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ABSTRACT

The purpose of this study to determine the role of institutional ownership that moderates the
influence of earnings power, leverage and free cash flow on earnings management. The population
in this researchis the service sector infrastructure, utilities and transportation companies listed on
the Indonesia Stock Exchange from 2014 to 2018. The sample in this research was taken using thr
purposive sampling method. The number of samples is 29 companies. Analysis of the data used is
the analysis of Partial Least Square (PLS) which is assisted with warpPLS 5.0 software. Based on
the results of testing the data shows that earning power and leverage have a positive effect on
earnings management, while free cash flow has a negative effect on earnings management.
Institutional ownership cannot moderate the effect of earnings power and free cash flow on earnings
management. Institutional ownership can weaken the effect of leverage on earnings management.
The implication of this research is beneficial for investors and potential investors to consider before
they invest their money into the company.

Keyword: earning power; leverage; free cash flow; earning management; institutional ownership;
ABSTRAK

Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui peran kepemilikan institusional yang
memoderasi pengaruh earning power, leverage dan free cash flow terhadap earning management.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan jasa sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi
yang terdaftar di BEI dari tahun 2014 sampai dengan tahun 2018. Sampel dalam penelitian ini
diambil dengan menggunakan metode purposive sampling. Jumlah sampel sebanyak 29 perusahaan.
Analisis data yang digunakan adalah analisis Partial Least Square (PLS) yang dibantu dengan
software warpPLS 5.0. Berdasarkan hasil pengujian data menunjukkan bahwa earning power dan
leverage berpengaruh positif terhadap earning management, sedangkan free cash flow berpengaruh
negatif terhadap earning management. Kepemilikan institusional tidak dapat memoderasi pengaruh
earning power dan free cash flow terhadap earning management. Kepemilikan institusional dapat
memperlemah pengaruh leverage terhadap earning management. Implikasi dari penelitian ini adalah
bermanfaat bagi investor dan calon investor untuk mempertimbangkan sebelum mereka
menginvestasikan uangnya ke dalam perusahaan.

Kata kunci: earning power; leverage; free cash flow; earning management; kepemilikan
Institusional;



mailto:*rahajeng.saraswati98@gmail.com
http://jurnal.unsil.ac.id/index.php/jak

48

Rahajeng Saraswati dan Suci Atiningsih / Jurnal Akuntansi Volume 16 Nomor 1, Mei 2021 Hal. 47 — 58

PENDAHULUAN

Perusahaan dalam menjalankan usaha,
tentunya mengharapkan suatu keuntungan
dihasil akhir dan menjaga keberlangsungan
usaha untuk kedepannya. Hasil Kkinerja
suatu perusahaan dapat dilihat dari
informasi yang terdapat didalam laporan
keuangan yang merupakan  bentuk
pertanggungjawaban manajemen
perusahaan kepada pemegang saham atau
investor atas apa yang telah dilakukan
perusahaan. Oleh karena itu, informasi
dalam laporan keuangan harus valid dan
dapat dipercaya sehingga mempermudah
pengguna dalam memahami isi laporan
keuangan tersebut.

Salah satu elemen penting dalam
laporan keuangan yaitu laba. Informasi laba
dapat dilihat dari laporan keuangan dan
memiliki potensi yang penting bagi pihak
eksternal (investor)  dan internal
(manajemen) sehingga dapat digunakan
sebagai alat ukur kinerja perusahaan. Selain
itu dapat digunakan oleh pihak manajemen
untuk kepentingan pribadi dengan cara
memilih kebijakan akuntansi tertentu (Basir
& Muslih, 2019).

Perusahaan dikatakan baik atau buruk
dapat dilihat dari bagaimana dalam
memperoleh laba. Semakin tinggi nilai laba
yang diperoleh, dapat diartikan perusahaan
tersebut dapat memanfaatkan sumber daya
yang baik untuk memperoleh keuntungan.
Namun, tidak menutup kemungkinan bagi
pihak manajer untuk melakukan tindakan
menaikkan atau menurunkan laba sesuai
dengan keinginannya yang digunakan untuk
kepentingan  pribadi. Hal  tersebut
merupakan tindakan yang seharusnya tidak
dilakukan karena secara tidak langsung
dapat mendorong manajer untuk melakukan
manajemen laba.

