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Abstrak 

Studi ini menggabungkan Fraud Hexagon dan Beneish M-Score yang telah dimodifikasi untuk 
mengidentifikasi faktor-faktor yang berdampak pada tindakan manajemen laba pada entitas 
manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 
periode 2018-2023, dengan menerapkan teknik purposive sampling untuk pengambilan sampel. 
Modifikasi Beneish M-Score pada penelitian ini melibatkan lima rasio asli dan empat rasio 
tambahan. Total data sampel yang digunakan sebanyak 114 data dari 19 entitas subsektor 
makanan dan minuman. Penelitian ini menerapkan regresi logistik berganda sebagai teknik 
analisis. Hasil kajian ini menyatakan bahwa, financial target dan audit fee berkorelasi positif 
signifikan terhadap praktik manajemen laba, sedangkan frequent number of CEO’s picture 
berpengaruh negatif signifikan pada manajemen laba. Sebaliknya, financial stability, leverage, 
nature of industry, effectiveness of supervision, auditor changes, dan director changes tidak 
menunjukkan hubungan positif signifikan dengan manajemen laba. Oleh karena itu, perusahaan 
yang terlibat dalam manipulasi rentan mengalami tekanan pada target keuangan, arogansi, dan 
kolusi, serta memiliki lebih sedikit komisaris independen. Kajian ini bermanfaat bagi 
manajemen dalam mendeteksi praktik manajemen laba dan bagi investor untuk dijadikan 
sebagai sumber acuan dalam melakukan keputusan investasi. Disisi lain, penelitian ini berguna 
bagi penulis untuk memperluas wawasan peneliti tentang proksi-proksi yang mempengaruhi 
praktik manajemen laba. 

Kata kunci: Modifikasi Beneish M-Score, Manajemen laba, Fraud Hexagon, Financial Target, 
Financial Stability 
 
Abstract 

This study combines the Fraud Hexagon and a modified Beneish M-Score to identify factors 
influencing earnings management practices in food and beverage manufacturing entities listed 
on the Indonesia Stock Exchange from 2018 to 2023, using purposive sampling techniques. The 
modification of the Beneish M-Score in this study involves five original ratios and four 
additional ratios. The total sample data used consists of 114 data points from 19 food and 
beverage sub-sector entities. This research employs multiple logistic regression as the analysis 
technique. The findings of this study indicate that financial targets and audit fees have a 
significantly positive correlation with earnings management practices, while the frequent 
number of CEO’s pictures has a significantly negative effect on earnings management. 
Conversely, financial stability, leverage, nature of industry, effectiveness of supervision, auditor 
changes, and director changes do not show a significant positive relationship with earnings 
management. Therefore, companies involved in manipulation are prone to pressures on 
financial targets, arrogance, and collusion, and have fewer independent commissioners. This 
study is beneficial for management in detecting earnings management practices and for 
investors as a reference in making investment decisions. Additionally, this research is useful for 
the author to broaden the researcher's understanding of the proxies that influence earnings 
management practices. 

Keywords: Modified Beneish M-Score, Earnings management, Fraud Hexagon, Financial Target, 
Financial Stability 
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Pendahuluan 
Dalam penyusunan laporan keuangan, manajemen sering kali terdorong untuk melakukan 

manipulasi (ACFE, 2021). Akibatnya, kecurangan yang melibatkan manajemen perusahaan 
sering terjadi (Vousinas, 2019), terutama sektor industri makanan dan minuman. Fenomena ini 
tidak hanya terjadi di Indonesia, tetapi juga di berbagai perusahaan di seluruh dunia; tidak ada 
entitas yang sepenuhnya terlindungi dari risiko kecurangan (ACFE, 2020). Entitas subsektor 
makanan dan minuman menjadi salah satu dari sekian banyaknya entitas subsektor manufaktur 
yang memiliki peran penting dalam berkontribusi terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) 
Indonesia (Yolanda et al., 2023). Menurut Badan Pusat Statistik (BPS), PDB industri makanan 
dan minuman nasional Atas Dasar Harga Berlaku (ADHB) mencapai Rp1,12 kuadriliun pada 
tahun 2021 (Narsa et al., 2023). Survei menunjukkan bahwa 38,9% dari responden percaya bahwa 
media keuangan berperan penting dalam mengungkap kecurangan di Indonesia (ACFE, 2020).  

Tekanan dianggap sebagai faktor utama yang mendorong terjadinya penipuan dan 
bersumber dari dalam maupun luar perusahaan (Saputra & Hermanto, 2022). Faktor internal 
mencakup tuntutan pada karyawan untuk mencapai target keuangan tertentu serta menjaga 
stabilitas keuangan perusahaan, yang diukur melalui pertumbuhan asset (Narsa et al., 2023). Hal 
ini menunjukkan bagaimana target keuangan diproksikan dengan ROA sebagai indikatornya dan 
leverage diproksikan dengan debt rastio (DR) sebagai indikatornya. Tingkat ROA menunjukkan 
seberapa efektif perusahaan memperoleh laba dari modal yang ditanamkan ke dalam keseluruhan 
aset yang mereka miliki (Enjela & Wahyudi, 2022). Selain itu, leverage dapat digunakan untuk 
mengukur perbandingan antara pemilik modal dengan pinjaman modal dari kreditur (Nyale & 
Gultom, 2024). 

Pengendalian internal yang lemah memberikan peluang bagi individu untuk melakukan 
tindakan yang merugikan perusahaan. Kondisi ini termasuk Nature of Industry yang diukur 
melalui perubahan piutang atas penjualan (PP) dan efektivitas pengawasan yang diukur melalui 
independensi komisaris (IND) (Narsa et al., 2023). Nature of Industry menciptakan beragam 
peluang yang dapat mempengaruhi risiko kecurangan (Situngkir & Triyanto, 2020). Sifat industri 
yang kompleks dan ketergantungan pada teknologi sering kali menciptakan celah bagi pelaku 
kecurangan untuk melakukan manipulasi data atau transaksi dengan relatif mudah, ditambah 
kurangnya efektivitas pengawasan oleh Dewan Komisaris (Tarjo et al., 2021). Dewan komisaris 
yang berperan dalam pengawasan manajemen dapat berdampak pada praktik manajemen laba, 
makin bertambahnya jumlah Dewan Komisaris, maka makin sedikit peluang terjadi tindakan 
manajemen laba dan sebaliknya (Minarti & Syahzuni, 2022). 

Rasionalisai menjadi bentuk sikap yang memiliki pola pikir tertentu yang membenarkan 
praktik manipulasi, yang diproksikan melalui pergantian auditor (Saputra & Hermanto, 2022). 
Auditor akan memberikan opini audit yang digunakan oleh pemangku kepentingan sebagai dasar 
membuat keputusan (Jaggi, 2023). Salah satu strategi yang digunakan manajemen untuk 
menutupi kecurangan dengan melakukan pergantian auditor sebelum empat tahun (Boone et al., 
2023). Informasi kecurangan besar kemungkinan terungkap melalui auditor (Gandía & Huguet, 
2020). Kapabilitas diukur melalui pergantian direksi, dimana semakin tinggi posisi seperti CEO, 
direktur, kepala divisi dianggap dapat mencegah terjadinya kecurangan, atau sebaliknya 
memanfaatkan kemampuan tersebut untuk melakukan kecurangan (Fanqing & Zhiwang, 2021). 
Perubahan dalam jajaran direksi bisa dilakukan dengan tujuan untuk meningkatkan kinerja 
manajemen yang ada sebelumnya. Selain itu, pergantian ini juga dapat bertujuan untuk 
menggantikan manajemen yang memiliki kepentingan yang berbeda atau yang telah menyadari 
adanya tindakan kecurangan (Sakib, 2019). 

