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ABSTRAK 
Penelitian ini melakukan deteksi financial distress dan adanya 
manajemen laba yang diklasifikasikan menjadi manajemen laba 
akrual dan riil pada industri jasa transportasi. Teknik analisis 
data dilakukan menggunakan analisis financial distress Altman, 
dilanjutkan dengan analisis regresi linear dengan metode 
deskriptif kuantitatif. Metode purposive sampling digunakan dan 
diperoleh sampel penelitian sejumlah delapan perusahaan 
dengan total 48 data amatan. Hasil penelitian menunjukkan 
perusahaan transportasi yang di berbagai tingkatan financial 
distress terbukti melakukan praktik manajemen laba akrual. 
Namun terdapat perbedaan pilihan strategi manajemen laba 
akrual pada masing-masing tingkatan distress. Pada perusahaan 
yang berada pada tingkat distress lanjut, manajemen laba akrual 
dilakukan dengan cara income maximization dan dilanjutkan 
dengan praktik big bath. Sedangkan pada tingkat distress ekstrim, 
perusahaan memutuskan untuk melakukan income minimization. 
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Financial distress and Profit Management in the 
Transportation Service Industry 

in the time of COVID-19 
 

ABSTRACT 
This study detects financial distress and the existence of earnings 
management which is classified into accrual and real earnings 
management in the transportation service industry. The data analysis 
technique was carried out using Altman's financial distress analysis, 
followed by linear regression analysis with quantitative descriptive 
methods. Purposive sampling method was used and the research sample 
obtained was eight companies with a total of 48 observational data. The 
results showed that transportation companies at various levels of 
financial distress were proven to practice accrual earnings management. 
However, there are differences in the choice of accrual earnings 
management strategies at each level of distress. In companies that are in 
advanced distress level, accrual earnings management is carried out by 
means of income maximization and followed by the practice of big bath. 
Meanwhile, in extreme distress, the company decides to do income 
minimization. 
  

Keywords: Financial Distress; Accrual Earnings Management; 
Real Earnings Management. 
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PENDAHULUAN 
Dalam menghadapi COVID-19 yang menginfeksi Indonesia, pemerintah 
mengeluarkan beberapa aturan untuk meminimalisir rantai penyebaran virus di 

masyarakat. Peraturan pemeritah yang biasa dikenal sebagai pembatasan sosial 
atau PSBB kemudian membawa kerugian bagi sejumlah sektor industri di 
Indonesia. Tahun 2020, Badan Pusat Statistik (BPS) melaporkan bahwa tiga sektor 
industri teratas yang mengalami penurunan drastis selama COVID-19 masuk ke 
Indonesia diduduki oleh sektor akomodasi, makanan, serta minuman yang 
terdampak sebesar 92,47%, kemudian sektor jasa lainnya mengalami penurunan 
sebesar 90,90%, dan terakhir sektor transportasi serta pergudangan yang menurun 
sebesar 90,34% (BPS, 2020). Oleh karenanya isu penting strategis untuk 
mempertahankan kelangsungan usaha dalam menghadapi penurunan ekonomi 
saat ini merupakan hal yang paling disorot. Adryanti (2019) menyatakan bahwa 
ukuran kinerja manajemen dalam mengelola operasional perusahaan nampak 
melalui tingkat laba yang dihasilkan perusahaan. Dari hal ini, muncul dugaan 

adanya praktik manajemen laba ketika jumlah laba perusahaan belum memenuhi 
target yang ditentukan. Menurut Panjaitan & Muslih (2019), perusahaan yang 
berada dalam kondisi financial distress berpotensi tinggi untuk melakukan 
manajemen laba guna menyembunyikan kerugian dan hutang usahanya serta 
menyajikan laporan keuangan yang terlihat sehat. Financial distress akan 
mendorong perusahaan melakukan berbagai teknik untuk memanipulasi laporan 
keuangannya dengan tujuan memperoleh citra baik dari stakeholder-nya melalui 
manajemen laba (Baskaran et al., 2020). 

Sebelum pandemi, telah banyak dilakukan penelitian terkait financial 
distress dan praktik manajemen laba. Namun masih ditemukan inkonsistensi hasil 
pada penelitian-penelitian tersebut. Penelitian yang dilakukan oleh Muljono & 
Suk (2018), Setiawan & Putra (2019), Nagar & Sen (2016), serta Damayanti & 

Kawedar (2019) yang dilakukan terhadap sektor manufaktur menyatakan bahwa 
financial distress berpengaruh terhadap keputusan manajemen untuk melakukan 
manajemen laba. Sedangkan penelitian Khairunnisa et al. (2020) terhadap sektor 
infrastruktur, utilitas dan transportasi periode 2015-2018 menemukan bahwa 
financial distress hanya memberi pengaruh secara parsial terhadap manajemen 
laba. Hasil-hasil tersebut menunjukkan adanya inkonsistensi. Selain itu, penelitian 
tentang financial distress dan manajemen laba masih sangat jarang dilakukan pada 
sektor industri jasa terutama jasa transportasi. Pemilihan sektor industri jasa 
transportasi sebagai sektor paling terdampak semasa pandemi mampu 
memberikan gambaran baik buruknya kondisi keuangan perusahaan kepada para 
stakeholders. Dengan demikian, penelitian ini akan berfokus pada sektor usaha 

transportasi yang juga masuk dalam urutan tiga teratas sektor usaha yang 
terdampak akibat COVID-19.  