Manajemen laba merupakan salah satu
faktor yang dapat mengurangi kredibilitas
laporan keuangan ketika digunakan untuk
pengambilan keputusan. Tindakan
manajemen laba muncul karena masalah
keagenan yang disebabkan adanya benturan
kepentingan antara manajemen (agent)
dengan pemilik saham (principal) yang

mempunyai kepentingan masing-masing.
Pihak manajer menginginkan perolehan
laba yang terus meningkat setiap tahun dari
penilaian Kkinerja yang baik, sedangkan
pemilik saham menginginkan manajer
dapat menjamin kepentingan pemegang
saham dalam bentuk pengembalian modal
yang telah di investasikan dalam
perusahaan tersebut (Fahmie, 2018).

Di Indonesia terdapat beberapa kasus
perusahaan yang melakukan manajemen
laba, salah satunya yaitu PT. Garuda
Indonesia (Persero) Tbk. Pada tahun 2018
diduga mempercantik laporan keuangan.
Perusahaan mencatat laba bersih sebesar
US$ 809,85 ribu / setara Rp. 11,33 miliar
(kurs 14.000). Padahal dikuartal Il tahun
2018 perusahaan mengalami kerugian
sebesar US$ 114,08 juta atau Rp. 1,66
triliun. Permasalahan ini terus berlanjut
sampai tahun 2019. Pada tanggal 24 Januari
2019 diselenggarakan Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS), dalam rapat
pihak manajemen perusahaan mengakui
piutang sebagai pendapatan. Pengakuan ini
tidak sesuai dengan Pernyataan Standar
Akuntansi Keuangan (PSAK) nomor 23
karena PT. Garuda Indonesia telah
mengakui pendapatan dari PT. Mahata
sebesar US$ 239.940.000 yang diantaranya
sebesar US$ 28.000.000 merupakan bagian
dari bagi hasil PT. Sriwijaya Air. Padahal
uang tersebut masih dalam bentuk piutang,
namun perusahaan telah mencatat sebagai
pendapatan. Menurut Mohammad Hekal
sebagai Wakil Ketua Komisi IV DPR
menilai permasalahan ini mirip dengan
fenomena windows dressing yaitu strategi
yang dilakukan oleh perusahaan dengan
cara mempercantik laporan keuangan atau
kinerja keuangan yang dimiliki dan
bertujuan untuk menarik hati investor agar
melakukan investasi di perusahaan tersebut.
(financedetik.com, 2019)

Beberapa faktor yang mempengaruhi
manajemen laba antara lain earning power,
leverage dan free cash flow. Perusahaan
dalam menghasilkan laba  sangat
berpengaruh terhadap manajemen laba.
Earning power dapat digunakan oleh para
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investor untuk menilai efisiensi suatu
perusahaan karena dengan tingkat earning
power Yyang tinggi dapat menjamin
pengembalian investasi dan memberikan
keuntungan yang layak. Oleh karena itu,
perusahaan harus menampilkan Kkinerja
yang baik sehingga akan memperoleh laba
yang maksimal (Richard & Ekadjaja, 2019).
Munawarah (2017) menunjukkan bahwa
earning power berpengaruh  negatif
terhadap earning management. Namun,
berbeda dari penelitian Raka & Suhartono
(2018) bahwa earning power berpengaruh
positif terhadap manajemen laba.

Selain earning power, leverage juga
merupakan faktor pemicu timbulnya praktik
manajemen laba. Leverage adalah hutang
yang digunakan untuk membiayai aset
dalam rangka menjalankan aktivitas
operasional. Penggunakan hutang yang
terlalu  tinggi dapat membahayakan
perusahaan karena akan masuk dalam
kategori hutang ekstrim yaitu perusahaan
dengan hutang yang tinggi dan sulit untuk
membayar beban hutang tersebut. Oleh
karena perusahaan sebaiknya
menyeimbangkan berapa hutang yang
diambil dan mengetahui dari mana sumber
dana yang dipakai untuk membayar hutang
(Astuti et al, 2018). Dewi & Wirawati
(2019) membuktikan bahwa leverage
berpengaruh negatif terhadap manajemen
laba sedangkanLazzem & Jilani (2018)
mengatakan leverage berpengaruh positif
terhadap earning management.

