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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis sejauh mana 

financial distress berpengaruh terhadap manajemen laba yang diukur dengan 

menggunakan 5 pengukuran yaitu Model Altman Z-Score, Model Springate S-Score, 

Model Grover G-Score, Model Jones Modifikasi dan Model Stubben. 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan menggunakan data 

sekunder yang diperoleh dari perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada periode 5 tahun secara berturut-turut dari tahun 2015-2019. 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sampling 

area (cluster) sampling (sampling menurut daerah). 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 67 perusahaan 

selam 5 tahun berturut-turut sehingga total sampel amatan sebanyak 335 sampel. 

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi 

sederhana dengan alat bantu eviews 10. Hasil penelitian ini dengan model jones 

modifikasi menunjukkan bahwa financial distress (z-score, s-score, dan g-score) 

tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Hasil penelitian ini dengan model 

stubben menunjukkan bahwa financial distress z-score tidak berpengaruh terhadap 

manajemen laba dan financial distress s-score dan g-score berpengaruh positif 

signifikan terhadap manajemen laba. Model yang terbaik untuk memprediksi 

financial distress terhadap manajemen laba adalah dari financial distress s-score 

terhadap manajemen laba model stubben. 

 

Kata kunci:  

financial distress z-score, s-score, g-score, manajemen laba 

 

mailto:adinurdiansyah777@gmail.com
mailto:f.ritonga@gmail.com


Jurnal Sains Manajemen dan Akuntansi Vol. No. /Oktober/2021 

 

1. PENDAHULUAN 

Laba (earnings) dianggap sebagai informasi penting yang menjadi pusat 

perhatian investor dalam pengambilan keputusan investasi. Informasi laba disajikan 

dalam laporan laba rugi. Namun seringkali investor mengabaikan bagaimana proses 

perusahaan dalam menghasilkan laba tersebut, sehingga memberikan kesempatan 

bagi manajer untuk melakukan praktik manajemen laba (Majid et al, 2020). 

Informasi laba ini sering menjadi target rekayasa tindakan oportunis 

manajemen untuk memaksimumkan kepuasannya, tetapi dapat merugikan pemegang 

saham atau investor. Tindakan oportunis tersebut dilakukan dengan cara memilih 

kebijakan akuntansi tertentu, sehingga laba perusahaan dapat diatur, dinaikkan 

maupun diturunkan sesuai dengan keinginan. Perilaku manajemen untuk mengukur 

laba sesuai dengan keinginan ini dikenal dengan istilah manajemen laba (earning 

management) (Rahmawati et al, 2017). 

Manajemen laba terjadi karena terdapat perbedaan kepentingan antara 

pemegang saham sebagai prinsipal dan manajemen sebagai agen. Perbedaan 

kepentingan inilah yang mendorong manajer untuk memanipulasi laporan keuangan 

dengan mempraktekan manajemen laba, perbedaan ini dibahas secara lebih 

mendalam pada teori agensi (Damayanti dan Kawedar, 2018). 

Tindakan manajemen laba yang dilakukan oleh perusahaan dengan 

merekayasa atau menyajikan laporan keuangan yang fiktif dapat berdampak buruk 

pada perusahaan itu sendiri. Tindakan manajemen laba tersebut dapat mengakibatkan 

citra perusahaan menjadi tidak baik, mengurangi kepercayaan pihak eksternal yang 

terlibat kepada perusahaan dan juga mengakibatkan pengambilan keputusan yang 
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berujung menyesatkan seperti pengambilan keputusan investor untuk berinvestasi 

kepada perusahaan (Panjaitan dan Muslih, 2019). 

Jika dalam manajemen laba ini manajemen melakukan kesalahan yang dapat 

menimbulkan kerugian bagi banyak pihak, maka akan meningkatkan risiko 

perusahaan mendapatkan tuntutan hukum dari pihak yang merasa dirugikan terutama 

para pemangku kepentingan seperti investor dan kreditor. Selain tuntutan hukum, 

perusahaan juga akan dikenakan sanksi berupa biaya ganti rugi atas kesalahan yang 

dilakukan. Bukan hanya karena informasi laporan keuangan saja, perusahaan juga 

memiliki risiko litigasi dari aktifitas perusahaan seperti kegiatan operasi atau bahkan 

karena adanya unsur politik. Hal ini jelas akan mempengaruhi citra perusahaan 

dimata masyarakat dan juga dikalangan para pemegang saham (Paramita et al, 2017). 

Kasus yang terjadi mengenai manajemen laba pada perusahaan sektor 

manufaktur salah satunya PT Ultra Jaya Milk Industry & Trending Company Tbk 

(ULTJ) yang tercatat mengalami penurunan laba sepanjang tahun 2018 lalu. 

Berdasarkan laporan keuangan yang mereka rilis, laba perusahaan yang 

memproduksi susu UHT itu turun tipis sekitar 1,46% menjadi Rp 697 miliar. Padahal 

di tahun 2017, laba perusahaan ini mencapai Rp 708 miliar. Berbeda dengan labanya, 

pendapatan ULTJ justru mengalami kenaikan cukup signifikan. Pada tahun 2017, 

perusahaan ini meraih pendapatan sebesar Rp 4,8 triliun. Sedangkan di tahun 

selanjutnya, pendapatan ULTJ naik menjadi Rp 5,4 triliun atau sekitar 12,5%. 

