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ABSTRAK 

 

PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, FREE CASH FLOW, 

EMPLOYEE DIFFERENCE, DAN RISIKO LITIGASI TERHADAP 

MANAJEMEN LABA STUDI PADA PERUSAHAAN SUB SEKTOR 

MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE 2017-2021 

OLEH : 

MIA MARLISA  

11870324144 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh kepemilikan manajerial, free cash flow, employee difference, dan risiko 

litigasi terhadap manajemen laba. Populasi dari penelitian ini yaitu 72 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek 

indonesia (BEI) periode 2017-2021. Dalam penentuan sampel penelitian ini 

menggunakan metode purposive sampling dan diperoleh 9 sampel perusahaan 

yang memenuhi kriteria dengan lima tahun pengamatan sehingga total observasi 

yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 45 laporan. Penelitian ini 

menggunakan metode analisis data dengan cara dokumentasi. Teknik analisis 

data menggunakan analisis regresi data panel dengan bantuan Eviews 12. 

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa employee difference 

berpengaruh terhadap manajemen laba, dan kepemilikan manajerial, free cash 

flow, dan risiko litigasi tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Dalam 

penelitian ini kontribusi variabel independen menunjukkan nilai R-square sebesar 

72,93% terhadap variasi variabel dependen. Sedangkan sisanya 27,07% 

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diukur dalam model regresi ini.  

Kata kunci : Manajemen Laba, Kepemilikan Manajerial, Free Cash Flow, 

Employee Difference, Dan Risiko Litigasi 
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ABSTRACT 

 

THE EFFECT OF  MANAGERIAL OWNERSHIP, FREE CASH FLOW, 

EMPLOYEE DIFFERENCE, AND LITIGATION RISK ON EARNING 

MANAGEMENT STUDY IN FOOD AND BEVERAGE SUB-SECTOR 

COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE FOR 

THE PERIOD 2017-2021  

BY : 

MIA MARLISA 

11870324144 

 

This research is a quantitative study that aims to determine the effect of 

managerial ownership, free cash flow, employee differences, and litigation risk on 

earnings management. The population of this study is 72 food and beverage sub-

sector companies listed on the Indonesian Stock Exchange (IDX) for the 2017-

2021 period. In determining the sample of this study using purposive sampling 

method and obtained 9 samples of companies that meet the criteria with five years 

of observation so that the total observations used in this study are 45 reports. This 

research uses data analysis method by means of documentation. The data analysis 

technique uses panel data regression analysis with the help of Eviews 12. Based 

on the results of this study it shows that employee differences affect earnings 

management, and managerial ownership, free cash flow, and litigation risk do not 

affect earnings management. In this study, the contribution of the independent 

variables showed an R-square value of 72.93% for the variation in the dependent 

variable. While the remaining 27.07% is influenced by other variables not 

measured in this regression model. 

 

Keywords : Earnings Management, Managerial Ownership, Free Cash Flow, 

Employee Difference, and Litigation Risk 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Laba merupakan aspek terpenting dalam laporan keuangan suatu 

perusahaan untuk mengetahui kinerja manajemen. Bagi investor, 

penggunaan laba perusahaan untuk memperjelas pertumbuhan di suatu 

perusahaan. Laba juga dapat mengukur kinerja manajemen perusahaan 

bisnis dan mempertimbangkan sumber-sumber yang dikendalikan oleh 

pihak manajer. Akan tetapi, hal ini sering sekali dimanfaatkan dan 

disalahgunakan oleh pihak manajer untuk keuntungan mereka sendiri. 

Tindakan tersebut disebut dengan tindakan manajemen laba (earning 

management).  

Manajemen laba adalah salah satu strategi dalam akuntansi yang 

bermanfaat untuk mengetahui kondisi perusahaan dan kinerja perusahaan. 

Manajemen laba merupakan hal yang harus dipahami oleh akuntan karena 

dapat meningkatkan pemahaman tentang kegunaan informasi laba bersih, 

baik itu diberitahukan kepada investor, pemberi pinjaman, dan pemerintah 

pajak. Pada kenyataanya, banyak manajer yang mempraktekan manajemen 

laba untuk tujuan bisnis dan pendapatan mereka sendiri. Praktek 

manajemen laba yang dimaksud adalah suatu upaya manajer perusahaan 

untuk mempengaruhi informasi dalam laporan keuangan dengan tujuan 

untuk mengelabui stakeholder yang ingin mengetahui kondisi dan kinerja 

suatu perusahaan. Khususnya dalam laporan keuangan, masalah ini 
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muncul karena pemisahan keinginan antara pemegang saham dan 

manajemen dalam struktur kepemilikan perusahaan. 

Laporan keuangan tidak lagi berfungsi untuk memberi tahu tentang 

apa yang benar-benar dilakukan perusahaan selama periode tertentu. Hal 

ini menyebabkan masyarakat umum mempertanyakan catatan-catatan yang 

terdapat di dalam laporan keuangan. Demikian pula, sebagian besar orang 

bertanya kepada seseorang yang mengatur dan mengaudit laporan 

keuangan dan kesesuaian standar akuntansi yang mungkin digunakan 

secara luas oleh perusahaan (Sulistyanto, 2014). 

Kasus manajemen laba yang baru-baru ini terjadi adalah kasus PT 

Tiga Pilar Sejahtera Tbk (AISA) yang diduga menggelembungkan dana 

sebesar Rp. 4 triliun melalui manajemen lama dalam laporan keuangan 

perusahaan tahun 2017. Dalam laporan hasil investigasi berbasis fakta PT 

Ernst & young Indonesia (EY) kepada manajemen baru AISA tanggal 12 

Maret 2019, terdapat dugaan penggelembungan yang terjadi pada akun 

piutang usaha, persediaan, dan aset tetap grup AISA. Laporan keuangan 

PT. tiga pilar Sejahtera Tbk (AISA) tahun 2017 yang telah diaudit oleh 

Kantor Akuntan Publik (KAP) RSM global dipertanyakan melalui 

manajemen baru yang mengambil alih lembaga pada Oktober 2018. Hasil 

dari penyelidikan ini dalam laporan keuangan disebutkan bahwa telah 

ditemukan temuan dugaan penggelembungan dana pada pos-pos 

pembukuan akuntansi sebesar Rp. 4 triliun dan beberapa dugaan lainnya 

sumber (Wareza, 2019). 



3 
 

  
 

 Laporan keuangan PT Tiga Pilar Sejahtera food Tbk untuk tahun 

buku 2017 telah disajikan kembali pada tahun 2020, seperti laporan 

keuangan tahun 2018 dan 2019, yang pada saat itu tidak dilaporkan. 

Perusahaan mencatat laporan laba (rugi) sebesar Rp 5,23 triliun selama 

tahun 2017, dalam laporan keuangan yang disajikan kembali. Jumlah ini 

lebih besar Rp 4,68 triliun dari laporan keuangan sebelumnya yang merugi 

sebesar  Rp 551,9 miliar. Hal ini menegaskan dugaan PT Ernst & young 

Indonesia dan membuktikan bahwa adanya praktik manajemen laba yang 

dilakukan melalui manajemen lama perusahaan tersebut, terutama dengan 

cara memperbesar laba (mengurangi kerugian) yang dilaporkan dari laba 

(rugi) yang sebenarnya kerugian tersebut ditanggulangi oleh perusahaan 

sehingga tampak seperti lebih kecil. Manajemen laba yang dilakukan oleh 

perusahaan ini bertujuan untuk melestarikan nilai perusahaan agar tidak 

jatuh di mata para pemangku kepentingan (stakeholder), namun dengan 

adanya kasus ini membuat suatu perusahaan mengalami penurunan nilai 

perusahaan. BEI menangguhkan saham AISA dengan biaya Rp. 168 pada 

6 Juli 2018 untuk melindungi pembeli dari kerugian yang lebih besar. 

sumber (Wareza, 2019).  

Kasus kedua yaitu PT Sentra Food Indonesia Tbk (FOOD) akan 

mengurangi jumlah karyawannya sebagai bagian dari efesiensi 

pendapatan. Corporate Secretary FOOD Karina Larasati Putri mengatakan, 

sejak bulan agustus, perseroan anak usaha PT Kemang Food Industries 

(KFI) telah mengurangi sekitar 117 orang pekerja, termasuk merumahkan 
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sekitar 16.9 % pekerja dan mengurangi 16.6% pekerja kontrak. Langkah 

dan kebijakan ini efisiensi di KFI ini dilakukan karena kondisi pasar yang 

turun sangat drastis akibat pandemic, penjualan dan produksi perseroan 

turun secara signifikan hampir 50% sedangkan laba bersih turun lebih dari 

75% untuk periode yang berakhir 30 juni 2020 dibandingkan dengan 30 

juni 2019. Hal ini mengakibatkan perusahaan memecat 5 karyawan 

sehingga total pekerja saat ini 224. Selain itu perusahaan memotong gaji 

sampai dengan 50 karyawan. Perusaan saat ini memiliki hutang jangka 

pendek yang akan jatuh tempo sebesar 10 miliar. Manajemen 

memperkirakan akibat covid 19 yang membuat perusahaan untuk 

memenuhi kwajiban tersebut (Bisnis.com) 

Permasalahan yang terdapat dalam perusahaan dapat dilihat dari 

adanya kasus manajemen laba yaitu pada perusahaan PT Tiga Pilar 

Sejahtera Food Tbk, PT Sentra Food Indonesia Tbk hal ini menunjukan 

terdapat permasalahan dalam perusahaan. Permasalahan manajemen laba 

dapat dikaitkan dengan teori agensi. Teori agensi perusahaan membahas 

hubungan perusahaan antara agent (manajemen perusahaan) dan principal 

(pemegang saham). Munculnya manajemen laba disebabkan adanya 

perbedaan kepentingan antara agent dan principal. Sebagai agent, 

memiliki kewajiban untuk mengoptimalkan keunggulan stakeholders 

sebagai principal. Namun di sisi lain, para manajer memiliki keinginan 

memaksimalkan kegiatan pribadinya.  
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Berdasarkan teori keagenan, menjelaskan bahwa faktor-faktor 

seperti kepemilikan manajerial, free cash flow, employee difference, dan 

risiko litigasi dapat menyebabkan tindakan manajemen laba. Faktor yang 

dapat mempengaruhi manajemen laba adalah kepemilikan manajerial. 

Kepemilikan manajerial merupakan salah satu mekanisme pengawasan 

yang bertujuan untuk mengatur berbagai kepentingan dalam perusahaan. 

Kepemilikan manajerial adalah jumlah kepemilikan saham yang dimiliki 

oleh manajer. Murtini & Mansyur (2012)  menyatakan bahwa kepemilikan 

manajerial adalah seluruh kepemilikan saham dengan menguasai seluruh 

saham modal perusahaan yang dikelola.  

Di dalam teori akuntansi, manajemen laba sangat dipengaruhi 

pihak manajer perusahaan. Motivasi yang berbeda akan menghasilkan 

jumlah pendapatan yang berbeda serta ditetapkan sebagai pemegang 

saham. penelitian yang dilakukan Puji Asih (2014); Ayu Ida (2017); dan 

Arlita et al., (2019), menemukan kepemilikan manajerial mempunyai 

pengaruh positif terhadap manajemen laba. Namun berbeda dengan 

penelitian  Mahariana & Ramantha (2014); Giovani (2019); dan Saputra 

(2021), menemukan kepemilikan manajerial berpengaruh negatif pada 

manajemen laba. 

Faktor yang dapat mempengaruhi manajemen laba selanjutnya 

yaitu free cash flow. Free cash flow atau arus kas bebas merupakan  arus 

kas yang tersedia untuk dibagikan kepada investor setelah perusahaan 

melakukan investasi pada fixed asset dan working capital yang diperlukan 



6 
 

  
 

untuk mempertahankan kelangsungan usahanya (Sartono, 2015:105). Free 

cash flow yang tinggi dapat memungkinkan adanya kesempatan bagi 

manajer sebagai agent untuk mengelola pendapatan. Ketika perusahaan 

dengan free cash flow yang tinggi akan memiliki kesempatan yang besar 

dalam melakukan manajemen laba untuk menutupi tindakan manajer yang 

tidak efesien dalam memanfaatkan kekayaan perusahaan (Hastuti et al., 

2018). Penelitian yang dilakukan Kodriyah (2017); Achyani & Lestari 

(2019); dan Puspitasari et al., (2019) menunjukan bahwa free cash flow 

berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Berbeda dengan penelitian 

Agustia (2013); Nazalia & Triyanto (2018); Tualeka et al., (2020) 

menunjukan bahwa free cash flow berpengaruh negatif terhadap 

manajemen laba. 

Faktor yang dapat mempengaruhi manajemen laba selanjutnya 

yaitu employee difference (perbedaan karyawan). Perbedaan karyawan 

merupakan masalah non-keuangan ini dapat mempengaruhi praktik 

manajemen laba di perusahaan. Menurut (Nazalia & Triyanto 2018) sejauh 

ini perbedaan karyawan merupakan suatu kondisi dimana terdapat 

kesenjangan antar pertumbuhan karyawan dengan pertumbuhan 

pendapatan. Perusahaan berusaha menutupi penurunan kinerja keuangan 

dengan mengurangi jumlah karyawan dengan tujuan meningkatkan 

pendapatan perusahaan. Oleh karena itu, biaya tenaga kerja harus 

dibebankan, sehingga beban ini dibuat seolah-olah sangat kecil untuk 

meningkatkan pendapatan perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh 
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Bukit & Nasution (2015); Saputri & Achmad (2017), mengamati bahwa 

perbedaan karyawan memiliki dampak yang sangat besar pada manajemen 

laba. Sedangkan penelitian yang dilakukan melalui Ames et al., (2012); 

Kurniasih (2017), menyimpulkan bahwa perbedaan karyawan tidak 

berpengaruh terhadap manajemen laba. 

Faktor yang dapat mempengaruhi manajemen laba selanjutnya 

yaitu Risiko litigasi. Menurut  Mutiah (2018)  risiko litigasi adalah risiko 

yang melekat pada perusahaan yang memungkinkan ancaman litigasi 

melalui peristiwa menarik dalam perusahaan, seperti investor, kreditur, 

dan regulator lainnya. Risiko litigasi dapat muncul karena kesalahan 

pelaporan keuangan yang sering muncul pada suatu perusahaan yang telah 

go public. sementara perusahaan menghadapi kesulitan keuangan, investor 

umumnya akan cenderung menggantikan manajemen yang tidak mampu 

menangani situasi tersebut, tekanan ini mendorong manajer untuk 

mengontrol laporan keuangan yang merupakan ukuran kinerja mereka 

secara keseluruhan. Oleh karena itu, risiko litigasi diperkirakan dapat 

meminimalkan kemungkinan pengendalian laba dengan cara memberikan 

laporan audit yang sesuai dengan fakta, laporan hasil audit tersebut dapat 

mempengaruhi litigasi dalam meminimalkan manajemen laba. Penelitian 

yang dilakukan Awalia (2014); Kirana & Hasan (2016); dan Tatar & 

Sujana (2021) menemukan risiko litigasi berpengaruh positif signifikan 

terhadap manajemen laba. Namun berbeda dengan hasil penelitian 
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Paramita et al., (2017); Darwis et al., (2020); dan Adani & Suryani (2021) 

menemukan risiko litigas berpengaruh negatif terhadap manajemen laba. 

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian Tatar & 

Sujana (2021) yang berjudul kepemilikan manajerial, employee difference, 

dan risiko litigasi. Pada penelitian ini ada beberapa perbedaan pada 

penelitian sebelumnya. Pertama, pada variable independent penelitian 

menambahkan variabel free cash flow. Penambahan variabel free cash 

flow karena dalam menjalankan operasional perusahaan, perusahaan tidak 

selamanya mengalami keuntungan. Hal ini dapat terjadi disebabkan 

keadaan eksternal seperti kebijakan pemerintah yang merugikan 

perusahaan, atau keadaan internal perusahaan. Alasan menambahkan 

variabel free cash flow karena untuk meminimalkan aksi manajemen laba, 

perlu melihat arus kas bebas (free cash flow). Perusahaan menggunakan 

arus kas yang tinggi cenderung mempraktekkan manajemen laba, karena 

perusahaan menunjukan adanya masalah agensi yang sangat besar 

cenderung melibatkan lebih banyak pihak terkait dengan pengambilan 

keputusan. Kedua, populasi dan sampel pada penelitian ini adalah pada 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 

periode 2017 - 2021. Berdasarkan latar belakang masalah yang telah 

dijelaskan di atas, maka peneliti terarik untuk melakukan penelitian ini 

kembali, dan penelitian ini diberi judul “ Pengaruh Kepemilikan 

Manajerial, Free Cash Flow, Employee Difference, dan Risiko Litigasi 
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Terhadap Manajemen Laba Pada Perusahaan Sub Sektor Makanan 

dan Minuman Yang Terdaftar Di Bei Periode 2017 - 2021 ”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka rumusan 

masalah dalam penelitian ini adalah : 

1. Apakah Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Manajemen Laba 

pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2021  ? 

2. Apakah Free Cash Flow berpengaruh terhadap Manajemen Laba Laba 

pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2021  ? 

3. Apakah Employee Difference berpengaruh terhadap Manajemen Laba 

Laba pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021  ? 

4. Apakah Risiko Litigasi berpengaruh terhadap Manajemen Laba Laba pada 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2021  ? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan sebelumnya, maka 

dari tujuan penelitian ini adalah : 

1. Untuk mengetahui pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Manjemen 

Laba pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021   
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2. Untuk mengetahui pengaruh Free Cash Flow terhadap Manajemen Laba 

pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2021   

3. Untuk mengetahui pengaruh Employee Difference terhadap Manajemen 

Laba pada perusahaan  sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021  

4. Untuk mengetahui pengaruh Risiko Litigasi terhadap Manajemen Laba 

pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2021 

1.4 Manfaat Penelitian 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat 

sebagai berikut : 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan secara teoritis dapat memberikan manfaat dan 

dapat dipergunakan untuk menambah wawasan dan pengetahuan tentang 

faktor-faktor yang berpengaruh terhadap manajemen laba seperti 

contohnya kepemilikan manajerial, free cash flow, employee difference, 

dan risiko litigasi, dan diharapkan dapat digunakan sebagai sumber dan 

referensi bagi penelitian selanjutnya yang melakukan studi pada masalah 

yang sama. 

 

 

 



11 
 

  
 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan dalam menyajikan 

laporan keuangan dengan integritas yang lebih baik sehingga dapat 

mengambil suatu keputusan yang tepat di dalam perusahaan. 

b. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan kepada 

investor dalam menilai kinerja keuangan suatu perusahaan pada sub 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

sehingga dapat menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan investasi di pasar modal. 

1.5  Sistematika Penulisan 

 Sistematika penulisan ini dibuat untuk memudahkan keahlian dan 

memberikan gambaran kepada pembaca tentang penelitian yang diuraikan 

sebagai berikut: 

 BAB I  PENDAHULUAN 

Bab ini menggambarkan latar belakang masalah, rumusan 

masalah penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika 

penulisan. 

 BAB II LANDASAN TEORI 

  Bab ini menguraikan tentang dasar-dasar atau teori-teori 

sebagai pendukung yang berhubungan, untuk menganalisis 

definisi atau pemahaman statistik yang terkait dengan 
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peneliti dan pengembangan hipotesis yang diamati melalui 

kerangka konseptual. 

  BAB III METODE PENELITIAN 

  Bab ini menguraikan  rangkaian metodologi penelitian yang 

digunakan dalam penelitian ini mulai dari populasi dan 

beserta teknik pengambilan sampel, alat analisis, jenis dan 

sumber teknik pengumpulan data, variabel penelitian, 

model analisis teknik dasar analisis data . 

