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ABSTRAK 

PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, 

MANAJEMEN LABA, LEVERAGE DAN PERPUTARAN KAS TERHADAP 

KINERJA KEUANGAN 

(Studi Empiris pada Perusahaan Sektor Infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2020 -2022) 

Oleh: 

DORI SAPENRA 

NIM.12070312567 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, manajemen laba, leverage dan perputaran kas terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Sampel penelitian ini diperoleh dengan menggunakan teknik purposive sampling, sehingga 

diperoleh 60 sampel dengan periode penelitian 2020-2022. Analisis data menggunakan uji 

asumsi klasik dan pengujian hipotesis menggunakan analisis regresi data panel menggunakan 

alat bantu eviews versi 12. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa manajemen laba terbukti 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Sedangkan kepemilikan manajerial, kepemilikan 

institusional, leverage dan perputaran kas terbukti tidak berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan. Besarnya pengaruh yang ditimbulkan oleh variabel ini secara variabel bersama-

sama terhadap variabel terikatnya adalah 87%, sedangkan sisanya sebesar 13% dipengaruhi 

oleh variabel lainnya yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

Kata kunci: Kinerja keuangan, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, 

manajemen laba, leverage, perputaran kas, eviews 
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ABSTRACK 

THE INFLUENCE OF MANAGERIAL OWNERSHIP, INSTITUTIONAL 

OWNERSHIP, EARNINGS MANAGEMENT, LEVERAGE AND CASH 

TURNOVER ON FINANCIAL PERFORMANCE 

(Empirical Studi on Infrastructure Sector Companies listed on the Indonesian 

Stock Exchange in 2020-2022) 

By: 

DORI SAPENRA 

NIM.12070312567 

 

This research aims to determine the effect of managerial ownership, institutional 

ownership, leveraged earnings management and cash turnover on financial 

performance in infrastructure sector companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange. This research sample was obtained using purposive sampling 

technique, so that samples were obtained based on the research period. 2020-

2022. Data analysis using 1 classical assumption and hypothesis testing using 

panel data regression analysis using Eviews version 12 tools. The results of this 

study show that earnings management investment has an influence on financial 

performance, while managerial ownership, institutional leadership, leverage and 

earnings turnover are proven to have no influence on performance. Financial The 

magnitude of the influence caused by this variable and the variables together on 

the zarskai variable is 87%, while the total is 13% influenced by other variables 

which were not determined in this study. 

 

Keywords: Financial performance, managerial ownership, institutional 

ownership, earnings management, leverage, cash turnover, eviews 
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BAB 1  

PENDAHULUAN 
 

1.1 Latar Belakang Masalah 

 

Kinerja keuangan merupakan standar penting yang diperlukan oleh 

perusahaan guna melihat keberhasilannya. Kinerja keuangan mengukur tingkat 

profitabilitas dan likuiditas yang memungkinkan pemegang saham untuk 

membandingkan dan mengevaluasi kinerja keuangan terdahulu dengan kinerja 

keuangan tahun berjalan. Kinerja keuangan juga merupakan pengukuran untuk 

menilai kemampuan perusahaan dalam mengelola dan mengendalikan sumber 

daya yang dimiliki (IAI, 2020). Informasi kinerja keuangan digunakan oleh pihak 

eksternal dan pihak internal untuk pengambilan keputusan maupun melakukan 

prediksi mengenai masa depan perusahaan. Kinerja keuangan yang meningkat 

menunjukkan keberhasilan manajemen dalam membuat berbagai keputusan yang 

sesuai dengan strategi dan tujuan perusahaan.(Holly & Lukman, 2021, p. 2) 

Dalam laporan keuangan informasi yang tersaji harus berkualitas agar 

dapat memberikan informasi yang tepat kepada pengguna laporan keuangan. 

