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Abstrak

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh free cash flow, financial distress, dan kualitas audit
terhadap manajemen laba. Penelitian ini dilakukan dengan pendekatan kuantitatif menggunakan data
sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 2021-2023. Sampel ditentukan dengan teknik purposive sampling
dan menghasilkan 323 sampel data. Teknik analisis data dilakukan mengaplikasikan metode regresi linier
berganda. Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa free cash flow dan financial distress berpengaruh positif
terhadap manajemen laba. Sementara itu, kualitas audit tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Untuk
variabel kontrol, ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap manajemen laba, sedangkan Jeverage tidak
berpengaruh terhadap manajemen laba. Penelitian ini diharapkan mampu turut andil dalam literatur
mengenai pengaruh free cash flow, financial distress, dan kualitas audit terhadap manajemen laba dengan fokus
pada sektor consumer non-cyclicals , serta menganalisis secara simultan faktor keuangan dan tata kelola yang
memengaruhi praktik manajemen laba pada perusahaan di Indonesia.
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Abstract

This study aims to examine the effects of free cash flow, financial distress, and andit quality on earnings management.
Employing a quantitative approach, the research utiliges secondary data from financial statements of consumer non-cyclical
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2021-2023 period. The sample was selected using a
purposive sampling method, resulting in 323 observations, which were analyzed using multiple linear regression technigues.
The results reveal that both free cash flow and financial distress have a positive and significant effect on earnings management.
Meanwhile, andit quality do not affect on earnings management. Among the control variables, firm size negatively affects
earnings management, while leverage shows no significant effect. This research contributes to the existing literature by
investigating the relationships between free cash flow, financial distress, and andit quality with earnings management, specifically
within Indonesia's consumer non-cyclical sector. The study provides valnable insights into both financial and governance factors
that drive earnings management practices among Indonesian corporations.
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PENDAHULUAN

Transformasi ekonomi digital dan kompleksitas bisnis modern menuntut transparansi informasi
keuangan yang kredibel bagi investor dan stakebolder. Laporan keuangan, khususnya laporan laba
rugi, menjadi indikator utama kinerja perusahaan dalam pengambilan keputusan investasi. Periode
2021-2023 menandai fase transisi kritis dari pandemi COVID-19 menuju pemulihan ekonomi
digital, dimana perusahaan menghadapi tantangan distribusi, volatilitas biaya bahan baku, dan
perubahan pola konsumsi digital. Tekanan ini mendorong manajemen untuk mempertahankan
persepsi positif terhadap stabilitas perusahaan yang berpotensi mendorong praktik manajemen
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laba, seperti yang terjadi pada kasus PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) manajemen lama
dalam perusahaan diketahui melakukan rekayasa akuntansi mencapai angka Rp4 triliun
sebagaimana dilaporkannya pada periode 2017, dengan memanipulasikan angka di beberapa akun
strategis seperti piutang usaha, persediaan barang, dan aset tidak lancar perusahaan. Temuan
tersebut tercantum dalam laporan hasil pemeriksaan faktual oleh PT Ernst & Young Indonesia
(EY) terkait manajemen baru AISA, yang dibuat pada 12 Maret 2019 (IDXChannel, 2019).

Manajemen laba umumnya dipicu oleh konflik keagenan antara manajemen dan principal.
Diantara berbagai faktor pemicu pengaruh terkait dengan manajemen laba, contoh relevannya
yakni  free cash flow, yang berpotensi menimbulkan konflik kepentingan ketika manajer
menggunakan kas berlebih untuk tujuan pribadi atau investasi tidak efisien. Hasil penelitian
menunjukkan hubungan yang bervariasi: sebagian mendukung pengaruh positif (Aburisheh et al.,
2022; Mulyati & Kurnia, 2023), sementara yang lain menemukan pengaruh negatif (Firnanti et al.,
2019). Aspek lain yang berkontribusi terjadinya manajemen laba adalah kondisi financial distress
karena manajemen perusahaan berupaya memperbaiki citra dan menampilkan kondisi keuangan
yang lebih baik, ini akan memperlihatkan bahwa manajer dalam perusahaan gagal melakukan
pengelolaannya dengan efektif, akibatnya principal akan terdorong mempertimbangkan rotasi pthak
manajerial sebagai upaya dalam menghadapi kondisi ini, namun hasil studi juga tidak konsisten
karena beberapa menunjukkan peningkatan praktik manajemen laba (Hanum et al, 2024),
sedangkan lainnya justru menemukan efek sebaliknya akibat pengawasan lebih ketat (Ananada &
Wahidahwati, 2024). Kualitas audit juga menjadi elemen yang dianggap sebagai faktor penentu
dalam mendeteksi manipulasi laporan keuangan, meski efektivitasnya sangat bergantung pada
independensi auditor, tekanan klien, dan kompleksitas sektor yang diaudit.