Faktor ketiga yang dapat menyebabkan
timbulnya manajemen laba yaitu free cash
flow yang merupakan salah satu pengukur
kinerja perusahaan.Free cash flow sangat
berguna bagi perusahaan, dengan arus kas
bebas yang besar menunjukkan perusahaan
mampu melakukan tingkat pengembalian
modal baik dalam bentuk hutang maupun
ekuitas. Hasil penelitian dari Hartati (2018)
menunjukkan free cash flow berpengaruh
negatif terhadap manajemen laba. Berbeda
dengan Widyaningrum et al
(2017)membuktikan bahwa free cash flow
berpengaruh positif terhadap manajemen
laba.

Penelitian ini menggunakan variabel
moderasi yaitu kepemilikan institusional.
Adanya kepemilikan institusional dalam
perusahaan dapat mendorong peningkatan
pengawasan yang lebih optimal terhadap
Kinerja manajemen. Berdasarkan sudut
pandang masalah keagenan, pihak manajer
cenderung akan mengelola perusahaan
demi kepentingan sendiri tanpa
memperhatikan kesejahteraan pemegang
saham. Dalam praktiknya kepemilikan
institusional lebih efektif ~ dalam
menjalankan fungsi pengawasan dibanding
kepemilikan manajerial (Arianandini &
Ramantha, 2018). Umami  (2018)
mengatakan  kepemilikan institusional
mampu memperkuat pengaruh earning
power terhadap manajemen laba. Kemudian
Rice (2016) menunjukkan kepemilikan
institusional dapat memoderasi pengaruh
leverage terhadap manajemen laba.
Berbeda dengan Hartati (2018)
menunjukkan bahwa kepemilikan
institusional tidak dapat memoderasi
pengaruh leverage terhadap manajemen
laba. Tetapi kepemilikan institusional
mampu memoderasi pengaruh free cash
flow terhadap manajemen laba.

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk
menguji secara empiris Pengaruh positif
earning  power  terhadap  earning
management, Pengaruh positif leverage
terhadap earning management, Pengaruh
negatif free cash flow terhadap earning
management, Kepemilikan institusional
dapat memoderasi pengaruh earning power
terhadap earning management,
Kepemilikan institusional dapat
memoderasi pengaruh leverage terhadap
earning management dan Kepemilikan
institusional dapat memoderasi pengaruh

free cash flow terhadap earning
management.
METODE PENELITIAN
Variabel Dependen
Dalam  penelitian ini  variabel

dependen yang akan diteliti adalah earning
management. Setiawati et al (2019) earning
management diproksikan dengan
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menggunakan model discretionary accrual
(DAC) merupakan perhitungan model
Jones modifikasian (modified jones model)
(Dechowet al, 1996). Ada 4 langkah untuk
menghitung discretionary accrual (DAC)
yaitu :
a. Menghitung total accrual dengan
pendekatan arus kas.
Rumus :

TACi= Nlit —CFOij

Keterangan :
TACit = Total akrual perusahaan i pada
tahun t.
NIlit = Laba bersih setelah pajak
perusahaan i pada tahun t.
CFOit = Arus kas operasi perusahaan i
pada tahun t.

b. Mencari nilai koefisien B1, 2, dan B3
dengan teknik regresi:
Rumus :

TACWTARL  =Bu(UTAwl)  +
B2((AREVit - ARECit)/TAi+-1)) +
B3(PPEi/TAi-1) + eit

Keterangan :

TACi: = Total akrual perusahaan i pada
tahun t.

TAi-1 = Total aset perusahaan pada akhir
tahun t-1.

AREV;: = Perubahan total pendapatan pada
tahun t.

AREC;: = Perubahan total piutang bersih
pada tahun t.

