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PENDAHULUAN 

Informalsi mengenali kondisi kinerjal sualtu perusalhalaln yalng terdalpalt dallalm lalporaln keualngaln 

salngalt penting daln dibutuhkaln oleh berbalgali pihalk, balik pihalk internall malupun eksternall. Lalporaln 

keualngaln menyaljikaln informalsi seperti posisi keualngaln, kinerjal keualngaln perusalhalaln, sertal alrus kals 

paldal perusalhalaln yalng bermalnfalalt sebalgali alcualn untuk pengalmbilaln keputusaln. Lalporaln keualngaln 

sualtu perusalhalaln halrus berkuallitals dikalrenalkaln melallui lalporaln keualngaln, alkaln menggalmbalrkaln 

balgalimalnal malnaljemen dallalm perusalhalaln tersebut mempertalnggungjalwalbkaln seluruh sumber dalyal 

yalng bergunal untuk kepentingaln perusalhalaln (Iralwaln & Alpriwenni, 2021). 

Informalsi yalng dihalsilkaln oleh lalporaln keualngaln tidalk seluruhnyal dalpalt dijaldikaln sebalgali allalt 

untuk pengalmbilaln keputusaln. Oleh kalrenal itu, terdalpalt elemen penting dallalm lalporaln keualngaln yalitu 

informalsi lalbal. Informalsi lalbal dalpalt digunalkaln untuk mendistribusikaln informalsi yalng bergunal 

kepaldal pemegalng salhalm. Tindalkaln malnaljemen lalbal tidalk boleh merugikaln pihalk pemegalng salhalm 

(Hendi & Kitty, 2022). Selalin itu, dengaln aldalnyal informalsi lalbal tentunyal alkaln memudalhkaln pihalk 

malnaljemen dallalm memperkiralkaln pendalpaltaln lalbal perusalhalaln di malsal yalng alkaln daltalng. 

Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh leverage, free cash 

flow, ukuran perusahaan, dan perencanaan pajak terhadap manajemen laba. 

Variabel pada penelitian ini telah diuji sebelumnya oleh para peneliti terdahulu, 

namun hasil penelitian yang diperoleh masih menunjukkan 

ketidakkonsistenan. Oleh sebab itu, maka peneliti tertarik untuk kembali 

melakukan pengujian. Penelitian ini dilakukan dengan cara dokumentasi dan 

sumber yang digunakan adalah data sekunder, berupa data laporan keuangan 

tahunan yang telah diaudit pada perusahaan manufaktur sektor consumer non-

cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021 yang 

dipublikasikan melalui website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) dan website 

resmi perusahaan. Data-data yang terkumpul kemudian diproses lebih lanjut 

dengan menggunakan teknik purposive sampling. Data-data tersebut diolah 

dengan menggunakan software IBM SPSS versi 25. Dalam melakukan 

penelitian ini, terdapat empat hipotesis yang diajukan. Akan tetapi, hanya satu 

hipotesis yang diterima. Sedangkan tiga hipotesis lainnya ditolak. Hipotesis 

pertama yang diterima adalah leverage yang berpengaruh negatif terhadap 

manajemen laba. Hipotesis kedua, ketiga, dan keempat ditolak, karena secara 

parsial free cash flow, ukuran perusahaan, dan perencanaan pajak tidak 

berpengaruh terhadap manajemen laba. Berdasarkan hasil pengujian Adjusted 

R2 menunjukkan bahwa besarnya pengaruh variabel leverage, free cash flow, 

ukuran perusahaan, dan perencanaan pajak terhadap manajemen laba adalah 

0,122 atau sebesar 12,2%. Sehingga sebesar 87,8% dipengaruhi oleh faktor lain 

yang tidak ada dalam penelitian ini. 

 

 

 

mailto:chikawirya2001@gmail.com


Accounting Profession Journal (APAJI), Vol. 5 No 2, Bulan Juli 2023 

 

 

16 

 

Dikalrenalkaln lalporaln lalbal perusalhalaln menjaldi perhaltialn stalkeholders, malkal hall tersebut dalpalt memicu 

malnaljer melalkukaln tindalkaln malnaljemen lalbal dengaln membualt lalporaln seperti yalng dihalralpkaln oleh 

stalkeholders (Iralwaln & Alpriwenni, 2021). Dengaln demikialn, malnaljemen lalbal merupalkaln straltegi 

allternaltif yalng dilalkukaln oleh malnaljer di perusalhalaln dallalm kebijalkaln alkuntalnsi (Scott, 2015). 

Sualtu tindalkaln malnaljemen lalbal tidalk selallu dialrtikaln sebalgali sualtu tindalkaln yalng buruk. 

Malnaljemen lalbal dikaltalkaln sebalgali perbualtaln yalng etis daln dalpalt dilalkukaln selalmal malsih sesuali 

dengaln alturaln altalu kebijalkaln alkuntalnsi yalng berlalku. Dalmpalk positif dalri tindalkaln malnaljemen lalbal 

yalng dilalkukaln oleh malnaljer aldallalh dalpalt menurunkaln risiko perusalhalaln daln memualskaln palral 

investor. Malnaljemen lalbal dalpalt digunalkaln untuk memperluals palsalr salhalm perusalhalaln, sehinggal 

malnaljemen lalbal dialnggalp sebalgali perbualtaln yalng legall dengaln berpegalng teguh paldal prinsip-prinsip 

alkuntalnsi yalng berlalku. Di sisi lalin, peneralpaln malnaljemen lalbal yalng tidalk sesuali dengaln alturaln yalng 

berlalku yalng paldal alkhirnyal menjaldi malsallalh balgi perusalhalaln sertal merugikaln berbalgali pihalk, yalitu 

pihalk internall daln eksternall perusalhalaln (Alsyalti & Falridal, 2020). 

Fenomenal terkalit malnaljemen lalbal perusalhalaln malnufalktur subsektor consumer non-cyclicalls 

pernalh terjaldi paldal PT. Alkalshal Wiral Internaltionall Tbk (AlDES) yalng berhalsil melalkukaln pertumbuhaln 

lalbal bersih hinggal 38,48% paldal talhun 2018. Kenalikaln lalbal bersih tersebut dalpalt dicalpali AlDES 

meskipun penjuallaln perusalhalaln menurun 1,25% menjaldi Rp 804,3 milialr dalri pencalpalialn talhun 2017 

sebesalr Rp 814,49 milialr. Penjuallaln PT. Alkalshal Wiral Internaltionall Tbk (AlDES) menurun nalmun 

pencalpalialn lalbal bersih memualskaln kemungkinaln terdalpalt dorongaln dalri efisiensi pos pembialyalaln daln 

talmbalhaln pemalsukaln dalri pos pendalpaltaln lalin. Paldal talhun 2018, AlDES berhalsil menekaln pos bebaln 

penjuallaln, bebaln aldministralsi daln umum, di malnal jumlalh bialyal yalng dikelualrkaln turun malsing-

malsing sebesalr 21,53% yealr on yealr (YoY) daln 4,78% YoY (Alyuningtyals, 2019). Di sisi lalin, 

perusalhalaln malmpu mencaltaltkaln pendalpaltaln talmbalhaln yalng cukup besalr dalri bungal yalng diperoleh 

lewalt talbungaln giro daln investalsi paldal deposito berjalngkal. Perolehaln bungal tersebut dicaltaltkaln paldal 

pos pendalpaltaln keualngaln perusalhalaln. Hall itu membualt pendalpaltaln keualngaln AlDES meroket 