Seorang CEO yang sangat berambisi mencapai kesuksesan dengan segala cara, cenderung 
egois, penuh percaya diri, dan memiliki sifat narsistik (Zainol, 2020). Sikap ini mencerminkan 
keangkuhan dalam memperlihatkan kekuasaan mereka dan keengganan untuk kehilangan reputasi 
serta posisi mereka. Akibatnya, keberadaan perusahaan dengan kinerja yang baik bisa menjadi 
faktor pemicu terjadinya kecurangan (Hugo, 2019). Bahkan seorang CEO dapat menggunakan 
kekuasaannya untuk mendorong manajemen melakukan praktik manajemen laba (Sakib, 2019). 
Kolusi dapat diukur melalui audit fee yang berpotensi menyebabkan kecurangan laporan 
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keuangan yang tidak terdeteksi (Nguyen, 2021). Ketika audit fee yang dibayarkan kepada auditor 
rendah, hal ini dapat mengurangi insentif bagi auditor untuk melakukan audit yang teliti dan 
menyeluruh (Erdoğan & Erdoğan, 2020). Akibatnya, risiko kolusi antara manajemen perusahaan 
dan auditor meningkat, memungkinkan manajemen memanfaatkan kelemahan dalam proses audit 
untuk melakukan manipulasi data atau transaksi tanpa terdeteksi (Palepu et al., 2021).  

Penelitian sebelumnya mengenai teori fraud triangle (Narsa et al., 2023), menunjukkan 
bahwa kecurangan laporan keuangan terkait dengan masing-masing komponen fraud triangle. 
Kecurangan laporan keuangan memiliki hubungan signifikan dengan unsur tekanan dan peluang, 
namun tidak dengan rasionalisas (Kukreja et al., 2020). Selain itu, penelitian lain oleh Noble, 
(2019), mengidentifikasi adanya korelasi antara kecurangan laporan keuangan dan fraud triangle 
pada tekanan dan rasionalisasi, namun tidak pada peluang. Penelitaian oleh Narsa et al. (2023) 
menggunakan enam proksi untuk mengukur fraud triangle, yang didasarkan pada modifikasi 
rumus Beneish M-score, melibatkan lima rasio asli dan empat tambahan, yang diterapkan pada 
entitas industri manufaktur di Indonesia yang terdaftar di BEI tahun 2017-2019. Penelitian 
lanjutan diperlukan dengan menggunakan teori yang berbeda, yaitu fraud hexagon yang 
dikembangkan oleh Vousinas, (2019). Studi ini merupakan lanjutan dari penelitian Narsa et al. 
(2023). Namun demikian, studi ini menambahkan variabel independen seperti tekanan, peluang, 
rasionalisasi, kapabilitas, arogansi dan kolusi. Sembilan proksi yang digunakan yakni stabilitas 
keuangan (AGROW), leverage (DR), target keuangan (ROA), sifat industri (PP), efektivitas 
pengawasan (IND), pergantian audit (AUDCHANGES), pergantian direksi (DCHANGES), 
frekuensi gambar CEO (CEOPIC), dan biaya audit (AUDF) pada entitas manufaktur subsektor 
makanan dan minuman periode tahun 2018-2023. 

Studi ini bertujuan untuk menguji korelasi antara fraud hexagon dan manajemen laba, 
menggunakan rumus Beneish M-score yang dimodifikasi pada entitas subsektor makanan dan 
minuman yang terdaftar di BEI dari tahun 2018-2023. Lebih lanjut, studi ini memberikan 
konstribusi signifikan terhadap pengembangan teori dan praktik pendeteksian manipulasi laporan 
keuangan terkait manajemen laba di Indonesia. Studi ini diharapkan menjadi acuan penting bagi 
penelitian selanjutnya, terutama tentang pengembangan rumus Beneish M-score yang 
dimodifikasi untuk menggambarkan setiap aspek dalam konsep Fraud Hexagon. Selain itu, dapat 
digunakan oleh pihak manajemen dalam mendeteksi kecurangan terhadap manajemen laba dan 
menambah kepercayaan pemangku kepentingan serta menambah kepercayaan kepada para calon 
investor sehingga meningkatkan nilai entitas, khususnya pada perusahaan manufaktur di 
subsektor makanan dan minuman di Indonesia. 
 
Hubungan Antar Variabel 
Hubungan antara Financial Stability dengan Earnings Management 
Manajemen memiliki kemampuan untuk memanipulasi nilai aset dan pengeluaran perusahaan 
agar sesuai dengan target keuangan yang ditetapkan (Narsa et al., 2023). Perusahaan dengan 
financial stability cenderung melakukan praktik earnings management yang pada dasarnya 
merupakan bentuk manipulasi dan menempatkan tekanan ekstra pada kestabilan itu sendiri 
(Situngkir & Triyanto, 2020). Perusahaan yang mempertahankan financial Stability yang 
direfleksikan menggunakan asset growth (AGROW) akan menarik minat investor dan kreditor 
untuk mengalokasikan investasi mereka (Setiawan et al., 2019). Hal ini menunjukkan adanya 
korelasi positif antara asset growth dan earnings management (Nguyen, 2021). Perusahaan 
dengan aset besar biasanya mengambil risiko yang lebih tinggi, membuat mereka rentan 
melakukan aktivitas fraud terhadap earnings management (Borralho et al., 2020). Dengan dasar 
ini, penulis merumuskan hipotesis berikut: 
H1: Financial Stability mempunyai hubungan positif terhadap Earnings Management 
 
Hubungan antara Leverage dengan Earning Management 
Debt Ratio dan risiko kredit yang tinggi  menjadi indikator perusahaan dengan tingkat leverage 
yang tinggi (Murdock, 2019). Kepercayaan kreditur dalam memberikan pinjaman kepada 
perusahaan dapat tergerus oleh risiko kredit yang tinggi (Mollah & Sakib, 2020). Ada 
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kemungkinan lebih besar dari sebuah perusahaan melanggar ketentuan pengaturan kredit ketika 
leverage dan risiko kreditnya meningkat (Situngkir & Triyanto, 2020). Teori agensi menunjukkan 
bahwa manajemen dapat mengubah utang perusahaan agar lebih menarik bagi investor (Beneish, 
1999). Leverage tinggi juga memudahkan bisnis untuk meminta tambahan dana dari kreditur. 
Menurut penelitian oleh Fitri et al., (2019); Omukaga, (2020) dan Narsa et al., (2023),  
menyatakan entitas dengan leverage yang tinggi diprediksi akan melakukan manajemen laba. 
Dengan dasar ini, penulis merumuskan hipotesis berikut: 
H2: Leverage mempunyai pengaruh siginifikan terhadap Earning Management 
 
Hubungan antara Financial Target dengan earnings management 
Target keuangan mengacu pada tujuan yang ditetapkan perusahaan untuk suatu periode, baik 
secara absolut maupun relatif, dibandingkan dengan periode, unit, atau entitas lain (Noble, 2019). 
target ini bisa berupa berbagai metrik seperti pendapatan operasional, laba per saham, EBIT, 
EBITDA, laba atas ekuitas, dan arus kas operasi, ROA dianggap sebagai metrik yang paling tepat 
dan umum (AICPA, 2002). Menurut teori sinyal, perusahaan wajib menyampaikan laporan 
keuangan yang akurat untuk memuaskan investor dan menghindari konsekuensi negatif di masa 
depan (Narsa et al., 2023). Perusahaan yang menetapkan target penjualan tinggi cenderung 
melakukan manajemen laba. Skandal keuangan yang melibatkan penipuan, seperti kasus Toshiba, 
ditemukan bahwa financial target memiliki hubungan yang kuat dengan manajemen laba 
(Demetriades & Owusu-Agyei, 2022). Berdasarkan temuan tersebut, maka hipotesis yang akan 
diajukan peneliti adalah sebagai berikut: 
H3: Financial Terget mempunyai hubungan positif terhadap Earnings Management 
 
Hubungan antara Nature of Industry dengan earnings management 
Nature of Industry menjadi risiko yang timbul dalam suatu perusahaan ketika kegiatan 
operasionalnya didasarkan pada estimasi. Perusahaan yang menggunakan banyak estimasi dalam 
operasinya sangat rentan terhadap fraud. Selain kesalahan akibat estimasi, manipulasi biasanya 
juga dilakukan bersamaan dengan upaya menekan biaya-biaya terkait piutang penjualan, SAS 
No.99 ((AICPA, 2002). Penelitian ini menyatakan bahwa sifat industri, diukur dengan perubahan 
piutang (PP) atas penjualan, memiliki kaitan dengan praktik manajemen laba (Omukaga, 2020). 
Studi lainnya, seperti yang dilakukan oleh Sakib (2019), menggunakan Beneish M-Score sebagai 
indikator manajemen laba dan mendapatkan bukti nyata bahwa manajemen laba terjadi melalui 
peningkatan piutang yang tidak proporsional. Dengan demikian, peneliti mengajukan hipotesis 
sebagai berikut: 
H4: Nature of Industry mempunyai hubungan positif terhadap Earnings Management 
 
