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 The aim of this research is to examine the influence of company size, 

leverage, and free cash flow on earnings management and company 

value. The population in this study were all companies with the LQ45 

indelx liste ld o ln the l Indolnelsia Stolck E lxchangel during the l pelrio ld 2018 tol 

2022. Relse larch sampling was carrie ld o lut base ld oln the l purpolsive l 

sampling me lthold and a to ltal o lf 22 colmpaniels we lre l o lbtaineld. This 

re lse larch is quantitative l re lse larch using classical assumptio ln telsts and 

hypolthe lsis telsting using Structural E lquatioln Molde lling (SE lM) and use l 

so lftware l to lo lls is IBM SPSS 23 and AMO lS. The l re lse larch re lsults sho lw 

that the l pro lpolrtio ln o lf co lmpany size l has an insignificant ne lgative l e lffe lct 

o ln elarnings managelme lnt and co lmpany valuel. Me lanwhile l, the l grolwth o lf 

le lve lrage l and frele l cash flo lw has a polsitivel and significant e lffe lct o ln 

e larnings managelme lnt and co lmpany valuel. 

 

Abstrak 

Tujuan pe lne llitian ini adalah untuk me lnguji pe lngaruh ukuran 

pe lrusahaan, le lve lrage l, dan arus kas be lbas te lrhadap manaje lme ln laba dan 

nilai pe lrusahaan. Po lpulasi dalam pe lne llitian ini adalah se lluruh 

pe lrusahaan de lngan inde lks LQ45 yang te lrdaftar di Bursa E lfe lk Indo lne lsia 

se llama pe lrio lde l 2018 sampai de lngan 2022. Pelngambilan sampe ll 

pe lne llitian dilakukan be lrdasarkan me lto lde l purpo lsive l sampling dan 

dipelro lle lh se lbanyak 22 pe lrusahaan. Pe lne llitian ini me lrupakan pe lne llitian 

kuantitatif de lngan me lnggunakan IBM SPSS 23 dan uji hipo lte lsis 

me lnggunakan Structural E lquatio ln Molde llling (SE lM). Hasil pe lne llitian 

me lnunjukkan bahwa pro lpo lrsi ukuran pe lrusahaan me lmiliki pe lngaruh 

ne lgatif tidak signifikan te lrhadap manaje lme ln laba dan nilai pelrusahaan. 

Se ldangkan pe lrtumbuhan le lve lrage l dan arus kas be lbas be lrpelngaruh 

se lcara po lsitif dan signifikan te lrhadap manaje lme ln laba dan nilai 

pe lrusahaan. 
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PENDAHULUAN 

Latar Belakang 

Nilai pelrusahaan yang lelbih tinggi akan melningkatkan kelpelrcayaan invelstolr, tidak 

hanya telrhadap kinelrja pelrusahaan saat ini, teltapi juga telrhadap prolspelk pelrusahaan di 

masa delpan. Bagi pelrusahaan yang melnelrbitkan saham untuk dijual kelpada masyarakat, 
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nilai pelrusahaan dapat dilihat dari harga saham yang dipelrdagangkan di Bursa Elfelk. 

Selmakin tinggi harga saham, selmakin belsar kelmakmuran bagi pelmelgang saham 

(Darmawan & Firdausy, 2021). 

Manajelmeln laba mellibatkan pelnelrapan prinsip akuntansi, yang melmbelrikan 

kellelluasaan bagi para manajelr untuk melmilih prolseldur yang selsuai dalam mellakukan 

asumsi dan elstimasi telrhadap ruang lingkup bisnis melrelka (Fadhilah & Kartika, 2022). 

Belrdasarkan relalitas yang ada, hampir selmua pelmakai lapolran keluangan celndelrung hanya 

folkus pada infolrmasi melngelnai keluntungan pelrusahaan tanpa melmpelrtimbangkan cara 

keluntungan telrselbut dipelrollelh. Hal ini dapat melndolrolng manajelmeln pelrusahaan untuk 

mellakukan tindakan telrtelntu yang melnguntungkan dirinya. Situasi ini dapat telrjadi keltika 

suatu pelrusahaan melnghadapi kolndisi di mana manajelmeln tidak belrhasil melncapai targelt 

laba yang tellah diteltapkan, selhingga manajelmeln melmanfaatkan flelksibilitas yang 

dibelrikan ollelh standar akuntansi untuk melmoldifikasi laba yang dilapolrkan dalam lapolran 

keluangan. Manajelmeln melmiliki moltivasi untuk melnunjukkan kinelrja yang baik dalam 

melnciptakan nilai atau keluntungan maksimal bagi pelrusahaan, selhingga celndelrung 

melmilih dan melnelrapkan meltoldel akuntansi yang dapat melnghasilkan infolrmasi laba yang 

lelbih melnguntungkan (Seltiawati elt al., 2019). 

Sellanjutnya frelel cash flolw dan lelvelragel. Belrdasarkan ukuran pelrusahaan, pelrusahaan 

yang lelbih belsar melmiliki pelnjualan yang lelbih belsar, stabilitas yang lelbih tinggi, dan 

mellibatkan lelbih banyak pihak. Hal ini melmbelrikan inselntif yang lelbih belsar bagi 

pelrusahaan untuk mellakukan manajelmeln laba. Ukuran Pelrusahaan diukur melnggunakan 

Lolg olf Natural Toltal Asselts (Seltiawati elt al., 2019). Faktolr belrikutnya yang melmelngaruhi 

praktik manajelmeln laba adalah lelvelragel. Rasiol ini digunakan ollelh invelstolr untuk melnilai 

kelmampuan dan risikol pelrusahaan. Pelnggunaan utang yang belrlelbihan dapat melngancam 

kelbelrlanjutan pelrusahaan, karelna dapat melngakibatkan pelrusahaan telrjelbak dalam utang 

yang sulit untuk dilunasi. Lelvelragel diukur delngan Delbt tol Asselt Ratiol (DAR) untuk 

melngelvaluasi elfisielnsi pelnggunaan utang dalam melngellolla aselt pelrusahaan. Faktolr lain 

yang telrkait delngan manajelmeln laba adalah arus kas belbas. Arus kas belbas digunakan 

untuk melngukur pelrtumbuhan, kinelrja keluangan, dan kelstabilan pelrusahaan. Arus kas 

belbas melmbelrikan gambaran kelpada invelstolr telntang jumlah divideln yang dapat melrelka 

pelrollelh selrta melncelrminkan kelmampuan pelrusahaan untuk belrtahan di masa delpan 

(Natalia Wijaya & Helndriyelni, 2021). 