Laporan keuangan yang berkualitas memiliki unsur yang bebas dari dikresioner 

akrual. Laporan keuangan menunjukkan pertanggung jawaban dalam pengelolaan 

perusahaan, sehingga pengelolaan yang baik tercermin dalam kinerja keuangan 

yang baik.(Holly & Lukman, 2021)  

Penelitian ini didasari oleh sejumlah fenomena yang terjadi pada kinerja 

keuangan beberapa perusahaan sektor infrastruktur selama tahun 2020-2022. 
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Fenomena-fenomena tersebut menunjukkan penurunan atau kenaikan yang 

signifikan dari laba bersih periode penelitian. berikut ini merupakan tabel kinerja 

keuangan beberapa Perusahaan sektor teknologi sebagi berikut :  

Tabel 1. 1 Laba Bersih Perusahaan Sektor Infrastruktur 

KODE 
PERUSAHAAN 

Laba Bersih Perusahaan 

2020 2021 2022 

WIKA Rp.     322.342.513.000  Rp.     214.424.794.000  Rp.       12.586.435.000  

BUKK Rp.     423.714.852.000  Rp.     482.034.181.000  Rp.     462.277.988.000  

TLKM Rp.29.563.000.000.000  Rp.33.948.000.000.000  Rp.27.680.000.000.000  

TGRA Rp.         4.311.511.019  Rp.         7.507.914.571  Rp.          6.787.957.624  

Sumber data : Laporan Keuangan (Data di olah) 

Berdasarkan data laba bersih perusahaan dalam sektor infrastruktur pada 

tahun 2020, 2021, dan 2022 mengungkapkan fenomena fluktuasi yang signifikan 

dalam kinerja keuangan. Pada tahun 2021 dan 2022  perusahaan WIKA 

mencatatkan penurunan angka laba bersih yang drastis. Perusahaan tersebut hanya 

memperoleh laba bersih sebesar 12,6 miliar pada tahun 2022, jauh dibandingkan 

dengan tahun-tahun sebelumnya yang memperoleh laba bersih 322,3 miliar pada 

tahun 2020 dan 214,4 miliar pada tahun 2021. Sementara itu, perusahaan BUKK 

mengalami kondisi keuangan yang tidak stabil apabila dilihat dari laba bersih 

yang diperoleh. Pada tahun 2020 perusahaan BUKK mencatatkan jumlah laba 

bersih sebesar 423,7 miliar, kemudian mengalami peningkatan pada tahun 

berikutnya berjumlah 482 miliar, pada tahun 2022 kembali mengalami penurunan 

laba bersih menjadi 462,3 miliar. Begitu pula halnya dengan perusahaan TLKM 

dan TGRA yang keduanya mengalami kondisi perolehan laba bersih yang tidak 
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stabil. Yang mana kedua perusahaan tersebut mengalami peningkatan ditahun 

2021, tetapi secara signifikan mengalami penurunan laba bersih ditahun 2022.  

Berdasarkan fenomena yang terjadi pada beberapa perusahaan sektor 

infrastruktur tersebut menandakan adanya kompleksitas dalam performa keuangan 

perusahaan di sektor infrastruktur. Fenomena fluktuasi yang teramati ini menjadi 

subjek yang menarik untuk penelitian lebih lanjut guna memahami faktor-faktor 

yang mendasari perubahan kinerja keuangan, mengidentifikasi potensi masalah 

atau peluang, dan memberikan wawasan strategis bagi perusahaan di sektor 

infrastruktur dalam menghadapi tantangan dinamika pasar. 

Dalam suatu perusahaan salah satu faktor yang harus dikelola perusahaan 

untuk meningkatkan daya saingnya adalah meningkatkan kinerja keuangannya. 

Kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana 

suatu perusahaan telah melaksanakan kinerja dengan menggunakan aturan-aturan 

pelaksanaan keuangan dengan baik dan benar. Mengukur kinerja keuangan 

perusahaan dapat diketahui dengan melihat sisi internal perusahaan yaitu pada 

laporan keuangan dan sisi eksternal perusahaan yaitu nilai perusahaan dengan cara 

menghitung kinerja keuangan perusahaan menggunakan rasio keuangan (Sarafina 

dan Saifi, 2017). 