Hubungan antara Effectiveness of Supervision dengan Earnings Management 
Dalam SAS No. 99 (AICPA, 2002), pengawasan efektif membutuhkan unit pengawasan yang 
memadai untuk memonitor aktivitas bisnis perusahaan. Pentingnya kemampuan manajer juga 
ditekankan karena mereka memiliki kekuasaan dan akses terhadap aset perusahaan (Situngkir & 
Triyanto, 2020). Hal ini sering terjadi karena keterbatasan pengendalian internal oleh Dewan 
Komisaris dan komite audit, serta kewenangan manajemen yang luas (Fitri et al., 2019). 
Komisaris independen dapat berperan sebagai mediator dalam konflik manajemen dan 
mengawasi kebijakan manajemen (Sifkhiana & Febyansyah, 2022). Efektivitas pengawasan 
diukur dengan rasio komisaris independen terhadap jumlah total anggota Dewan Komisaris 
Independen (IND) perusahaan (Fitri et al., 2019; Mollah & Sakib, 2020). Penelitian oleh Narsa et 
al., (2023) mempertegas, efektivitas pengawasan mememiliki hubungan negatif pada manajemen 
laba. Sebagai hasilnya, penulis merumuskan hipotesis berikut: 
H5: Effectiveness of Supervision memiliki hubungan negatif dengan Earning Management  
 
Hubungan antara Auditor Changes dengan Earnings Management 
Pendapat auditor bisa menjadi dasar bagi pengguna laporan keuangan untuk menilai kondisi 
perusahaan (Nassir Zadeh et al., 2023). Pergantian auditor yang sering terjadi dapat 
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mencerminkan upaya perusahaan untuk menghindari pengungkapan laporan keuangan yang 
curang yang mungkin telah terdeteksi oleh auditor sebelumnya (Mariati & Indrayani, 2020). 
Temuan ini sejalan dengan studi Situngkir & Triyanto, (2020) yang mengindikasikan adanya 
hubungan positif dan signifikan antara perubahan auditor terhadap kecurangan laporan dan 
manajemen laba. Dengan ini, menunjukkan auditor mempunyai peran dalam menilai kemampuan 
perusahaan dalam mengelola asetnya dan menghasilkan laba (Maniatis, 2022). Mendukung 
pandangan tersebut, hipotesis penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut: 
H6: Auditor Changes mempunyai hubungan positif terhadap Earnings Management  
 
Hubungan antara Director Changes dengan Earnings Management 
Pergantian direktur dimkasudkan untuk menggantikan manajemen sebelumnya yang 
kemungkinan terlibat dalam konflik kepentingan atau mengetahui indikasi kecurangan (Imtikhani 
& Sukirman, 2021). Pergantian direksi menciptakan periode stres yang meningkatkan risiko 
terjadinya kecurangan. Oleh karena itu, pergantian direksi menjadi upaya untuk menghilangkan 
bukti dengan mencoba menggantikan anggota direksi yang diduga mengetahui kecurangan yang 
terjadi. Penelitian oleh Faradiza, (2019); Imtikhani & Sukirman, (2021) dan Preicilia et al., (2022) 
mengindikasikan bahwa perubahan direksi berkorelasi positif  secara signifikan dengan 
manajemen laba. Dengan demikian, hipotesis penelitian ini diformulasikan sebagai berikut: 
H7: Director Changes berpengaruh positif terhadap Earnings Management 
 
Hubungan antara Frequent Number of CEO’s Picture dengan Earnings Management 
Banyaknya gambar  CEO dalam laporan keuangan tahunan, mengimplikasikan tingginya tingkat 
arogansi CEO di perusahaan (Lestari & Henny, 2019). CEO dapat melakukan berbagai tindakan 
untuk mempertahankan posisinya, termasuk menunjukkan bahwa dirinya adalah sosok yang 
kompeten dengan terlibat langsung dalam aktivitas perusahaan (Bawekes et al., 2018). 
Penampilan foto dalam laporan tahunan dianggap  sebagai  salah  satunya cara untuk  menarik  
perhatian  publik (Zainol, 2020). Hal ini dapat menurunkan motivasi bagi CEO untuk terlibat 
langsung dalam praktik manajemen laba, karena mereka harus diawasi lebih ketat dan harus lebih 
transparan mempertanggungjawabkan kinerjanya (Ali et al., 2024), berdasarkan penjelasan ini, 
dapat diformulasikan hipotesis sebagai berikut: 
H8: Frequent Number of CEO’s Picture berhubungan negatif terhadap Earning 
Management 
 
Hubungan antara Audit Fee dengan Earnings Management 
Biaya audit sebagai kompensasi yang diterima auditor dari kliennya atas jasa audit yang 
diberikan, kemungkinan kompensasi ini dapat memengaruhi independensi auditor (Gandía & 
Huguet, 2020). Auditor mungkin enggan mengungkapkan temuannya, dan dalam beberapa kasus, 
terjadi kolusi antara auditor dan klien (Haifa Salsabila, 2022). Contoh kolusi tersebut terjadi pada 
kasus Enron dan Arthur Andersen, di mana Kantor Akuntan Publik Arthur Andersen memalsukan 
laporan keuangan Enron demi mendapatkan biaya audit yang tinggi (Aviantara, 2021). Hal ini 
mengungkapkan bahwa biaya audit berkorelasi positif dan signifikan dengan manajemen laba. 
Dari analisis yang telah dilakukan, hipotesis berikut ini dapat dirumuskan: 
H9: Audit Fee berpengaruh positif terhadap Earning Management 
 
Berdasarkan hipotesis diatas, maka model penelitian menggabungkan konsep Fraud Hexagon 
(Vousinas, 2019) dengan manajemen laba menggunakan model modifikasi Beneish M-Score 
((Beneish, 1999), dapat digambarkan model penelitian sebagai berikut: 
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Gambar 1. Model  Penelitian 

 

Metode Penelitian 
Variabel Dependen 

Menggunakan model Beneish M-score yang dimodifikasi, pada penelitian ini manajemen 
laba menjadi variabel dependen. Menggunakan sembilan rasio yang menunjukkan aktivitas 
anomali dalam akun keuangan perusahaan, Beneish M-score asli digunakan untuk 
mengkategorikan perusahaan sebagai manipulator atau non manipulator dalam penjelasan 
manajemen laba (Beneish, 1999). Namun, Narsa et al., (2023) menambahkan empat rasio baru 
dari penelitian sebelumnya untuk memperbarui penelitian sebelumnya dan meningkatkan 
kebenaran metode ini. Estimasi ini juga didasarkan pada model Beneish M-score yang 
dimodifikasi dalam penelitian oleh Lu & Zhao, (2020). Sebagai pengganti, rasio asli 1/CAT dan 
FAR digunakan untuk mendeteksi manipulasi aset dalam laporan keuangan. Untuk menguji 
apakah aset perusahaan telah dimanipulasi sangat penting sebagai hasilnya. Elemen penting 
lainnya, EC dan AO, menjadi rasio non-keuangan yang digunakan untuk 
mengidentifikasimanajemen laba. Lima rasio asli dari model Beneish M-score (GMI, SGI, DEPI, 
SGAI, dan TATA) dan empat rasio tambahan (1/CAT, FAR, EC dan AO) digunakan untuk 
mengklasifikasikan manipulator dan non-manipulator dengan nilai ambang batas model Beneish 
M-score <-1,78 non manipulator; dan >-1,78 terindikasi manipulator (Lu & Zhao, 2020). Alasan 
lain penulis memilih Beneish M-score yang dimodifikasi adalah karena metode lain cenderung 
mengukur non-discretionary accrual dengan asumsi konstan dari waktu ke waktu, sehingga 
kurang efektif ketika perusahaan tidak sesuai dengan kriteria model tersebut. 
Rumus yang digunakan:  
 

