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Abstrak: Manajemen laba menurunkan kualitas laporan keuangan dan dapat
menyesatkan keputusan investor maupun kreditor. Sektor Consumer Cyclicals
sangat sensitif terhadap kondisi ekonomi dan daya beli, tetapi masih jarang dikaji,
sementara temuan terdahulu tentang determinan manajemen laba belum konsisten.
Penelitian ini menguji pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan struktur modal terhadap
manajemen laba pada perusahaan Consumer Cyclicals yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2021-2024. Penelitian kuantitatif ini menggunakan data
sekunder dari laporan keuangan tahunan 32 perusahaan yang dipilih dengan
purposive sampling (128 observasi perusahaan-tahun). Likuiditas, profitabilitas, dan
struktur modal diukur dengan current ratio, return on assets, dan debt fo equity
ratio, sedangkan manajemen laba diukur dengan akrual modal kerja yang dibagi
penjualan. Data dianalisis dengan regresi data panel; model terbaik dipilih melalui
uji Chow, Hausman, dan Lagrange Multiplier, kemudian diuji asumsi klasiknya.
Model terpilih adalah common effect model. Likuiditas berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap manajemen laba, profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan, sedangkan struktur modal tidak berpengaruh signifikan. Likuiditas dan
profitabilitas berkaitan dengan praktik manajemen laba, sedangkan struktur modal
tidak. Penelitian ini menambah bukti empiris tentang determinan manajemen laba
pada sektor Consumer Cyclicals dan menjadi bahan pertimbangan bagi investor,
kreditor, dan regulator dalam menilai kualitas laba.

Abstract: Earnings management lowers the quality of financial reporting and can
mislead investors and creditors. The Consumer Cyclicals sector is highly sensitive
to economic conditions and consumer purchasing power yet remains under-studied,
while prior evidence on the determinants of earnings management is inconsistent.
This study examines the effects of liquidity, profitability, and capital structure on
earnings management in Consumer Cyclicals firms listed on the Indonesia Stock
Exchange during 2021-2024.This quantitative study uses secondary data from the
annual reports of 32 firms selected through purposive sampling (128 firm-year
observations). Liquidity, profitability, and capital structure are measured by the
current ratio, return on assets, and debt-to-equity ratio, while earnings management
is measured by working capital accruals scaled by sales. Data were analyzed using
panel data regression; the best model was selected through the Chow, Hausman,
and Lagrange Multiplier tests, followed by classical assumption tests. The selected
model is the common effect model. Liquidity has a negative and significant effect on
earnings management, profitability has a positive and significant effect, and capital
structure has no significant effect. Liquidity and profitability are associated with
earnings management practices, whereas capital structure is not. This study adds
empirical evidence on the determinants of earnings management in the Consumer
Cyclicals sector and informs investors, creditors, and regulators in assessing
earnings quality.
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PENDAHULUAN

Laporan keuangan merupakan sumber informasi utama bagi investor dan kreditor dalam menilai
kinerja perusahaan, dan laba menjadi angka yang paling banyak diperhatikan (Johri, 2024). Karena itu,
manajemen dapat terdorong menampilkan laba yang sesuai dengan harapan pasar melalui manajemen
laba, yaitu pemanfaatan fleksibilitas kebijakan akuntansi untuk memengaruhi laba yang dilaporkan tanpa
perubahan kondisi ekonomi yang nyata (Putra, 2020). Praktik ini tidak selalu melanggar standar akuntansi,
tetapi menurunkan keandalan laba sebagai dasar keputusan sehingga investor dan kreditor berisiko menilai
perusahaan secara keliru. Di Indonesia, PT Garuda Indonesia Thk pada tahun 2018 melaporkan laba bersih
setelah sebelumnya merugi, tetapi pengakuan pendapatan yang mendasarinya dinilai tidak sesuai dengan
ketentuan akuntansi sehingga Otoritas Jasa Keuangan menjatuhkan sanksi [sumber berita]. Kasus ini
menunjukkan bahwa tekanan untuk tampil baik di mata pasar dapat memengaruhi kualitas laba yang
disajikan kepada publik.