General Manager Public Relations ULTJ Muhammad Muthassawar menjelaskan 

bahwa kenaikan pendapatan yang tidak diikuti oleh kenaikan laba itu disebabkan 

oleh beberapa hal seperti kenaikan cost of goods sold atau harga pokok penjualan. 
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Meski begitu, rencana bisnis ULTJ tak akan kendur sedikitpun. Tahun ini, ULTJ 

tetap akan melakukan ekspansi dan sudah menyiapkan capital expenditure dari 

kasnya sendiri. Dengan usaha itu, Azwar menargetkan perusahaan dapat mengalami 

pertumbuhan baik laba maupun pendapatan sebesar 10% hingga 15%. Bila itu 

terealisasi maka potensi laba yang bisa diraih oleh ULTJ adalah sekitar Rp 800 miliar 

dengan potensi Raihan pendapatan sebesar Rp 6,2 triliun. Hingga berita ditulis, sejak 

awal tahun pergerakan saham ULTJ sendiri memang kurang menggairahkan. 

Tercatat, saham emiten makanan minuman ini mengalami penurunan hingga 9,26% 

dan menempatkannya di level 1.225 (amp.kontan.co.id, 21 April 2019). 

Beberapa peneliti terdahulu berikut yang meneliti faktor-faktor yang sangat 

mempengaruhi terhadap manajemen laba diantaranya menurut Sari dan Meiranto 

(2017) yang menyatakan bahwa faktor yang mempengaruhinya terhadap manajemen 

laba adalah perilaku opportunistik, mekanisme pengawasan, dan financial distress. 

Sedangkan menurut Nazalia dan Triyanto (2018) yang menyatakan bahwa faktor 

yang mempengaruhi manajemen labanya adalah free cash clow, financial distress, 

dan employee diff.  

Penulis tertarik untuk meneliti tentang financial distress sebagai variabel 

independen. Sedangkan untuk variabel dependennya adalah manajemen laba, karena 

terdapat beberapa indikasi pendorong terjadinya praktik earning management 

diantaranya yaitu financial distress, karena kesulitan keuangan menjadi salah satu 

penentu keberlangsungan sebuah perusahaan (Juanda, 2020). Perusahaan yang 

mengalami kondisi kesulitan keuangan cenderung melakukan praktik manajemen 

laba untuk selalu memberikan signal baik di mata investor. Perilaku manajemen laba 
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meningkat seiring meningkatnya kondisi kesulitan keuangan yang dialami 

perusahaan. Peneliti terdahulu mengatakan bahwa financial distress mempengaruhi 

pihak manajemen untuk melakukan praktik manajemen laba (Puri dan Gayatri, 

2018). 

Financial distress seringkali dapat diartikan dalam tahap yang dekat dengan 

kebangkrutan yang ditandai dengan adanya ketidakpastian profitabilitas perusahaan 

pada masa yang akan datang. Selain itu financial distress juga didefinisikan sebagai 

tahap penurunan kondisi keuangan sebelum terjadi kebangkrutan (Putera et al, 2016). 

Kesulitan keuangan adalah kondisi bermasalah dalam keuangan perusahaan yang 

terjadi sebelum perusahaan bangkrut karena tidak bisa memenuhi kewajiban akibat 

kekurangan dana dalam melanjutkan usaha (Sucipto dan Zulfa, 2020). 

Berbagai macam pengukuran financial distress yang digunakan diantaranya 

yaitu Model Altman Z-Score, Model Zmijewski, Model Grover, Model Ohlson, 

Camel, Springate, dan Zeta. Model Altman mengembangkan model analisis 

multivariat statistik, analisis diskriminan berganda (MDA) dan menghargai model z-

score sebagai kontribusinya untuk penelitian pada perusahaan yang gagal. Model 

Zmijewski menggunakan data dari 40 perusahaan industri yang bangkrut dan 800 

yang tidak bangkrut selama periode 1972-1978 untuk mengembangkan model skor-

X. Sedangkan Model Grover menggunakan sampel sebanyak 70 perusahaan dengan 

35 perusahaan yang bangkrut dan 35 perusahaan yang tidak bangkrut (Sudrajat dan 

Wijayanti, 2019).  

Model Ohlson menggunakan logistic regression sebagai perhitungannya dan 

menggunakan metode statistik yang bernama conditional logit (Nasri et al, 2020). 
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Model Springate merupakan pengembangan dari model altman, pada awalnya 

metode ini menggunakan 19 rasio keuangan, namun setelah melakukan pengujian 

kembali akhirnya springate memiliki 4 rasio yang digunakan untuk menentukan 

kriteria perusahaan yang termasuk dalam kategori perusahaan yang sehat atau 

perusahaan yang berpotensi bangkrut (Edi dan Tania, 2018).  

Model Zeta dikembangkan pada tahun 1977 oleh Altman dan Zeta Service 

Inc., sebuah perusahaan keuangan, dimana model ini lebih akurat dalam 

mengklasifikasikan kebangkrutan (Dwijayanti, 2010). Model Camel merupakan 

tolak ukur yang menjadi objek pemeriksaan bank yang dilakukan oleh pengawas 

bank. Camel terdiri atas lima kriteria, yaitu modal (Capital), aktiva (Asset), 

manajemen (Management), pendapatan (Earnings), dan likuiditas (Liquidity) 

(Rahmat, 2020). 