Beberapa faktor diduga dapat mempengaruhi kinerja keuangan, faktor 

pertama adalah kepemilikan manajerial. Kepemilikan manajerial merupakan 

situasi dimana manajer memiliki saham perusahaan atau dengan kata lain manajer 

tersebut sekaligus sebagai pemegang saham perusahaan. Dalam laporan keuangan, 

keadaan ini ditunjukkan dengan besarnya persentase kepemilikan saham 
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perusahaan oleh manajer. Adanya kepemilikan manajerial menjadi hal yang 

menarik jika dikaitkan dengan teori agensi. Kepemilikan manajerial didefinisikan 

sebagai tingkat kepemilikan saham pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam 

pengambilan keputusan, misalnya seperti direktur, manajemen, dan komisaris. 

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial merupakan 

suatu kondisi dimana pihak manajemen perusahaan memiliki rangkap jabatan 

yaitu jabatannya sebagai manajemen perusahaan dan juga pemegang saham dan 

berperan aktif dalam pengambilan keputusan yang dilaksanakan (Wahidahwati, 

2015). 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Julianto Lianu, 2017), penelitian ini  

menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan. sedangkan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Oktaviani 

Wiatingingsi, 2019) menunjukkan hasil bahwa kepemilikan manajerial 

berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Kepemilikan institutional diduga merupakan faktor kedua yang 

mempengaruhi kinerja keuangan. Kepemilikan institusional merupakan proporsi 

pemegang saham yang di miliki institusi dengan jumlah saham yang beredar. 

Dalam hubungannya dengan fungsi monitoring, investor institusional diyakini 

memiliki kemampuan untuk memonitor tindakan manajemen lebih baik dibanding 

investor individual. Monitoring tersebut tentunya akan menjamin kemakmuran 

untuk pemegang saham karena pengaruh kepemilikan institutional sebagai agen 

pengawas dalam teori agensi ditekan melalui investasi mereka yang cukup besar 

dalam pasar modal. Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk 
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mengendalikan pihak manajemen melalui proses monitoring secara efektif. 

Kepemilikan institusional yang memantau secara profesional perkembangan 

investasinya akan mengakibatkan tingkat pengendalian terhadap tindakan 

manajemen sangat tinggi maka potensi kecurangan dapat ditekan (Komang, 

2017). 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Khamis et al (2015) bahwa 

adanya hubungan antara kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Hapsari & Boediono 

(2018) didapat hasil bahwa kepemilika institutional berpengaruh tidak signifikan 

terhadap kinerja keuangan.(Mattiara et al., 2020a, p. 9) 

Faktor ketiga yang mempengaruhi kinerja keuangan adalah manajemen 

laba. Manajemen laba terjadi umumnya dikarenakan adanya akrual. Akrual 

merupakan perbedaan antara laba dan arus kas. Informasi akuntansi disajikan 

dalam basis akrual dengan tujuan untuk memperoleh ukuran kinerja ekonomik 

yang lebih baik dibandingkan arus kas karena adanya unsur penandingan dengan 

perioda atau transaksi pemanfaatannya (Holly & Lukman, 2021). Salah satu yang 

dapat dilakukan manajemen untuk mempengaruhi angka laba perusahaan yang 

dikelolanya, manajemen melakukan manajemen laba (earning management).  

Menurut (Astari et al., 2021 n.d.) manajemen laba dapat terjadi karena 

beberapa alasan, yaitu untuk meningkatkan kompensasi, menghindari persyaratan 

utang, memenuhi ramalan analis, dan mempengaruhi harga saham. Manajemen 

laba adalah proses yang dilakukan dalam mengambil keputusan yang dilakukan 

secara disengaja dengan maksud tertentu terhadap proses penyusunan pelaporan 
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keuangan dengan tujuan untuk memaksimalkan keuntungan untuk pihak tertentu. 

(Amilin, 2017).  

Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Erawati dan Ndoen, 2019) yang 

menunjukkan hasil bahwa manajemen laba berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan. Namun, hasil penelitian yang dilakukan oleh (Epi et al, 2017) 

menunjukkan bahwa manajemen laba tidak berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan. 

Faktor keempat yang mempengaruhi kinerja keuangan ialah Leverage. 

Menurut Myers dan Majluf (2001) yang dikutip oleh (Azis, 2017) pecking order 

theory menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi 

justru tingkat utangnya rendah, dikarenakan perusahaan yang profitabilitasnya 

tinggi memiliki sumber dana internal yang berlimpah. Semakin tinggi rasio 

leverage maka bunga utang perusahaan yang harus dibayarkan semakin tinggi dan 

nantinya akan berdampak terhadap pernurunan kinerja keuangan perusahaan. 

(Makhdalena, 2018) mengemukakan bahwa Leverage adalah sebuah ukuran yang 

digunakan untuk melihat sejauh mana aktivitas perusahaan dibiayai oleh 

pendanaan eksternal yang nantinya akan digunakan untuk meningkatkan 

keuntungan. Leverage atau Solvabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai oleh utang. Artinya berapa 

besar beban utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan asetnya. 

Dalam arti luas dikatakan bahwa rasio solvabilitas atau leverage digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya, baik 
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jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan. (Musriha 

dan Istanti, 2017). 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Febriana & Maharani, 2022) yang 

menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. 

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (W. R. Runtu, 2019) menunjukkan 

bahwa leverage berpengaruh tidak signifikan terhadap kinerja keuangan. Namun, 

hasil berbeda diperoleh dari penelitian yang dilakukan oleh Makhdalena (2018), 

Isbanah (2015) dan Erawati dan Wahyuni (2019) yang menunjukkan hasil bahwa 

leverage berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. Sama halnya dengan 

penelitian yang dilakukan oleh (Oktaviani Wiatingsih, 2019) yaitu leverage 

berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. 

Faktor terakhir yang mempengaruhi kinerja keuangan ialah perputaran kas. 

Perputaran kas merupakan periode berputarnya kas yang dimulai pada saat kas 

dinvestasikan dalam komponen modal kerja sampai saat kembali menjadi kas kas 

sebagai unsur modal kerja yang paling tinggi likuiditasnya. Ketika suatu 

perusahaan memiliki likuiditas tinggi, maka resiko perusahaan untuk tidak dapat 

memenuhi kebutuhan operasionalnya akan semakin kecil. Perputaran kas 

menunjukkan berapa kali kas perusahaan berputar selama periode tertentu, yang 

dihitung dari pendapatan atau penjualan perusahaan dibagi dengan saldo kas rata-

rata selama periode tersebut (Nurmawardi & Lubis, 2019). Menurut (Widiasmoro, 

2017), perputaran kas (cash turnover) menunjukkan kemampuan kas dalam 

menghasilkan pendapatan, sehingga dapat mempengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan secara keseluruhan.  
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Tingkat perputaran kas merupakan ukuran efisiensi penggunaan kas yang 

dilakukan oleh perusahaan. Karena tingkat perputaran kas menggambarkan 

kecepatan arus kas kembalinya kas yang telah ditanamkan di dalam modal kerja. 

Dalam mengukur tingkat perputaran kas, sumber masuknya kas yang telah 

tertanam dalam modal kerja adalah berasal dari aktivitas operasional perusahaan. 

Semakin tinggi perputaran kas akan semakin baik, karena ini berarti semakin 

tinggi efisiensi penggunaan kasnya dan kinerja keuangan atau keuntungan yang 

diperoleh akan semakin besar (Suprihatin dan Nasser, 2016). Hasil penelitian oleh 

Suprihatin dan Nasser (2016) menunjukkan bahwa perputaran kas berpengaruh 

positif terhadap kinerja keuangan. Sedangkan temuan Bayu Wulandari, Nico 

Geraldo Sianturi, Nici Tasya E. H dan Imelda TAG (2020) menghasilkan 

perputaran kas tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.(Haukilo & 

Widyaswati, 2022 n.d.) 

