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This research seeks to gather empirical data on how earnings management
affects a firm value, while managerial ownership and audit quality act as
moderators. The company's value is assessed using Tobin’s Q,
discretionary accruals for earnings management, the proportion of shares
held by management for managerial ownership, and dummy variable that
distinguishes between Big 4 and non-Big 4 audit firms for audit quality.
The research centers on tech firms traded on the Indonesia Stock Exchange
(IDX) from 2022 to 2024. A total of 152 observations, selected through
purposive sampling, underwent analysis via moderated regression
techniques. Results reveal that earnings management adversely affects
company value. Managerial ownership mitigates the impact of earnings
management practices on company valuation. By contrast, audit quality
does not mitigate the impact of earnings management on firm value. This
research yields implications that support the development of agency theory
and benefits various stakeholders, such as firms, investors, prospective
investors, and future researchers.

Kata Kunci:

Kepemilikan Manajerial;
Kualitas Audit;
Manajemen Laba;

Nilai Perusahaan;

Abstrak

Koresponding:

Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Udayana, Bali,
Indonesia

Email:
ekadamayanthi@unud.ac.id

Tujuan dilakukannya studi ini ialah guna mendapat bukti empiris terkait
dampak manajemen laba pada nilai perusahaan dengan kepemilikan
manajerial serta kualitas audit sebagai pemoderasi. Tobin’s O digunakan
untuk memproksikan nilai perusahaan, akrual diskresioner Model Jones
yang Dimodifikasi untuk manajemen laba, persentase kepemilikan saham
oleh manajer untuk kepemilikan manajerial, dan variabel dummy yang
membedakan firma audit Big 4 dan firma audit non-Big 4 untuk kualitas
audit. Studi ini memiliki fokus pada perusahaan teknologi yang tercatat di
BEI periode 2022-2024. Sampel sebanyak 152 dari hasil seleksi metode
purposive sampling dianalisis dengan analisis regresi moderasi. Temuan
studi mengindikasikan bahwasannya manajemen laba berdampak negatif
pada nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial mengurangi dampak
praktik manajemen laba pada nilai perusahaan. Sementara itu, kualitas
audit tidak mengurangi dampak manajemen laba pada nilai perusahaan.
Studi ini memberikan implikasi berupa kontribusi yang sejalan dengan teori
agensi dan berkontribusi bagi berbagai pihak terkait, misalnya perusahaan,
investor, calon investor, serta peneliti berikutnya.
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PENDAHULUAN

Perusahaan umumnya memiliki dua tujuan utama yaitu, fokus pada kemampuan memperoleh laba
dalam jangka pendek dan berupaya mengoptimalkan nilai perusahaan guna memberikan tingkat
kesejahteraan yang tinggi kepada pemegang saham dalam jangka panjang (Melda ef al., 2022). Nilai
entitas bisnis yang tinggi merupakan gambaran kesejahteraan bagi investor. Harga saham yang
cenderung stabil dan menunjukkan tren peningkatan dalam jangka panjang merupakan cerminan dari
nilai perusahaan yang baik (Panjaitan ef al., 2022). Tingginya harga saham merupakan tanda bahwa
nilai perusahaan juga kian meningkat. Kinerja perusahaan tercermin melalui nilai perusahaan sehingga
meningkatkan nilai perusahaan menjadi krusial karena mampu memengaruhi pandangan investor
kepada perusahaan (Lestari & Djohar, 2023). Nilai perusahaan dipandang tinggi oleh investor apabila
harga saham perusahaan tinggi.

Pesatnya perkembangan teknologi dari waktu ke waktu membuat teknologi menjadi bagian dari
kebutuhan esensial dalam kehidupan sehari-hari terutama semenjak merebaknya pandemi Covid-19
secara global. Meskipun pandemi Covid-19 menyebabkan kemunduran ekonomi yang signifikan,
laporan dari beberapa segmen tertentu di sektor teknologi justru menunjukkan perkembangan yang
pesat. Hal tersebut disebabkan oleh pemanfaatan produk teknologi, baik berupa perangkat keras dan
juga aplikasi di ponsel pintar yang kian meningkat dari hari ke hari (Nurhaliza, 2022). Rasio Tobin’s Q
ialah proksi yang dipilih guna mengukur nilai perusahaan karena rasio ini tidak hanya memasukkan
unsur harga saham, tetapi memasukkan pula unsur aset dan utang perusahaan sehingga hasil
pengukurannya lebih rasional. Adapun mean Tobin’s Q pada entitas bisnis yang termasuk dalam
IDXTECHNO periode 2022-2024 diperlihatkan pada Gambar 1 berikut ini.
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Gambar 1. Grafik Nilai Rata-Rata Tobin’s Q Perusahaan Sektor Teknologi di BEI Periode 2022-2024