Dalam penelitian kali ini sangat berbeda dengan penelitiannya sebelumnya 

karena variabel independennya yaitu financial distress diukur menggunakan tiga 

pengukuran yaitu Model Altman Z-Score, Model Springate S-Score, dan Model 

Grover G-Score. Sedangkan variabel dependennya adalah manajemen laba diukur 

menggunakan dua pengukuran yaitu Model Jones Modifikasi dan Model Stubben. 

Alasan memilih penelitian ini dengan menggunakan lima pengukuran dari 

pengaruh financial distress terhadap manajemen laba, karena tujuan penelitian ini 

untuk melihat model mana yang paling akurat dan yang paling baik untuk 

memprediksi financial distress (z-score, s-score, g-score) terhadap manajemen laba 

dari Model Jones Modifikasi dan Model Stubben. Dalam penjelasannya alasan 

financial distress diukur dengan menggunakan tiga pengukuran ini karena menurut 



Jurnal Sains Manajemen dan Akuntansi Vol. No. /Oktober/2021 

 

Edi dan Tania (2018) model yang memiliki tingkat akurasi tertinggi yaitu Springate 

sebesar 69,7% kemudian diikuti oleh model Grover dan Altman Z-Score. Sedangkan 

penelitian yang dilakukan oleh Sari (2015) model yang memiliki tingkat akurasi 

tertinggi yaitu Altman Z-Score kemudian diikuti oleh Springate dan Grover. 

Sedangkan alasan manajemen laba diukur dengan menggunakan model jones 

modifikasi karena menurut Sibarani et al (2020) model ini didesain untuk 

mengeliminasi kecenderungan untuk menggunakan perkiraan yang bisa salah dari 

Model Jones untuk menentukan discretionary accruals ketika discretion melebihi 

pendapatan. Model ini juga banyak digunakan dalam penelitian-penelitian akuntansi 

karena dinilai merupakan model yang paling baik dalam mendeteksi manajemen 

laba.  

Selanjutnya pengukuran yang kedua yaitu menggunakan model Stubben 

karena menurut Yusnita (2019) model tersebut menggunakan pendekatan 

Conditional Revenue Model untuk dikembangkan kembali dengan adanya 

penambahan ukuran perusahaan (size), umur perusahaan (age), margin kotor (GRM) 

yang diduga dapat digunakan dalam mendeteksi manajemen laba akrual mengenai 

pemberian kredit yang berhubungan dengan piutang. 

Penelitian ini dilakukan berdasarkan inkonsistensi dari hasil penelitian 

terdahulu mengenai pengaruh financial distress terhadap manajemen laba, menurut 

Saputri dan Achmad (2017) dan Chairunesia et al (2018) berdasarkan hasil analisis 

data yang ditemukan bahwa financial distress berpengaruh positif terhadap 

manajemen laba. Namun, berbeda halnya dengan penelitian yang dilakukan oleh 
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Riadiani dan Wahyudin (2015) dan Effendi (2019) menemukan bahwa financial 

distress berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.  

Menurut Mustika et al (2020) menyatakan bahwa financial distress 

berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Sedangkan menurut peneliti 

Christina dan Alexander (2019), Melinda dan Widyasari (2019), Khairunnisa et al 

(2020) dan Irawan dan Apriwenni (2021) menyatakan bahwa financial distress tidak 

berpengaruh terhadap manajemen laba. 

 

2. REVIEW LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

2.1. Teori Keagenan (Agency Theory) 

Jensen dan Meckling (1976) menjelaskan bahwa agency theory merupakan 

teori yang mendasari praktek bisnis perusahaan, dimana ketika pengelolaan 

perusahaan tidak lagi dilakukan oleh pemilik melainkan diserahkan kepada pihak 

lain, maka akan menimbulkan potensi konflik antar pemilik (principal) dengan 

pengelola (agent) yang disebut dengan agency problem. Dalam agency theory, 

hubungan keagenan (agency relationship) timbul karena adanya suatu kontrak 

dimana satu atau lebih orang (principal) memerintah orang lain (agent) untuk 

melakukan jasa atas nama prinsipal serta memberikan beberapa wewenang 

pengambilan keputusan kepada agent (Arifin dan Destriana, 2016). 

 

2.2. Manajemen Laba 

Manajemen laba adalah suatu kondisi ketika manajemen melakukan 

intervensi dalam proses penyusunan laporan keuangan bagi pihak eksternal sehingga 
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meratakan, menaikkan, dan menurunkan pelaporan laba (Effendi, 2019). Sedangkan 

menurut Hasti dan Herawaty (2017) manajemen laba dalam artian sempit dapat 

didefinisikan dengan perilaku manajer, untuk mengelola laba dengan metode 

tertentu. Manajemen laba bertujuan untuk meningkatkan (mengurangi) laba yang 

dilaporkan, dan manajer bertanggung jawab dalam peningkatan (penurunan) 

profitabilitas dari ekonomi jangka panjang. 