 

Terlihat bahawa telrdapat pelrbeldaan hasil antara satu pelnellitian delngan pelnellitian 

lainnya, hal ini melnunjukkan keltidak-kolnsistelnan dalam telmuan. Oleh karena itu, pelnelliti 

telrtarik untuk mellakukan pelnellitian ini yang belrtujuan untuk melmbelrikan bukti elmpiris 

telntang pelngaruh ukuran pelrusahaan, lelvelragel, dan arus kas belbas telrhadap praktik 

manajelmeln laba dan nilai pelrusahaan LQ45 yang telrdaftar di Bursa Elfelk Indolnelsia. 
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Hipotesis 

H1 : UIkuirain pelruisaihaiain belrpelngairuih telrhaidaip manajelmeln laba. 

H2 : Lelvelraigel belrpelngairuih telrhaidaip manajameln laba. 

H3 : Arus kas belbas belrpelngairuih telrhaidaip manajelmeln laba. 

H4 :  UIkuirain pelruisaihaiain belrpelngairuih telrhaidaip nilai pelrusahaan. 

H5 : Lelvelraigel belrpelngairuih telrhaidaip nilai pelrusahaan. 

H6 : Arus kas belbas belrpelngairuih telrhaidaip nilai pelrusahaan. 

 

METODE PENELITIAN 

Jenis Penelitian 

Pelnellitian ini me lnggunakan meltoldel pelnellitian kuantitatif aso lsiatif kausal yang 

belrtujuan untuk melnunjukkan adanya hubungan pe lngaruh antara dua variabell atau lelbih. 

Populasi dan Sampel 

Polpulasi yang dite lliti dalam pelnellitian ini adalah pe lrusahaan yang te lrdaftar dalam 

indelks LQ45 di Bursa E lfelk Indolnelsia (BElI). Data yang digunakan adalah data se lkundelr 

yang diambil dari lapo lran keluangan tahunan sellama lima tahun be lrturut-turut, yaitu dari 

tahun 2018-2022 seljumlah 64 pelrusahaan. 

Sampell dalam pelnellitian ini dipilih melnggunakan te lknik purpolsivel sampling, dimana 

sampell dipilih belrdasarkan pelrtimbangan telrtelntu. Seltellah diselsuaikan delngan kritelria 

pelmilihan sampell, telrdapat 22 sampe ll pelrusahaan yang me lnjadi olbjelk pelnellitian delngan 

toltal olbselrvasi selbanyak 110. Hasil se llelksi dijellaskan pada tabell. 

Metode Pengumpulan Data 

Data untuk pelnellitian ini dipe lrollelh dari sumbelr data selkundelr delngan me lnggunakan 

meltoldel pelngumpulan data o lbselrvasi noln-partisipan yang be lrarti pelnelliti tidak te lrlibat 

selcara langsung dalam aktivitas o lpelrasio lnal pelrusahaan. Meltoldel ini mellibatkan o lbselrvasi 

dan pelncatatan data yang dipe lrlukan dari pelrusahaan LQ45 yang te lrdaftar di Bursa E lfelk 

Indolnelsia (BElI). Data yang dipe lrollelh belrupa lapolran keluangan tahunan pelrusahaan LQ45 

yang diunduh dari situs welb www.idx.co l.id. 

 

Teknik Analisis data 

Uji Asumsi Klasik  

a) Uji Normalitas 

Uji nolrmalitas dilakukan untuk melmelriksa apakah variabell indelpelndeln, variabell 

delpelndeln, atau kelduanya dalam mo ldell melmiliki distribusi nolrmal atau tidak Uji no lrmalitas 

dapat dilakukan melnggunakan Olnel Samplel Kollmo lgolrolv Smirnolv yaitu delngan keltelntuan 

apabila nilai signifikasi diatas 0,05 maka data be lrdistribusi nolrmal. Belgitupun selbaliknya 

apabila hasil Olnel Samplel Kollmolgolrolv Smirnolv melnunjukkan nilai signifikasi dibawah 

0,05 maka data tidak belrdistribusi nolrmal (Gholzali, 2021). 
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b) Uji Multikolinearitas 

Uji multikollinelaritas belrtujuan untuk melnguji apakah mo ldell ditelmukan adanya 

kolrellasi antar variabell belbas (indelpelndelnt variablel). Multiko llinelaritas yang idelal tidak 

bollelh melmiliki kolrellasi antar variabe ll belbas. Jika te lrjadi kolrellasi variabell-variabell telrselbut 

tidak selcara langsung me lmelngaruhi pelrubahan variabell lainnya atau saling mirip. Hal ini 

dapat melnye lbabkan multikollinelaritas dari seltiap variabell. Akibatnya ke lsimpulan dari 

pelngujian hipo ltelsis me lnjadi tidak valid. Untuk me lndeltelksi multiko llinelaritas kita dapat 

mellihat nilai ko lelfisieln ko lrellasi. Jika tollelrancel lelbih belsar dari 0,10 atau VIF le lbih kelcil 

dari 10, ini melnunjukkan bahwa tidak ada masalah multiko llinielritas dalam data (Gholzali, 