PPEir =Property, Plant and Equipment
perusahaan pada tahun t/aset tetap
perusahaan | pada tahun t.

eit = Error item bersih pada tahun t

B1, B2, B3 = Koefisien regresi

c. Menghitung Non discretionary

Accruals (NDAC)

Perhitungan Non discretionary
Accruals (NDAC) dilakukan dengan
memasukkan nilai koefisien Pi1, B2, dan B3
yang diperoleh dari regresi.Perhitungan
dilakukan untuk seluruh sampel perusahaan
pada masing-masing periode. Rumus :

NDACit=B1 (L/TAir-1) + B2 ((ARE Vit -
ARECi)/TAit-1)) + B3 (PPEIt/TAi-1) +

eit

NDACi= Non discretionary accruals

perusahaan i pada tahun t

d. Menghitung Discretionary accruals
Discretionary accruals merupakan

perbedaan antara total akrual dengan non

discretionary accruals.

Rumus :

DAC = (TAC/TAi-1) -NADC

Variabel Independen
1. Earning power

Berdasarkan Umami (2018) proksi
yang digunakan untuk menghitung earning
power adalah :

Laba b ih
Ep:wxloo%

Penjualan

2. Leverage
Rice (2016) proksi yang digunakan
untuk mengukur rasio leverage adalah :

_ Total debt

DAR =
Total asset

X 100%

3. Free cash flow

Yogi & Damayanthi (2016) proksi
yang digunakan untuk mengukur free cash
flow adalah :

CFO—-CFI
FCF=———
Total asset

x 100%

Keterangan :

FCF = Free cash flow (arus kas bebas)
CFO = arus kas operasi

CFI = arus kas investasi

Variabel Moderating

Variabel moderating yang digunakan
adalah kepemilikan institusional. Puri &
Gayatri (2018) proksi untuk mengukur
kepemilikan institusional adalah:
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Kepemilikan Institusional

Jumlah saham yang dimiliki perusahaan

X 100%

jumlah saham yang beredar

Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan jasa yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2014-
2018.Teknik pengambilan sampel yang
digunakan adalah menggunakan metode
purposive sampling.

Metode Pengumpulan Data

Penelitian ini menggunakan data
sekunder yang diperoleh dari sumber tidak
langsung (www.idx.co.id) berupa laporan
keuangan dari masing-masing perusahaan
tersebut.

Metode Analisis Data

Analisis data adalah upaya untuk
mengolah data menjadi sebuah informasi,
sehingga karakteristik atau sifat-sifat data
tersebut dapat dipahami dengan mudah dan
bermanfaat untuk menjawab permasalahan
yang berkaitan dengan kegiatan (Muhidin
& Abdurrahman, 2017). Analisis data
dalam penelitian ini menggunakan software
Partial Least Square (PLS) yang dibantu
dengan software WarpPLS versi 5.0.Partial
Least Square merupakan metode analisis
yang menggunakan pengujian model
pengukuran (outer model) dan model
struktural (inner model). Model pengukuran
menunjukkan bagaimana variabel
penelitian merepresentasi variabel laten
untuk diukur, sedangkan model struktural
menunjukkan kekuatan estimasi antar
variabel laten (Ghozali & Latan, 2015).

Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan analisis
yang memberikan gambaran tentang
variabel-variabel yang akan diteliti dan
menjelaskan sesuai dengan data yang
dilihat dari mean, nilai maksimum, nilai
minimum maupun standar deviasi (Ghozali,
2018).

Analisis PLS-SEM

Dalam penelitian ini peran kepemilikan
institusional yang memoderasi earning
power, leverage dan free cash flow terhadap
earning management akan dianalisis
menggunakan analisis PLS.Analisis PLS-
SEM terdiri dari dua model pengujian yaitu
pengujian model pengukuran (outer model)
dan pengujian model struktural (inner
model). Pada penelitian ini  hanya
meggunakan tahap pengujian  model
struktural (inner model), masing-masing
konstruk hanya diukur menggunakan 1
indikator.

