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Abstract: The purpose of this study is to examine the factors that influence earnings management in Indonesia.
Those factors are profitability, leverage, firm size, audit committee, independent commissioner proportion,
institutional ownership, managerial ownership and free cash flow. The population are non financial companies listed
in Indonesia stock exchange. This study used 283 samples and samples selection procedure used purposive
sampling. This research uses multiple regression analysis method. The result of this study shows that profitability
and free cash flow have influence to earnings management. While, leverage, firm size, audit committee,
independent commissioner proportion, institutional ownership and managerial ownership do not have influence to
earnings management.
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Abstrak: Tujuan penelitian adalah untuk menguji faktor-faktor yang mempengaruhi manajemen laba pada
perusahaan non keuangan di Indonesia. Faktor-faktor tersebut adalah profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan,
komite audit, proporsi dewan komisaris independen, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial dan free
cash flow. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan non keuangan di bursa efek Indonesia. Penelitian ini
menggunakan 283 sampel dan prosedur pemilihan sampel dilakukan dengan menerapkan metode purposive
sampling. Data penelitian dianalisis dengan menggunakan metode analisis regresi berganda. Hasil dari penelitian
ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan aliran kas bebas memiliki pengaruh terhadap manajemen laba sedangkan
leverage, firm size, ukuran komite audit, proporsi dewan komisaris independen, kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh terhadap manajemen laba.

Kata kunci: ~ Manajemen laba, profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, tata kelola perusahaan, aliran kas

bebas

PENDAHULUAN untuk mencapai tujuan memaksimalkan laba.
Namun, untuk mencapai tujuan memaksimalkan
Dalam laporan keuangan terdapat laba perusahaan sering dihadapkan pada
parameter yang lebih spesifik yaitu laba. Laba banyak masalah. Salah satu cara yang dapat
merupakan nilai yang mencerminkan informasi dilakukan oleh manajer untuk mengatasi
dari hasil kinerja keuangan perusahaan baik masalah tersebut yaitu dengan manajemen laba

jangka pendek maupun jangka panjang serta (Scott 2015).
sebagai nilai yang dijadikan oleh investor dalam Manajemen laba merupakan tindakan
membuat keputusan investasi (Anggana dan oportunistik ~ manajemen  dalam  memilih
Prastiwi 2013). Banyak strategi yang diterapkan kebijakan akuntansi dengan tujuan
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meningkatkan laba, mengurangi laba atau
meratakan laba yang dilaporkan dalam laporan
keuangan. Manajemen laba dilakukan oleh
manajer dengan berbagai tujuan, namun tujuan
utama dari manajemen laba adalah mengelabui
pengguna laporan  keuangan.  Laporan
keuangan yang disajikan secara tidak wajar
karena manajemen laba dapat mengelabui
pengguna  laporan  keuangan  dalam
pengambilan keputusan (Agustia 2013)

Pada tahun 2002, Badan Pengawas
Pasar Modal menemukan indikasi adanya
pelanggaran atas laporan keuangan PT. Kimia
Farma Tbk. Badan Pengawas Pasar Modal
menemukan bukti bahwa PT. Kimia Farma Thk
menyatakan jumlah penjualannya terlalu tinggi.
Oleh karena itu, hal tersebut menyebabkan
overvalued pada laba perusahaan sebesar 32,7
miliar rupiah. (Anggana dan Prastiwi 2013).

Berdasarkan kasus yang dijelaskan,
praktik manajemen laba akan menurunkan
kualitas laporan keuangan. Hal ini juga akan
menyebabkan salah tafsir terhadap laporan
keuangan bagi pengguna laporan keuangan.
Oleh karena itu, penting bagi pengguna laporan
keuangan untuk memahami serta mendeteksi
kecurangan yang disebabkan oleh manajemen
laba. Agar pengguna laporan keuangan tidak
salah dalam mengambil keputusan.

Penelitian ini merupakan replikasi dari
penelitian Nurdianah dan Herlina (2015). Tujuan
penelitian ini adalah untuk mendapatkan
menguji secara empiris apakah return on assets,
leverage, firm size, ukuran komite audit, proporsi
dewan komisaris independen, kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial dan free
cash flow berpengaruh terhadap manajemen
laba.