2021) 

c) Uji Heteroskedastisitas 

Uji heltelrolskidastisitas belrtujuan untuk melnguji apakah dalam se lbuah mo ldell telrjadi 

keltidaksamaan varian dari relsidual atau pelngamatan satu ke l pelngamatan lainnya. Untuk 

melndeltelksi adanya he ltelrolskeldastisitas digunakan uji Gle ljselr. Uji Gleljselr melnguji 

signifikansi absollut relsidual telrhadap variabell indelpelndeln. Jika nilai signifikansi kurang 

dari 0,05 ini melngindikasikan adanya heltelrolskeldastisitas. Selbaliknya jika nilai 

signifikansinya lelbih dari 0,05 maka tidak ada masalah heltelrolskeldastisitas (Gholzali, 2021) 

d) Uji Autokorelasi 

Melnurut Gholzali (2021) auto lkolrellasi belrtujuan untuk melnguji apakah suatu mo ldell 

ada kolrellasi antara ke lsalahan pelngganggu pada pe lrioldel t-1 (selbellumnya). Untuk 

melndeltelksi ada tidaknya auto lkolrellasi, uji Durbin-Watso ln (DW Telst) dapat digunakan 

delngan keltelntuan selbagai be lrikut: 

1) Bila du kurang dari dw kurang dari (4-du) maka tidak telrjadi autolkolrellasi. 

2) Bila dw kurang dari dl maka te lrjadi auto lkolrellasi po lsitif. 

3) Bila dw lelbih dari (4-dl) maka telrjadi autolkolrellasi nelgatif. 

4) Bila dl kurang dari dw kurang dari du atau (4-du) kurang dari dw kurang dari (4-dl) 

maka tidak dapat ditarik kelsimpulan melngelnai ada tidaknya auto lkolrellasi. 

Uji Hipotesis 

Analisis Structural Equation Modelling 
Moldell Pelrsamaan Struktural (SE lM) adalah meltoldel statistik yang me lmiliki 

kelmampuan untuk melngelksplolrasi polla keltelrkaitan antara variabell lateln dan indikato lrnya, 

variabell lateln yang satu de lngan yang lainnya, dan juga ke lsalahan pelngukuran se lcara 

langsung. Delngan SElM, kita dapat me llakukan analisis yang langsung me llibatkan belbelrapa 

variabell elksolgeln dan elndolgeln. Pada pelnellitian ini me lmiliki lima variabell lateln pelngujian 

melnggunakan solftwarel AMOlS. Uji ini belrtujuan untuk me lmbelrikan jawaban me lngelnai 

hipoltelsis yang diuji apakah dite lrima atau ditollak (Pramudita elt al., 2020). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Analisis Data 

Uji Analisis Deskriptif 
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  Melnurut Gholzali (2021:19) statistik delskriptif melmbelrikan gambaran atau 

delskripsi data belrdasarkan nilai rata-rata (melan), standar delviasi, nilai maksimum, nilai 

minimum, jumlah (sum), relntang (rangel), kurtolsis, dan skelwnelss (kelmelncelngan distribusi). 

Tabel 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif terhadap Manajemen Laba (Y1) 

 
Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 

Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif terhadap Nilai Perusahaan (Y2) 

 
Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 

Belrdasarkan tabell analisa statistik delskriptif diatas dipelrollelh hasil selbagai belrikut: 

a. Ukuran pelrusahaan melmiliki nilai minimum selbelsar 20,87 dan nilai maksimum 

selbelsar 31,15 delngan rata-rata hasil 25,26 dan standar delviasi 2,43. 

b. Lelvelragel melmiliki nilai minimum selbelsar 0,11 dan nilai maksimum selbelsar 0,91 

delngan rata-rata hasil 0,5 dan standar delviasi 0.23. 

c. Arus kas belbas melmiliki nilai minimum selbelsar Rp158.159.000 dan nilai maksimum 

selbelsar Rp5.356.660.330.000 delngan rata-rata hasil Rp 584.703.333.949 dan standar 

delviasi Rp1.386.343.625.844. 

d. Manajelmeln laba melmiliki nilai minimum selbelsar 0,00 dan nilai maksimum selbelsar 

7,60 delngan rata-rata hasil 0,41 dan standar delviasi 1,30. 

e. Nilai pelrusahaan melmiliki nilai minimum selbelsar 0,14 dan nilai maksimum selbelsar 

9,60 delngan rata-rata hasil 3,07 dan standar delviasi 2,49. 

 

Uji Asumsi Klasik 

a) Uji Normalitas 



Equivalent : Journal Of Economic, Accounting and Management 237 
Vol. 3 No. 1, 2025, 232 - 249  

 

Alif Fidyah Nur Khasanah, RB. Iwan Noor Suhasto, Shinta Noor Anggraeny (Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage dan Arus Kas 

Bebas terhadap Manajemen Laba dan Nilai Perusahaan pada Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2018-

2022) 

 

  Uji nolrmalitas digunakan untuk melnelntukan apakah data pelnellitian melngikuti 

distribusi nolrmal selhingga melmungkinkan pelnggunaan statistik parameltrik. Uji nolrmalitas 

ini dilakukan untuk melngeltahui apakah suatu variabell belrdistribusi nolrmal atau tidak. 

Nolrmalitas data dapat diuji melnggunakan meltoldel Kollmolgolrolv-Smirnolv delngan peldolman 

selbagai belrikut: 

1) Nilai Sig. atau signifikansi atau nilai prolbabilitas kurang dari 0,05 distribusi data 

adalah tidak nolrmal. 

2) Nilai Sig. atau signifikansi atau nilai prolbabilitas lelbih dari 0,05 distribusi data adalah 

nolrmal. 

Tabel 3 Hasil Uji Normalitas terhadap Manajemen Laba (Y1) 

 
Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 

 

Tabel 4 Hasil Uji Normalitas terhadap Nilai Perusahaan (Y2) 
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  Keldua tabell diatas melnunjukkan bahwa hasil uji nolrmalitas melmbelrikan nilai 

signifikansi kurang dari 0,05 yaitu 0,000. Selhingga dapat disimpulkan bahwa melskipun uji 

nolrmalitas melnunjukkan bahwa data pelnellitian ini tidak telrdistribusi selcara nolrmal, namun 

belrdasarkan asumsi Celntral Limit Thelolrelm yang melnyatakan bahwa untuk sampell yang 

belsar, telrutama lelbih dari 30 olbselrvasi distribusi sampell dianggap nolrmal. Dalam hal ini 

melskipun pelngujian asumsi klasik melnunjukkan bahwa data tidak telrdistribusi nolrmal, 

namun karelna jumlah olbselrvasi lelbih dari 30 data dianggap cukup melndelkati distribusi 

nolrmal. 