Analisis Model Struktural (Inner Model)

Evaluasi model struktural merupakan
analisis yang digunakan untuk melakukan
pengujian signifikansi untuk menguji antar
variabel penelitian.Dalam penelitian ini
pengujian inner model yang digunakan
meliputi pengujian hipotesis atau pengujian
langsung dan pengujian nilai R-squared.
Uji Koefisien Determinasi (R-Squared)

Analisis Partial Least Square (PLS),
nilai  R-squared  digunakan  untuk
menjelaskan pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen apakah
memiliki pengaruh yang substantif. Nilai R-
squared sebesar 0.70, 0.50 dan 0.25
menunjukkan bahwa model kuat, moderate
dan lemah (Latan & Ghozali, 2017).
Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dapat dilihat pada
tingkat signifikansi dan nilai path koefisien.
Jika p value < nilai signifikansi 0,05 maka
hipotesis diterima dan diartikan bahwa
variabel independen berpengaruh terhadap
variabel dependen Sedangkan p value >
nilai signifikansi 0,05 maka hipotesis
ditolak, artinya variabel independen tidak
berpengaruh terhadap variabel dependen.
Ketentuan ini juga berlaku pada variabel
moderasi, jika variabel yang mampu
memoderasi memiliki p value < nilai
signifikansi  0,05. Nilai path koefisien
digunakan untuk  menunjukkan arah
koefisien jalur positif maupun negatif.Pada
variabel moderasi nilai path koefisien juga
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bertujuan untuk menentukan  bahwa
variabel moderasi tersebut memperlemah
atau  memperkuat.Variabel ~ moderasi
dikatakan memperlemah apabila nilai path
koefisien adalah negatif dan dikatakan
memperkuat ketika nilai path koefisien
adalah positif.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Variabel earning power menunjukkan
nilai minimum sebesar -3,463 yang dimiliki
olen PT. Express Transindo Utama, Tbk
pada tahun 2018 yang artinya perusahaan
tersebut memperoleh laba paling rendah
dibanding dengan perusahaan sampel lain.
Nilai maksimum sebesar 0,772 dimiliki
oleh PT. Bali Tawerindo Sentra, Tbk tahun
2016 artinya bahwa perusahaan dengan
nilai tertinggi dalam memperoleh laba
dibanding perusahaan sampel lain. Nilai
rata-rata diperoleh sebesar -0,087 dan nilai
standar deviasi sebesar 0,507.

Pada variabel leverage menunjukkan
nilai minimum sebesar 0,075 yang dimiliki
oleh PT. Nelayan Dwi Putri, Tbk pada tahun
2017 diartikan bahwa perusahaan memiliki
tingkat leverage yang rendah dibanding
dengan perusahaan lain. Sedangkan nilai
maksimum sebesar 7,687 dimiliki oleh PT.
Arpeni Pratama Ocean Land, Thk tahun
2018 artinya perusahaan memiliki tingkat
leverage tertinggi dibanding perusahaan
sampel yang lain. Nilai rata-rata yang
diperoleh sebesar 0,707 dan nilai standar
deviasi sebesar 0,933.

Variabel free cash flow memperoleh
nilai minimum sebesar -0,327 dimiliki oleh
PT. Rukun Raharja, Tbkpada tahun 2017
artinya perusahaan yang memiliki arus kas
bebas terendah dibanding perusahaan
sampel lain sedangkan nilai maksimum
diperoleh sebesar 0,909 yang dimiliki PT.
Visi  Telekomunikasi Infrastruktur, Tbk
tahun 2016 diartikan bahwa perusahaan
dengan arus kas bebas tertinggi dibanding
dengan perusahaan sampel lain. Nilai rata-
rata diperoleh sebesar 0,148 dan nilai
standar deviasi sebesar 0,142.

Pada variabel earning management,
perusahaan yang memiliki nilai manajemen
laba terendah adalah PT. AirAsia Indonesia,
Tbk tahun 2016 dengan nilai -5,268 artinya
perusahaan yang paling rendah melakukan
manajemen  laba  sedangkan  nilai
maksimum  diperoleh  sebesar -0,068
dimiliki oleh PT. Visi Telekomunikasi
Infrastruktur, Thk pada tahun 2017 yang
artinya perusahaan yang tertinggi dalam
melakukan manajemen laba. Nilai rata-rata
diperoleh sebesar -0,960 dan nilai standar
deviasi sebesar 0,817.