Persoalan ini relevan untuk sektor Consumer Cyclicals, yang mencakup ritel non-primer, otomotif,
media, dan gaya hidup. Permintaan atas produk sektor ini sangat mengikuti kondisi ekonomi dan daya beli
sehingga labanya cenderung lebih berfluktuasi dibanding sektor kebutuhan pokok. Fluktuasi tersebut
memperbesar tekanan pada manajemen untuk memenuhi ekspektasi pasar dan menjaga kepercayaan
kreditor. Periode 2021-2024 memperkuat tekanan itu karena sektor ini melewati pemulihan pascapandemi
COVID-19, tekanan inflasi, dan ketidakpastian ekonomi [sumber]. Dalam kondisi demikian, memahami
faktor keuangan yang berkaitan dengan manajemen laba menjadi penting bagi pengguna laporan keuangan
di sektor ini.

Teori keagenan menjelaskan mengapa kondisi keuangan dapat memengaruhi perilaku manajemen.
Manajer sebagai agen memiliki kepentingan yang tidak selalu sejalan dengan pemegang saham sebagai
prinsipal, dan ketimpangan informasi di antara keduanya membuka peluang tindakan oportunistis (Jensen
& Meckling, 1976). Manajemen laba terjadi ketika manajer menggunakan pertimbangan dalam pelaporan
keuangan untuk menyesatkan pemangku kepentingan atau memengaruhi hasil kontrak yang bergantung
pada angka akuntansi (Healy & Wahlen, 1999). Teori akuntansi positif menambahkan bahwa perjanjian
utang menjadi salah satu motifnya, karena perusahaan yang dekat dengan pelanggaran perjanjian
cenderung memilih kebijakan yang menaikkan laba (Watts & Zimmerman, 1986). Dalam kerangka ini,
likuiditas, profitabilitas, dan struktur modal dipandang sebagai kondisi keuangan yang membentuk tekanan
dan insentif bagi manajer, masing-masing melalui mekanisme yang berbeda.

Penelitian terdahulu belum memberikan gambaran yang utuh dan menyisakan tiga kesenjangan.
Pertama, hasilnya bertentangan pada ketiga hubungan tersebut, sebagaimana diuraikan pada
pengembangan hipotesis di bawah, sehingga hubungan itu tampaknya bergantung pada konteks dan perlu
diuji pada sektor dengan karakteristik yang jelas. Kedua, cakupan sektor masih terbatas. Penelitian di
Indonesia banyak berfokus pada perusahaan manufaktur (Rachmalia, 2024), sektor consumer non-cyclicals
(Ramdona, 2025; Wijaya & Rahayu, 2025), dan perbankan syariah (Alafiyah et al., 2024), sedangkan
penelitian pada sektor Consumer Cyclicals sepanjang penelusuran penulis masih sangat sedikit (Yulianto &
Putri, 2025). Ketiga, sebagian penelitian mengukur kualitas laba, bukan manajemen laba secara langsung
(Hasanuddin et al.,, 2021; Pratama et al., 2022), sehingga temuannya tidak dapat dibandingkan secara
langsung.

Likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek. Perusahaan
dengan likuiditas rendah menghadapi risiko gagal bayar dan pengawasan yang lebih ketat dari kreditor dan
pemasok, sehingga manajer terdorong menampilkan kinerja yang lebih baik agar kepercayaan mereka
tetap terjaga. Tekanan ini kecil pada perusahaan dengan likuiditas tinggi. Memang ada argumen sebaliknya,
yaitu likuiditas yang tinggi memberi ruang kebijakan yang lebih luas atas pos modal kerja sehingga akrual
lebih mudah diatur. Namun, penelitian terdahulu lebih banyak melaporkan hubungan negatif (Pratama et
al.,, 2022; Wijaya & Rahayu, 2025), dan pada sektor yang arus kasnya berfluktuasi seperti Consumer
Cyclicals, tekanan pemenuhan kewajiban diduga lebih dominan daripada ruang kebijakan. Maka hipotesis
pertama dirumuskan sebagai berikut.

H1: Likuiditas berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.

Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba, dan perusahaan yang
profitabel menghadapi ekspektasi pasar untuk mempertahankannya. Penurunan laba setelah periode yang
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baik dapat menurunkan penilaian investor, dan kompensasi manajer yang dikaitkan dengan laba
menambah insentif untuk menjaga laba tetap stabil melalui perataan laba. Karena itu, manajer pada
perusahaan dengan profitabilitas tinggi memiliki alasan mengelola laba agar tren positif terjaga. Sebagian
penelitian mendukung hubungan positif ini (Alafiyah et al., 2024; Yanto & Wati, 2020), sedangkan
penelitian lain tidak menemukan pengaruh (Rahul et al., 2025). Perbedaan tersebut dapat berasal dari
perbedaan sektor dan proksi, tetapi secara teoretis tekanan menjaga kinerja lebih konsisten dengan
hubungan positif. Maka hipotesis kedua dirumuskan sebagai berikut.

H2: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap manajemen laba.

Struktur modal menggambarkan proporsi utang dalam pendanaan perusahaan. Semakin besar utang,
semakin besar kewajiban memenuhi perjanjian utang dan semakin sensitif perusahaan terhadap
penurunan laba, sehingga manajer terdorong menaikkan laba untuk menghindari pelanggaran perjanjian
dan menjaga akses pendanaan (Petronila et al., 2025; Watts & Zimmerman, 1986). Hubungan positif
ditemukan pada beberapa penelitian (Ramdona, 2025; Yanto & Wati, 2020), meskipun pengawasan
kreditur dan tata kelola yang kuat dapat melemahkan pengaruh tersebut (Yani et al., 2025). Hubungan ini
juga telah diuji pada konteks negara lain (Chhillar & Lellapalli, 2022; Muhtaseb et al., 2023; Shoaib &
Siddiqui, 2022). Karena tekanan perjanjian utang merupakan mekanisme yang paling eksplisit dalam teori,
hipotesis ketiga dirumuskan sebagai berikut.

H3: Struktur modal berpengaruh positif terhadap manajemen laba.

Berdasarkan kesenjangan tersebut, kebaruan penelitian ini terletak pada pengujian likuiditas,
profitabilitas, dan struktur modal secara bersamaan terhadap manajemen laba yang diukur langsung
dengan akrual modal kerja pada sektor Consumer Cyclicals periode 2021-2024. Secara akademik, penelitian
ini menambah bukti empiris dari sektor yang labanya sangat sensitif terhadap kondisi ekonomi. Secara
praktis, hasilnya membantu investor, kreditor, dan regulator mengenali kondisi keuangan yang berkaitan
dengan manajemen laba. Tujuan penelitian ini adalah menguji pengaruh likuiditas (H1), profitabilitas (H2),
dan struktur modal (H3) terhadap manajemen laba pada perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024.

METODE

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif asosiatif untuk menguji pengaruh likuiditas,
profitabilitas, dan struktur modal terhadap manajemen laba. Data yang digunakan adalah data sekunder
berupa laporan keuangan tahunan perusahaan Consumer Cyclicals periode 2021-2024, yang diperoleh
dengan teknik dokumentasi dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) dan situs resmi masing-masing
perusahaan

Populasi penelitian mencakup seluruh perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang terdaftar di BEI.
Sampel ditentukan dengan teknik purposive sampling, yaitu pemilihan berdasarkan kriteria yang
disesuaikan dengan tujuan penelitian (Sugiyono, 2023). Kriteria yang digunakan adalah perusahaan yang
terdaftar di BEl selama 2021-2024, mempublikasikan laporan keuangan tahunan secara konsisten dan
berturut-turut selama periode tersebut, serta memperoleh laba secara konsisten.

Tabel 1. Kriteria Sampel Penelitian

No Kriteria Sampel Jumlah Perusahaan
1 Perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek 92
Indonesia (BEI) periode 2021-2024
Dikurangi perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan keuangan (12)
2 tahunan secara konsisten dan berturut-turut selama periode 2021
2024
3 Dikurangi perusahaan yang tidak memperoleh laba secara konsisten (48)
selama periode 2021-2024
Jumlah sampel perusahaan 32
Periode pengamatan 4 Tahun
Jumlah Sampel Penelitian 128