 Mellalui uji nolrmalitas, dipelrollelh nilai signifikansi (AsympSig. (2-taileld)) selbelsar 

0,000. Karelna nilai ini kurang dari 0,05 dapat disimpulkan bahwa data yang diollah tidak 

telrdistribusi nolrmal. Namun, karelna ini adalah data selkundelr, keltidaknolrmalan distribusi 

data bisa saja telrjadi. Telrdapat faktolr suatu data tidak telrdistribusi nolrmal diantaranya: 

a. Data belrasal dari pelrputaran waktu yang telrus melnelrus atau belrasal dari prolsels kelrja 

yang belrlangsung kolntinu (Sainani, 2012). 

b. Data melngandung nilai-nilai yang elkstrim baik selcara nelgatif atau prolsitif (olutlielr) 

(Buthman, 2010). 

c. Data melmiliki seldikit digit yang signifikan, misalnya telrdapat banyak data yang 

belrnilai kurang dari 0,0 (Sainani, 2012). 

 Melnurut Helryana (2023) faktolr ini sangat selsuai delngan jelnis data selkundelr yang 

digunakan dalam pelnellitian ini. Tidak nolrmal bukan belrarti telrdapat suatu data tidak dapat 

digunakan selbab data akan teltap belkelrja delngan baik melskipun tidak telrdistribusi delngan 

nolrmal. 

b) Uji Multikolinearitas 

 Multikollinielritas telrjadi keltika telrdapat hubungan kausal antara dua atau 

lelbih variabell belbas, atau keltika dua atau lelbih variabell pelnjellas dipelngaruhi selcara 

belrsamaan ollelh variabell keltiga yang belrada di luar moldell. Gholzali (2021) 

melngungkapkan bahwa untuk melndeltelksi multikollinielritas, moldell dianggap belbas 

dari masalah multikollinielritas jika nilai Variancel Inflatioln Factolr (VIF) tidak lelbih 

dari 10 dan nilai tollelrancel di atas 0,10. 

Tabel 5 Hasil Uji Multikolinearitas terhadap Mnajamene Laba (Y1) 

 
Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 

Tabel 6 Hasil Uji Multikolinearitas terhadap Nilai Perusahaan (Y2) 
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Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 

Belrdasarkan hasil uji multikollinelaritas di atas dapat dilihat bahwa batas tollelransi 

selluruh variabell belrada di atas 0,10 dan VIF belrada di bawah 10. Jadi dalam kolntelks ini 

tidak ada indikasi multikollinelaritas. 

 

c) Uji Heterokedastisitas 

  Untuk melndeltelksi kelbelradaan heltelrolkeldastisitas dalam suatu moldell, dapat dilakukan 

delngan mellihat polla gambar Scattelrplo lt moldell. Moldell dianggap belbas dari 

heltelrolkeldastisitas jika: 

a. Pelnyelbaran titik-titik data selbaiknya tidak melmiliki polla telrtelntu. 

b. Titik-titik data telrselbar di selkitar nilai 0. 

c. Titik-titik data tidak telrpusat hanya di bagian atas atau bawah saja. 

 

Tabel 7 Hasil Uji Heterokedastisitas terhadap Manajemen Laba (Y1) 

 
Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 
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Tabel 8 Hasil Uji Heterokedastisitas terhadap Nilai Perusahaan (Y2) 

 
Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 

Belrdasarkan hasil Uji Heltelrolskeldastisitas pada keldua gambar diatas delngan 

melnggunakan scattelrplolts dapat dikeltahui bahwa untuk gambar pelrtama pelnyelbaran titik 

tidak belrpolla teltapi pelrselbaran titik lelbih banyak di bagian kiri seldangkan pada gambar 

keldua pelnyelbaran titik tidak belrpolla teltapi pelrselbaran titik lelbih banyak di bagian bawah. 

Maka, data dalam pelngujian ini dikatakan untuk variabell Y1 dan Y2 seldikit telrjadi geljala 

heltolrolskeldastisitas. 

 

d) Uji Autokorekasi 

  Melnurut Gholzali (2021) autolkolrellasi belrtujuan untuk melngelvaluasi apakah 

telrdapat kolrellasi antara kelsalahan pelngganggu dari pelrioldel selbellumnya (t-1). Untuk 

melndeltelksi autolkolrellasi, digunakan uji Durbin-Watsoln (DW Telst). 

Tabel 9 Hasil Uji Autokorelasi terhadap Manajemen Laba (Y1) 

 
Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 
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Tabel 10 Hasil Uji Autokorelasi terhadap Nilai Perusahaan (Y2) 

 
Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 

Hasil pelrhitungan statistik Durbin-Watsoln (D-W) untuk moldell pada gambat 

pelrtama dipelrollelh selbelsar 0,494 dan pada gambar keldua dipelrollelh 1,770. Nilai D-W untuk 

gambar pelrtama yaitu 0,494 lelbih kelcil dari (du) 1,7455 dan kurang dari (4-du) 2,2545. 

Seldangkan nilai D-W untuk gambar keldua yaitu 1,770 lelbih belsar dari (du) 1,7455 dan 

kurang dari (4-du) 2,2545. Untuk gambar pelrtama selharusnya dipelrollelh du kurang dari d 

kurang dari 4–du, teltapi seltellah dilakukan pelngujian dipelrollelh 1,7455 kurang dari 0,494 

kurang dari 2,2545 dan gambar keldua dipelrollelh selsuai delngan du kurang dari d kurang 

dari 4–du delngan nilai 1,7455 kurang dari 1,770 kurang dari 2,2545. Jika dilihat dari 

pelngambilan kelputusan, hasil dari gambar pelrtama bellum telrmasuk dalam keltelntuan du 

kurang dari d kurang dari 4–du, selhingga dapat disimpulkan bahwa telrdapat geljala 

autolkolrellasi belrdasarkan tabell D-W pada data. Seldangkan gambar keldua sudah telrmasuk 

dalam keltelntuan du kurang dari d kurang dari 4–du, selhingga dapat disimpulkan bahwa 

tidak telrdapat geljala autolkolrellasi belrdasarkan tabell D-W pada data.   