M-Value =  -2,634 + (0,009 x GMI) + (0,043 x SGI) + (0,067x DEPI) + (0,236 x SGAI) 
                 - (2,191 x TATA) - (0,11 x 1/CAT) - (0,253 x FAR) - (1,869 x EC) + (0,437 x AO) 

 
Keterangan: 
M-Value = Beneish M-Score 
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GMI  = Gross Margin Index 
SGI  = Sales Growth Index 
DEPI  = Depreciation Index 
SGAI  = Sales Growth General and Administrative Expenses Index 
TATA  = Total Accruals to Total Assets 
1/CAT  = Current Assets Turnover 
FAR  = Fixed Assets Ratio 
EC  = Equity Concentration 
AO  = Audit Opinion 
 
Variabel Independen 

Variabel independen yang digunakan meliputi tekanan, peluang, rasionalisasi, kapabilitas, 
arogansi, dan kolusi. Karena tidak dapat diukur secara langsung, elemen-elemen dalam penelitian 
ini menggunakan proksi untuk menilai tiap indikator tersebut. Untuk mengidentifikasi dan 
menilai variabel-variabel ini, penelitian ini menggunakan pendekatan komprehensif dengan 
sembilan proksi, yaitu stabilitas keuangan, leverage, target keuangan, sifat industri, efektivitas 
pengawasan, pergantian auditor, pergantian direksi, frekuensi gambar CEO, dan biaya audit. 
 
Teknik Analisis Data 

Studi ini menggunakan penelitian deskriptif kuantitatif,  perolehan data akan ditampilkan 
dalam bentuk nominal angka dan digunakan sebagai penguji hubungan sebab akibat (explanatory 
causality) antara variabel independen dan dependen. Metode penelitian yang diterapakan 
mencakup uji regresi logistik berganda, uji deskriptif statistik, dan uji parsial (uji t). Pengolahan 
data dengan menggunakan aplikasi pengujian statistika dengan teknik purposive sampling pada 
entitas di subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
tahun 2018-2023. Kriteria yang dijadikan sampel penelitian adalah perusahaan di subsektor 
industri makanan dan minuman yang tercatat secara konsisten di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
periode tahun 2018-2023, Perusahaan di subsektor industri makanan dan minuman yang belum 
IPO pada tahun 2018-2023, dan Perusahaan di subsektor makanan dan minuman yang datanya 
tidak lengkap untuk keperluan penelitian pada tahun 2018-2023. Data laporan keuangan yang 
digunakan sebagai referensi merupakan data secondary yang diperoleh dari situs resmi Bursa 
Efek Indonesia (BEI) dan situs resmi masing-masing perusahaan manufaktur di subsektor industri 
makanan dan minuman, dengan total 40 perusahaan. Sampel penelitian mencakup 114 data 
(terdiri dari 19 perusahaan dengan periode pengamatan selama 6 tahun). Penelitian ini dilakukan 
dari Maret 2024 hingga Agustus 2024. 
 
Hasil dan Pembahasan 
 

Tabel 1. Hasil Uji Deskriptif 
  N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
EM 114 0,00 1,00 0,6667 0,47349 
AGROW 114 -0,24 1,15 0,0568 0,15944 
DR 114 0,10 2,90 0,4481 0,32436 
ROA 114 -0,26 0,61 0,0910 0,11951 
PP 114 -10,37 13,20 0,1483 1,64976 
IND 114 0,33 0,60 0,3943 0,08243 
AUDCHANGE 114 0,00 1,00 0,0614 0,24113 
DCHANGE 114 0,00 1,00 0,1140 0,31926 
CEOPIC 114 2,00 5,00 2,4737 0,59809 
AUDF 114      252.000.000     179.364.000.000     27.127.200.077        41.942.870.266  
Valid N 
(listwise) 114         

 (Sumber data: Hasil Pengolahan Data Aplikasi SPSS) 
 



Dede Saputra, Hermanto 

174  Syntax Literate, Vol. 10, No. 1, Januari 2025 

Uji Statistik Deskriptif, pada tabel 1 data menunjukkan jumlah (n) sebanyak 114. Pada 
hasil pengujian data, variabel dependen Earnings Management, dimana angka 0 dikategorikan 
non manipulator dan angka 1 dikategorikan manipulator. Earnings Management mencapai nilai 
minimum 0,00 dengan jumlah sebanyak 5 perusahaan (Sariguna Primatirta Tbk; Nippon Indosari 
Corpindo Tbk; Sreeya Sewu Indonesia Tbk; Sekar Bumi Tbk; Tigaraksa Satria Tbk) 
dikategorikan non manipulator dan nilai maksimum 1,00 dengan jumlah sebanyak 14 perusahaan 
(Akasha Wira International Tbk; FKS Food Sejahtera Tbk; Campina Ice Cream Industry Tbk; 
Wilmar Cahaya Indonesia Tbk; Charoen Pokphand Indonesia Tbk;  Central Proteina Prima Tbk; 
Delta Djakarta Tbk; Dua Putra Utama Makmur Tbk; Buyung Poetra Sembada Tbk; Indofood CBP 
Sukses Makmur Tbk;  Indofood Sukses Makmur Tbk; Malindo Feedmill Tbk; Multi Bintang 
Indonesia Tbk; Mayora Indah Tbk) dikategorikan manipulator. Terdapat nilai mean sebesar 
0,6667 dan standar deviasi sebesar 0,47349. Mengingat angka 1 dikategorikan manipulator 
dengan indikator nilai > -1,78 dan angka 0 dikategorikan non manipulator dengan indikator nilai  
< -1.78 (Vousinas, 2019; Lu & Zhao, 2020; Narsa et al., 2023). 

Hasil analisis variabel tekanan ditemukan hasil pada ketiga proksi yaitu financial stability 
(AGROW), leverage (DR) dan financial target (ROA) pada perusahaan subsektor makanan dan 
minuman selama periode tahun 2018-2023. Nilai AGROW terendah diperoleh sebesar -0,24 pada 
PT. Dua Putra Utama Makmur Tbk ditahun 2020, sedangkan PT. Sreeya Sewu Indonesia Tbk 
mencatatkan nilai tertinggi AGROW yaitu 1,15 pada tahun 2019. Standar deviasi AGROW 
selama periode ini sebesar 0,15944, yang menunjukkan variasi nilai antar perusahaaan. Nilai rata-
rata ROA selama periode ini adalah 0,0568 atau 5,68%. Menurut Gleißner et al., (2022) 
pertumbuhan aset yang positif selama periode perencanaan dan realisasi pertumbuhan laba bersih 
yang positif digunakan sebagai indikator keberlanjutan finansial, pendekatan ini menunjukkan 
bahwa pertumbuhan aset berkisar antara 5-10% dianggap sebagai standar yang baik untuk 
menunjukkan stabilitas dan keberlanjutan perusahaan. Hasil studi ini menjelaskan nilai rata-rata 
pertumbuhan aset sebesar 5,68%, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa kinerja perusahaan 
subsektor makanan dan minuman selama periode 2018-2023 dinilai cukup baik, karena 
perusahaan-perusahaan tersebut sudah memenuhi standar industri dan menunjukkan efisiensi 
dalam penggunaan asetnya. Selanjutnya nilai minimum DR sebesar 0,10 pada PT. Campina Ice 
Cream Industry Tbk (2020) dan PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (2022). DR mencapai nilai 
maksimum sebesar 2,90 ditemukan pada PT. FKS Food Sejahtera Tbk pada tahun 2018. Nilai 
standar deviasi selama periode ini sebesar 0,32436 dengan nilai rata-rata DR selama 6 tahun 
adalah 0,4481 atau 44,81%. Menurut Kasmir, (2019) indikator standar rata-rata industri terhadap 
hutang maksimal sebesar 35%. Hasil studi ini mengungkapkan nilai rata-rata DR sebesar 44,81%, 
sehingga dapat dikatakan peningkatan nilai rasio hutang yang tinggi menunjukkan perusahaan 
semakin banyak melakukan pendanaan dengan hutang. Penggunaan leverage dengan 
memanfaatkan hutang sebagai elemen kunci dalam struktur modal perusahaan memungkinkan 
pembelian bahan baku dan mesin, serta ekspansi operasi melalui akuisisi peralatan baru, atau 
inisiatif pengembangan produk dengan tujuan untuk memperkuat potensi penghasilan dari 
investasi (Gao et al., 2024). Nilai minimum ROA tercatat sebesar -0,26 ditemukan pada PT. Dua 
Putra Utama Makmur Tbk tahun 2020, sedangkan nilai maksimum ROA sebesar 0,61 pada PT. 
FKS Food Sejahtera Tbk tahun 2019. Selama 6 tahun ROA mencatatkan nilai rata-rata sebesar 
0,0910 atau 9,1%, dengan standar deviasi sebesar 0,11951. Menurut Foeh, (2020), nilai ROA > 
1% menunjukkan profitabilitas perusahaan yang berkelanjutan. Hasil analisis ini menjelaskan 
nilai rata-rata ROA sebesar 9,1% menunjukkan kinerja perusahaan di subsektor makanan dan 
minuman periode 2018-2023 terbilang baik, karena sudah memenuhi standar industri dan 
menunjukkan efisiensi dalam penggunaan aset untuk menghasilkan laba. 