 

2.3. Financial Distress 

Financial distress adalah kondisi keuangan perusahaan yang mengalami 

tekanan yang digambarkan dengan ketidakmampuan perusahaan menyediakan 

modal kerja atau kas. Kondisi ini menjadi salah satu faktor yang menyebabkan 

sebuah perusahaan mengalami kebangkrutan. Kebangkrutan adalah kondisi 

kegagalan perusahaan dalam menjalankan operasi perusahaan secara normal untuk 

menghasilkan laba (Wawo dan Nirwana, 2020).  

 

2.4. Pengembangan Hipotesis 

2.4.1. Pengaruh Financial Distress Terhadap Manajemen Laba 

Dalam hal ini hubungan antara financial distress dengan manajemen laba 

adalah jika perusahaan sedang dalam kesulitan keuangan, maka manajemen 

perusahaan akan berusaha untuk melakukan manajemen laba dengan cara 

mempercantik laporan keuangan perusahaan agar terlihat lebih perhatian dari 

investor baru, selain itu manajemen melakukan manajemen laba untuk membuat 

kesulitan keuangan dalam suatu perusahaan menjadi tidak terlihat. Penyebab 



Jurnal Sains Manajemen dan Akuntansi Vol. No. /Oktober/2021 

 

terjadinya financial distress dipengaruhi berbagai macam faktor, baik faktor internal 

maupun faktor eksternal. Salah satu penyebab terjadinya financial distress yaitu 

kondisi lingkungan. Hal ini karena lingkungan sebuah perusahaan sangat 

berpengaruh terhadap kinerjanya. Lingkungan eksternal seringkali mengakibatkan 

perusahaan mengalami kesulitan keuangan yang berpengaruh terhadap laba 

perusahaan. 

Selain itu berdasarkan hasil hubungan antar variabel keduanya tersebut dapat 

dikatakan jika financial distress dimulai dari ketidakmampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajibannya, maka bagi seorang manajer akan dianggap tidak mampu 

mengelola perusahaan dengan baik oleh para pemegang saham. Hal tersebut akan 

memotivasi manajer untuk melakukan manajemen laba sebagai bentuk untuk 

menutupi kinerjanya yang sangat buruk. Oleh sebab itu semakin tinggi tingkat 

financial distress yang dialami oleh perusahaan maka semakin tinggi pula akan 

mendorong manajer untuk melakukan manajemen laba.  

1. Model Jones Modifikasi 

Ha: Financial distress z-score berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen 

laba model jones modifikasi 

Hb: Financial distress s-score berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen 

laba model jones modifikasi 

Hc: Financial distress g-score berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen 

laba model jones modifikasi 

2. Model Stubben 
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Ha: Financial distress z-score berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen 

laba model stubben 

Hb: Financial distress s-score berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen 

laba model stubben 

Hc: Financial distress g-score berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen 

laba model stubben 

  

 

 

Gambar 2.1. Model Analisis 

 

3. METODE PENELITIAN 

3.1. Populasi dan Sampel 

Dalam penelitian ini yang menjadi populasi penelitian adalah seluruh 

perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015 

sampai dengan 2019 sebanyak 195 perusahaan. Teknik pengambilan sampel adalah 

menggunakan probability sampling yaitu sampling area (cluster) sampling 

(sampling menurut daerah). Sampling area (cluster) sampling (sampling menurut 

daerah) adalah teknik sampel daerah digunakan untuk menentukan sampel bila obyek 

yang akan diteliti atau sumber data sangat luas, misal penduduk dari suatu negara, 

propinsi atau kabupaten. Untuk menentukan penduduk mana yang akan dijadikan 

sumber data, maka pengambilan sampelnya berdasarkan daerah populasi yang telah 

ditetapkan. Teknik sampling daerah ini sering digunakan melalui dua tahap, yaitu 

Financial Distress Manajemen Laba 
(+) 
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tahap pertama menentukan sampel daerah, dan tahap berikutnya menentukan orang-

orang yang ada pada daerah itu secara sampling juga (Sugiyono, 2019:131). 

 

3.2. Pengukuran Variabel 

3.2.1. Manajemen Laba 

Pengukuran manajemen laba pada penelitian ini menggunakan dua 

pengukuran yaitu model jones modifikasi dan model stubben. 

a. Model Jones Modifikasi 

1. Menghitung total accrual (TAC) yaitu laba bersih tahun dikurangi arus kas 

operasi tahun t dengan rumus sebagai berikut: 

TAC𝑖𝑡  =  NIit–  CFOit  

2. Selanjutnya, total accrual (TA) diestimasi dengan Ordinary Least Square 

sebagai berikut: 

TAit

Ait−1
=  β1 (

1

Ait−1
) +  β2 (

∆REVit

Ait−1
) +  β3 (

PPEit

Ait−1
) + ε  

3. Dengan koefisien regresi seperti pada rumus di atas, maka nondiscretionary 

accruals (NDA) ditentukan dengan formula sebagai berikut: 

NDAit =  β1 (
1

Ait−1
) +  β2 (

∆REVit

Ait−1
−  

∆RECit

Ait−1
) + β3 (

PPEit

Ait−1
)  

4. Terakhir, discretionary accruals (DA) sebagai ukuran manajemen laba 

ditentukan dengan formula berikut: 

DAi,t =  
TAit

Ait−1
− NDAit  

Keterangan: 