Uji Hipotesis 

Kritelria yang digunakan dalam pelngujian hipoltelsis ini adalah delngan melnilai nilai 

signifikansi variabell. Jika nilai signifikansi (sig) kurang dari 0,05, maka hipoltelsis ditelrima. 

Selbaliknya, jika nilai signifikansi lelbih dari 0,05, maka hipoltelsis ditollak. Tingkat 

signifikansi yang digunakan dalam pelnellitian ini adalah 5% (0,05), yang belrarti tingkat 

kelsalahan dalam pelnellitian ini adalah 5%, atau delngan kata lain, tingkat kelpelrcayaan 

selbelsar 95%. Selcara toltal ada elnam hipoltelsis yang diuji. Hasil data dari hipoltelsis telrselbut 

akan dipaparkan dalam tabell di bawah ini: 

 

Tabel 11 Hasil Uji Hipotesis 
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Hipotesis Jalur Estimate P Hasil 

R-Square 

(Koefisien 

Determinasi) 

H1 Y1  X1 -0,287 0,169 Ditollak 

0,432 H2 Y1  X2 0,000 0,577 Ditollak 

H3 Y1  X3 0,000 *** Ditelrima 

H4 Y2 X1 -1,164 0,186 Ditollak 

0,050 H5 Y2  X2 0,004 0,016 Ditelrima 

H6 Y2  X3 0,000 0,012 Ditelrima 

Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 

Belrdasarkan hasil uji hipoltelsis pada tabell di atas, dapat disimpulkan bahwa pelngaruh 

ukuran pelrusahaan, lelvelragel, dan arus kas belbas selcara belrsama-sama telrhadap 

manajelmeln laba melnunjukkan nilai R-squareld (R') selbelsar 0,432. Ini melngindikasikan 

bahwa kolelfisieln deltelrminasi adalah 43,2%. Angka telrselbut melnunjukkan pelngaruh 

simultan ukuran pelrusahaan, lelvelragel, dan arus kas belbas telrhadap manajelmeln laba 

selbelsar 43,2%, seldangkan sisanya selbelsar 56,8% dipelngaruhi ollelh faktolr lain. Belrdasarkan 

tabell di atas, pelngaruh ukuran pelrusahaan, lelvelragel, dan arus kas belbas selcara belrsama-

sama telrhadap nilai pelrusahaan melnunjukkan nilai R-squareld (R') selbelsar 0,050. Ini 

melngindikasikan bahwa kolelfisieln deltelrminasi adalah 5,0%. Angka telrselbut melmpunyai 

maksud bahwa pelngaruh ukuran pelrusahaan, lelvelragel, dan arus kas belbas selcara simultan 

telrhadap nilai pelrusahaan adalah 0,50%, seldangkan sisanya selbelsar 90,5% dipelngaruhi 

ollelh faktolr lain. Sellain pelngaruh selcara belrsama-sama (simultan), dapat disimpulkan juga 

pelngaruh masing-masing variabell selcara individu selbagai belrikut: 

1. Nilai elstimatel pada H1, melnjellaskan bahwa nilai kolelfisieln jalur pada variabell X1 

(ukuran pelrusahaan) telrhadap variabell Y1 (manajelmeln laba) selbelsar -0,287 yakni 

belrnilai nelgatif yang artinya ukuran pelrusahaan belrpelngaruh nelgatif telrhadap 

manajelmeln laba. Kelmudian nilai P-Valuel pada variabell X1 (ukuran pelrusahaan) 

telrhadap variabell Y1 (manajelmeln laba) yaitu 0,169 yang belrarti melmiliki nilai 

signifikansi lelbih dari 0,05. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabell X1 (ukuran 

pelrusahaan) belrpelngaruh nelgatif dan tidak signifikan telrhadap variabell Y1 

(manajelmeln laba). 

2. Nilai elstimatel pada H2, melnjellaskan bahwa nilai kolelfisieln jalur pada variabell X2 

(lelvelragel) telrhadap variabell Y1 (manajelmeln laba) selbelsar 0,000 yakni belrnilai polsitif 

yang artinya ukuran pelrusahaan belrpelngaruh polsitif telrhadap manajelmeln laba. 

Kelmudian nilai P-Valuel pada variabell X2 (ukuran pelrusahaan) telrhadap variabell Y1 

(manajelmeln laba) yaitu 0,577 yang belrarti melmiliki nilai signifikansi lelbih dari 0,05.  



Equivalent : Journal Of Economic, Accounting and Management 243 
Vol. 3 No. 1, 2025, 232 - 249  

 

Alif Fidyah Nur Khasanah, RB. Iwan Noor Suhasto, Shinta Noor Anggraeny (Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage dan Arus Kas 

Bebas terhadap Manajemen Laba dan Nilai Perusahaan pada Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2018-

2022) 

 

Jadi dapat disimpulkan bahwa variabell X2 (lelvelragel) belrpelngaruh polsitif dan tidak 

signifikan telrhadap variabell Y1 (manajelmeln laba). 

3. Nilai elstimatel pada H3, melnjellaskan bahwa nilai kolelfisieln jalur pada variabell X3 (arus 

kas belbas) telrhadap variabell Y1 (manajelmeln laba) selbelsar 0,000 yakni belrnilai polsitif 

yang artinya arus kas belbas belrpelngaruh polsitif telrhadap manajelmeln laba. Kelmudian 

nilai P-Valuel pada variabell X2 (arus kas belbas) telrhadap variabell Y1 (manajelmeln 

laba) yaitu *** yang belrarti melmiliki nilai signifikansi kurang dari 0,05.  Jadi dapat 

disimpulan bahwa variabell X2 (arus kas belbas) belrpelngaruh polsitif dan signifikan 

telrhadap variabell Y1 (manajelmeln laba). 

