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Abstrak 

Tujuan utama dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh arus kas bebas dan tingkat 

hutang terhadap manajemen laba. Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data 

sekunder, yaitu laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2012-2015. Metode sampling yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

metode purposive. Sampel yang memenuhi kriteria dalam penelitian ini sebanyak 26 

perusahaan manufaktur. Metode pengolahan data yang digunakan adalah analisis deskriptif. 

Hasil penelitian menunjukan bahwa pengaruh arus kas bebas berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap manajemen laba. Sedangkan untuk tingkat hutang tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap manajemen laba. Secara simultan, pengaruh arus kas 

bebas dan tingkat hutang berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. 

Kata Kunci : Arus Kas Bebas, Tingkat Hutang, dan Manajemen Laba 

Abstract 

The main objective of this study is to examine the effect of free cash flow and debt levels on 

earnings management. The data used in this study is secondary data, namely the financial 

statements of manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 

2012-2015. The sampling method used in this study is a purposive method. Samples that met 

the criteria in this study were 26 manufacturing companies. The data processing method used 

is descriptive analysis. The results showed that the effect of free cash flow had a negative and 

significant effect on earnings management. While the level of debt does not have a significant 

effect on earnings management. Simultaneously, the effect of free cash flow and debt level 

has a significant effect on earnings management. 

 

Keywords : Free Cash Flow, Debt Levels, and Profit Management 
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PENDAHULUAN 

Pada perusahaan go public sumber dana 

terbesar berasal dari investasi yang 

ditanamkan oleh investor. Informasi laba 

merupakan salah satu sumber informasi 

yang berperan penting untuk memberikan 

informasi kepada pihak eksternal 

perusahaan seperti investor. Peran 

informasi laba digunakan oleh investor 

untuk menilai kinerja suatu perusahaan 

selama periode tersebut dan dapat 

dijadikan sebagai dasar untuk mengambil 

keputusan. Metode akuntansi yang dengan 

sengaja dipilih oleh manajemen untuk 

tujuan tertentu disebut sebagai manajemen 

laba atau earnings management (Scott 

dalam Salam, 2015).  

Adanya asimetri informasi antara 

manajemen dengan pemegang saham 

merupakan salah satu faktor terjadinya 

manajemen laba. Selain itu, menurut 

agency theory adanya perbedaan 

keperntingan antara manajemen dan 

pemegang saham juga menjadi motivasi 

manajer untuk melakukan manajemen 

laba. 

Para investor menggunakan analisis 

laporan keuangan sebagai bahan 

pertimbangan dalam mengambil keputusan 

untuk berinvestasi. Salah satu laporan 

keuangan yang digunakan sebagai bahan 

pertimbangan investor adalah laporan arus 

kas. Menurut Bukit dan Iskandar (2009) 

peluang manajer melakukan manajemen 

laba lebih besar terjadi pada perusahaan 

yang memiliki arus kas surplus. Dalam 

penelitian yang dilakukan oleh Zuhri dan 

Prabowo (2011) menyimpulkan bahwa 

arus kas bebas (free cash flow) memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap 

manajemen laba pada perusahaan.  

Selain menjual saham, sumber dana lain 

yang dimiliki oleh perusahaan yang 

berasal dari pihak eksternal adalah hutang. 

Perusahaan yang melakukan pelanggaran 

perjanjian hutang akan dikenakan sanksi 

keuangan seperti kemungkinan percepatan 

jatuh tempo hutang, peningkatan tingkat 

suku bunga, negosiasi ulang masa hutang 

(Tanomi, 2012). Menurut Dechow dalam 

Jao (2011) menemukan bahwa motivasi 

perusahaan melakukan manajemen laba 

adalah untuk memenuhi kebutuhan 

pendanaan eksternal dan memenuhi 

perjanjian hutang. Selain sebagai tolak 

ukur perusahaan dalam memenuhi 

perjanjian hutang, leverage juga digunakan 

oleh investor untuk melihat kemampuan 

dan resiko perusahaan. 

