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ABSTRAK

Tujuan utama riset ini untuk mengkaji bagaimana manajemen laba dan ukuran
perusahaan dapat memengaruhi nilai perusahaan dengan dimoderasi oleh kinerja keuangan.
Jenis penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan populasi perusahaan Properti dan
Real Estate. Periode penelitian tahun 2022-2023. Penelitian ini memanfaatkan data sekunder
yang terdiri dari laporan keuangan. Pengumpulan sampel dilakukan dengan menggunakan
kriteria tertentu, menghasilkan 54 sampel. Teknik analis data menggunakan Smart PLS. Hasil
penelitian mengindikasikan bahwa manajemen laba tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
sedangkan ukuran perusahaan memiliki dampak terhadap nilai perusahaan. Kinerja keuangan
tidak memoderasi hubungan antara manajemen laba dan nilai perusahaan, tetapi berfungsi
sebagai moderator dalam hubungan antara ukuran perusahaan dan nilai perusahaan. Implikasi
penelitian ini adalah manajemen laba harus dilakukan secara tepat untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Investor perlu berhati-hati dalam mengevaluasi laporan keuangan untuk
mengidentifikasi adanya praktik manajemen laba. Perusahaan perlu menjaga transparansi dan
efisiensi dalam operasionalnya untuk memaksimalkan nilai perusahaan

Kata Kunci : Manajemen Laba; Ukuran Perusahaan: Kinerja Keuangan; Nilai Perusahaan

ABSTRACT

The purpose of this study is to determine how earnings management and company
size affect the value of the company, moderated by financial performance. This type of research
is quantitative, focusing on Property and Real Estate companies. The research period is 2022-
2023. This study uses secondary data from financial statements. Sample collection was
conducted using specific criteria, resulting in 54 samples. The data analysis technique employs
Smart PLS. The study results show that earnings management does not impact company value,
while size does. Financial performance does not moderate the relationship between earnings
management and company value but does moderate the relationship between company size and
value. This research implies that earnings management must be carried out appropriately to
increase the company's value. Investors need to be careful in evaluating financial reports to
identify the existence of earnings management practices. Companies need to maintain
transparency and efficiency in their operations to maximize the company's value.

Keywords : Earnings Management; Company Size; Financial Performance; Company Value

PENDAHULUAN

Secara umum konsep nilai suatu perusahaan (company value) tercermin dari berbagai

segi baik dari sisi kinerja keuangan maupun ukuran perusahaan. Karenanya, data mengenai nilai

perusahaan khususnya sektor property dan real estate sangat dibutuhkan. Salah satu sektor yang

menunjukkan dampak signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia adalah properti dan

real estate (Vianti et al., 2023). Berdasarkan data pertumbuhan produk domestic bruto (PDB)

sektor ini menunjukkan potensi tren positif. Di tahun 2020 melambat menjadi 2,32% akibat
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dampak COVID-19 namun pada tahun 2021 sektor ini kembali pulih dan mencatat pertumbuhan

sebesar 2,78% (Kusnandar, 2022).

Pencabutan insentif Pajak Pertambahan Nilai Ditanggung Pemerintah (PPN DTP) serta

dampak negatif dari resesi global telah menyebabkan penurunan dalam valuasi perusahaan-

perusahaan di industri properti dan real estate. Kedua faktor tersebut berpotensi mempengaruhi

dinamika industri properti dan real estate di masa depan. Salah satunya seperti dampak resesi

global adalah adanya pembatasan pengeluaran warga Amerika Serikat (AS). Hal ini

menyebabkan pasar perumahan (property) yang sebelumnya berkembang pesat mengalami

perlambatan, sehingga membuat nilai ekuitas di sektor properti menjadi tidak konsisten (Fleury,

2022). Penurunan drastis dalam penjualan rumah baru di Amerika Serikat (AS) pada Juli 2022

menjadi indikator awal. Sementara itu di Australia, penurunan penjualan rumah telah memicu

kekhawatiran akan potensi resesi. Situasi yang serupa juga terjadi di London, harga rumah tetap

konsisten namun menunjukkan penurunan di hampir semua area kota. Sementara di China

sedang berjuang dengan penurunan tajam di sektor properti yang berdampak pada kebijakan

moneter (Hutauruk, 2022).