Ketidakkonsistenan hasil empiris sebelumnya mengindikasikan perlunya penelitian lebih
lanjut. Perbedaan hasil penelitian dapat disebabkan oleh variasi dalam struktur kepemilikan,
efektivitas tata kelola, tingkat independensi auditor, dan dinamika industri yang berbeda. Studi ini
mengembangkan penelitian Mulyati & Kurnia (2023) dengan menambahkan kualitas audit sebagai
variabel bebas dan leverage serta ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol. Fokus pada sektor
consumer non-cyclicals periode 2021-2023 memberikan kontribusi yang signifikan mengingat sektor
ini mengalami transformasi signifikan dalam era digitalisasi dan pemulihan ekonomi pasca
pandemi.

Penelitian ini bertujuan menguji pengaruh antara free cash flow, financial distress, dan kualitas
audit terhadap praktik manajemen laba pada perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEIL
Diharapkan hasil studi ini memberikan kontribusi teoritis dalam pemahaman determinan
manajemen laba serta memberikan implikasi praktis untuk meningkatkan efektivitas tata kelola
perusahaan dan kebijakan pengawasan laporan keuangan di era ekonomi digital Indonesia.

METODE

Kerangka konseptual merupakan representasi sistematis dari hubungan antar variabel yang diteliti,
yang bertujuan menjelaskan keterkaitan antara variabel independen dan dependen mengacu pada
teori dan hasil penelitian sebelumnya. Studi ini menggunakan free cash flow, financial distress, dan
kualitas audit sebagai variabel independen, manajemen laba sebagai variabel dependen, serta /verage
dan ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol.
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Variabel Independen

Free Cash Flow (fcf)

Financial Distress (fd)
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. Manajemen Laba (ez)
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1. Leverage (lev)
2. Ukuran Perusahaan

Gambar 1. Kerangka Konseptual

Penelitian ini mengadopsi pendekatan kuantitatif dengan metode analisis statistik guna
mengevaluasi hubungan kausal antar variabel. Data yang dianalisis berupa data sekunder dari
laporan keuangan tahunan auditan entitas bisnis sektor consumer non-cyclicals yang listing di BEI
periode 2021-2023. Pemilihan sampel menggunakan purposive sampling berdasarkan kriteria yang
disesuaikan dengan fokus penelitian. Jumlah observasi yang memenuhi kriteria sebanyak 323
observasi. Jenis data yang digunakan adalah unbalanced panel data, karena tidak semua perusahaan
memiliki data lengkap selama tiga tahun berturut-turut. Regresi linier berganda diterapkan guna
menguji hubungan antara variabel bebas dan manajemen laba, dengan mempertimbangkan
pengaruh variabel kontrol. Model ini dipilih karena mampu mengukur hubungan dan kekuatan
pengaruh antar variabel secara simultan dan objektif.

Manajemen laba sebagai variabel dependen, didefinisikan sebagai praktik yang merujuk
pada bentuk deviasi operasional normal yang dipicu intensi para manajer guna menyajikan kesan
menyimpang bagi pemangku kepentingan (Nwoye et al., 2021). Sasarannya supaya stakebolders
mempercayal sasaran pelaporan keuangan berhasil direalisasikan melalui aktivitas operasional yang
wajar. Pada hakikatnya, manajemen laba mencakup pemanfaatan keleluasaan dalam penyusunan
serta penyajian informasi akuntansi kepada pihak eksternal oleh jajaran manajemen untuk
mencapai tujuan tertentu, baik untuk mempertahankan citra perusahaan, memenuhi target laba,
maupun mendapatkan keuntungan pribadi. Discretionary accruals yang dihitung berdasarkan
Modified Jones Model, digunakan sebagai proksi untuk mengukur praktik manajemen laba, sebab
model tersebut dipandang paling efektif guna mengidentifikasi manajemen laba, model ini mampu
memperkuat temuan yang diperoleh dibandingkan dengan alternatif model lainnya (Irawan &
Apriwenni, 2021). Selain itu, model ini sangat relevan dengan konteks pasar modal Indonesia
dimana praktik manajemen laba lebih sering dilakukan melalui manipulasi akrual. Adapun tahapan-
tahapan perhitungannya adalah sebagai berikut:

Tahap 1: Menghitung total accruals (TAC)
TACi,t = NIi,t - CFOi‘t
Tahap 2: Perhitungan nilai total accruals dilakukan dengan terlebih dahulu menentukan nilai
koefisien melalui estimasi accruals menggunakan persamaan regresi berganda.