Sumber : Diolah oleh peneliti (2026)
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Manajemen laba sebagai variabel dependen diukur dengan akrual modal kerja (Working Capital
Accruals/WCA) yang dibagi Kriteria laba konsisten ditetapkan agar nilai profitabilitas dan akrual yang
dianalisis berasal dari perusahaan yang beroperasi dalam kondisi normal, sehingga tidak bercampur dengan
perilaku akrual perusahaan yang sedang mengalami kerugian atau kesulitan keuangan [alasan ini perlu
dikonfirmasi penulis]. Kriteria ini berdampak pada hasil. Sebanyak 48 dari 92 perusahaan (52%) yang
memenuhi kriteria listing dikeluarkan karena pernah merugi, padahal perusahaan rugi dapat memiliki
insentif manajemen laba yang kuat, misalnya melalui pola taking a bath (Yonanda et al., 2025). Akibatnya,
sampel mengandung bias seleksi: hasil penelitian hanya menggambarkan perusahaan yang konsisten
menghasilkan laba dan bertahan selama empat tahun, dan arah bias terhadap koefisien tidak dapat
dipastikan. Rentang ROA sampel juga hanya mencakup nilai positif, sehingga temuan tentang profitabilitas
tidak dapat digeneralisasi ke perusahaan rugi. Keterbatasan ini dibahas kembali pada bagian Kesimpulan.

Tabel 2. Definisi Operasional Variabel

Variabel Simbol Pengukuran Interpretasi

Manajemen EM WCA + Penjualan Positif: akrual menaikkan laba; negatif: menurunkan

laba laba

Likuiditas R Aset lancar + Utang lancar Sema.kln .tlnggl, semakin  mampu memenubhi
kewajiban jangka pendek

Profitabilitas ROA Laba bersih = Total aset Semakln tinggi, semakin efektif menghasilkan laba
dari aset

Struktur modal DER Total utang = Total ekuitas if;:]agkm tinggi, semakin besar porsi pendanaan dari

Manajemen laba diukur dengan akrual modal kerja (Working Capital Accruals/WCA) yang dibagi

penjualan tahun berjalan:

EM(i,t)=WCA(i,t)+Penjualan(i,t)

WCA(i,t) = AAL(i,t) - AHL(i,t) - AKas(i,t) dengan AAL sebagai perubahan aset lancar, AHL perubahan utang
lancar, dan AKas perubahan kas dan setara kas dari tahun sebelumnya. Proksi ini termasuk keluarga
pengukuran berbasis akrual (Healy, 1985; DeAngelo, 1986) dan dipilih karena tiga alasan. Pertama, pos
modal kerja seperti piutang, persediaan, dan utang usaha mudah dipengaruhi kebijakan manajemen dalam
jangka pendek. Kedua, seluruh komponennya dapat dibaca langsung dari neraca sehingga penelitian dapat
direplikasi tanpa model estimasi akrual non-diskresioner. Ketiga, pembagian dengan penjualan
menyamakan skala antarperusahaan. Nilai EM positif berarti perubahan modal kerja bersih menaikkan
laba, nilai negatif berarti menurunkannya, dan nilai mendekati nol berarti akrual modal kerja kecil. Proksi
ini mengukur akrual total modal kerja, bukan bagian diskresioner saja, sehingga tidak memisahkan akrual
normal dari akrual yang dikelola.

Analisis menggunakan regresi data panel dengan EViews 13 (Ismanto & Pebruary, 2021) melalui tiga
tahap. Tahap pertama adalah statistik deskriptif. Tahap kedua adalah pemilihan model terbaik di antara
Common Effect Model, Fixed Effect Model, dan Random Effect Model: uji Chow membandingkan Common
Effect dengan Fixed Effect, uji Hausman membandingkan Fixed Effect dengan Random Effect, dan uji
Lagrange Multiplier membandingkan Common Effect dengan Random Effect. Tahap ketiga adalah uji asumsi
klasik pada model terpilih, yaitu normalitas residual (Jarque-Bera), multikolinearitas (matriks korelasi dan
Variance Inflation Factor dengan batas VIF < 10), dan heteroskedastisitas (Glejser). Persamaan yang
diestimasi adalah:

EM(i,t) = o + B+1CR(i,t) + B2ROA(i,t) + BsDER(i,t) + £(i,t)

Kelayakan model dinilai dengan uji F, kemampuan menjelaskan variasi dengan Adjusted R? dan
pengaruh parsial dengan uji t pada taraf signifikansi 5%.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Bagian ini menguraikan hasil analisis data untuk menguji pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan
struktur modal terhadap manajemen laba pada perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2024.
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Analisis Statistik Deskiptif