Harga pasar saham adalah salah satu acuan untuk mengevaluasi kinerja perusahaan.

Harga pasar menunjukkan ekuitas yang dimiliki perusahaan dan digunakan sebagai acuan

investor dalam menilai perusahaan. Pada saat harga saham meningkat, Peningkatan nilai

perusahaan berperan dalam mendukung kesejahteraan ekonomi para investor. Harga saham di

bursa dapat menunjukkan nilai suatu perusahaan, dan informasi laba membantu investor menilai

kinerja suatu perusahaan (Lestari & Bahar, 2023). Rasio PBV digunakan untuk menilai apakah

harga saham suatu perusahaan sudah mencerminkan nilai aset bersihnya. Menurut rasio PBV,

nilai perusahaan dianggap baik jika PBV di atas satu, menunjukkan perusahaan dinilai lebih

tinggi (overvalued). Sebaliknya, jika PBV kurang dari satu, hal tersebut menandakan bahwa

nilai perusahaan kurang optimal (undervalued). Rasio PBV yang tinggi mengindikasikan bahwa

pasar menilai aset perusahaan lebih bernilai dibandingkan dengan nilai bukunya (Dharma et al.,

2023).

Manajemen laba secara langsung mempengaruhi persepsi pasar tentang nilai perusahaan.

Manajemen laba merupakan tindakan untuk mengelola berbagai kemungkinan lain dan

membuat keputusan yang tepat untuk mencapai margin keuntungan yang diharapkan

(Midiastuty et al., 2023). Laba merupakan tolak ukur untuk menilai dan mengukur serta

mengevaluasi kinerja manajemen, serta sering menjadi perhatian utama bagi stakeholder.

Informasi laba digunakan untuk membantu menentukan nilai perusahaan. Riset ini mendukung

temuan dari penelitian terdahulu pengaruh manajemen laba terhadap nilai perusahaan (Habib,
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2024; Pratama & Nasution, 2023). Hasil penelitian menunjukkan bahwa manajemen laba

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Aspek kedua yang berpengaruh pada nilai perusahaan yaitu ukuran perusahaan. Ukuran

perusahaan adalah salah satu aspek yang diperhatikan investor dalam membuat keputusan

investasi. Total aset dan penjualan merupakan indikator utama untuk menentukan ukuran

perusahaan. Semakin tinggi total aset atau volume penjualan, semakin besar ukuran perusahaan

tersebut. Ukuran perusahaan yang lebih besar dapat mengakibatkan kenaikan harga saham di

pasar modal, sehingga meningkatkan nilai perusahaan (Irawan et al., 2022).

Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan Dan Likuiditas Terhadap Nilai

Perusahaan. Dukungan penelitian terdahulu mengenai manajemen laba dan size dari Pratama

dan Nasution (2023) mengungkapkan terkait adanya hubungan antara manajemen laba dan nilai

perusahaan. Penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian Darmawan (2020); Juliana dan

Wijaya (2022) yang menyatakan manajemen laba tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil Penelitian Kristianti et al., (2022); Supandi dan Goenawan (2023), menyatakan size

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Studi dari Antoro et al. (2020) menunjukkan size tidak

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Mengingat adanya perbedaan hasil yang signifikan pada

penelitian-penelitian sebelumnya dan fenomena yang ada peneliti menambahkan variabel

kinerja keuangan sabagai variabel moderasi yang berdampak pada nilai perusahaan.

Kinerja keuangan mencerminkan potensi perusahaan untuk menghasilkan keuntungan.

Dalam penelitian ini ROA merupakan indikator kunci untuk mengukur kemampuan perusahaan

dalam memanfaatkan aset yang dimiliki untuk menghasilkan laba. ROA merupakan tolok ukur

utama untuk menilai profitabilitas perusahaan berdasarkan penggunaan asetnya.

Riset ini mengandalkan Return on Assets (ROA) sebagai metrik utama karena

kemampuannya memberikan gambaran menyeluruh tentang efisiensi pemanfaatan aset

perusahaan. Hasil penelitian Imawan dan Triyonowati (2021) membuktikan adanya keterkaitan

kuat antara ROA dan nilai perusahaan.