Dari Gambar 1 dapat dilihat fenomena dalam perusahaan sektor teknologi yaitu rata-rata Tobin’s
QO mengalami penurunan selama 3 tahun terakhir yaitu periode 2022-2024. Nilai perusahaan yang rendah
menunjukkan bahwa prospek perusahaan teknologi mengalami penurunan sepanjang periode 2022
hingga 2024. Nilai Tobin’s Q yang tinggi pada tahun 2022 didorong oleh beberapa faktor, salah satunya
adalah pemakaian teknologi yang kian meningkat semenjak pandemi covid. Namun, sejak awal tahun
2023, IDXTECHNO mencatat kinerja yang paling buruk yaitu turun tajam sebesar 15,44 persen (Riset,
2023). Kinerja negatif tersebut dapat menurunkan minat investor untuk membiayai perusahaan,
sehingga nilai perusahaan mengalami penurunan dan perusahaan menghadapi tantangan agar tetap
memperoleh investasi. Namun, dalam proses menaikkan nilai perusahaan, kerap kali terjadi konflik
kepentingan antara manajer serta investor. Investor menginginkan peningkatan kesejahteraan melalui
aktivitas bisnis yang dijalankan perusahaan, sedangkan manajer cenderung lebih fokus pada upaya untuk
memenuhi kepentingan pribadinya yaitu dengan melakukan manajemen laba (Kusuma & Mertha, 2021).

Teori agensi menurut Jensen & Meckling (1976) menguraikan bagaimana kepentingan kedua
pihak dapat saling bertentangan. Manajer serta investor mempunyai konflik kepentingan, hal tersebut
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mendorong manajer untuk lebih memprioritaskan kepentingan pribadi melalui praktik manajemen laba.
Praktik manajemen laba oportunistik dapat berakibat pada menurunnya kualitas laporan keuangan akibat
tidak mencerminkan informasi yang akurat. Sehingga hal tersebut berpotensi mengurangi kepercayaan
investor dan dapat berimplikasi pada penurunan nilai perusahaan. Studi oleh Suwarno ef al., (2021),
Nur Islami et al., (2024), dan Ahmed & Ibrahim Ali (2022), memperoleh hasil bahwa praktik
manajemen laba menurunkan nilai perusahaan. Namun, praktik manajemen laba justru mengoptimalkan
nilai perusahaan menurut studi oleh Winarta et al., (2021) dan Wahyuningsih & Mukti (2023).
Sedangkan penelitian oleh Anggraeni & Susilo (2022) dan Riyanti & Murwaningsari (2023)
memperoleh hasil bahwa praktik manajemen laba tidak berpengaruh pada nilai perusahaan.

Temuan studi yang tidak konsisten dapat diatasi melalui pendekatan kontingensi (Govindarajan,
1986). Pendekatan kontingensi mengindikasikan bahwasannya keterkaitan antara manajemen laba dan
nilai perusahaan diduga dipengaruhi oleh beragam faktor kondisional. Variabel yang bersifat
kondisional pada penelitian ini adalah variabel moderasi, yaitu kepemilikan manajerial serta kualitas
audit. Pemilihan kepemilikan manajerial dan kualitas audit sebagai pemoderasi sejalan dengan temuan
Safira & Yusnaini (2024) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial memotivasi manajer agar
lebih aktif memaksimalkan nilai perusahaan dan temuan Purmalita & Fauzan (2024) yang menyatakan
bahwa audit berkualitas tinggi dapat mengoptimalkan nilai perusahaan melalui kredibilitas laporan
keuangan yang meningkat.

Kepemilikan manajerial diartikan sebagai keadaan di mana manajer yang terlibat dalam
pengambilan keputusan bisnis memiliki sebagian saham di perusahaan, misalnya direktur dan komisaris
(Putra & Yasa, 2021). Adanya manajemen yang memiliki saham di perusahaan dapat berdampak pada
peningkatan nilai perusahaan karena manajemen akan bertindak lebih proaktif dalam melaksanakan dan
memonitor perkembangan perusahaan dan mempertimbangkan kebijakan yang bijak untuk perusahaan
(Suwarno et al., 2021). Teori agensi menjelaskan bahwa kepemilikan manajerial memiliki peran sebagai
sistem pemantauan internal yang mengharmonisasikan kepentingan yang berbeda antara manajer serta
investor. Manajer akan lebih waspada dalam menjalankan praktik manajemen laba karena manajer
selaku pemegang saham juga akan merasakan dampak jangka panjangnya pada nilai perusahaan
(Pietoyo et al., 2022).