523,36% YoY menjaldi Rp 1,86 milialr dalri sebelumnyal halnyal Rp 304 jutal. Kenalikaln pendalpaltaln 

keualngaln disokong oleh meningkaltnyal jumlalh kals daln setalral kals perusalhalaln yalng tumbuh hinggal 4 

kalli lipalt dalri talhun 2017, menjaldi Rp 102,27 milialr. Dalri sisi neralcal, totall alset perusalhalaln tumbuh 

4,88% YoY menjaldi Rp 881,28 milialr. Kenalikaln ini sepenuhnyal didukung oleh pertalmbalhaln 

pencaltaltaln paldal kals daln setalral kals AlDES. Jikal kals daln setalral kals perusalhalaln tidalk tumbuh, mestinyal 

totall alset perusalhalaln justru berballik menjaldi negaltif sebesalr 9% YoY (Alyuningtyals, 2019). Dalri 

fenomenal yalng terjaldi di altals, menunjukkaln balhwal malnaljemen lalbal tidalk selallu dialrtikaln paldal 

perbualtaln yalng negaltif jikal dilalkukaln sesuali dengaln kebijalkaln alkuntalnsi yalng berlalku. Paldal 

kenyaltalalnnyal perusalhalaln dihaldalpkaln paldal dual kepentingaln yalng salling bertentalngaln salalt melalkukaln 

malnaljemen lalbal. Pertalmal, malnaljemen perusalhalaln berupalyal untuk menunjukkaln kinerjal keualngaln 

yalng balgus dengaln menghalsilkaln lalbal yalng malksimall untuk kemudialn dilalporkaln kepaldal palral 

pemalngku kepentingaln. Kedual, malnaljemen perusalhalaln jugal ingin melalporkaln lalbal kenal paljalk untuk 

keperlualn paljalk seminimall mungkin. Balgi negalral, paljalk merupalkaln pendalpaltaln utalmal yalng alkaln 

diallokalsikaln untuk keperlualn belalnjal negalral daln pembalngunaln infralstruktur, sehinggal pemerintalh 

berusalhal untuk mendalpaltkaln paljalk sebesalr-besalrnyal. Seballiknyal balgi perusalhalaln, paljalk menjaldi 

penguralng dalri lalbal neto perusalhalaln. Malkal malnaljemen berusalhal untuk membalyalr paljalk seminimall 

mungkin (Lestalri et all., 2018). 

Tindalkaln malnaljemen lalbal yalng seringkalli terjaldi dalpalt dipengalruhi oleh beberalpal falktor, sallalh 

saltunyal leveralge. Leveralge aldallalh allalt yalng menjaldi pengukur balgi perusalhalaln untuk mengetalhui 

besalraln alset yalng dibialyali oleh hutalng sertal bialsalnyal menjaldi tolalk ukur untuk melihalt perilalku 

malnaljer dallalm upalyal meningkaltkaln lalbal di sualtu perusalhalaln (Alrlital et all., 2019). Berdalsalrkaln 

penelitialn yalng dilalkukaln oleh (Algustial & Suryalni, 2018) daln (Pralwidal & Sutrisno, 2021) dikaltalkaln 

balhwal leveralge berpengalruh positif terhaldalp malnaljemen lalbal. Sedalngkaln halsil penelitialn (Alrlital et 

all., 2019) daln (Nirmallalsalri et all., 2022) menunjukkaln balhwal leveralge berpengalruh negaltif terhaldalp 

malnaljemen lalbal. Hall ini menunjukkaln balhwal semalkin tingginyal tingkalt leveralge malkal semalkin 

rendalh tingkalt malnaljemen lalbal.  

Falktor selalnjutnyal yalng mempengalruhi malnaljemen lalbal aldallalh free calsh flow. Free calsh flow 

aldallalh alrus kals bebals yalng beralsall dalri sisal alrus kals operalsi yalng telalh dikuralngkaln dengaln 
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pengelualraln modall. Free calsh flow mempengalruhi malnaljemen lalbal dengaln menggalmbalrkaln sisal kals 

perusalhalaln yalng telalh dikuralngi dengaln bialyal operalsionall daln belalnjal modall dallalm bentuk dividen 

yalng alkaln diberikaln kepaldal investor untuk mendukung alktivitals operalsionall perusalhalaln daln algalr 

dalpalt mempertalhalnkaln modall sualtu perusalhalaln. Dengaln aldalnyal free calsh flow, malkal perusalhalaln 

dalpalt mengetalhui efisiensinyal dallalm memalnfalaltkaln altalu menggunalkaln ualng tunali (Iralwaln & 

Alpriwenni, 2021). 

Aldalpun penelitialn yalng dilalkukaln oleh (Iralwaln & Alpriwenni, 2021) daln  (Waltrialni & Serly, 

2021) mengaltalkaln balhwal free calsh flow berpengalruh positif terhaldalp malnaljemen lalbal. Sedalngkaln 

halsil penelitialn (Wiyogo et all., 2021) daln (Zulmaln Halkim et all., 2023) menunjukkaln balhwal free calsh 

flow berpengalruh negaltif terhaldalp malnaljemen lalbal.  

Falktor lalinnyal aldallalh ukuraln perusalhalaln, dimalnal ukuraln perusalhalaln salngalt berpengalruh 

terhaldalp tindalkaln malnaljemen lalbal. Ukuraln perusalhalaln merupalkaln skallal besalr kecilnyal perusalhalaln 

yalng dalpalt dilihalt dengaln berbalgali calral, yalitu dengaln totall pendalpaltaln, totall alset daln totall ekuitals. 

Ukuraln perusalhalaln terbalgi menjaldi tigal kaltegori, yalitu perusalhalaln besalr, perusalhalaln menengalh, daln 

perusalhaln kecil. Perusalhalaln yalng semalkin besalr halrus memenuhi halralpaln investor dengaln balik 

(Febrialyalnti, 2020). Berdalsalrkaln penelitialn (Nallalrrealson et all., 2019) daln (Ruwalnti & Chalndralrin, 

2019) mengaltalkaln balhwal ukuraln perusalhalaln berpengalruh positif terhaldalp malnaljemen lalbal. 

Seballiknyal, penelitialn (Kalrinal & Sutalrti, 2021) daln (Salnti & Walrdalni, 2018) mengaltalkaln balhwal 

ukuraln perusalhalaln berpengalruh negaltif terhaldalp malnaljemen lalbal.  

Selalin falktor di altals, perencalnalaln paljalk jugal merupalkaln sallalh saltu falktor yalng berpengalruh 

terhaldalp tindalkaln malnaljemen lalbal. Perencalnalaln paljalk merupalkaln lalngkalh alwall dallalm malnaljemen 

paljalk yalng digunalkaln untuk memenuhi kewaljibaln perpaljalkaln. Alkaln tetalpi, jumlalh paljalk yalng 

dibalyalrkaln halrus ditekaln seminimall mungkin algalr dalpalt memperoleh lalbal daln likuiditals yalng 

dihalralpkaln. Selalin itu, perencalnalaln paljalk (talx plalnning) mengalcu kepaldal proses usalhal daln tralnsalksi 

waljib paljalk algalr utalng paljalk beraldal dallalm jumlalh yalng minimall, tetalpi malsih sesuali dengaln peralturaln 

perpaljalkaln (Febrialyalnti, 2020). Berdalsalrkaln penelitialn (Purnalmalsalri, 2019) daln (Febrialyalnti, 2020) 

mengaltalkaln balhwal perencalnalaln paljalk berpengalruh positif terhaldalp malnaljemen lalbal. Seballiknyal, 

penelitialn (Shalnial Galyaltri & Walyaln Praldnyalnthal Wiralsedalnal, 2021) daln (Devitalsalri, 2022) 

mengaltalkaln balhwal perencalnalaln paljalk berpengalruh negaltif terhaldalp malnaljemen lalbal. Hall ini 

mengalrtikaln balhwal semalkin tingginyal paljalk yalng dibalyalr perusalhalaln, malkal alkaln menguralngi lalbal 

perusalhalaln daln aldal altalu tidalknyal perencalnalaln paljalk tidalk mempengalruhi malnaljemen dallalm 

melalkukaln tindalkaln malnaljemen lalbal. 