TINJAUAN PUSTAKA

Signalling theory

Signalling theory atau teori sinyal diartikan sebagai landasan teoritis yang kuat untuk

memahami mengapa perusahaan merasa perlu untuk mengungkapkan informasi keuangannya

kepada publik. Perusahaan akan memberikan sinyal kepada pihak eksternal sebagai solisi atas

ketimpangan informasi yang melekat pada keterkaitan perusahaan dan investor. Sasaran utama

penyampaian informasi keuangan merupaka untuk mengambarkan sinyal yang jelas kepada

pihak luar mengenai kinerja dan kondisi keuangan perusahaan secara akurat, sehingga dapat

mengurangi asimetri informasi dan meningkatkan kepercayaan investor (Firdianto et al., 2021).
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Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan cerminan persepsi investor mengenai kemampuan

perusahaan untuk menghasilkan keuntungan, yang umumnya terkait dengan nilai saham.

Kenaikan harga saham menunjukkan peningkatan persepsi investor tentang potensi ekspansi dan

profitabilitas perusahaan di masa mendatang (Ahmad et al., 2022). Nilai perusahaan dipahami

sebagai nilai ekuitas, sebab nilai ini berpotensi memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham

jika Nilai saham perusahaan mengalami peningkatan.

Memaksimalkan nilai perusahaan merupakan prioritas utama karena hal ini

merepresentasikan pencapaian target pokok perusahaan. Melalui peningkatan nilai perusahaan,

manajemen keuangan secara tidaklangsung berkontribusi pada peningkatan kesejahteraan

Stakeholder. Sehingga, manajer keuangan perlu merumuskan sasaran yang jelas dalam setiap

keputusan yang diambil. Keputusan yang sesuai mampu meningkatkan size company dan,

kemudian kesejahteraan pemilik. Nilai perusahaan adalah harga pasar yang mencerminkan

pandangan investor mengenai nilai ekonomis perusahaan. Nilai ini sering berhubungan dengan

tingginya nilai saham dan juga mencakup nilai aset perusahaan, seperti surat-surat berharga.

Manajemen Laba

Manajemen laba, dalam pengertian sempit, merujuk pada upaya manajemen untuk

memanipulasi komponen discretionary accruals dalam penentuan besaran laba. Secara umum,

manajemen laba adalah upaya sengaja oleh manajemen untuk mempengaruhi laba periode

berjalan, baik dengan meningkatkannya atau menguranginya, melalui strategi akuntansi dan

operasional. Manajer bertanggung jawab untuk melakukan hal ini tanpa mengubah profitabilitas

ekonomi jangka panjang unit tersebut, baik dengan cara meningkatkan atau menurunkan laba.

Manajemen laba adalah upaya manajemen perusahaan guna mengubah laba yang dilaporkan

agar mencerminkan keuntungan ekonomi (economic advantage) yang sebenarnya tidak

diperoleh perusahaan, yang berpotensi menjadi beban bagi perusahaan dalam periode panjang

(Awalia et al., 2023).

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan (Firm Size) dapat diukur berdasarkan tiga faktor utama yakni total

penjualan sebagai indikator kinerja, total aset sebagai indikator kekayaan, dan jumlah karyawan

sebagai indikator skala operasi. Skala perusahaan dapat diukur berdasarkan total aset yang

tercatat dalam laporan keuangannya. Selain itu, total penjualan yang dicapai juga bisa

digunakan sebagai acuan untuk menilai ukuran perusahaan. Angka penjualan yang melesat

mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut memiliki kapasitas finansial yang kuat yang

memengaruhi proses produksi dalam jumlah besar. Oleh karena itu, penjualan yang tinggi dapat

mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan besar cenderung membutuhkan citra yang baik
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untuk menarik relasi dan investor. semakin besar pula kemungkinan perusahaan tersebut dikenal

oleh publik, yang mempermudah upaya dalam meningkatkan nilai perusahaan (Jaya, 2020; Putri

& Gantino, 2023).