Analisis variabel peluang ditemukan hasil pada proksi sifat industri (PP) dan efektivitas 
pengawasan (IND) pada perusahaan industri di subsektor makanan dan minuman periode tahun 
2018-2023. Nilai PP terendah tercatat sebesar -10,37 pada PT. Charoen Pokphand Indonesia 
tahun 2020, dan nilai tertinggi PP sebesar 13,20 pada PT Buyung Poetra Sembada Tbk tahun 
2022. Standar deviasi selama periode ini yaitu 1,64976 dengan nilai rata-rata PP sebesar 0,1483. 
IND mencatatkan nilai terendah sebesar 0,33 pada 12 perusahaan dalam rentang waktu 2018-
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2023, sedangkan nilai tertinggi mencapai 0,60 pada PT. Malindo Feedmill Tbk pada tahun 2018-
2023. Nilai rata-rata IND selama 6 tahun adalah 0,3943, dengan standar deviasi sebesar 0,08243. 
Menurut Pasal 20 ayat (2) POJK 33/04/2014, keanggotaan dewan komisaris perusahaan publik 
terdiri dari dua orang anggota dewan komisaris, satu di antaranya adalah komisaris independen. 
Artinya nilai rata-rata 0,3943 bisa dianggap sebagai indikator umum dari ketaatan terhadap 
regulasi atau efektivitas peran komisaris independen dalam dewan di perusahaan-perusahaan 
publik yang diamati.  

Variabel Rasionalisasi didapatkan hasil melalui proksi Auditor Changes 
(AUDCHANGES) yang merupakan variabel dumy, dimana angka 0 dikategorikan tidak ada 
pergantian auditor dan angka 1 dikategorikan ada pergantian auditor. AUDCHANGES mencapai 
nilai minimum sebesar 0,00 dengan jumlah sebanyak 15 perusahaan dan nilai maksimum sebesar 
1,00 sebanyak 4 perusahaan. Nilai rata-rata AUDCHANGES selama periode ini yaitu 0,0614 
dengan standar deviasi sebesar 0,2413. Artinya rata-rata tiap perusahaan melakukan pergantian 
auditor sebesar 0,0614, hal ini menujukkan bahwa pergantian auditor masih dibatas wajar 
berdasarkan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Nomor 9 Tahun 2023 tentang Penggunaan 
Jasa Audit dan Kantor Audit dalam Kegiatan Jasa Keuangan, telah dilakukan penyesuaian 
mengenai batasan penggunaan (rotasi) jasa audit  oleh auditor. Bagi bank umum, emiten, dan 
perusahaan publik, jasa audit dibatasi  maksimal kumulatif 7 (tujuh) tahun dengan periode jeda 
yang berbeda-beda sesuai peran akuntan publik dalam perikatan, yaitu 5 (lima) tahun, 3 (tiga) 
tahun, atau 2 (dua) tahun.  

Variabel kapabilitas diperoleh hasil melalui proksi Director Changes (DCHANGES) yang 
menjadi variabel dumy. Angka 0 dikategorikan tidak ada pergantian direksi dan angka 1 
dikategorikan ada pergantian direksi, sebanyak 15 entitas dengan nilai terendah DCHANGES 
yaitu 0,00 dan sebanyak 4 entitas memperoleh nilai tertinggi DCHANGE sebesar 1,00. 
Selanjutnya, nilai rata-rata DCHANGES selama 6 tahun adalah 0,1140 dengan nilai standar 
deviasi sebesar 0,31926. Analisis ini mengungkapkan rata-rata tiap perusahaan melakukan 
pergantian direksi sebesar 0,1140, masih dibatas wajar. Berdasarkan pasal 105 ayat (1) UU PT, 
masa jabatan direksi dan komisaris tidak harus sesuai dengan durasi yang ditetapkan dalam 
anggaran dasar perusahaan. Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) dapat memberhentikan 
direksi atau komisaris kapan saja dengan alasan yang jelas. Pasal 94 ayat (3) UU PT menyebutkan 
bahwa pengangkatan anggota direksi harus untuk 'jangka waktu tertentu', bisa 5 atau 10 tahun, 
dan tidak diperbolehkan tanpa batas waktu.  

Analisis variabel arogansi diproksikan melalui frekuensi gambar CEO (CEOPIC) pada 
perusahaan industri subsektor makanan dan minuman periode 2018-2023. Terdapat pada 10 
perusahaan dengan nilai terendah CEOPIC sebesar 2,00, dan nilai tertinggi CEOPIC sebesar 5,00 
pada PT. FKS Food Sejahtera Tbk di tahun 2023. Kemudian, nilai rata-rata CEOPIC selama 
periode tahun 2018-2023 adalah 2,4737 dengan standar deviasi sebesar 0,59809. Selanjutnya 
Variabel kolusi diperoleh hasil melalui proksi Audit fee (AUDF) dengan nilai minimum sebesar 
252.000.000,00 pada PT. Akasha Wira International Tbk pada tahun 2021 dan nilai maksimum 
mencapai 179.364.000.000,00 pada PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk. Selanjutnya, nilai 
mean AUDF sebesar 27.127.200.077,44 dengan standar deviasi sebesar 41.942.870.266,32. 
 

Tabel 2. Hasil Uji Pearson correlation 
  AGW DR ROA PP IND AC DC CC AF EM 
AGW 1,000 -0,037 0,142 -0,153 0,019 -0,193* -0,125 0,115 0,067 0,107 
DR  1,000 0,032 0,056 0,091 0,042 0,359** 0,159 0,203* 0,028 
ROA   1,000 -0,007 -0,061 -0,091 -0,045 0,062 0,140 0,304** 
PP    1,000 -0,083 0,025 0,010 -0,044 -0,104 -0,127 
IND     1,000 0,066 0,254** 0,186* 0,071 0,160 
AC      1,000 0,253** 0,069 -0,070 -0,052 
DC       1,000 0,214* 0,067 0,020 
CP        1,000 -0,076 0,208* 
AUDF         1,000 0,214* 
EM                   1,000 

(Sumber data: Hasil Pengolahan Data Aplikasi SPSS) 
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Uji Pearson correlation, pada tabel 2 menggambarkan hubungan antar variabel dalam 
studi ini. Hasilnya menunjukkan bahwa AGROW tidak berkorelasi signifikan terhadap 
manajemen laba (r = 0,107; p = 0,480). Demikian pula, DR tidak berpengaruh signifikan terhadap 
manajemen laba (r = 0,028; p = 0,767). Sebaliknya, terdapat hubungan positif dan signifikan 
antara ROA dan manajemen laba (r = 0,304; p = 0,001). Selanjutnya, PP tidak menemukan 
hubungan yang signifikan dengan manajemen laba (r = -0,127; p = 0,177), sama halnya dengan 
IND yang juga tidak ada hubungan signifikan dengan manajemen laba (r = 0,160; p = 0,090). 
AUDCHANGES tidak ditemukan hubungan signifikan terhadap manajemen laba (r = -0,052; p = 
0,585), dan DCHANGES juga tidak berkorelasi signifikan dengan manajemen laba (r = 0,020; p 
= 0,837). Sebaliknya, adanya hubungan negatif signifikan CEOPIC terhadap manajemen laba (r 
= 0,208; p = 0,026), sementara AUDF berkorelasi positif dan signifikan dengan manajemen laba 
(r = 0,214; p = 0,022). 
 