 

KAlJIAlN LITERAlTUR 

Algency Theory 

Teori kealgenaln merupalkaln sebualh teori yalng memiliki keterkalitaln hubungaln alntalral prinsipall 

dengaln algen. Prinsipall memberikaln algen sebualh wewenalng untuk melalkukaln sualtu lalyalnaln yalng 

mengaltalsnalmalkaln prinsipall. Kalrenal itu, sering terjaldi aldalnyal perbedalaln kepentingaln alntalral kedual 

pihalk. Menurut (Jensen & Meckling, 1976) terdalpalt tigal balgialn bialyal kealgenaln: 

1. Monitoring cost, dikaltalkaln sebalgali monitoring cost dikalrenalkaln bialyal ini timbul sebalgali 

bialyal untuk pengalwalsaln alktivitals operalsionall yalng dijallalnkaln oleh pihalk algen. 

2. Bonding cost, dikaltalkaln sebalgali bonding cost dikalrenalkaln bialyal ini bertujualn algalr pihalk algen 

tidalk melalkukaln tindalkaln yalng merugikaln pihalk principall. 

3. Residuall loss, dikaltalkaln sebalgali Residuall Loss ketikal mengallalmi kerugialn yalng sebalnding 

dengaln bebaln yalng diallalmi oleh principall alkibalt aldalnyal perbedalaln kepentingaln.  

Dallalm teori kealgenaln (Jensen & Meckling, 1976) dinyaltalkaln alpalbilal seoralng individu termotivalsi 

oleh kepentingalnnyal sendiri malkal alkaln menimbulkaln konflik kepentingaln alntalral pihalk prinsipall daln 

pihalk algen. Perbedalaln kepentingaln alntalral malnaljer dengaln pemegalng salhalm tersebut alkaln 

memungkinkaln malnaljer untuk melalkukaln tindalkaln malnaljemen lalbal. Malnaljer sebalgali algen senalntialsal 

berusalhal memalksimallkaln keuntungaln pribaldinyal daln di sisi lalin, prinsipall jugal menginginkaln return 

yalng besalr altals salhalm yalng dimilikinyal. Malkal untuk memalksimallkaln keuntungaln pribaldinyal, pihalk 

malnaljemen sebalgali algen memiliki pengualsalaln penuh altals informalsi yalng terdalpalt paldal perusalhalaln 

sehinggal menyebalbkaln malnaljer melalkukaln malnaljemen lalbal. 
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Malnaljemen Lalbal 

Malnaljemen lalbal merupalkaln straltegi allternaltif yalng dilalkukaln oleh malnaljer di perusalhalaln dallalm 

kebijalkaln alkuntalnsi. Terdalpalt dual pemalhalmaln untuk mengetalhui sikalp malnaljemen lalbal. Paldal 

pralkteknyal, malnaljemen lalbal dalpalt dipalndalng dalri dual perspektif, yalitu dalpalt menjaldi tindalkaln negaltif 

daln tindalkaln yalng positif (Scott, 2015). Aldalpun empalt polal dallalm malnaljemen lalbal menurut (Scott, 

2015) aldallalh sebalgali berikut: 

a. Talking al Balth 

b. Income Minimizaltion  

c. Income Malximizaltion 

d. Income Smoothing 

Selalin itu, terdalpalt tigal hipotesis menurut (Scott, 2015) yalng mendorong terjaldinyal 

malnaljemen lalbal, yalitu:  

a. The Bonus Plaln Hypothesis 

b. The Debt Covenalnt Hypothesis 

c. The Politicall Cost Hypothesis  

Leveralge 

Leveralge menyaltalkaln beralpal balnyalk alset perusalhalaln yalng didalnali oleh hutalng daln aldallalh 

indikalsi seberalpal almaln pemberi pinjalmaln. Paldal umumnyal perusalhalaln dengaln leveralge mempunyali 

malksud supalyal profit > bialyal tetalp (fixed cost). Jikal perusalhalaln berhutalng balnyalk, kreditur jugal 

berhalk untuk mengidentifikalsi daln memalntalu alktivitals operalsi perusalhalaln. Malnaljer tidalk dalpalt 

menyembunyikaln informalsi yalng dalpalt digunalkaln untuk memalnipulalsi altalu menggelembungkaln alset 

merekal sendiri sebalgali alkibalt dalri alturaln balru. Alkibaltnyal, kreditur alkaln menuntut malnaljer dengaln 

halti-halti membualt lalporaln alkuntalnsi sehinggal perusalhalaln tidalk melebih-lebihkaln halsilnyal (Febrial, 

2020). 

Free Calsh Flow 

Free calsh flow digunalkaln untuk mengukur kinerjal keualngaln dallalm sualtu perusalhalaln. Free calsh 

flow merupalkaln sisal kals perusalhalaln yalng dalpalt dipergunalkaln untuk melalkukaln pembalyalraln deviden 

altalu melalkukaln ekspalnsi paldal perusalhalaln. Dengaln aldalnyal jumlalh ketersedialaln Free calsh flow dallalm 

jumlalh yalng besalr, malkal pihalk malnaljemen alkaln termotivalsi untuk mempralktikkaln tindalkaln 

malnaljemen lalbal. Malnaljemen cenderung melalkukaln investalsi free calsh flow paldal proyek dengaln NPV 

yalng rendalh demi mendalpalt keuntungaln dalri pralktek tersebut. Dengaln aldalnyal pralktek tersebut malkal 

dalpalt menurunkaln kinerjal perusalhalaln sehinggal hall tersebut memotivalsi malnaljemen untuk melalkukaln 

tindalkaln malnaljemen lalbal. Algalr dalpalt meningkaltkaln insentif malnaljemen, malkal pihalk malnaljemen 

menginvestalsikaln kemballi free calsh flow yalng diperoleh (Siregalr & Haldipraljitno, 2019). 

Ukuraln Perusalhalaln  

Ukuraln perusalhalaln sebalgialn besalr dalpalt dialrtikaln sebalgali perbalndingaln ukuraln altalu besalr 

kecilnyal sualtu perusalhalaln yalng dilihalt dalri totall penjuallaln (Salnti & Walrdalni, 2018). Besalr kecilnyal 

sualtu perusalhalaln dalpalt dilihalt dalri nilali equity. Ukuraln perusalhalaln menurut UU No. 20 Talhun 2008 

dibalgi menjaldi 4 kaltegori, yalitu usalhal mikro, kecil, menengalh daln besalr (Rialdi, 2020). Sedalngkaln 

menurut Baldaln Stalndalr Nalsionall, kaltegori ukuraln perusalhalaln dibalgi menjaldi tigal jenis, yalitu 

perusalhalaln besalr, perusalhalaln menengalh, daln perusalhalaln kecil (Rialdi, 2020). 

Perencalnalaln Paljalk 

Perencalnalaln paljalk merupalkaln lalngkalh alwall malnaljemen paljalk yalng bergunal untuk 

meminimallkaln kewaljibaln paljalk. Pihalk investor dallalm perusalhalaln berkeinginaln untuk meningkaltkaln 

kekalyalalnnyal. Malnfalalt dalri perencalnalaln paljalk aldallalh dengaln merekalyalsal algalr bebaln paljalk dalpalt 

ditekalnkaln menjaldi sekecil mungkin dengaln memalnfalaltkaln peralturaln yalng berlalku sehinggal dalpalt 

memalksimallkaln penghalsilaln setelalh paljalk. Paljalk merupalkaln unsur penguralng lalbal, balik untuk dibalgi 

kepaldal pemegalng salhalm malupun diinvestalsikaln kemballi (Pralbalndalru, 2019).  
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Palraldigmal Penelitialn  

Galmbalr 1. Palraldigmal Penelitialn 

 

Hipotesis 

H1 : Leveralge mempunyali pengalruh yalng negaltif terhaldalp malnaljemen lalbal. 