Kinerja Keuangan

Kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba merupakan tolok ukur utama kinerja

keuangan, sebab profitabilitas mencerminkan seberapa efektif manajemen menjalankan

operasional perusahaan. Profitabilitas perusahaan dapat diukur melalui sejumlah metode yang

berbeda yang didasarkan pada perbandingan antara laba dengan basis perhitungan yang berbeda,

seperti total aset atau modal sendiri. Profitabilitas merupakan indikator kinerja manajemen yang

Menunjukkan potensi perusahaan dalam meraih laba dari pengelolaan aset perusahaan. Menurut

Noordiatmoko et al. (2020), Rasio Profitabilitas merupakan rasio atau perbandingan yang

berfungsi untuk menunjukkan efisiensi perusahaan dalam memperoleh keuntungan (profit) dari

pendapatan (earning) yang berkaitan dengan aset, ekuitas, serta penjualan, menurut pendekatan

tertentu. Rasio profitabilitas digunakan ntuk mengukur besarnya keuntungan yang dihasilkan

dari kinerja perusahaan, yang tercermin dalam laporan keuangan dan harus memenuhi standar

akuntansi yang berlaku.

Studi ini memanfaatkan rasio Return on Assets (ROA) merupakan indikator utama

dalam menganalisis profitabilitas perusahaan. Return on Assets (ROA) merupakan rasio yang

dihitung dari pembagian laba bersih dengan total aset. Rasio ini berguna sebagai alat

memprediksi kinerja laba masa depan berdasarkan penggunaan aset di masa lalu (Singh et al.,

2024). Sedangkan Karadayi (2023) menyatakan bahwa ROA adalah indikator yang

menunjukkan seberapa efektif perusahaan dalam mengoptimalkan penggunaan aset. ROA

diperoleh melalui perbandingan laba bersih (net income) dengan total aset (total assets)

perusahaan. Rasio ini membantu manajer, investor, dan analis untuk menilai efisiensi

manajemen dalam memanfaatkan aset guna menghasilkan pendapatan. ROA juga berfungsi

sebagai alat evaluasi penting bagi manajemen dalam menilai efektivitas pengelolaan aset

perusahaan.

Kerangka Pemikiran (Gambar 1)

Manajemen Laba dan Nilai Perusahaan

Manajer sangat memperhatikan laba, karena laba adalah salah satu indikator untuk

menilai dan mengevaluasi kinerja manajemen yang juga menjadi fokus utama bagi investor dan

kreditor, yang mana informasi tentang laba digunakan untuk menentukan nilai perusahaan.

Namun, upaya manajer dalam manajemen laba sering kali tidak menunjukkan keadaan ekonomi

perusahaan secara akurat sehingga dapat mengelabui stakeholder dalam menilai performa

perusahaan. Hasil Penelitian ini memperkuat temuan dari Assidi et al. (2022); Dewi dan
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Hasibuan (2022); Dwi dan Dwi (2022); Hutauruk et al. (2022); Maryadi dan Djohar (2023)

dimana menunjukkan Manajemen laba memiliki korelasi signifikan terhadap nilai perusahaan.

H1: Manajemen Laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan memiliki hubungan langsung dengan nilai perusahaan. Semakin

tinggi jumlah total aset atau hasil penjualan, semakin tinggi pula ukuran perusahaan tersebut.

Peningkatan skala perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan di pasar modal. Penelitian

oleh Hutauruk et al. (2022); Oktaviani et al.(2024) yang menyatakan ukuran perusahaan

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

H2: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Manajemen Laba dan Nilai Perusahaan Dimoderasi Kinerja Keuangan