Teori Keagenan

Teori keagenan adalah sebuah kontrak
dimana agent diperkerjakan dan diberikan
otoritas oleh principal untuk mewakili principal
dalam mengambil keputusan. Hubungan
keagenan ini dapat menimbulkan kondisi yang

disebut  asimetri informasi  (asymmetric
information). Asimetri informasi ini dapat
dimanfaatkan oleh pihak agent untuk dapat
mendahulukan kepentingannya sendiri. Oleh
karena itu, teori keagenan merupakan suatu
teori yang menunjukkan kecenderungan adanya
konflik antara principal dan agent dikarenakan
adanya perbedaaan kepentingan (Jensen dan
Meckling 1976).

Masalah keagenan timbul karena agent
bertindak menyimpang dengan mendahulukan
kesejahteraan dirinya di atas kesejahteraan
principal. Salah satu tindakan yang dilakukan
oleh agent untuk memaksimalkan keuntungan
pribadi yang diperolehnya dari perusahaan
adalah dengan melakukan manajemen laba.
Pada satu sisi principal ingin mengetahui segala
informasi perusahaan, pada sisi lain agent
cenderung membuat laporan keuangan terlihat
baik sehingga kinerja perusahaan yang menjadi
tugas manajemen terlihat baik. Sehingga,
kepentingan yang dimiliki agent tersebut dapat
memicu tindakan manajemen laba (Yuliana dan
Trisnawati 2015).

Return on Asset dan Manajemen Laba

Menurut Watts dan Zimmerman (1978)
dalam teori akuntansi positif, hipotesis bonus
yaitu rencana untuk mendapatkan bonus akan
membuat manajer cenderung memilih dan
menggunakan metode akuntansi yang akan
membuat laba yang diperoleh dan dilaporkan
menjadi  lebih  tinggi. Untuk  mengukur
kemampuan manajemen dalam memperoleh
laba secara keseluruhan digunakan return on
asset (ROA). Return on asset berfungsi untuk
mengukur  efektivitas perusahaan dalam
menghasilkan laba melalui pengoperasian
aktiva yang dimiliki perusahaan. Semakin besar
return on assets maka semakin besar potensi
terjadi manajemen laba dalam perusahaan
(Yuliana dan Trisnawati 2015).

Penelitian Yunietha dan Palupi (2017),
Yuliana dan Trisnawati (2015), Perwitasari
(2014), Amertha (2013) menyatakan bahwa
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terdapat pengaruh return on assets terhadap
manajemen laba. Namun, penelitian Chandra et
al. (2018), Nurdianah dan Herlina (2015), Wiyadi
et al. (2015) dan Susanto (2013) menyatakan
bahwa tidak terdapat pengaruh return on asset
terhadap manajemen laba. Hipotesis yang
diajukan adalah:

H1 Return on asset berpengaruh terhadap
manajemen laba

Leverage dan Manajemen Laba

Untuk menggambarkan seberapa besar
operasi perusahaan yang yang didanai oleh
utang dapat menggunakan rasio leverage.
Leverage merupakan rasio antara total
kewajiban dengan total aset. Perusahaan
dengan rasio leverage yang tinggi akan
cenderung meningkatkan insantif manajer untuk
meningkatkan pendapatan mereka dengan
melakukan manajemen laba agar terhindar dari
pelanggaran perjanjian utang (Wiyadi et al.
2015).

Penelitian Susanto, dan Agness (2019),
Yudy dan Susanto (2018), Asitalia dan Trisnawati
(2017), Bassiouny (2016), Yuliana dan
Trisnawati  (2015), Aygun et al. (2014)
menyatakan bahwa terdapat pengaruh leverage
terhadap manajemen laba. Namun, penelitian
Nurdianah dan Herlina (2015), Adrianto dan Anis
(2014) serta Natalia (2013) menyatakan bahwa
tidak terdapat pengaruh leverage terhadap
manajemen laba. Hipotesis yang diajukan
adalah:
Hz Leverage
manajemen laba

berpengaruh  terhadap

Firm Size dan Manajemen Laba

Ukuran perusahaan adalah salah satu
skala yang digunakan untuk mengklasifikasikan
perusahaan. Menurut ukurannya perusahaan
dapat diklasifikasikan ke dalam tiga jenis yaitu:
besar, menengah dan kecil (Yuliana dan
Trisnawati 2015). Menurut Amertha et al. (2014)
semakin besar ukuran perusahaan, semakin
besar pula insentif manajer dalam melakukan

manajemen laba dengan memilih metode
akuntansi yang akan menurunkan keuntungan
(laba). Sehingga pajak yang akan dibayarkan
oleh perusahaan kepada pemerintah juga akan
berkurang atau kecil.