Terjadinya manajemen laba oleh karena financial distress menunjukkan 
adanya perbedaan kepentingan antara pihak manajemen perusahaan dan para 
stakeholders yang dijelaskan melalui teori keagenan. Hubungan keagenan 
dijelaskan oleh Jensen & Meckling (1976) sebagai sebuah hubungan antara 
manajer selaku agent dengan pemegang saham perusahaan selaku principal. 
Hubungan antara agent dan principal ini kemudian akan menimbulkan masalah 
agensi karena muncul benturan kepentingan antara kedua pihak. Hubungan 
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keagenan muncul karena adanya ketidak seimbangan informasi yang diterima 
oleh salah satu pihak Jensen & Meckling (1976) serta keinginan dari stakeholders 
selaku principal untuk memperoleh imbal hasil yang tinggi sedangkan agent ingin 
memperoleh kompensasi yang tinggi pula dari kinerjanya Adryanti (2019). 

Masalah keagenan yang timbul pada kondisi saat ini disebabkan karena 
adanya financial distress. Kesulitan keuangan atau financial distress merupakan 
suatu kondisi yang menunjukkan bahwa arus kas perusahaan tidak mampu 
memenuhi kewajiban keuangannya (Fachrudin, 2020). Penyebab terjadinya 
financial distress menurut Silaban (2017) dapat dipengaruhi oleh faktor internal dan 

eksternal perusahaan. Faktor internal disebabkan oleh kurangnya kemampuan 
prediksi risiko di masa depan dari manajemen perusahaan. Sedangkan faktor 
eksternal dapat dipengaruhi oleh hal-hal signifikan terhadap operasional 
perusahaan serta perekonomian suatu negara secara makro.  

Analisis terhadap laporan keuangan perusahaan go public merupakan 
salah satu sarana untuk memprediksi terjadinya financial distress (Asia & Ch, 2019). 
Analisis laporan keuangan dapat dimanfaatkan untuk mengevaluasi kinerja 
perusahaan, mengantisipasi terjadinya financial distress hingga kebangkrutan, 
serta kondisi kesehatan keuangan perusahaan terkait (Edi & Tania, 2018). 
Beberapa laporan keuangan yang dapat digunakan sebagai alat prediksi yaitu 
neraca, laporan laba rugi, dan laporan arus kas perusahaan (Meiliawati & 
Isharijadi, 2016). Lebih lanjut, Fachrudin (2020) menjelaskan terjadinya financial 

distress pada suatu perusahaan dipengaruhi dari pergerakan neraca dan efek laba. 
Fachrudin (2020) juga menjelaskan bahwa di Indonesia, financial distress lebih 
cenderung untuk dipengaruhi oleh leverage dan profitabilitas. 

 Pratiwi & Damayanthi (2020) menemukan bahwa perhatian investor hanya 
terpusat pada informasi laba perusahaan tanpa memperhatikan prosedur dalam 
memperoleh data tersebut. Adanya pengaruh dari financial distress terhadap 
jumlah laba yang diperoleh dapat mempengaruhi pengambilan keputusan 
manajemen perusahaan. Manajemen laba merupakan suatu praktik 
“mempercantik” laporan keuangan secara sengaja oleh manajemen perusahaan 
untuk mendapat keuntungan pribadi (Schipper, 1989). Praktik manajemen laba 
biasa dilakukan menggunakan asumsi pribadi manajer dalam penyusunan jumlah 

transaksi serta pelaporan kondisi keuangan perusahaan. Oleh karena itu, laporan 
keuangan berpotensi menyesatkan pengguna terkait dengan kinerja keuangan 
perusahaan serta proses pengambilan keputusan (Healy & Wahlen, 1999). 
Kemudian, Luo (2020), beberapa hal yang menjadi motivasi manajer perusahaan 
untuk melakukan manajemen laba yaitu menghindari kehilangan target 
pendapatan, dan menjaga citra baik serta kredibilitas perusahaan. Menurut Nagar 
& Sen (2016), hal lain yang memotivasi manajer untuk melakukan manajemen laba 
adalah untuk memperoleh pinjaman tambahan dan juga untuk menghindari 
kemungkinan kebangkrutan, akuisisi, atau take over oleh perusahaan pesaing di 
industri yang sama maupun yang berbeda.  

Febrininta & Siregar (2014) menyatakan bahwa praktik manajemen laba 
dapat dilakukan dengan dua cara yaitu dengan manajemen laba akrual dan 

manajemen laba riil. Manajemen laba akrual dilakukan dengan mengubah metode 
akuntansi atau metode estimasi perusahaan ketika mencatat transaksi guna 
mempengaruhi pendapatan yang dilaporkan dalam laporan keuangan. Semakin 
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buruk kondisi perusahaan yang ditunjukkan dalam laporan keuangan maka 
semakin besar praktik manajemen laba akrual yang dilakukan (Muljono & Suk, 
2018). Konsep akrual menurut Healy & Wahlen (1999) terbagi menjadi dua yaitu 
non discretionary accruals dan discretionary accruals. Non decresionary accrual 
(NDA) adalah nilai akrual wajar yang sesuai dengan prinsip akuntansi yang 
berlaku, dan ketika dilanggar akan memberikan pengaruh signifikan pada 
kualitas informasi laporan keuangan. Sedangkan decresionary accruals (DAC) 
merupakan pengakuan laba akrual secara bebas dan tidak diatur serta merupakan 
kebijakan dari manajemen perusahaan. Tindakan manajemen laba akrual tidak 

hanya mengacu pada manipulasi data perusahaan saja. Manajemen akan 
memanfaatkan peluang pada metode akuntansi yang diijinkan menurut standar 
akuntansi yang ada. Terdapat tiga jenis strategi manajemen laba yang sering 
digunakan serta diperbolehkan menurut standar akuntansi menurut Agustia & 
Suryani (2018) yaitu income increasing yang terdiri dari income minimization dan 
income maximization (Rahmadani & Haryanto, 2018), big bath, dan income 
smoothing. 