TINJAUAN PUSTAKA 
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1. Pengertian Manajemen Laba 

Dalam Sulistyanto (2008:48) 

menjelaskan beberapa definisi dari para 

ahli, yaitu: 

Menurut Davidson, Stickney, dan Weil 

Earnings management is the process of 

taking deliberate steps within the 

constrains of generally accepted 

accounting principles to bring about 

desired level of reported earnings 

(Manajemen laba merupakan proses untuk 

mengambil langkah tertentu yang 

disengaja dalam batas-batas prinsip 

akuntansi berterima umum untuk 

menghasilkan tingkat yang diinginkan dari 

laba yang dilaporkan). 

Menurut Schipper 

Earnings management is a purposes 

intervention in the external financial 

reporting process, with the intent of 

obtaining some private gain. A opposed to 

say, merely faciliting the neutral operation 

of the process (Manajemen laba adalah 

campur tangan dalam proses penyusunan 

pelaporan keuangan eksternal, dengan 

tujuan untuk memperoleh keuntungan 

pribadi. Pihak yang tidak setuju 

mengatakan bahwa hal ini hanyalah upaya 

untuk memfasilitasi operasi yang tidak 

memihak dari sbuah peroses). 

Sedangkan menurut Sugiri dalam 

Tundjung (2015) membagi definisi 

manajemen laba menjadi dua: 

Definisi Sempit 

Manajemen laba merupakan perilaku 

manajer untuk bermain dengan komponen 

discretionary accrual dalam menentukan 

besarnya pendapatan. Dalam hal ini, 

manajemen laba hanya berkaitan dengan 

pemilihan metode akutansi. 

2. Arus Kas Bebas (Free Cash Flow) 

Rasio arus kas bebas merupakan salah 

satu pengukuran kinerja perusahaan yang 

menunjukkan kemampuan aktiva 

perusahaan untuk menghasilkan laba 

operasi (Rachman, 2015) sehingga 

semakin tinggi arus kas bebas yang 

dimiliki oleh perusahaan maka semakin 

baik perusahaan tersebut. Free cash flow 

dikatakan mempunyai kandungan 

informasi bila  memberikan sinyal bagi 

pemegang saham (Agustia, 2013). Arus 

kas bebas (free cash flow) yang dimiliki 

oleh perusahaan merupakan salah satu 

indikator yang dapat mempengaruhi 

keputusan investor untuk berinvestasi atau 

tidak, karena arus kas bebas (free cash 

flow) digunakan oleh investor sebagai 

gambaran bagaimana kemampuan 

perusahaan dimasa depan.  

Menurut Chung et al dalam Agustia 

(2013), perusahaan dengan arus kas bebas 

(free cash flow) tinggi akan memiliki 

kesempatan lebih besar untuk melakukan 

manajemen laba, karena perusahaan 

terseut terindikasi mengahadapi masalah 



Jurnal Akuntansi & Perpajakan Jayakarta, Volume I, No. 1, Juli 2019 

 

56 

 

keagenan yang lebih besar. Perusahaan 

yang memiliki arus kas bebas tinggi 

cenderung akan melakukan investasi yang 

kurang menguntungkan untuk perusahaan, 

akibatnya perusahaan akan mengalami 

pertumbuhan yang rendah. Dengan tidak 

adanya pemantauan atau disiplin yang 

efektif dari pemangku kepentingan, akan 

membuat manajer menyembunyikan 

informasi tentang kegiatan tersebut dengan 

memberikan pengungkapan minimal atau 

memanipulasi akuntansi (Bukit dan 

Iskandar, 2009). 

Surplus arus kas dapat dilihat pada 

laporan arus kas (Akhmad dalam Kono, 

2013). Arus kas bebas dapat diukur dengan 

menggunakan pendapatan operasi sebelum 

depresiasi dikurangi dengan biaya-biaya 

seperti pajak, bunga, dan dividen (Lehn 

dan Poulsen dalam Zuhri, 2011). 