TAC;, 1 AREV, PPE,,
— = aq + a, —_— + a3 _— + gi t
TA;¢—q TAj¢—1 TAjt—1 TA;¢—q '

Tahap 3: Menghitung nondiscretionary accruals dihitung memakai rumus berikut :
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—— L\, . (AREVi — AREC, PPE;,
e =% TA;¢—q 2 TAj¢—1 “ TAjt—1

Tahap 4: Menghitung nilai discretionary accruals .

4 TACi¢— y

DAC;, = m NDA;,
Keterangan :
TAC;; = total akrual perusahaan 7 pada tahun #
NI; ; = net income perusahaan 7 pada tahun 7
CFO; = arus kas operasi perusahaan 7 pada tahun #
TA;—4 = total asset perusahaan 7 diakhir pada tahun # sebelumnya.
AREV;, = selisih revenue perusahaan 7 pada tahun 7 dan tahun #7.
PPE; ; = asset tetap bruto (property, plant, and equipment) perusahaan ; pada tahun
Z
NDA; ; = nondiscreationary acrruals perusahaan 7 pada tahun £
AREC;; = selisih piutang perusahaan 7 pada tahun # dan tahun #7.
DAC; . = discreationary acrruals perusahaan 7 pada tahun 7
a = koefisien yang di peroleh dari persamaan regresi.
& = standar error yang di peroleh dari persamaan regresi.
i =1, ..., indeks perusahaan.
t =1, ..., indeks tahun.

Variabel independen pada studi ini meliputi free cash flow, financial distress, dan kualitas audit;
serta /everage dan ukuran perusahaan sebagai variabel control yang bertujuan untuk meminimalkan
bias dan meningkatkan validitas internal model penelitian. Free cash flow ialah arus kas riil yang
dimiliki usai semua biaya operasional terpenuhi, dan dapat digunakan untuk membayar utang,
membagikan dividen, maupun mendanai pertumbuhan usaha. Pengukuan free cash flow
menggunakan rumus yang dikembangkan oleh Mulyati & Kurnia (2023), rumus ini dipilih karena
sederhana dan mencerminkan kas operasional aktual tanpa dipengaruhi oleh fluktuasi modal kerja
jangka pendek atau investasi jangka panjang, yaitu:

EBIT + Depresiasi dan Amortisasi

Total Asset Awal Tahun

Financial distress diartikan sebagai kondisi tekanan keuangan yang dialami perusahaan ketika
pendapatan tidak mampu menutupi kewajiban keuangannya (Chairunnisa et al., 2021). Financial
distress diukur mengaplikasikan rumus Altman Z-Score (1968) dan selanjutnya disesuaikan dengan
Modified Altman Z-Score Model (III) yang dianggap lebih akurat karena mencakup berbagai aspek
keuangan seperti likuiditas, profitabilitas, efisiensi operasional, dan struktur permodalan. Rumus
Z-Score yang digunakan adalah:

Z =6,56X; + 3,26X; + 6,72X5 + 1,05X,

Keterangan :

Z = Indeks keseluruhan

X1 = Modal Ketja / Total Aset,

X3 = Laba Ditahan / Total Aset,
X3 = EBIT / Total Aset,

Xa = Ekuitas / Total Utang (DER).

Klasifikasi skor Z dalam penelitian ini dibagi menjadi tiga: skor > 2,6 menunjukkan kondisi
keuangan sehat, skor antara 1,1-2,6 masuk kategori grey area atau waspada, dan skor < 1,1
menunjukkan perusahaan dalam kondisi financial distress. Untuk keperluan analisis regresi, nilai Z-
Score tersebut kemudian diklasifikasikan menjadi variabel dummy, yaitu 1 jika Z-Score < 1,1 yang

130



Ekonomi Digital

merefleksikan bahwa entitas menghadapi krisis keuangan dan terindikasi akan mengalami financial
distress dan 0 jika Z-Score = 1,1 menandakan bahwa kondisi finansial perusahaan sehat (Lagasio et
al., 2023).

Sebagai bentuk pengawasan eksternal, kualitas audit berfungsi untuk mengungkap
manipulasi dalam pelaporan keuangan. KAP Bijg Four dipandang lebih kompeten daripada KAP
non-Big Four dalam mengidentifikasi praktik kecurangan tersebut (Agustin & Widiatmoko, 2022).
Dalam hal ini, entitas dengan skor 1 diaudit KAP Bjg Four dan 0 untuk KAP non-Big Four. Klasifikasi
tersebut merefleksikan asumsi bahwa KAP Bjg Four mempunyai reputasi, independensi, serta
kemampuan profesional untuk mendeteksi serta mengendalikan tindakan manajemen laba.