Manajemen laba riil biasa terjadi ketika manajemen perusahaan 
menyimpang dari rencana bisnis melalui aktivitas riil perusahaan untuk 
memenuhi target laba (Abernathy et al., 2014). Campur tangan manajer 
perusahaan dalam aktivitas riil dilakukan melalui keputusan-keputusan terkait 
dengan kegiatan operasional atau aktivitas riil perusahaan (Rahmadani & 

Haryanto, 2018). Manajemen laba riil dilakukan dengan menukar rincian biaya 
antar dengan biaya yang telah disesuaikan, dengan harapan kekurangan biaya 
tersebut dapat ditutup ketika penjualan membaik (Gunny, 2010). Ketika laporan 
keuangan perusahaan menunjukkan kondisi yang sangat sehat maka semakin 
besar juga praktik manajemen laba riil yang dilakukan.  

Di Indonesia, praktik manajemen laba yang diterapkan dalam kondisi 
financial distress dapat dijelaskan melalui beberapa hasil penelitian yang telah 
dilakukan sebelumnya. Astari & Suryanawa (2017) praktik manajemen laba di 
Indonesia dipengaruhi oleh ukuran perusahaan, leverage, profitabilitas, dan 
pertumbuhan penjualan. Selanjutnya, Nagar & Sen (2016) berpendapat terkait 
hubungan leverage dan profitabilitas dalam mempengaruhi praktik manajemen 

laba. Ketika distress dianggap sementara atau masih pada tahap awal, maka 
manajer akan mengelola laba secara oportunistik. Dengan demikian, manajer akan 
memperoleh keringanan kredit dari kreditur meski terdapat pelanggaran 
perjanjian. Namun saat distress telah mencapai tahap lebih lanjut dan manajer 
tidak dapat memperoleh keringanan, maka manajer akan menyajikan informasi 
keuangan yang bertujuan untuk mempertahankan posisi perusahaan. Dengan 
demikian, manajer dapat melakukan negosiasi ulang dengan kreditur atau 
memperoleh pembiayaan kembali. Pada kondisi tertekan, perusahaan akan 
cenderung bersikap konservatif agar dapat memperoleh keringanan dalam 
pembayaran hutang (Jaggi & Lee, 2002). 

Penjelasan terkait praktik manajemen laba di Indonesia oleh Setiawan & 
Putra (2019), pada tahap distress awal, tidak terjadi praktik AM maupun RM pada 

perusahaan sampel. Hal ini disebabkan karena distress dianggap hanya terjadi 
sementara sehingga perusahaan akan berusaha meningkatkan profitabilitas dan 
likuiditas. Kemudian pada tahap distress lanjutan baru lah perusahaan 
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menggunakan praktik AM dan RM. Pada tahap distress ekstrim, perusahaan 
cenderung menggunakan AM. Hasil penelitian Setiawan & Putra (2019), 
didukung dengan hasil penelitian Khanifah et al. (2020) yang menunjukkan bahwa 
perusahaan sampel terbukti melakukan AM dan RM. Kemudian, Hanif & 
Odiatma (2020) juga menunjukkan adanya praktik AM. Penelitian terkait praktik 
manajemen laba terhadap kinerja keuangan pada perusahaan jasa di masa 
COVID-19 ini penting untuk diteliti. Oleh karena masih terbatasnya literatur 
mengenai topik bahasan ini. 

 

 

 
 
 
 
 
 

Gambar 1. Model Penelitian 
Sumber: Data Penelitian, 2021 
 

METODE PENELITIAN 
Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh menggunakan 
teknik dokumentasi laporan keuangan. Periode laporan keuangan yang 
digunakan adalah 2020 dan 2021 karena kasus COVID-19 pertama kali 
teridentifikasi di Indonesia sekitar awal Maret 2020. Jenis laporan keuangan yang 
akan digunakan adalah laporan keuangan kuartalan (Q) yaitu Q1, Q2, Q3, dan Q4 
untuk tahun 2020 serta laporan keuangan Q1 dan Q2 untuk tahun 2021. Penelitian 
dilakukan dalam dua tahap yang saling terkait menggunakan analisis kuantitatif 

dengan menggunakan metode deskriptif. Tahap pertama dilakukan untuk 
mengetahui jumlah perusahaan transportasi Indonesia yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) yang mengalami financial distress akibat masuknya COVID-
19 di Indonesia.  

Analisis tahap pertama dilakukan terhadap populasi penelitian yaitu 
seluruh perusahaan transportasi Indonesia yang terdaftar di BEI sejumlah 27 
perusahaan. Setelah diperoleh sejumlah perusahaan amatan dari analisis tahap 
pertama, dilanjutkan ke analisis tahap kedua untuk membuktikan serta 
mengidentifikasi praktik manajemen laba. Untuk melanjutkan ke analisis tahap 
kedua, sampel akan dipilih menggunakan metode purposive sampling. Kriteria 
pengambilan sampel perusahaan adalah perusahaan jasa sektor transportasi yang 
terdaftar di BEI, perusahaan yang rutin menerbitkan laporan keuangan kuartalan 

selama periode amatan, dan perusahaan yang mengalami financial distress selama 
periode amatan. 
Tabel 1. Perhitungan Jumlah Sampel 

Keterangan Jumlah 

Total populasi perusahaan sektor jasa transportasi 27 
Perusahaan yang tidak memenuhi kriteria (19) 
Jumlah sampel akhir 8 