DAit  = Discretionary accruals perusahaan i dalam periode tahun t 
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NDAit  = Noniscretionary Accruals perusahaan i dalam periode tahun t 

TAit = Total accrual perusahaan i dalam periode tahun t 

NIit = Laba bersih perusahaan i dalam periode tahun t 

CFOit = Arus kas dari aktivitas operasi perusahaan i dalam periode tahun t 

Ait-1 = Total assets perusahaan i dalam periode tahun t-1 

∆REVit= Pendapatan perusahaan i pada tahun t dikurangi dengan pendapatan 

perusahaan i dalam periode tahun t-1 

PPEit   = Property, pabrik, dan peralatan perusahaan I dalam periode tahun t 

∆RECit= Piutang usaha perusahaan i pada tahun t dikurangi pendapatan 

perusahaan i pada tahun t-1 

ɛ = error 

b. Model Stubben 

Rumus yang digunakan Revenue Model menurut Stubben (2010): 

 Δ𝐴𝑅𝑖𝑡 =  𝛼 +  𝛽1 Δ𝑅1_3𝑖𝑡 +  𝛽2Δ𝑅4𝑖𝑡 +  𝜀𝑖𝑡  

AR = Piutang pada kuartal ke empat 

RI_3 = Pendapatan dalam tiga kuartal pertama 

R4 = Pendapatan dikuartal keempat 

ɛ = error 

Sedangkan Conditional Revenue Model lebih menekankan pada banyak 

aspek yang mempengaruhi pendapatan diskresioner. Aspek tersebut meliputi ukuran 

perusahaan (Size), umur perusahaan (Age), laba kotor (Gross Revenue Margin) 

(Windharta dan Ahmar, 2014). Rumus yang digunakan Conditional Revenue Model 

menurut Stubben (2010): 
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∆ARit = a + β1 ∆Rit + β2 ∆Rit × SIZE + β3 ∆Rit × AGEit + β4 ∆Rit × AGE_SQit + β5 

∆Rit × GGR_Pit + β6 ∆Rit × GGR_Nit + β7 ∆Rit × GRMit + β8 ∆Rit × GRM_SQit + ɛit 

Keterangan:  

AR = Piutang akhir tahun 

RI_3 = Pendapatan pada kuartal ke-3 

R4 = Pendapatan pada kuartal ke-4 

SIZE = Natural log dari total aset akhir tahun 

AGE = Umur perusahaan (tahun) 

GRM = Margin kotor yang disesuaikan pada akhir tahun fiskal 

SQ = Kuadrat dari variabel 

ɛ = error 

 

3.2.2. Financial Distress 

Pengukuran financial distress dalam penelitian ini menggunakan tiga 

pengukuran yaitu Altman Z-Score, Springate S-Score, dan Grover G-Score. 

a. Model Altman tahun 1995 (Z-Score). 

Berikut persamaan Z-Score yang di modifikasi Altman (1995): 

Z = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4 

Keterangan: 

Z = financial distress index 

X1 = working capital / total asset 

X2 = retained earnings / total asset 

X3 = earning before interest and taxes / total asset 
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X4 = book value of equity / book value of total liabilities 

Klasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut didasarkan pada nilai Z-

Score model Altman Modifikasi yaitu: 

a. Jika nilai Z < 1,1 maka termasuk perusahaan yang mengalami financial distress 

b. Jika nilai 1,1 < Z < 2,6 maka termasuk grey area (tidak dapat ditentukan apakah 

perusahaan sehat ataupun mengalami financial distress) 

c. Jika nilai Z > 2,6 maka termasuk perusahaan yang tidak mengalami financial 

distress. 

b. Model Springate (S-Score) 

Rumus model Springate s-score dalam memprediksi kebangkrutan adalah: 

S = 1,03A + 3,07B + 0,66C + 0,4D 

Keterangan: 

A = Working Capital / Total Asset 

B = Net Profit Before Interest And Taxes / Total Asset 

C = Net Profit Before Taxes / Current Liabilities 

D = Sales / Total Asset 

Kriteria untuk persamaan model Springate ini adalah jika nilai Z < 0,862 maka 

tergolong perusahaan bangkrut dan apabila nilai Z > 0862 maka perusahaan 

dikategorikan termasuk perusahaan sehat (Edi dan Tania, 2018). 

c. Model Grover (G-Score) 

Model Grover (G-Score) merupakan model yang diciptakan dengan melakukan 

pendesainan dan penilaian ulang terhadap model Altman (Z-Score). Sampel yang 

digunakan sebanyak 70 perusahaan dengan 35 perusahaan yang bangkrut dan 35 
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perusahaan yang tidak bangkrut pada tahun 1982 sampai 1966 (Parquinda dan 

Azizah, 2019). Rumus model Grover G-Score dalam memprediksi kebangkrutan 

adalah: 

G = 1,650X1 + 3,404X3 – 0,016ROA 

Keterangan: 

G  = Overall Index 

X1 = Working Capital/Total Assets 

X3 = Earnings Before Interest and Taxes/Total Assets 

ROA = Net Income/Total Assets 

Model Grover mengkategorikan perusahaan dalam keadaan bangkrut dengan 

skor kurang atau sama dengan -0,02. Sedangkan nilai untuk perusahaan yang 

dikategorikan dalam keadaan tidak bangkrut adalah melebihi atau sama dengan 0,01. 