FCF =
GJS?ÇØç�¼ÔãÜçÔß�¾ëãØá×ÜçèåØ?ÇØç�»âååâêÜáÚ

Iosgr_q
 

Net Capital Expenditure (perubahan modal 

kerja)  = WCt - WCt-1 

 = (Alt - HLt) ± (Alt-1 - HLt-1) 

Net Borrowing = PPEt ± PPEt-1 

Keterangan: 

FCF  = Free cash flow (arus kas 

bebas) 

CFO  = Cash flow from operating 

Al  = Aktiva lancar 

HL  = Hutang lancar 

PPE  = Aktiva tetap 

3. Tingkat Hutang (Leverage) 

Tingkat hutang (leverage) dalam 

sebuah perusahaan menggambarkan 

jumlah aset yang dibiayai oleh hutang. 

Leverage diperoleh dengan 

membandingkan total hutang dengan total 

aset (Naftalia, 2013). Financial leverage 

merupakan penggunaan sumber dana yang 

memiliki beban tetap dengan harapan akan 

memberikan tambahan keuntungan yang 

lebih besar dari pada beban tetapnya 

sehingga keuntungan pemegang saham 

bertambah (Van Horn dalam Naftalia, 

2013). Secara umum, analisis keuangan 

mengenai tingkat hutang jangka panjang 

sangat mengkhawatirkan karena dengan 

begitu perusahaan akan terikat dengan 

kreditur dalam jangka waktu yang panjang. 

Semakin tinggi tingkat hutang suatu 

perusahaan, maka risiko untuk tidak 

mampu memenuhi kewajiban membayar 

hutang pun semakin tinggi (Gitman, 

2015:124). 

Weston dan Copeland dalam Dewi 

(2010) mengemukakan penggunaan hutang 

akan menentukan tingkat financial 

leverage perusahaan. Penggunaan hutang 

yang lebih besar dibandingkan modal 

sendiri dapat menurunkan tingkat 

profitabilitas perusahaan karena hutang 

akan menambah beban tetap yang 

ditanggung oleh perusahaan. Penggunaan 

hutang dapat meningkatkan nilai 

perusahaan tetapi pada satu titik tertentu 
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yaitu pada struktur modal optimal, nilai 

perusahaan akan semakin menurun dengan 

semakin besarnya proporsi hutang dalam 

struktur modalnya. Hal ini disebabkan 

karena manfaat yang diperoleh pada 

penggunaan hutang menjadi lebih kecil 

dibandingkan dengan biaya yang timbul 

atas penggunaan hutang tersebut. 

 

METODE PENELITIAN 

1. Populasi dan Sampel 

Penelitian ini menggunakan data yang 

terdapat pada laporan keuangan audited 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 

2012-2015. Sampel atau contoh 

merupakan elemen-elemen populasi yang 

dipilih dengan menggunakan metode 

purposive sampling, yaitu metode dimana 

teknik penentuan sampel secara sengaja 

sesuai dengan kriteria yang telah ditentkan. 

Adapun kriteria-kriteria yang digunakan 

dalam penentuan sampel adalah: 

1. Perusahaan manufakturyang telah 

terdaftar di BEI dan melaporkan 

laporan keuangan yang diterbitkannya 

selama tahun 2012-2015. 

2. Data yang dibutuhkan tersedia dengan 

lengkap dan melibatkan laporan 

keuangan yang telah diaudit oleh 

auditor independen selama tahun 

2012-2015. 

3. Perusahaan manufaktur yang tidak 

mengalami kerugian selama tahun 

2012-2015. 

4. Laporan keuangan yang tersedia 

disajikan dalam mata uang Rupiah. 

 

 

2. Metode Pengumpulan Data  

Data yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah data sekunder, sehingga dalam 

mengumpulkan data menggunakan metode 

dokumentasi dan studi kepustakaan. 