 BAB IV HASIL PENELITIAN DAB PEMBAHASAN 

  Bab ini menguraikan hasil dari penelitian dan pembahasan 

hasil penelitian untuk setiap variabel yang digunakan dalam 

tinjauan ini. 

  BAB V PENUTUP  

  Bab ini menguraikan tentang kesimpulan atas hasil 

penelitian dan saran yang diperlukan, serta keterbatasan 

penelitian.  
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Keagenan (Agency Theory) 

Menurut Pratomo & Alma (2020) teori agensi merupakan 

perbedaan kepentingan antara pemilik saham (Principal) dan manajemen 

perusahaan (agent). Manajemen (agent) memiliki kewajiban untuk 

berkinerja lebih baik dan akan membuat nama baik suatu perusahaan jika 

menunjukkan laba yang lebih tinggi dari tahun sebelumnya, selain itu 

pemilik perusahaan memiliki tanggung jawab untuk mengembangkan 

modal perusahaan. Pihak manajer tidak menyadari banyak fakta didalam 

perusahaan jika dibandingkan dengan pemilik saham, sehingga pengaruh 

antara pemilik dan pihak manajer akan mengarah pada situasi 

ketidakseimbangan pada faktanya. Hal ini akan menumbuhkan 

kemungkinan bagi manajer untuk mengatur laba yang akan dilaporkan 

dalam laporan keuangan, baik dengan cara menaikkan nilai laba maupun 

menurunkan laba perusahaan, yang disebut sebagai praktik manajemen. 

Menurut Saraswati et al., (2021) juga berpendapat bahwa teori 

agensi adalah seperangkat pemikiran tentang pengendalian bisnis sejalan 

dengan keyakinan bahwa pemisahan kepemilikan berasal dari agent yang 

membentuk kemungkinan mengabaikan keinginan principal. Sementara, 

principal memberikan wewenang pengambil keputusan kepada agent, ada 

kaitannya dengan kedua belah pihak tersebut. Seorang agent yang 
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diberikan wewenang dalam menjalankan perusahaan untuk meningkatkan 

pendapatan perusahaan, serta menghasilkan sistem yang dapat 

memaksimalkan kepentingan pihak perusahaan, yang menyebabkan 

kerugian pada harga yang harus ditanggung oleh pemilik saham. 

Seharusnya manajer bekerja untuk meningkatkan kesejahteraan kinerja 

suatu perusahan. Terdapat ketidaksesuaian keinginan dan sikap antara 

principal dan agent (disfungsional mindset), yang dianggap sebagai 

hubungan keagenan menjadi nilai perusahaan. Teori agensi adalah 

pengorbanan yang datang dari setiap perusahaan yang memiliki hubungan 

tentang keagenan, disertai dengan korelasi dalam penyelesaian pekerjaan 

antara manajer perusahaan (agent) dan pemilik saham (principal) 

(Puspitasari, 2019). 

2.1.2 Kepemilikan Manajerial 

Menurut Murtini & Mansyur (2012) menyatakan bahwa 

kepemilikan manajerial adalah total kepemilikan saham manajemen atas 

total modal saham perusahaan yang dikelola. Dari perspektif teori 

akuntansi, manajemen laba sangat ditentukan oleh motivasi manajer 

perusahaan. Motif yang berbeda akan membentuk manajemen laba yang 

tidak seimbang dan juga pemegang saham. Menurut Susanti (2021) 

Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan antara pemilik saham, di 

mana harapan selaras dengan kepentingan manajemen, dan manajemen 

dapat membuat keputusan yang lebih tepat yang memicu praktik 

manajemen laba. Kepemilikan manajerial dapat membantu mengurangi 
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masalah antara manajer dan pemegang saham. Manajer dan pemegang 

saham juga lebih cenderung mementingkan diri sendiri karena jika nilai 

saham turun maka akan sangat merugikan mereka (Farouk dan Bashir, 

2017). Selain itu manajer yang memiliki saham sendiri juga cenderung 

mempunyai praktik manajemen laba yang lebih tinggi karena manajer 

akan berusaha buat menaikkan kualitas laba perusahaan untuk 

memaksimalkan manfaat yang mereka terima (Alexander, 2019). 

2.1.3 Free Cash Flow 

Free cash flow (Arus kas bebas) merupakan bagian penting dalam 

mengevaluasi perusahaan karena menggambarkan seberapa banyak kas 

yang tersedia untuk didistribusikan kepada investor. Semakin banyak arus 

kas bebas yang tersedia dalam perusahaan, semakin baik perusahaan 

karena memiliki kas yang tersedia untuk pertumbuhan internal, 

pembayaran hutang, dan dividen (Hardirmaningrum et al., 2021). Investor 

membutuhkan informasi mengenai arus kas bebas yang beredar (Free 

Cash Flow) dalam mewujudkan kondisi kinerja dan prospek keuangan. 

Arus kas bebas adalah kas yang tersedia bagi perusahaan untuk berbagai 

aktivitas atau aktivitas (Muhardi, 2013) “Semakin besar free cash flow, 

pembayaran hutang dan dividen yang tersedia bagi suatu perusahaan. Hal 

ini juga dapat diartikan bahwa semakin sedikit nilai free cash flow yang 

dimiliki suatu perusahaan, maka semakin dapat dikategorikan perusahaan 

tidak sehat, karena tidak ada yang tersedia untuk pertumbuhan, 

pembayaran hutang dan dividen perusahaan. Menurut Toto (2012) free 
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cash flow adalah arus kas yang tersedia bagi para pemangku kepentingan 

perusahaan. Bagi investor, pihak-pihak yang berkepentingan dengan 

perusahaan, yaitu kreditur dan investor. 

2.1.4 Employee Difference 

Manajemen laba juga dipengaruhi oleh faktor non finansial, salah 

satunya adalah employee difference, menurut Nazalia & Triyanto (2018),  

employee difference adalah kondisi suatu keadaan dimana terdapat 

kesenjangan antara pertumbuhan pendapatan dengan pertumbuhan 

karyawan. Secara umum, jika sebuah perusahaan memiliki lebih banyak 

karyawan, outputnya akan meningkat. Ketika produksi meningkat, begitu 

juga pendapatan penjualan. Namun jumlah karyawan yang banyak 

mengakibatkan biaya yang tinggi bagi perusahaan, karena biaya tenaga 

kerja harus diperhitungkan dalam melakukan kegiatan produksi yang 

berujung pada penurunan tingkat pendapatan perusahaan. Akibatnya, 

manajer dapat memanipulasi laporan keuangan melalui manajemen 

pendapatan dengan memanfaatkan data yang tidak akurat antara data 

keuangan dan non-keuangan. Employee difference menjelaskan bahwa 

variabel yang digunakan untuk mengukur perbedaan antara persentase 

perubahan penjualan dan persentase perubahan jumlah karyawan dapat 

mengingatkan pihak-pihak seperti direktur, kreditur, investor, dan auditor 

(Yuli, 2015). 
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2.1.5 Risiko Litigasi 

Menurut Mutiah (2018)  risiko litigasi adalah risiko yang melekat 

pada perusahaan yang memungkinkan terjadinya ancaman litigasi oleh 

pihak-pihak yang berkepentingan diperusahaan, antara lain investor, 

kreditor, serta regulator yang lain. Risiko litigasi bisa terjadi dikarenakan 

kesalahan pelaporan keuangan yang sering terjadi di perusahaan yang telah 

go public. Ketika perusahaan menghadapi kesulitan keuangan, investor 

akan cenderung untuk melakukan penggantian manajemen yang tak bisa 

menangani kondisi tersebut, tekanan ini mendorong manajer untuk 

melakukan manipulasi laporan keuangan yang menjadi ukuran prestasi 

mereka. Oleh karena itu, risiko litigasi dibutuhkan dapat memperkecil 

kemungkinan terjadinya manajemen laba dengan menyajikan laporan audit 

yang sinkron dan fakta, laporan audit tersebut dapat berpengaruh terhadap 

risiko litigasi dalam memperkecil manajemen laba . 

Menurut Atiqah (2012), peraturan yang ketat diharapkan bisa 

meminimalisir adanya praktek manajemen laba  dan  kualitas audit yang 

baik diharapkan dapat menyampaikan adanya manipulasi laporan 

keuangan tersebut. Auditor yang melakukan kesalahan dalam aplikasi 

proses audit, maka auditor tersebut akan beresiko mendapatkan tuntutan 

hukum dari pihak ketiga seperti investor. Risiko menerima adanya 

tuntutan hukum berasal pihak eksternal yg merasa diragukan hal ini 

disebut risiko litigasi. Sedangkan menurut Juanda (2012), Risiko litigasi 

merupakan suatu tuntutan hukum sebagai dampak dari tindakan tertentu 
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yang melanggar aturan. Pihak-pihak yang berkepentingan terhadap 

perusahaan mencakup kreditor, investor serta regulator. Risiko litigasi 

dapat diukur dari berbagai indikator keuangan yang menjadi determinan 

kemungkinan terjadinya litigasi. Risiko litigasi bisa muncul dari pihak 

kreditor maupun investor. 

2.1.6 Manajemen Laba   

a. Pengertian Manjemen Laba 

  Manajemen laba (earning management) adalah suatu tindakan 

yang mengatur laba sesuai dengan yang dikehendaki oleh pihak tertentu 

atau terutama oleh manajemen perusahaan (company management), 

tindakan tersebut didasarkan oleh berbagai tujuan dan maksud – maksud 

yang terkandung didalamnya (Lesmana et al., 2020). Sementara itu Diri 

(2017) mendefenisikan manajemen laba sebagai kebijakan manajemen atas 

pelaporan keuangan dengan menyalahgunakan kelemahan kontrak, 

rasionalisasi yeng terbatas pada pemangku kepentingan, dan asimetri 

informasi melalui beberapa keputusan ekonomi dan perubahan metode 

akuntansi. 

Manajemen laba adalah tindakan manajer memilih kebijakan 

akuntansi untuk mencapai tujuan tertentu, dan kebijakan akuntansi yang 

dimaksud adalah penggunaan basis accrual saat menyusun laporan 

keuangan (Scott, 2014). Menurut Sulistyanto (2008) dalam Iranto (2014), 

manajemen laba accrual dilakukan dengan mempermainkan komponen – 

komponen accrual dalam laporan keuangan, sebab pada komponen 
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accrual dapat dilakukan permainan angka melalui metode akuntansi yang 

digunakan sesuai dengan keinginan orang yang melakukan pencatatan dan 

penyusunan laporan keuangan. Komponen accrual merupakan komponen 

yang tidak memerlukan bukti kas secara fisik sehingga mempermainkan 

besar kecilnya komponen accrual tidak harus disertai kas yang diterima 

atau dikeluarkan perusahaan. Misalnya biaya depresiasi, untuk mengetahui 

besarnya biaya ini kita harus mengetahui biaya, umur manfaat, dan metode 

depresiasi yang digunakan. 

b. Faktor – faktor Pendorong Manajemen Laba 

Ada beberapa hal yang memotivasi seorang manajer untuk melakukan 

manajemen laba antara lain : 

1. Motivasi Bonus (Bonus Purposes) 

Adanya asimetri informasi mengenai keuangan perusahaan 

menyebabkan manajemen mengelola laba bersih untuk 

memaksimalkan bonusnya. 

2. Kontrak Utang Jangka Panjang (debt covenant) 

Semakin dekat perusahaan dengan krediturnya, semakin banyak 

manajemen akan cenderung memilih prosedur yang dapat menggeser 

pendapatan periode mendatang keperiode saat ini. Hal ini dimaksudkan 

untuk mengurangi kemungkinan perusahaan tidak mampu membayar 

utangnya. 

3. Motivasi Politik (political motivation) 

Perusahaan besar yang menguasai kemauan semua orang, cenderung 

menurunkanlaba untuk mengurangi visibilitasnya, misalnya 

menggunakan cara praktik atau prosedur akuntansi, terutama pada 

masa kemakmuran. 

4. Motivasi Pajak (taxation motivation) 
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Salah satu insentif yang dapat memicu manajer untuk melakukan 

rekayasa laba perusahaan yaitu  dengan meminimalkan pajak atau total 

pajak yang harus dibayarkan prusahaan. 

5. Pergantian CEO (chief excutive officer) 

Banyaknya motivasi yang muncul saat terjadinya pergantian CEO. 

Salah satu faktor penyebabnya yaitu memaksimalkan laba untuk 

meningkatkan bonus pada saat CEO mendekati masa pensiun. 

6. IPO (initial public offering) 

Perusahaan yang baru pertama kali menawarkan harga pasar, sehingga 

terdapat masalah bagaimana menetapkan nilai saham yang ditawarkan. 

Oleh karena itu, informasi laba bersih dapat digunakan sebagai sinyal 

kepada calon investor tentag nilai perusahaan, sehingga manajemen 

perusahaan yang akan go public cenderung melakukan manajemen 

laba memperoleh harga lebih tinggi atas saham yang akan dijualnya 

(Scott, 2014) 

c. Teknik Manajemen Laba 

Teknik dan pola manajemen laba menurut Setiawati & Ifgayani 

(2021) dapat dilakukan dengan tiga teknik yaitu: 

1. Memanfaatkan peluang untuk membuat estimasi akuntansi. 

Cara manajemen mempengaruhi laba melalui judgement (perkiraan) 

terhadap estimasi akuntansi antara lain : estimasi tingkat piutang tak 

tertagih, estimasi kurun waktu depresiasi aktiva tetap atau amortisasi 

aktiva tak terwujud, estimasi biaya garansi, dan lain-lain. 
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2. Mengubah metode akuntansi. 

Perubahan metode akuntansi yang digunakan untuk mencatat suatu 

transaksi, contoh: merubah metode depresiasi aktiva tetap, dari 

metode depresiasi angka tahun ke metode depresiasi garis lurus. 

3. Menggeser periode biaya atau pendapatan. 

Contoh : rekayasa periode biaya atau pendapatan antara lain : 

mempercepat atau menunda pengeluaran untuk penelitian dan 

pengembangan sampai pada periode akuntansi berikutnya, 

mempercepat atau menunda pengeluaran promosi sampai periode 

berikutnya, mempercepat atau menunda pengiriman produk 

kepelanggan, mengatur saat penjualan aktiva tetap yang sudah tak 

dipakai. 

d. Pola Manajemen Laba 

Pola manjemen laba menurut Scott (2012) dapat dilakukan dengan 

cara : 

1. Taking A Bath 

Pola ini dilakukan ketika keadaan buruk yang tidak menguntungkan 

dan tidak dapat dihindari pada periode berjalan, dengan cara 

mempertimbangkan biaya pada periode mendatang dan kerugian pada 

periode berjalan. 

2. Income Minimization  

Pola ini dilakukan ketika suatu perusahaan mencapai peningkatan 

profitabilitas yang tinggi. Jika laba diperkirakan turun drastic pada 
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periode yang akan datang, hal ini dapat diatasi dengan mengambil 

keuntungan dari periode sebelumnya. 

3. Income Maximization 

Pola ini dilakukan pada saat laba turun. Memaksimalkan indeks 

pendapatan bertujuan untuk melaporkan pendapatan bersih yang lebih 

tinggi untuk mencapai bonus yang lebih besar. Pola ini ditemukan 

oleh perusahaan yang telah melakukan pelanggaran kontrak. 

4. Income Smoothing 

Pola ini dilakukan investor pada umunya lebih menyukai pendapatan 

yang relative stabil, dan perusahaan mencapai ini dengan meratakan 

pendapatan yang dilaporkan dan mengurangi fluktuasi pendapatan 

yang lebih besar. 

2.1.7   Pandangan Islam yang Terkait dengan Manajemen Laba 

Manajemen laba adalah tindakan yang diambil melalui manajer 

pada catatan keuangan  dengan tujuan meningkatkan atau mengurangi 

pendapatan dengan maksud untuk mengurangi kredibilitas laporan 

keuangan agar dapat ikut campur dalam pengguna laporan keuangan 

tersebut. Oleh sebab itu, Rasulullah saw, memberikan petunjuk mengenai 

etika bisnis dan prinsip yaitu kejujuran. Sebagaimana dengan firman Allah 

SWT yang terdapat dalam Al-Qur`an surah Al-Maidah Ayat 8 : 

ا الهذِيْي   ٰٓا يُّه  ٌهكُنْ يَٰ ي جْرِه  لَ   و 
ِ شهُ د اۤء  بِالْقِسْطِِۖ اهِيْي  لِلَّه ٌىُْا كُىًْىُْا ق ىه ه  اَٰ

اتهقىُا اللّٰه  اۗىِه  ى  ىِۖ بُ لِلتهقْىَٰ ى ا لَه ت عْدِلىُْا ۗاعِْدِلىُْاۗ هُى  ا قْر 
ٰٓ لَٰ ىُ ق ىْمٍ ع  ش ٌ اَٰ

لىُْى   ا ت عْو  بِيْر ٌۢ بوِ    اللّٰه  خ 
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Artinya :  

Hai orang-orang yang beriman hendaklah kamu jadi orang-orang 

yang selalu menegakkan (kebenaran) karena Allah, menjadi saksi 

dengan adil. Dan janganlah sekali-kali kebencianmu terhadap sesuatu 

kaum, mendorong kamu untuk berlaku tidak adil. Berlaku adillah, 

karena adil itu lebih dekat kepada takwa. Dan bertakwalah kepada 

Allah, Sesungguhnya Allah Maha mengetahui apa yang kamu 

kerjakan. 

Surah Al-Anfal ayat 27 : 

ا ًْ  تكُِنْ و  ٌَٰ ا ا هَٰ ت خُىًْىُْٰٓ سُىْل  و  الره ٌىُْا لَ  ت خُىًْىُا اللّٰه  و  ه  ا الهذِيْي  اَٰ ٰٓا يُّه  تنُْ يَٰ

 ت عْل وُىْى  

Artinya : 

Hai orang-orang yang beriaman, janganlah kamu mengkhianati Allah 

dan Rasul (Muhammad) dan (juga) janganlah kamu mengkhianati 

amanat-amanat yang dipercayakan kepadamu, sedang kamu 

mengetahui. 

 Tujuan ayat tersebut adalah untuk menjaga keadilan dan 

kebenaran. Dari ayat tersebut dapat disimpulkan bahwa perintah 

tersebut ditekankan pada pertanggungjawaban agar pihak yang terlibat 

dalam transaksi tersebut tidak dirugikan, sehingga tidak menimbulkan 

konflik. Dan hendaknya semua manusia selau bersikap jujur, tidak 

berkhianat atau berlaku curang agar pekerjaan yang dilakukan akan 

mendapat keberkahan. Seorang manajer juga sebaiknya tidak 

menyalahgunakan kekuasaannya dengan tujuan untuk memperkaya 

diri sendiri dengan membuat laporan keuangan yang dimanipulasi 

untuk melakukan manajemen laba demi kepentingan pribadi yang akan 

merugikan pihak-pihak lain. 
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2.2  Penelitian Terdahulu 

 Penelitian terdahulu ini merupakan rujukan dari beberapa 

penelitian sebelumnya yang dapat dilihat dari tabel berikut : 

Tabel 2. 1 

Penelitian - Penelitian Terdahulu 

No 
Nama dan 

Tahun 
Judul Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

Persamaan dan 

Perbedaan 

1 Penulis : 

Pesek 

Wayan 

Gejen Tatar 

Dan Edy 

Sujana 

(2021) 

Judul :  

Pengaruh 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Employee Diff 

Dan Risiko 

Litigasi Terhadap 

Manajemen Laba 

Pada Perusahaan 

Manufaktur di 

Indonesia 

 

Jurnal : 

Akuntansi Profesi 

volume 12 (1) 

2021, hal 10-20) 

 

Metode : 

Program IBM 

SPSS versi 20 

Kepemilikan 

manajerial 

berpengaruh 

positif terhadap 

manajemen laba 

Employee 

difference 

positif 

berpengaruh 

terhadap 

manajemen laba 

Risiko litigasi 

berpengaruh 

positif terhadap 

manajemen laba 

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Employee Diff 

Dan Risiko 

Litigasi 

 

2 Penulis: 

Abdul 

Judul: 

Dimensions of 

Accounting 

Conservatisme 

Persamaan: 

Menggunakan 
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Khalik dan 

Sylvia 

(2022) 

 

Earning 

Management in 

Transportation 

Service 

Companies in 

Indonesia 

Jurnal: 

International 

journal 

Accounting, Vol. 