Variabel kepemilikan institusional
menunjukkan nilai minimum sebesar 0,002
yang dimiliki PT. Rukun Raharja tahun
2016 artinya perusahaan yang mempunyai
kepemilikan institusional terendah
dibandingkan perusahaan sampel lain
sedangkan nilai maksimum diperoleh
sebesar 0,974 dimiliki oleh PT. AirAsia
Indonesia, Tbk pada tahun 2017 diartikan
bahwa perusahaan yang mempunyai
kepemilikan institusional tertinggi diantara
perusahaan  sampel yang lainnya.
Kepemilikan institusional mempunyai nilai
rata-rata sebesar 0,683 dan nilai standar
deviasi diperoleh sebesar 0,221.

Pengujian Koefisien Determinasi (R-
Squared)

Berdasarkan analisis data
menunjukkan bahwa nilai R-squared dari
variabel earning management sebesar 0,02
atau 2%. Maka dapat diartikan seluruh
variabel independen yang terdiri dari
earning power, leverage dan free cash flow
yang dimoderasi oleh variabel kepemilikan
institusional mampu menjelaskan bahwa
earning  management vyang  diukur
menggunakan modified jones model
menghasilkan nilai R-squared sebesar 2%
sedangkan 98% sisanya dapat dijelaskan
oleh variabel atau faktor-faktor lain diluar
model penelitian ini.
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Pengujian Hipotesis
Gambar 1
Hasil Output Uji Hipotesis

=0.18 p=0.
=0.01{P:

Sumber: Data diolah PLS

Hipotesis 1 : Pengaruh Earning Power
terhadap Earning Management

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis
earning  power  terhadap  earning
management menunjukkan p value sebesar
0,001 < 0,05 dan nilai path koefisien
sebesar 0,287 dengan jalur positif. Maka
dapat disimpulkan bahwa Hi diterima dan
diartikan ~ variabel  earning  power
berpengaruh positif terhadap earning
management.

Perusahaan dengan tingkat perolehan
laba yang tinggi dapat mendorong pihak
manajer  untuk  melakukan  praktik
manajemen laba dengan cara menurunkan
jumlah laba yang diperoleh bertujuan untuk
menghindari tuntutan diperolehnya jumlah
laba yang lebih tinggi di masa depan.
Sebaliknya jika jumlah laba yang diperoleh
perusahaan semakin rendah maka pihak
manajer tidak akan melakukan manajemen
laba. Hal ini earning power mempunyai
hubungan erat dengan manajemen laba.
Apabila adanya kenaikan pada jumlah
perolehan laba perusahaan akan
mengakibatkan kenaikan nilai discretionary
accrual, begitu pula sebaliknya jika jumlah
laba yang diperoleh mengalami penurunan
maka akan terjadi penurunan nilai
discretionary accrual pula.

Hasil penelitian ini sesuai dengan
Raka & Suhartono (2018), Insani (2017)
dan Surya et al (2016) menunjukkan bahwa

earning power berpengaruh positif terhadap
earning management.

Hipotesis 2 Pengaruh Leverage
terhadap Earning Management

Hasil pengujian hipotesis kedua
menunjukkan bahwa leverage berpengaruh
positif terhadap earning management, dapat
dilihat dari p value sebesar 0,015 < 0,05 dan
nilai path koefisien sebesar 0,175 dengan
jalur positif. Maka disimpulkan bahwa H2
diterima.