Leverage sebagai variabel kontrol ialah rasio yang dipakai guna mengevaluasi sejauh mana
perusahaan memanfaatkan utang yang dipinjam. Hutang dapat mengintensifkan praktik
manajemen laba saat entitas bisnis berkeinginan untuk meminimalisir potensi pelanggaran atas
kesepakatan kontraktual utang dan sekaligus memperkuat posisi negosiasi perusahaan dalam
menghadapi kreditur (Sari & Susilowati, 2021). Studi ini mengadopsi Deb? to Equity Ratio (DER)
guna menilai tingkat /Jverage perusahaan karena secara langsung menggambarkan proporsi
pendanaan perusahaan yang berasal dari utang dibandingkan dengan ekuitas pemegang saham
(Kasmir, 2019). Berikut merupakan rumus dari DER:

_ Total Hutang
" Total Ekuitas

Ukuran perusahaan yang juga merupakan variabel kontrol dapat diidentifikasi melalui total
aset yang dikuasai, yang sekaligus mencerminkan skala operasional perusahaan tersebut. Untuk
mengukur ukuran perusahaan secara lebih proporsional, biasanya digunakan Logaritima Natural (Ln)
dari total aset, guna mereduksi perbedaan signifikan antar perusahaan yang memiliki total aset
sangat bervariasi, sehingga dapat meminimalisir nilai-nilai ekstrem dalam data (Ananada &
Wahidahwati, 2024).

HASIL DAN PEMBAHASAN

Uji Statistik Deskriptif

Analisa ini dapat divisualisasikan melalui parameter statistic termasuk mean, standar deviasi, varian,
modus, sum, range, minimum, dan maksimum.

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Variabel N Min Max Mean St.Dev
Manajemen laba (er2) 323 -0.508 2.079 0.05090 0.187897
Free cash flow () 323 0371 0995 010574  0.129636
Financial distress (fd) 323 0 1 0.39 0.489
Kualitas audit (ag) 323 0 1 0.37 0.482
Leverage (lev) 323 -4.863 54.980 1.85366 4.832879
Ukuran perusahaan (size) 323 24.470 32.860 28.37255 1.807391

Sumber : data yang diolah penulis dengan SPSS 26, 2025

Tabel 1 menyajikan temuan analisis statistik deskriptif terhadap 323 sampel penelitian, diperoleh
hasil yaitu, manajemen laba dengan nilai minimum -0,508 dan maksimum 2,079, dengan mean
0,05090 dan standar deviasi 0,187897, yang mengindikasikan kecenderungan sebagian besar
perusahaan melakukan manajemen laba positif dengan intensitas rendah, namun data bersifat
heterogen. Free cash flow berkisar antara -0,371 hingga 0,995, dengan mean 0,10574 dan standar
deviasi 0,129636, mengindikasikan arus kas bebas positif namun bervariasi. Financial distress, yang
diukur menggunakan variabel dummy dari Z-Score, menunjukkan bahwa 39% entitas sampel
mengalami kondisi distress, sedangkan 61% tidak, dengan standar deviasi 0,489 yang mencerminkan
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variasi tinggi dalam kondisi keuangan. Kualitas audit menunjukkan bahwa 37% sampel diaudit
KAP Big Four sedangkan 63% sisanya tidak. Leverage mempunyai nilai yang sangat bervariasi,
dengan mean 1,85366 dan standar deviasi 4,832879, menggambarkan ketimpangan tingkat utang
antar perusahaan. Sementara itu, ukuran perusahaan memiliki zean log aset sebesar 28,37255 dan
standar deviasi 1,807391, dengan rentang nilai antara 24,470 hingga 32,860, menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan yang dianalisis tergolong cukup homogen.

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menilai apakah residual dalam model regresi berdistribusi normal.
Dasar keputusan bahwa data dikategorikan normal saat nilai signifikansi (Sig) melebihi 0,05, serta
dianggap tidak normal jika nilai Sig berada di bawah 0,05.