Pemangku kepentingan dapat menghadapi masalah akibat praktik manajemen laba karena
menyebabkan kondisi perusahaan yang sebenarnya tidak tercermin dalam laporan keuangan.
Keberadaan pihak independen diperlukan sebagai sistem pemantauan yang memantau tindakan manajer,
seperti auditor yang berkualitas. Teori agensi menguraikan bahwasannya auditor berfungsi sebagai
instrumen pengawasan eksternal dalam mengurangi konflik kepentingan antara manajer serta investor.
Audit berkualitas tinggi bisa mengidentifikasi praktik manajemen laba yang dijalankan manajemen dan
memberi dorongan pada manajer agar mengambil tindakan yang sejalan dengan kepentingan pemilik
(Hidayah et al., 2025). Audit berkualitas dapat meminimalisir aktivitas manajemen laba yang ada di
entitas, kondisi tersebut memberikan dampak kepada nilai perusahaan melalui peningkatan kredibilitas
laporan keuangan dan peningkatan kepercayaan serta reputasi perusahaan di pasar (Purmalita & Fauzan,
2024).

Ukuran perusahaan ialah suatu skala di mana bisa dikategorikan tingkat suatu bisnis yang
mencerminkan skala perusahaan dan posisi kompetitifnya di pasar (Kaulika & Imronudin, 2025).
Ukuran perusahaan ditambahkan pada penelitian ini sebagai variabel kontrol guna mengatur faktor lain
yang berpotensi memengaruhi nilai perusahaan. Ketidakkonsistenan hasil penelitian sebelumnya dan
terdapat fenomena terbaru mendorong dibutuhkannya studi lanjutan dengan pendekatan yang berbeda
dari penelitian sebelumnya melalui sektor yang berbeda yaitu perusahaan sektor teknologi di BEI kurun
waktu 2022-2024. Selain itu, riset ini juga menggunakan data kuartalan yang memungkinkan untuk
memperoleh bukti empiris yang lebih akurat terkait praktik manajemen laba serta dampaknya pada
perubahan nilai perusahaan.
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Praktik manajemen laba berpotensi menyebabkan informasi laba dalam laporan keuangan tidak
merepresentasikan kondisi yang sesungguhnya, sehingga memicu kesalahan interpretasi oleh pemakai
laporan keuangan. Ketidakvalidan informasi laba dalam laporan keuangan nantinya akan menurunkan
nilai perusahaan melalui melemahnya harga saham maupun berkurangnya tingkat pengembalian bagi
pemegang saham. Kondisi tersebut akhirnya menurunkan minat investor untuk berinvestasi di
perusahaan. Penelitian oleh Suwarno et al., (2021), Ayem & Menge (2022), dan Simanjuntak & Mahroji
(2024) mengindikasikan bahwasannya manajemen laba memberikan pengaruh negatif pada nilai
perusahaan. Naiknya praktik manajemen laba diikuti menurunnya nilai perusahaan, maka hipotesis
pertama yaitu:

Hi: Manajemen laba berpengaruh negatif pada nilai perusahaan

Besarnya kepemilikan saham oleh manajer cenderung meningkatkan kesesuaian kepentingan
dengan investor. Hal tersebut diakibatkan manajer akan mengalami secara langsung dampak dari setiap
keputusan yang dipilih (Safira & Yusnaini, 2024). Manajer yang memiliki saham di entitas bisnis tidak
melakukan manipulasi laba sebab potensi kerugian yang timbul juga akan berdampak pada manajer
selaku pemegang saham (Pietoyo ef al., 2022). Praktik manajemen laba yang berkurang akan
mengoptimalkan kepercayaan investor karena kondisi bisnis yang sesungguhnya terpresentasikan dalam
laporan keuangan, dengan demikian nilai perusahaan akan mengalami peningkatan. Penelitian oleh
Latifah & Novitasari (2021), Ayem & Menge (2022), dan Suwarno ef al., (2021) mengindikasikan
bahwasannya kepemilikan manajerial bisa menekan dampak praktik manajemen laba pada nilai
perusahaan. Adanya kepemilikan manajerial bisa menekan praktik manajemen laba serta
mengoptimalkan nilai perusahaan, maka hipotesis kedua yaitu:

H,: Kepemilikan manajerial mengurangi pengaruh manajemen laba pada nilai perusahaan