Leverage dapat dilihat dari sejauh
mana perusahaan mempunyai hutang
jangka panjang sesuai dengan kemampuan
yang digambarkan melalui aset dan ekuitas
yang dimiliki oleh perusahaan. Tingkat
leverage yang semakin tinggi diartikan
bahwa perusahaan telah  melakukan
pinjaman jangka panjang yang besar yang
dapat meningkatkan laba, tetapi disisi lain
tingkat hutang yang tinggi  dapat
meningkatkan resiko kebangkrutan.
Perusahaan dengan rasio leverage yang
tinggi berarti memiliki proporsi hutang
yang lebih tinggi dibanding dengan
proporsi  aktivanya. Hal ini akan
menyebabkan ~ meningkatnya  praktik
manajemen laba yang dilakukan oleh pihak
manajer (Astuti et al., 2018).

Hasil penelitian sejalan  dengan
penelitian yang dilakukan oleh Suheny
(2019), Agustia & Suryani (2018) dan
Faranita & Darsono (2017) menunjukkan
bahwa leverage berpengaruh positif
terhadap earning management.

Hipotesis 3 : Pengaruh Free Cash Flow
terhadap Earning Management

Pada hasil uji hipotesis variabel free
cash flow terhadap earning management
menghasilkan p value sebesar 0,001 < 0,05
dan nilai path koefisien sebesar -0,275
dengan Kkoefisien jalur negatif. Maka
disimpulkan bahwa Hs diterima dan
diartikan  variabel free cash flow
berpengaruh negatif terhadap earning
management.
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Arus kas bebas merupakan sisa arus kas
perusahaan pada suatu periode. Perusahaan
dengan tingkat free cash flow yang tinggi
kemungkinan pihak manajer tidak akan
melakukan tindakan manajemen laba,
karena  perusahaan  telah ~ mampu
meningkatkan harga sahamnya. Semakin
besar arus kas bebas yang tersedia dalam
perusahaan dapat dikatakan perusahaan
tersebut semakin sehat karena mempunyai
kas yang tersedia dan digunakan untuk
pertumbuhan, pembayaran hutang dan
dividen. Perusahaan yang telah mampu
membagikan dividen kepada pemegang
saham secara rutin menandakan bahwa
pihak manajer telah memberikan kinerja
yang baik terutama dalam pengelolaan
keuangan perusahaan. Sehingga tidak perlu
melakukan tindakan manajemen laba
(Florencia & Susanty, 2019).

Hasil penelitian ini sesuai dengan
Satiman (2019), Widianingrum & Sunarto
(2018) dan Widita & Harjito (2017)
menunjukkan bahwa free cash flow
berpengaruh negatif terhadap earning
management.

Hipotesis 4 : Pengaruh Earning Power
terhadap Earning Managementdengan
Kepemilikan  Institusional  sebagai
variabel moderating

Hasil uji hipotesis earning power
terhadap earning management yang
dimoderasi dengan variabel kepemilikan
institusional menunjukkan p value sebesar
0,165 > 0,05 dengan nilai path koefisien
sebesar 0,080. Maka disimpulkan Ha
ditolak.  Diartikan  bahwa  variabel
kepemilikan institusional tidak dapat
memoderasi  pengaruh earning power
terhadap earning management.

Hal ini  membuktikan  bahwa
kepemilikan institsuional tidak dapat
mencegah terjadinya manajemen laba
dalam perusahaan tersebut. Adanya pihak
institusional yang diduga tidak mampu
melakukan pengawasan yang baik dalam
setiap keputusan yang diambil oleh pihak
manajer, sehingga jika jumlah earning
power yang tinggi atau rendah maka pihak

manajer tetap akan melakukan praktik
manajemen laba.

Hasil  penelitian sejalan  dengan
penelitian yang dilakukan oleh Nurjanah
(2018) mengatakan bahwa kepemilikan
institusional tidak dapat memoderasi
pengaruh earning power terhadap earning
management.

Hipotesis 5 Pengaruh Leverage
terhadap Earning Management dengan
Kepemilikan  Institusional  sebagai
variabel moderating

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis
dari variabel kepemilikan institusional yang
memoderasi pengaruh leverage terhadap
earning management menghasilkan p value
sebesar 0,007 < 0,05 dan nilai path
koefisien sebesar -0,196 dengan koefisien
menunjukkan jalur negatif, maka Hs
diterima dan artinya variabel kepemilikan
institusional dapat memperlemah pengaruh
leverage terhadap earning management.