Uji Parsial (Uji t) 

Tabel 3. Hasil Uji Parsial 
Variabel β Sig Hipotesis Hasil Kesimpulan 

AGROW → EM 0,681 0,621 + + Ditolak 
DR  → EM 0,093 0,915 + + Ditolak 
ROA  → EM 10,090 0,005 + + Diterima 
PP  → EM -0,187 0,496 + - Ditolak 
IND  → EM 5,013 0,115 + + Ditolak 
AUDCHANGES  → EM 0,109 0,920 + + Ditolak 
DCHANGES  → EM 0,756 0,388 + + Ditolak 
CEOPIC  → EM -2,289 0,035 - - Diterima 
AUDF  → EM 0,289 0,044 + + Diterima 

(Sumber data: Hasil Pengolahan Data Aplikasi SPSS) 
 

Data dalam tabel 3 menunjukkan adanya pengaruh signifikan secara individual antara 
variabel independen dan dependen, bila nilai signifikansi < 0,05. Nilai signifikansi AGROW 
adalah 0,621 dengan koefisien 0,681, menunjukkan tidak ada pengaruh signifikan antara 
AGROW dan manajemen laba. Nilai signifikansi DR sebesar 0,915 dengan koefisien 0,093, juga 
menunjukkan tidak berpengaruh signifikan antara DR dan manajemen laba. Sebaliknya, nilai 
signifikansi ROA sebesar 0,005 dengan koefisien 10,090 menunjukkan adanya korelasi positif 
secara signifikan antara ROA dan manajemen laba. Selanjutnya, nilai signifikansi PP sebesar 
0,496 dengan koefisien -0,187 menunjukkan tidak mempengaruhi signifikan antara PP dan 
manajemen laba. Nilai signifikansi IND sebesar 0,115 dengan koefisien 5,013 menunjukkan tidak 
ada pengaruh signifikan antara IND dan manajemen laba. Selanjutnya, AUDCHANGES 
memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,920 dan koefisien sebesar 0,109, menunjukkan tidak 
terdapat pengaruh dan signifikan antara AUDCHANGES dan manajemen laba. Nilai signifikansi 
DCHANGES sebesar 0,388 dan nilai koefisien sebesar 0,756, yang berarti DCHANGES tidak 
berkorelasi signifikan dengan manajemen laba. Kemudian, nilai signifikansi CEOPIC sebesar 
0,035 dan koefisien sebesar -2,289, berarti terdapat hubungan negatif dan signifikan antara 
CEOPIC dan manajemen laba. Dan hasil nilai signifikansi AUDF sebesar 0,044 dengan nilai 
koefisien sebesar 0,289 menjelaskan AUDF berkorelasi positif dan signifikan pada manajemen 
laba. 

Uji Regresi Logistik, hasil uji ini mengindikasikan nilai chi-square sebesar 27,132, dan 
nilai signifikansi model sebesar 0,001. Dengan ini menjelaskan bahwa model regresi dapat 
diterima. Berdasarkan pengujian full model, nilai awal -2 log likelihood sebesar 122,313, dan nilai 
akhir -2 log likelihood sebesar 117,994. Sehingga model regresi tepat dan layak  digunakan dalam 
penelitian ini. Nilai koefisien determinasi  Nagelkerke R-squared sebesar 0,294. Matriks 
klasifikasi yang ditentukan untuk pengelolaan hasil dengan 114 observasi  menunjukkan bahwa 
76 observasi dapat diprediksi oleh model regresi logistik. Selanjutnya, dari 114 observasi yang 
ditemukan terlibat dalam manajemen laba, hanya 38 atau 33,3%  yang tidak memenuhi nilai 
prediksi.  
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Tabel 4. Uji Regresi Logistik 

  B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 95% C.I.for EXP(B) VIF Lower Upper 
AGROW 0,681 1,376 0,245 1 0,621 1,975 0,133 29,313 1,109 
DR 0,093 0,871 0,011 1 0,915 1,097 0,199 6,050 1,207 
ROA 10,090 3,589 7,903 1 0,005 24091,39 21,223 27346956,65 1,050 
PP -0,187 0,274 0,463 1 0,496 0,830 0,485 1,420 1,046 
IND 5,013 3,177 2,489 1 0,115 150,326 0,297 76145,04 1,104 
AUDCHANGES(1) 0,109 1,095 0,010 1 0,920 1,1155 0,131 9,534 1,115 
DCHANGES(1) 0,756 0,875 0,747 1 0,388 2,131 0,383 11,849 1,333 
LN_CEOPIC -2,289 1,086 4,440 1 0,035 0,101 0,012 0,852 1,138 
LN_AUDF 0,289 0,144 4,044 1 0,044 1,336 1,007 1,771 1,119 
Constant -6,663 3,263 4,169 1 0,041 0,001       

 
Pada tabel 4 terlihat, nilai koefisien konstan memberikan nilai -6,663. Hasil dari variabel 

tekanan dapat dilihat dalam tiga proksi: stabilitas keuangan (AGROW), leverage (DR), dan target 
keuangan (ROA). Nilai koefisien AGROW ditemukan sebesar 0,681. Artinya ketika nilai 
stabilitas keuangan meningkat sebesar 1%, nilai manajemen laba meningkat sebesar 0,681. Nilai 
koefisien DR sebesar 0,093, yang berarti kenaikan nilai DR sebesar 1% akan meningkatkan nilai 
manajemen laba sebesar 0,093. Selanjutnya, nilai koefisien ROA positif sebesar 10,090, maka 
dapat diartikan bahwa koefisien ROA meningkat sebesar 10,090 setiap  kenaikan  manajemen 
laba sebesar 1%. Kemudian, variabel peluang melalui proksi sifat industri (PP) dan efektivitas 
pengawasan (IND).  Nilai koefisien PP mengalami penurunan sebesar -0,187, artinya peningkatan 
PP sebesar 1%, akan menurunkan manajemen laba sebesar -0,187. Nilai koefisien IND 
mengalami peningkatan sebesar 5,013. Artinya peningkatan IND sebesar 1%, akan meningkatkan 
manajemen laba sebesar 5,013. 

Pada hasil yang diperoleh melalui proksi variabel rasionalisasi “Pergantian Auditor” 
(AUDCHANGES), nilai koefisien AUDCHANGES sebesar 0,109. Artinya peningkatan 
pergantian auditor sebesar 1% meningkatkan manajemen laba sebesar 0,109. Variabel kapabilitas 
ditentukan melalui proksi pergantian direksi (DCHANGES). Nilai koefisien DCHANGES 
sebesar 0,756, artinya kenaikan pergantian direksi sebesar 1% meningkatkan manajemen laba 
sebesar 0,756. Selanjutnya variabel arogansi diproksikan oleh frekuensi gambar CEO (CEOPIC), 
dan nilai koefisien CEOPIC mengalami penurunan sebesar -2,289. Artinya peningkatan frekuensi 
foto CEO sebesar 1%, akan mengalami penurunan sebesar -2,289 pada manajemen laba. Hasil 
variabel kolusi, diperoleh  melalui proksi audit fee (AUDF). Nilai koefisien AUDF positif sebesar 
0,289. Artinya kenaikan biaya audit sebesar 1%, meningkatkan manajemen laba sebesar 0,289. 
Sehingga persamaan uji analisis regresi logistik berganda yang dilakukan adalah: 

 
11,155EM = -6,663 + 0,681AGROW + 0,093DR + 10,090ROA - 0,187PP + 5,013IND + 0,109 

AUDCANGE + 0,756DCHANGE - 2,289CEOPIC + 0,289AUDF + 3,263e 
 
Pembahasan 
Pengaruh Financial Stability terhadap Manajemen laba 

Uji parsial  (uji t) membuktikan bahwa pengaruh stabilitas keuangan melalui pertumbuhan 
aset terhadap manajemen laba tidak ditemukan dalam penelitian ini. Pertumbuhan aset dapat 
diukur menggunakan metode depresiasi garis lurus yang cenderung lebih objektif dan konsisten 
(Sari et al., 2019). Ini menunjukkan manajemen tidak bisa memanipulasi laba melalui 
pertumbuhan aset, dengan adanya depresiasi metode garis lurus ini tidak memberikan ruang bagi 
manajemen untuk melakukan praktik manajemen laba. Metode depresiasi garis lurus menetapkan 
jumlah beban depresiasi yang tetap setiap tahunnya selama masa manfaat aset, ini akan 
menciptakan konsistensi dan stabilitas dalam laporan keuangan, sehingga sulit bagi manajemen 
untuk melakukan manipulasi (Shah & Wan, 2024). Selain itu, pertumbuhan aset bukanlah faktor 
yang berpengaruh terhadap keputusan manajemen untuk melakukan manajemen laba, akan tetapi 
lebih dipengaruhi oleh faktor lain seperti tekanan penjualan atau tekanan internal untuk memenuhi 
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ekspektasi para pemegang saham dalam memenuhi target keuangan (Chang et al., 2019). Sejalan 
dengan penelitian Sari et al., (2019), Simamora et al., (2022) dan Shah & Wan, (2024), yang 
menjelaskan tidak mempengaruhi signifikan antara stabilitas keuangan dengan manajemen laba. 
Maka dari itu, H1 yang diajukan peneliti bahwa stabilitas keuangan berpengaruh positif signifikan 
dengan manajemen laba ditolak. 
 