Auditor yang mempunyai independensi dan objektivitas tinggi umumnya bersikap lebih kritis
terhadap informasi yang pihak manajemen berikan, maka dari itu auditor berpotensi lebih besar untuk
mengidentifikasi dan mengungkapkan praktik manajemen laba yang tidak semestinya (Simarmata &
Meutia, 2024). Oleh karena itu, konfirmasi dari auditor eksternal dengan kualitas baik akan
meningkatkan integritas laporan keuangan dan membangun kepercayaan di pasar. Pengauditan yang
dilaksanakan oleh auditor eksternal berkualitas tinggi tidak hanya memberikan dampak pada nilai
perusahaan melalui peningkatan integritas laporan keuangan tetapi juga melalui kepercayaan dan
reputasi perusahaan di pasar (Purmalita & Fauzan, 2024). Studi oleh Tomi (2023) menunjukkan bahwa
audit berkualitas mampu mengurangi pengaruh praktik manajemen laba pada nilai perusahaan.
Tingginya kualitas audit mampu menekan praktik manajemen laba dan meningkatkan nilai perusahaan,
maka hipotesis ketiga yaitu:

H;: Kualitas audit mengurangi pengaruh manajemen laba pada nilai perusahaan

Kepemilikan
Manajerial (Z1)
Ha ()
. Hi () .
Manajemen Laba v Ni;ai Perusahaan
X \ Y
X) o v)
Kualitas Audit i
(Z2) Variabel Kontrol:
Ukuran Perusahaan

Sumber: Data Penelitian, 2026

Gambar 2. Kerangka Konseptual Penelitian
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METODE PENELITIAN

Metode kuantitatif dengan asosiatif diterapkan pada studi ini yang memiliki tujuan guna mengkaji
korelasi antar variabel. Populasi studi ini meliputi seluruh perusahaan sektor teknologi di BEI periode
2022 hingga 2024, dengan total sebanyak 47 perusahaan. Teknik purposive sampling melalui metode
non probability sampling digunakan untuk pemilihan sampel yaitu melalui kriteria seleksi, di antaranya
perusahaan sektor teknologi yang tercatat berturut-turut di BEI pada 2022 hingga 2024, perusahaan
sektor teknologi yang tidak dalam status suspensi pada periode 2022 hingga 2024, dan perusahaan sektor
teknologi yang tidak tercatat pada papan akselerasi pada periode 2022 hingga 2024. Penelitian dilakukan
menggunakan laporan keuangan kuartalan periode 2022 hingga 2024, sehingga berdasarkan kriteria
tersebut diperoleh 152 sampel setelah mengeliminasi 88 data outlier. Studi ini meliputi empat variabel
yaitu variabel dependen, independen, moderasi, serta kontrol.

Nilai perusahaan diartikan sebagai gambaran harga saham yang merefleksikan kinerja entitas pada
masa lampau, saat ini, dan masa mendatang (Agripina & Wirawati, 2025). Studi ini menerapkan proksi
Tobin’s O guna menilai mengukur nilai perusahaan. Adapun pengukuran 7Tobin’s Q dalam Risman
(2021) adalah sebagai berikut:

_ (Market Value of Equity+Total Debt)

OB S O = ettt en (H

Total Assets

Manajemen laba didefinisikan sebagai suatu kondisi di mana manajemen mengintervensi
mekanisme pelaporan keuangan eksternal untuk kepentingan individu (Schipper, 1989). Manajemen
laba dalam studi ini dideteksi dengan manipulasi laba akrual yang diindikasi melalui discretionary
accrual menerapkan Model Jones Modifikasi oleh (Dechow et al., 1995). Adapun proses perhitungan
akrual diskresioner dalam Febrianthi & Prihantari (2025) ialah berikut ini:

Menghitung besaran total akrual (TA):

T At = NIit = CFOiteeutiiiiieie ettt sttt st st st sttt st sane e 2)
Menghitung total akrual yang diestimasi menggunakan persamaan regresi OLS:

TAjt _ 1 ARevy PPE;; ‘

At oy (Ait'l) + oy ( At )+ (0 &} (Ait-l ) Lk 2 PP OO TR PPPPTOPPPPPPRRPRt (3)

Menghitung non-discretionary accrual (NDA)
Nilai setiap koefisien diperoleh setelah melakukan regresi yang selanjutnya diinput ke dalam
persamaan di bawah guna menghitung nilai akrual non-diskresioner.

NDA;= o, (ﬁ) + oty (ARVA;HAR‘) + o3 (PPEI) .............................................................................. (4)

Menghitung nilai discretionary accrual (DAC):

DACi = <210 NDA{ oereeeeeeeeeeeeoeeee e eeeseeeee s seeeseee e eeseeee e e seseeee e eeseeee e (5)
Ajt-1

Keterangan:

TAi = Total akrual perusahaan i pada periode t

NI = Laba bersih perusahaan i pada periode t

CFOq = Arus kas operasi perusahaan i pada periode t

NDA; = Akrual non-diskresioner perusahaan i pada periode t

DAC; = Akrual diskresioner perusahaan i pada periode t

Aj = Total aset perusahaan i pada periode t

ARevj; = Perubahan penjualan perusahaan i pada periode t

ARec;; = Perubahan piutang perusahaan i pada periode t

PPE; = Aset tetap perusahaan i pada periode t

ai, 02, a3 = Nilai parameter dari persamaan regresi

€it = Error term perusahaan i pada periode t
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Kepemilikan manajerial merupakan jumlah kepemilikan saham oleh manajer yang secara proaktif

terlibat dalam mengambil keputusan di entitas bisnis, seperti direktur, manajer, atau eksekutif yang
mengelola perusahaan (Pramudyo et al., 2025). Adapun pengukuran kepemilikan manajerial dalam