H2 : Free calsh flow mempunyali pengalruh yalng positif terhaldalp malnaljemen lalbal. 

H3 : Ukuraln perusalhalaln mempunyali pengalruh yalng positif terhaldalp malnaljemen lalbal. 

H4 : Perencalnalaln paljalk mempunyali pengalruh yalng positif terhaldalp malnaljemen lalbal. 
 

METODE  

Jenis penelitialn yalng dilalkukaln paldal penelitialn ini aldallalh penelitialn alsosialtif kalusall. Subjek 

dallalm penelitialn ini aldallalh perusalhalaln malnufalktur sektor consumer non-cyclicalls yalng terdalftalr di 

Bursal Efek Indonesial talhun 2017-2021. Peneliti memilih sektor consumer non-cyclicalls dikalrenalkaln 

perusalhalaln malnufalktur sektor consumer non-cyclicalls merupalkaln sallalh saltu sektor perusalhalaln yalng 

menalrik untuk dicermalti, dikalrenalkaln perusalhalaln ini melalkukaln produksi balralng primer dimalnal 

permintalaln balralng daln jalsal tidalk dipengalruhi oleh pertumbuhaln ekonomi (Dwicalhyalni et all., 2022). 

Objek dallalm penelitialn ini aldallalh lalporaln keualngaln talhunaln yalng telalh dialudit paldal perusalhalaln 

malnufalktur sektor consumer non-cyclicalls yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial periode 2017-2021. 

Aldalpun valrialbel dallalm penelitialn ini aldallalh leveralge, free calsh flow, ukuraln perusalhalaln daln 

perencalnalaln paljalk sebalgali valrialbel independen daln malnaljemen lalbal sebalgali valrialbel dependen. 

Aldalpun teknik pengumpulaln daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini aldallalh dengaln calral 

dokumentalsi daln sumber yalng digunalkaln aldallalh daltal sekunder, yalitu dengaln melalkukaln pencaltaltaln 

daln mengumpulkaln caltaltaln-caltaltaln yalng menjaldi balhaln penelitialn berupal daltal lalporaln keualngaln 

talhunaln yalng telalh dialudit paldal perusalhalaln malnufalktur sektor consumer non-cyclicalls yalng terdalftalr 

di Bursal Efek Indonesial talhun 2017-2021 yalng dipublikalsikaln melallui website resmi Bursal Efek 

Indonesial (BEI) daln website resmi perusalhalaln. Metode yalng digunalkaln untuk mengalnallisis daltal paldal 

penelitialn ini menggunalkaln progralm pengolalhaln daltal altalu softwalre daltal yalitu SPSS versi 25. 

Penelitialn ini dilalkukaln dengaln menggunalkaln beberalpal uji staltistik yalitu; staltistik deskriptif, uji 

alsumsi klalsik, uji regresi linealr bergalndal daln uji hipotesis sebalgali allalt untuk mengetalhui alpalkalh 

valrialbel independen berpengalruh altalu tidalk berpengalruh terhaldalp valrialbel dependen. 

 

HAlSIL DAlN PEMBAlHAlSAlN 

Halsil Uji Staltistik Deskriptif 

Pengujialn untuk uji staltistik deskriptif menggunalkaln pengukuraln nilali minimum, malksimum, mealn, 

daln stalndalr devialsi. Berikut talbel yalng memualt halsil dalri pengujialn: 

 

 

Paradigma Penelitian  

 

 

                                                             H4 (+) 

 

 

Leverage 
(X1) 

Manajemen Laba  

(Y) 

H1(-) 

Free Cash Flow 
(X2) 

H2 (+) 

Perencanaan Pajak 

(X4) 

Ukuran Perusahaan 

(X3) 
H3 (+) 
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Talbel 1. Halsil Uji Staltistik Deskriptif 

 N Minimum Malximum Mealn Std. Devialtion 

Leveralge (X1) 128 .1290 .8108 .433123 .1957638 

Free Ca lsh Flow 

(X2) 

128 -

22625009340

07 

114501787057

34 

40025693480

5.77 

16211831170

99.724 

Ukuraln Perusalhalaln 

(X3) 

128 27.1789 32.1974 29.327990 1.2728422 

Perencalnalaln Paljalk 

(X4) 

128 .6100 .8661 .755501 .0501837 

Malnaljemen Lalbal 

(Y) 

128 -2.4654 1.8566 -.026194 .6930802 

Vallid N (listwise) 128 
    

Sumber: Daltal diolalh dalri SPSS 25, 2023 

Talbel 1 menunjukkaln halsil alnallisis staltistik deskriptif dalri valrialbel independen sertal valrialbel 

dependen penelitialn ini. Dimalnal diketalhui jumlalh output sebesalr 128 daltal, berikut ini interpretalsi dalri 

halsil deskriptif daltal di altals. 

1. Interpretalsi Halsil Staltistik Deskriptif Valrialbel Malnaljemen Lalbal (Y) 

Talbel 1 menunjukkaln balhwal valrialbel malnaljemen lalbal memiliki jumlalh observalsi sebesalr 128 

salmpel. Dengaln nilali minimum malnaljemen lalbal sebesalr -2,4654 yalng diperoleh oleh PT. 

Unilever Indonesial Tbk paldal talhun 2019 daln nilali malksimumnyal sebesalr 1,8566 yalng diperoleh 

oleh PT. Alkalshal Wiral Internaltionall Tbk paldal talhun 2017. Valrialbel malnaljemen lalbal mempunyali 

nilali mealn -0,026194 daln nilali stalndalr devialsi sebesalr 0,6930802. Halsil dalri nilali mealn lebih kecil 

dalri nilali stalndalr devialsi beralrti balhwal simpalngaln paldal valrialbel ini dalpalt dikaltalkaln kuralng balik 

kalrenal stalndalr devialsi merupalkaln pencerminaln penyimpalngaln. 

2. Interpretalsi Halsil Staltistik Deskriptif Valrialbel Leveralge (X1) 

Talbel 1 menunjukkaln balhwal valrialbel leveralge memiliki jumlalh observalsi sebesalr 128 salmpel. 

Dengaln nilali minimum leveralge sebesalr 0,1290 yalng diperoleh oleh PT. BISI Internaltionall Tbk 

paldal talhun 2021 daln nilali malksimumnyal sebesalr 0,8108 yalng diperoleh oleh PT. Midi Utalmal 

Indonesial Tbk paldal talhun 2017. Valrialbel leveralge mempunyali nilali mealn 0,433123 daln nilali 

stalndalr devialsi sebesalr 0,1957638. Halsil dalri nilali mealn lebih besalr dalri nilali stalndalr devialsi 

beralrti balhwal simpalngaln paldal valrialbel ini dalpalt dikaltalkaln cukup balik kalrenal stalndalr devialsi 

merupalkaln pencerminaln penyimpalngaln, sehinggal penyebalraln daltal menunjukkaln halsil yalng 

normall daln tidalk menyebalbkaln bials. 

3. Interpretalsi Halsil Staltistik Deskriptif Valrialbel Free Calsh Flow (X2) 

Talbel menunjukkaln balhwal valrialbel free calsh flow memiliki jumlalh observalsi sebesalr 128 salmpel. 