Metode dokumentasi dilakukan dengan 

mengumpulkan data-data yang berkaitan 

dengan penelitian, dalam hal ini adalah 

laporan keuangan audited pada tahun 2012 

± 2015 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Studi kepustakaan 

dilakukan dengan mengumpulkan data 

yang diperoleh dari buku, literature, jurnal 

dan terbitan-terbitan lainnya yang relevan 

dengan masalah yang diteliti (Naftalia, 

2013). 

A. Analisis Regresi Berganda 

Dalam penelitian ini 

menggunakan analisis regresi 

berganda, karena variabel bebas yang 

digunakan dalam penelitian ini lebih 

dari satu. Analisis regresi linier 

bertujuan untuk mengetahui seberapa 

besar pengaruh variabel terikat dapat 

diprediksikan oleh vaariabel bebas. 

Pengaruh variabel independen 
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terhadap variabel dependen dapat 

dijelaskan melalui koefisien tiap 

regresi. Besarnya koefisien regresi 

diperoleh dari persamaan regresi 

sebagai berikut: 

B. Y = .0 ���1X1 ���2X2 + e 

 

 

Keterangan: 

Y  = Discresionary current 

accruals (proksi dari manajemen laba) 

.0  = Konstanta 

�1,2   = Koefisien Variabel 

X1  = Arus kas Bebas 

X2  = Tingkat Hutang 

e  = Error term 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Uji Statistik Deskriptif 

Untuk deskripsi data yang dimasukkan 

ke dalam variabel dapat dilihat pada 

rangkuman sebagai berikut: 

Tabel 

 
Sumber : Output SPSS 22 

 

Arus kas bebas memiliki nilai mean 

0,055378 triliyun rupiah; standar deviasi 

sebesar 0,9353827 triliyun rupiah; nilai 

minimum sebesar -2,1103 triliyun rupiah; 

dan nilai maximum sebesar 12,2549 

triliyun rupiah. 

Tingkat hutang memiliki nilai mean 

0,411878 triliyun rupiah; standar deviasi 

sebesar 0,2975196triliyun rupiah; nilai 

minimum sebesar 0,0735 triliyun rupiah; 

dan nilai maximum sebesar 3,8167 triliyun 

rupiah. 

2. Uji Hipotesis 

Berdasarkan nilai adjusted R
2
yang 

diperoleh adalah sebesar 0,037. Hal ini 

menunjukkan bahwa manajemen laba pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEI periode 2012-2015 dapat dijelaskan 

oleh variabel bebasnya yaitu arus kas 

bebas dan tingkat hutang perusahaan 

sebesar 3,7% dan sisanya 96,3% 

ditentukan oleh variabel lain yang tidak 

dianalisis dalam penelitian ini. 

Berdasarkan hasil uji F diperoleh nilai 

Fhitung sebesar 3,014 lebih besar dari Ftabel 

sebesar 2,79 dan nilai F statistik 

signifikansi sebesar 0,019 lebih kecil dari 

taraf signifikansi sebesar 0,05. Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa arus kas bebas 

dan tingkat hutang secara simultan atau 

bersama-sama berpengaruh terhadap 

manajemen laba. 

Berdasarkan penelitian, diketahui 

variabel arus kas bebas memiliki pengaruh 
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terhadap manajemen laba, dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,004 < 0,05 kearah 

negatif. Hasil pengujian diatas 

menunjukkan bahwa semakin besar tingkat 

arus kas bebas perusahaan maka tindak 

manajemen laba yang dilakukan semakin 

kecil.  

Hasil penelitian ini konstan dengan 

hasil penelitian Bukit dan Iskandar (2009) 

dan penelitian yang dilakukan Zuhri dan 

Prabowo (2010), yang menyimpulkan 

bahwa sulplus arus kas bebas berpengaruh 

terhadap manajemen laba. Berdasarkan 

agency theory, adanya konflik kepentingan 

antara principal dan agent memicu agent 

dalam hal ini manajemen untuk melakukan 

manajemen laba. Sebagian besar investor 

merupakan pemilik sementara dan lebih 

terfokus pada informasi arus kas bebas 

perusahaan yang menunjukkan bagaimana 

kemampuan perusahaan untuk membayar 

dividen, sehingga dengan arus kas bebas 

yang tinggi perusahaan dapat 

meningkatkan harga saham karena investor 

melihat bahwa perusahaan memiliki 

kelebihan kas untuk membagikan dividen 

(Mardiyanto dalam Agustia, 2013). 