Manajemen laba adalah akibat dari ketidakselarasan antara tujuan pemilik dan

pengelola perusahaan. Manajemen, yang memiliki akses lebih cepat, lebih banyak, dan lebih

valid terhadap informasi perusahaan (asimetri informasi), sering kali memanfaatkan keunggulan

ini untuk menerapkan praktik akuntansi yang berfokus pada keuntungan (laba), dengan tujuan

membentuk citra tentang kinerja perusahaan yang mungkin tidak mencerminkan kondisi

sebenarnya. Huriquduq (2022) menyatakan Manajemen laba merupakan penerapan dalam

penyusunan laporan keuangan yang memungkinkan manajemen mengatur laba, baik dengan

meningkatkan maupun menurunkannya, Untuk mencapai hasil yang optimal. Sebagai pengelola

perusahaan, manajemen memiliki akses lebih luas dan mendalam terhadap informasi terkait

kondisi serta prospek perusahaan. Rasio profitabilitas adalah ukuran yang digunakan untuk

menilai tingkat efektifitas suatu bisnis dalam menghasilkan laba dari berbagai sumber, seperti

penjualan, aset, dan modal yang kemudian tercermin dalam laporan keuangan perusahaan sesuai

dengan pedoman akuntansi yang ditetapkan. Penelitian dari Oktaviani et al. (2024) menyatakan

profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

H3: Manajemen Laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan di moderasi kinerja keuangan.

Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan Dimoderasi Kinerja Keuangan

Ukuran perusahaan (Size Firm) yang berskala besar cenderung memiliki potensi untuk

meningkatkan profitabilitas lebih besar jika dibandingkan dengan unit usaha makro. akibatnya,

investor seringkali lebih memilih perusahaan skala besar karena dianggap lebih menguntungkan.

Hal itu, perusahaan besar dengan reputasi bagus dan kinerja keuangan yang baik lebih mudah

menarik investor, sementara usaha kecil dan perusahaan baru sering menghadapi tantangan

birokrasi yang lebih tinggi dalam mendapatkan dana (Santoso & Junaeni, 2022). Investor

seringkali berasumsi bahwa perusahaan berskala besar memiliki keunggulan kompetitif yang

memungkinkan mereka meraih margin keuntungan yang lebih tinggi.
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H4 :Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan di moderasi Kinerja keuangan.

METODE PENELITIAN

Metode adalah suatu cara kerja yang dapat digunakan untuk memperoleh sesuatu.

Sedangkan metode penelitian dapat diartikan sebagai tata cara kerja di dalam proses penelitian,

baik dalam pencarian data ataupun pengungkapan fenomena yang ada (Zulkarnaen, W., et al.,

2020). Penelitian ini menerapkan pendekatan kuantitatif dengan menggunakan data sekunder

yang disusun dalam bentuk data panel, yaitu kombinasi antara data lintas entitas (cross-section),

seperti perusahaan dan data runtut waktu (time series) dalam beberapa periode pengamatan.

Data panel memungkinkan peneliti mengamati unit analisis yang sama secara berulang dalam

dimensi waktu. Sehingga memberikan informasi lebih komprehensif dibandingkan penggunaan

data cross-section atau time series secara terpisah (Batalgi, 2021).

Jenis penelitian ini adalah kuantitatif dengan Populasi penelitian mencakup semua

perusahaan sektor properti dan real estate yang tercatat sebagai emiten di Bursa Efek Indonesia

selama periode 2022-2023 sejumlah 91 emiten. Sampel merupakan subset dari populasi, yang

memberikan representasi yang akurat tentang keseluruhan populasi (Sarker & AL-Muaalemi,

2022). Sampel pada riset ini menggunakan metode purposive sampling, yaitu teknik pemilihan

sampel dengan mempertimbangkan kriteria tertentu untuk memastikan representativitas data

yang diperoleh (Sekaran & Bougie, 2020; Sugiyono, 2019).

Kriteria yang dibutuhkan dalam menetapkan kriteria sampel adalah: 1). Perusahaan-

perusahaan real estate dan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2022-

2023. 2). Perusahaan di bidang properti dan real estate yang memiliki profitabilitas positif

selama periode penelitian. 3). Perusahaan properti dan real estate yang menggunakan rupiah

sebagai mata uang pelaporan. Sampel berjumlah 27 perusahaan, total sampel selama 2 tahun 54.

Kriteria sampel ditetapkan sebagai berikut: Pertama, perusahaan sektor real estate dan properti

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022–2023, dengan tujuan memperoleh

data yang homogen dalam satu sektor industri sehingga meningkatkan validitas internal

penelitian. Kedua, perusahaan yang memiliki profitabilitas positif selama periode penelitian,

agar data yang digunakan mencerminkan kondisi keuangan yang relatif stabil. Ketiga,

perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dalam mata uang rupiah, untuk menjaga

konsistensi pengukuran dan meminimalkan bias yang dapat timbul akibat fluktuasi nilai tukar.

Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh sebanyak 27 perusahaan yang memenuhi persyaratan

sebagai sampel penelitian. Dengan periode pengamatan selama dua tahun, maka total sampel

dalam penelitian adalah sebanyak 54 data panel.

Teknik Analisis Data

Penelitian ini menggunakan teknik analisis Smart PLS dimana struktur model dalam
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pengujian Smart PLS terbagi menjadi dua bagian: Outer Model yang mencakup uji reliabilitas

dan validitas konstruk, dan Inner Model (Joe F. Hair et al., 2012) yang digunakan dalam

pengujian hipotesis.

Analisis data dalam penelitian ini menggunakan pendekatan Structural Equation Model berbasis

Partial Least Square (SEM-PLS). SEM-PLS merupakan metode analisis multivariat yang

digunakan untuk menguji kausalitas antar variabel laten secara simultan, baik hubungan

langsung dan tidak langsung. Metode ini dipilih karena memiliki keunggulan dalam

mengakomodasi model yang kompleks, ukuran sampel relative kecil dan tidak mensyaratkan

asumsi normalitas data secara ketat (Hair et al., 2024).

Penggunaan SEM-PLS juga mulai diterapkan dalam konteks data panel terutama

menganalisis perubahan konstruk laten dari waktu ke waktu. Dukungan kajian empiris

menunjukkan bahwa integrasi SEM-PLS dalam data panel semakin berkembang khususnya

dalam penelitian bidang bisnis dan manajemen, karena fleksibilitas dalam menangani data yang

kompleks dan tidak memenuhi semua kriteria asumsi klasik (Buitrago R et al., 2024; Mohd

Ghazali et al., 2023). Hasil penelitian terbaru mengunakan pendekatan kombinasi SEM-PLS

dengan model data panel untuk meningkatkan akurasi analisis dinamika variabel (Ghazali &

Yaacob, 2025).

Model SEM-PLS dalam penelitian dikembangkan berdasarkan hubungan antar variabel

laten yang diuji secara simultan melalui dua tahapan, yaitu; (1) Evaluasi model pengukuran

(Outer model); (2) evaluasi model structural (Inner Model). Outer model dilakukan untuk

menguji validitas melalui validitas konvergen dari hasil Average Variance Extract (AVE),

sedangkan uji reliabilitas mengunakan hasil dari nilai Composite Reliability dan Cronbach’s

Alpha. Inner Model bertujuan untuk menguji hipotesis melalui nilai T-Statistik dan P-Value

(Hair et al., 2017).

HASILPENELITIAN DAN DISKUSI

Hasil Uji Validitas

Dalam penelitian ini uji validitas menggunakan pendekatan Average Variance Extracted

(AVE) menunjukkan angka 1.00, yang mengartikan bahwa semua variabel memiliki nilai lebih

dari 0,5. Sehingga dapat disimpulkan data pada penelitian ini dinyatakan valid (Ramayah et al.,

2017) (Tabel 2).

Hasil Uji Reliabilitas

Hasil uji reliabilitas pada penelitian ini menggunakan pendekatan Cronbach’s Alpha

yang disajikan pada tabel 2, menunjukkan uji reliabilitas pada penelitian ini nilai Cronbach’s

Alpha sebesar 1,000, yang mengartikan nilai Cronbach’s Alpha pada penelitian ini lebih dari 0,6.

Sehingga data pada penelitian ini dinyatakan reliabel dan layak digunakan.
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Uji Hipotesis

Hasil uji hipotesis penelitian ini diterima apabila memiliki t statistik lebih dari 1,96.

Hasil uji hipotesis penelitian ini disajikan pada (Tabel 3) dapat disimpulkan bahwa:

1. Hasil uji hipotesis pertama menunjukkan bahwa nilai P Value atas variabel ML terhadap P

sebesar 0,435 lebih besar dari alpha 0,05 dengan nilai original sample bertanda positif yaitu

0,096. Hal tersebut berarti variabel Manajemen Laba tidak berpengaruh terhadap nilai

perusahaan. Sehingga, hipotesis pertama yang menyatakan bahwa mananjemen laba memiliki

pengaruh terhadap nilai perusahaan ditolak.