26, No, 01 

Januari 2022 : 44-

60. 

 

Metode analisis 

data yang 

digunakan: 

bantuan software 

Eviews Version 

12 

berpengaruh 

positif terhadap 

manajemen laba 

Leverage 

berpengaruh 

positif terhadap 

manajemen laba 

Litigation Risk 

tidak 

berpengaruh 

terhadap 

manajemen laba 

Financial 

Distress tidak 

berpengaruh 

terhadap 

manajemen laba 

 

variabel 

Litigation Risk 

Perbedaan : 

Menggunakan 

variabel 

Accounting 

Conservatisme 

Leverage  

Financial 

Distress 

3 Penulis: 

Fadchulis 

Sholichah 

dan Andi 

Kartika. 

(2022) 

Judul : Pengaruh 

Ukuran 

Perusahaan, 

Leverage, 

Profitabilitas Dan 

Kepemilikan 

Manjerial 

Terhadap 

Manajemen Laba 

Jurnal : Ilmiah 

Indonesia p-ISSN 

Ukuran 

perusahaan dan 

kepemilikan 

manajerial tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

Leverage dan 

Profitabilitas 

berpengaruh 

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 

kepemilikan 

manajerial 

Perbedaan : 

Menggunakan 

variabel ukuran 

perusahaan 

Leverage  

Profitabilitas  
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: 2541-0849 

e-ISSN :2548-

1398 Vol. 7, No. 

1, Januari 2022 

 

Metode analisis 

data yang 

digunakan : 

program SPSS 

for Windows 

versi 22 

positif terhadap 

manajemen laba 

4 Penulis: 

Nisa Nazalia 

dan Dedik 

Nur Triyanto 

(2018) 

Judul : Pengaruh 

Free Cash Flow, 

Financial 

Distress Dan 

Employee 

Difference 

Terhadap 

Manajemen Laba 

Jurnal : 

Akuntansi Audit 

dan Sistem 

Informasi 

Akuntansi 

Vol. 2, No. 3, 

Semptember 

2018 

 

Metode analisis 

data yang 

digunakan : 

Free cash flow 

berpengaruh 

negatif 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

Financial 

distress 

berpengaruh 

positif 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

Employee 

difference 

berpengaruh 

positif 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 

Employee 

difference 

Free cash flow 

Perbedaan : 

Menggunakan 

variabel 

Financial 

distress 
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Analisis regresi 

data panel 

Eviews 10 

5 Penulis: 

Watriani dan 

Vanica Serly 

(2021) 

Judul : Pengaruh 

Free Cash Flow 

Terhadap 

Manajemen Laba 

Studi Pada 

Perusahaan Jasa 

Sektor Property 

Dan Real Estate 

Yang Terdaftar 

Dibursa Efek 

Indonesia Tahun 

2017-2019 

Jurnal : 

eksplorasi 

Akuntansi (JEA) 

Vol. 3. No. 4, 

November, 2021, 

Hal: 922-933 

 

Metode analisis 

data yang 

digunakan : 

Aplikasi Eviews 

10 

Free cash flow 

berpengaruh 

positif 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 

Free cash flow 

 

 

6 Penulis: 

Arfandi dan 

Farid Addy 

Judul : Pengaruh 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Kepemilikan 

manajerial 

berpengaruh 

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 
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Sumantri 

(2022) 

Leverage, Dan 

Ukuran 

Perusahaan 

Terhadap 

Manajemen Laba 

Pada Perusahaan 

Retail Yang 

Terdaftar Di 

Bursa Efek 

Indonesia Tahun 

2015-2018 

Jurnal : Prosiding 

: Ekonomi dan 

Bisnis Vol. 1. No. 

2, Juni 2022 

 

Metode analisis 

data yang 

digunakan : 

analisis SPSS 

Versi 25 

positif 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

Leverage 

berpengaruh 

positif terhadap 

manajemen laba 

Ukuran 

perusahaan 

tidak 

berpengaruh 

terhadap 

manajemen laba 

Kepemilikan 

manajerial 

Perbedaan : 

Menggunakan 

variabel 

Leverage  

Ukuran 

perusahaan 

 

 

7 Penulis: 

Tsania 

Rahmawati 

(2020) 

Judul : The 

Influence Of 

Surplus Free 

Cash Flow and 

Audit Quality on 

Earning 

Management 

Jurnal : 

International 

Journal of  

Free cash flow 

berpengaruh 

positif terhadap 

manajemen laba 

Audit quality 

tidak 

berpengaruh 

terhadap 

manajemen laba 

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 

Free cash flow 

Perbedaan : 

Menggunakan 

variabel 

Audit quality 
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Accounting and 

Economic  

Vol. 5 No. 2, Juli 

2020 

 

Metode analisis 

data yang 

digunakan :  

Metode SPSS 

8 Penulis: 

Miratul 

Atiqah dan 

Agus 

Purwanto 

 

Judul : Pengaruh 

Risiko Litigasi 

Terhadap 

Manajemen Laba 

Dengan Kualitas 

Audit Sebagai 

Variabel 

Moderating 

Jurnal : 

Akuntansi dan 

Auditing Vol. 7. 

No. 2, Mei 2011 

:203-212 

 

Metode analisis 

data yang 

digunakan : 

Method analysis 

of this used 

Multiple 

regression 

analysis 

Risiko litigasi 

tidak 

berpengaruh 

secara 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

Variabel 

moderating 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

hubungan antara 

risiko litigasi 

auditor dengan 

manajemen laba  

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 

Risiko litigasi 

Perbedaan : 

Menggunakan 

variabel 

Audit quality 

Auditor size 
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9 Penulis: I 

Gusti Ayu 

Purnamawati 

dan Saarce 

Elsye 

Hatane 

(2022) 

Judul : Corporate 

Risk And The 

Impact On 

Earning 

Management 

Jurnal : 

International 

journal 

accounting Vol. 

13, issue 2, April 

2022 : 159-172 

 

Metode analisis 

data yang 

digunakan : 

Output SPSS 

IBM, Version 20 

Debt Contracts 

Motivations 

Employee 

Difference 

Risiko Litigasi 

memiliki 

pengaruh yang 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

 

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 

Employee 

Difference 

Risiko Litigasi 

Perbedaan : 

Menggunakan 

variabel 

Debt Contracts 

Motivations 

 

10 Penulis: 

Erna Wati 

dan Olivia 

Rebeca 

Tamaris 

Gultom 

(2022) 

Judul : The 

Impact Of 

Ownership 

Structure On 

Eraning 

Management: 

Evidence From 

The Indonesian 

Stock Exchange 

Jurnal : 

International 

Journal Of 

Accounting, 

Finance And 

Ownership 

structure tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

Leverage, 

Company Size 

and Company 

Growth 

profitability 

berpengaruh 

positif terhadap 

manajemen laba 

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 

Ownership 

managerial 

(kepemilikan 

manajerial) 

Perbedaan : 

Menggunakan 

variabel 

Leverage, 

Company Size 

and Company 

Growth 
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Auditing Studies 

Vol. 8. No. 1, 

2022: 152-175 

 

Metode analisis 

data yang 

digunakan : 

Aplikasi Eviews 

profitability 

 

11 Penulis: 

Rina Br 

Bukit dan 

Fahmi N. 

Nasution 

(2015) 

Judul : Employee 

Difference, Free 

Cash Flow, 

Corporate 

Governance And 

Earnings 

Management 

Jurnal : Procedia 

social and 

behavioral 

sciences 211 

(2015) 585-594 

Metode analisis 

data yang 

digunakan : 

Output SPSS 

Employee 

Difference, Free 

Cash Flow 

berpengaruh 

positif 

signifikan 

terhadap 

manajemen laba 

 

 

Persamaan : 

Menggunakan 

variabel 

Employee 

Difference 

Free Cash Flow 

Perbedaan : 

Menggunakan 

variabel 

Institutional 

Ownership 

Board 

Independent  

Audit Commite 

 

 

 

2.3 Desain Penelitian 

 Praktek manajemen laba terhadap laporan keuangan banyak terjadi 

dan sering dilakukan oleh pihak manajemen perusahaan. Praktek 

manajemen laba tersebut terdapat pada laporan laba rugi. Manajemen laba 

terjadi karena berbagai faktor, beberapa di antaranya dapat berupa  
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kepemilikan manajerial, free cash flow, employee difference, dan risiko 

litigasi. Model penelitian ini dapat digambarkan dalam kerangka 

pemikiran sebagai berikut : 

          Gambar 2. 2 

Kerangka Pemikiran 

 

  

 

           

   

 

  

 

 

2.4 Pengembangan Hipotesis 

Menurut Sugiyono (2019) hipotesis merupakan jawaban sementara 

terhadap rumusan masalah penelitian yang didasari oleh teori yang relavan 

dan belum didasari oleh fakta-fakta empiris yang dihasilkan dari 

pengumpulan data. Jadi, hipotesis adalah jawaban secara teoritis atas 

rumusan masalah dan belum memiliki jawaban yang empirik. 

2.4.1  Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Manajemen Laba 

Kepemilikan manajerial adalah persentase jumlah kepemilikan 

saham yang dimiliki oleh manajemen dari seluruh saham perusahaan yang 

beredar. Manajer sebagai pemegang saham akan memiliki motivasi yang 

berbeda dengan manajer yang bukan sebagai pemegang saham (Purnama, 

Kepemilikan Manajerial (X1) 

Manajemen Laba (Y) 

Free Cash Flow (X2) 

Risiko Litigasi (X4) 

Employee Difference (X3) 

H4 

H3 

H2 

H1 
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2017). Perbedaan tersebut akan berpengaruh pada tindakan yang dilakukan 

manajemen, termasuk praktek manajemen laba karena kepemilikan saham 

oleh manajer akan menjadi salah satu faktor yang berperan dalam 

pengambilan keputusan terhadap metode akuntansi yang diterapkan dalam 

perusahaan yang mereka kelola.  

Dalam perspektif teori keagenan konflik kepentingan antara 

pemegang saham dan pihak manajer dapat diminimalisir dengan adanya 

kepemilikan saham oleh pihak manajemen.   Hubungan kepemilikan 

manajerial dengan manajemen laba terdapat pada motivasi manajer. 

Semakin tinggi kepemilikan saham oleh manajerial maka semakin tinggi 

pula kemungkinan seorang manajer dalam melakukan praktek manajemen 

laba dalam suatu perusahaan. Penelitian ini didukung oleh penelitian yang 

dilakukan oleh Purnama (2017); Ayu Ida  (2017); dan Arlita et al., (2019) 

yang menunjukan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif 

terhadap manajemen laba. Berdasarkan uraian diatas maka hipotesis dapat 

dikembangkan : 

H1 : Kepemilikan Manajerial Berpengaruh Terhadap Manajemen 

Laba Pada Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang 

Terdaftar Dibursa Efek Indonesia Periode 2017-2021 

2.4.2 Pengaruh Free Cash Flow Terhadap Manajemen Laba 

Free cash flow (Arus kas bebas) merupakan bagian penting dalam 

mengevaluasi perusahaan karena menggambarkan seberapa banyak kas 

yang tersedia untuk didistribusikan kepada investor. Semakin banyak arus 
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kas bebas yang tersedia dalam perusahaan, maka semakin baik perusahaan 

karena memiliki kas yang tersedia untuk pertumbuhan internal, 

pembayaran hutang, dan dividen (Hardirmaningrum et al., 2021). Hal ini 

menunjukan arus kas bebas bisnis yang tinggi, bisnis lebih sehat karena 

adanya modal yang tersedia untuk pertumbuhan, pembayaran utang 

kepada kreditur, deviden kepada pemegang saham. Namun, semakin tinggi 

arus kas bebas yang tersedia bagi suatu perusahaan, maka semakin tinggi 

juga praktik manajemen laba dengan bukti meningkatnya persaingan yang 

lebih besar (Dewi & Priyadi, 2016).  

Berdasarkan teori keagenan menyatakan adanya konflik antara 

agent dan principal, maka ada keinginan manajemen untuk melakukan 

yang terlibat dalam tindakan oportunistik untuk keuntungan pribadi dan 

mengorbankan kepentingan stakeholder. Hal ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh  Anisah  (2017); Achyani & Lestari (2019); dan 

Puspitasari et al., (2019) yang menyatakan bahwa free cash flow 

berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Berdasarkan uraian diatas 

maka hipotesis dapat dikembangkan : 

H2 : Free Cash Flow Berpengaruh Terhadap Manajamen Laba Pada 

Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar 

Dibursa Efek Indonesia Periode 2017-2021 

2.4.3 Pengaruh Employee Difference Terhadap Manajemen Laba 

Employee difference merupakan variabel yang digunakan untuk 

mengukur perbedaan antara jumlah pendapatan (data keuangan) dengan 
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jumlah karyawan (data non keuangan). Apabila manajer dapat mengelola 

data keuangan seperti penjualan, pendapatan dan laba, maka manajer juga 

dapat mengelola data non keuangan seperti kepuasaan konsumen, jumlah 

fasilitas dan jumlah karyawan. Namun data non finansial tidak dapat 

dimanipulasi secara singkat. Data yang tidak sesuai dengan jumlah 

pendapatan dan jumlah karyawan hal ini, dapat memancing kecurigaan 

bahwa perusahaan tidak memberikan informasi keuangan yang nyata, 

sehingga hal ini dapat mendorong manajer untuk melakukan manajemen 

laba. (Nazalia & Triyanto, 2018). Berdasarkan teori keagenan besarnya 

nilai employee difference akan memperkecil manajemen laba. Dengan 

memberikan informasi tenaga kerja dan dapat meningkatkan hasil 

penjualan. Oeh karena itu Perusahaan harus membebankan biaya tenaga 

kerja. Bukit & Nasution (2015); Saputri & Achmad (2017) hasil ini 

menyatakan bahwa employee difference berpengaruh secara signifikan 

terhadap manajemen laba. Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis dapat 

dikembangkan : 

H3 :Employee Difference  Berpengaruh Terhadap Manajemen Laba 

Pada Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang 

Terdaftar Dibursa Efek Indonesia Periode 2017-2021 

2.4.4 Pengaruh Risiko Litigasi Terhadap Manajemen Laba 

Risiko litigasi merupakan risiko yang melekat pada perusahaan 

yang memungkinkan terjadinya ancaman litigasi oleh pihak yang 

berkepentingan dengan perusahaan yang merasa dirugikan. Menurut Fitri 



36 
 

  
 

(2015) risiko litigasi didefenisikan sebagai proses dimana seorang individu 

atau badan sengketa membawa kasus ke pengadilan. Tuntutan litigasi bisa 

muncul dari berbagai pihak seperti investor, kreditor, dan pihak lainnya. 

Oleh karena itu adanya ketidakpatuhan terhadap standar akuntansi akan 

lebih mudah dijadikan bahan tuntutan karena laporan keuangan merupakan 

dasar pijakan utama dalam melakukan tuntutan hukum. Litigasi juga dapat 

timbul karena perusahaan menutupi informasi penting perusahaan. Ada 

dua yang mungkin yang dapat dilakukan manajemen jika terdapat risiko 

litigasi yang tinggi yaitu dengan meningkatkan praktik atau dengan 

mengurangi praktik manajemen laba. Sehingga  Awalia (2014);  Kirana & 

Hasan (2016); dan Tatar & Sujana  (2021)  yang menyatakan bahwa risiko 

litigasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap manajemen laba. 

Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis ini dapat dikembangkan : 

H4 : Risiko Litigasi Berpengaruh Terhadap Manajemen Laba Pada 

Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar 

Dibursa Efek Indonesia Periode 2017-2021 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian dan Sumber Data 

3.1.1 Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu metode 

kuantitatif. Metode kuantitatif merupakan sebagai bagian dari serangkaian 

investigasi sistematika terhadap fenomena dengan mengumpulkan data 

yang kemudian diukur dengan teknik sistematika atau komputasi. Riset ini 

sebagian besar dilakukan dengan menggunakan metode statistik dalam 

pengumpulan data kuantitatif lewat studi penelitian. Penelitian kuantitatif 

memiliki tujuan penting dalam melakukan pengukuran yang merupakan 

pusat pengukuran. Hal ini dikarenakan hasil pengukuran bisa membantu 

dalam melihat hubungan fundamental antara pengamatan empiris dengan 

hasil data yang diambil secara kuantitatif. Tujuan lain yakni membantu 

dalam menentukan hubungan antar variabel dalam sebuah populasi  

3.1.2 Data dan Sumber Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. 

Menurut  Sugiyono (2019) data sekunder merupakan sumber data yang 

tidak didapat tidak langsung melainkan melalui media perantara 

(didapatkan dan dicatat oleh pihak orang lain). Data sekunder bisa berupa 

bukti, catatan atau laporan historis yang sudah tersusun dalam arsip (data 

documenter) yang dipublikasikan maupun yang tidak dipublikasikan. 

Sumber data dalam penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan sub 
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sektor makanan dan minuman periode 2017-2021 yang dipublikasikan di 

www.idx.co.id.  

3.2 Populasi dan Sampel Penelitian 

Menurut Sugiyono  (2019)  Populasi merupakan keseluruhan objek 

yang ingin diteliti. Populasi ini merupakan wilayah generalisasi yang 

terdiri atas : obyek atau subyek yang memiliki kualitas dan karakteristik 

tertentu yang diterapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian 

diambil kesimpulannya. Adapun populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2017-2021, populasi perusahaan sub sektor 

makanan dan minuman berjumlah 72 perusahaan. 

Menurut  Sugiyono (2019) Sampel adalah bagian dari jumlah dan 

karakteristik yang dimiliki populasi tersebut. Untuk menentukan sampel 

yang akan digunakan dalam penelitian, terdapat berbagai teknik sampling 

yang digunakan. Teknik sampling yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah purposive sampling. Purposive sampling merupakan teknik 

penentuan sampel berdasarkan pertimbangan tertentu. 

  Ada beberapa kriteria dalam pemilihan sampel adalah: 

1) Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia secara berturut-turut selama periode 2017-

2021. 
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2) Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang Dalam 

Laporan Keuangan yang tidak memiliki data lengkap selama 

periode 2017-2021 

3) Perusahaan Sub Sektor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

yang tidak mengalami laba selama periode 2017-2021. 