 

3.3. Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah statistik 

deskriptif, analisis korelasi, pengujian hipotesis. Statistik deskriptif dilihat dengan 

cara menentukan rata-rata (mean), standar deviasi, nilai maksimum, nilai minimum 

dan nilai yang dihitung menggunakan program Eviews 10 dan Microsoft Excel. 

Analisis korelasi yang digunakan yaitu korelasi produk momen pearson. Korelasi 

produk momen pearson adalah untuk mencari arah dan kekuatan hubungan antara 

variabel bebas dengan variabel tak bebas dan data berbentuk interval dan rasio 

(Siregar, 2015:252). Rumus untuk menentukan koefisien korelasi sampel (r) linear 

antara dua variabel, misalnya X dan Y adalah: 
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r =  
n(Σxy)−(Σx.Σy)

√[n Σx2(Σx)2] .√[nΣy2−(Σy)2]
  

Keterangan: 

r = koefisien korelasi sampel 

n  = jumlah data 

x = variabel bebas 

y = variabel terikat 

Pengujian hipotesis pada penelitian ini menggunakan analisis regresi linier 

sederhana dengan melakukan uji t dan uji koefisien determinasi. Persamaan regresi 

linier sederhana untuk pengujian hipotesis yaitu sebagai berikut: 

Hipotesis:  

ML = a + b. Financial Distress Model Altman Z-score 

ML = a + b. Financial Distress Model Springate S-score 

ML = a + b. Financial Distress Model Grover G-score 

Dimana: 

ML = Manajemen Laba 

a = Nilai konstanta 

b = Angka arah atau koefisien regresi yang menunjukkan angka peningkatan 

ataupun penurunan variabel dependen yang didasarkan pada variabel 

independen 

Financial Distress Model Altman Z-score = Subjek pada variabel independen 

Financial Distress Model Springate S-score = Subjek pada variabel independen 

Financial Distress Model Grover G-score = Subjek pada variabel independen 
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4. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan yang ada di sektor 

manufaktur selama periode 2015 sampai dengan 2019. Teknik pengambilan sampel 

yang digunakan dalam penelitian ini yaitu teknik sampling area (cluster) sampling 

(sampling menurut daerah). Berdasarkan teknik yang digunakan maka didapat 

jumlah sampel sebanyak 67 perusahaan dalam periode 5 tahun. 

Tabel 4.1 

Rumus Cluster Sampling Area 

Sub Sektor Perusahaan 
Jumlah 

Perusahaan 
% Sampel 

Perusahaan Industri Barang 

Konsumsi 
64 

64

195
 × 100 

= 32,8 % 

32,8 % × 64 

= 21 

Perusahaan Industri Dasar & 

Kimia 
80 

80

195
 × 100 

= 41 % 

41 % × 80 

= 33 

Perusahaan Aneka Industri 51 

51

195
 × 100 

= 26,2 % 

26,2 % × 51 

= 13 

Jumlah Sampel Perusahaan 100 % 67 

Jumlah pengamatan (Jumlah sampel × 5 tahun penelitian) 335 

Sumber: Data Sekunder (data yang telah diolah, 2021). 

 

4.1. Statistik Deskriptif 

Dalam penelitian ini analisis yang digunakan adalah statistik deskriptif, 

dimana analisis ini digunakan untuk mendeskripsikan dan mengambarkan data yang 

terkumpul. Sehingga dapat mengetahui pengaruh variabel-variabel yang akan diteliti. 

Perhitungan statistik ini dapat digunakan dalam mengetahui pengaruh financial 

distress terhadap manajemen laba pada perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2015 sampai dengan periode 2019. 

Dalam penelitian ini statistik deskriptif digunakan sebagai perhitungan statistik. 

Statistik deskriptif digunakan dalam penelitian untuk menunjukkan jumlah data, nilai 
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rata-rata (mean), dan standar deviasi dari masing-masing variabel penelitian adalah 

sebagai berikut: 

Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif 

 

JONES_MODI

FIKASI 
STUBBEN Z_SCORE S_SCORE G_SCORE 

 Mean  4.205970  135.1254  5.204657  1.153045  0.659970 

 Median  3.000000  141.0000  4.530000  0.940000  0.610000 

 Maximum  77.00000  511.0000  19.24000  5.370000  2.380000 

 Minimum -80.00000 -456.0000 -9.010000 -1.010000 -1.460000 

 Std. Dev.  18.70259  128.0454  4.505489  0.905387  0.620205 

 Skewness  0.279868 -0.653010  0.270040  1.211041  0.211016 

 Kurtosis  6.664171  5.570552  3.314123  5.193769  3.649134 

      

 Jarque-Bera  191.7799  116.0416  5.448756  149.0625  8.367829 

 Probability  0.000000  0.000000  0.065587  0.000000  0.015239 

      

 Sum  1409.000  45267.00  1743.560  386.2700  221.0900 

 Sum Sq. Dev.  116828.8  5476135.  6780.009  273.7881  128.4747 

      

 Observations  335  335  335  335  335 

Sumber: Output Eviews 10 (Data yang telah diolah, 2021) 

Berdasarkan tabel 4.8 hasil statistik deskriptif, dapat diketahui bahwa jumlah 

sampel (n) yang diteliti adalah 335 sampel amatan yang diperoleh dari 67 sampel 

perusahaan dalam periode penelitian 5 tahun yaitu tahun 2015 sampai dengan 2019. 

