesimpulan bahwa Has tidak diterima, artinya
tidak terdapat pengaruh antara variabel
ownership concentration terhadap variabel real
earnings management. Hasil uji t ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Ghaleb et
al. (2021) dan Almashagbeh et al. (2019).

Variabel managerial ownership (MOW)
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,115 atau

48



E-ISSN: 2775 - 8907

Letisia Marshaferine
Dewi Agustina

lebih besar dari nilai alpha 0,05. Hal ini memberi
kesimpulan bahwa Ha tidak diterima, artinya
tidak terdapat pengaruh antara variabel
managerial ownership terhadap variabel real
earnings management. Hasil uji t ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Al-Duais
et al. (2022), Prabowo dan Pangestu (2021),
Yopie dan Erika (2021), dan Swai dan Mbogela
(2016).

Variabel institutional ownership (IOW)
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,331 atau
lebih besar dari nilai alpha 0,05. Hal ini memberi
kesimpulan bahwa Has tidak diterima, artinya
tidak terdapat pengaruh antara variabel
institutional ownership terhadap variabel real
earnings management. Hasil uji t ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Prabowo

dan Pangestu (2021), dan Abubakar et al. (2020).

Variabel foreign ownership (FOW)
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,048 atau
lebih kecil dari nilai alpha 0,05. Hal ini memberi
kesimpulan bahwa Has diterima, artinya terdapat
pengaruh antara variabel foreign ownership
terhadap variabel real earnings management.
Nilai unstandardized coefficients (B) variabel
FOW adalah -0,096 di mana mengartikan bahwa
terdapat hubungan negatif antara foreign
ownership dengan real earmnings management.
Perusahaan dengan foreign investor memiliki
tata kelola yang baik dan kontrol terhadap
perilaku manajemen dalam setiap aspek operasi
perusahaan (Tran et al. 2023). Menurut Al-Duais
et al. (2022) perusahaan dengan foreign
ownership yang tinggi dapat melindungi
kekayaan pemegang saham dan mencegah
tindakan egois dari dalam perusahaan.

Foreign ownership meningkatkan tata
kelola ~ perusahaan dan  menyelaraskan
keuntungan foreign investor dengan investor
lainnya. Foreign investor dapat dengan mudah
mengawasi manajemen perusahaan lokal dan
prosedur  pelaporan  keuangan  berkat
pengetahuan akuntansi yang lebih baik (Alzoubi
2016). Hasil uji t ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Al-Duais et al. (2022) dan
Abubakar et al. (2020).

Variabel profitability (ROA) memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,000 atau lebih kecil dari
nilai alpha 0,05. Hal ini memberi kesimpulan
bahwa Has diterima, artinya terdapat pengaruh
antara variabel refurn on assets terhadap
variabel real earnings management. Nilai
unstandardized coefficients (B) variabel ROA
adalah -1,701 di mana mengartikan bahwa
terdapat hubungan negatif antara profitability
dengan real earnings management. Tujuan laba
jangka pendek perusahaan besar dapat tercapai
dengan dilaksanakannya praktik real earnings
management. Profitability perusahaan
memperkecil peluang adanya real earning
management di perusahaan. Roychowdhury
(2006) menyatakan bahwa perusahaan tidak
termotivasi untuk melakukan real earnings
management pada saat kinerja keuangan
mereka stabil. Hal ini disebabkan oleh tidak
adanya tekanan untuk memenuhi target laba.

Ghaleb et al. (2021) perusahaan dengan
kinerja yang baik cenderung tidak melakukan
real earnings management karena peluang
pertumbuhan perusahaan lebih besar. Hasil uji
t ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Akter ef al. (2024), Al-Duais et al. (2022),
Zgarni dan Chikhaoui (2022), Ghaleb et al.

(2021), Li et al. (2021), Siraji dan Nazar (2021),
Almashagbeh et al. (2019), dan Swai dan

Mbogela (2016).

Variabel firm size (SIZE) memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,001 atau lebih kecil dari
nilai alpha 0,05. Hal ini memberi kesimpulan
bahwa Hae diterima, artinya terdapat pengaruh
antara variabel firm size terhadap variabel real
earnings management. Nilai unstandardized
coefficients (B) variabel SIZE adalah 0,028 di
mana mengartikan bahwa terdapat hubungan
positif antara firm size dengan real earnings
management. Tujuan laba jangka pendek
perusahaan besar dapat tercapai dengan
dilaksanakannya  praktik  real  earnings
management. Praktik real  earnings
management dapat dilakukan dengan mudah
oleh perusahaan besar karena mereka memiliki

49



E-Jurnal Manajemen TSM, Vol. 5, No. 3

September 2025

lebih banyak ruang untuk mengontrol biaya dan
pengalihan pendapatan (Roychowdhury 2006).

Selain itu, perusahaan yang lebih besar
memiliki kegiatan operasi yang lebih kompleks
yang sulit dipahami oleh pengguna. Situasi
tersebut  memperbesar  peluang  bagi
perusahaan besar untuk melakukan praktik real
earnings management (Khanh dan Khuong
2018). Hasil uji t ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Akter et al. (2024), Al-Duais
et al. (2022), Ghaleb et al. (2021), Siraji dan
Nazar (2021), Abubakar et al. (2020), dan
Rasheed et al. (2019).

Variabel leverage (LEV) memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,207 atau lebih besar dari
nilai alpha 0,05. Hal ini memberi kesimpulan
bahwa Hay tidak diterima, artinya tidak terdapat
pengaruh antara variabel leverage terhadap
variabel real earnings management. Hasil uji t ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Siraji dan Nazar (2021), Adi et al. (2020),
Rasheed et al. (2019), Al-Haddad dan
Whittington (2019), dan Khanh dan Khuong
2018).

PENUTUP

Hasil dari penelitian menggunakan 204
data penelitian menunjukkan bahwa variabel
foreign ownership dan profitability memiliki
pengaruh negatif terhadap real earnings
management, sedangkan variabel firm size
memiliki pengaruh positif terhadap real earnings
management. \VVariabel ownership concentration,
managerial ownership, institutional ownership,
dan leverage tidak memiliki pengaruh terhadap
real earnings management.

Implikasi dari penelitian ini adalah
foreign ownership, profitability, dan firm size
berpengarun  terhadap  real  earnings
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