Mahesana & Ratnadi (2025) adalah sebagai berikut:
MOWN = Managerial Ownership Shares

Outstanding Shares

Kualitas audit ialah probabilitas auditor dalam mengidentifikasi dan mengungkap penyimpangan
dalam sistem akuntansi klien (Deangelo, 1981). Variabel kualitas audit diukur melalui variabel dummy,
yaitu diberikan poin 1 apabila bisnis diaudit oleh firma audit Big 4 serta poin 0 apabila diaudit oleh firma
audit non-Big 4 (Suwarno et al., 2021).

Ukuran perusahaan dijelaskan sebagai nilai yang mengindikasikan skala dari bisnis. Ukuran
perusahaan bisa diukur dari total aset, total penjualan, serta market capitalization (Indra et al., 2025).
Ukuran perusahaan dalam studi ini ditunjukkan pada total aset, adapun pengukuran ukuran bisnis dalam
Purmalita & Fauzan (2024) adalah sebagai berikut:

Size; = Ln (Total Aseti)

Analisis deskriptif mendahului analisis data dalam studi ini lalu dijalankan dengan uji asumsi
klasik yang meliputi empat uji yakni uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, serta uji
autokorelasi. Hipotesis dalam studi ini diuji dengan MRA melalui bantuan program SPSS versi 26.
Adapun persamaan model regresi dalam studi ini yaitu:

TQ =a+ BiDAC + f2MOWN + 3AQ + B4DAC*MOWN + BsDAC*AQ + B6SIZE + € ... (7

HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik deskriptif diterapkan guna menyajikan deskripsi data melalui nilai mean, minimum,
maksimum, serta deviasi standar. Tabel 1 menampakkan hasil olah data statistik deskriptif dari tiap
variabel.

Tabel 1.
Hasil Statistik Deskriptif

N Minimum Maksimum Rata-rata Deviasi Standar
Nilai Perusahaan 152 -0,14 1,27 0,31 0,20
Manajemen Laba 152 -1,13 0,85 -0,00 0,24
Kepemilikan Manajerial 152 -0,43 0,75 0,07 0,14
Kualitas Audit 152 0,00 1,00 0,29 0,46
Ukuran Perusahaan 152 8,16 14,64 10,93 0,86

Sumber: Data Diolah, 2026

Hasil statistik deskriptif pada Tabel 1 merupakan data yang telah ditransformasi menggunakan
metode Cochrane Orcutt untuk mengatasi gejala autokorelasi. Dari hasil statistik deskriptif yang
ditampilkan dalam Tabel 1 menunjukkan jika total amatan adalah sebanyak 152. Nilai perusahaan
mempunyai nilai terendah yakni -0,14, nilai tertinggi yakni 1,27, serta nilai mean yakni 0,31
mengartikan bahwa mean nilai perusahaan sektor teknologi mempunyai nilai pasar saham yang lebih
rendah dibandingkan nilai wajar saham tersebut. Deviasi standar 0,20 yang lebih kecil dari nilai mean
mengindikasikan distribusi data yang relatif seragam pada nilai perusahaan.

Variabel manajemen laba memiliki nilai terendah yakni -1,13, nilai tertinggi yakni 0,85, serta
nilai mean yakni -0,00 mengartikan bahwa tingkat manajemen laba perusahaan sektor teknologi relatif
rendah dan praktik manajemen laba dilakukan melalui penurunan laba. Deviasi standar sebesar 0,24
yang berada di atas nilai mean mengindikasikan distribusi data yang tinggi pada manajemen laba.
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Variabel kepemilikan manajerial mengindikasikan nilai terendah yakni -43 persen, nilai tertinggi
yakni 75 persen, dengan mean yakni 7 persen mengartikan tingkat kepemilikan manajerial perusahaan
sektor teknologi relatif rendah. Deviasi standar sebesar 14 persen yang berada di atas nilai mean
mengartikan distribusi data yang tinggi pada kepemilikan manajerial.

Variabel kualitas audit mempunyai nilai terendah yakni 0, tertinggi yakni 1, dengan mean 0,29
yang berarti sekitar 29 persen perusahaan sektor teknologi periode 2022-2024 diperiksa oleh auditor
dari firma audit Big-4, sisanya sebesar 71 persen diperiksa oleh auditor dari firma audit non-Big-4.
Deviasi standar sebesar 46 persen yang lebih besar dari nilai mean mengindikasikan distribusi data yang
tinggi pada kualitas audit.