Variabel dependen dalam penelitian ini yaitu manajemen laba yang diukur 

dengan menggunakan dua model pengukuran yaitu Model Jones Modifikasi dan 

Model Stubben. Manajemen laba yang menggunakan model pengukuran Jones 

Modifikasi memiliki nilai maksimum sebesar 77,00000 dan nilai minimum sebesar -

80,00000. Dan nilai rata-rata manajemen laba sebesar 4,205970. Secara keseluruhan 

rata-rata nilai manajemen laba perusahaan sektor manufaktur dari tahun 2015 sampai 

dengan 2019. Sedangkan standar deviasi sebesar 18,70259 menunjukkan variasi 

yang terdapat dalam manajemen laba. 
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4.2. Analisis Korelasi 

Korelasi dalam penelitian ini adalah korelasi produk momen pearson. 

Menurut Siregar (2015:252) korelasi produk momen pearson adalah untuk mencari 

arah dan kekuatan hubungan antara variabel bebas dengan variabel tak bebas dan 

data berbentuk interval dan rasio. Hubungan kedua variabel tersebut dinyatakan 

signifikan apabila nilai r < 0,05. 

Tabel 2. Hasil Uji Korelasi 
Covariance Analysis: Ordinary    

Date: 06/21/21   Time: 13:12    

Sample: 2015 2019     

Included observations: 335    

      
      Correlation     

Probability JONES_MODIFIKASI STUBBEN Z_SCORE S_SCORE G_SCORE 

JONES_MODIFIKASI  1.000000     

 -----      

      

STUBBEN  0.328034 1.000000    

 0.0000 -----     

      

Z_SCORE  0.025463 0.094215 1.000000   

 0.6424 0.0851 -----    

      

S_SCORE  0.082707 0.226218 0.724693 1.000000  

 0.1309 0.0000 0.0000 -----   

      

G_SCORE  0.091575 0.205282 0.814519 0.901087 1.000000 

 0.0943 0.0002 0.0000 0.0000 -----  
      
      
Sumber: Output Eviews 10 (Data yang telah diolah, 2021) 

Berdasarkan tabel diatas, dapat diketahui bahwa nilai signifikan variabel 

financial distress model z-score dengan manajemen laba model jones modifikasi 

sebesar 0,025 yang artinya lebih kecil dari nilai probabilitas sebesar 0,05, maka dapat 

disimpulkan terjadi korelasi yang signifikan dan positif dengan kategori hubungan 

sangat rendah. 

Untuk variabel financial distress model s-score dengan manajemen laba 

model jones modifikasi diketahui nilai signifikan 0,082 yang artinya berarti lebih 
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besar dari nilai probabilitas sebesar 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa terjadi 

korelasi yang tidak signifikan dan positif dengan kategori hubungan sangat rendah. 

Untuk variabel financial distress model g-score dengan manajemen laba 

model jones modifikasi diketahui nilai signifikan sebesar 0,091 yang artinya berarti 

lebih besar dari probabilitas sebesar 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa terjadi 

korelasi yang tidak signifikan dan positif dengan kategori hubungan sangat rendah. 

Selanjutnya untuk variabel financial distress model z-score dengan 

manajemen laba model stubben diketahui nilai signifikan sebesar 0,094 yang artinya 

berarti lebih besar dari nilai probabilitas sebesar 0,05, maka dapat disimpulkan 

bahwa terjadi korelasi yang tidak signifikan dan positif dengan kategori hubungan 

sangat rendah. 

Untuk variabel financial distress model s-score dengan manajemen laba 

model stubben diketahui nilai signifikan sebesar 0,226 yang artinya berarti lebih 

besar dari nilai probabilitas sebesar 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa terjadi 

korelasi yang tidak signifikan dan positif dengan kategori hubungan rendah. 

Untuk variabel financial distress model g-score dengan manajemen laba 

model stubben diketahui nilai signifikan sebesar 0,205 yang artinya berarti lebih 

besar dari nilai probabilitas sebesar 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa terjadi 

korelasi yang tidak signifikan dan positif dengan kategori hubungan rendah. 
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4.3. Pengujian Hipotesis 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan analisis regresi linier 

sederhana yang bertujuan untuk menguji pengaruh financial distress terhadap 

manajemen laba.  