Pengaruh Leverage  terhadap Manajemen laba 

Pada hasil uji parsial (uji t), menemukan tidak adanya pengaruh signifikan antara leverage 
melalui proksi Debt Ratio (DR) dengan manajemen laba. Hasil ini membuktikan bahwa leverage, 
sebagaimana diukur oleh debt ratio, tidak mempengaruhi kecenderungan manajemen untuk 
melakukan manajemen laba. Pemegang saham akan fokus pada pemenuhan kewajiban hutang 
yang mendesak daripada melakukan manipulasi laba, karena menjadi sinyal untuk pemegang 
saham melakukan pengawasan lebih ketat terhadap rasio hutang perusahaan (Gao et al., 2024). 
Selain itu, kebijakan hutang yang tinggi menyebabkan perusahaan diawasi oleh pihak debtholders 
(pihak ketiga), pengawasan yang ketat oleh pihak ketiga terhadap perusahaan menyebabkan 
manajemen akan bertindak sesuai dengan kepentingan debtholders dan shareholders, sehingga 
leverage tidak berpengaruh terhadap manajemen laba (Huang et al., 2024). Temuan ini sejalan 
dengan studi Ghofir & Yusuf, (2020); Hussain et al., (2022) dan Muhtaseb et al., (2024) 
menjelaskan bahwa tidak adanya pengaruh signifikan antara leverage dengan manajemen laba. 
Oleh karena itu, H2 dalam studi ini yang menyatakan adanya pengaruh signifikan antara leverage 
dan manajemen laba ditolak. 
 
Pengaruh Financial Target terhadap Manajemen laba 

Uji parsial (uji t), ditemukan adanya korelasi positif dan signifikan antara target keuangan 
dan manajemen laba melalui proksi ROA. Menurut teori agen Jensen & Meckling, (2019), 
hubungan antara manajemen dan pihak ketiga dengan kepentingan berbeda dalam perusahaan. 
Konflik muncul ketika manajemen melakukan tindakan ilegal, seperti manipulasi data, untuk 
memenuhi kebutuhan pihak ketiga (Ross et al., 2022). Ketika manajemen sudah memenuhi 
targetnya, maka pemegang saham akan memberikan target yang lebih besar dari target 
sebelumnya, hal ini akan memberi tekanan untuk manajemen untuk memanipulasi agar kinerjanya 
terlihat baik (Narsa et al., 2023). Selain itu, manajemen terdorong untuk mencapai target ROA 
yang tinggi untuk memenuhi ekspektasi pemegang saham untuk mendapatkan bonus kinerja atau 
tantiem (Demetriades & Owusu-Agyei, 2022). Sejalan dengan studi Fitri et al., (2019); Afifa et 
al., (2023) dan Demetriades & Owusu-Agyei, (2022) mengindikasikan adanya korelasi positif 
signifikan antara target keuangan dan manajemen laba. Artinya semakin tinggi target keuangan, 
maka semakin besar pula tekanan yang dihadapi manajemen. Dengan demikian, H3 yang 
mengungkapkan terdapat korelasi positif dan signifikan antara target keuangan dan manajemen 
laba diterima. 
 
Pengaruh Nature of Industry terhadap Manajemen laba 

Analisis uji parsial (uji t) membuktikan tidak ditemukan adanya pengaruh signifikan antara 
sifat industri dengan manajemen laba yang diukur dari perubahan piutang penjualan (PP). Sifat 
industri tidak selalu menandakan adanya kecurangan dalam perusahaan, dengan sistem 
pengendalian yang baik perusahaan dapat memperkirakan perubahan piutang penjualan dengan 
akurat, sehingga piutang tersebut tidak bisa dimanfaatkan oleh manajemen untuk memanipulasi 
laba (Noble, 2019). Sudah menjadi sifat industri, besar kecilnya perubahan piutang penjualan 
lebih mencerminkan faktor-faktor operasional dan kebijakan bisnis daripada manipulasi laba 
(Boulhaga et al., 2022). Ketika perusahaan mampu merumuskan kebijakan penjualan kredit yang 
baik, maka kebijakan ini akan memungkinkan perusahaan untuk menerima pengembalian 
penagihan piutang sesuai dengan periode jatuh tempo (Narsa et al., 2023). Fluktuasi piutang 
penjualan dapat disebabkan oleh strategi penjualan kredit, siklus penjualan, penagihan piutang 
dan kebijakan pengelolaan modal kerja, yang kesemuanya mencerminkan kondisi bisnis 
sebenarnya dan bukan upaya memanipulasi laba (Alkhaja et al., 2022). Hal ini sejalan dengan 
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studi Boulhaga et al., (2022) dan Hsu & Liao, (2023), menjelaskan tidak ditemukan hubungan 
yang signifikan antara sifat industri dengan manajemen laba. Oleh karena itu, H4 yang diajukan 
oleh peneliti bahwa sifat industri mempunyai korelasi positif signifikan dengan manajemen laba 
ditolak. 
 
Pengaruh Effectiveness of Supervision terhadap Manajemen laba 

Berdasarkan analisis uji parsial (uji t), tidak ditemukan bukti yang signifikan bahwa 
efektivitas pengawasan Komisaris Independen (IND) mempengaruhi manajemen laba. Hal ini 
menunjukkan bahwa peran dari dewan komisaris tidak dapat dijadikan ukuran dalam praktik 
manajemen laba (Basmar & Sulfati, 2022). Keberadaan komisaris independen sering kali hanya 
dipandang untuk memenuhi persyaratan regulasi, sehingga tidak secara signifikan meningkatkan 
efektivitas pengawasan terhadap manajemen laba (Ambarwati et al., 2024). Ini berarti 
mengindikasikan semakin besar atau sedikit jumlah komisaris independen tidak memengaruhi 
manajemen laba. Menurut Pasal 20 ayat (2) POJK 33/04/2014, keanggotaan dewan komisaris 
perusahaan publik terdiri dari dua orang anggota dewan komisaris, satu di antaranya adalah 
komisaris independen. Selain itu, komisaris independen tidak efektif dalam mengurangi atau 
mencegah manipulasi laporan keuangan oleh manajemen, ini bisa menjadi indikasi bahwa perlu 
adanya strategi atau kebijakan lain untuk meningkatkan efektivitas pengawasan dalam tata kelola 
perusahaan (Ramadhan & Firmansyah, 2022). Sejalan dengan studi Noble, (2019); Mollah & 
Sakib, (2020) dan (Ambarwati et al., 2024) menjelaskan bahwa efektivitas pengawasan tidak 
berpengaruh signifikan pada manajemen laba. Dengan demikian, H5 penelitian ini yang 
mengatakan adanya korelasi negatif dan signifikan antara efektivitas pengawasan dengan 
manajemen laba ditolak 
 
