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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh leverage, Price to Book Value (PBV), dan 
Return On Asset (ROA) terhadap Earnings Management pada perusahaan manufaktur industri bahan 
dasar dan kimia sub sektor logam yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini menggunakan 
purposive sampling dengan jumlah sampel sebanyak 11 perusahaan. Jenis data yang digunakan adalah 
data kuantitatif dan sumber data  berupa data sekunder berupa laporan keuangan tahunan. Data yang 
dikumpulkan diolah menggunakan SPSS versi 23. Alat analisis data yang digunakan adalah statistik 
deskriptif dan regresi data panel. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial variabel 
leverage dan ROA berpengaruh positif signifikan terhadap earnings management. Sedangkan PBV 
menunjukkan pengaruh negatif dan tidak signifikan.  

Kata Kunci: Leverage; price to book value (pbv); return on asset (roa); earnings management 
  

The influence of leverage, price to book value and return on assets on earnings 

management in the manufacturing companies of basic materials and checimal 

subsector metals listed on indonesian stock exchange  
 

Abstract 

This study aims to analiyze the effect of leverage, Price to Book Value (PBV), and Return On 
Asset (ROA) on Earnings Management in manufacturing companies of basic materials and chemicals 
in the metal subsector listed on the Indonesia Stock Exchange. The research sample consisted of 13 
companies, which were determined throught purposive sampling technique. The data used in the from 
of quantitative data obtained from the company’s annual financial and reports. The data collected is 
then processed using SPSS. The analytical tool used is descriptive statistics and panel data regression. 
The results of this study indicate that partially leverage and ROA variables have a significant positive 
effect on earnings management. Whereas PBV shows a negative and not significant effect. 
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PENDAHULUAN  

Earnings management merupakan salah satu masalah keagenan yang terjadi karena adanya 
pemisahan antara pemegang saham dengan manajer perusahaan. Scott (2000) mengungkapkan bahwa 
earnings management adalah suatu pilihan yang dilakukan oleh seorang manager yang mempunyai 
kebijakan akutansi dan kewenangan untuk bertindak agar dapat mencapat pelaporan laba dengan 
maksud tertentu. Menurut Healy (1985) earnings management adalah salah satu bidang pengamatan 
yang menarik dalam beberapa dekade terakhir, earnings management menjadi isu penting baik bagi 
akademisi maupun bagi praktisi (Dechow & Skinner, 2000). 

Jensen & Meckling (1976) mengatakan teori keagenan adalah teori yang menjelaskan mengenai 
sebuah kejadian adanya perbedaan kepentingan pemegang saham  dan manajer perusahaan. Keagenan 
juga merupakan kontrak antara pihak pemegang saham (principal) dan pihak manajer perusahaan 
(agent). Asimetri informasi terjadi karena manajer lebih superior dalam menguasai informasi 
dibanding pihak lain, sehingga terjadi praktek akuntansi dengan orientasi laba untuk mencapai kinerja 
serta dengan stakeholder lainnya (Freeman & Reed, 1983).  

Kajian pustaka 
Agency theory 

Jensen & Meckling (1976) mengatakan teori keagenan adalah teori yang menjelaskan tentang 
kejadian adanya perbedaan kepentingan pemegang saham dan agent. Hubungan dari pemegang saham 
dengan agent yang biasa terdapat pada angka akuntansi, dan pada angka akuntansi tersebut  untuk 
memaksimalkan kepentingannya. Lambert (2001) menjelaskan pada kesepakatan itu bisa 
memaksimumkan utilitas pemilik serta dapat memuaskan dan menjamin manajemen untuk 
memperoleh penghargaan. Kinerja suatu perusahaan diukur dari profitabilitas serta manfaat yang 
diterima oleh kedua belah pihak didasarkan pada kinerja perusahaan  (Nissim & Penman, 2003). 
Besarnya profitabilitas bisa dilihat pada laporan keuangan.  

Pada agency theory. motivasi untuk manajemen akrual bisa dikelompokkan pada dua kategori 
yaitu: opportunistic dan signaling (Beaver, 2002). Pada motivasi opportunistic, merupakan salah satu 
kebijakan manajamen  yang bersifat aggressive accounting sehingga menghasilkan laba yang lebih 
tinggi daripada laba yang sebenarnya, karena berhubungan dengan kompensasi. Sedangkan untuk 
signaling,  merupakan penyajian informasi keuangan yang bisa memberikan sinyal pemegang saham. 