Penelitian ini merujuk pada penelitian (Anthony dan Lukman, 2021), 

dimana perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terletak pada 

variabel independen. Pada penelitian sebelumnya, peneliti menggunakan variabel 

berupa kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan manajemen laba. 

Selain itu, peneliti menambahkan dua variabel independen baru yaitu variabel 

leverage dan perputaran kas, karena peneliti melihat masih ada proksi indikator 

keuangan lain yang dapat  mempengaruhi kinerja keuangan karena pengaruh 

konsistensi penelitian terdahulu terkait variabel tambahan.  

Alasan peneliti menambahkan variabel leverage pada penelitian ini 

disebabkan oleh dugaan bahwa variabel ini berpengaruh terhadap kinerja 
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keuangan suatu perusahaan. leverage dapat mempengaruhi kemampuan 

perusahaan untuk membiayai investasi, karena terlalu banyak utang dapat 

membatasi akses perusahaan terhadap dana untuk investasi jangka panjang, 

sementara terlalu sedikit utang akan membatasi potensi pertumbuhan. Selain itu 

dalam beberapa kasus yang terjadi, leverage dapat meningkatkan keuntungan 

perusahaan, tetapi juga dapat meningkatkan risiko keuangan. Oleh karena itu 

penting untuk memahami dampak leverage secara keseluruhan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan.(Aman Srivastava & Mukesh Srivastava, 2014). 

Sedangkan alasan peneliti menambah variabel perputaran kas adalah 

mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh (Olabisi Sherifat Yusuf dan Akanbi 

Michael Ayorinde, 2018), yang mengemukakan bahwa perputaran kas yang 

efisien memungkinkan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan tepat 

waktu, menginvestasikan lebih banyak dalam peluang pertumbuhan, dan 

menguragi biaya pinjaman. Jika perputaran kas rendah, perusahaan akan sulit 

membayar utang atau menjalankan kegiatan operasi sehari-hari, sehingga hal ini 

dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan secara keseluruhan. 

Berdasarkan pemaparan latar belakang diatas, dan dari permasalahan 

diatas maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 

Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Manajemen Laba,  

Leverage Dan Perputaran Kas Terhadap Kinerja Keuangan” (Studi Empiris 

Pada Perusahaan Sektor Infrastruktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2020-2022) 
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1.2 Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan penjelasan latar belakang penelitian ini, dirumuskan masalah 

penelitian sebagai berikut : 

1. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja keuangan? 

2. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja keuangan? 

3. Apakah manajemen laba berpengaruh terhadap kinerja keuangan? 

4. Apakah leverage berpengaruh terhadap kinerja keuangan? 

5. Apakah perputaran kas berpengaruh terhadap kinerja keuangan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan yang dikemukakan di atas, maka 

penelitian ini bertujuan untuk: 

1. Untuk menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kinerja 

keuangan. 

2. Untuk menganalisis pengaruh kepemilikan institusional terhadap kinerja  

keuangan. 

3. Untuk menganalisis pengaruh manajemen laba terhadap kinerja keuangan. 

4. Untuk menganalisis pengaruh leverage terhadap kinerja keuangan. 

5. Untuk menganalisis pengaruh perputaran kas terhadap kinerja keuangan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

 

Berdasarkan tujuan penelitian diatas, maka manfaat dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut : 
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1. Manfaat Teoritis 

a. Bagi Akademik 

Sebagai referensi kepustakaan, dan untuk penelitian berikutnya. 