Semakin besar rasio leverage diartikan
bahwa nilai hutang dalam perusahaan
dikatakan tinggi yang berarti proporsi
hutangnya lebih tinggi dibandingkan
dengan proporsi aktiva maka pihak manajer
akan cenderung melakukan manipulasi
dalam bentuk manajemen laba yang
bertujuan untuk menghindari pelanggaran
perjanjian hutang. Berdasarkan teori agensi
yang menjelaskan  tentang masalah
keagenan yang timbul akibat adanya
konflik kepentingan antara pihak manajer
dengan pemegang saham. Bagi pihak
manajer dengan rasio hutang yang semakin
tinggi maka semakin disukai karena akan
memperbesar tingkat keuntungan yang
tinggi tanpa mengurangi kendali terhadap
perusahaan.  Sedangkan bagi  pihak
pemegang saham, semakin tinggi rasio
hutangr maka akan  menyebabkan
perlindungan yang diperoleh pemegang
saham pada saat perusahaan dilikuidasi.

Kepemilikan institusional bertugas
melakukan pengawasan dalam perusahaan
terhadap keputusan yang diambil oleh
seorang manajer. Hal ini jika interaksi
kepemilikan institusional semakin lemah,
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maka tindakan manajemen laba juga
semakin menurun.

Hasil penelitian konsisten dengan
Umami  (2018) mengatakan  bahwa
kepemilikan institusional memperlemah
pengaruh leverage terhadap earning
management.

Hipotesis 6 : Pengaruh Free Cash Flow
terhadap Earning Managementdengan
Kepemilikan Institusional  sebagai
variabel moderating

Pada hasil uji hipotesis keenam,
pengaruh free cash flow terhadap earning
management yang dimoderasi variabel
kepemilikan institusional ~menunjukkan
bahwa p value sebesar 0,309 > 0,05 dengan
nilai path koefisien sebesar 0,041. Maka
dapat disimpulkan bahwa kepemilikan
institusional  tidak dapat memoderasi
pengaruh free cash flow terhadap earning
management.

Berdasarkan teori agensi, free cash
flow dapat menimbulkan perbedaan antara
agent dan principal yang masing-masing
memiliki kepentingan yang berbeda. Pihak
agent menggunakan arus kas bebas untuk
investasi pada proyek yang cenderung
kurang menguntungkan perusahaan
sedangkan principal berkeinginan untuk
membagikan arus kas bebas kepada pemilik
perusahaan. Sehingga para manajer akan
berusaha menutupi  kerugian dengan
melakukan manajemen laba. Variabel
kepemilikan institusional dalam penelitian
ini tidak dapat memoderasi pengaruh free
cash flow terhadap manajemen laba. Hal ini
dapat terjadi dikarenakan pihak
institusional memiliki kemampuan dalam
pengawasan secara insentif terhadap
manajemen perusahaan sehingga tidak ada
dorongan untuk melakukan manajemen
laba dengan adanya  kepemilikan
institusional yang tinggi dari pihak luar
tersebut.

Hasil penelitian sejalan  dengan
Mayesti  (2017) mengatakan  bahwa
kepemilikan institusional tidak dapat
memoderasi pengaruh free cash flow
terhadap manajemen laba.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian yang telah
dijelaskan, maka dapat ditarik kesimpulan:
bahwa Earning power dan leverage
berpengaruh  positif terhadap earning
management, Free cash flow berpengaruh
negatif terhadap earning management,
Kepemilikan institusional dapat
memperlemah pengaruh leverage terhadap
earning management dan Kepemilikan
institusional tidak dapat memoderasi
pengaruh earning power dan free cash flow
terhadap earning management.

Saran

Saran yang dapat disampaikan
berdasarkan keterbatasan yaitu bagi peneliti
selanjutnya hendaknya melakukan teknik
pengambilan sampel yang berbeda dan
diharapkan untuk penelitian selanjutnya
dapat menambahkan beberapa variabel
independen yang berbeda dari penelitian ini
yang dapat mempengaruhi  variabel
dependen.
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