Tabel 3. Uji Analisis Statistik Deskriptif

EM CR ROA DER
Mean 0.017822 2.430271 0.100120 0.998986
Median 0.006523 1.809280 0.071669 0.729531
Maximum 0.417285 9.525022 0.358018 6.465892
Minimum -0.256291 0.446362 0.002408 0.071989
Std. Dev. 0.085939 1.884200 0.078865 1.141684
Observations 128 128 128 128

Sumber: Diolah dari data penelitian (2026)

Berdasarkan Tabel 3, variabel manajemen laba (EM) memiliki rata-rata 0,017822 dengan standar
deviasi 0,085939. Likuiditas (CR) memiliki rata-rata 2,430271 dan standar deviasi 1,884200. Profitabilitas
(ROA) menunjukkan rata-rata 0,100120 dengan standar deviasi 0,078865. Sementara itu, struktur modal
(DER) memiliki rata-rata 0,998986 dan standar deviasi 1,141684. Secara keseluruhan, hasil statistik
deskriptif dari 128 observasi menunjukkan adanya variasi nilai pada setiap variabel penelitian selama
periode 2021-2024.

Uji Estimasi Model Data Panel

Tabel 4. Rangkuman Pemilihan Model Data Panel

No. Jenis Uji Hasil Model Terpilih
1 Uji Chow Prob. = 0,8470> 0,05 Common Effect Model (CEM)
2 Uji Hausman Prob. =0,0566 > 0,05 Random Effect Model (REM)

3 Uji Lagrange Multiplier (LM) Prob. = 0,0658 > 0,05 Common Effect Model (CEM)
Sumber: Diolah dari data penelitian (2026)

Berdasarkan hasil rangkaian uji pemilihan model, diperoleh bahwa Common Effect Model (CEM)
merupakan model yang paling sesuai untuk digunakan dalam penelitian ini. Oleh karena itu, analisis regresi
data panel selanjutnya dilakukan menggunakan Common Effect Model (CEM).

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

10

Series: Standardized Residuals
Sample 2021 2024
Observations 128

[o]

Mean 0.003417
Median -0.001755
0.172682

Maximum

Minimum -0.155777

Std. Dev. 0.081528

Skewness 0.232237

Kurtosis 2.236220
II I I II I I II Jarque-Bera  4.261840

Probability ~ 0.118728
-0.15 -0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10 0.15
Gambar 1. Uji Normalitas

[e)}

N

N

0

Berdasarkan Gambar 1, hasil uji normalitas menggunakan Jarque-Bera menunjukkan nilai Jarque-
Bera sebesar 4,261840 dengan nilai probabilitas (Probability) sebesar 0,118728. Nilai probabilitas tersebut
lebih besar dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa residual pada model regresi berdistribusi normal.
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Uji Multikolinearitas

Tabel 5. Uji Multikolinearitas

CR ROA DER
CR 1.000000 0.560027 0.214326
ROA 0.560027 1.000000 0.190962
DER 0.214326 0.190962 1.000000

Sumber : Eviews 13

Berdasarkan Tabel 5, nilai koefisien korelasi antarvariabel independen, yaitu Current Ratio (CR),
Return on Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER), seluruhnya berada di bawah 0,90. Nilai korelasi
tertinggi terdapat antara variabel CR dan ROA sebesar 0,560027. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
hubungan antarvariabel independen tidak tergolong tinggi, sehingga berdasarkan kriteria koefisien korelasi,
model tidak menunjukkan indikasi multikolinearitas. Selain itu, pengujian multikolinearitas dapat diperkuat
dengan melihat nilai Variance Inflation Factor (VIF). Apabila nilai VIF masing-masing variabel independen
kurang dari 10, maka model regresi dapat dinyatakan tidak mengalami gejala multikolinearitas berdasarkan
kriteria tersebut. Hal ini karena nilai VIF yang berada di bawah 10 menunjukkan bahwa varians koefisien
regresi tidak mengalami peningkatan berlebihan akibat hubungan linear antarvariabel independen.