Stakeholders theory 
Teori stakeholder atau teori pemangku kepentingan adalah manajerial yang dicerminkannya dan 

mengarahkan bagaimana manajer beroperasi dan bukan terutama menangani ahli teori manajemen dan 
ekonom (R. edward Freeman, 2004). Teori stakeholder menetapkan bahwa perilaku konkret mereka 
ditentukan oleh perbedaan kekuasaan antara stakeholders dan perusahaan. 

Stakeholder pada dasarnya bisa mengendalikan dan mempunyai kemampuan untuk 
mempengaruhi sumber-sumber ekonomi perusahaan tersebut. Oleh karena itu, perusahaan akan 
mengambil suatu perbuatan atau tindakan yang bisa membuat hubungan antara perusahaan dengan 
stakeholdernya menjadi harmonis (R. Edward Freeman, 2004). Hubungan antara teori stakeholder dan 
earnings management. Teori stakeholder merupakan bagian yang paling terpenting dari sebuah 
organisasi, yang memiliki peran secara aktif maupun secara pasif untuk mengembangkan tujuannya, 
karena berkaitan dengan evaluasi kinerja, 

Earnings management 

Earnings management adalah penggunaan teknik akuntansi untuk menghasilkan laporan 
keuangan yang menyajikan pandangan yang terlalu positif tentang kegiatan bisnis dan posisi keuangan 
perusahaan. Copeland (1968) menjelaskan mengenai earnings management yaitu mencakup atau 
merangkum usaha manajemen untuk memaksimumkan ataupun meminimumkan laba, termasuk pada 
perataan laba yang sesuai dengan keinginan manajemen.  

Scott (2000), mengungkapkan bahwa earnings management adalah pilihan yang dilakukan 
seorang manager yang mempunyai kebijakan akutansi dan kewenangan untuk bertindak agar dapat 
mencapat pelaporan laba dengan maksud tertentu. . Menurut Healy (1985) earnings management  
adalah salah satu bidang pengamatan yang menarik dalam beberapa dekade terakhir, Earnings 
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management menjadi isu penting baik bagi akademisi maupun bagi praktisi (Dechow & Skinner, 
2000). Earnings management bisa menyebabkan masalah-masalah tentang keagenan yang dipicu dari 
adanya pemisahan peran/perbedaan kepentingan antara pemilik dengan manajemen. Manajemen 
memiliki informasi tentang asimetri informasi. Asimetri informasi adalah manajemen memiliki 
informasi yang lebih banyak di bandingkan pemegang saham, sehingga terjadi praktek akuntansi 
dengan orientasi laba untuk mencapai kinerja. 

Leverage 

Leverage adalah perbandingan antara total utang dengan  total  aset  perusahaan. Leverage juga 
merupakan salah satu strategi investasi dengan menggunakan uang pinjaman, penggunaan berbagai 
instrument keuangan atau modal pinjaman untuk meningkatkan potensi pengembalian investasi. 
(DeFond & Jiambalvo, 1994) mendefinisikan leverage sebagai penggunaan aktiva/ dimana dana untuk 
penggunaan tersebut perusahaan harus menutupi biaya tetap atau membayar beban tetap.  (Dichev & 
Skinner, 2002) leverage pada umumnya dipergunakan untuk menggambarkan kemampuan suatu 
perusahaan dalam menggunakan aktiva atau dana yang memiliki beban tetap untuk memperbesar 
tingkat penghasilan (return) bagi pemilik perusahaan. Perusahaan dapat membiayai penambahan aset 
dengan menggunakan hutang. Berharap bahwa biaya modal secara positif terkait dengan leverage 
karena menunjukkan risiko yang lebih tinggi (Chen, 2006; Khurana, 2004; Orens, 2009) 

Price to book value 
PBV adalah suatu rasio yang sering digunakan oleh investor untuk membandingkan harga saham 

dengan nilai bukunya. Mengukur PBV menggunakan suatu kinerja harga pasar pada buku nilai pasar 
saham (Healy & Wahlen, 1999). Untuk perusahaan yang ingin berjalan dengan benar, umumnya pada 
rasio yang mencapai diatas satu yang membuktikan bahwa nilai pasar saham lebih besar daripada nilai 
bukunya. Disini diketahui, semakin besar rasio PBV maka semakin tinggi perusahaan yang dinilai dari 
para pemodal dibandingkan dengan dana yang telah ada pada perusahaan (Erickson & Wang, 1996). 
PBV juga menunjukkan perusahaan yang mampu menciptakan nilai yang relatif pada perusahaan 
terhadap jumlah modal yang diinvestasikan (Healy & Wahlen, 1999). 