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas

Keterangan
N 323
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.000 Data tidak berdistribusi normal
Monte Carlo Sig. (2-tailed) 0.068 Data berdistribusi normal

Sumber : data yang diolah penulis dengan SPSS 26, 2025

Berdasarkan tabel 2, nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,000<0,05 dari wji Kolnogorov-
Smirnov, yang mengindikasikan bahwa data tidak memenuhi asumsi distribusi normal. Sedangkan
dengan pendekatan Monte Carlo Sig. (2-tailed) sebesar 0,068 > 0,05, dengan demikian, data
dinyatakan berdistribusi normal. (Ghozali, 2021:218; Mustofa & Nurfadillah, 2021). Selain itu,
menurut Central Limit Theorem, jika N > 30 sehingga data dapat diasumsikan mengikuti distribusi
normal (Nair, 2025; Nehme et al., 2025; Ruth Pranadipta & Natsir, 2023; Savitri et al., 2021a).
Jumlah observasi penelitian sebanyak 323 > 30, schingga data dapat dinyatakan terdistribusi
normal.

Uji Multikolinieritas
Pengujian multikolinieritas ialah metode evaluasi guna mendeteksi ada tidaknya keterkaitan antar
variabel bebas dalam model regresi. Tidak terdapat multikolinieritas jika VIF bernilai < 10 dan
toleransi > 0,01. Sebaliknya, multikolinieritas terindikasi jika VIF melebihi 10 atau tolerance berada
dibawah 0,01.

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinieritas
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF Kesimpulan
FCF 0.708 1.413 Tidak terdapat multikolinieritas
FD 0.502 1.992 Tidak terdapat multikolinieritas
AQ 0.597 1.675 Tidak terdapat multikolinieritas
LEV 0.523 1.912 Tidak terdapat multikolinieritas
SIZE 0.558 1.793 Tidak terdapat multikolinieritas

Sumber : data yang diolah penulis dengan SPSS 26, 2025

Merujuk pada Tabel 3, seluruh variabel independen menunjukkan nilai VIF < 10 dan
tolerance > 0,01, sehingga model regresi dinyatakan bebas dari gejala multikolinieritas.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi guna mendeteksi apakah residual periode t berkorelasi dengan residual periode t-
1. Durbin-W atson digunakan sebagai metode untuk mendeteksi adanya gejala autokorelasi.

132



Ekonomi Digital

Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi
N K Durbin-Watson Kesimpulan
291 5 1.901 Tidak terdapat autokorelasi
Sumber : data yang diolah penulis dengan SPSS 26, 2025

Tabel 4 memperlihatkan Durbin-Watson senilai 1,901. Jumlah variabel bebas dalam
penelitian ini sebanyak 5 variabel (variabel independen + variabel kontrol) dan jumlah data 323.
Nilai Durbin-Watson sebesar 1,901 berada dalam kisaran (-2 < 1,901 < +2), dengan demikian, model
regresi dinyatakan bebas dari autokorelasi (Savitri et al., 2021b).

Uji Heteroskedastisitas
Bertujuan guna mendeteksi adanya ketidaksamaan varians residual antar pengamatan dalam model
regresi. Metode yang diterapkan yakni dengan spearman rho.

Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Model Sig Kesimpulan
FCF 0.917 Tidak terdapat heteroskedastisitas
FD 0.993 Tidak terdapat heteroskedastisitas
AQ 0.843 Tidak terdapat heteroskedastisitas
LEV 0.884 Tidak terdapat heteroskedastisitas
SIZE 0.738 Tidak terdapat heteroskedastisitas

Sumber : data yang diolah penulis dengan SPSS 26, 2025

Tabel 5 menunjukkan bahwa nilai Sig. uji heteroskedastisitas spearman rho semua variabel
independen > 0,05 yang artinya nilai tersebut telah memenubhi kriteria, maka disimpulkan bahwa
hasil pengujian variabel independen dikatakan tidak terdapat heteroskedastisitas.

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
Regresi linear berganda diterapkan guna mengobservasi efek antara tiga variabel bebas dan dua
variabel kontrol memengaruhi satu variabel terikat.

Tabel 6. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Unstandardized Standardized

Prediksi

Model Arah Coefficients Coefficients t Sig.  Kesimpulan
B Std. Error B

1 (Constant) 0.449 0.063 7.108  0.000
FCF + 0.264 0.061 0.264 4.335  0.000 H1 diterima
FD + 0.205 0.086 0.173 2.396  0.0085 H2 diterima
AQ - 0.074 0.079 0.062 0.936 0.175  H3 ditolak
LEV -0.017 0.071 -0.017 -0.241  0.405
SIZE -0.421 0.069 -0.421 -6.147  0.000

a. Dependent Variable: EM
Sumber : data yang diolah penulis dengan SPSS 26, 2025

Tabel 6 memperlihatkan hasil uji regresi linear berganda dan didapatkan persamaan sebagai
berikut:

EM = 0,449 + 0,264 FCF + 0,205 FD + 0,074 AQ - 0,017 LEV - 0,421 SIZE + e
Keterangan:
EM = manajemen laba

FCEF = free cash flow
FD = financial distress
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AQ = aundit guality

LEV = leverage

SIZE = firm size (ukuran perusahaan)
€ = residual ervors

Uji Hipotesis

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Pengujian ini guna mengestimasi besarnya presentase kontribusi variabel bebas dalam memaparkan
variasi pada variabel terikat dalam suatu model regresi.