Uji Heteroskedastisitas

Tabel 6. Uji Heteroskedastisitas

VARIABLE COEFFICIENT  STD. ERROR T-STATISTIC PROB.
C 0.028287 0.011981 2.361042 0.0198
CR 0.007426 0.002995 1.479698 0.0644
ROA 0.121362 0.072888 1.665052 0.0984
DER -0.002479 0.005027 -0.493098 0.6228

Sumber : Eviews 13

Berdasarkan hasil Uji Glejser pada Tabel 6, seluruh variabel independen memiliki nilai probabilitas
(Prob.) lebih besar dari 0,05, yaitu CR sebesar 0,0644, ROA sebesar 0,0984, dan DER sebesar 0,6228.
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami gejala heteroskedastisitas,
sehingga memenuhi asumsi homoskedastisitas dan layak digunakan untuk analisis lebih lanjut.

Analisis Regresi Data Panel

Analisis regresi data panel dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen, yaitu
likuiditas, profitabilitas, dan struktur modal terhadap variabel dependen, yaitu manajemen laba. Hasil
analisis regresi data panel menggunakan Common Effect Model (CEM) disajikan pada tabel berikut.

Tabel 7. Analisis Regresi Data Panel

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.020146 0.016315 1.234820 0.2192
CR -0.002860 0.004078 -2.701451 0.0484
ROA 0.103498 0.099253 2.842768 0.0299
DER 0.001088 0.006845 0.158927 0.8740

Sumber : Eviews 13

Berdasarkan hasil analisis regresi data panel pada Tabel 6, diperoleh persamaan regresi sebagai
berikut:
EM = 0,020146 - 0,002860CR + 0,103498ROA + 0,001088DER
Berdasarkan persamaan regresi tersebut, nilai konstanta sebesar 0,020146 menunjukkan bahwa
apabila variabel likuiditas (Current Ratio), profitabilitas (Return on Assets), dan struktur modal (Debt to
Equity Ratio) dianggap konstan, maka nilai manajemen laba (Earnings Management) sebesar 0,020146.
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Koefisien regresi variabel CR sebesar -0,002860 menunjukkan bahwa setiap peningkatan CR sebesar satu
satuan akan menurunkan manajemen laba sebesar 0,002860, dengan asumsi variabel lain tetap. Koefisien
regresi variabel ROA sebesar 0,103498 menunjukkan bahwa setiap peningkatan ROA sebesar satu satuan
akan meningkatkan manajemen laba sebesar 0,103498, dengan asumsi variabel lain tetap. Sementara itu,
koefisien regresi variabel DER sebesar 0,001088 menunjukkan bahwa setiap peningkatan DER sebesar satu
satuan akan meningkatkan manajemen laba sebesar 0,001088, dengan asumsi variabel lain tetap.

Uji Hipotesis
Uji Koefisien Determinasi

Tabel 8. Uji Koefisien Determinasi

R-squared 0.411975 Mean dependent var 0.178218

Adjusted R-squared 0.392844 S.D. dependent var 0.085939

S.E. of regression 0.086450 Akaike info criterion -2.027741
Sum squared resid 0.926735 Schwarz criterion -1.938615
Log likelihood 133.7754 Hannan-Quinn criter. -1.991529
F-statistic 4.500981 Durbin-Watson stat 2.387956

Prob(F-statistic) 0.002291

Sumber : Eviews 13

Berdasarkan Tabel 8, diperoleh nilai Adjusted R-squared sebesar 0,392844 atau 39,28%. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel likuiditas (Current Ratio), profitabilitas (Return on Assets), dan struktur modal
(Debt to Equity Ratio) mampu menjelaskan variasi manajemen laba sebesar 39,28%, sedangkan sisanya
sebesar 60,72% dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian ini.

Uji F

Berdasarkan Tabel 8, diperoleh nilai F-statistic sebesar 4,500981 dengan nilai Prob. (F-statistic)
sebesar 0,002291, yang lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05. Selain itu, nilai F-hitung sebesar 4,500981
lebih besar daripada F-tabel sebesar 2,68, dengan derajat kebebasan pembilang ((df_1)) sebesar 3 dan
derajat kebebasan penyebut ((df _2)) sebesar 124. Dengan demikian, Ho ditolak dan H, diterima, sehingga
dapat disimpulkan bahwa variabel likuiditas (Current Ratio), profitabilitas (Return on Assets), dan struktur
modal (Debt to Equity Ratio) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba.