2. Hasil uji hipotesis kedua menunjukkan bahwa nilai P Value atas variabel Size terhadap P

sebesar 0,000 lebih kecil dari alpha 0,05 dengan nilai original sample bertanda positif yaitu

0,340. Hal tersebut berarti variabel Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Sehingga, hipotesis kedua yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh

terhadap nilai perusahaan diterima.

3. Hasil uji hipotesis ketiga menunjukkan bahwa nilai P Value atas variabel ML terhadap P yang

dimoderasi variabel ROA sebesar 0.860 lebih besar dari alpha 0,05 dengan nilai original

sample bertanda positif yaitu 0,156. Hal tersebut berati variabel profitabilitas memperlemah

hubungan antara manajemen laba dengan nilai perusahaan. Sehingga, hipotesis ketiga

menyatakan bahwa manajemen laba memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan dengan

dimoderasi oleh variabel profitabilitas ditolak.

4. Hasil uji hipotesis keempat menunjukkan bahwa nilai P Value atas variabel Size terhadap P

yang dimoderasi variabel ROA sebesar 0.010 lebih kecil dari alpha 0,05 dengan nilai original

sample bertanda positif yaitu 2.677. Hal tersebut berati variabel profitabilitas memperkuat

hubungan antara ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan. Sehingga, hipotesis keempat

menyatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan dengan

dimoderasi oleh variabel profitabilitas diterima.

Pengaruh Manajemen Laba terhadap Nilai Perusahaan

Manajemen laba tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Manajemen laba

merupakan tindakan manajemen dalam memproses laba dalam laporan keuangan. Tindakan

manajemen dalam memproses laporan keuangan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Manajemen laba yang dilakukan manajemen tidak memberikan sinyal positif bagi investor. Hal

terjadi karena manajemen laba yang dilakukan tidak memberikan dampak yang signifikan

terhadap nilai perusahaan dan harga saham.

Manajemen laba sering digunakan oleh perusahaan untuk memberikan sinyal positif

kepada investor. Namun, dalam praktiknya, hal ini dapat menurunkan kepercayaan pasar jika

manajemen laba terdeteksi oleh pihak eksternal.
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Penelitian ini konsisten dengan temuan penelitian Andrianto dan Amin (2023);

Darmawan (2020); Gajdosikova et al. (2022); Janah et al. (2022); Juliana dan Wijaya (2022).

Akan tetapi, penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian Assidi et al. (2022); Hutauruk et

al. (2022); Josefin et al. (2023); Pratama dan Nasution (2023) yang menyatakan manajemen

laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan yang

diukur dengan aset yang dimiliki perusahaan. Semakin besar aset yang dimiliki perusahaan

menunjukkan semakin besar nilai perusahaan. Perusahaan besar cenderung membutuhkan citra

yang baik guna mendapatkan relasi ataupun investor. Semakin besar perusahaan dapat

memberikan asumsi bahwa perusahaan tersebut dikenal oleh masyarakat luas sehingga mudah

untuk meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan teori sinyal. Aset yang

besar memberi sinyal nilai perusahaan juga tinggi, atau harga saham nya meningkat. Perusahaan

yang lebih besar memiliki akses ke sumber daya yang lebih luas, manajemen yang lebih

terstruktur, dan reputasi yang lebih baik di pasar. Hal ini memberikan pengaruh positif terhadap

nilai perusahaan.