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)
Model R R Square Adjusted R Square
1 0.412 0.170 0.156
Sumber : data yang diolah penulis dengan SPSS 26, 2025

Tabel 7 menunjukkan Adjusted R Square sebesar 15,6%, yang berarti free cash flow, financial
distress, dan kualitas audit hanya menjelaskan sebagian kecil variabilitas manajemen laba, sedangkan
84,4% lainnya diuraikan oleh faktor lain yang tidak dianalisis di model ini.

Uji F

Uji F diterapkan guna mengidentifikasi signifikansi pengaruh bersama variabel bebas terhadap
variabel terikat. Hasil signifikan ditunjukkan saat signifikansi < 0,05, sedangkan nilai > 0,05
menunjukkan tidak adanya pengaruh simultan.

Tabel 8. Hasil Uji F
Model F Sig Kesimpulan
1 Regression 12.940 0.000 Signifikan
Sumber : data yang diolah penulis dengan SPSS 26, 2025

Berdasarkan hasil analisis yang disajikan pada Tabel 4.10, uji hipotesis simultan (F)
menghasilkan nilai I hitung 12,940 dengan sig 0,000 < 0,05, maka memenuhi kriteria pengambilan
keputusan dalam penelitian ini. Jadi, dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel bebas dan kontrol
secara simultan menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen.

Ujit

Tujuan uji t guna menilai pengaruh masing-masing variabel bebas secara parsial pada variabel

terikat. Sig. < 0,05 menunjukkan adanya pengaruh yang signifikan; namun jika > 0,05, maka

pengaruhnya tidak signifikan.
Berdasarkan Tabel 6, menunjukkan pengaruh tiap variabel independen terhadap
manajemen laba, sebagaimana dijabarkan berikut ini:

1. Free cash flow memiliki nilai signifikansi 0,000 (< 0,05) dan koefisien positif sebesar 0,264,
yang mengindikasikan pengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba. Oleh karena
itu, hipotesis pertama diterima.

2. Financial distress menunjukkan nilai signifikansi 0,0085 (< 0,05) dengan koefisien 0,205, yang
berarti variabel ini juga berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba, sehingga
hipotesis kedua diterima.

3. Kualitas audit menunggjukkan nilai signifikansi 0,175 (> 0,05) dan koefisien 0,074, sehingga
meskipun arah pengaruhnya positif, pengaruh tersebut tidak signifikan terhadap manajemen
laba. Maka, hipotesis ketiga ditolak karena tidak terbukti adanya pengaruh signifikan.

134



Ekonomi Digital

Pengaruh free cash flow terhadap manajemen laba
Temuan studi mengonfirmasi bahwa hipotesis pertama (H1) diterima, yaitu fiee cash flow
berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Temuan ini didukung agency theory Jensen &
Meckling (1976), yang menerangkan bahwa kelebihan arus kas memberi peluang bagi manajer
untuk bertindak oportunistik, terutama bila mekanisme pengawasan lemah. Arus kas bebas tinggi
mendorong manajer mengambil keputusan tidak optimal dan menutupinya melalui praktik
manajemen laba, seperti manipulasi akrual atau pengakuan pendapatan lebih awal, guna menjaga
citra kinerja perusahaan.

Kondisi ini menciptakan tantangan signifikan bagi transparansi pelaporan keuangan digital,
di mana investor mengandalkan informasi real-time untuk pengambilan keputusan investasi. Praktik
oportunistik manajer berpotensi mengurangi kepercayaan investor terhadap reliabilitas sistem
pelaporan elektronik yang semakin diadopsi perusahaan modern. Tingginya arus kas bebas
memperbesar peluang penyimpangan oleh manajer untuk kepentingan pribadi, yang pada akhirnya
dapat mengikis kredibilitas platform digital yang digunakan untuk menyampaikan informasi
keuangan kepada stakeholder. Dengan lemahnya kontrol dari pemilik modal, risiko manajemen laba
pun meningkat. Oleh karena itu, free cash flow menjadi salah satu pemicu munculnya praktik
oportunistik yang dapat merusak integritas pelaporan keuangan digital dan menggoyahkan
kepercayaan investor terhadap akurasi data yang disajikan melalui sistem informasi terintegrasi

Temuan ini sejalan dengan beberapa penelitian yang menemukan pengaruh positif
terthadap manajemen laba (Aburisheh et al.,, 2022; Ambarsari, 2021; Ananada & Wahidahwati,
2024; Irawan & Apriwenni, 2021; Mulyati & Kurnia, 2023). Namun, berbeda dengan penelitian
(Firnanti et al., 2019; Padmini & Ratnadi, 2020), dan (Widiasari et al., 2023) yang menunjukkan
pengaruh negatif, dan juga bertentangan dengan hasil Paerunan & Lastastanti (2022) serta
Radyansah & Sulfitri (2024) yang menyimpulkan tidak ada pengaruh signifikan.