Ujit
Tabel 9. Uji t
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.020146 0.016315 1.234820 0.2192
CR -0.002860 0.004078 -2.701451 0.0484
ROA 0.103498 0.099253 2.842768 0.0299
DER 0.001088 0.006845 0.158927 0.8740

Sumber : Eviews 13

Hasil uji t menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap manajemen
laba (koefisien -0,002860; sig. 0,0484), sehingga H1 diterima. Profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan (koefisien 0,103498; sig. 0,0299), sehingga H2 diterima. Sementara itu, struktur modal
berpengaruh positif tetapi tidak signifikan (koefisien 0,001088; sig. 0,8740), sehingga H3 ditolak.

Pembahasan

Pembahasan hasil penelitian ini didasarkan pada teori keagenan (agency theory) sebagai landasan
teori utama. Teori ini menjelaskan adanya perbedaan kepentingan antara manajemen sebagai agen dan
pemegang saham sebagai prinsipal yang dapat mendorong terjadinya praktik manajemen laba. Dalam
penelitian ini, likuiditas, profitabilitas, dan struktur modal digunakan untuk menganalisis faktor-faktor yang
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memengaruhi manajemen laba pada perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2021-2024. Likuiditas berkaitan dengan kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban jangka pendek, profitabilitas mencerminkan kemampuan menghasilkan laba, sedangkan struktur
modal menunjukkan penggunaan utang dalam pendanaan perusahaan. Ketiga faktor tersebut dapat
memengaruhi tekanan dan dorongan manajemen dalam mengelola laba yang dilaporkan.

Pengaruh Likuiditas terhadap Manajemen Laba

Berdasarkan hasil uji hipotesis, variabel likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio (CR)
memiliki nilai koefisien sebesar -0,002860 dengan nilai signifikansi 0,0484 (< 0,05). Hasil tersebut
menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap manajemen laba. Dengan
demikian, hipotesis pertama (H1) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap manajemen
laba diterima.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan, maka semakin
rendah kecenderungan perusahaan melakukan praktik manajemen laba. Kondisi tersebut mengindikasikan
bahwa perusahaan yang memiliki kemampuan baik dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya
cenderung memiliki kondisi keuangan yang lebih stabil, sehingga tekanan bagi manajemen untuk
melakukan manipulasi laba menjadi lebih rendah. Sebaliknya, perusahaan dengan tingkat likuiditas yang
rendah cenderung menghadapi tekanan keuangan yang lebih besar sehingga memiliki dorongan untuk
melakukan manajemen laba guna mempertahankan kepercayaan investor maupun kreditur (Putra, 2020).

Hasil penelitian ini sejalan dengan teori keagenan (Agency Theory) yang menjelaskan bahwa konflik
kepentingan antara manajemen dan pemilik perusahaan dapat mendorong manajemen melakukan praktik
manajemen laba ketika perusahaan menghadapi tekanan keuangan. Namun, apabila perusahaan memiliki
tingkat likuiditas yang tinggi, tekanan tersebut akan berkurang sehingga peluang terjadinya praktik
manajemen laba juga semakin kecil (Eshiet et al., 2024).

Temuan penelitian ini konsisten dengan penelitian Pratama et al. (2022), Purwasih et al. (2025), dan
Sastroredjo et al. (2025) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
Perusahaan dengan tingkat likuiditas yang baik dinilai lebih mampu memenuhi kewajiban jangka
pendeknya serta memiliki kondisi keuangan yang sehat, sehingga tidak memiliki kebutuhan untuk
memanipulasi laba. Namun demikian, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Patricia dan Dewi
(2025) serta Martini et al. (2025) yang menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh atau bahkan
berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Perbedaan hasil tersebut diduga disebabkan oleh
perbedaan karakteristik sampel, periode penelitian, sektor perusahaan, serta proksi yang digunakan dalam
mengukur manajemen laba maupun likuiditas.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Manajemen Laba

Berdasarkan hasil uji hipotesis, variabel profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets
(ROA) memiliki nilai koefisien sebesar 0,103498 dengan nilai signifikansi 0,0299 (< 0,05). Hasil tersebut
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba. Dengan
demikian, hipotesis kedua (H2) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap manajemen
laba diterima.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan, maka
semakin tinggi pula kecenderungan perusahaan melakukan praktik manajemen laba. Kondisi tersebut
mengindikasikan bahwa perusahaan yang mampu menghasilkan laba tinggi cenderung berupaya
mempertahankan atau meningkatkan citra kinerja keuangannya melalui pengelolaan laba agar tetap
memenuhi ekspektasi investor, kreditur, maupun pemangku kepentingan lainnya. Manajemen dapat
memanfaatkan kebijakan akuntansi tertentu untuk menjaga stabilitas laba yang dilaporkan sehingga kinerja
perusahaan terlihat tetap baik (Wulandari et al., 2023).