Dengaln nilali minimum free calsh flow sebesalr -2.262.500.934.007 yalng diperoleh oleh PT. Sinalr 

Mals Algro Resources alnd Technology Tbk paldal talhun 2021 daln nilali malksimumnyal sebesalr 

11.450.178.705.734 yalng diperoleh oleh PT. H.M. Salmpoernal Tbk paldal talhun 2017. Valrialbel 

free calsh flow mempunyali nilali mealn 400.256.934.805,77 daln nilali stalndalr devialsi sebesalr 

1.621.183.117.099,724. Halsil dalri nilali mealn lebih kecil dalri nilali stalndalr devialsi beralrti balhwal 

simpalngaln paldal valrialbel ini dalpalt dikaltalkaln kuralng balik kalrenal stalndalr devialsi merupalkaln 

pencerminaln penyimpalngaln. 

4. Interpretalsi Halsil Staltistik Deskriptif Valrialbel Ukuraln Perusalhalaln (X3) 

Talbel menunjukkaln balhwal valrialbel ukuraln perusalhalaln memiliki jumlalh observalsi sebesalr 128 

salmpel. Dengaln nilali minimum ukuraln perusalhalaln sebesalr 27,1789 yalng diperoleh oleh PT. Sekalr 

Lalut Tbk paldal talhun 2017 daln nilali malksimumnyal sebesalr 32,1974 yalng diperoleh oleh PT. 

Indofood Sukses Malkmur Tbk paldal talhun 2019. Valrialbel ukuraln perusalhalaln mempunyali nilali 

mealn 29,327990 daln nilali stalndalr devialsi sebesalr 1,2728422. Halsil dalri nilali mealn lebih besalr 

dalri nilali stalndalr devialsi beralrti balhwal simpalngaln paldal valrialbel ini dalpalt dikaltalkaln cukup balik 
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kalrenal stalndalr devialsi merupalkaln pencerminaln penyimpalngaln, sehinggal penyebalraln daltal 

menunjukkaln halsil yalng normall daln tidalk menyebalbkaln bials. 

5. Interpretalsi Halsil Staltistik Deskriptif Valrialbel Perencalnalaln Paljalk (X4) 

Talbel 4.2 menunjukkaln balhwal valrialbel perencalnalaln paljalk memiliki jumlalh observalsi sebesalr 128 

salmpel. Dengaln nilali minimum perencalnalaln paljalk sebesalr -0,6100 yalng diperoleh oleh PT. Jalpfal 

Comfeed Indonesial Tbk paldal talhun 2017 daln nilali malksimumnyal sebesalr 0,8661 yalng diperoleh 

oleh PT. Supral Bogal Lestalri Tbk paldal talhun 2019. Valrialbel perencalnalaln paljalk mempunyali nilali 

mealn 0,755501 daln nilali stalndalr devialsi sebesalr 0,0501837. Halsil dalri nilali mealn lebih besalr dalri 

nilali stalndalr devialsi beralrti balhwal simpalngaln paldal valrialbel ini dalpalt dikaltalkaln cukup balik kalrenal 

stalndalr devialsi merupalkaln pencerminaln penyimpalngaln, sehinggal penyebalraln daltal menunjukkaln 

halsil yalng normall daln tidalk menyebalbkaln bials. 

 

Halsil Uji Alsumsi Klalsik 

1. Halsil Uji Normallitals 
Talbel 2. Halsil Uji Normallitals 

 Unstalndalrdized Residuall 

N 128 

Alsymp. Sig. (2-taliled) .061c 

Sumber: Daltal diolalh dalri SPSS 25, 2023 

Talbel 2 menunjukkaln balhwal halsil pengujialn normallitals dengaln menggunalkaln progralm SPSS 

25, diperoleh Alsymp. Sig. (2-taliled) sebesalr 0,061 dimalnal nilali tersebut lebih tinggi dalri tingkalt 

signifikalnsi, yalitu 0,05. Halsil uji normallitals yalng diuji menggunalkaln One-Salmple Kolmogorov-

Smirnov Test menunjukkaln balhwal valrialbel leveralge, free calsh flow, ukuraln perusalhalaln, daln 

perencalnalaln paljalk terdistribusi normall. 

2. Halsil Uji A lutokorela lsi 
Talbel 3. Halsil Uji Alutokorelalsi 

Model Durbin-Waltson 

1 1.874 

Sumber: Daltal diolalh dalri SPSS 25, 2023 

Halsil Uji Durbin-Waltson (DW): 

N= 128 

dL=  1,6476          

dU= 1,7763  

4-dL= 4 – 1,6476 = 2,3524 

4-dU= 4 – 1,7763 = 2,2237 

Dallalm talbel 3 halsil perhitunga ln uji Durbin-Waltson (DW) dengaln menggunalkaln progralm SPSS 25 

aldallalh sebesalr 1,874. Dima lnal nilali tersebut lebih besa lr dalri dU, yalitu 1,7763 daln lebih kecil dalri 4-

dU, yalitu 2,2237. Malkal dalpalt disimpulkaln balhwal model regresi ini tida lk mengallalmi gejalla l 

alutokorelalsi. 

3. Halsil Uji Multikolinea lrita ls 

Talbel 4. Halsil Uji Multikolinealritals 

Model 

Collinealrity Staltistics 

Toleralnce VIF 

1 Leveralge (X1) .954 1.048 

Free Calsh Flow (X2) .905 1.105 

Ukuraln Perusalhalaln (X3) .831 1.203 

Perencalnalaln Paljalk (X4) .933 1.072 

Sumber: Daltal diolalh dalri SPSS 25, 2023 

Berdalsalrkaln talbel 4 halsil uji SPSS untuk uji multikolinea lritals menunjukkaln balhwal: 
1. Valrialbel levera lge memiliki nilali tolera lnce sebesalr 0,954 dimalnal nilali tersebut > 0,10 da ln nilali 

Valria lnce Infla ltion Fa lctor (VIF) sebesalr 1,048 dimalnal nilali tersebut < 10. Ma lkal dalpalt disimpulkaln 

balhwal valrialbel levera lge tidalk terdalpalt multikolinealritals. 
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2. Valrialbel free ca lsh flow memiliki nilali tolera lnce sebesalr 0,905 dimalnal nilali tersebut > 0,10 da ln 

nilali Valria lnce Infla ltion Falctor (VIF) sebesalr 1,105 dimalnal nilali tersebut < 10. Ma lkal dalpalt 

disimpulkaln balhwal valrialbel free ca lsh flow tidalk terdalpalt multikolinealritals. 

3. Valrialbel ukuraln perusalhalaln memiliki nilali tolera lnce sebesalr 0,831 dimalnal nilali tersebut > 0,10 

daln nilali Va lria lnce Infla ltion Falctor (VIF) sebesalr 1,203 dimalnal nilali tersebut < 10. Malkal dalpalt 

disimpulkaln balhwal valrialbel ukuraln perusalhalaln tidalk terdalpalt multikolinealritals. 

4. Valrialbel perencalnalaln paljalk memiliki nilali tolera lnce sebesalr 0,933 dimalnal nilali tersebut > 0,10 

daln nilali Va lria lnce Infla ltion Falctor (VIF) sebesalr 1,072 dimalnal nilali tersebut < 10. Malkal dalpalt 

disimpulkaln balhwal valrialbel perencalnalaln paljalk tidalk terdalpalt multikolinealritals. 

4. Halsil Uji Heteroskeda lstisita ls 

Talbel 5. Halsil Uji Heteroskeda lstisita ls 

Model   Sig.  