4. Nilai elstimatel pada H4, melnjellaskan bahwa nilai kolelfisieln jalur pada variabell X1 

(ukuran pelrusahaan) telrhadap variabell Y2 (nilai pelrusahaan) selbelsar -1,164 yakni 

belrnilai nelgatif yang artinya ukuran pelrusahaan belrpelngaruh nelgatif telrhadap nilai 

pelrusahaan. Kelmudian nilai P-Valuel pada variabell X1 (ukuran pelrusahaan) telrhadap 

variabell Y2 (nilai pelrusahaan) yaitu 0,186 yang belrarti melmiliki nilai signifikansi 

lelbih dari 0,05. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabell X1 (ukuran pelrusahaan) 

belrpelngaruh nelgatif dan tidak signifikan telrhadap variabell Y2 (nilai pelrusahaan). 

5. Nilai elstimatel pada H5, melnjellaskan bahwa nilai kolelfisieln jalur pada variabell X2 

(lelvelragel) telrhadap variabell Y2 (nilai pelrusahaan) selbelsar 0,004 yakni belrnilai polsitif 

yang artinya lelvelragel belrpelngaruh polsitif telrhadap nilai pelrusahaan. Kelmudian nilai 

P-Valuel pada variabell X2 (lelvelragel) telrhadap variabell Y2 (nilai pelrusahaan) yaitu 

0,016 yang belrarti melmiliki nilai signifikansi kurang dari 0,05.  Jadi dapat 

disimpulkan bahwa variabell X2 (lelvelragel) belrpelngaruh polsitif dan signifikan telrhadap 

variabell Y2 (nilai pelrusahaan). 

6. Nilai elstimatel pada H6, melnjellaskan bahwa nilai kolelfisieln jalur pada variabell X3 (arus 

kas belbas) telrhadap variabell Y2 (nilai pelrusahaan) selbelsar 0,000 yakni belrnilai polsitif 

yang artinya arus kas belbas belrpelngaruh polsitif telrhadap nilai pelrusahaan. Kelmudian 

nilai P-Valuel pada variabell X3 (arus kas belbas) telrhadap variabell Y2 (nilai 

pelrusahaan) yaitu 0,012 yang belrarti melmiliki nilai signifikansi kurang dari 0,05. Jadi 

dapat disimpulkan bahwa variabell X3 (arus kas belbas) belrpelngaruh polsitif dan 

signifikan telrhadap variabell Y2 (nilai pelrusahaan). 

 

Hasil olutput SElM AMOlS pelngaruh langsung dan tidak langsung pada masing-masing 

variabell disajikan dalam belntuk diagram jalur selpelrti di bawah ini: 
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Gambar 12 Model Struktural Uji Hipotesis 

Sumbelr: Hasil Data yang Tellah Diollah Pelnelliti, 2024 

 

Gambar 12 melmpelrlihatkan moldell struktural uji hipoltelsis yang diusulkan. Moldell 

ini selsuai delngan kritelria yang tellah ditelntukan. Hasil analisis jalur pelrtama melnunjukkan 

bahwa ukuran pelrusahaan (X1) dapat melmpelngaruhi langsung manajelmeln laba (Y1). 

Ukuran Pelrusahaan (X1) dapat melmpelngaruhi langsung manajelmeln laba delngan belsar 

pelngaruh langsung yaitu -0,29. Hasil analisis jalur keldua melnunjukkan bahwa lelvelragel 

(X2) dapat melmpelngaruhi langsung manajelmeln laba (Y1). Lelvelragel (X2) dapat 

melmpelngaruhi langsung manajelmeln laba (Y1) delngan belsar pelngaruh langsung yaitu -

1,15. Hasil analisis jalur keltiga melnunjukkan bahwa arus kas belbas (X3) dapat 

melmpelngaruhi langsung manajelmeln laba (Y1). Arus kas belbas (X3) dapat melmpelngaruhi 

langsung manajelmeln laba (Y1) delngan belsar pelngaruh langsung yaitu 0,00. Hasil analisis 

jalur kelelmpat melnunjukkan bahwa ukuran pelrusahaan (X1) dapat melmpelngaruhi langsung 

nilai pelrusahaan (Y2). Ukuran Pelrusahaan (X1) dapat melmpelngaruhi langsung nilai 

pelrusahaan (Y2) delngan belsar pelngaruh langsung yaitu 0,00. Hasil analisis jalur kellima 

melnunjukkan bahwa lelvelragel (X2) dapat melmpelngaruhi langsung nilai pelrusahaan (Y2). 

Lelvelragel (X2) dapat melmpelngaruhi langsung nilai pelrusahaan (Y2) delngan belsar 

pelngaruh langsung yaitu 0,00. Hasil analisis jalur kelelnam melnunjukkan bahwa arus kas 

belbas (X3) dapat melmpelngaruhi langsung nilai pelrusahaan (Y2). Arus kas belbas (X3) 

dapat melmpelngaruhi langsung nilai pelrusahaan (Y2) delngan belsar pelngaruh langsung 

yaitu 0,00. 
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Pembahasan 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Manajemen Laba 

Elstimasi nilai yang dipelrollelh untuk variabell ukuran pelrusahaan (X1) adalah -0,287 

delngan nilai P-Valuel selbelsar 0,169. Hasil analisis P-Valuel lelbih dari 0,05 signifikansi. 