Tabel 3. 1 

Kriteria Penentuan Sampel Penelitian 

No Kriteria 
Jumlah 

Penelitian 

1 Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara berturut-turut 

selama periode 2017-2021 

19 

2 Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang 

Dalam Laporan Keuangan tidak memiliki Data lengkap 

selama periode 2017-2021 

(6) 

3 Perusahaan Sub Sektor yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia yang tidak mengalami laba selama periode 

2017-2021 

(4) 

 Jumlah perusahaan yang menjadi sampel 9 

 Jumlah tahun penelitian 5 

 Jumlah observasi yang digunakan dalam penelitian 45 

 

Berdasarkan proses penentuan sampel diatas, diperoleh jumlah sampel 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 9 perusahaan sub sektor 

Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia memenuhi 

kriteria penelitian yang terdiri dari: 
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Tabel 3. 2 

Sampel Penelitian 

No Kode Nama Emiten 

1 DLTA Delta Djakarta tbk 

2 HOKI Buyung poetra sembada tbk 

3 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 

4 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 

5 MYOR Mayora Indah Tbk 

6 SKBM Sekar Bumi Tbk 

7 SKLT Sekar Laut Tbk 

8 STTP Siantar Top Tbk 

9 ULTJ Ultra Jaya Milk Industry dan Trading Company Tbk 

Sumber : data. Idx. com 

3.3 Teknik Pengumpulan Data 

Menurut Sugiyono (2019) teknik pengumpulan data adalah langkah 

yang paling utama dalam penelitian, karena tujuan utama dalam penelitian 

adalah mendapatkan data. Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini 

studi dokumentasi, yaitu mengumpulkan memahami, dan menganalisa 

dokumen-dokumen perusahaan berupa laporan keuangan pada perusahaan 

sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-

2021. Data pendukung dari penelitian ini adalah studi kepustakaan yaitu 

mempelajari, meneliti dan menelah literature-literature buku yang 

berkaitan dengan variabel yang diteliti dan jurnal penelitiang terdahulu 
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yang relavan. Data diperoleh dari www.idx.ac.id berupa laporan tahunan, 

laporan keuangan dan data lainnya yang diperlukan. 

3.4   Defenisi Operasional Variabel 

Defenisis operasional variabel adalah suatu atribut atau sifat atau 

nilai dari obyek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang sudah 

ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari kemudian ditarik kesimpulannya 

(Sugiyono, 2019). Dalam penelitian ini defenisi variabelnya adalah sebagai 

berikut : 

3.4.1  Variabel Dependent  (Y) 

3.4.1.1  Manajemen Laba 

Manajemen laba (earning management) adalah tindakan mengatur 

laba sesuai dengan kebutuhan pihak-pihak tertentu atau terutama 

manajemen perusahaan (agent), dengan maksud dan tujuan yang 

terkandung didalamnya (Lesmana et al. 2020). Manajemen laba diukur 

dengan cara arus kas  perusahaan dari aktivitas operasi dikurangi laba 

bersih perusahaan selama periode waktu tertentu. Manajemen laba dalam 

penelitian ini dihitung menggunakan model Jones yang dimodifikasikan 

karena model Jones yang dimodifikasi dapat mendeteksi manajemen laba 

lebih baik daripada model lainnya  (Syaddyah et al., 2020). Pengukuran 

manajemen laba menggunakan Total Accruals karena Total Accruals 

karena komponen yang dapat dimanipulasi oleh manajer, seperti penjualan 

kredit (Oktaviani & Ratnawati, 2015). Perhitungan akrual diskresi 

dilakukan dengan 3 cara yaitu: 
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1. Total Accruals 

Total accruals pada penelitian ini di defenisiskan sebagai selisih antara 

laba bersih (Net Income) dengan arus kas operasional (operating cash 

flow). 

TAit = NIit – CFOit 

Keterangan : 

TAit  = Total akrual perusahaan i pada tahun t 

NIit   = Laba bersih (net income) perusahaan i pada tahun  

CFOit = Kas dari operasi (Cash flow from operating) perusahaan i pada  

tahun t  

 

Selanjutnya menghitung total accrual yang diestimasi  dengan persamaan 

OLS (Ordinary Least Squares) yaitu : 

TAit/Ait – 1 = ꞵ1(1/Ait-1) + ꞵ2(∆REVit/Ait-1) + ꞵ3(PPEit/Ait-1) + e 

Keterangan : 

TAit      = Total akrual perusahaan i pada tahun t 

Ait-1      = Total aktivas perusahaan i pada tahun t -1 

∆REVit    = Pendapatan perusahaan i pada tahun dikurangi pendapatan   

tahun t -1 

PPEit        = aktiva tetap perusahaan i pada tahun t 

Ait-1         = total aktiva perusahaan i pada tahun t-1 

E               = error term perusahaan i pada tahun t 

 

2. Non Discretionary Accrual 
 

 Dengan menggunakan koefisien regresi di atas (ꞵ1,ꞵ2,ꞵ3) maka 

dihitung nilai non-discretionary accrual (NDA) dengan rumus : 

 

   NDAit = ꞵ1(1/Ait-1) + ꞵ2((∆REVit/Ait-1) - (∆RECit/Ait-1)) + ꞵ3(PPEit/Ait-1) + e 

Keterangan : 

NDAit = non discretionary accrual perusahaan i pada tahun t 

 ∆REVit = pendapatan perusahaan i pada tahun dikurangi pendapatan 

tahun t-1 
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 ∆RECit  = piutang usahan perusahaan i pada tahun t dikurangi piutang 

tahun t-1 

 PPEit  = aktiva tetap perusahaan i pada tahun t 

 Ait-1  = total aktiva perusahaan i pada tahun t-1 

 e  = error term perusahaan i pada tahun t 

 

3. Discretionary Accruals 
 

  Karena total acrruals terdiri dari discretionary accruals dan non-

discretionary, maka discretionary accruals dapat dirumuskan sebagai 

berikut  

    DAit = (TAit / Ait -1) – NDAit 

 Keterangan : 

 DAit = discretionary accruals perusahaan i pada tahun t 

 TAit = total akrual perusahaan i pada tahun t 

 Ait -1 = total aktiva perusahaan i pada tahun t 

 NDAit = non- discretionary accrual perusahaan i pada tahun t 

3.4.2   Variabel  Independen (X) 

 3.4.2.1   Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial merupakan jumlah saham yang dimiliki 

oleh pemegang saham dari pihak manajemen yang ikut serta dalam 

pengambilan keputusan perusahaan (Indahningrum & Handayani, 2012). 

Kepemilikan manajerial dapat diukur dengan menghitung persentase 

saham yang dimiliki oleh manajemen perusahaan dengan seluruh jumlah 

saham perusahaan yang beredar (Riadiani & Wahyudin, 2015). 

                        
                    

                   
 𝑥      

3.4.2.2   Free Cash Flow 

Free cash flow merupakan arus kas aktual yang didistribusikan 

kepada pemegang saham setelah perusahaan melaksanakan semua 

kegiatan investasi dan mengalokasikan modal kerja untuk menjaga 
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keberlangsungan kegiatan operasional perusahaan (Pradipta, 2019). 

Variabel ini diukur menggunakan rumus yang dikembangkan oleh 

penelitian (Bukit and Nasution, 2015) dengan rumus seperti berikut :  

          
          

           
 

Keterangan : 

FCF = Free Cash Flow   

AKO = Aliran Kas Operasi pada Tahun t 

PM  = Pengeluaran Modal Tahun t 

Pengeluaran Modal Tahun t = Aktiva Tetap Akhir – Aktiva Tetap    

Awal 

MKB  = Modal Kerja Bersih Tahun t 

Modal Kerja Bersih Tahun t = Aset lancar – utang lancar 

3.4.2.3   Employee Difference 

Employee difference merupakan variabel yang dapat digunakan 

untuk mengukur persentase perubahan dalam pendapatan dengan 

persentase perubahan jumlah karyawan (Nazalia & Triyanto, 2018). 

Perhitungan dalam mencari hasil pada variabel employee difference 

dilakukan dengan dua tahapan. Tahapan pertama, hitung persentase 

perubahan pendapatan (revenue growth). Tahapan kedua, hitung 

persentase perubahan karyawan (employee growth). Setelah menghitung 

dua tahapan tersebut, hasil employee difference diperoleh dari selisih 

perubahan persentase pendapatan (revenue growth) dengan perubahan 

jumlah karyawan (employee growth). Perhitungan tersebut yang digunakan 
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oleh Brazel et al.,(2009) dalam  Syafira (2021). Employee difference dalam 

penelitian ini dapat diukur dengan rumus : 

 Rumus Revenue Growth :  

 Revenue Growth          ( )          (   )
        (   )

 

Keterangan :  

Revenue t = Pendapatan pada periode t  

Revenue t-1 = Pendapatan pada periode t-1  

Rumus Employee Growth :  

Employee Growth           ( )           (   )
         (   )

 

 Keterangan : 

 Employee t = Jumlah karyawan pada periode t 

 Employee t-1 = Jumlah karyawan pada periode t-1 

 Rumus Employee Difference : 

 𝐸    𝑦   difference =   𝑣  𝑢  𝐺  𝑤𝑡ℎ  − 𝐸    𝑦   𝐺  𝑤𝑡ℎ  

3.4.2.4   Risiko Litigasi 

Menurut Agatha et al., (2020) Risiko litigasi merupakan risiko 

yang melekat pada perusahaan yang memungkinkan terjadinya ancaman 

litigasi oleh pihak-pihak yang berkepentingan dengan perusahaan yang 

merasa dirugikan. Pihak-pihak yang berkepentingan tersebut meliputi 

kreditur, investor, dan regulator. Manajer akan berusaha untuk 

menghindari kerugian yang disebabkan oleh risiko litigasi dengan cara 

menerapkan laporan keuangan. Menurut Sari (2015) Risiko litigasi dapat 

dihitung menggunakan proksi keuangan. Proksi keuangan salah satunya 

terdiri dari likuiditas  dengan rumus sebagai berikut: 
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Likuiditas                       
            

 

Tabel 3.3 Defenisi Operasional Variabel 

NO Variabel Rumus 

Variabel independen 

1 Kepemilikan Manajerial 

 

Kepemilikan manajerial 

merupakan jumlah saham yang 

dimiliki oleh pemegang saham 

dari pihak manajemen yang ikut 

serta dalam pengambilan 

keputusan perusahaan 

                       
 

 
 𝑢   ℎ   ℎ          

𝑡 𝑡     ℎ          
 𝑥      

 

Sumber : (Riadiani & Wahyudin, 2015) 

2 Free Cash Flow 

 

Free cash flow merupakan arus kas 

aktual yang didistribusikan kepada 

pemegang saham setelah 

perusahaan melaksanakan semua 

kegiatan investasi dan 

mengalokasikan modal kerja untuk 

menjaga keberlangsungan kegiatan 

operasional perusahaan 

          
          

           
 

 

 

 

Sumber : (Bukit and Nasution, 2015) 

3 Employee Difference 

 

Employee difference merupakan 

variabel yang dapat digunakan 

untuk mengukur persentase 

perubahan dalam pendapatan 

dengan persentase perubahan 

jumlah karyawan 

Revenue Growth  
        ( )          (   )

        (   )
 

 

Employee Growth  
         ( )           (   )

         (   )
 

 
𝐸    𝑦   difference  

=   𝑣  𝑢  𝐺  𝑤𝑡ℎ  − 𝐸    𝑦   𝐺  𝑤𝑡ℎ  
 

 

Sumber : Annisa Syafira (2021) 

 

4 Risiko Litigasi 

 

Risiko litigasi merupakan risiko 

yang melekat pada perusahaan 

yang memungkinkan terjadinya 

ancaman litigasi oleh pihak-

pihak yang berkepentingan 

dengan perusahaan yang merasa 

dirugikan. 

Likuiditas   
                    

            
 

 
Sumber : Sari (2015) 

Variabel Dependen 
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5 Manajemen Laba 

 

Manajemen laba (earning 

management) adalah tindakan 

mengatur laba sesuai dengan 

kebutuhan pihak-pihak tertentu 

atau terutama manajemen 

perusahaan (agent), dengan 

maksud dan tujuan yang 

terkandung didalamnya 

 

1. Total Accruals 

 

TAit = NIit – CFOit 

 

2. Non Discretionary Accrual 

 

NDAit = ꞵ1(1/Ait-1) + ꞵ2((∆REVit/Ait-1) - (∆RECit/Ait-1)) + 

ꞵ3(PPEit/Ait-1) + e 

 

3. Discretionary Accrual 

 

DAit = (TAit / Ait -1) – NDAit 

 

Sumber : Oktaviani & Ratnawati (2015) 
 

 

3.5    Metode Analisis Data  

Metode analisis data yang dilakukan dalam penelitian ini yaitu 

menggunakan analisis deskriptif kuantitatif dan regresi data panel. Data 

panel adalah gabungan antara data cross section dan data time series, 

dimana unit cross section yang sama diukur pada waktu yang berbeda. 

Analisis regresi data panel adalah analissi regresi yang didasarkan pada 

data panel untuk mengamati hubungan antara satu variabel terikat 

(dependent variabel) dengan satu atau lebih variabel bebas (independen 

variabel) (Sunengsih & Jaya, 2009). Metode analisis data pada penelitian 

ini diolah dengan program pengolah data statistik yang dikenal dengan 

eviews 12. Metode-metode yang digunakan adalah : 

3.5.1  Analisis Statistik Deskriptif 

Statistic deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data 

yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian maksimum, 

minimum, sum, range, kurtosis dan skewness. Jadi dalam penelitian ini 

analisis statistic deskriptif digunakan untuk mengetahui gambaran 

mengenai kepemilikan manajerial, free cash flow, employee difference, 
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risiko litigasi, dan manajemen laba. Untuk memberikan gambaran tentang 

analisis deskriptif akan dijelaskan sebagai berikut : 

3.5.2  Uji Asumsi Klasik 

Model regresi memiliki beberapa asumsi dasar yang perlu dipenuhi 

agar dapat membuat estimasi yang baik atau dikenal dengan BLUE (Best 

Linear Unbiased Estimator). Tujuan dari uji asumsi klasik adalah untuk 

memastikan bahwa persamaan regresi yang dihasilkan memiliki akurasi 

estimasi, tidak biasa, dan konsisten. Asumsi dasar meliputi normalitas, 

multikolinearitas, heterogenitas, dan autokorelasi. 

1) Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi, variabel penggangu atau residual mempunyai distribusi normal. 

Jika asumsi ini tidak terpenuhi maka hasil uji statistic menjadi tidak valid 

khususnya untuk ukuran sampel kesil (Ghozali, 2017:145). Uji normalitas 

residual metode Ordinary Least Square secara formal dapat dideteksi dari 

metode yang dikembangkan oleh Jarque-Bera (JB). Dideteki dengan 

melihat Jarque Bera yang merupakan asimtosis (sampel besar dan 

didasarkan atas residual Ordinary Least Square). Uji ini dengan melihat 

probabilitas Jarque Bera (JB) sebagai berikut :  

Hipotesis H0 : Model berdistribusi normal 

     H1 : Model tidak berdistribusi normal 

Bila probabilitas > 0.05 maka signifikan, H0 diterima 

Bila probabilitas < 0.05 maka tidak signifikan, H0 ditolak 
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2) Uji Multikolonieritas 

Uji Multikolonieritas adalah keadaan dimana terjadi hubungan 

linear yang sempurna atau mendekati antar variable independen dalam 

model regresi. Suatu model regresi dikatakan mengalami Multikolonieritas 

jika ada fungsi linear yang sempurna pada beberapa atau semua 

independen variable dalam fungsi linear. Dan hasilnya sulit didapatkan 

pengaruh antara independen dan dependen variable. Cara untuk 

mengetahui ada atau tidaknya gejala multikoliniearitas antara lain dengan 

melihat nilai Variance Inflation Factor (VIF), apabila nilai VIF < dari 10 

maka dinyatakan tidak terjadi multikoliniearitas. 

3) Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 

model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan 

ke pengamatan lainnya. Jika varian dari residual satu ke pengamatan yang 

lain tetap, maka disebut Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 

Heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah Homoskedastisitas 

atau tidak terjadi Heteroskedastisitas. Pengujian ini dilakukan dengan uji 

glesjer yaitu meregresi masing-masing variable independen dengan 

absolute residual sebagai variabel dependen. Residual adalah selisih antara 

nilai observasi dengan nilai prediksi, sedangkan absolute adalah nilai 

mutlak. Jika hasil tingkat kepercayaan uji glejser > 0,05 maka tidak 

terkandung heteroskedastisitas. 
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4) Uji Autokorelasi 

Uji autokoirelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi 

linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Salah satu uji yang 

digunakan untuk melihat adanya terjadi autokorelasi yaitu uji Langrange 

Multiplier (LM Text) atau uji Breusch- Godfrey. Dengan membandingkan 

nilai probabilitas dengan α = 5%. Apabila nilai probabilitas > α = 5% 

maka tidak terjadi autokorelasi dan sebaliknya. 

3.6  Analisis Regresi Data Panel 

Regresi data panel memiliki tujuan yang sama dengan regresi linier 

berganda, yaitu memprediksi nilai intersep dan slope. Penggunaan data 

panel dalam regresi akan menghasilkan intersep dan slope yang berbeda 

pada setiap entitas/ perusahaan dan setiap periode waktu. Model regresi 

data panel yang akan diestimasi membutuhkan asumsi terhadap intersep, 

slope dan variabel gangguannya. Menurut Widarjono (2007) ada beberapa 

kemungkinan yang akan muncul atas adanya asumsi terhadap intersep, 

slope dan variabel gangguannya. Model persamaan data panel yang 

merupakan gabungan dari data cross section dan data time series adalah 

sebagai berikut:   

Yit = β0 + β1X1it + β2X2it + β3X3it + β4X4it  + eit 

 Keterangan : 

 Yit = Manajemen Laba 

 β0 = Konstanta 

 β1 β2 β3 β4  = Koefisien Regresi  
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 X1it = Kepemilikan Manajerial 

  X2it  = Free Cash Flow 

  X3it = Employee Difference 

  X4it  = Risiko Litigasi  

  eit     = error (Kesalahan pengganggu) 

3.7  Model Regresi Data Panel 

Menurut Widarjono (2007:251), untuk mengestimasi parameter 

model dengan data panel, terdapat tiga teknik model yang sering 

ditawarkan, yaitu: 

a. Model Common Effect  

Teknik ini merupakan teknik yang paling sederhana untuk 

mengestimasi parameter model data panel, yaitu dengan 

mengkombinasikan data cross section dan time series sebagai satu 

kesatuan tanpa melihat adanya perbedaan waktu dan entitas (individu). 

Dimana pendekatan yang sering dipakai adalah metode Ordinary Least 

Square (OLS). Model Commen Effect mengabaikan adanya perbedaan 

dimensi individu maupun waktu atau dengan kata lain perilaku data antar 

individu sama dalam berbagai kurun waktu. Model persamaan regresinya 

adalah sebagai berikut: 

Yit = β0 + β1X1it + β2X2it + β3X3it + β4X4it + eit 

 Keterangan : 

 Yit = Manajemen Laba 

 β0 = Konstanta 

 β1 β2 β3 β4  = Koefisien Regresi  

 X1it = Kepemilikan Manajerial 

  X2it  = Free Cash Flow 
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  X3it = Employee Difference 

  X4it  = Risiko Litigasi  

  eit     = error (Kesalahan pengganggu) 

b. Model Fixed Effect 

 Model yang mengasumsikan intersep yang berbeda disebut dengan 

model regresi Fixed Effect. Teknik model Fixed Effect adalah teknik 

mengestimasikan data panel dengan menggunakan data panel dengan 

menggunakan variabel dummy untuk menangkap adanya perbedaan 

intersep. Defenisi Fixed Effect ini didasarkan pada perbedaan intersep 

antar perusahaan maupun intersepnya sama antar waktu.  