1 (Constalnt) .741 

 Leveralge (X1) .122 

 Free Calsh Flow (X2) .054 

 Ukuraln Perusalhalaln (X3) .798 

 Perencalnalaln Paljalk (X4) .199 

Sumber: Daltal diolalh dalri SPSS 25, 2023 

Berdalsalrkaln talbel 5 halsil uji SPSS untuk uji heteroskeda lstisitals dengaln menggunalkaln uji 

Glejser, menunjukkaln balhwal: 

1. Valrialbel levera lge memiliki nilali signifikalnsi sebesalr 0,122 dimalnal nilali tersebut lebih besa lr dalri 
tingkalt signifikalnsi 0,05. Malkal dalpalt disimpulkaln balhwal model regresi ini tida lk terjaldi 

heteroskedalstisitals. 

2. Valrialbel free ca lsh flow memiliki nilali signifikalnsi sebesalr 0,054 dimalnal nilali tersebut lebih besalr 

dalri tingkalt signifikalnsi 0,05. Malkal dalpalt disimpulkaln balhwal model regresi ini tida lk terjaldi 

heteroskedalstisitals. 

3. Valrialbel ukuraln perusalhalaln memiliki nilali signifikalnsi sebesalr 0,798 dimalnal nilali tersebut lebih 

besalr dalri tingkalt signifikalnsi 0,05. Malkal dalpalt disimpulkaln balhwal model regresi ini tidalk terjaldi 

heteroskedalstisitals. 

4. Valrialbel perencalnalaln paljalk memiliki nilali signifikalnsi sebesalr 0,199 dimalnal nilali tersebut lebih 

besalr dalri tingkalt signifikalnsi 0,05. Malkal dalpalt disimpulkaln balhwal model regresi ini tidalk terjaldi 

heteroskedalstisitals. 

 

Halsil Uji Regresi Linea lr Berga lndal 

Talbel 6. Halsil Uji Regresi Linea lr Berga lndal 

Model 

Unstalndalrdized 

Coefficients 

Stalndalrdized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) 4.742 1.866 
 

2.541 .012 

Leveralge (X1) -.878 .301 -.248 -2.913 .004 

Free Calsh Flow 

(X2) 

-7.209E-14 .000 -.169 -1.929 .056 

Ukuraln 

Perusalhalaln (X3) 

-.096 .050 -.176 -1.930 .056 

Perencalnalaln 

Paljalk (X4) 

-2.049 1.189 -.148 -1.723 .087 

Sumber: Daltal diolalh dalri SPSS 25, 2023 

Berdalsalrkaln halsil perhitungaln dalri progralm SPSS 25, paldal talbel 4.7 diketalhui persalmalaln 

regresi linealr bergalndal aldallalh sebalgali berikut: 
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DAlC = 4,742 + -0,878X1 + -7.209E-14X2 + -0,096X3 + -2,049X4 + e 

Dimalnal persalmalaln regresi linealr bergalndal di altals memiliki alrti sebalgali berikut: 

1. Koefisien konsta lntal (α) berdalsalrkaln perhitungaln regresi aldallalh 4,742 dimalnal alngkal tersebut 

menunjukkaln nilali positif. Yalng alrtinyal jikal semual valrialbel independen seca lral bersalmal-salma l 

berpengalruh, malkal besalrnyal malnaljemen lalbal aldallalh 4,742. 

2. Koefisien regresi untuk levera lge (X1) aldallalh sebesalr -0,878 yalng alrtinyal setialp penalmbalhaln 1 

valrialbel levera lge, malkal alkaln menguralngi malnaljemen lalbal sebesalr -0,878. 

3. Koefisien regresi untuk free ca lsh flow (X2) aldallalh sebesalr -7.209E-14 yalng alrtinyal setialp 

penalmbalhaln 1 valrialbel free ca lsh flow, malkal alkaln menguralngi malnaljemen lalbal sebesalr -7.209E-

14. 

4. Koefisien regresi untuk ukura ln perusalhalaln (X3) aldallalh sebesalr -0,096 yalng alrtinyal setialp 

penalmbalhaln 1 valrialbel ukuraln perusalhalaln, malkal alkaln menguralngi malnaljemen lalbal sebesalr -

0,096. 

5. Koefisien regresi untuk perenca lnalaln paljalk (X4) aldallalh sebesalr -2,049 yalng alrtinyal setialp 

penalmbalhaln 1 valrialbel perencalnalaln paljalk, malkal alkaln menguralngi malnaljemen lalbal sebesalr -

2,049. 

Halsil Uji Hipotesis 

1. Halsil Uji Koefisien Determina lsi (A ldjusted R2) 

Talbel 7. Halsil Uji Koefisien Determinalsi (Aldjusted R2) 

Model Aldjusted R Squalre 

1 .122 

Sumber: Daltal diolalh dalri SPSS 25, 2023 

Dallalm talbel 7 paldal kolom Aldjusted R Squalre memberikaln nilali sebesalr 0,122 dimalnal alngkal 

tersebut menunjukka ln besalrnyal pengalruh valrialbel independen (X) terha ldalp valrialbel dependen (Y). 

Sehinggal dalpalt diketalhui besalrnyal pengalruh valrialbel levera lge, free ca lsh flow, ukuraln perusalhalaln, daln 

perencalnalaln paljalk terhaldalp malnaljemen lalbal aldallalh 0,122 altalu sebesalr 12,2% daln 87,8% dipengalruhi 

oleh falktor lalin yalng tidalk aldal dallalm penelitialn ini. Valrialbel bebals lalin yalng mungkin da lpalt menjaldi 

falktor dallalm mempenga lruhi malnaljemen lalbal aldallalh kepemilikaln malnaljeriall, kepemilikaln 

institusionall, dewaln direksi, komisa lris independen, komite a ludit, kuallitals aludit, profitalbilitals, umur 

perusalhalaln, daln lalinnyal (A lsyalti & Falridal, 2020), (Hendi & Kitty, 2022), (Algustial & Suryalni, 2018). 

2. Halsil Uji Kela lyalkaln Model (Uji F) 

Talbel 8. Halsil Uji Kelalyalkaln Model (Uji F) 

Model Sig. 

1 Regression .000b 

Sumber: Daltal diolalh dalri SPSS 25, 2023 

Talbel 8 menunjukkaln nilali signifikalnsi sebesalr 0,000 dimalnal alngkal tersebut lebih rendalh dalri 

tingkalt signifikalnsi 0,05. Sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal model regresi ini cocok dengaln daltal daln 

lalyalk digunalkaln sebalgali alnallisis berikutnyal dallalm penelitialn ini. 

3. Halsil Uji Pa lrsia ll (Uji t) 

Talbel 9. Halsil Uji Palrsia ll (Uji t) 

Model 

Unstalndalrdized 

Coefficients 

Stalndalrdized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) 4.742 1.866 
 

2.541 .012 

Leveralge (X1) -.878 .301 -.248 -2.913 .004 

Free Calsh Flow 

(X2) 

-7.209E-14 .000 -.169 -1.929 .056 
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Ukuraln 

Perusalhalaln (X3) 

-.096 .050 -.176 -1.930 .056 

Perencalnalaln 

Paljalk (X4) 

-2.049 1.189 -.148 -1.723 .087 

Sumber: Daltal diolalh dalri SPSS 25, 2023 

Berdalsalrkaln talbel 9  halsil uji SPSS untuk uji pa lrsiall (uji t), menunjukkaln balhwal:  

1. Valrialbel levera lge memiliki nilali signifikalnsi sebesalr 0,004 dimalnal nilali tersebut lebih kecil da lri 

tingkalt signifikalnsi 0,05 daln diperoleh koefisien sebesa lr -0.878. Berdalsalrkaln kriterial pengalmbilaln 

keputusaln, dalpalt disimpulkaln balhwal H1 diterimal, hall ini menunjukkaln balhwal levera lge 

berpengalruh negaltif terhaldalp malnaljemen lalbal. 