Penelitian Susanto et al. (2019),
Florensia et al. (2019), Perwitasari (2014),
Nurdianah dan Herlina (2015), Yuliana dan
Trisnawati (2015), Ali et al. (2015), Amertha et
al. (2014) serta Rahmani dan Akbari (2013)
menyatakan bahwa terdapat pengaruh firm size
terhadap manajemen laba. Namun, penelitian
Chandra et al. (2019), Wiyadi et al. (2015) dan
Veronica (2015) menyatakan bahwa tidak
terdapat pengaruh firm size terhadap
manajemen laba. Hipotesis yang diajukan
adalah:

Hs Firm size berpengaruh terhadap
manajemen laba

Ukuran Komite Audit dan Manajemen Laba

Komite audit dijadikan sebagai
jembatan antara perusahaan dengan auditor
eksternal yang akan memeriksa laporan
keuangan perusahaan beserta ketaatan teradap
peraturan dan standar yang berlaku sebelum
diverifikasi oleh auditor eksternal. Semakin
besar  komposisi  komite audit maka
pemeriksaan ketaatan terhadap peraturan
internal perusahaan dan laporan keuangan audit
akan lebih maksimal sehingga kemungkinan
asymmetric information akan dapat diminimalisir
dan praktik manajemen laba didalam
perusahaan dapat dihindari (Anggana dan
Prastiwi 2013).

Penelitian Qallap (2014), Effendi dan
Daljono (2013) dan Susanto (2013) yang
menyatakan bahwa terdapat pengaruh ukuran
komite audit terhadap manajemen laba. Namun,
penelitian Florencea dan Susanto (2019), Yogi
dan Damayanthi (2016), Pasaribu et al. (2015)
dan Agustia (2013) menyatakan bahwa tidak
terdapat pengaruh ukuran komite audit terhadap
manajemen laba. Hipotesis yang diajukan
adalah:
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Ha Ukuran komite audit berpengaruh
terhadap manajemen laba

Proporsi Dewan Komisaris Independen dan
Manajemen Laba

Dalam PBI No.8/4/PBI/2006
menyatakan  bahwa  dewan  komisaris
independen adalah anggota dewan komisaris
yang tidak memiliki hubungan keuangan,
kepengurusan, kepemilikan saham dan
hubungan keluarga dengan anggota dewan
komisaris lainnya, direksi dan pemegang saham
pengendali atau hubungan lain yang dapat
mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak
independen (Chandra dan Djashan 2018,
Rahmawati 2013).

Tugas umum dewan komisaris yaitu
melakukan pengawasan terhadap kualitas
informasi yang terdapat pada laporan keuangan.
Perusahaan yang terdiri dari dewan komisaris
independen yang lebih besar akan memiliki
kontrol yang kuat atas keputusan manajemen
sehingga tindakan manajemen laba dapat
diminimalisir (Effendi dan Daljono 2014).

Penelitan Pasaribu et al. (2015),
Swastika (2013), Anggana dan Prastiwi (2013)
serta Rahmawati (2013) menyatakan bahwa
terdapat pengaruh proporsi dewan komisaris
independen terhadap manajemen laba. Namun,
penelitian  Yogi dan Damayanthi (2016),
Adrianto dan Anis (2014) serta Agustia (2013)
menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh
proporsi dewan komisaris independen terhadap
manajemen laba. Hipotesis yang diajukan
adalah:

Hs Proporsi dewan komisaris independen
berpengaruh terhadap manajemen laba

Kepemilikan Institusional dan Manajemen
Laba

Kepemilikan institusional merupakan
saham perusahaan yang dimiliki oleh institusi
atau lembaga seperti, perusahaan asuransi,
bank, perusahaan investasi dan kepemilikan
institusi lainnya (Mahariana dan Ramantha