Variabel ukuran perusahaan mempunya nilai terendah yakni 8,16, nilai tertinggi yakni 14,64, serta
mean yakni 10,93 menunjukkan perusahaan sektor teknologi yang termasuk dalam sampel tergolong
perusahaan berukuran sedang. Deviasi standar yang lebih rendah dari nilai mean yakni 0,86
mengindikasikan distribusi data yang rendah pada ukuran perusahaan.

Tabel 2.
Hasil Uji Normalitas
Unstandardized Residual
N 152
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,000

Sumber: Data Diolah, 2026

Keluaran uji normalitas yang disajikan dalam Tabel 2 menampilkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed)
yakni 0,00 < 0,05. Hasil ini berarti data model regresi tidak berdistribusi normal. Namun, dengan acuan
pada central limit theorem yang menyebutkan bahwasannya apabila jumlah data observasi besar atau >
30, maka distribusi sampel akan mendekati normal (Gujarati & Porter, 2009). Studi ini memiliki sampel
sebanyak 152 > 30, sehingga dapat dijelaskan oleh central limit theorem.

Tabel 3.
Hasil Uji Multikolinearitas
Variabel Tolerance VIF
Nilai Perusahaan 0,849 1,178
Manajemen Laba 0,708 1,413
Kualitas Audit 0,413 2,424
Manajemen Laba*Kepemilikan Manajerial 0,713 1,403
Manajemen Laba*Kualitas Audit 0,696 1,436
Ukuran Perusahaan 0,509 1,963

Sumber: Data diolah, 2026

Dalam Tabel 3 mengindikasikan bahwasannya seluruh variabel mempunyai nilai VIF <5 dengan
nilai folerance > 0,20, hasil tersebut menyajikan simpulan bahwa model regresi studi ini tidak terjadi
gejala multikolinearitas.

Tabel 4.
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variabel Sig.
Nilai Perusahaan 0,547
Manajemen Laba 0,162
Kualitas Audit 0,910
Manajemen Laba*Kepemilikan Manajerial 0,349
Manajemen Laba*Kualitas Audit 0,423
Ukuran Perusahaan 0,715

Sumber: Data Diolah, 2026
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Dalam Tabel 4 mengindikasikan jika semua variabel bernilai sig. > 0,05, maka bisa dinyatakan
yaitu model regresi studi ini tidak mengalami gejala heteroskedastisitas.

Tabel 5.
Hasil Uji Autokorelasi

Model Durbin-Watson
1 1,855
Sumber: Data Diolah, 2026

Tabel 5 menunjukkan hasil uji autokorelasi yaitu 1,818 < 1,855 < 2,183, sehingga kesimpulan
dari hasil tersebut adalah model regresi tidak mengindikasikan adanya masalah autokorelasi.

Tabel 6.
Hasil Moderated Regression Analysis

Unstandardized Coefficients Standardize

Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig
(Constant) 0,130 0,258 0,504 0,615
DAC -0,208 0,069 -0,247 -2,998 0,003
MOWN -0,052 0,129 -0,036 -0,403 0,687
AQ 0,111 0,051 0,255 2,157 0,033
DAC*MOWN 1,228 0,417 0,266 2,948 0,004
DAC*AQ 0,126 0,388 0,030 0,326 0,745
SIZE 0,013 0,024 0,058 0,542 0,588

Sumber: Data Diolah, 2026

Persamaan regresi berikut ini dikembangkan dari hasil MRA yang ditampilkan dalam Tabel 6.
TQ = 0,130 — 0,208DAC — 0,052MOWN + 0,111AQ + 1,228DAC*MOWN + 0,126DAC*AQ +
0,0I3SIZE ...t et ®)