Pengaruh financial distress terhadap manajemen laba

Merujuk pada hasil analisis, hipotesis kedua (H2) dinyatakan diterima, yaitu terdapat pengaruh
positif antara financial distress dan manajemen laba. Selaras dengan teori keagenan yang memaparkan
bahwa tekanan keuangan memperkuat konflik antara manajer dan pemegang saham, sehingga
mendorong tindakan oportunistik oleh manajer (Hanum et al., 2024). Dalam situasi distress, manajer
cenderung melakukan manipulasi laporan keuangan, seperti mempercepat pendapatan atau
menunda beban, guna mempertahankan citra perusahaan dan memastikan kelangsungan usaha.

Situasi financial distress menciptakan dilema khusus terkait kepercayaan investor pada era
pelaporan digital. Manajer yang tertekan secara finansial memiliki insentif kuat untuk
memanfaatkan fleksibilitas sistem pelaporan elektronik guna menyajikan informasi yang
menyesatkan. Hal ini mengancam fondasi kepercayaan investor yang mengandalkan akses instan
terhadap data keuangan melalui platform digital, dimana transparansi dan akurasi menjadi kunci
utama dalam pengambilan keputusan investasi. Financial distress memberikan insentif bagi manajer
untuk menjaga persepsi positif dari investor dan kreditor, sekaligus menghindari risiko seperti
pemutusan kontrak, penurunan bonus, atau pemberhentian. Kondisi ini memperbesar asimetri
informasi dan peluang tetjadinya earnings management, yang pada gilirannya dapat merusak ekosistem
kepercayaan dalam pelaporan keuangan digital. Tingkat fimancial distress yang tinggi makin
mendorong entitas untuk melakukan manajemen laba, serta menciptakan risiko sistemik terhadap
reliabilitas informasi yang dikonsumsi investor.

Temuan ini selaras dengan penelitian (Hanum et al., 2024; Mulyati & Kurnia, 2023; Nguyen
et al., 2024; Setyaningrum & Nursita, 2024). Namun, berbeda dengan (Ananada & Wahidahwati,
2024; Tsaqif & Agustiningsih, 2021) yang menemukan pengaruh negatif, dan (Irawan &
Apriwenni, 2021) yang menyimpulkan tidak ada keterkaitan antara keduanya.

Pengaruh kualitas audit terhadap manajemen laba
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Temuan studi menunjukkan bahwa hipotesis ketiga (H3) ditolak, yang mengindikasikan bahwa
kualitas audit tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Meskipun teori keagenan memaparkan
bahwa audit berkualitas tinggi dapat mengurangi asimetri informasi dan membatasi manipulasi
laporan keuangan (Safitri & Sipayung, 2024), temuan ini tidak mendukung asumsi tersebut.

Ketidakefektifan kualitas audit dalam membatasi manajemen laba ini memiliki implikasi
serius terhadap kepercayaan investor pada sistem pelaporan keuangan digital, dimana investor
modern yang mengandalkan akses rea/-time terhadap informasi keuangan melalui platform digital
mengharapkan bahwa proses audit dapat berfungsi sebagai gatekeeper yang menjamin kualitas
data, sehingga ketika audit gagal memenuhi peran tersebut, hal ini dapat mengikis kepercayaan
fundamental investor terhadap reliabilitas informasi yang mereka akses melalui sistem pelaporan
elektronik. Ketidakhadiran pengaruh signifikan ini dapat disebabkan oleh faktor eksternal dan
internal yang memengaruhi efektivitas audit, seperti tekanan klien, kompleksitas bisnis, ukuran
perusahaan, serta lemahnya pengendalian internal, dimana bahkan auditor dari KAP Big Four
sekalipun tidak menjamin akan meneckan manipulasi laba, khususnya di perusahaan kecil dan
menengah (Firnanti et al., 2019), sehingga menimbulkan kekhawatiran mengenai kemampuan
mekanisme audit tradisional untuk beradaptasi dengan dinamika pelaporan keuangan digital yang
dicirikan oleh kecepatan dan volume transaksi tinggi yang dapat mempersulit deteksi praktik
manajemen laba.