2014). Perusahaan yang memiliki kepemilikan
institusi akan mendapatkan pengawasan yang
lebih  ketat, sehingga dapat mendorong
manajemen menjalankan kegiatan perusahaan
dengan lebih transparan, termasuk dalam hal
pengungkapan sebagai bentuk informasi dan
pertanggung jawaban kepada stakeholder.
Dengan adanya kepemilikan institusional maka
insentif manajer untuk melakukan manajemen
laba akan berkurang (Effendi dan Daljono 2014).
Penelitian Aygun et al. (2014), Adrianto
dan Anis (2014) serta Sari dan Asyik (2013)
menyatakan bahwa terdapat pengaruh
kepemilikan institusional terhadap manajemen
laba. Namun, penelitian Mahariana dan
Ramantha (2014) dan Agustia (2013)
menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh
kepemilikan institusional terhadap manajemen
laba. Hipotesis yang diajukan adalah:
He Kepemilikan institusional berpengaruh
terhadap manajemen laba

Kepemilikan Manajerial dan Manajemen Laba

Kepemilikan manajerial adalah jumlah
kepemilikan saham oleh pihak manajemen dari
seluruh modal saham vyang dikelola oleh
perusahaan (Adrianto dan Anis 2014).
Sehinggga dangan adanya transfer kepimilikan
dari pemilik saham kepada manajerial mampu
meningkatkan kinerja manajer. Oleh karena itu,
manajer akan termotivasi untuk mempersiapkan
laporan keuangan yang berkualitas, dengan
menekan manajemen laba (Yogi dan Damayanti
2016).

Penelitian Sari et al. (2014), Adrianto
dan Anis (2014), Mahariana dan Ramantha
(2014), Anggana dan Prastiwi (2013)
menyatakan bahwa terdapat pengaruh
kepemilikan manajerial terhadap manajemen
laba. Namun, penelitian Yogi dan Damayanthi
(2016), Agustia (2013) menyatakan bahwa tidak
terdapat pengaruh kepemilikan manajerial
terhadap manajemen laba. Hipotesis yang
diajukan adalah:
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H7: Kepemilikan manajerial berpengaruh
terhadap manajemen laba
Free cash flow dan Manajemen Laba

Free cash flow merupakan arus kas
aktual yang didistribusikan kepada investor
setelah perusahaan melakukan semua investasi
dan modal kerja yang diperlukan untuk menjaga
kelangsungan operasional perusahaan (Agustia
2013). Perusahaan dengan surplus free cash
flow cenderung melakukan manajemen laba
dengan cara meningkatkan laba yang
dilaporkan dengan tujuan untuk menutupi
tindakan manajer yang tidak optimal (Agustia
2013).

Penelitian Susanto et al. (2017), Yogi

free cash flow terhadap manajemen laba.
Namun, penelitian  Herlambang  (2017)
menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh free
cash flow terhadap manajemen laba. Hipotesis
yang diajukan yaitu:

Hg Free cash flow berpengaruh terhadap
manajemen laba.

METODE PENELITIAN
Obyek  dalam penelitian ini
menggunakan sampel perusahaan non

keuangan vyang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2014-2016. Metode pemilihan
sampel yang digunakan adalah purposive

dan Damayanthi (2016) dan Selahudin et al. sampling. Berikut ini adalah prosedur
(2014) menyatakan bahwa terdapat pengaruh pengambilan sampel sebagai berikut:
Tabel 1 Prodesur Pemilihan Sampel
No Kriteria Jumlah Jumlah
Perusahaan Data
1. Perusahaan non keuangan yang secara konsisten 402 1206
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2013
sampai dengan 2016.
2. Perusahaan non keuangan yang tidak memiliki (8) (24)
periode tutup buku per tanggal 31 Desember selama
tahun 2013 sampai dengan 2016.
3. Perusahaan non keuangan yang tidak menerbitkan (77) (231)
laporan keuangan dalam mata uang Rupiah selama
tahun 2013 sampai dengan 2016.
4. Perusahaan non keuangan yang tidak melaporkan (126) (378)
laba bersih positif selama tahun 2014 sampai dengan
2016.
5. Perusahaan non keuangan yang tidak memiliki (2) (6)
kepemilikan institusional selama tahun 2014 sampai
dengan 2016.
6.  Perusahaan non keuangan yang tidak memiliki (93) (279)
kepemilikan manajerial selama tahun 2014 sampai
dengan 2016.
Jumlah data yang lolos kriteria 96 288
Jumlah data yang tidak lolos uiji outlier (5)
Jumlah data yang diolah dalam penelitian 283
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Manajemen laba diukur dengan
menggunakan discretionary accruals.
Pengukuran manajemen laba pada penelitian ini
menggunakan modified jones model (1995)
tanpa diabsolutkan seperti yang dilakukan oleh
Susanto (2017) dan Aygun et al. (2014) dengan
rumus sebagai berikut:

DACCir = TACCit/Air1-{01(1/Ait1)+02[(ARE Vi
ARECq)/Ait1]+as[PPE/Ai1]} (1)

TACCi Total Akrual pada periode t,
diperoleh dari NI; Net Income pada periode t
dikurangi dengan CFO Arus kas dari aktivitas
operasi pada periode t; A1 Total aset pada
perusahaan i pada periode t-1; AREVi
Perubahan total pendapatan pada perusahaan i
di periode t; ARECit Perubahan piutang pada
perusahaan i di periode t; PPE; Aktiva tetap
bruto pada perusahaan i di periode t; a1, 02, a
3t Parameter spesifik perusahaan; DACCi
Discretionary accruals

Return on  Asset  menunjukkan
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan yang diperoleh berdasarkan total
aset perusahaan (Aygun et al. 2014) Leverage
menjelaskan hubungan antara total utang
perusahaan dan total asset perusahaan
(Nurdianah dan Herlina 2015):

Firm size adalah salah satu skala yang
digunakan untuk mengklasifikasikan
perusahaan. Ukurannya perusahaan dapat
diklasifikasikan ke dalam tiga jenis yaitu: besar,
menengah dan kecil. Firm size diukur dengan
logaritma natural dari total asset yang dimiliki
perusahaan, karena pada umumnya besaran
perusahaan dinilai dari besarnya aktiva
perusahaan (Nurdianah dan Herlina 2015):

HASIL PENELITIAN

Ukuran  Komite  Audit  sekurang-
kurangnya terdiri dari 3 orang dimana komisaris
independen perusahaan menjadi ketua komite,
sedangkan yang lain adalah pihak eksternal
yang independen dan minimal salah seorang
diantaranya memiliki kemampuan di bidang
akuntansi dan keuangan (Agustia 2013).

Ukuran komite audit diukur dengan
menggunakan jumlah anggota komite audit
yang ada di perusahaan. Proporsi Dewan
Komisaris  Independen  dihitung  dengan
menggunakan persentase dari  komisaris
independen dibandingkan dengan total jumlah
komisaris (Agustia 2013):

Kepemilikan Institusional merupakan
kepemilikan saham yang dimiliki oleh pihak
institusi, seperti perusahaan asuransi, bank,
dana pensiun, dan investment banking (Aygun
et al. 2014, Agustia 2013). Kepemilikan
Manajerial adalah jumlah saham yang dimiliki
oleh manajer perusahaan (insider board) baik itu
dewan direksi maupun komisaris dalam suatu
perusahaan diluar saham yang dimiliki oleh para
principal, masyarakat dan institusional
(Anggana dan Prastiwi 2013). Adapun
perhitungan kepemilikan manajerial adalah
sebagai berikut (Aygun et al. 2014):

Free cash flow merupakan arus kas
aktual yang didistribusikan kepada investor
sesudah perusahaan melakukan semua
investasi dan modal kerja yang diperlukan untuk
menjaga kelangsungan operasionalnya (Agustia
2013). Adapun perhitungan free cash flow
adalah sebagai berikut (Yogi dan Damayanthi
2016):

Operating Cash Flow — Investing Cash Flow
Total Asset

Hasil statistik deskriptif dan hasil pengujian hipotesis dapat dilihat sebagai berikut:
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Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif Variabel

Variabel N Minimum Maksimum Rerata Deviasi Standar
DACC 283 -0,2531035 0,3790360 -0,004995700 0,0768921929
ROA 283 0,0002418 0,3339924 0,063761715 0,0557239932
LEV 283 0,0687156 0,9312395 0,442597977 0,1847709136
SIZE 283 24,5683138 33,1988120 28,654819948 1,7734420330
UKA 283 2,0000000 6,0000000 3,091872792 0,4749442200
PDKI 283 16,666670 75,000000 38,95035500 9,0563232700
INST 283 11,102480 98,480780 64,99081010 17,011786450
MNGR 283 0,0000000 66,400580 47,46867000 9,9819716000
FCF 283 -0,3975922 0,4704369 0,124359389 0,1170597338
Tabel 3 Hasil Uji Statistik t
Variabel B Sig.