Nilai konstan (o) sebesar 0,130 berarti nilai perusahaan diproyeksikan sebesar 0,130 jika variabel
independen dalam studi ini tetap konstan. Koefisien regresi memiliki nilai -0,208 untuk variabel
manajemen laba berarti nilai perusahaan akan mengalami pengurangan 0,208 bagi setiap tambahan satu
unit pada variabel manajemen laba, dengan asumsi variabel independen lainnya tetap konstan. Nilai
koefisien regresi yakni -0,052 bagi variabel kepemilikan manajerial berarti nilai perusahaan akan
berkurang yakni 0,052 bagi setiap peningkatan satu unit pada variabel kepemilikan manajerial, dengan
asumsi variabel independen lain tetap konstan. Koefisien regresi kualitas audit yakni 0,111 berarti nilai
perusahaan akan meningkat 0,111 pada setiap peningkatan satu unit variabel kualitas audit, dengan
asumsi variabel independen lainnya tidak berubah. Koefisien regresi untuk variabel interaksi praktik
manajemen laba serta kepemilikan manajerial yakni 1,228. Angka tersebut berarti, dengan
mengasumsikan variabel independen lain tetap konstan, nilai perusahaan akan bertambah yakni 1,228
untuk setiap kenaikan satu unit pada interaksi manajemen laba dan kepemilikan manajerial. Koefisien
regresi untuk variabel interaksi manajemen laba dan kualitas audit sebesar 0,126 Angka tersebut
menunjukkan, dengan asumsi variabel independen lain tetap konstan, nilai perusahaan akan naik 0,126
untuk tiap kenaikan satu unit pada interaksi praktik manajemen laba serta kualitas audit. Besarnya
koefisien regresi ukuran perusahaan adalah 0,013, angka ini berarti untuk setiap tambahan satu unit
ukuran bisnis maka nilai perusahaan akan bertambah 0,013, dengan menyatakan bahwasannya variabel
independen lain tetap konstan.
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Tabel 7.
Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F)

1 Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 0,950 6 0,158 4,649 0,000
Residual 4,937 145 0,034
Total 5,887 151

Sumber: Data Diolah, 2026

Output uji F dalam Tabel 7 mengindikasikan besar F yang dihitung adalah 4,649 dengan nilai sig.
0,000 < 0,05. Perihal ini mengandung arti model regresi pada studi ini layak guna diteliti atau model fit.

Tabel 8.
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
1 0,402 0,161 0,127 0,185

Sumber: Data Diolah, 2026

Output uji R* dalam Tabel 8 menampakkan besaran nilai adjusted R Square yaitu 0,127. Hal
tersebut mempunyai arti bahwasannya variabel nilai perusahaan dapat menguraikan 12,7 persen oleh
variabel manajemen laba, kepemilikan manajerial, kualitas audit, interaksi antara praktik manajemen
laba serta kepemilikan manajerial, interaksi antara praktik manajemen laba laba dan kualitas audit, serta
ukuran bisnis. Sementara itu 87,3 persen sisanya diuraikan oleh faktor yang tidak ada dalam model studi
ini.

Hasil moderated regression analysis pada Tabel 6 memperlihatkan manajemen laba bernilai t -
2,998 dengan koefisien regresi yakni -0,208 serta nilai signifikansi 0,003. Berdasarkan koefisien regresi
negatif serta nilai signifikansi yakni 0,003 < 0,05, maka praktik manajemen laba berdampak negatif
signifikan pada nilai perusahaan, sehingga hasil ini mendukung hipotesis pertama. Manajemen laba
dapat menyebabkan penurunan kualitas informasi karena kondisi perusahaan yang sesungguhnya tidak
tercermin pada laporan keuangan. Dampaknya, minat investor guna menanamkan modalnya di
perusahaan dapat menurun, sehingga akan berpengaruh juga pada penurunan nilai perusahaan melalui
harga saham yang menurun. Temuan studi ini juga selaras pada studi Suwarno ef al., (2021), Ayem &
Menge (2022), Simanjuntak & Mahroji (2024), dan Rahmasari & Sari (2024) yang menyatakan
bahwasannya praktik manajemen laba berpengaruh negatif pada nilai perusahaan. Temuan studi ini
selaras pada teori agensi yang mencakup dua pihak yaitu agen serta prinsipal. Perbedaan kepentingan
yang terjadi dan diperkuat dengan kondisi di mana manajemen perusahaan memiliki keunggulan
informasi daripada investor memicu manajer untuk bertindak oportunistik yaitu melakukan praktik
manajemen laba guna memenuhi kepentingan pribadinya. Praktik manajemen laba bisa menurunkan
kualitas laporan keuangan dan dapat berdampak pada penurunan nilai perusahaan di masa mendatang.

Koefisien regresi untuk interaksi manajemen laba serta kepemilikan manajerial yakni 1,228
dengan nilai t 2,948 serta nilai signifikansi 0,004. Nilai signifikansi < 0,05 mengindikasikan
bahwasannya interaksi manajemen laba dan kepemilikan manajerial berdampak positif pada nilai
perusahaan. Artinya, keberadaan kepemilikan manajerial bisa mengurangi dampak praktik manajemen
laba pada nilai perusahaan, sehingga hasil ini mendukung hipotesis kedua. Praktik manajemen laba bisa
berkurang oleh keberadaan kepemilikan manajerial karena manajer sebagai investor dan mekanisme
pengendalian internal akan memiliki dorongan untuk menyajikan laporan keuangan yang berkualitas.
Kondisi tersebut mendorong manajer untuk lebih proaktif dalam melaksanakan operasional perusahaan
serta mempertimbangkan kebijakan terbaik bagi perusahaan sehingga berpengaruh dalam kenaikan nilai
perusahaan. Hasil studi ini selaras pada studi oleh Suwarno et al., (2021), Latifah & Novitasari (2021),
juga Ayem & Menge (2022) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial mengurangi dampak
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praktik manajemen laba terhadap nilai perusahaan. Temuan studi ini selaras dengan teori agensi yang