Disamping itu, model ini juga mengasumsikan bahwa koefisien 

regresi (slope) tetap antar perusahaan dan antar waktu. Model Fixed Effect 

dengan teknik Least Square Dummy Variable (LSDV). Least Square 

Dummy Variable (LSDV) regresi Ordinary Least Square (OLS) dengan 

variabel dummy dengan intersep diasumsikan berbeda antar perusahaan. 

Variabel dummy ini sangat berguna dalam menggambarkan efek 

perusahaan investasi. Model Fixed Effect dengan regresi Ordinary Least 

Square (LSDV) dapat ditulis sebagai berikut:  

Yit = β0 + β1X1it + β2X2it + β3X3it + β4X4it + βndit + eit 

Keterangan : 

 Yit = Manajemen Laba 

 β0 = Konstanta 

 β1 β2 β3 β4  = Koefisien Regresi  

 X1it = Kepemilikan Manajerial 

  X2it  = Free Cash Flow 

  X3it = Employee Difference 

  X4it  = Risiko Litigasi  

  eit     = error (Kesalahan pengganggu) 
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c. Model Random Effect  

Pendekatan yang dipakai dalam Random Effect mengasumsikan 

setiap perusahaan mempunyai perbedaan intersep, yang mana intersep 

tersebut adalah variabel random atau stokastik. Model ini sangat berguna 

jika individu (entitas) yang diambil sebagai sampel adalah dipilih secara 

random dan merupakan wakil populasi. Teknik ini juga memperhitungkan 

bahwa error mungkin berkorelasi sepanjang cross section dan time series. 

Berikut model Random effect dilihat sebagai berikut: 

Yit = β0 + β1X1it + β2X2it + β3X3it + β4X4it + eit + µ 

 Keterangan : 

 Yit = Manajemen Laba 

 β0 = Konstanta 

 β1 β2 β3 β4  = Koefisien Regresi  

 X1it = Kepemilikan Manajerial 

  X2it  = Free Cash Flow 

  X3it = Employee Difference 

  X4it  = Risiko Litigasi  

  eit     = error (Kesalahan pengganggu) 
      µ       = Error Standar 

3.8  Pemilihan Model Data Panel 

Menurut Widarjono (2007: 258), ada tiga uji untuk memilih teknik 

estimasi data panel. Pertama, uji statistik F digunakan untuk memilih 

antara metode Commom Effect atau metode Fixed Effect. Kedua, uji 

Hausman yang digunakan untuk memilih antara metode Fixed Effect atau 

metode Random Effect. Ketiga, uji Lagrange Multiplier (LM) digunakan 

untuk memilih antara metode Commom Effect atau metode Random Effect. 

 

1. Uji Chow  
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Uji chow ini dilakukan untuk mengetahui model mana yang lebih 

baik dalam pengujian data panel, bisa dilakukan dengan penambahan 

variabel dummy sehingga dapat diketahui bahwa intersepnya berbeda 

dapat diuji dengan uji Statistik F (Iqbal, 2015). Uji ini digunakan untuk 

mengetahui apakah teknik regresi data panel dengan metode Fixed Effect 

lebih baik dari regresi model data panel tanpa variabel dummy atau metode 

Common Effect.  

H0 = Common Effect atau Pooling  

H1 = Fixed Effect  

Jika nilai p-value cross section Chi Square < α 0.05 (5%) atau nilai 

probability (p-value) F test < α 0.05 (5%) maka H0 ditolak dan H1 

diterima, artinya metode yang digunakan yaitu metode Fixed Effect 

Model (FEM). Jika nilai p-value cross section Chi Square > α 0.05 (5%) 

atau nilai probability (p-value) F test > α 0.05 (5%) maka H0 diterima dan 

H1 ditolak, artinya metode yang digunakan yaitu metode Common Effect 

Model (CEM). 

2. Uji Hausman  

Hausman telah mengembangkan suatu uji untuk memilih apakah 

metode Fixed Effect dan metode Random Effect lebih baik dari metode 

Common Effect. Uji Hausman ini didasarkan pada ide bahwa Least 

Squares Dummy Variables (LSDV) dalam metode metode Fixed Effect 

dan Generalized Least Squares (GLS) dalam metode Random Effect 

adalah efisien sedangkan Ordinary Least Squares (OLS) dalam metode 

Common Effect tidak efisien. Dilain pihak, alternatifnya adalah metode 
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OLS efisien dan GLS tidak efisien. Karena itu, uji hipotesis nolnya adalah 

hasil estimasi keduanya tidak berbeda sehingga uji Hausman bisa 

dilakukan berdasarkan perbedaan estimasi tersebut.  

H0 = Random Effect Model (REM) 

 H1 = Fixed Effect Model (FEM)  

Jika nilai p-value cross section random < α 0.05 (5%) maka H0 

ditolak dan H1 diterima, artinya metode yang digunakan yaitu Fixed Effect 

Model (FEM). Jika nilai p-value cross section random > α 0.05 (5%) maka 

H0 diterima dan H1 ditolak, artinya metode yang digunakan yaitu Random 

Effect model (REM). 

3. Uji LM Test 

Uji Lm digunakan untuk memilih model random effect atau model 

common effect yang sebaiknya digunakan. Uji LM ini didasarkan pada 

distribusi chi-squares dengan degree of freedom sebesar jumlah variabel 

independen. Ketentuan pengambilan keputusan pada uji LM ini adalah 

sebagai berikut: 

H0 = Metode Common Effect 

H1 = Metode Random Effect 

Jika nilai LM statistic lebih besar nilai kritis chi-square, maka kita 

menolak hipotesis nol. Artinya, estimasi yang tepat untuk regresi data 

panel adalah random effect. Jika nilai uji LM lebih kecil dari nilai statistic 

chi-squares sebagai nilai kritis, maka kita menerima hipotesis nol. Artinya 
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Estimasi random effect dengan demikian tidak dapat digunakan untuk 

regresi data panel, tetapi digunakan metode common effect. 

3.9  Pengujian Hipotesis 

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini untuk melihat pengaruh 

Kepemilikan Manajerial, Free Cash Flow, Employee Difference dan 

Risiko Litigasi Terhadap Manajemen Laba. 

3.9.1 Uji Signifikan Paramater Individual (Uji Statistik t) 

 Uji t digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya pengaruh 

masing- masing variabel bebas secara individual terhadap variabel 

dependen yang diuji pada tingkat signifikansi 0,05. Jika nilai probability t 

lebih kecil dari 0,05 maka variabel independen berpengaruh terhadap 

variabel dependen. Adapun syarat penerimaan dan penolakan hipotesis 

sebagai berikut: 

a. Jika nilai probability < 0,05, maka hipotesis diterima. Hal ini 

menunjukan bahwa   variabel   independen   tersebut   mempunyai   

pengaruh   terhadap variabel dependen secara individu. 

b. Jika nilai probability > 0,05, maka hipotesis ditolak. Hal ini 

menunjukan bahwa variabel independen tersebut tidak mempunyai 

pengaruh terhadap variabel dependen secara individu. 

3.9.2  Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F ) 

Uji F ini digunakan untuk menguji model penelitian yang di uji 

layak atau tidak untuk menginterpretasikan pengaruh variabel dependen 

terhadap variabel independen. Uji F dinamakan dengan uji koefisien 
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regresi secara bersamaan. Dalam penelitian ini menggunakan kriteria 

dengan tingkat signifikannya α = 5% (alpha = 0.05) sebagai berikut : 

1) Jika nilai F > α = 5% diartikan bahwa hipotesis diterima, maka variabel 

bebas tidak signifikan atau tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel 

terikat. 

2) Jika nilai F < α = 5% diartikan bahwa hipotesis diterima, maka variabel 

bebas signifikan atau mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat.  

3.9.3  Uji Koefisien Determinasi (R
2
)  

Koefisien determinan (R
2
) digunakan untuk mengatur seberapa 

jauh kemampuan model dalam menerangkan narasi variabel dependen. 

nilai koefisien determinasi adalah antara 0 dan 1. Nilai yang mendekati 1 

maka variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 

dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen, karena jika R
2
 

kecil berarti kemampuan variasi variabel independen dalam menjelaskan 

variabel dependennya sangat terbatas. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1  Kesimpulan 

Penelitian   ini   bertujuan   untuk   mengetahui   pengaruh   kepemilikan 

manajerial, free cash flow, employee difference, dan risiko litigasi terhadap 

manajemen laba pada  perusahaan  sub  sektor  makanan dan minuman  yang 

terdaftar  di  bursa  efek Indonesia pada priode 2017-2021. Berdasarkan hasil 

penelitian yang telah diuraikan pada bab sebelumnya, maka dapat ditarik 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Kepemilikan Manajerial tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. 

Hasil ini menunjukkan bahwa semakin besar kepemilikan manajerial tidak 

mempengaruhi perusahaan dalam melakukan manajemen laba pada 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2021. 

2. Free Cash Flow tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Hasil ini 

menunjukkan bahwa tinggi atau rendahnya free cash flow perusahaan tidak 

mempengaruhi perusahaan melakukan manajemen laba pada perusahaan 

sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017-2021. 

3. Employee Difference berpengaruh terhadap manajemen  laba. Hasil ini 

menunjukkan bahwa tinggi atau rendahnya employee difference 

perusahaan dapat mempengaruhi perusahaan melakukan manajemen laba 
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pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2021. 

4. Risiko  Litigasi  tidak  berpengaruh terhadap manajemen  laba. Hasil ini 

menunjukkan bahwa tinggi atau rendahnya risiko litigasi perusahaan tidak 

mempengaruhi perusahaan melakukan manajemen laba pada perusahaan 

sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017-2021. 

5.2  Saran 

Berdasarkan  hasil  penelitian,  maka  saran  yang dapat  diberikan oleh 

peneliti adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan 

Disarankan pada perusahaan agar lebih berhati-hati dalam 

melakukan manajemen laba, hal ini dikarenakan dengan melakukan 

manajemen laba berarti telah memanipulasi kondisi perusahaan yang 

sebenarnya sehingga akan menyesatkan para pemakai laporan keuangan. 

Perusahaan harus terus berupaya meningkatkan efisiensi agar kinerja 

keuangannya lebih baik tanpa adanya manajemen laba. 

2. Bagi Investor 

Dalam pengambilan keputusan sebaiknya sebelum 

menginvestasikan dana pada sebuah perusahaan, perhatikan beberapa hal 

lain yang mungkin akan  menimbulkan  masalah  pada  investasinya.  

Jangan  terlalu  berpatokan pada laba perusahaan saja. Hal ini karena 
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masih ada kemungkinan laba tersebut merupakan hasil manipulasi 

manajemen. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Bagi peneliti selanjutnya yang ingin meneliti mengenai manajemen 

laba diharapkan dapat menambah variabel independen lainnya seperti 

profitabilitas,  peran auditor,  dan variabel lainnya.  Selain  itu,  disarankan  

juga untuk menggunakan objek lain selain sub sektor makanan dan 

minuman agar mendapatkan hasil penelitian yang lebih baik lagi. 
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No
Kode 

Saham
Tahun

Jumlah Saham 

Manajerial
Total Saham Beredar Piutang t Piutang t-1 ∆ Piutang Aset Lancar Aset Tetap t Aset Tetap t-1 Pengeluaran Modal Total Aset t Total Aset t-1 Hutang Lancar Modal Kerja Bersih Pendapatan t Pendapatan t-1 ∆ Pendapatan Laba Bersih Arus Kas Operasi Employee t Employee t-1

2017 653,907,150 800,659,050 158,142,998,000Rp     180,610,661,000Rp     22,467,663,000-Rp       1,180,593,582,000Rp         89,978,944,000Rp              96,275,498,000Rp              6,296,554,000-Rp           1,340,842,765,000Rp         1,197,796,650,000Rp         130,683,418,000Rp          1,049,910,164,000Rp       777,308,328,000Rp            774,968,268,000Rp            2,340,060,000Rp             279,772,635,000Rp          342,202,126,000Rp       340 377

2018 677,261,850 800,659,050 192,632,921,000Rp     158,142,998,000Rp     34,489,923,000Rp       1,357,482,438,000Rp         90,191,394,000Rp              89,978,944,000Rp              212,450,000Rp              1,523,517,170,000Rp         1,340,842,765,000Rp         188,294,384,000Rp          1,169,188,054,000Rp       893,006,350,000Rp            777,308,328,000Rp            115,698,022,000Rp         338,129,985,000Rp          342,493,551,000Rp       350 340

2019 677,261,850 800,659,050 230,924,063,000Rp     192,632,921,000Rp     38,291,142,000Rp       1,292,805,083,000Rp         85,234,517,000Rp              90,191,394,000Rp              4,956,877,000-Rp           1,425,983,722,000Rp         1,523,517,170,000Rp         160,587,363,000Rp          1,132,217,720,000Rp       827,136,727,000Rp            893,006,350,000Rp            65,869,623,000-Rp           317,815,177,000Rp          274,364,533,000Rp       352 350

2020 677,261,850 800,659,050 101,780,949,000Rp     230,924,063,000Rp     129,143,114,000-Rp     1,103,831,856,000Rp         79,117,279,000Rp              85,234,517,000Rp              6,117,238,000-Rp           1,225,580,913,000Rp         1,425,983,722,000Rp         147,207,676,000Rp          956,624,180,000Rp          546,336,411,000Rp            827,136,727,000Rp            280,800,316,000-Rp         123,465,762,000Rp          246,905,899,000Rp       353 352

2021 677,261,850 800,659,050 110,119,370,000Rp     101,780,949,000Rp     8,338,421,000Rp         1,174,393,432,000Rp         84,151,006,000Rp              79,117,279,000Rp              5,033,727,000Rp           1,308,722,065,000Rp         1,225,580,913,000Rp         244,206,806,000Rp          930,186,626,000Rp          681,205,785,000Rp            546,336,411,000Rp            134,869,374,000Rp         187,992,998,000Rp          335,398,629,000Rp       347 353

2017 134,039,130 2,350,000,000 251,768,477,021Rp     128,449,889,225Rp     123,318,587,796Rp     402,492,112,857Rp            169,755,333,788Rp            177,826,128,141Rp            8,070,794,353-Rp           576,963,542,579Rp            370,245,134,305Rp            88,130,681,014Rp            314,361,431,843Rp          1,209,215,316,632Rp         1,146,887,827,845Rp         62,327,488,787Rp           47,964,112,940Rp            115,201,632,290-Rp       268 291

2018 82,860,330 2,374,834,620 262,120,235,889Rp     251,768,477,021Rp     10,351,758,868Rp       490,747,589,782Rp            263,407,043,489Rp            169,755,333,788Rp            93,651,709,701Rp         758,846,556,031Rp            576,963,542,579Rp            183,224,424,681Rp          307,523,165,101Rp          1,430,785,280,985Rp         1,209,215,316,632Rp         221,569,964,353Rp         90,195,136,265Rp            7,395,470,836Rp           257 268

2019 82,860,330 2,378,405,500 250,788,820,997Rp     262,120,235,889Rp     11,331,414,892-Rp       483,422,211,591Rp            353,945,662,234Rp            263,407,043,489Rp            90,538,618,745Rp         848,676,035,300Rp            758,846,556,031Rp            161,901,915,986Rp          321,520,295,605Rp          1,653,031,823,505Rp         1,430,785,280,985Rp         222,246,542,520Rp         103,723,133,972Rp          105,224,199,992Rp       250 257

2020 82,960,330 2,419,438,170 246,120,155,060Rp     250,788,820,997Rp     4,668,665,937-Rp         423,486,192,138Rp            379,776,240,198Rp            353,945,662,234Rp            25,830,577,964Rp         906,924,214,166Rp            848,676,035,300Rp            188,719,266,211Rp          234,766,925,927Rp          1,173,189,488,886Rp         1,653,031,823,505Rp         479,842,334,619-Rp         38,038,419,405Rp            78,181,287,748Rp         255 250

2021 333,841,320 9,677,752,680 282,957,139,963Rp     246,120,155,060Rp     36,836,984,903Rp       450,325,961,390Rp            442,033,942,721Rp            379,776,240,198Rp            62,257,702,523Rp         989,119,315,334Rp            906,924,214,166Rp            280,958,063,589Rp          169,367,897,801Rp          933,597,187,584Rp            1,173,189,488,886Rp         239,592,301,302-Rp         12,533,087,704Rp            13,949,428,441Rp         287 255

2017 1,380,020 8,780,426,500 6,852,885,000,000Rp  5,204,517,000,000Rp  1,648,368,000,000Rp  32,948,131,000,000Rp       29,787,303,000,000Rp       25,701,913,000,000Rp       4,085,390,000,000Rp    87,939,488,000,000Rp       82,174,515,000,000Rp       21,637,763,000,000Rp     11,310,368,000,000Rp     70,186,618,000,000Rp       66,659,484,000,000Rp       3,527,134,000,000Rp      5,145,063,000,000Rp       6,507,803,000,000Rp    84898 83310

2018 1,461,020 8,780,426,500 6,572,676,000,000Rp  6,852,885,000,000Rp  280,209,000,000-Rp     33,272,618,000,000Rp       42,388,236,000,000Rp       29,787,303,000,000Rp       12,600,933,000,000Rp  96,537,796,000,000Rp       87,939,488,000,000Rp       31,204,102,000,000Rp     2,068,516,000,000Rp       73,394,728,000,000Rp       70,186,618,000,000Rp       3,208,110,000,000Rp      4,961,851,000,000Rp       5,935,829,000,000Rp    91217 84898

2019 1,380,020 8,780,426,500 5,964,410,000,000Rp  6,572,676,000,000Rp  608,266,000,000-Rp     31,403,445,000,000Rp       43,072,504,000,000Rp       42,388,236,000,000Rp       684,268,000,000Rp       96,198,559,000,000Rp       96,537,796,000,000Rp       24,686,862,000,000Rp     6,716,583,000,000Rp       76,592,955,000,000Rp       73,394,728,000,000Rp       3,198,227,000,000Rp      5,902,729,000,000Rp       13,344,494,000,000Rp  88704 91217

2020 1,380,020 8,780,426,500 7,451,670,000,000Rp  5,964,410,000,000Rp  1,487,260,000,000Rp  38,418,238,000,000Rp       45,862,919,000,000Rp       43,072,504,000,000Rp       2,790,415,000,000Rp    163,136,516,000,000Rp     96,198,559,000,000Rp       27,975,875,000,000Rp     10,442,363,000,000Rp     81,731,469,000,000Rp       76,592,955,000,000Rp       5,138,514,000,000Rp      8,752,066,000,000Rp       13,855,497,000,000Rp  91585 88704

2021 1,380,020 8,780,426,500 8,464,306,000,000Rp  7,451,670,000,000Rp  1,012,636,000,000Rp  54,183,399,000,000Rp       46,751,821,000,000Rp       45,862,919,000,000Rp       888,902,000,000Rp       179,356,193,000,000Rp     163,136,516,000,000Rp     40,403,404,000,000Rp     13,779,995,000,000Rp     99,345,618,000,000Rp       81,731,469,000,000Rp       17,614,149,000,000Rp    11,203,585,000,000Rp     14,692,641,000,000Rp  90339 91585

2017 1,723,151,000 2,107,000,000 572,397,000,000Rp     289,580,000,000Rp     282,817,000,000Rp     1,076,845,000,000Rp         1,364,086,000,000Rp         1,278,015,000,000Rp         86,071,000,000Rp         2,510,078,000,000Rp         2,275,038,000,000Rp         1,166,039,000,000Rp       89,194,000,000-Rp            3,389,736,000,000Rp         3,263,311,000,000Rp         126,425,000,000Rp         1,322,067,000,000Rp       1,331,611,000,000Rp    456 442