Return on assets 

ROA merupakan rasio digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas suatu perusahaan atau 
seberapa besar laba bersih yang bisa diperoleh dari seluruh aktiva yang dimiliki perusahaan (Kothari et 
al., 2002). ROA yang tinggi akan baik untuk perusahaan. Nilai ROA tinggi akan menunjukkan bahwa 
perusahaan mampu menghasilkan laba yang relatif tinggi nilai asetnya. 

Investor menginginkan perusahaan dengan nilai ROA tinggi, karena mampu untuk menghasilkan 
laba perusahaan tingkat tinggi lebih besar daripada ROA rendah (Meissner & Brigham, 2001). ROA 
adalah rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aset telah digunak an untuk 
menghasilkan laba. Menghitung ROA dengan membagikan laba bersih setelah pajak perusahaan 
dengan total asetnya dan berbentuk persentase (%). 

METODE  

Peneltian ini adalah kuantitatif dekskriptif. Objek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur 
industri bahan dasar dan kimia sub sektor logam yang terdaftar di BEI periode 2015 -2017 yang di 
download dari alamat web.idx.id. yang merupakan data sekunder. Jenis data yang digunakan pada 
penelitian ini adalah data kuantitatif. Untuk menentukan sampel pada penelitian ini digunakan teknik 
purposive sampling. Dari 16 populasi yang telah dilakukan penyaringan sampel purposive sampling,  
terdapat 11 perusahaan yang memenuhi kriteria untuk dijadikan sampel penelitian ini.  Pengukuran 
variabel independen terhadap variabel dependen dalam penelitian ini akan disajikan dalam bentuk tabel 
sebagai berikut: 

Tabel 1. Pengukuran variabel 

No Nama variabel Pengukuran Sumber 

1. Earnings 

management 
𝑫𝑨𝒊𝒕 =

𝑻𝑨𝒊𝒕

𝑨𝒊𝒕−𝟏

− 𝑵𝑫𝑨𝒊𝒕  

DAit : Discretionary accruals 

Jones (1991) 



Pengaruh leverage, price to book value dan return on assets terhadap earnings management; 

Siti Mariam, Irsan Tricahyadinata, M. Amin Kadafi 

 

Copyright@2021; Kinerja- pISSN: 1907-3011 - eISSN: 2528-1127 

158 
 

TAit : Total Accrual perusahaan i pada tahun t 

Ait-1 : Total asset perusahaan i dalam tahun t 

NDAit : Nondiscretionary accruals 

2. Leverage 
𝐿𝐸𝑉 =  

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙  𝑎𝑠𝑒𝑡
 

(Chen, 2006; 
Khurana, 2004; 
Orens, 2009) 

3. PBV PBV = 
Harga Saham

Nilai Buku per  Lembar  Saham
 

(Healy & Wahlen, 

1999) 

 

4. ROA ROA =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ  𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

(Meissner & 

Brigham, 2001) 

Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu statistik deskriptif dan regresi data 
panel. Pengujian hipotesis dilakukan dengan melakukan uji asumsi klasik terlebih dahulu, dimana 
terdapat uji autokorelasi, uji multikoliniearitas dan uji heterokestadtisitas. Berikut adalah model yang 
digunakan dalam penelitian: 
EM = α1+ β1LEV+ β2PBV + β3ROA 
Dimana: 

EM  : Earnings Management 

α1  : Konstanta  

β1 , β2,β3  : Koefisien 

LEV  : Leverage 

PBV  : Price to Book Value 

ROA  : Return On Assets 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Tabel 2. Statistik Deksriptif 

Variabel  Mean  Std.Dev.  Min.  Median  Maks. 

LEV  0.817769  0.792677  0.159523  0.601954  2.818419 

PBV  1.801667  3.956180 -0.030000  0.725000  22.14000 

ROA  0.752222  3.947704 -8.710000  1.405000  8.050000 

EM  0.055775  0.197558 -0.236656  0.004322  0.615646 

Observations   33        

Hasil di atas menunjukkan bahwa LEV memiliki nilai mean di atas nilai standar deviasi, 
sedangkan PBV dan ROA memiliki nilai mean di bawah nilai standar deviasi. Sedangkan, variabel EM 
memiliki nilai rata-rata yang berada di bawah nilai standar deviasi. 

Uji asumsi klasik 

Uji asumsi klasik dalam penelitian ini menggunakan uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas 
dan uji autokorelasi. 