menguraikan bahwasannya perbedaan kepentingan antar agen serta prinsipal bisa diselaraskan melalui
kepemilikan manajerial karena manajer bertindak ganda yaitu sebagai prinsipal juga sebagai agen.
Manajer cenderung tidak bertindak oportunistik seperti melakukan manajemen laba jika memiliki saham
di perusahaan karena potensi kerugian yang timbul juga akan berdampak pada manajer sebagai
pemegang saham (Pietoyo et al., 2022).

Koefisien regresi untuk interaksi manajemen laba dan kualitas audit yaitu 0,126 dengan nilai t-
hitung 0,326 serta nilai signifikansi 0,745. Nilai signifikansi > 0,05 memiliki arti bahwa kualitas audit
tidak mampu mengurangi dampak praktik manajemen laba pada nilai perusahaan, sehingga hasil ini
tidak mendukung hipotesis ketiga. Tindakan oportunistik manajer yang dilakukan melalui manajemen
laba tidak dapat dihalangi oleh ukuran KAP (Setyawan & Ghozali, 2025). Manajer akan tetap melakukan
manajemen laba guna mengutamakan kepentingan pribadinya seperti memperoleh bonus atau insentif
lainnya meskipun perusahaan menggunakan jasa dari KAP Big-4. Hal tersebut terjadi karena efektivitas
audit dalam menekan praktik manajemen laba tidak hanya ditentukan oleh ukuran KAP, tetapi juga oleh
integritas, independensi, serta sistem pengendalian internal yang diterapkan oleh perusahaan (Shintia &
Syafei, 2025). Temuan studi ini juga selaras pada studi oleh Karianga & Kasingku (2022) dan
Pangemanan & Muslichah (2023) yang menjelaskan bahwa kualitas audit tidak mengurangi dampak
praktik manajemen laba pada nilai perusahaan. Temuan statistik ini tidak dapat memberikan dukungan
pada teori yang digunakan yaitu teori agensi.

SIMPULAN DAN SARAN

Hasil uji dan pembahasan mengindikasikan bahwasannya praktik manajemen laba yang kian
meninggi akan berdampak dalam penurunan nilai perusahaan. Hal tersebut dikarenakan manajemen laba
dapat menyesatkan investor melalui laporan keuangan yang tidak menyajikan informasi sebenarnya,
sehingga dapat menurunkan nilai perusahaan melalui penurunan tingkat kepercayaan investor pada
perusahaan. Kepemilikan manajerial berperan dalam mengurangi dampak manajemen laba pada nilai
perusahaan. Manajer cenderung lebih cermat dalam pengambilan keputusan penting bagi perusahaan
jika memiliki saham di perusahaan, sebab setiap keputusan yang diambil akan berpotensi memberikan
dampak pada manajer selaku pemegang saham. Kualitas audit tidak mengurangi dampak praktik
manajemen laba pada nilai perusahaan. Peran auditor sebagai instrumen pengawasan eksternal belum
efektif dalam memitigasi praktik manajemen laba sehingga manajer tetap bertindak oportunistik untuk
memenuhi kepentingan pribadinya.

Disarankan bagi manajemen perusahaan untuk mengevaluasi transparansi dan menjaga kualitas
informasi yang tersaji pada laporan keuangan agar tidak menyesatkan investor dan calon investor. Selain
itu, perusahaan perlu mempertahankan peran kepemilikan manajerial serta memperkuat mekanisme
pengawasan eksternal agar dapat menekan perilaku oportunistik manajer untuk menjaga kepercayaan
investor. Bagi investor serta calon investor diharapkan lebih teliti dalam mengevaluasi informasi yang
disajikan pada laporan keuangan. Bagi peneliti berikutnya, disarankan untuk memperluas jangkauan
data yang menjadi subjek penelitian dan memperpanjang periode pengamatan sehingga hasil penelitian
dapat menjadi lebih akurat. Selain itu, hasil pengujian hipotesis ketiga mengindikasikan bahwasannya
kualitas audit dengan proksi ukuran KAP tidak mengurangi dampak praktik manajemen laba pada nilai
perusahaan. Berdasarkan hasil tersebut, peneliti selanjutnya dapat menggunakan audit tenure,
spesialisasi industri auditor, dan biaya audit sebagai proksi dari kualitas audit.
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