Kekurangan yang terdapat dalam penelitian ini diharapkan memberikan 

kesempurnaan dalam penelitian yang berkaitan dengan pengaruh 

kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, manajemen laba, 

leverage dan perputaran kas terhadap kinerja keuangan pada sektor 

Infrastruktur yang terdaftar di Bursa     Efek Indonesia Tahun 2020-2022. 

b. Bagi Peneliti 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi bagi 

penelitian selanjutnya yang akan meneliti tentang pengaruh kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institutional, manajemen laba, leverage dan 

perputaran kas terhadap kinerja keuangan. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Investor 

Diharapkan sebagai bahan pertimbangan terhadap investor dalam 

mengambil keputusan yang berhubungan dengan kinerja keuangan. 

b. Bagi Perusahaan 

Diharapkan dapat memberikan masukan yang berharga dalam 

mengevaluasi kinerja keuangan pada masa yang akan datang. 

1.5 Sistematika Penulisan 

 

BAB I  : PENDAHULUAN 

 Bab ini terdiri dari latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan 
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penelitian, manfaat penelitian dan sistematika penulisan. 

BAB II : TINJAUAN TEORI 

 Bab ini menjelaskan pengertian secara umum tentang topik masalah, 

kemudian konsep teori secara mendalam berhubungan dengan masalah yang 

diteliti, serta berisi terkait penelitian terdahulu, pandangan menurut islam, 

kerangka konseptual dan pengembangan hipotesis. 

BAB III : METODE PENELITIAN 

 Bab ini menguraikan tentang jenis penelitian, populasi dan sampel, sumber 

data, metode pengumpulan data, variabel penelitian, definisi dan pengukuran 

variabel penelitian, metode analisis data, dan pengujian Hipotesis. 

BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  

Bab ini berisi tentang pengujian hipotesis dan menampilkan hasil dari 

pengujian hipotesis tersebut, serta pembahasan tentang analisis yang dikaitkan 

dengan alat uji yang akan digunakan penulis.  

BAB V : PENUTUP  

Bab ini berisi tentang kesimpulan dari hasil analisis dan pembahasan, 

keterbatasan penelitian, serta saran yang diberikan berhubungan dengan 

pembahasan mengenai penelitian ini. 
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BAB II  

TINJAUAN TEORI 
 

2.1 Teori Keagenan 

 

Menurut Jansen dan Meckling (1976), teori keagenan merupakan 

hubungan antara principal yang mempekerjakan agent untuk memberikan suatu 

jasa sehingga agent memiliki hak dalam pengambilan keputusan.(Holly & 

Lukman, 2021, p. 5). Informasi secara internal dan informasi terhadap prospek 

perusahaan akan lebih diketahui oleh agent sebagai pengelola perusahaan 

dibanding dengan principal. Sebagai pengelola perusahaan, agent mempunyai 

kewajiban untuk memberikan sinyal kepada pemilik mengenai kondisi 

perusahaan. Maka timbul asimetris informasi (information asymmetric) yang 

disampaikan kepada pemilik.(Azis, 2017, p. 5) 

Dalam meningkatkan kinerja perusahaan dibutuhkan kerjasama antara 

pihak manajemen dan pemegang saham, seringkali terjadi permasalahan yang 

menimbulkan perbedaan kepentingan yang biasa disebut konflik keagenan. Jensen 

dan Meckling (1976) merupakan peneliti pertama yang memperkenalkan konflik 

keagenan. Konflik ini dapat memunculkan biaya keagenan. Dalam teori ini 

diyakini bahwa biaya keagenan dapat diminimalisir dengan melakukan 

penambahan utang pada struktur modal, dengan meningkatkan kepemilikan 

manajerial serta proporsi kepemilikan institutional juga ditingkatkan.(Savestra et 

al., 2021, p. 2) 
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2.2 Kinerja Keuangan 

 

Kinerja keuangan menjadi salah satu hal terpenting dalam perusahaan 

yang dimana selalu dinanti hasil dan juga diharapkan baik dengan demikian. 

Dalam pengukuran kinerja keuangan terdapat banyak faktor yang harus 

diperhatikan terkait bidang keuangan dari evaluasi laporan keuangan. Pengukuran 

kinerja dan juga penilaian kinerja sangat berhubungan erat dengan kinerja 

keuangan perusahaan dikarenakan pengukuran kinerja ialah kualifikasi dan 

efiesiensi serta efektifitas perusahaan di dalam pengoperasioan bisnis perusahaan. 