Penolakan H3 selaras dengan studi (Firnanti et al., 2019; Pratika & Nurhayati, 2022), yang
menyimpulkan tidak adanya hubungan signifikan. Akan tetapi, temuan ini tidak selaras dengan
(Ambarsari, 2021; Chowdhury & Eliwa, 2021; Pullah et al., 2021) yang menemukan hubungan
negatif, serta dengan studi Ambarsari (2021), Chowdhury & Eliwa (2021), dan Pullah et al. (2021)
yang membuktikan adanya pengaruh positif antara kualitas audit dan manajemen laba. Selain itu,
rata-rata perusahaan diaudit oleh KAP non-Big Four dalam sampel ini dapat menjadi salah satu
penyebab lemahnya pengaruh kualitas audit terhadap manajemen laba.

KESIMPULAN

Penelitian ini menyimpulkan bahwa free cash flow berpengaruh positif terhadap manajemen laba,
yang menunjukkan bahwa kelebihan kas dapat mendorong manajer bertindak oportunistik melalui
manipulasi laporan keuangan, khususnya ketika pengawasan internal lemah. Penjelasan ini
diperkuat oleh teori agensi yang menyebutkan bahwa diskresi manajerial meningkat saat arus kas
bebas tinggi dan mekanisme pengendalian tidak optimal. Temuan ini mengharuskan manajemen
untuk menerapkan kebijakan alokasi kas yang lebih terstruktur dan transparan, seperti distribusi
dividen optimal atau investasi strategis yang dapat dimonitor ketat, guna meminimalkan peluang
penyalahgunaan arus kas bebas.

Selanjutnya, financial distress juga berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Tekanan
keuangan mendorong manajemen untuk menampilkan kinerja yang tampak sehat demi
mempertahankan kepercayaan pemangku kepentingan, menghindari konsekuensi negatif, serta
menjaga kesinambungan usaha. Situasi ini memperkuat konflik kepentingan sebagaimana
dipaparkan dalam teori keagenan. Hasil ini menuntut pengembangan sistem peringatan dini (early
warning syste) oleh regulator untuk mengidentifikasi perusahaan yang berpotensi mengalami
kesulitan keuangan, serta penerapan pengawasan ketat terhadap perusahaan dalam kondisi distress
melalui audit khusus dan pelaporan berkala yang lebih intensif.

Sementara itu, kualitas audit tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Baik
audit oleh KAP Big Four ataupun non-Big Fonr belum mampu membatasi praktik earnings management
secara efektif. Ini mengindikasikan bahwa audit eksternal belum cukup optimal sebagai alat
pengawasan tanpa didukung oleh tata kelola dan kontrol internal yang kuat. Temuan ini
mendorong perlunya reformasi standar audit yang lebih fokus pada deteksi manipulasi laba,
peningkatan kompetensi auditor melalui pelatihan khusus mengenai teknik forensic accounting, serta
penguatan independensi auditor melalui rotasi wajib dan pembatasan jasa non-audit. Regulator
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perlu mempertimbangkan penerapan sanksi yang lebih tegas bagi auditor yang gagal mendeteksi
praktik manajemen laba serta mengembangkan kerangka audit berbasis teknologi untuk
meningkatkan efektivitas proses audit.

Hasil penelitian ini menyarankan perlunya penguatan regulasi tata kelola perusahaan,
khususnya terkait komposisi dan independensi komite audit, serta wandatory disclosure yang lebih
komprehensif mengenai alokasi arus kas bebas dan indikator kesehatan keuangan perusahaan.
Otoritas pasar modal perlu mengembangkan framework pengawasan yang lebih proaktif dengan
memanfaatkan teknologi big data dan artificial intelligence untuk mendeteksi pola-pola yang
mengindikasikan praktik manajemen laba.

Penelitian ini memiliki keterbatasan pada kelengkapan data historis, karena banyaknya
emiten baru di BEI yang menyebabkan terbentuknya wnbalanced panel data. Selain itu, dominasi
entitas yang diaudit KAP #on-Big Four dalam sampel dapat memengaruhi analisis terhadap variabel
kualitas audit. Penelitian juga belum mempertimbangkan variabel tambahan seperti tata kelola
perusahaan atau struktur kepemilikan yang mungkin memoderasi hubungan antar variabel. Studi
selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan sampel dan memasukkan variabel tambahan
seperti good corporate governance atau struktur kepemilikan agar hasil penelitian lebih komprehensif,
serta mengeksplorasi efektivitas teknologi audit modern dalam mendeteksi praktik manajemen laba
di era digital.
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