Tabel 3. Uji multikolinearitas 

 PBV ROA EM 

PBV  1.000000  0.049267 -0.073465 

ROA  0.049267  1.000000 -0.171407 

EM -0.073465 -0.171407  1.000000 

Tabel 4. Uji heteroskedastisitas 

F-statistic 0.439042     Prob. F(3,32) 0.7266 

Obs*R-squared 1.423188     Prob. Chi-Square(3) 0.7001 

Scaled explained SS 2.113546     Prob. Chi-Square(3) 0.5492 

Pada uji multikolinearitas tidak terdapat hubungan antara variabel bebas karena nilainya < 0.90 
sehingga tidak terjadi multikolinearitas. Pada penelitian ini juga tidak terjadi heteroskedastisitas karena 
nilai Obs*R-squared sebesar 0.7001 (lebih besar dari 0,05). Untuk uji autokorelasi nilai Durbin-
Watson sebesar 2.427190 yang mana terjadi gejala autokorelasi negatif. 
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Tabel 5. Hasil analisis regresi data panel pada variabel lev, pbv dan roa  

Variabel terikat 
Variabel 

Bebas 

Koefisien 

Regresi 
t-hitung Prob. Arah Ket. 

 

EM 

Konstanta  -0.065692 -0.100527 0.9210   

LEV 0.649797 3.386696 0.0031 (+) S 

PBV -0.133444 -0.734606 0.4719 (-) TS 

ROA 0.432187 2.340009 0.0304 (+) S 

R-Square 0.624414 

 
Sdjudt Rsquare 0.367435 

F-Statistik 2.429820 

F Signifikan 0.038450 

Pada model PLS nilai koefisien determinasi (R2) sebesar 0.624414. Artinya variabel dependen 
(EM) dapat dipengaruhi sebesar 62.44 % oleh variabel independen (LEV, PBV, dan ROA), sedangkan 
sisanya 37.06 % dijelaskan oleh variabel lain yang tidak terdapat dalam model penelitian ini. 

Hasil pengujian regresi data panel menunjukkan bahwa nilai F statistik sebesar 2.429820 dengan 
nilai signifikansi (F signifikan) yang sama yaitu sebesar 0.038450< 0.05 (0.038450< 0,05). Hasil 
tersebut mengatakan bahwa empat variabel independen (LEV, PBV, dan ROA) secara bersamaan atau 
berpengaruh simultan terhadap EM pada perusahaan sub sektor logam yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia pada periode 2015-2017 dan telah menunjukkan model yang layak. 

Pada Uji t variabel LEV memiliki nilai t hitung sebesar 3.386696dan tingkat probabilitas sebesar 
0.0031> 0,05 yang artinya bahwa secara parsial variabel berpengaruh positif signifikan terhadap  EM. 
Variabel PBV memiliki nilai t hitung sebesar -0.734606dengan nilai probabilitas sebesar 0.4719> 0.05 
yang artinya bahwa secara parsial variabel berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap EM. 
Variabel ROA memiliki nilai t hitung sebesar 2.340009 dengan nilai probabilitas sebesar 0.0304< 0.05 
yang artinya secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap EM, pada tingkat signifikan 0.05. 

Pengaruh leverage  terhadap earnings management 

Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap earnings management, berpengaruh positif 
artinya bahwa besar hutang di perusahaan maka semakin baik earnings management.  Hal ini sejalan 
dengan yang dikemukakan (DeFond & Jiambalvo,1994; Kacharava, 2016; Leuz. et all.,  2003; Sloan, 
1996; Peasnell et al., 2000) terjadi karena leverage merupakan suatu akibat dari kegagalan kontrak 
hutang, perusahaan mungkin memiliki kesulitan untuk mengakses pinjaman baru, dan biaya bunga dari 
yang ada dapat menjadi meningkat. Oleh karena itu bahwa earnings management meningkat dengan 
leverage, meskipun perusahaan berhutang mungkin mengalami kesulitan untuk melakukan manajemen 
karena mereka sangat dikendalikan oleh pemegang hutang Feldman & Leana (1994).  

Hasil penelitian menunjukan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan terhadap earnings 
management yang berarti hipotesis 1 diterima. Alasannya, leverage yang tinggi disebabkan kesalahan 
manajemen dalam mengelola keuangan perusahaan atau penerapan strategi yang kurang tepat dari 
pihak manajemen, karena kurangnya pengawasan disini akan meningkatkan earnings management 
untuk mempertahankan kinerjanya di mata pemegang saham dan publik Alves (2012). Untuk itu, 
perusahaan perlu meningkatkan pengawasan agar tidak terjadi kesalahan dalam mengelola keuangan 
perusahaan. Sehingga earnings management bisa mempertahankan kinerjanya dan menjalankannya 
dengan benar. 