Tabel 3. Rekapitulasi Hasil Pengujian Hipotesis 

Keterangan Uji Parsial (T) 

Koefisien 

Determinasi 

Kesimpulan 

Manajemen Laba Model Jones Modifikasi 

Financial Distress Z-

Score, Manajemen 

Laba Model Jones 

Modifikasi 

(Model 1) 

(Xa) 

t = 0,4648 

prob = 0,6424 

R Square =  

0,0006 atau 

0,06% 

 

 

Secara parsial variabel 

financial distress z-score 

tidak berpengaruh terhadap 

manajemen laba model jones 

modifikasi 

Financial Distress S-

Score, Manajemen 

Laba Model Jones 

Modifikasi 

(Model 2) 

(Xb) 

t = 1,3756 

prob = 0,1699 

 

R Square =  

0,0056 atau 

0,56% 

 

 

Secara parsial variabel 

financial distress z-score 

tidak berpengaruh terhadap 

manajemen laba model jones 

modifikasi 

Financial Distress G-

Score, Manajemen 

Laba Model Jones 

Modifikasi 

(Model 3) 

(Xc) 

t = 1,6781 

prob = 0,0943 

R Square =  

0,0083 atau 

0,83% 

 

 

Secara parsial variabel 

financial distress z-score 

tidak berpengaruh terhadap 

manajemen laba model jones 

modifikasi 

Manajemen Laba Model Stubben 

Financial Distress Z-

Score, Manajemen 

Laba Model Stubben 

(Xa) 

t = 1,7269 

prob = 0,0851 

R Square =  

0,0088 atau 

0,88% 

Secara parsial variabel 

financial distress z-score 

tidak berpengaruh terhadap 
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(Model 1) manajemen laba model jones 

stubben 

Financial Distress S-

Score, Manajemen 

Laba Model Stubben 

(Model 2) 

(Xb) 

t = 4,2379 

prob = 0,0000 

R Square =  

0,0511 atau 

5,11% 

 

 

Secara parsial variabel 

financial distress s-score 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

manajemen laba model 

stubben 

Financial Distress G-

Score, Manajemen 

Laba Model Stubben 

(Model 3) 

(Xc) 

t = 3,8275 

prob = 0,0002 

R Square =  

0,0421 atau 

4,21% 

 

 

Secara parsial variabel 

financial distress g-score 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

manajemen laba model 

stubben 

Sumber: Data Sekunder (Data yang telah diolah, 2021) 

Berdasarkan tabel 4.24 dari rekapitulasi hasil pengujian hipotesis yang dipilih 

pertama model yang baik untuk memprediksi financial distress terhadap manajemen 

laba yaitu dari financial distress model s-score terhadap manajemen laba model 

stubben karena dari nilai T-statistiknya sebesar 4,2379 dengan nilai probabilitas 

sebesar 0,0000, dalam artian nilai probabilitas sebesar 0,0000 lebih kecil dari nilai 

probabilitas sebesar 0,05, yang artinya secara parsial financial distress s-score 

berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen laba model stubben. 
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4.4. Pembahasan 

Pengaruh Financial Distress (Z-Score, S-Score, G-Score) Terhadap Manajemen 

Laba 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis secara parsial (uji T) dengan 

menggunakan pengukuran model jones modifikasi secara bersama-sama financial 

distress z-score, s-score, dan g-score tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. 

Dalam artian bahwa perusahaan tersebut dapat kita simpulkan bahwa perusahaan 

walaupun dalam kondisi kesulitan keuangan atau pun sedang dalam keadaan sehat 

itu tidak untuk melakukan praktik manajemen laba. 

Hasil ini mendukung penelitian yang sama dari hasil penelitian ini yang 

dilakukan oleh peneliti terdahulu yaitu dari penelitian Christina dan Alexander 

(2019), Melinda dan Widyasari (2019), Akbar dan Wijayanti (2020), Khairunnisa et 

al (2020) dan Irawan dan Apriwenni (2021) yang membuktikan bahwa financial 

distress tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis secara parsial (uji T) dengan 

menggunakan pengukuran model stubben itu memiliki hasil yang berbeda yaitu 

financial distress model z-score tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. 

Sedangkan financial distress model z-score dan financial distress model g-score 

berpengaruh positif signifikan terhadap manajemen laba. Hasil ini sejalan dengan 

penelitian sebelumnya oleh Ariesanti (2015), Saraswati et al (2016), Paramita et al 

(2017), Saputri dan Achmad (2017), Sari dan Meiranto (2017), Nazalia dan Triyanto 

(2018), Chairunesia et al (2018), dan Handayani dan Hariyani (2019) yang 
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membuktikan bahwa financial distress berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

manajemen laba. 

 

5. KESIMPULAN DAN KETERBATASAN 

Berdasarkan data yang dikumpulkan dan hasil pengujian yang telah dilakukan 

dengan menggunakan uji regresi linier sederhana yang menggunakan variabel 

dependennya manajemen laba dengan model jones modifikasi, maka ditemukan hasil 

pengujian hipotesis ketiganya yang sama dari financial distress model Altman Z-

Score, Springate S-Score, dan Grover G-Score yaitu financial distress (z-score, s-

score, g-score) tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Sedangkan 

financial distress model z-score dan financial distress model g-score berpengaruh 

positif signifikan terhadap manajemen laba. 

Penelitian ini memiliki keterbatasan yaitu hanya menggunakan satu variabel 

independen yaitu financial distress sedangkan menurut penelitian terdahulu masih 

banyak variabel independen lain yang mempengaruhi manajemen laba seperti ukuran 

perusahaan, profitabilitas, leverage, good corporate governance, arus kas bebas, 

perencanaan pajak, beban pajak tangguhan dan kecakapan manajerial. Keterbatasan 

lainnya dalam penelitian ini adalah pada penentuan sampelnya hanya dilakukan pada 

sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka hasil ini memiliki 

kemungkinan tidak sama pada sektor lainnya. 
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