Hasil penelitian ini sejalan dengan teori keagenan (Agency Theory) yang menjelaskan bahwa adanya
perbedaan kepentingan antara manajemen dan pemilik perusahaan dapat mendorong manajemen
melakukan praktik manajemen laba. Ketika perusahaan memperoleh tingkat profitabilitas yang tinggi,
manajemen memiliki insentif untuk mempertahankan tren kinerja yang positif agar memperoleh penilaian
yang baik dari investor serta mempertahankan kepercayaan pasar (Artiningsih et al., 2025).
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Temuan penelitian ini konsisten dengan penelitian Shoaib dan Siddiqui (2022), Alafiyah et al. (2024),
dan Yanto dan Wati (2020) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap
manajemen laba. Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung melakukan pengelolaan
laba untuk menjaga stabilitas laba dan memenuhi ekspektasi pasar. Namun demikian, hasil penelitian ini
tidak sejalan dengan penelitian Rahul et al. (2025) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap manajemen laba, maupun penelitian Pratama et al. (2022) yang menemukan bahwa perusahaan
dengan profitabilitas tinggi justru memiliki insentif yang lebih rendah untuk melakukan manipulasi laba
karena kinerja keuangannya sudah baik dan mendapat pengawasan yang lebih ketat. Perbedaan hasil
tersebut diduga dipengaruhi oleh perbedaan karakteristik perusahaan, periode penelitian, sektor industri,
serta proksi yang digunakan dalam mengukur profitabilitas dan manajemen laba.

Pengaruh Struktur Modal terhadap Manajemen Laba

Berdasarkan hasil uji hipotesis, variabel struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio
(DER) memiliki nilai koefisien sebesar 0,001088 dengan nilai signifikansi 0,8740 (> 0,05). Hasil tersebut
menunjukkan bahwa struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Dengan
demikian, hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh terhadap manajemen
laba ditolak.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tinggi rendahnya struktur modal perusahaan tidak
memengaruhi kecenderungan manajemen dalam melakukan praktik manajemen laba. Hal ini
mengindikasikan bahwa besarnya penggunaan utang oleh perusahaan tidak selalu menjadi faktor yang
mendorong manajemen untuk memanipulasi laba. Perusahaan tetap menyusun laporan keuangan sesuai
dengan kondisi yang sebenarnya meskipun memiliki tingkat leverage yang berbeda (Rahmanuzzahr et al.,
2024).

Temuan penelitian ini sejalan dengan penelitian Purwasih et al. (2025) yang menyatakan bahwa
struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Pengawasan yang baik dari kreditur
serta penerapan tata kelola perusahaan yang memadai dapat membatasi tindakan oportunistis
manajemen. Namun demikian, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Prasita (2025), Zulfahmi
dan Muhani (2025), serta Ramdona (2025) yang menemukan bahwa struktur modal berpengaruh positif
terhadap manajemen laba. Perbedaan hasil tersebut diduga disebabkan oleh perbedaan karakteristik
sampel, periode penelitian, sektor perusahaan, serta kondisi keuangan masing-masing perusahaan yang
menyebabkan pengaruh struktur modal terhadap manajemen laba menjadi berbeda.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan mengenai pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan struktur
modal terhadap manajemen laba pada perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2021-2024, maka dapat disimpulkan sebagai berikut.

1. Likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio (CR) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
manajemen laba. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan, maka
semakin rendah kecenderungan perusahaan melakukan praktik manajemen laba.

2. Profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap manajemen laba. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang
tinggi cenderung memiliki kecenderungan lebih besar untuk melakukan manajemen laba.

3. Struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan
terhadap manajemen laba. Hal ini menunjukkan bahwa tinggi rendahnya struktur modal tidak menjadi
faktor yang memengaruhi praktik manajemen laba pada perusahaan sektor Consumer Cyclicals selama
periode penelitian.
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