2018 1,723,151,000 2,107,000,000 605,643,000,000Rp     572,397,000,000Rp     33,246,000,000Rp       1,228,961,000,000Rp         1,524,061,000,000Rp         1,364,086,000,000Rp         159,975,000,000Rp       2,889,501,000,000Rp         2,510,078,000,000Rp         1,072,977,000,000Rp       155,984,000,000Rp          3,574,801,000,000Rp         3,389,736,000,000Rp         185,065,000,000Rp         1,224,807,000,000Rp       1,412,515,000,000Rp    465 456

2019 1,723,151,000 2,107,000,000 860,651,000,000Rp     605,643,000,000Rp     255,008,000,000Rp     1,162,802,000,000Rp         1,559,289,000,000Rp         1,524,061,000,000Rp         35,228,000,000Rp         2,896,950,000,000Rp         2,889,501,000,000Rp         1,588,693,000,000Rp       425,891,000,000-Rp          3,711,405,000,000Rp         3,574,801,000,000Rp         136,604,000,000Rp         1,206,059,000,000Rp       1,334,524,000,000Rp    472 465

2020 1,723,151,000 2,107,000,000 336,773,000,000Rp     860,651,000,000Rp     523,878,000,000-Rp     1,189,261,000,000Rp         1,479,447,000,000Rp         1,559,289,000,000Rp         79,842,000,000-Rp         2,907,425,000,000Rp         2,896,950,000,000Rp         1,338,441,000,000Rp       149,180,000,000-Rp          1,985,009,000,000Rp         3,711,405,000,000Rp         1,726,396,000,000-Rp      285,617,000,000Rp          872,649,000,000Rp       457 472

2021 1,723,151,000 2,107,000,000 329,199,000,000Rp     336,773,000,000Rp     7,574,000,000-Rp         1,241,112,000,000Rp         1,406,550,000,000Rp         1,479,447,000,000Rp         72,897,000,000-Rp         2,922,017,000,000Rp         2,907,425,000,000Rp         1,682,700,000,000Rp       441,588,000,000-Rp          2,473,681,000,000Rp         1,985,009,000,000Rp         488,672,000,000Rp         665,850,000,000Rp          1,168,005,000,000Rp    407 457

2017 5,638,834,400 22,358,699,725 6,102,729,334,505Rp  4,388,399,378,548Rp  1,714,329,955,957Rp  10,674,199,571,313Rp       3,988,757,428,380Rp         3,859,420,029,792Rp         129,337,398,588Rp       14,915,849,800,251Rp       12,922,421,859,142Rp       4,473,628,322,956Rp       6,200,571,248,357Rp       20,816,673,946,473Rp       18,349,959,898,358Rp       2,466,714,048,115Rp      1,630,953,830,893Rp       1,275,530,669,068Rp    9578 8584

2018 5,638,834,400 22,358,699,725 5,572,866,721,797Rp  6,102,729,334,505Rp  529,862,612,708-Rp     12,647,858,727,872Rp       4,258,300,525,120Rp         3,988,757,428,380Rp         269,543,096,740Rp       17,591,706,426,634Rp       14,915,849,800,251Rp       4,764,510,387,113Rp       7,883,348,340,759Rp       24,060,802,395,725Rp       20,816,673,946,473Rp       3,244,128,449,252Rp      1,760,434,280,304Rp       459,273,241,788Rp       10605 9578

2019 5,638,834,400 22,358,699,725 5,901,994,049,176Rp  5,572,866,721,797Rp  329,127,327,379Rp     12,776,102,781,513Rp       4,674,963,819,225Rp         4,258,300,525,120Rp         416,663,294,105Rp       19,037,918,806,473Rp       17,591,706,426,634Rp       3,726,359,539,201Rp       9,049,743,242,312Rp       25,026,739,472,547Rp       24,060,802,395,725Rp       965,937,076,822Rp         2,039,404,206,764Rp       3,303,864,262,122Rp    9056 10605

2020 5,638,834,400 22,358,699,725 5,463,984,744,087Rp  5,901,994,049,176Rp  438,009,305,089-Rp     12,838,729,162,094Rp       6,043,201,970,326Rp         4,674,963,819,225Rp         1,368,238,151,101Rp    19,777,500,514,550Rp       19,037,918,806,473Rp       3,475,323,711,943Rp       9,363,405,450,151Rp       24,476,953,742,651Rp       25,026,739,472,547Rp       549,785,729,896-Rp         2,098,168,514,645Rp       3,715,832,449,186Rp    9046 9056

2021 5,643,777,700 22,358,699,725 5,911,803,788,723Rp  5,463,984,744,087Rp  447,819,044,636Rp     12,969,783,874,643Rp       6,376,788,515,278Rp         6,043,201,970,326Rp         333,586,544,952Rp       19,917,653,265,528Rp       19,777,500,514,550Rp       5,570,773,468,770Rp       7,399,010,405,873Rp       27,904,558,322,183Rp       24,476,953,742,651Rp       3,427,604,579,532Rp      1,211,052,647,953Rp       1,041,955,003,348Rp    9803 9046

2017 38,087,991 1,726,003,217 207,592,126,190Rp     159,503,028,364Rp     48,089,097,826Rp       836,639,597,232Rp            485,558,490,029Rp            436,018,707,335Rp            49,539,782,694Rp         1,623,027,475,045Rp         1,001,657,012,004Rp         511,596,750,506Rp          325,042,846,726Rp          1,841,487,199,828Rp         1,501,115,928,446Rp         340,371,271,382Rp         25,880,464,791Rp            98,662,799,904-Rp         1030 1036

2018 38,304,991 1,726,003,217 255,239,999,817Rp     207,592,126,190Rp     47,647,873,627Rp       851,410,216,636Rp            582,660,258,194Rp            485,558,490,029Rp            97,101,768,165Rp         1,771,365,972,009Rp         1,623,027,475,045Rp         615,506,825,729Rp          235,903,390,907Rp          1,953,910,957,160Rp         1,841,487,199,828Rp         112,423,757,332Rp         15,954,632,472Rp            55,800,390,845-Rp         1027 1030

2019 38,304,991 1,726,003,217 288,412,598,666Rp     255,239,999,817Rp     33,172,598,849Rp       889,743,651,128Rp            602,802,562,379Rp            582,660,258,194Rp            20,142,304,185Rp         1,820,383,352,811Rp         1,771,365,972,009Rp         668,931,501,885Rp          220,812,149,243Rp          2,104,704,872,583Rp         1,953,910,957,160Rp         150,793,915,423Rp         957,169,058Rp                 80,895,531,759-Rp         1112 1027

2020 38,304,991 1,726,003,217 369,824,952,751Rp     288,412,598,666Rp     81,412,354,085Rp       953,792,483,691Rp            440,748,401,586Rp            602,802,562,379Rp            162,054,160,793-Rp       1,768,660,546,754Rp         1,820,383,352,811Rp         701,020,837,232Rp          252,771,646,459Rp          3,165,530,224,724Rp         2,104,704,872,583Rp         1,060,825,352,141Rp      5,415,741,808Rp              19,707,485,134Rp         1006 1112

2021 38,224,991 1,730,103,217 458,794,744,434Rp     369,824,952,751Rp     88,969,791,683Rp       1,158,132,110,148Rp         440,353,396,212Rp            440,748,401,586Rp            395,005,374-Rp              1,970,428,120,056Rp         1,768,660,546,754Rp         883,202,660,221Rp          274,929,449,927Rp          3,847,887,478,570Rp         3,165,530,224,724Rp         682,357,253,846Rp         29,707,421,605Rp            44,012,427,508-Rp         1002 1006

2017 1,938,640 690,740,500 122,897,548,578Rp     112,238,388,282Rp     10,659,160,296Rp       267,129,479,669Rp            311,810,228,981Rp            299,674,475,232Rp            12,135,753,749Rp         636,284,210,210Rp            568,239,939,951Rp            211,493,160,519Rp          55,636,319,150Rp            914,188,759,779Rp            833,850,372,883Rp            80,338,386,896Rp           22,970,715,348Rp            2,153,248,753Rp           2130 2169

2018 16,838,791 690,740,500 173,077,933,674Rp     122,897,548,578Rp     50,180,385,096Rp       356,735,670,030Rp            323,244,348,971Rp            311,810,228,981Rp            11,434,119,990Rp         747,293,725,435Rp            636,284,210,210Rp            291,349,105,535Rp          65,386,564,495Rp            1,045,029,834,378Rp         914,188,759,779Rp            130,841,074,599Rp         31,954,131,252Rp            14,653,378,405Rp         2120 2130

2019 4,603,391 690,740,500 186,343,623,791Rp     173,077,933,674Rp     13,265,690,117Rp       378,352,247,338Rp            360,346,292,384Rp            323,244,348,971Rp            37,101,943,413Rp         790,845,543,826Rp            747,293,725,435Rp            293,281,364,781Rp          85,070,882,557Rp            1,281,116,255,236Rp         1,045,029,834,378Rp         236,086,420,858Rp         44,943,627,900Rp            55,384,490,789Rp         1991 2120

2020 5,957,044 690,740,500 158,707,243,616Rp     186,343,623,791Rp     27,636,380,175-Rp       379,723,220,668Rp            355,052,455,562Rp            360,346,292,384Rp            5,293,836,822-Rp           773,863,042,440Rp            790,845,543,826Rp            247,102,759,160Rp          132,620,461,508Rp          1,253,700,810,596Rp         1,281,116,255,236Rp         27,415,444,640-Rp           42,520,246,722Rp            99,975,050,847Rp         2060 1991

2021 5,957,044 690,740,500 161,129,401,781Rp     158,707,243,616Rp     2,422,158,165Rp         433,383,441,542Rp            413,018,253,918Rp            355,052,455,562Rp            57,965,798,356Rp         889,125,250,792Rp            773,863,042,440Rp            241,664,687,612Rp          191,718,753,930Rp          1,356,846,112,540Rp         1,253,700,810,596Rp         103,145,301,944Rp         84,524,160,228Rp            127,778,774,118Rp       2093 2060

2017 12,591,038 1,411,550,800 388,836,916,359Rp     371,016,979,533Rp     17,819,936,826Rp       947,986,050,367Rp            1,125,768,977,479Rp         1,107,152,196,056Rp         18,616,781,423Rp         2,342,432,443,196Rp         2,337,207,195,055Rp         358,963,437,494Rp          589,022,612,873Rp          2,825,409,180,889Rp         2,629,107,367,897Rp         196,301,812,992Rp         216,024,079,834Rp          301,239,769,296Rp       2035 2063

2018 41,750,800 1,310,000,000 444,351,997,610Rp     388,836,916,359Rp     55,515,081,251Rp       1,250,806,822,918Rp         1,096,143,561,950Rp         1,125,768,977,479Rp         29,625,415,529-Rp         2,631,189,810,030Rp         2,342,432,443,196Rp         676,673,564,908Rp          574,133,258,010Rp          2,826,957,323,397Rp         2,825,409,180,889Rp         1,548,142,508Rp             255,088,886,019Rp          245,006,975,842Rp       2110 2035

2019 42,744,400 1,310,000,000 600,492,717,423Rp     444,351,997,610Rp     156,140,719,813Rp     1,165,406,301,686Rp         1,124,520,287,704Rp         1,096,143,561,950Rp         28,376,725,754Rp         2,881,563,083,954Rp         2,631,189,810,030Rp         408,490,550,651Rp          756,915,751,035Rp          3,512,509,168,853Rp         2,826,957,323,397Rp         685,551,845,456Rp         482,590,522,840Rp          499,922,010,752Rp       2159 2110

2020 42,744,400 1,310,000,000 480,936,363,602Rp     600,492,717,423Rp     119,556,353,821-Rp     1,505,872,822,478Rp         1,538,988,540,784Rp         1,124,520,287,704Rp         414,468,253,080Rp       3,448,995,059,882Rp         2,881,563,083,954Rp         626,131,203,549Rp          879,741,618,929Rp          3,846,300,254,825Rp         3,512,509,168,853Rp         333,791,085,972Rp         628,628,879,549Rp          926,245,668,352Rp       2135 2159

2021 42,744,400 1,310,000,000 521,121,086,089Rp     480,936,363,602Rp     40,184,722,487Rp       1,979,855,004,312Rp         1,552,703,249,576Rp         1,538,988,540,784Rp         13,714,708,792Rp         3,919,243,683,748Rp         3,448,995,059,882Rp         475,372,154,415Rp          1,504,482,849,897Rp       4,241,856,914,012Rp         3,846,300,254,825Rp         395,556,659,187Rp         617,573,766,863Rp          624,353,076,652Rp       2299 2135

2017 3,910,143,100 11,553,528,000 538,024,000,000Rp     504,381,000,000Rp     33,643,000,000Rp       3,439,990,000,000Rp         1,336,398,000,000Rp         1,042,072,000,000Rp         294,326,000,000Rp       5,186,940,000,000Rp         4,239,200,000,000Rp         820,625,000,000Rp          2,619,365,000,000Rp       4,879,559,000,000Rp         4,685,988,000,000Rp         193,571,000,000Rp         711,681,000,000Rp          1,072,516,000,000Rp    1101 1183

2018 3,986,948,900 11,553,528,000 560,619,000,000Rp     538,024,000,000Rp     22,595,000,000Rp       2,793,521,000,000Rp         1,453,135,000,000Rp         1,336,398,000,000Rp         116,737,000,000Rp       5,555,871,000,000Rp         5,186,940,000,000Rp         635,161,000,000Rp          2,158,360,000,000Rp       5,472,882,000,000Rp         4,879,559,000,000Rp         593,323,000,000Rp         701,607,000,000Rp          575,823,000,000Rp       1147 1101

2019 4,160,913,460 11,553,528,000 652,067,000,000Rp     560,619,000,000Rp     91,448,000,000Rp       3,716,641,000,000Rp         1,556,666,000,000Rp         1,453,135,000,000Rp         103,531,000,000Rp       6,608,422,000,000Rp         5,555,871,000,000Rp         836,314,000,000Rp          2,880,327,000,000Rp       6,241,419,000,000Rp         5,472,882,000,000Rp         768,537,000,000Rp         1,035,865,000,000Rp       1,096,817,000,000Rp    1097 1147

2020 5,565,634,360 11,553,528,000 656,244,000,000Rp     652,067,000,000Rp     4,177,000,000Rp         5,593,421,000,000Rp         1,715,401,000,000Rp         1,556,666,000,000Rp         158,735,000,000Rp       8,754,116,000,000Rp         6,608,422,000,000Rp         2,327,339,000,000Rp       3,266,082,000,000Rp       5,967,362,000,000Rp         6,241,419,000,000Rp         274,057,000,000-Rp         1,109,666,000,000Rp       1,217,063,000,000Rp    1101 1097

2021 5,598,964,960 11,553,528,000 686,952,000,000Rp     656,244,000,000Rp     30,708,000,000Rp       4,844,821,000,000Rp         2,165,353,000,000Rp         1,715,401,000,000Rp         449,952,000,000Rp       7,406,856,000,000Rp         8,754,116,000,000Rp         1,556,539,000,000Rp       3,288,282,000,000Rp       6,616,642,000,000Rp         5,967,362,000,000Rp         649,280,000,000Rp         1,276,793,000,000Rp       1,414,447,000,000Rp    1036 1101

7 SKLT

8 STTP

9 ULTJ

5 MYOR

6 SKBM

3 INDF

4 MLBI

Lampiran 1

1 DLTA

2 HOKI



 

 
 

 
 

 

 

 

 

Perusahaan Tahun Manajemen Laba
Kepemilikan 

Manajerial
Free Cash Flow

Employee 

Difference
Risiko Litigasi

DLTA 2017 -0.0068 0.8167 -0.5231 0.1012 0.1107

DLTA 2018 0.0035 0.8459 -0.5428 0.1194 0.1387

DLTA 2019 -0.0053 0.8459 -0.5981 -0.0795 0.1242

DLTA 2020 -0.0262 0.8459 -0.5741 -0.3423 0.1334

DLTA 2021 0.0032 0.8459 -0.4583 0.2639 0.2079

HOKI 2017 0.0223 0.0570 -0.7305 0.1334 0.2190

HOKI 2018 0.0184 0.0349 -0.5189 0.2243 0.3734

HOKI 2019 0.0120 0.0348 -0.3615 0.1826 0.3349

HOKI 2020 -0.0482 0.0343 -0.2011 -0.3103 0.4456

HOKI 2021 -0.0221 0.0345 -0.2201 -0.3297 0.6239

INDF 2017 0.0054 0.0002 -0.1011 0.0339 0.6567

INDF 2018 0.0033 0.0002 -0.0905 -0.0287 0.9378

INDF 2019 0.0027 0.0002 0.0618 0.0711 0.7861

INDF 2020 0.0060 0.0002 0.0038 0.0346 0.7282

INDF 2021 0.0088 0.0002 0.0001 0.2291 0.7457

MLBI 2017 0.0125 0.8178 0.5318 0.0071 1.0828

MLBI 2018 0.0049 0.8178 0.3795 0.0349 0.8731

MLBI 2019 0.0094 0.8178 0.5955 0.0232 1.3663

MLBI 2020 -0.0590 0.8178 0.3789 -0.4334 1.1254

MLBI 2021 0.0106 0.8178 0.5758 0.3556 1.3558

MYOR 2017 0.0247 0.2522 -0.3389 0.0186 0.4191

MYOR 2018 0.0129 0.2522 -0.4373 0.0486 0.3767

MYOR 2019 0.0056 0.2522 -0.3237 0.1862 0.2917

MYOR 2020 -0.0037 0.2522 -0.3547 -0.0209 0.2707

MYOR 2021 0.0146 0.2524 -0.3359 0.0564 0.4295

SKBM 2017 0.0227 0.0221 -0.2916 0.2325 0.6115

SKBM 2018 0.0040 0.0222 -0.2195 0.0640 0.7229

SKBM 2019 0.0046 0.0222 -0.1768 -0.0056 0.7518

SKBM 2020 0.0424 0.0222 -0.0401 0.5993 0.7350

SKBM 2021 0.0286 0.0221 -0.1617 0.2195 0.7626

SKLT 2017 0.0010 0.0028 -0.1031 0.1143 0.7917

SKLT 2018 0.0118 0.0244 -0.0832 0.1478 0.8167

SKLT 2019 0.0162 0.0067 -0.0845 0.2868 0.7752

SKLT 2020 -0.0129 0.0086 -0.0353 -0.0561 0.6507

SKLT 2021 0.0023 0.0086 -0.1371 0.0663 0.5576

STTP 2017 0.0048 0.0089 -0.1308 0.0882 0.3787

STTP 2018 0.0001 0.0319 -0.1138 -0.0363 0.5410

STTP 2019 0.0219 0.0326 -0.0990 0.2193 0.3505

STTP 2020 0.0037 0.0326 -0.1067 0.1061 0.4158

STTP 2021 0.0082 0.0326 -0.2281 0.0260 0.2401

ULTJ 2017 0.0030 0.3384 -0.3550 0.1106 0.2386

ULTJ 2018 0.0079 0.3451 -0.3059 0.0798 0.2274

ULTJ 2019 0.0107 0.3601 -0.2856 0.1840 0.2250

ULTJ 2020 -0.0034 0.4817 -0.2522 -0.0476 0.4161

ULTJ 2021 0.0054 0.4846 -0.3137 0.1678 0.3213

Lampiran 2



 
 

 
 

 

No
Kode 

Saham
Tahun Laba Bersih Kas Operasi TAit

2017 279,772,635,000Rp                   342,202,126,000Rp                      -Rp         62,429,491,000 

2018 338,129,985,000Rp                   342,493,551,000Rp                      -Rp           4,363,566,000 