Dengan meningkatnya kepercayaan dari 

investor tersebut, manajer dapat 

memperoleh kompensasi yang 

diharapkannya.                                                                                                                                                                                         

Selain itu, menurut Scott dalam 

Aditama dan Purwaningsih (2013), 

motivasi bonus (bonus purpose) dapat 

memacu kinerja manajemen dengan 

pemberian bonus setelah mencapai target 

yang telah ditetapkan. Arus kas bebas yang 

tinggi menunjukkan bahwa aktiva 

perusahaan dapat menghasilkan laba 

operasi yang tinggi pula (Rahmat, 2015), 

sehingga manajemen termotivasi untuk 

melakukan manajemen laba pada arus kas 

bebas agar dapat memaksimalkan bonus 

yang akan diterimanya. 

Berdasarkan penelitian, diketahui 

variabel tingkat hutang perusahaan tidak 

memiliki pengaruh (0.106> 0.05) terhadap 

manajemen laba. Hal tersebut 

menunjukkan bahwa semakin besar tingkat 

hutang perusahaan tidak dapat 

meningkatkan manajemen laba pada 

perusahaan. Perusahaan dengan tingkat 

hutang yang tinggi akan beresiko 

mengalami kegagalan dalam memenuhi 

kewajibannya. Sehingga manajer akan 

melakukan manajemen laba pada hutang 

perusahaan agar dapat memenuhi 

kewajiban kontraktual sehingga 

perusahaan tidak dikenakan sanksi, dan 

agar dapat memberikan gambaran baik 

mengenai kondisi perusahaan kepada 

pemegang saham. Namun, pada penelitian 

ini menjelaskan manajemen laba yang 

dilakukan manajemen tidak dapat 

dijadikan mekanisme untuk menghindari 

resiko tersebut, karena perusahaan harus 
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tetap memenuhi kewajibannya. Jika 

perusahaan lalai dalam memenuhi 

kewajiban kontraktualnya, perusahaan 

akan tetap dikenakan sanksi, sehingga 

tingkat hutang tidak dapat dijadikan 

sebagai faktor yang dapat mempengaruhi 

manajemen laba. Hasil penelitian ini 

konsisten dengan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Jao (2011) yang 

menyatakan bahwa leverage tidak 

mempunyai pengaruh terhadap manajemen 

laba. 

 

PENUTUP 

1. Kesimpulan 

Berdasarkan pada hasil analisis regresi 

linier berganda dengan melakukan uji 

asumsi klasik dan uji hipotesis maka dapat 

dibuat kesimpulan sebagai berikut: 

a. Arus kas bebas memiliki pengaruh 

terhadap manajemen laba dengan nilai 

signifikansi 0.004 < 0.05, pengaruh 

arus kas bebas terhadap manajemen 

laba kearah negatif. 

b. Tingkat hutang perusahaan tidak 

memiliki pengaruh terhadap 

manajemen laba. 

c. Arus kas bebas dan tingkat hutang 

secara simultan atau bersama-sama 

berpengaruh terhadap manajemen laba 

dengan nilai signifikansi 0,019 < 0,05. 

Rekomendasi 

1. Penelitian selanjutnya dapat 

menggunakan keseluruhan perusahaan 

yang terdaftar di BEI atau pada sektor 

perusahaan lain yang terdaftar di BEI 

untuk digunakan sebagai sampel 

penelitian, seperti perusahaan ritel, 

perusahaan jasa, perbankan, dll. 

2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat 

menambah variabel-variabel lain yang 

diduga dapat mempengaruhi 

manajemen laba, seperti good 

corporate governance (GCG), ukuran 

perusahaan, beban pajak tangguhan, 

dan beban pajak kini. 
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