Sumber: Data Penelitian, 2021 

Perusahaan yang 

mengalami financial 

distress 

Strategi 

manajemen laba 

yang digunakan 

manajer 
perusahaan 

 

Accruals Earnings 

Management (AM) 

Real Earnings Management 

(RM) 
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Analisis tahap pertama terkait dengan identifikasi perusahaan yang 
mengalami financial distress dilakukan menggunakan metode yang dikembangkan 
oleh Altman (2005) untuk pasar negara berkembang yaitu Altman Z-Score emerging 
market. Penggunaan metode ini didasarkan karena BEI merupakan bursa milik 
Indonesia yang merupakan salah satu bursa terkuat di Asia serta merupakan 
bursa emerging markets yang saat ini menjadi sasaran berbagai investor global 
(Setiawan & Putra, 2019). Metode altman Z-Score emerging market dapat dihitung 
dengan perumusan sebagai berikut. 
𝐸𝑀 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒 = 6.56(𝑋1) + 3.26(𝑋2) + 6.72(𝑋3) + 1.05(𝑋4)...........................................(1) 

Keterangan: 
X1 = Modal Kerja / Total Aset 
X2 = Retained Earnings / Total Aset 
X3 = Pendapatan Operasional (EBIT) / Total Aset 
X4 = Nilai Buku Ekuitas / Total Kewajiban 

Setelah keempat rasio dihitung, Z-Score masing-masing perusahaan 
amatan akan digolongkan menurut distress rate yang dibuat oleh Altman (2005). 
Apabila diperoleh nilai Z-Score lebih besar dari 2,6 maka diartikan bahwa 
perusahaan berada pada kategori aman. Jika perolehan Z-Score berada antara 1,1 
hingga 2,6 maka diartikan perusahaan berada pada kategori rawan mengalami 
kebangkrutan. Sedangkan perolehan nilai Z-Score yang lebih kecil dari 1,1 maka 
diartikan perusahaan memiliki kemungkinan besar mengalami kebangkrutan.  

Untuk mengetahui pilihan strategi manajemen laba pada berbagai 
tingkatan distress, perusahaan amatan akan dikategorikan menjadi lima kategori 
distress (D) (Setiawan & Putra, 2019). D1 hingga D2 akan dinyatakan sebagai 
kondisi aman. Untuk D3 dan D4 akan diartikan sebagai kondisi rawan mengalami 
kebangkrutan. Sedangkan D5 dan D6 diartikan bahwa perusahaan memiliki 
kemungkinan besar mengalami kebangkrutan. Pengkategorian financial distress 
akan diberikan penilaian dummy. Nilai 1 poin akan diberikan ketika nilai Z-Score 
pada periode amatan (p) lebih kecil dari 1,1, jika sebaliknya maka memperoleh nol 
poin. D1 akan bernilai 1 ketika perusahaan terkait pada p1 mengalami financial 
distress namun tidak pada p2 hingga p5, nilai 0 akan diberikan jika sebaliknya. D2 

akan bernilai 1 ketika perusahaan terkait pada p1 dan p2 mengalami financial distress 

namun tidak pada p3 hingga p5, nilai 0 akan diberikan jika sebaliknya, dan 
seterusnya hingga D5. 

Setelah diperoleh sejumlah perusahaan amatan dari analisis tahap 
pertama. Kemudian analisis dilanjutkan ke tahap kedua yaitu uji deteksi praktik 
manajemen laba. Deteksi manajemen laba akan menggunakan accrual earnings 
management (AM) dan real earnings management (RM). Penghitungan AM pada 
penelitian ini akan menggunakan model Jones dimodifikasi yang dikembangkan 
oleh (Dechow et al., 1995). Untuk menghitung decresionary accruals, langkah 
penghitungan yang akan digunakan adalah sebagai berikut. 
Langkah I  : menentukan total nilai akrual (TAC) 
𝑇𝐴𝐶𝑖𝑡 = 𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒𝑖𝑡 − 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤 𝐹𝑟𝑜𝑚 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖𝑡. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (2) 
Langkah II  : menentukan nilai parameter α1, α2, dan α3 
𝑇𝐴𝐶𝑖𝑡  =  𝛼1  + 𝛼2  𝛥𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡 +  𝛼3  𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡  + є𝑖𝑡. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (3) 
Langkah III  : menghitung nilai akrual yang diestimasi menggunakan 
persamaan regresi OLS (Ordinary Least Square) 
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𝑇𝐴𝐶𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡−1
= 𝛼1 (

1

𝑇𝐴𝑖𝑡−1

) +  𝛼2 (
∆𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡−1

) +  𝛼3 (
𝑃𝑃𝐸𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡−1

) + є𝑖𝑡. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (4) 

Langkah IV  : menghitung nilai non decresionary accrual (NDA) 
𝑁𝐷𝐴𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡−1
= 𝛼1 (

1

𝑇𝐴𝑖𝑡−1

) +  𝛼2 (
∆𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡 − ∆𝑅𝑒𝑐𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡−1

) + 𝛼3 (
𝑃𝑃𝐸𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡−1

) + є𝑖𝑡. . . . . . . . . . . . . . . . (5) 