2. Valrialbel free ca lsh flow memiliki nilali signifikalnsi sebesalr 0,056 dimalnal nilali tersebut lebih besalr 

dalri tingkalt signifikalnsi 0,05. Berdalsalrkaln kriterial pengalmbilaln keputusaln, dalpalt disimpulkaln 

balhwal H2 ditolalk, hall ini menunjukkaln balhwal free ca lsh flow tidalk berpengalruh terhaldalp 

malnaljemen lalbal. 

3. Valrialbel ukuraln perusalhalaln memiliki nilali signifikalnsi sebesalr 0,056 dimalnal nilali tersebut lebih 

besalr dalri tingkalt signifikalnsi 0,05. Berdalsalrkaln kriterial pengalmbilaln keputusaln, dalpalt 

disimpulkaln balhwal H3 ditolalk, hall ini menunjukkaln balhwal ukuraln perusalhalaln tidalk berpengalruh 

terhaldalp malnaljemen lalbal. 

4. Valrialbel perencalnalaln paljalk memiliki nilali signifikalnsi sebesalr 0,087 dimalnal nilali tersebut lebih 

besalr dalri tingkalt signifikalnsi 0,05. Berdalsalrkaln kriterial pengalmbilaln keputusaln, dalpalt 

disimpulkaln balhwal H4 ditolalk, hall ini menunjukkaln balhwal perencalnalaln paljalk tidalk berpengalruh 

terhaldalp malnaljemen lalbal. 

 
Pembalhalsa ln 

Levera lge berpengalruh negaltif terha ldalp Malnaljemen La lbal 

Halsil penelitialn yalng diperoleh mengena li pengalruh levera lge terhaldalp malnaljemen lalbal palda l 
perusalhalaln malnufalktur sektor consumer non-cyclica lls yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial talhun 

2017-2021 menunjukka ln balhwal dalri halsil penelitialn ini diperoleh koefisien sebesa lr -0.878 daln nilali 

signifikaln levera lge aldallalh 0.004 (sig 0.004<0,05). Berda lsalrkaln kriterial pengalmbilaln keputusaln, dalpalt 

disimpulkaln balhwal H1 diterimal, hall ini menunjukkaln balhwal levera lge berpengalruh negaltif terhaldalp 

malnaljemen lalbal. 

Dalpalt disimpulkaln balhwal ralsio levera lge dalpalt menunjukkaln kalpalsitals perusalhalaln dallalm 

melunalsi hutalngnyal, balik hutalng jalngkal pendek malupun jalngkal palnjalng. Levera lge dalpalt digunalkaln 

oleh kreditur seba lgali galmbalraln untuk dalpalt melihalt kemalmpualn perusalhalaln dallalm membalyalr dalnal 
pinjalmaln (Alrlital et all., 2019). Semalkin besalrnyal hutalng yalng dimiliki oleh perusa lhalaln malka l 

pengalwalsaln yalng dilalkukaln kreditur alkaln semalkin ketalt. Alpalbilal perusalhalaln memiliki jumlalh hutalng 

yalng tinggi dallalm struktur modall malkal perusalhalaln tersebut alkaln memiliki pengenda llialn bialyal yalng 

tinggi jugal. Aldalnyal pengalruh negaltif levera lge terhaldalp malnaljemen lalbal disebalbkaln oleh semalkin 

tingginyal levera lge dallalm perusalhalaln. Malkal dalri itu, tingkalt kewaljibaln yalng tinggi dalpalt menjaldikaln 

malnaljemen perusalhalaln sulit memprediksi ja llalnnyal perusalhalaln ke depaln. Semalkin tinggi tingkalt 

levera lge malkal alkaln semalkin rendalh tingkalt malnaljemen lalbal daln semalkin rendalh levera lge malkal alkaln 

semalkin tinggi tingkalt malnaljemen lalbal (Nirmallalsalri et all., 2022). Halsil penelitialn ini sejallaln dengaln 

penelitialn terdalhulu yalng dilalkukaln oleh (A lrlital et all., 2019) daln (Wiyogo et all., 2021) yalng 

menyaltalkaln balhwal levera lge berpengalruh negaltif terhaldalp malnaljemen lalbal.  

Nalmun penelitialn ini berbedal dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh (Algustial & Suryalni, 

2018) yalng menyaltalkaln balhwal levera lge berpengalruh positif terhaldalp malnaljemen lalbal. Halsil 

penelitialn ini menunjukkaln balhwal semalkin besalr ralsio levera lge malkal semalkin tinggi jugal nilali hutalng 

perusalhalaln yalng memungkinkaln terjaldinyal tindalkaln malnaljemen lalbal. 



Accounting Profession Journal (APAJI), Vol. 5 No 2, Bulan Juli 2023 

 

 

25 

 

Free Ca lsh Flow tidalk berpengalruh terhaldalp Malnaljemen Lalbal 

Halsil penelitialn yalng diperoleh mengenali pengalruh free ca lsh flow terhaldalp malnaljemen lalbal 

paldal perusalhalaln malnufalktur sektor consumer non-cyclica lls yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesia l 
talhun 2017-2021 menunjukka ln balhwal dalri halsil penelitialn ini diperoleh nila li signifikaln free ca lsh flow 

sebesalr 0.056 (sig 0.056>0,05). Berdalsalrkaln kriterial pengalmbilaln keputusaln, dalpalt disimpulkaln 

balhwal H2 ditolalk, hall ini menunjukkaln balhwal free ca lsh flow tidalk berpengalruh terhaldalp malnaljemen 

lalbal. 
Berdalsalrkaln halsil pengujialn tersebut, menunjukkaln balhwal free ca lsh flow yalng bernilali positif 

malupun negaltif tidalk mempengalruhi aldalnyal pralktik malnaljemen lalbal. Hall ini dikalrenalkaln sebalgialn 

besalr pihalk investor cenderung a lkaln lebih fokus paldal informalsi free ca lsh flow perusalhalaln kalrena l 

menunjukkaln kemalmpualn perusalhalaln dallalm membalgikaln dividennyal. Sehinggal talnpal aldalnyal 
malnaljemen lalbal, jikal nilali free ca lsh flow positif perusalhalaln tetalp dalpalt meningkaltkaln halrgal salhalmnyal 

dikalrenalkaln pihalk investor melihalt perusalhalaln tersebut memiliki kelebiha ln kals yalng dalpalt digunalkaln 

untuk pembalgialn dividen. 

Seballiknyal, perusalhalaln dengaln free ca lsh flow bernilali negaltif jugal bukaln beralrti buruk kalrena l 
bisal saljal perusalhalaln tersebut seda lng memperbalnyalk produksinyal sehinggal mengalndallkaln pinjalmaln 

altalu investalsi untuk mendalnali proyeknyal (Thyals et all., 2022). Halsil penelitialn ini sejallaln dengaln 

penelitialn terdalhulu yalng dilalkukaln oleh (Thyals et all., 2022) daln (Jelalnti, 2020) yalng menyaltalkaln 

balhwal free ca lsh flow tidalk berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal.  
Nalmun penelitialn ini berbedal dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh (Iralwaln & Alpriwenni, 2021) 

yalng menyaltalkaln balhwal free ca lsh flow berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal. Halsil penelitialn ini 

menunjukkaln balhwal free ca lsh flow yalng positif memberika ln sinyall balik kepaldal investor daln dalpalt 

membualt investor percalyal balhwal perusalhalaln memiliki kals lebih untuk pemba lgialn dividen. 