2019 317,815,177,000Rp                   274,364,533,000Rp                       Rp         43,450,644,000 

2020 123,465,762,000Rp                   246,905,899,000Rp                      -Rp      123,440,137,000 

2021 187,992,998,000Rp                   335,398,629,000Rp                      -Rp      147,405,631,000 

2017 47,964,112,940Rp                     115,201,632,290-Rp                       Rp       163,165,745,230 

2018 90,195,136,265Rp                     7,395,470,836Rp                           Rp         82,799,665,429 

2019 103,723,133,972Rp                   105,224,199,992Rp                      -Rp           1,501,066,020 

2020 38,038,419,405Rp                     78,181,287,748Rp                        -Rp         40,142,868,343 

2021 12,533,087,704Rp                     13,949,428,441Rp                        -Rp           1,416,340,737 

2017 5,145,063,000,000Rp                6,507,803,000,000Rp                   -Rp   1,362,740,000,000 

2018 4,961,851,000,000Rp                5,935,829,000,000Rp                   -Rp      973,978,000,000 

2019 5,902,729,000,000Rp                13,344,494,000,000Rp                 -Rp   7,441,765,000,000 

2020 8,752,066,000,000Rp                13,855,497,000,000Rp                 -Rp   5,103,431,000,000 

2021 11,203,585,000,000Rp              14,692,641,000,000Rp                 -Rp   3,489,056,000,000 

2017 1,322,067,000,000Rp                1,331,611,000,000Rp                   -Rp           9,544,000,000 

2018 1,224,807,000,000Rp                1,412,515,000,000Rp                   -Rp      187,708,000,000 

2019 1,206,059,000,000Rp                1,334,524,000,000Rp                   -Rp      128,465,000,000 

2020 285,617,000,000Rp                   872,649,000,000Rp                      -Rp      587,032,000,000 

2021 665,850,000,000Rp                   1,168,005,000,000Rp                   -Rp      502,155,000,000 

2017 1,630,953,830,893Rp                1,275,530,669,068Rp                    Rp       355,423,161,825 

2018 1,760,434,280,304Rp                459,273,241,788Rp                       Rp   1,301,161,038,516 

2019 2,039,404,206,764Rp                3,303,864,262,122Rp                   -Rp   1,264,460,055,358 

2020 2,098,168,514,645Rp                3,715,832,449,186Rp                   -Rp   1,617,663,934,541 

2021 1,211,052,647,953Rp                1,041,955,003,348Rp                    Rp       169,097,644,605 

2017 25,880,464,791Rp                     98,662,799,904-Rp                         Rp       124,543,264,695 

2018 15,954,632,472Rp                     55,800,390,845-Rp                         Rp         71,755,023,317 

2019 957,169,058Rp                          80,895,531,759-Rp                         Rp         81,852,700,817 

2020 5,415,741,808Rp                       19,707,485,134Rp                        -Rp         14,291,743,326 

2021 29,707,421,605Rp                     44,012,427,508-Rp                         Rp         73,719,849,113 

2017 22,970,715,348Rp                     2,153,248,753Rp                           Rp         20,817,466,595 

2018 31,954,131,252Rp                     14,653,378,405Rp                         Rp         17,300,752,847 

2019 44,943,627,900Rp                     55,384,490,789Rp                        -Rp         10,440,862,889 

2020 42,520,246,722Rp                     99,975,050,847Rp                        -Rp         57,454,804,125 

2021 84,524,160,228Rp                     127,778,774,118Rp                      -Rp         43,254,613,890 

2017 216,024,079,834Rp                   301,239,769,296Rp                      -Rp         85,215,689,462 

2018 255,088,886,019Rp                   245,006,975,842Rp                       Rp         10,081,910,177 

2019 482,590,522,840Rp                   499,922,010,752Rp                      -Rp         17,331,487,912 

2020 628,628,879,549Rp                   926,245,668,352Rp                      -Rp      297,616,788,803 

2021 617,573,766,863Rp                   624,353,076,652Rp                      -Rp           6,779,309,789 

2017 711,681,000,000Rp                   1,072,516,000,000Rp                   -Rp      360,835,000,000 

2018 701,607,000,000Rp                   575,823,000,000Rp                       Rp       125,784,000,000 

2019 1,035,865,000,000Rp                1,096,817,000,000Rp                   -Rp         60,952,000,000 

2020 1,109,666,000,000Rp                1,217,063,000,000Rp                   -Rp      107,397,000,000 

2021 1,276,793,000,000Rp                1,414,447,000,000Rp                   -Rp      137,654,000,000 

2 HOKI

3 INDF

Lampiran 3

 Total Accrual (TA)

1 DLTA

9 ULTJ

4 MLBI

5 MYOR

6 SKBM

7 SKLT

8 STTP



 
 

 
 

 
 

No Kode Saham Tahun TA/Ait-1 NDAit DAit

2017 0.0673 0.0742 -0.0068 

2018 0.0732 0.0697 0.0035

2019 0.0462 0.0515 -0.0053 

2020 0.0263 0.0525 -0.0262 

2021 0.0826 0.0795 0.0032

2017 0.2339 0.2116 0.0223

2018 0.1860 0.1675 0.0184

2019 0.1366 0.1247 0.0120

2020 -0.0065 0.0417 -0.0482 

2021 0.0319 0.0540 -0.0221 

2017 -0.0072 -0.0126 0.0054

2018 -0.0132 -0.0164 0.0033

2019 -0.0123 -0.0150 0.0027

2020 -0.0104 -0.0164 0.0060

2021 0.0054 -0.0034 0.0088

2017 0.0209 0.0084 0.0125

2018 0.0199 0.0150 0.0049

2019 0.0142 0.0048 0.0094

2020 -0.0837 -0.0247 -0.0590 

2021 0.0349 0.0244 0.0106

2017 0.0232 -0.0015 0.0247

2018 0.0274 0.0145 0.0129

2019 0.0023 -0.0033 0.0056

2020 -0.0131 -0.0094 -0.0037 

2021 0.0177 0.0031 0.0146

2017 0.1163 0.0936 0.0227

2018 0.0477 0.0437 0.0040

2019 0.0466 0.0420 0.0046

2020 0.1259 0.0835 0.0424

2021 0.0967 0.0681 0.0286

2017 0.1470 0.1460 0.0010

2018 0.1428 0.1310 0.0118

2019 0.1412 0.1250 0.0162

2020 0.0824 0.0954 -0.0129 

2021 0.1072 0.1049 0.0023

2017 0.0291 0.0243 0.0048

2018 0.0168 0.0167 0.0001

2019 0.0545 0.0326 0.0219

2020 0.0251 0.0214 0.0037

2021 0.0236 0.0154 0.0082

2017 0.0139 0.0109 0.0030

2018 0.0223 0.0145 0.0079

2019 0.0249 0.0143 0.0107

2020 -0.0043 -0.0009 -0.0034 

2021 0.0109 0.0055 0.0054

7 SKLT

8 STTP

9 ULTJ

4 MLBI

5 MYOR

6 SKBM

Lampiran 4

3 INDF

 MANAJEMEN LABA

1 DLTA

2 HOKI



 
 

 
 

 

No Kode Saham Tahun
Jumlah Saham 

Manajerial
Total Saham Beredar Kepemilikan Manajerial

2017 653,907,150 800,659,050 0.8167

2018 677,261,850 800,659,050 0.8459

2019 677,261,850 800,659,050 0.8459

2020 677,261,850 800,659,050 0.8459

2021 677,261,850 800,659,050 0.8459

2017 134,039,130 2,350,000,000 0.0570

2018 82,860,330 2,374,834,620 0.0349

2019 82,860,330 2,378,405,500 0.0348

2020 82,960,330 2,419,438,170 0.0343

2021 333,841,320 9,677,752,680 0.0345

2017 1,380,020 8,780,426,500 0.0002

2018 1,461,020 8,780,426,500 0.0002

2019 1,380,020 8,780,426,500 0.0002

2020 1,380,020 8,780,426,500 0.0002

2021 1,380,020 8,780,426,500 0.0002

2017 1,723,151,000 2,107,000,000 0.8178

2018 1,723,151,000 2,107,000,000 0.8178

2019 1,723,151,000 2,107,000,000 0.8178

2020 1,723,151,000 2,107,000,000 0.8178

2021 1,723,151,000 2,107,000,000 0.8178

2017 5,638,834,400 22,358,699,725 0.2522

2018 5,638,834,400 22,358,699,725 0.2522

2019 5,638,834,400 22,358,699,725 0.2522

2020 5,638,834,400 22,358,699,725 0.2522

2021 5,643,777,700 22,358,699,725 0.2524

2017 38,087,991 1,726,003,217 0.0221

2018 38,304,991 1,726,003,217 0.0222

2019 38,304,991 1,726,003,217 0.0222

2020 38,304,991 1,726,003,217 0.0222

2021 38,224,991 1,730,103,217 0.0221

2017 1,938,640 690,740,500 0.0028

2018 16,838,791 690,740,500 0.0244

2019 4,603,391 690,740,500 0.0067

2020 5,957,044 690,740,500 0.0086

2021 5,957,044 690,740,500 0.0086

2017 12,591,038 1,411,550,800 0.0089

2018 41,750,800 1,310,000,000 0.0319

2019 42,744,400 1,310,000,000 0.0326

2020 42,744,400 1,310,000,000 0.0326

2021 42,744,400 1,310,000,000 0.0326

2017 3,910,143,100 11,553,528,000 0.3384

2018 3,986,948,900 11,553,528,000 0.3451

2019 4,160,913,460 11,553,528,000 0.3601

2020 5,565,634,360 11,553,528,000 0.4817

2021 5,598,964,960 11,553,528,000 0.4846

7 SKLT

8 STTP

9 ULTJ

4 MLBI

5 MYOR

6 SKBM

Lampiran 5

3 INDF

 KEPEMILIKAN MANAJERIAL

1 DLTA

2 HOKI

Kepemilikan Manajerial = Jumlah Saham Manajerial / Total Saham Beredar



 
 

 
 

 

 
 

No Kode Saham Tahun Aliran Kas Operasi Pengeluaran Modal Modal Kerja Bersih Total Aset Free Cash Flow

2017 342,202,126,000Rp              6,296,554,000-Rp                   1,049,910,164,000Rp            1,340,842,765,000Rp              -0.5231 

2018 342,493,551,000Rp              212,450,000Rp                      1,169,188,054,000Rp            1,523,517,170,000Rp              -0.5428 

2019 274,364,533,000Rp              4,956,877,000-Rp                   1,132,217,720,000Rp            1,425,983,722,000Rp              -0.5981 

2020 246,905,899,000Rp              6,117,238,000-Rp                   956,624,180,000Rp               1,225,580,913,000Rp              -0.5741 

2021 335,398,629,000Rp              5,033,727,000Rp                   930,186,626,000Rp               1,308,722,065,000Rp              -0.4583 

2017 115,201,632,290-Rp              8,070,794,353-Rp                   314,361,431,843Rp               576,963,542,579Rp                 -0.7305 

2018 7,395,470,836Rp                  93,651,709,701Rp                 307,523,165,101Rp               758,846,556,031Rp                 -0.5189 

2019 105,224,199,992Rp              90,538,618,745Rp                 321,520,295,605Rp               848,676,035,300Rp                 -0.3615 

2020 78,181,287,748Rp                25,830,577,964Rp                 234,766,925,927Rp               906,924,214,166Rp                 -0.2011 

2021 13,949,428,441Rp                62,257,702,523Rp                 169,367,897,801Rp               989,119,315,334Rp                 -0.2201 

2017 6,507,803,000,000Rp           4,085,390,000,000Rp            11,310,368,000,000Rp          87,939,488,000,000Rp            -0.1011 

2018 5,935,829,000,000Rp           12,600,933,000,000Rp          2,068,516,000,000Rp            96,537,796,000,000Rp            -0.0905 

2019 13,344,494,000,000Rp         684,268,000,000Rp               6,716,583,000,000Rp            96,198,559,000,000Rp            0.0618

2020 13,855,497,000,000Rp         2,790,415,000,000Rp            10,442,363,000,000Rp          163,136,516,000,000Rp          0.0038

2021 14,692,641,000,000Rp         888,902,000,000Rp               13,779,995,000,000Rp          179,356,193,000,000Rp          0.0001

2017 1,331,611,000,000Rp           86,071,000,000Rp                 89,194,000,000-Rp                 2,510,078,000,000Rp              0.5318

2018 1,412,515,000,000Rp           159,975,000,000Rp               155,984,000,000Rp               2,889,501,000,000Rp              0.3795

2019 1,334,524,000,000Rp           35,228,000,000Rp                 425,891,000,000-Rp               2,896,950,000,000Rp              0.5955

2020 872,649,000,000Rp              79,842,000,000-Rp                 149,180,000,000-Rp               2,907,425,000,000Rp              0.3789

2021 1,168,005,000,000Rp           72,897,000,000-Rp                 441,588,000,000-Rp               2,922,017,000,000Rp              0.5758

2017 1,275,530,669,068Rp           129,337,398,588Rp               6,200,571,248,357Rp            14,915,849,800,251Rp            -0.3389 

2018 459,273,241,788Rp              269,543,096,740Rp               7,883,348,340,759Rp            17,591,706,426,634Rp            -0.4373 

2019 3,303,864,262,122Rp           416,663,294,105Rp               9,049,743,242,312Rp            19,037,918,806,473Rp            -0.3237 

2020 3,715,832,449,186Rp           1,368,238,151,101Rp            9,363,405,450,151Rp            19,777,500,514,550Rp            -0.3547 

2021 1,041,955,003,348Rp           333,586,544,952Rp               7,399,010,405,873Rp            19,917,653,265,528Rp            -0.3359 

2017 98,662,799,904-Rp                49,539,782,694Rp                 325,042,846,726Rp               1,623,027,475,045Rp              -0.2916 

2018 55,800,390,845-Rp                97,101,768,165Rp                 235,903,390,907Rp               1,771,365,972,009Rp              -0.2195 

2019 80,895,531,759-Rp                20,142,304,185Rp                 220,812,149,243Rp               1,820,383,352,811Rp              -0.1768 

2020 19,707,485,134Rp                162,054,160,793-Rp               252,771,646,459Rp               1,768,660,546,754Rp              -0.0401 

2021 44,012,427,508-Rp                395,005,374-Rp                      274,929,449,927Rp               1,970,428,120,056Rp              -0.1617 

2017 2,153,248,753Rp                  12,135,753,749Rp                 55,636,319,150Rp                 636,284,210,210Rp                 -0.1031 

2018 14,653,378,405Rp                11,434,119,990Rp                 65,386,564,495Rp                 747,293,725,435Rp                 -0.0832 

2019 55,384,490,789Rp                37,101,943,413Rp                 85,070,882,557Rp                 790,845,543,826Rp                 -0.0845 

2020 99,975,050,847Rp                5,293,836,822-Rp                   132,620,461,508Rp               773,863,042,440Rp                 -0.0353 

2021 127,778,774,118Rp              57,965,798,356Rp                 191,718,753,930Rp               889,125,250,792Rp                 -0.1371 

2017 301,239,769,296Rp              18,616,781,423Rp                 589,022,612,873Rp               2,342,432,443,196Rp              -0.1308 

2018 245,006,975,842Rp              29,625,415,529-Rp                 574,133,258,010Rp               2,631,189,810,030Rp              -0.1138 

2019 499,922,010,752Rp              28,376,725,754Rp                 756,915,751,035Rp               2,881,563,083,954Rp              -0.0990 

2020 926,245,668,352Rp              414,468,253,080Rp               879,741,618,929Rp               3,448,995,059,882Rp              -0.1067 

2021 624,353,076,652Rp              13,714,708,792Rp                 1,504,482,849,897Rp            3,919,243,683,748Rp              -0.2281 

2017 1,072,516,000,000Rp           294,326,000,000Rp               2,619,365,000,000Rp            5,186,940,000,000Rp              -0.3550 

2018 575,823,000,000Rp              116,737,000,000Rp               2,158,360,000,000Rp            5,555,871,000,000Rp              -0.3059 

2019 1,096,817,000,000Rp           103,531,000,000Rp               2,880,327,000,000Rp            6,608,422,000,000Rp              -0.2856 

2020 1,217,063,000,000Rp           158,735,000,000Rp               3,266,082,000,000Rp            8,754,116,000,000Rp              -0.2522 

2021 1,414,447,000,000Rp           449,952,000,000Rp               3,288,282,000,000Rp            7,406,856,000,000Rp              -0.3137 
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No Kode Saham Tahun REV t REV t-1 Revenue Growth Employee t Employee t-1 Employee Growth Employee Diff

2017 777,308,328,000Rp                         774,968,268,000Rp               0.0030 340 377 -0.0981 0.1012

2018 893,006,350,000Rp                         777,308,328,000Rp               0.1488 350 340 0.0294 0.1194

2019 827,136,727,000Rp                         893,006,350,000Rp               -0.0738 352 350 0.0057 -0.0795 

2020 546,336,411,000Rp                         827,136,727,000Rp               -0.3395 353 352 0.0028 -0.3423 

2021 681,205,785,000Rp                         546,336,411,000Rp               0.2469 347 353 -0.0170 0.2639

2017 1,209,215,316,632Rp                      1,146,887,827,845Rp            0.0543 268 291 -0.0790 0.1334

2018 1,430,785,280,985Rp                      1,209,215,316,632Rp            0.1832 257 268 -0.0410 0.2243

2019 1,653,031,823,505Rp                      1,430,785,280,985Rp            0.1553 250 257 -0.0272 0.1826

2020 1,173,189,488,886Rp                      1,653,031,823,505Rp            -0.2903 255 250 0.0200 -0.3103 

2021 933,597,187,584Rp                         1,173,189,488,886Rp            -0.2042 287 255 0.1255 -0.3297 

2017 70,186,618,000,000Rp                    66,659,484,000,000Rp          0.0529 84898 83310 0.0191 0.0339

2018 73,394,728,000,000Rp                    70,186,618,000,000Rp          0.0457 91217 84898 0.0744 -0.0287 

2019 76,592,955,000,000Rp                    73,394,728,000,000Rp          0.0436 88704 91217 -0.0275 0.0711

2020 81,731,469,000,000Rp                    76,592,955,000,000Rp          0.0671 91585 88704 0.0325 0.0346

2021 99,345,618,000,000Rp                    81,731,469,000,000Rp          0.2155 90339 91585 -0.0136 0.2291

2017 3,389,736,000,000Rp                      3,263,311,000,000Rp            0.0387 456 442 0.0317 0.0071

2018 3,574,801,000,000Rp                      3,389,736,000,000Rp            0.0546 465 456 0.0197 0.0349

2019 3,711,405,000,000Rp                      3,574,801,000,000Rp            0.0382 472 465 0.0151 0.0232

2020 1,985,009,000,000Rp                      3,711,405,000,000Rp            -0.4652 457 472 -0.0318 -0.4334 

2021 2,473,681,000,000Rp                      1,985,009,000,000Rp            0.2462 407 457 -0.1094 0.3556

2017 20,816,673,946,473Rp                    18,349,959,898,358Rp          0.1344 9578 8584 0.1158 0.0186

2018 24,060,802,395,725Rp                    20,816,673,946,473Rp          0.1558 10605 9578 0.1072 0.0486

2019 25,026,739,472,547Rp                    24,060,802,395,725Rp          0.0401 9056 10605 -0.1461 0.1862

2020 24,476,953,742,651Rp                    25,026,739,472,547Rp          -0.0220 9046 9056 -0.0011 -0.0209 