Langkah V  : menghitung nilai decresionary accruals (DAC) 
𝐷𝐴𝐶𝑖𝑡  =  𝑇𝐴𝐶𝑖𝑡 − 𝑁𝐷𝐴𝑖𝑡. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (6) 
Keterangan: 
TACit   = Total akrual perusahaan i pada p 
NDAit   = Akrual non diskresioner perusahaan i pada p  
Ait   = Akrual diskresioner perusahaan i pada p 
TAit –1   = Total aset perusahaan i pada p-1 
ΔRevit  = Perubahan penjualan perusahaan i pada p  
ΔRecit   = Perubahan piutang perusahaan i pada p 
PPEit   = Property, Plant, and Equipment perusahaan i pada p 
α1, α2, α3  = Parameter yang diperoleh dari persamaan regresi 
єit   = Error term perusahaan i pada p 

Kemudian, untuk penghitungan RM pada penelitian ini menggunakan model 

yang dikembangkan oleh Dechow et al. (1998) ut Roychowdhury (2006). Model ini 
memproksikan penghitungan RM dengan abnormal CFO sebagai berikut: 
𝐶𝐹𝑂𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡−1
= 𝛼0 + 𝛼1 (

1

𝑇𝐴𝑖𝑡−1

) + 𝛼2 (
𝑅𝑒𝑣𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡−1

) + 𝛼3 (
∆𝑅𝑒𝑣𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡−1

) + є𝑡. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (7) 

Keterangan : 
CFOt   = Arus kas kegiatan operasi perusahaan i pada p 
At-1   = Total aktiva perusahaan i pada p 
Revt   = Penjualan perusahaan i pada p  
ΔRevt   = Perubahan penjualan perusahaan i pada p  
α   = Koefisien regresi 
εt   = Error term pada p 
Abnormal CFO pada model penghitungan diatas merupakan aktual CFO yang 
diskalakan melalui 𝑇𝐴𝑖𝑡−1 , kemudian dikurangkan dengan normal CFO yang 
dihitung menggunakan koefisien estimasi dari model tahun industri. Penggunaan 
(1 / 𝑇𝐴𝑖𝑡−1) bertujuan untuk menghindari terdapatnya korelasi palsu antara CFO 
yang diskalakan dengan penjualan yang diskalakan. Hal ini disebabkan oleh 

variasi yang digunakan untuk variabel yang diskalakan adalah total aset. 
Penambahan 𝛼0  atau intersep tanpa skala bertujuan untuk memastikan bahwa 
rata-rata CFO abnormal untuk tiap industri adalah nol. Jika 𝛼0  dihilangkan, maka 
tidak akan memberi pengaruh yang material pada hasil penelitian.   

Setelah masing-masing variabel penelitian dihitung yaitu manajemen laba 
sebagai variabel terikat (Y) yaitu AM dan RM, variabel bebas (X) yaitu D1, D2, D3, 
D4, dan D5, maka model regresi yang terbentuk untuk menjawab masalah 
penelitian adalah sebagai berikut :  
𝐴𝑀 =  𝛼 +  𝛽1𝐷1 +  𝛽2𝐷2 +  𝛽3𝐷3 + 𝛽4𝐷4 +  𝛽5𝐷5 + ε................................................(8) 
𝑅𝑀 =  𝛼 +  𝛽1𝐷1 +  𝛽2𝐷2 +  𝛽3𝐷3 +  𝛽4𝐷4 + 𝛽5𝐷5 + ε.................................................(9) 
Nilai P-value dari masing-masing variabel D1 hingga D5 pada kedua persamaan 

diatas akan diidentifikasi sebagai pilihan strategi manajemen laba yang dipilih 
menurut tingkat distress. 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 
Perhitungan tahap pertama yang dilakukan menggunakan metode Altman Z-
Score emerging market menemukan bahwa delapan perusahaan transportasi di 
Indonesia mengalami financial distress. Kedelapan perusahaan tersebut kemudian 
dikategorikan ke berbagai tahapan distress yang diuraikan pada Tabel 2. 
Tabel 2. Penggolongan Perusahaan Berdasarkan Tahapan Financial distress 

Tahap Distress Jumlah Perusahaan 
Awal D1 0 

 D2 0 
Lanjut D3 0 

 D4 4 
Akhir D5 4 

Total Sampel 8 
Sumber: Data Penelitian, 2021 

Delapan perusahaan yang mengalami financial distress terbagi menjadi dua 
tahapan distress. Pada tahap distress lanjut dan distress akhir, keduanya terdiri dari 
empat perusahaan. Empat perusahaan yang berada pada tahap distress akhir atau 
legal bankruptcy yaitu CMPP, GIAA, SDMU, dan WEHA. Kemudian pada distress 
tahap lanjut atau insolvency in bankruptcy diisi oleh BLTA, IATA, MIRA, dan 

TMAS. Keberadaan delapan perusahaan yang terbukti mengalami financial distress 
membuktikan pernyataan Fachrudin (2020) yang menjelaskan bahwa pergerakan 
neraca dan perolehan laba mampu mempengaruhi kondisi keuangan perusahaan. 
Pergerakan neraca dan perubahan perolehan laba nampak melalui nilai rasio X1, 
X2, X3 ,dan X4 perusahaan amatan yang menunjukkan adanya penurunan kinerja.  

Pergerakan neraca dapat diidentifikasi melalui perubahan nilai rasio X1 

dan X4. Rasio X1 digunakan untuk mengukur tingkat likuiditas perusahaan. 
Penurunan nilai rasio X1 mengindikasikan adanya pengakuan hutang lancar dari 
aset perusahaan. Jumlah hutang lancar perusahaan yang semakin meningkat 
setiap periode akan terus mengurangi jumlah modal kerja perusahaan. Hasil 
tersebut menunjukkan bahwa tingkat likuiditas perusahaan dalam memenuhi 

hutang lancar jatuh tempo akan mengalami penurunan. Sebaliknya, rasio X4 

bertujuan untuk mengukur tingkat pengelolaan sumber dana perusahaan dalam 
menjamin hutang menggunakan modal sendiri. Oleh karena itu, nilai rasio X4 

positif mengindikasikan keseluruhan sumber dana perusahaan telah digunakan 
secara maksimal untuk menjamin seluruh hutang perusahaan.  