Hasil riset ini konsisten dengan temuan Aprilyanti et al.(2023); Kristianti et al. (2022);

Lubis et al. (2024); Oktaviani et al. (2024); Sinaga et al. (2024). Hasil penelitian ini bertolak

belakang dengan riset Wardi Antoro et al. (2020); Sutrisno dan Riduwan (2022) yang

menyatakan size tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Manajemen Laba terhadap nilai perusahaan di moderasi kinerja keuangan

Manajemen laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan di moderasi kinerja keuangan

tidak terbukti. Kinerja keuangan yang di proksi ROA tidak mempengaruhi hubungan antara

manajemen laba dan nilai perusahaan. Tingkat laba tidak menjadi faktor determinan dalam

pengaruh manajemen laba terhadap nilai perusahaan. Kemampuan organisasi untuk

memanfaatkan aset secara efektif terlihat dari return on assets. Melalui ekspansi, perusahaan

dapat meningkatkan efisiensi alokasi sumber daya, yang pada akhirnya akan berdampak positif

pada profitabilitas.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap nilai perusahaan dimoderasi kinerja keuangan

Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dimoderasi kinerja keuangan

terbukti. Kinerja keuangan yang diproksi ROA mampu memperkuat hubungan size dengan nilai

perusahaan. Laba yang dihasilkan dengan menggunakan aset dalam opersai perusahaan

meningkatkan aset perusahaan. Pertumbuhan nilai aset perusahaan adalah dampak positif dari

kinerja keuangan yang baik. Kondisi ini juga tercermin dengan peningkatan harga saham.

Kondisi ini juga tercermin dengan peningkatan harga saham.
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Temuan ini mendukung teori sinyal. Dimana peningkatan profitabilitas memberikan

sinyal akan kesejahteraan bagi investor dan stakeholder. Kinerja keuangan menjadi indikator

yang mencerminkan keberhasilan pengelolaan sumber daya perusahaan. Jika kinerja keuangan

baik ukuran perusahaan lebih optimal dalam meningkatkan nilai perusahaan. Kinerja keuangan,

seperti return on assets (ROA) dapat memperkuat hubungan positif antara ukuran perusahaan

dan nilai perusahaan.

KESIMPULAN

Manajemen laba tidak memengaruhi nilai perusahaan. Tindakan pengelolaan laba yang

dilakukan oleh manajemen tidak memberikan dampak pada nilai perusahaan. Ukuran

perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan; semakin besar ukuran perusahaan, semakin

tinggi nilai perusahaan di mata investor dan calon investor. Kinerja keuangan tidak memoderasi

hubungan antara manajemen laba dan nilai perusahaan. Profitabilitas juga tidak berpengaruh

pada hubungan antara manajemen laba dan nilai perusahaan. Di sisi lain, kinerja keuangan

memoderasi hubungan antara ukuran perusahaan dan nilai perusahaan. Profitabilitas yang tinggi

berdampak positif pada ukuran perusahaan serta nilai perusahaan.

Bagi perusahaan manajemen laba yang diterapkan oleh pihak pengelola harus

disesuaikan dengan kondisi real perusahaan untuk bisa meningkatakan nilai perusahaan. Peneliti

selanjutnya apat mempertimbangkan untuk menggunakan variabel moderasi yang lain misalkan

good corporate governance.
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Tabel 1 Definisi Operasional Variabel Penelitian
No Nama Variabel Perhitungan Skala

1. Profitabilitas ROA = (Laba Bersih Setelah Pajak :
Total Aset ) x100% Rasio

2. Size Ln (Aset) Rasio

3. Manajemen Laba TA� = Net Income – Cash Flow
Operations Rasio

4. Nilai Perusahaan ����� �� ���� ����� (PBV) =
Harga Pasar Saham : Nilai Buku Rasio

Sumber : data primer (diolah, 2025)

Tabel 2 Hasil Uji Validitas dan Reliabilitas

Variabel Cronbach’s Alpha Composite Reliability Average Variance
Extracted (AVE)

ML 1.000 1.000 1.000
Size 1.000 1.000 1.000
ML*ROA 1.000 1.000 1.000
Size*ROA 1.000 1.000 1.000

Sumber: Data Primer diolah (2025)

Tabel 3 Hasil Uji Hipotesis

Variabel Original
Sample T-Statistic P-Value Keterangan

ML →Nilai P 0.096 0.786 0.436 Ditolak
Size→Nilai P 0.340 3.919 0.000 Diterima
ML*ROA →Nilai P 0.156 0.245 0.860 Ditolak
Size*ROA→Nilai P 0.559 2.677 0.010 Diterima

Sumber: Data Primer diolah (2025)
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