Pengaruh Auditor Changes terhadap Manajemen laba 

Analisis uji parsial (uji t), mengindikasikan tidak ditemukannya pengaruh dan signifikan 
anatara pergantian auditor dan manajemen laba. Pergantian auditor bukan semata-mata karena 
perusahaan tersebut ingin menutupi praktik manajemen laba, akan tetapi karena regulasi dan 
aturan. Berdasarkan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Nomor 9 Tahun 2023 tentang 
Penggunaan Jasa Audit dan Kantor Audit dalam Kegiatan Jasa Keuangan, telah dilakukan 
penyesuaian mengenai batasan penggunaan (rotasi) jasa audit  oleh auditor. Bagi bank umum, 
emiten, dan perusahaan publik, jasa audit dibatasi  maksimal kumulatif tujuh tahun dengan 
periode jeda yang berbeda-beda sesuai peran akuntan publik dalam perikatan, yaitu 5 (lima) tahun, 
3 (tiga) tahun, atau 2 (dua) tahun. Namun bagi perusahaan lain, jasa audit dibatasi paling lama 
lima tahun  dengan  jeda dua tahun berturut-turut. Peraturan ini bertujuan untuk menjaga 
independensi dan kualitas pemeriksaan dengan menetapkan batas waktu penggunaan jasa audit. 
Menurut Lohwasser & Zhou, (2024) pergantian auditor secara regulasi bertujuan untuk 
menghindari hubungan yang terlalu erat antara auditor dan klien yang dapat mempengaruhi 
objektivitas audit. Penjelasan ini sejalan dengan studi Sakib, (2019) dan Mollah & Sakib, (2020), 
yang menjelaskan tidak adanya dampak positif dan signifikan antara pergantian auditor dengan 
manajemen laba. Sehingga, H6 yang diajukan penulis bahwa pergantian auditor memiliki dampak 
positif signifikan dengan manajemen laba ditolak. 

 
Pengaruh Director Change terhadap Manajemen laba 

Hasil uji parsial (uji t), membuktikan director changes tidak memengaruhi signifikan 
dengan manajemen laba. Pergantian direksi tidak serta merta identik dengan perbedaan 
kepentingan untuk menggantikan manajemen sebelumnya yang diduga mengetahui adanya 
kecurangan, pergantian direksi mungkin juga memiliki tujuan yang baik untuk meningkatkan 
kinerja pada periode sebelumnya (Murdock, 2019). Pergantian direksi merupakan respons 
terhadap peningkatan regulasi  dan pengawasan peraturan untuk memastikan perusahaan 
memenuhi standar peraturan yang lebih tinggi dan  menghindari sanksi dan kerusakan reputasi 
terkait praktik manajemen laba (Ali et al., 2024). Dimana fleksibilitas dan kontrol kepada 
pemegang saham untuk membuat perubahan dalam kepemimpinan jika dianggap perlu, baik 
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untuk alasan yang bersifat strategis atau responsif terhadap masalah yang ada (Aviantara, 2021). 
Sejalan dengan studi Anh, (2022) dan Aduda & Ongoro, (2020), tidak adanya pengaruh positif 
secara signifikan antara pergantian direksi pada manajemen laba. Sehingga, H7 pada studi ini yang 
mendeteksi pergantian direksi berkorelasi positif dan signifikan dengan manajemen laba ditolak. 

 
Pengaruh Frequent Number of CEO’s Picture terhadap Manajemen laba 

Pada uji parsial (uji t), mengindikasikan terdapat hubungan negatif dan signifikan antara 
frekuensi gambar CEO dan manajemen laba. Hal ini menunjukkan tingkat eksposur CEO 
berbanding terbalik dengan manajemen laba, semakin sering CEO terlihat di media atau dalam 
laporan tahunan perusahaan, semakin kecil kemungkinan perusahaan tersebut untuk terlibat 
dalam manajemen laba (Ali et al., 2024). CEO yang sering tampil di publik dan media cenderung 
berada di bawah pengawasan yang lebih ketat, ini menciptakan tekanan untuk menjaga 
transparansi dan akuntabilitas, mengurangi insentif untuk terlibat dalam praktik kecurangan 
(Blankespoor & DeHaan, 2020). Sejalan dengan penelitian Lestari & Henny, (2019) dan  Zainol, 
(2020), bahwa ada hubungan negatif signifikan antara frekuensi gambar CEO pada manajemen 
laba. Semakin sering gambar CEO muncul, semakin rendah terjadi praktik manajemen laba. 
Dengan demikian, H8 pada studi ini yang menyatakan adanya hubungan negatif signifikan antara 
frekuensi gambar CEO dengan manajemen laba diterima.  

 
Pengaruh Audit fee terhadap Manajemen laba 

Uji parsial (uji t), mengindikasikan adanya pengaruh positif dan signifikan antara biaya 
audit dan manajemen laba. Temuan ini didukung oleh pendapat Vousinas (2019) yang 
menyatakan besarnya bayaran atau fee yang diterima oleh auditor akan mendorongnya untuk 
menerima tekanan dari pihak klien. Ketika audit fee yang dibayarkan kepada auditor rendah, hal 
ini dapat mengurangi insentif bagi auditor untuk melakukan audit yang teliti dan menyeluruh 
(Erdoğan & Erdoğan, 2020). Akibatnya, risiko kolusi antara manajemen perusahaan dan auditor 
meningkat, memungkinkan manajemen memanfaatkan kelemahan dalam proses audit untuk 
melakukan manipulasi data atau transaksi tanpa terdeteksi (Palepu et al., 2021). Lebih lanjut, 
adanya ketertarikan ekonomi akan membuat perusahaan semakin leluasa melakukan manipulasi 
data karena auditor ditekan  oleh pihak perusahaan. Artinya, semakin besar biaya audit yang 
diterima, kemungkinan terjadinya praktik manajemen laba akan meningkat pula. Penjelasan ini 
sejalan dengan studi Situngkir & Triyanto, (2020), Narsa et al., (2023) dan Aviantara, (2021), 
menemukan biaya audit memengaruhi positif dan signifikan pada manajemen laba. Oleh karena 
itu, temuan ini mendukung H9, dimana biaya audit mempunyai hubungan positif signifikan 
dengan manajemen laba diterima. 
 
Kesimpulan 

Peneliti mengumpulkan data pada perusahaan industri di subsektor makanan dan minuman 
yang terdaftar di BEI periode 2018 hingga 2023. Berdasarkan hasil penelitian ini dan pemaparan 
dari variabel pengujian terkait proksi-proksi yang berpengaruh terhadap manajemen laba, 
disimpulkan target keuangan dan audit fee mempengaruhi manajemen laba secara positif dan 
signifikan, frekuensi gambar CEO memiliki hubungan negatif signifikan pada manajemen laba. 
Selain itu, tidak ditemukan pengaruh positif dan signifikan antara stabilitas keuangan, leverage, 
sifat industri, efektivitas pengawasan, pergantian auditor dan pergantian direksi terhadap 
manajemen laba. 

Dalam kajian ini terdapat beberapa keterbatasan, yakni pada sektor dan periode penelitian 
yang tengah diteliti, variabel dumy, dan sektor yang dikaji hanya terbatas pada subsektor makanan 
dan minuman. Selain itu, pada studi ini terdapat perusahaan yang yang tidak masuk kriteria 
penelitian sebanyak 21 perusahaan industri di subsektor makanan dan minuman periode 2018-
2023 yang menyebabkan sampel mengalami penurunan. Saran peneliti untuk studi lebih lanjut 
diperlukan untuk menemukan karakteristik perusahaan yang lebih sesuai, model yang lebih tepat, 
periode yang lebih lama dan memperluas sektor penelitian, serta proksi yang digunakan harus 
diperbaiki untuk menghindari tumpang tindih antar proksi maupun indikator. 
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Implikasi bagi pihak manajemen entitas untuk dapat menjaga dan melakukan pencegahan 
terhadap praktik manajemen laba. Ini disebabkan tindakan manajemen laba seperti manipulasi 
data keuangan dapat menjadi batu sandungan serta meningkatkan celah terhadap tekanan, 
peluang, rasionalisasi, kapabilitas, arogansi dan kolusi. Kajian ini dapat dipergunakan pula oleh 
manajemen untuk mendeteksi kecurangan dalam manajemen laba, meningkatkan kepercayaan 
pemangku kepentingan, dan meningkatkan minat calon investor, sehingga nilai perusahaan di 
masa depan bertambah, terutama pada perusahaan di subsektor makanan dan minuman di 
Indonesia. 
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