Kemudian pengaruh laba terhadap kondisi keuangan perusahaan dapat 
diidentifikasi melalui perubahan rasio X2 dan X3. Nilai rasio X2 berguna untuk 
mengukur profitabilitas kumulatif perusahaan. Penurunan nilai rasio X2 

mengindikasikan penurunan efisiensi usaha atau kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba. Faktor utama penyebab terjadinya penurunan adalah tidak 
maksimalnya penggunaan armada dari masing-masing perusahaan akibat PSBB 
di sejumlah wilayah. Penurunan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba nampak pada turunnya jumlah retained earnings atau laba ditahan. Laba 
ditahan perusahaan berperan sebagai dana internal untuk mendanai 
kelangsungan aktivitas operasi perusahaan. Nilai negatif dari rasio X2 kemudian 
juga akan berpengaruh pada penurunan harga saham perusahaan. Selanjutnya, 
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produktivitas aset perusahaan atau modal yang diinvestasikan dalam 
menghasilkan laba bagi perusahaan dapat diidentifikasi melalui rasio X3. 
Penurunan nilai rasio X3 disebabkan oleh jumlah aset perusahaan yang telah 
digunakan untuk menjamin hutang lancar perusahaan yang jatuh tempo pada 
periode terkait. Dengan demikian, aset perusahaan yang penurunan tidak dapat 
menghasilkan laba yang maksimal bagi perusahaan.  

Penurunan kinerja keuangan perusahaan amatan yang nampak pada 
pergerakan neraca dan perubahan laba memperkuat dugaan dilakukannya 
praktik manajemen laba. Hasil uji deteksi praktik manajemen laba akrual (AM) 

dan manajemen laba riil (RM) disajikan pada Tabel 3. 
Tabel 3. Ringkasan Hasil Pengujian Regresi Linear 

Nama 
Perusahaan 

DAC CFO 

Beta Sig. Beta Sig. 
BLTA -0,000 0,598 -0,000  0,860 
CMPP -0,001 0,072 -0,135  0,209 
GIAA -0,166 0,137  0,008  0,302 
IATA  0,007 0,231  0,002  0,197 
MIRA  0,130  0,028*  0,003  0,894 
SDMU -0,007 0,472  0,003  0,771 
TMAS  0,006 0,845 -0,003 -0,941 
WEHA -0,078  0,020* -0,012  0,453 

Sumber: Data Penelitian, 2021 

Indikasi praktik manajemen laba akan dinyatakan ada ketika nilai 
signifikansi kurang dari 0,05. Tabel 3 menunjukkan terdapat dua perusahaan yang 
melakukan praktik manajemen laba akrual (AM) yaitu MIRA dan WEHA. MIRA 
merupakan perusahaan transportasi barang yang tergolong pada tahapan distress 
lanjut atau D4. Sedangkan WEHA yang merupakan perusahaan transportasi 
penumpang, termasuk pada tahapan distress ekstrim atau D5. Financial distress 
yang dialami oleh MIRA dan WEHA murni disebabkan oleh faktor eksternal yaitu 
adanya COVID-19. 
 Hasil uji regresi yang disajikan pada Tabel 10 mampu membuktikan 
pernyataan Muljono & Suk (2018) bahwa metode AM diterapkan ketika 
perusahaan menunjukkan kondisi yang buruk pada laporan keuangannya. Selain 

itu, hasil regresi juga menunjukkan hasil yang selaras dengan penelitian Hanif & 
Odiatma (2020). Perusahaan yang bergerak dalam industri jasa cenderung lebih 
melakukan praktik AM. Pemilihan metode AM oleh kedua perusahaan selain 
karena dapat dikelola sendiri oleh manajemen perusahaan, AM mampu 
membantu manajemen untuk menunjukkan kondisi bertahan di masa sulit.  

Dengan melihat kerugian yang terus dialami MIRA setiap kuartal, 
manajemen perlu memperhatikan jumlah laba yang dihasilkan serta likuiditas 
perusahaan. Sesuai penjelasan Setiawan & Putra (2019), perusahaan yang berada 
pada distress tahap lanjut akan berusaha untuk meningkatkan profitabilitas dan 
likuiditasnya. Untuk meningkatkan kedua hal tersebut, pemilihan AM dinilai 
efektif untuk membantu kelangsungan usaha di masa pandemi. Pemilihan AM 
melalui strategi menaikkan laba atau income maximization bertujuan untuk 

memperoleh keringanan maupun pembiayaan untuk menjalankan aktivitas 
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operasional perusahaan. Pemilihan strategi income maximization dibuktikan dari 
koefisien beta yang bernilai positif.  

Beberapa keringanan kredit yang diperoleh MIRA antara lain PT Bank 
Mestika Dharma Tbk memberikan keringanan kepada MIRA dengan memberikan 
perpanjangan waktu satu tahun pengembalian kredit sebesar 20 miliar rupiah 
sejak 5 Maret 2019, pemberian pinjaman sebesar Rp 45.736.000.000 pada tanggal 
15 November 2016 dengan waktu pengembalian lima tahun, dan menyetujui 
permintaan relaksasi kredit akibat penyebaran COVID-19 dengan memberikan 
keringanan bunga dari 10,75% menjadi 10% per tahun untuk bulan April sampai 

September 2020. Terdapat pula keringanan pelunasan hutang yang diberikan oleh 
dua kreditur lainnya. PT Ciptadana Multifinance menyetujui permintaan relaksasi 
kredit akibat penyebaran COVID-19 dengan penurunan angsuran pembiayaan, 
dan PT J Trust Olympindo Multi Finance juga menyetujui permintaan relaksasi 
kredit akibat penyebaran COVID-19 dengan penundaan angsuran pembiayaan 
untuk bulan April 2020 sedangkan pada bulan Mei sampai Juli 2020, MIRA hanya 
membayar bunga angsuran saja.  