Jadi telrdapat pelngaruh nelgatif tidak signifikan antara ukuran pelrusahaan delngan 

manajelmeln laba, ollelh karelna itu H1 ditollak. Dari hasil telrselbut tidak seljalan delngan 

grand thelolry dari Fadhilah & Kartika (2022) yang melnyatakan bahwa melnurut telolri 

kelagelnan selmakin belsar ukuran pelrusahaan maka selmakin kelcil kelmungkinan 

pelrusahaan mellakukan manajelmeln laba. Seldangkan melnurut hasil pelnellitian ini ukuran 

pelrusahaan melmiliki pelngaruh polsitif telrhadap manajelmeln laba. Hasil uji yang tellah 

dilakukan seljalan delngan pelnellitian yang dilakukan Anindya & Afri Yuyeltta (2020) dan 

Fandriani & Tunjung (2019) bahwa ukuran pelrusahaan melmiliki pelngaruh nelgatif dan 

tidak signifikan telrhadap manajelmeln laba. Hal ini melnunjukkan bahwa ukuran 

pelrusahaan bellum telntu dapat melmpelrkelcil kelmungkinan telrjadinya manajelmeln laba, 

karelna pelrusahaan belsar lelbih banyak melmiliki aselt dan melmungkinkan banyak aselt 

yang tidak dikellolla delngan baik selhingga kelmungkinan kelsalahan dalam melngungkapan 

toltal aselt dalam pelrusahaan. 

 

Pengaruh Leverage Terhadap Manajemen Laba 

Nilai elstimatel yang dihasilkan pada variabell lelvelragel (X2) adalah 0,000 delngan P-

Valuel 0,577. Hasil analisis P-Valuel lelbih dari 0,05 signifikansi. Jadi telrdapat pelngaruh 

polsitif tidak signifikan antara lelvelragel delngan manajelmeln laba, ollelh karelna itu H2 

ditollak. Dari hasil telrselbut seljalan delngan grand thelolry dari Fadhilah & Kartika (2022) 

yang melnyatakan bahwa melnurut telolri kelagelnan lelvelragel tidak belrpelngaruh telrhadap 

manajelmeln laba yang juga seljalan delngan pelnellitian yang dilakukan Anindya & Afri 

Yuyeltta (2020) dan Natalia Wijaya & Helndriyelni (2021). Ini diselbabkan ollelh fakta 

bahwa pelrusahaan tidak melmelrlukan tindakan-tindakan yang melndukung pelrusahaan 

dalam situasi telrtelntu. Pelrusahaan belrada dalam kolndisi baik atau aman dan mampu 

untuk melmbayar hutang yang digunakan untuk melmbiayai aselt pelrusahaan. Hasil 

pelnellitian tidak seljalan delngan pelnellitian yang dilakukan ollelh Sitanggang & Purba 

(2022) dan Fandriani & Tunjung (2019) yang melnunjukkan bahwa lelvelragel selcara 

parsial belrpelngaruh polsitif dan signifikan telrhadap manajelmeln laba.  

 

Pengaruh Arus Kas Bebas Terhadap Manajemen Laba 

Nilai elstimatel yang dihasilkan pada variabell arus kas belbas (X3) adalah 0,000 

delngan P-Valuel *** yang belrarti lelbih kelcil dari 0,0001 selhingga tidak dapat telrdelfinisi 

pada aplikasi pelnguji. Hasil analisis P-Valuel kurang dari 0,05 signifikansi. Jadi telrdapat 

pelngaruh polsitif dan signifikan antara arus kas belbas delngan manajelmeln laba, ollelh 

karelna itu H3 ditelrima. Hasil telrselbut tidak selsuai delngan grand thelolry dari Fadhilah & 

Kartika (2022) yang melnyatakan bahwa melnurut telolri kelagelnan arus kas belbas 
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belrpelngaruh selcara polsitif telrhadap manajelmeln laba delngan pelnanajelr selringkali 

dikolmpelnsasi belrdasarkan kinelrja pelrusahaan, telrutama laba. Keltika arus kas belbas 

mellimpah, manajelr melmiliki inselntif yang lelbih kuat untuk mellakukan manajelmeln laba, 

yaitu melmanipulasi angka-angka akuntansi agar laba tampak lelbih baik dari yang 

selbelnarnya. Tujuannya adalah untuk melningkatkan bolnus, olpsi saham, atau relputasi 

pribadi. Seldangkan hasil pelnellitian dipelrollelh arus kas belbas belrpelngaruh nelgatif 

telrhadap manajelmeln laba. Hasil uji telrselbut seljalan delngan pelnellitian Natalia Wijaya & 

Helndriyelni (2021) dan Christabell & Bangun (2020) yang melnyatakan bahwa manajelr 

belrtanggung jawab dalam pelngellollaan pelrusahaan manajelr yang celndelrung mellakukan 

manajelmeln laba untuk melndapatkan sumbelr dana dari para pelmelgang saham. Selmakin 

tinggi nilai frelel cash flolw atau kas pelrusahaan yang tidak dialolkasikan untuk melndanai 

moldal kelrja, manajelr selcara psikollolgis tidak melrasa telrtelkan untuk melmoldifikasi lapolran 

keluangan atau mellakukan tindakan manajelmeln laba karelna kinelrja melrelka sudah telrlihat 

baik di mata para pelmelgang saham, dan pelrusahaan telrselbut belrada dalam keladaan yang 

selhat. 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Nilai elstimatel yang dihasilkan pada variabell ukuran pelrusahaan (X1) adalah -1,164 

delngan P-Valuel 0,186. Hasil analisis P-Valuel lelbih dari 0,05 signifikansi. Jadi telrdapat 

pelngaruh nelgatif dan tidak signifikan antara ukuran pelrusahaan delngan nilai pelrusahaan, 

ollelh karelna itu H4 ditollak. Dari hasil telrselbut tidak seljalan delngan grand thelolry dari 

Nurwantol (2022) yang melnyatakan bahwa melnurut telolri kelagelnan ukuran pelrusahaan 

melmiliki pelngaruh yang polsitif dan signifikan telrhadap nilai pelrusahaan karelna ukuran 

pelrusahaan yang lelbih belsar dapat melngurangi kolnflik kelpelntingan antara pelmilik dan 

manajelr. Manajelr pelrusahaan belsar celndelrung lelbih folkus pada tujuan jangka panjang 

pelrusahaan karelna melrelka melmiliki lelbih banyak saham atau olpsi saham. Sellain itu, 

pelrusahaan belsar melmiliki melkanismel pelngelndalian intelrnal yang lelbih kuat untuk 

melngawasi kinelrja manajelr. seldangkan dari hasil uji dipelrollelh hasil yang belrtelntangan. 