2021 27,904,558,322,183Rp                    24,476,953,742,651Rp          0.1400 9803 9046 0.0837 0.0564

2017 1,841,487,199,828Rp                      1,501,115,928,446Rp            0.2267 1030 1036 -0.0058 0.2325

2018 1,953,910,957,160Rp                      1,841,487,199,828Rp            0.0611 1027 1030 -0.0029 0.0640

2019 2,104,704,872,583Rp                      1,953,910,957,160Rp            0.0772 1112 1027 0.0828 -0.0056 

2020 3,165,530,224,724Rp                      2,104,704,872,583Rp            0.5040 1006 1112 -0.0953 0.5993

2021 3,847,887,478,570Rp                      3,165,530,224,724Rp            0.2156 1002 1006 -0.0040 0.2195

2017 914,188,759,779Rp                         833,850,372,883Rp               0.0963 2130 2169 -0.0180 0.1143

2018 1,045,029,834,378Rp                      914,188,759,779Rp               0.1431 2120 2130 -0.0047 0.1478

2019 1,281,116,255,236Rp                      1,045,029,834,378Rp            0.2259 1991 2120 -0.0608 0.2868

2020 1,253,700,810,596Rp                      1,281,116,255,236Rp            -0.0214 2060 1991 0.0347 -0.0561 

2021 1,356,846,112,540Rp                      1,253,700,810,596Rp            0.0823 2093 2060 0.0160 0.0663

2017 2,825,409,180,889Rp                      2,629,107,367,897Rp            0.0747 2035 2063 -0.0136 0.0882

2018 2,826,957,323,397Rp                      2,825,409,180,889Rp            0.0005 2110 2035 0.0369 -0.0363 

2019 3,512,509,168,853Rp                      2,826,957,323,397Rp            0.2425 2159 2110 0.0232 0.2193

2020 3,846,300,254,825Rp                      3,512,509,168,853Rp            0.0950 2135 2159 -0.0111 0.1061

2021 4,241,856,914,012Rp                      3,846,300,254,825Rp            0.1028 2299 2135 0.0768 0.0260

2017 4,879,559,000,000Rp                      4,685,988,000,000Rp            0.0413 1101 1183 -0.0693 0.1106

2018 5,472,882,000,000Rp                      4,879,559,000,000Rp            0.1216 1147 1101 0.0418 0.0798

2019 6,241,419,000,000Rp                      5,472,882,000,000Rp            0.1404 1097 1147 -0.0436 0.1840

2020 5,967,362,000,000Rp                      6,241,419,000,000Rp            -0.0439 1101 1097 0.0036 -0.0476 

2021 6,616,642,000,000Rp                      5,967,362,000,000Rp            0.1088 1036 1101 -0.0590 0.1678
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No Kode Saham Tahun Hutang Jangka Pendek Aset Lancar Risiko Litigasi

2017 130,683,418,000Rp               1,180,593,582,000Rp            0.1107

2018 188,294,384,000Rp               1,357,482,438,000Rp            0.1387

2019 160,587,363,000Rp               1,292,805,083,000Rp            0.1242

2020 147,207,676,000Rp               1,103,831,856,000Rp            0.1334

2021 244,206,806,000Rp               1,174,393,432,000Rp            0.2079

2017 88,130,681,014Rp                 402,492,112,857Rp               0.2190

2018 183,224,424,681Rp               490,747,589,782Rp               0.3734

2019 161,901,915,986Rp               483,422,211,591Rp               0.3349

2020 188,719,266,211Rp               423,486,192,138Rp               0.4456

2021 280,958,063,589Rp               450,325,961,390Rp               0.6239

2017 21,637,763,000,000Rp          32,948,131,000,000Rp          0.6567

2018 31,204,102,000,000Rp          33,272,618,000,000Rp          0.9378

2019 24,686,862,000,000Rp          31,403,445,000,000Rp          0.7861

2020 27,975,875,000,000Rp          38,418,238,000,000Rp          0.7282

2021 40,403,404,000,000Rp          54,183,399,000,000Rp          0.7457

2017 1,166,039,000,000Rp            1,076,845,000,000Rp            1.0828

2018 1,072,977,000,000Rp            1,228,961,000,000Rp            0.8731

2019 1,588,693,000,000Rp            1,162,802,000,000Rp            1.3663

2020 1,338,441,000,000Rp            1,189,261,000,000Rp            1.1254

2021 1,682,700,000,000Rp            1,241,112,000,000Rp            1.3558

2017 4,473,628,322,956Rp            10,674,199,571,313Rp          0.4191

2018 4,764,510,387,113Rp            12,647,858,727,872Rp          0.3767

2019 3,726,359,539,201Rp            12,776,102,781,513Rp          0.2917

2020 3,475,323,711,943Rp            12,838,729,162,094Rp          0.2707

2021 5,570,773,468,770Rp            12,969,783,874,643Rp          0.4295

2017 511,596,750,506Rp               836,639,597,232Rp               0.6115

2018 615,506,825,729Rp               851,410,216,636Rp               0.7229

2019 668,931,501,885Rp               889,743,651,128Rp               0.7518

2020 701,020,837,232Rp               953,792,483,691Rp               0.7350

2021 883,202,660,221Rp               1,158,132,110,148Rp            0.7626

2017 211,493,160,519Rp               267,129,479,669Rp               0.7917

2018 291,349,105,535Rp               356,735,670,030Rp               0.8167

2019 293,281,364,781Rp               378,352,247,338Rp               0.7752

2020 247,102,759,160Rp               379,723,220,668Rp               0.6507

2021 241,664,687,612Rp               433,383,441,542Rp               0.5576

2017 358,963,437,494Rp               947,986,050,367Rp               0.3787

2018 676,673,564,908Rp               1,250,806,822,918Rp            0.5410

2019 408,490,550,651Rp               1,165,406,301,686Rp            0.3505

2020 626,131,203,549Rp               1,505,872,822,478Rp            0.4158

2021 475,372,154,415Rp               1,979,855,004,312Rp            0.2401

2017 820,625,000,000Rp               3,439,990,000,000Rp            0.2386

2018 635,161,000,000Rp               2,793,521,000,000Rp            0.2274

2019 836,314,000,000Rp               3,716,641,000,000Rp            0.2250

2020 2,327,339,000,000Rp            5,593,421,000,000Rp            0.4161

2021 1,556,539,000,000Rp            4,844,821,000,000Rp            0.3213
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Sample: 2017 2021

DAIT KM FCF ED RL

 Mean  0.004269  0.267943 -0.171269  0.069914  0.548611

 Maximum  0.042433  0.845880  0.595518  0.599349  1.366263

 Minimum -0.059025  0.000157 -0.730535 -0.433380  0.110693

 Std. Dev.  0.017428  0.330512  0.297712  0.182420  0.318766

 Observations  45  45  45  45  45
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Series : Standardized Res iduals

Sample 2017 2021

Observations  45

Mean      -1.06e-18

Median  -0.000620

Maximum  0.023690

Minimum -0.023315

Std. Dev.   0.009066

Skewness   -0.044428

Kurtos is    3.681101

Jarque-Bera  0.884615

Probabi l i ty  0.642552


Variance Inflation Factors

Sample: 1 45

Included observations: 45

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF

C  6.56E-05  32.63281 NA

KM  2.16E-05  1.916563  1.146164

FCF  0.000126  7.297529  5.452127

ED  6.40E-05  1.192929  1.037125

RL  0.000108  21.50187  5.336372

Lampiran  9 

 

HASIL STATISTIK DESKRIPTIF 
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1. Uji Normalitas 
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2. Uji Multikolinieritas 

 

 

  



 
 

 
 

Variance Inflation Factors

Sample: 1 45

Included observations: 45

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF

C  6.56E-05  32.63281 NA

KM  2.16E-05  1.916563  1.146164

FCF  0.000126  7.297529  5.452127

ED  6.40E-05  1.192929  1.037125

RL  0.000108  21.50187  5.336372

Heteroskedasticity Test: Glejser

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 2.887090     Prob. F(4,40) 0.0643

Obs*R-squared 10.08133     Prob. Chi-Square(4) 0.0691

Scaled explained SS 10.19160     Prob. Chi-Square(4) 0.0673

Test Equation:

Dependent Variable: ARESID

Method: Least Squares

Sample: 1 45

Included observations: 45

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.004987 0.004585 1.087593 0.2833

KM 0.005038 0.002629 1.915978 0.0625

FCF 0.002983 0.006367 0.468473 0.6420

ED -0.005452 0.004532 -1.203070 0.2360

RL 0.002592 0.005883 0.440580 0.6619

R-squared 0.224030     Mean dependent var 0.006867

Adjusted R-squared 0.146433     S.D. dependent var 0.005828

S.E. of regression 0.005385     Akaike info criterion -7.506070

Sum squared resid 0.001160     Schwarz criterion -7.305330

Log likelihood 173.8866     Hannan-Quinn criter. -7.431236

F-statistic 2.887090     Durbin-Watson stat 1.947239

Prob(F-statistic) 0.034334
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3. Uji Heteroskedastisitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 1.356868     Prob. F(2,38) 0.2697

Obs*R-squared 2.999432     Prob. Chi-Square(2) 0.2232

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Sample: 1 45

Included observations: 45

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.000135 0.008044 0.016816 0.9867

KM 0.001251 0.004665 0.268234 0.7900

FCF 0.002273 0.011239 0.202219 0.8408

ED 0.001172 0.007972 0.146986 0.8839

RL -0.000246 0.010331 -0.023847 0.9811

RESID(-1) -0.129477 0.160069 -0.808879 0.4236

RESID(-2) -0.253758 0.166496 -1.524110 0.1358

R-squared 0.066654     Mean dependent var -4.43E-19

Adjusted R-squared -0.080716     S.D. dependent var 0.009066

S.E. of regression 0.009425     Akaike info criterion -6.348875

Sum squared resid 0.003376     Schwarz criterion -6.067839

Log likelihood 149.8497     Hannan-Quinn criter. -6.244107

F-statistic 0.452289     Durbin-Watson stat 2.136115

Prob(F-statistic) 0.838779
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Dependent Variable: DAIT

Method: Panel Least Squares

Sample: 2017 2021

Periods included: 5

Cross-sections included: 9

Total panel (balanced) observations: 45

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -0.005880 0.008097 -0.726195 0.4719

KM -0.005126 0.004643 -1.104048 0.2762

FCF -0.010230 0.011243 -0.909944 0.3683

ED 0.078388 0.008003 9.795127 0.0000

RL 0.007820 0.010388 0.752791 0.4560

R-squared 0.729380     Mean dependent var 0.004269

Adjusted R-squared 0.702318     S.D. dependent var 0.017428

S.E. of regression 0.009509     Akaike info criterion -6.368785

Sum squared resid 0.003617     Schwarz criterion -6.168044

Log likelihood 148.2977     Hannan-Quinn criter. -6.293951

F-statistic 26.95219     Durbin-Watson stat 1.568017

Prob(F-statistic) 0.000000
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HASIL REGRESI DATA PANEL 

 

1. Common Effect 

 

 

  



 
 

 
 

Dependent Variable: DAIT

Method: Panel Least Squares

Sample: 2017 2021

Periods included: 5

Cross-sections included: 9

Total panel (balanced) observations: 45

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -0.017661 0.017979 -0.982291 0.3333

KM 0.006129 0.061996 0.098864 0.9219

FCF -0.039860 0.019782 -2.014951 0.0524

ED 0.077555 0.008362 9.275123 0.0000

RL 0.014652 0.017096 0.857048 0.3978

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.792481     Mean dependent var 0.004269

Adjusted R-squared 0.714661     S.D. dependent var 0.017428

S.E. of regression 0.009309     Akaike info criterion -6.278719

Sum squared resid 0.002773     Schwarz criterion -5.756794

Log likelihood 154.2712     Hannan-Quinn criter. -6.084151

F-statistic 10.18353     Durbin-Watson stat 1.983777

Prob(F-statistic) 0.000000
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2. Fixed Effect 

 

 

  



 
 

 
 

Dependent Variable: DAIT

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Sample: 2017 2021

Periods included: 5

Cross-sections included: 9

Total panel (balanced) observations: 45

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -0.007752 0.008787 -0.882267 0.3829

KM -0.004716 0.005410 -0.871806 0.3885

FCF -0.013384 0.012211 -1.096085 0.2796

ED 0.078106 0.007982 9.785448 0.0000

RL 0.010084 0.011242 0.896970 0.3751

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.002810 0.0835

Idiosyncratic random 0.009309 0.9165

Weighted Statistics

R-squared 0.725932     Mean dependent var 0.003538

Adjusted R-squared 0.698525     S.D. dependent var 0.016840

S.E. of regression 0.009247     Sum squared resid 0.003420

F-statistic 26.48731     Durbin-Watson stat 1.626419

Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics

R-squared 0.728792     Mean dependent var 0.004269

Sum squared resid 0.003624     Durbin-Watson stat 1.534646
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3. Random Effect 

 

 

  



 
 

 
 

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 1.216280 (8,32) 0.3212

Cross-section Chi-square 11.947057 8 0.1536

Cross-section fixed effects test equation:

Dependent Variable: DAIT

Method: Panel Least Squares

Sample: 2017 2021

Periods included: 5

Cross-sections included: 9

Total panel (balanced) observations: 45

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -0.005880 0.008097 -0.726195 0.4719

KM -0.005126 0.004643 -1.104048 0.2762

FCF -0.010230 0.011243 -0.909944 0.3683

ED 0.078388 0.008003 9.795127 0.0000

RL 0.007820 0.010388 0.752791 0.4560

R-squared 0.729380     Mean dependent var 0.004269

Adjusted R-squared 0.702318     S.D. dependent var 0.017428

S.E. of regression 0.009509     Akaike info criterion -6.368785

Sum squared resid 0.003617     Schwarz criterion -6.168044

Log likelihood 148.2977     Hannan-Quinn criter. -6.293951

F-statistic 26.95219     Durbin-Watson stat 1.568017

Prob(F-statistic) 0.000000
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HASIL PEMILIHAN MODEL DATA PANEL 

 

1. Chow-Test 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  0.142218  0.054069  0.196287

(0.7061) (0.8161) (0.6577)

Honda -0.377118  0.232528 -0.102241

(0.6470) (0.4081) (0.5407)

King-Wu -0.377118  0.232528 -0.027871

(0.6470) (0.4081) (0.5111)

Standardized Honda  0.466267  0.503922 -2.682910

(0.3205) (0.3072) (0.9964)

Standardized King-Wu  0.466267  0.503922 -2.473495

(0.3205) (0.3072) (0.9933)

Gourieroux, et al. -- --  0.054069

(0.6514)
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2. LM-Test 
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No Kode Nama Perusahaan 

Tahun Penelitian 

Keterangan 201

7 
2018 2019 2020 2021 

1 AISA FKS Food Sejahtera Tbk      Bukan Sampel 

2 ALTO Tri Banyan Tirta Tbk      Bukan Sampel 

3 BTEK Bumi Tekno Kultura Unggul Tbk      Bukan Sampel 

4 BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk      Bukan Sampel 

5 CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk      Bukan Sampel 

6 CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Tbk      Bukan Sampel 

7 CLEO Sariguna Trimatirta Tbk 
     Bukan Sampel 

8 DLTA Delta Djakarta Tbk      Sampel 

9 HOKI Buyung Poetra Sembada Tbk      Sampel 

10 ICBP Indofood Cbp Sukses Makmur Tbk 
     Bukan Sampel 

11 IIKP Inti Agri Resourhces Tbk     _ Bukan Sampel 

12 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk      Sampel 

13 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk      Sampel 

14 MYOR Mayora Indah Tbk      Sampel 

15 PCAR Prima Cakrawala Abadi Tbk     _ Bukan Sampel 

16 PSDN Prasidha Aneka Niaga Tbk      Bukan Sampel 

17 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk 
     Bukan Sampel 

18 SKBM Sekar Bumu Tbk      Sampel 

19 SKLT Sekar Laut Tbk      Sampel 

20 STTP Siantar Top Tbk      Sampel 

21 ULTJ 
Ultra Jaya Milk Industry & Trading 

Company Tbk 
     Sampel 

Penambahan Perusahaan 2018       

22 ADES Akasha Wira International Tbk _     Bukan Sampel 

23 GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Tbk _     Bukan Sampel 

24 MGNA Magna Investama Mandiri Tbk _    _ Bukan Sampel 

25 PANI Pratama Abadi Nusa Industry Tbk _     Bukan Sampel 

Kode Penambahan Perusahaan 2019       



 
 

 
 

26 COCO Wahana interfood nusantara tbk _ _    Bukan Sampel 

27 FOOD Sentra food Indonesia tbk _ _    Bukan Sampel 

28 KEJU Mulia boga raya tbk _ _    Bukan Sampel 

29 PSGO Palma serasih tbk _ _    Bukan Sampel 

30 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk _ _    Bukan Sampel 

Penambahan Perusahaan 2020       

31 ENZO Morenzo abadi perkasa tbk _ _ _   Bukan Sampel 

32 PMMP Panca mitra multiperdana tbk _ _ _   Bukan Sampel 

Penambahan Perusahaan 2021       

33 AALI Astra Agro Lestari Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

34 AGAR Asia Sejahtera Mina Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

35 ANDI Andira Agro Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

36 ANJT Austindo Nusantara Jaya Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

37 BEEF Estika Tata Tiara Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

38 BISI Bisi International Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

39 BOBA Formosa Ingredient Factory Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

40 BWPT Eagle High Plantation Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

41 CMRY Cisarua Mountain Dairy Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

42 CPIN Charoen Pokphane Indonesia Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

43 CPRO Central Proteina Prima Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

44 CSRA Cisadane Sawit Raya Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

45 DPUM Dua Putra Utama Makmur Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

46 DSFI Dharma Samudra Fishing Industries Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

47 DSNG Dharma Satya Nusantara Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

48 FAPA FAP agri tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

49 FISH FKS Multi Agro Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

50 GOLL Golden Plantation Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

51 GZCO Gozco Plantation Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

52 IKAN Era Mandiri Cemerlang Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

53 IPPE Indo Pureco Pratama Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

54 JAWA Jaya Agra Wattie Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

55 JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

56 LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

57 MAGP Multi Agro Gemilang Plantation Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

58 MAIN Malindo Feedmill Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

59 MGRO Mahkota Grup Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 



 
 

 
 

60 NASI Wahana Inti Makmur Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

61 OILS Indo Oil Perkasa Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

62 PALM Provident Agro Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

63 PGUN Pradiksi Gunatama Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

64 SGRO Sampoerna Agro Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

65 SIMP Salim Ivomas Pratama Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

66 SIPD Sreeya Sewu Indonesia Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

67 SMAR SMART Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

68 SSMS Sawit Sumbermas Sarana Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

69 TAPG Triputra Agro Persada Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

70 TAYS Jaya Swarasa Agung Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

71 TGKA Tigaraksa Satria Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

72 UNSP Bakrie Sumatera Plantation Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

73 WAPO Wahana Pronatural Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

74 WMPP Widodo Makmur Perkasa Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

75 WMUU Widodo Makmur Ungagas Tbk _ _ _ _  Bukan Sampel 

 Jumlah  Perusahaan Yang  Menjadi  Sampel  9 Sampel 

 Jumlah Tahun Penelitian  5 Tahun 

 Jumlah Observasi Penelitian  45 

 

Keterangan : 

5   : Yang terdaftar secara berturut- turut selama periode 2017-2021  

_      : Yang tidak terdaftar secara berturut- turut selama periode 2017-2021  

   :  Yang tidak memiliki data lengkap  selama periode  2017-2021 

        : Yang tidak mengalami laba selama periode 2017-2021 

        : Yang mengalami laba selama periode 2017-2021 

 

 

 

 

 

 