Strategi income maximization pada MIRA membuktikan pernyataan 
Rahmadani & Haryanto (2018) terkait strategi big bath yang merupakan kelanjutan 
dari strategi income maximization. Praktik big bath terbukti melalui adanya 
penghapusan aset oleh manajemen MIRA. Menurut catatan atas laporan keuangan 
MIRA nomor 9 tentang aset tetap, tahun 2020 terdapat beberapa pengurangan 

terhadap aset tetap perusahaan. Pengurangan terhadap aset tetap perusahaan 
dilakukan melalui penjualan aset sebesar Rp 640.181.866 serta penghapusan aset 
sebesar Rp 887.695.133. Penghapusan aset dilakukan dalam bentuk pelepasan 
kepada entitas anak perusahaan karena aset tidak mendatangkan manfaat bagi 
MIRA. Pelepasan aset ini diakui sebagai rugi penghapusan aset tetap dalam 
laporan laba rugi tahun 2020. Berdasarkan penjualan serta pelepasan aset tetap, 
kerugian yang ditanggung MIRA berjumlah Rp 716.876.625. Dengan penghapusan 
aset, perusahaan dapat melaporkan laba yang tinggi. Hal ini dikarenakan jumlah 
pengurang yakni biaya depresiasi aset tetap akan menurun ketika jumlah aset 
yang dimiliki perusahaan mengalami penurunan jumlah. 

Praktik manajemen laba yang telah dilakukan oleh manajemen perusahaan 

MIRA tak lepas dari dorongan motivasi dari lingkungan kerja. Kesulitan 
keuangan di masa pandemi memberi dampak dalam pemenuhan kewajiban 
hutang. Armada perusahaan yang tidak dapat beroperasi dengan maksimal 
namun perusahaan harus beroperasi untuk menutup kerugian. Beberapa faktor 
penyebab kerugian perusahaan yaitu fixed cost yang tidak dapat dihindari seperti 
biaya listrik, air, telepon, bahan bakar, gaji, dan sebagainya kemudian muatan 
yang minim akibat PSBB, dan lainnya. Berdasarkan kondisi yang telah dijelaskan 
sebelumnya, MIRA terancam mengalami pelanggaran kontrak hutang atau debt 
covenant.  

Salah satu perolehan sumber dana perusahaan guna menjaga 
kelangsungan aktivitas operasionalnya bersumber dari hutang pihak eksternal. 
Strategi income maximization dilakukan untuk memperoleh keringanan kredit dan 
mempertahankan kepercayaan kreditur. Ketika manajer berhasil memperoleh 
keringanan kredit, maka manajer berkontribusi dalam mempertahankan 
kelangsungan usaha perusahaan. Oleh karena itu, praktik manipulasi laba 
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membuktikan adanya perilaku oportunistik untuk memperoleh bonus yang tinggi 
atas kinerjanya. Oleh karena itu, hasil penelitian mampu mendukung pernyataan 
Rahmadani & Haryanto (2018) terkait dengan hubungan bonus plan dan income 
maximization. 

Perusahaan kedua yang melakukan AM yaitu WEHA. Metode AM yang 
dipilih WEHA adalah strategi penurunan laba atau income decreasing. Strategi ini 
ditunjukkan melalui koefisien beta yang bernilai negatif. WEHA tergolong 
perusahaan yang mengalami distress ekstrim, tak heran jika manajemen 
perusahaan berhati-hati dalam mengambil keputusan. Pemilihan strategi AM oleh 

manajer WEHA selaras dengan hasil penelitian Setiawan & Putra (2019). Tiap 
keputusan yang diambil manajer perusahaan bertujuan untuk memberikan 
informasi yang menggambarkan bahwa perusahaan masih mampu bertahan di 
masa pandemi.  

Kondisi bertahan perusahaan dipengaruhi oleh jumlah laba serta likuiditas 
perusahaan. Manajer akan berusaha untuk mendapatkan keringanan kredit atau 
bahkan memperoleh pembiayaan kembali oleh kreditur.  Dengan demikian, 
manajer perusahaan yang berada pada distress tahap ekstrim akan berfokus pada 
kelangsungan usaha perusahaan dibandingkan dengan memperhatikan 
perolehan laba di tiap periode. Pilihan strategi income decreasing pada WEHA 
membuktikan pernyataan Jaggi & Lee (2002) mengenai sikap konservatif dari 
perusahaan yang mengalami tekanan ekstrim.  