Konstanta -0,013 0,843

ROA 0,641 0,000

LEV -0,005 0,771

SIZE 0,000 0,960

UKA 0,005 0,502

PDKI 0,019 0,583

INST 0,021 0,350

MNGR 0,029 0,450

FCF -0,517 0,000

Hasil uji statistik t menunjukkan return
on asset (ROA) memiliki nilai koefisien sebesar
0,641 dan nilai signifikansi sebesar 0,000, nilai
ini lebih kecil dari 0,05. Hal ini berarti bahwa
return on asset memiliki pengaruh positif
terhadap manajemen laba sehingga Ha:
diterima. Hal tersebut menunjukkan bahwa
pihak manajemen termotivasi melakukan
tindakan manajemen laba agar kinerja
perusahaan terlihat lebih baik sesuai dengan
harapan dan manajemen akan mendapatkan
bonus yang telah ditentukan.

Hasil uji statistk t menunjukkan
leverage (LEV) memiliki nilai koefisien sebesar -
0,005 dan nilai signifikansi sebesar 0,771, nilai
ini lebih besar dari 0,05. Hal ini berarti bahwa
leverage tidak memiliki pengaruh terhadap
manajemen laba sehingga Hay tidak diterima.
Hal tersebut menunjukkan bahwa manajemen
tidak terlalu termotivasi untuk melakukan

manajemen laba agar tidak terjadi pelanggaran
perjanjian utang dimasa mendatang.

Hasil uji statistik t menunjukkan firm size
(SIZE) memiliki nilai koefisien sebesar 0,000 dan
nilai signifikansi sebesar 0,960, nilai ini lebih
besar dari 0,05. Hal ini berarti bahwa firm size
tidak memiliki pengaruh terhadap manajemen
laba sehingga Has tidak diterima.

Hasil uji statistik t menunjukkan ukuran
komite audit (UKA) memiliki nilai koefisien
sebesar 0,005 dan nilai signifikansi sebesar
0,502, nilai ini lebih besar dari 0,05. Hal ini
berarti bahwa ukuran komite audit tidak memiliki
pengaruh terhadap manajemen laba sehingga
Has tidak diterima.

Hasil uji statistik t menunjukkan proporsi
dewan komisaris independen (PDKI) memiliki
nilai  koefisien sebesar 0,019 dan nilai
signifikansi sebesar 0,583, nilai ini lebih besar
dari 0,05. Hal ini berarti bahwa proporsi dewan
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komisaris independen tidak memiliki pengaruh
terhadap manajemen laba sehingga Has tidak
diterima.

Hasil uji statistik t menunjukkan
kepemilikan institusional (INST) memiliki nilai
koefisien sebesar 0,021 dan nilai signifikansi
sebesar 0,350, nilai ini lebih besar 0,05. Hal ini
berarti bahwa kepemilikan institusional tidak
memiliki pengaruh terhadap manajemen laba
sehingga Hae tidak diterima.

Hasil uji statistik t menunjukkan
kepemilikan manajerial (MNGR) memiliki nilai
koefisien sebesar 0,029 dan nilai signifikansi
sebesar 0,450, nilai ini lebih besar dari 0,05. Hal
ini berarti bahwa kepemilikan manajerial tidak
memiliki pengaruh terhadap manajemen laba
sehingga Ha; tidak diterima. Hal tersebut
menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial
tidak memiliki pengaruh terhadap manajemen
laba.

Hasil uji statistik t menunjukkan free
cash flow (FCF) memiliki nilai koefisien sebesar
-0,517 dan nilai signifikansi sebesar 0,000, nilai
ini lebih kecil dari 0,05. Hal ini berarti bahwa free
cash flow memiliki pengaruh negatif terhadap
manajemen laba sehingga Hag diterima. Hal ini
dikarenakan free cash flow merupakan
determinan penting dalam penentuan nilai
perusahaan, sehingga manajer perusahaan
lebih terfokus pada usaha untuk meningkatkan
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