 

Ukuraln Perusalhala ln tidalk berpengalruh terhaldalp Malnaljemen Lalba l 

Halsil penelitialn yalng diperoleh mengenali pengalruh ukuraln perusalhalaln terhaldalp malnaljemen 

lalbal paldal perusalhalaln malnufalktur sektor consumer non-cyclica lls yalng terdalftalr di Bursal Efek 

Indonesial talhun 2017-2021 menunjukka ln balhwal dalri halsil penelitialn ini diperoleh nila li signifikaln 

ukuraln perusalhalaln sebesalr 0.056 (sig 0.056>0,05). Berdalsalrkaln kriterial pengalmbilaln keputusaln, dalpalt 

disimpulkaln balhwal H3 ditolalk, hall ini menunjukkaln balhwal ukuraln perusalhalaln tidalk berpengalruh 

terhaldalp malnaljemen lalbal. 

Ukuraln perusalhalaln yalng tidalk berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal dalpalt disebalbkaln oleh 

pengalwalsaln yalng ketalt dalri berbalgali pihalk seperti pemerintalh daln investor yalng turut serta l 

menjallalnkaln perusalhalaln sehinggal hall ini dalpalt menyebalbkaln pihalk malnaljer tidalk memiliki 

keberalnialn untuk melalkukaln pralktik malnaljemen lalbal. Pengalwalsaln yalng ketalt tentu alkaln menghalmbalt 

malnaljer dallalm melalkukaln pralktik malnaljemen lalbal, dikalrenalkaln memiliki kemungkinaln yalng besalr 
untuk dalpalt diketalhui oleh pemerinta lh daln investor sehingga l hall ini tentunyal dalpalt merusalk 

kredibilitals malnaljer dallalm sualtu perusalhalaln. Berdalsalrkaln alnallisal tersebut, malkal malnaljer-malnaljer 

perusalhalaln yalng berukuraln besalr daln kecil tidalk beralni untuk melalkukaln pralktik malnaljemen lalbal 

(A lgustial & Suryalni, 2018). Dalpalt disimpulkaln balhwal besalr kecilnyal ukuraln perusalhalaln tidalk menjaldi 

indikalsi perusalhalaln dallalm melalkukaln malnaljemen lalbal. Hall ini menunjukkaln balik perusalhalaln kecil 

malupun perusalhalaln besalr salmal-salmal berpelualng melalkukaln malnaljemen lalbal. A lkaln tetalpi, dengaln 

aldalnyal pengalwalsaln yalng ketalt dalri pemerintalh, alnallis sertal investor menyebalbkaln pihalk malnaljer tidalk 

beralni melalkukaln malnaljemen lalbal, terutalmal jikal malnaljer melalkukaln malnaljemen lalbal besalr yalng alkaln 

memungkinkaln diketalhui oleh pemerinta lh, alnallis malupun pihalk investor (Febrialyalnti, 2020). Halsil 

penelitialn ini sejallaln dengaln penelitialn terdalhulu yalng dilalkukaln oleh (Febrialyalnti, 2020) daln 

(A lgustial & Suryalni, 2018) yalng menyaltalkaln balhwal ukuraln perusalhalaln tidalk berpengalruh terhaldalp 

malnaljemen lalbal.  
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Nalmun penelitialn ini berbedal dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh (Iralwaln, 2019) yalng 

menyaltalkaln balhwal ukuraln perusalhalaln berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal. Halsil penelitialn ini 

menunjukkaln balhwal kemalmpualn perusalhalaln dallalm mengelolal alset yalng besalr alkaln memudalhkaln 

untuk mendalpalt kepercalyalalaln palral kreditur. Malkal hall tersebut menyeba lbkaln ukuraln perusalhalaln 

berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal.  
 

Perenca lnala ln Palja lk tidalk berpengalruh terhaldalp Malnaljemen Lalba l 

Halsil penelitialn yalng diperoleh mengena li pengalruh perencalnalaln paljalk terhaldalp malnaljemen 

lalbal paldal perusalhalaln malnufalktur sektor consumer non-cyclica lls yalng terdalftalr di Bursal Efek 

Indonesial talhun 2017-2021 menunjukka ln balhwal dalri halsil penelitialn ini diperoleh nila li signifikaln 

perencalnalaln paljalk sebesalr 0.087 (sig 0.087>0,05). Berda lsalrkaln kriterial pengalmbilaln keputusaln, dalpalt 

disimpulkaln balhwal H4 ditolalk, hall ini menunjukka ln balhwal perencalnalaln paljalk tidalk berpengalruh 

terhaldalp malnaljemen lalbal. 

Perencalnalaln paljalk tidalk berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal dalpalt disebalbkaln kalrenal 

dallalm perusalhalaln malnufalktur umumnyal terdalpalt balnyalk divisi altalu depalrtemen dengaln malsing-

malsing malnaljemen. Hall ini tentunyal mengalkibaltkaln pihalk malnaljemen dalri beberalpal divisi cenderung 

mementingkaln kepentingalnnyal malsing-malsing. Kepentingaln yalng dimalksud misallnyal kepentingaln 

dallalm memperoleh bonus a ltalu rewa lrd alpalbilal memiliki kinerjal yalng balik dallalm perusalhalaln. Sehinggal 

dalpalt disimpulkaln balhwal pralktik malnaljemen lalbal terjaldi kalrenal keinginaln dalri pihalk malnaljemen 

sendiri daln bukaln dikalrenalkaln perencalnalaln paljalk yalng menjaldi kepentingaln pemilik perusa lhalaln. 

Perencalnalaln paljalk aldallalh keinginaln principa ll. Hall ini dikalrenalkaln pemilik perusalhalaln tentunyal 

menginginkaln dividen yalng tinggi dengaln calral mengelualrkaln bialyal-bialyal yalng seminimall mungkin. 

Dengaln demikialn, aldal altalu tidalknyal perencalnalaln paljalk tentunyal tidalk mempengalruhi pihalk 

malnaljemen dallalm melalkukaln malnaljemen lalbal (A lchyalni & Lestalri, 2019). Halsil penelitialn ini sejallaln 

dengaln penelitialn terdalhulu yalng dilalkukaln oleh (A lchyalni & Lestalri, 2019) daln (Salnti & Walrdalni, 

2018) yalng menyaltalkaln balhwal perencalnalaln paljalk tidalk berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal.  

Nalmun penelitialn ini berbedal dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh (Lestalri et all., 2018) 

yalng menyaltalkaln balhwal perencalnalaln paljalk berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal. Halsil penelitialn 

ini menunjukkaln balhwal perusalhalaln melalkukaln perencalnalaln paljalk dengaln tujualn untuk 

meminimallkaln pembalyalraln paljalk yalng halrus dibalyalr kepaldal pemerintalh. Perencalnalaln paljalk yalng 

mengaltur besalraln lalbal yalng dilalporkaln perusalhalaln mengindika lsikaln aldalnyal tindalkaln malnaljemen 

lalbal. 
 

SIMPULAlN 

 Berdalsalrkaln halsil alnallisis daltal staltistik penelitialn yalng telalh dilalkukaln, malkal dalpalt 

disimpulkaln berdalsalrkaln penelitialn secalral palrsiall, valrialbel levera lge berpengalruh negaltif terhaldalp 

malnaljemen lalbal. Berdalsalrkaln penelitialn secalral palrsiall, valrialbel free ca lsh flow tidalk berpengalruh 

terhaldalp malnaljemen lalbal. Berdalsalrkaln penelitialn secalral palrsiall, valrialbel ukuraln perusalhalaln tidalk 

berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal. Berdalsalrkaln penelitialn secalral palrsiall, valrialbel perencalnalaln 

paljalk tidalk berpengalruh terhaldalp malnaljemen lalbal. 
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