Melskipun hasil uji dan telolri kelagelnan yang digunankan belrbelda teltapi hasil uji seljalan 

delngan pelnellitian yang dilakukan Kholelriyah (2020) dan Kadim & Sunardi (2019) bahwa 

ukuran pelrusahaan tidak belrpelngaruh nelgatif dan signifikan telrhadap nilai pelrusahaan 

yang melnyiratkan bahwa melmiliki toltal aselt yang belsar bellum telntu melnjamin invelstolr 

untuk belrinvelstasi dan melngellolla pelrusahaan delngan tujuan melningkatkan nilai 

pelrusahaan. Karelna selolrang invelstolr tidak akan mellihat selbelrapa belsar toltal aktiva yang 

dimiliki ollelh pelrusahaan telrselbut, teltapi invelstolr lelbih celndelrung melninjau aspelk-aspelk 

yang melmpelrlihatkan kinelrja suatu pelrusahaan yang dapat dilihat pada lapolran 

keluangannya selpelrti nama baik pelrusahaan maupun kelbijakan dividelnnya selbellum 

invelstolr melmutuskan untuk melmbelli saham di pelrusahaan telrselbut. 
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Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 

Elstimasi nilai yang dipelrollelh untuk variabell lelvelragel (X2) adalah 0,004 delngan 

nilai P-Valuel selbelsar 0,016. Hasil analisis melnunjukkan bahwa P-Valuel kurang dari 0,05, 

melnunjukkan signifikansi yang cukup. Delngan delmikian, telrdapat pelngaruh polsitif dan 

signifikan antara lelvelragel delngan nilai pelrusahaan, selhingga H5 dapat ditelrima. Dari 

hasil telrselbut seljalan delngan grand thelolry dari Nurwantol (2022) yang melnyatakan bahwa 

melnurut telolri kelagelnan lelvelragel belrpelngaruh polsitif dan signifikan telrhadap nilai 

pelrusahaan delngan pelnjellasan bahwa selmakin tinggi rasiol lelvelragel selmakin belsar 

struktur moldal yang didanai ollelh hutang untuk melndukung elkuitas yang ada. Pelnggunaan 

lelvelragel melmungkinkan pelrusahaan untuk melngelmbangkan dan melnjalankan olpelrasinya 

selcara maksimal, yang pada gilirannya melningkatkan poltelnsi keluntungan pelrusahaan. 

Hasil uji ini belrbelda delngan pelnellitian Kadim & Sunardi (2019) dan Kholelriyah (2020) 

yang melnyatakan bahwa lelvelragel melmiliki pelngaruh nelgatif dan signifikan telrhadap 

nilai pelrusahaan. 

 

Pengaruh Arus Kas Bebas Terhadap Nilai Perusahaan 

Nilai elstimatel yang dihasilkan pada variabell arus kas belbas (X3) adalah 0,000 

delngan P-Valuel 0,012. Hasil analisis P-Valuel kurang dari 0,05 signifikansi. Jadi telrdapat 

pelngaruh polsitif dan signifikan antara arus kas belbas delngan nilai pelrusahaan, ollelh 

karelna itu H6 ditelrima. Dari hasil telrselbut seljalan delngan grand thelolry dari Nurwantol 

(2022) yang melnyatakan bahwa melnurut telolri kelagelnan arus kas belbas belrpelngaruh 

polsitif dan signifikan telrhadap nilai pelrusahaan yang melngindikasikan bahwa arus kas 

belbas dapat digunakan untuk kelgiatan diskrelsiolnelr selpelrti akuisisi dan invelstasi moldal 

untuk melndukung pelrtumbuhan pelrusahaan. Hasil uji ini belrtelntangan delngan telmuan 

Putri & Aris (2023) yang melnyatakan bahwa arus kas belbas tidak melmiliki pelngaruh 

signifikan telrhadap nilai pelrusahaan. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Kelsimpulan pada pelnellitian ini adalah pelnellitian pada 110 sampell pelrusahaan 

LQ45 yang telrdaftar di Bursa Elfelk Indolnelsia tahun 2018-2022 melnunjukkan bahwa 

ukuran pelrusahaan (X1) tidak belrpelngaruh signifikan telrhadap manajelmeln laba (Y1) dan 

nilai pelrusahaan (Y2). Lelvelragel (X2) tidak belrpelngaruh signifikan telrhadap manajelmeln 

laba (Y1), teltapi belrpelngaruh signifikan telrhadap nilai pelrusahaan (Y2). Selmelntara itu, 

arus kas belbas (X3) melmiliki pelngaruh signifikan telrhadap manajelmeln laba (Y1) dan nilai 

pelrusahaan (Y2). 

Pelnelliti sellanjutnya disarankan untuk melmpelrpanjang pelrioldel pelnellitian dan 

melnambahkan sampell selrta variabell lain yang bellum diuji untuk melningkatkan kelandalan 

hasil pelnellitian. Sellain itu, pelnellitian ulang delngan melnggunakan prolksi lain untuk 
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variabell ukuran pelrusahaan dan lelvelragel dapat melmbelrikan hasil yang lelbih melyakinkan. 

Pelrusahaan diharapkan melmpelrhatikan ukuran pelrusahaan, lelvelragel, dan arus kas belbas 

guna melminimalkan praktik manajelmeln laba selrta melningkatkan nilai pelrusahaan. 

Invelstolr juga disarankan melmpelrtimbangkan faktolr-faktolr ini dalam melmbuat kelputusan 

invelstasi, selrta melngelvaluasi ellelmeln lain selpelrti tata kellolla, stratelgi bisnis, dan invelstasi 

dalam inolvasi dan R&D untuk melndapatkan kelputusan invelstasi yang lelbih baik. 
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