Pengaruh pbv terhadap Earnings Management 

PBV berpengaruh positif signifikan terhadap earnings management .  Positif  artinya semakin 
besar rasio PBV maka semakin mahal harga saham Erickson & Wang (1996). Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa PBV berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap earnings management 
yang berarti hipotesis 2 ditolak. Hal ini tidak sejalan dengan Erickson & Wang (1996) yang 
mengatakan semakin besar rasio PBV maka semakin mahal harga saham. Pernyataan ini mendorong 
manajer untuk meningkatkan PBV untuk meningkatkan nilai perusahaan sehingga investor percaya 
prospek perusahaan kedepan (Degeorge et al., 1999; Erickson & Wang,1996). Karena PBV digunakan 
untuk mengukur kinerja harga saham terhadap nilai bukunya Healy & Wahlen (1999). Dimana sebagai 
contoh, pada perusahaan ALMI dan BAJA pada sub sektor logam yang mengalami peningkatan PBV 
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diikuti dengan penurunan earnings management pada tahun 2016. Meskipun demikian,  perusahaan 
seperti ini banyak diminati oleh investor. Sebaiknya, investor tidak mengabaikan adanya manajemen 
laba. Jika hasilnya analisisnya bagus, saham akan memberikan imbal tinggi karena kedepannya akan 
memperoleh kapitalisasi yang bisa meningkat dan perusahaan bisa tumbuh dengan baik dan bisa 
meningkatkan nilainya. 
Pengaruh roa terhadap earnings management 

ROA berpengaruh positif signifikan terhadap earnings management. Positif artinya semakin 
tinggi nilai ROA maka semakin tinggi earnings management Kothari et al (2002). Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif signifikan terhadap earnings management yang berarti 
hipotesis 3 diterima. Hal ini   sejalan dengan penelitian (Meissner & Brigham, 2001) mengatakan 
bahwa jika nilai ROA tinggi akan menghasilkan laba yang tinggi yang bertujuan untuk 
memaksimalkan laba bersih. Investor menginginkan perusahaan dengan nilai ROA tinggi, karena 
perusahaan dengan ROA mampu menghasilkan laba perusahaan yang tinggi.  Sebaiknya, apabila 
perusahaan memiliki kinerja yang buruk harus melakukan manajemen laba. Sedangkan apabila kinerja 
yang baik pihak manajemen juga harus melakukan manajemen laba untuk menjaga serta mengontrol 
kinerja perusahaan. 

SIMPULAN  

Hasil pengujian menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap earnings 
management pada sub sektor logam pada BEI. Hasil penelitian ini sejalan dengan  hipotesis yang telah 
dikemukakan pada peneliti sebelumnya artinya hasil mendukung teori. Perusahaan perlu meningkatkan 
pengawasan terhadap leverage agar tidak terjadi kesalahan dalam mengelola keuangan perusahaan. 
Sehingga earnings management bisa mempertahankan kinerjanya dan menjalankannya dengan benar. 

Hasil penelitian ini selanjutnya menunjukkan bahwa Price to Book Value (PBV) berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan terhadap earnings management pada sub sektor logam yang terdaftar di 
BEI. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori dan hipotesis yang telah dikemukakan bahwa PBV 
berpengaruh positif signifikan terhadap earnings management, pada penelitian sebelumnya artinya 
hasil tidak mendukung teori. Pada PBV, investor perlu memperhatikan adanya manajemen laba. 
Karena,  jika hasil analisisnya bagus, saham akan memberikan imbal tinggi karena kedepannya akan 
memperoleh kapitalisasi yang bisa meningkat dan perusahaan bisa tumbuh dengan baik dan bisa 
meningkatkan nilainya.  

Pada variabel Return On Assets (ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap earnings 
management pada sub sektor logam yang terdaftar di BEI. Hal ini sejalan dengan teori dan hipotesis 
yang dikemukakan bahwa ROA berpengaruh positif signifikan terhadap earnings management. Untuk 
ROA sebaiknya, apabila perusahaan memiliki kinerja yang buruk harus melakukan manajemen laba. 
Sedangkan apabila kinerja yang baik pihak manajemen juga harus melakukan manajemen laba untuk 
menjaga serta mengontrol kinerja perusahaan. 
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