 Beberapa keringanan kredit yang berhasil diperoleh WEHA antara lain 
oleh PT Bank QNB Indonesia Tbk pada tanggal 28 Juli 2020 berupa keringanan 
pembayaran kredit akibat kondisi COVID-19. Keringanan yang diberikan yaitu 
penundaan pembayaran pokok pinjaman sampai dengan enam bulan dan 
pengurangan plafond pada Fasilitas Pinjaman Tetap II menjadi Rp 755.272.134. 
Kemudian PT Bank Pan Indonesia Tbk pada tanggal 27 April 2020 memberikan 
persetujuan terkait restruktur fasilitas kredit kepada WEHA. Keringanan kredit 
diberikan atas dasar kondisi pandemi COVID-19 yang melanda Indonesia. 
Keringanan yang diberikan berupa penundaan pembayaran pokok pinjaman 
sampai dengan April 2021 serta bunga pinjaman yang perlu dibayarkan adalah 
sebesar 9%. Rincian pembayaran bunga kredit yaitu sejak bulan pertama hingga 

ketiga 1% dibayar dan 8% ditunda berlaku sejak kesepakatan terbentuk. Sejak 
bulan keempat sampai bulan ke-12, 2% dibayar dan 7% ditunda berlaku sejak 
kesepakatan terbentuk. Penundaan pembayaran bunga dapat diangsur mulai 
bulan ke-13 sejak kesepakatan terbentuk. Sejumlah keringanan yang diperoleh 
WEHA kembali membuktikan bahwa dalam kondisi distress, perusahaan akan 
menunjukkan perilaku oportunistik dengan cara menurunkan laba untuk 
menghindari pelanggaran hutang.  

Pada tahap distress lanjut maupun akhir, RM tidak terdeteksi pada kedua 
perusahaan karena dinilai kurang efektif untuk diterapkan di masa pandemi. Hal 
ini disebabkan oleh sebagian aktivitas operasional perusahaan yang tidak 
beroperasi dengan maksimal. Dengan demikian, cukup sulit untuk melakukan 
penyesuaian menggunakan metode RM. Selain itu, fokus utama perusahaan 

adalah mempertahankan kelangsungan usaha di tengah bayangan kebangkrutan, 
likuidasi, maupun restrukturisasi. Sedangkan AM, selain karena penyusunannya 
hanya berdasarkan asumsi manajer pribadi, perusahaan mampu memperoleh 
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keuntungan dengan mendapatkan posisi tawar-menawar terbaik dengan para 
kreditur maupun stakeholders lainnya. Dengan demikian, dapat disimpulkan 
bahwa AM merupakan upaya terakhir yang akan ditempuh manajer perusahaan 
ketika berada pada kondisi distress. Kesimpulan ini sekaligus mendukung hasil 
penelitian Setiawan & Putra (2019). 

Dari pembahasan sebelumnya terkait dua perusahaan yang terdeteksi 
melakukan manajemen laba membuktikan adanya teori keagenan. Perbedaan 
kepentingan kedua pihak dilakukan melalui ketidakseimbangan informasi yang 
mendukung pernyataan Jensen & Meckling (1976). Manajemen perusahaan ingin 

menunjukkan kinerja yang baik pada laporan keuangan.  Disisi lain, para 
stakeholders tidak memperoleh informasi keuangan perusahaan yang 
sesungguhnya. Berangkat dari dorongan untuk menunjukkan kinerja keuangan 
yang baik di masa distress, motivasi manajemen perusahaan ketika melakukan 
manajemen laba adalah untuk memperoleh keringanan kredit. Hal ini sejalan 
dengan Fachrudin (2020) yang menyatakan bahwa profitabilitas dan leverage 
memiliki peranan penting bagi kondisi keuangan suatu perusahaan.  

Penelitian ini telah memberikan bukti bahwa kondisi financial distress dapat 
mempengaruhi pelaporan keuangan melalui praktik manajemen laba. Sektor jasa 
transportasi merupakan sektor paling terdampak selama pandemi. Oleh karena 
itu, deteksi praktik manajemen laba dilakukan menggunakan dua pendekatan 
yaitu manajemen laba riil dan akrual. Penelitian ini juga memberikan gambaran 

bahwa penyebab distress perusahaan terutama di masa khusus seperti pandemi 
dapat dipengaruhi oleh kelalaian manajemen. Akibat dari kelalaian tersebut, 
perusahaan digolongkan pada berbagai tingkatan distress yang berbeda. 
Tingkatan distress yang berbeda mampu mempengaruhi pengambilan keputusan 
manajemen laba. Dengan demikian, analisis terhadap motivasi dan strategi 
manajemen perusahaan mampu memberikan pemahaman lebih lanjut terkait 
perilaku manajemen ketika menghadapi distress. Melalui pemahaman tersebut, 
para stakeholders dapat terhindar dari kesalahan pengambilan keputusan. 
 
SIMPULAN  
Berdasarkan pembahasan sebelumnya, dapat disimpulkan bahwa perusahaan 
publik dalam hal ini perusahaan jasa transportasi yang mengalami financial distress 
terbukti melakukan praktik manajemen laba. Perusahaan transportasi di berbagai 
tingkatan distress memilih menggunakan praktik manajemen laba akrual. Namun 
terdapat perbedaan pilihan strategi manajemen laba akrual pada masing-masing 
tingkatan distress. Pada perusahaan yang berada pada tingkat distress lanjut, 
manajemen laba akrual dilakukan dengan cara income maximization dan 

dilanjutkan dengan big bath. Sedangkan pada tingkat distress ekstrim, perusahaan 
memilih melakukan income minimization.  

Saran untuk penelitian berikutnya yaitu penelitian ini belum melakukan 
analisis secara komprehensif terkait berbagai jenis manajemen laba riil. Penelitian 
selanjutnya perlu memasukkan strategi manajemen laba riil seperti selling general 
administrative expenses dan classification shifting. Selain itu, industri jasa masih 
jarang diteliti terkait keberadaan praktik manajemen labanya. Diharapkan 
penelitian berikutnya dapat menggunakan sektor jasa lainnya yang lebih luas 
untuk melihat konsistensi hasil ataupun perbedaan dari penelitian ini.  
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