Pengukuran kinerja perusahaan digunakan untuk melakukan perbaikan atas 

kegiatan operasional nya supaya dapat bersaing dengan perusahaan lain. 

Pengukuran perusahaan berupa analisa kinerja keuangan dengan melakukan 

perbandingan laporan keuangan selama beberapa periode yang dibutuhkan dengan 

komponen-komponen laporan keuangan yang dibutuhkan (Widya Sari, 2021). 

Kinerja keuangan menurut Faisal, Samben, Pattisahusiwa (2017) ialah 

analisis yang dilakukan dengan maksud untuk melihat sejauh mana suatu 

perusahaan telah melaksanakan aturan pelaksanaan keuangan dengan baik dan 

benar. Penilaian kinerja keuangan menjadi salah satu cara untuk mencapai tujuan 

yang telah ditetapkan perusahaan.(Mattiara et al., 2020a, p. 3) 

Kinerja keuangan merupakan gambaran dari keberhasilan atau kegagalan 

perusahaan dalam mengelola sumber daya nya. Dalam menjalankan sebuah 

perusahaan akan lebih baik jika fungsi antara pemilik dan pengelola itu dipisah. 

Dengan adanya pemisahan tersebut agar masing-masing fungsi dapat 

melaksanakan kerjanya sesuai dengan tanggung jawabnya sehingga suatu 
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perusahaan dapat beroperasi dengan lebih baik dan mampu mencapai hasil yang 

optimal.(Anandamaya & Hermanto, 2021, p. 2) 

Menurut Fahmi (2017), kinerja keuangan merupakan suatu uraian dan riset 

yang dilakukan untuk mengetahui sebatas mana perusahaan telah melaksanakan 

aturan dengan baik dan tepat. Sedangkan rasio untuk mengukur kinerja keuangan 

berdasarkan penelitian dari Hery (2017) adalah return on assets. ROA adalah rasio 

yang menunjukkan hasil atas penggunaan aset perusahaan dalam menciptakan 

laba bersih.(Haukilo & Widyaswati, 2022, p. 4) 

2.3 Kepemilikan Manajerial 

 

Kepemilikan manajerial ialah banyak saham yang dimiliki oleh pihak 

manajemen. Kepemilikan saham manajerial dapat membantu untuk menyatukan 

kepentingan antara pemegang saham dengan manajer. Semakin meningkat 

proporsi kepemilikan saham manajerial maka semakin baik kinerja perusahaan. 

Pada perusahaan yang memiliki kepemilikan manajerial, manajer sekaligus 

pemegang saham tentunya akan menyelaraskan kepentingannya sebagai manajer 

dengan kepentingannya sebagai pemegang saham. Kepemilikan manajerial 

merupakan kepemilikan saham oleh manajemen atau pihak internal perusahaan. 

Kepemilikan saham oleh pihak manajemen diharapkan akan mampu 

menyelaraskan berbagai kepentingan dalam perusahaan. Pengawasan terhadap 

kinerja manajemen merupakan salah satu cara untuk memastikan penerapan asas 

corporate governance (Dewi dan Putra, 2016).  

Sedangkan  dalam perusahaan tanpa adanya kepemilikan manajerial, 

manajer yang bukan pemegang saham kemungkinan hanya mementingkan 
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kepentingannya pribadi. Dalam intinya, investasi berlebihan adalah kondisi di 

mana terlalu banyak sumber daya yang dialokasikan untuk suatu tujuan daripada 

yang sebenarnya dibutuhkan. Investasi berlebihan dapat memiliki dampak negatif, 

seperti terjadinya resesi, sehingga penting untuk menjaga keseimbangan antara 

keputusan investasi dengan potensi keuntungan yang diharapkan.(Hermiyetti and  

Katlanis, 2016, n.d., p. 4) 

Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa untuk mengurangi konflik 

kepentingan antara agent dan principal dapat dilakukan dengan meningkatkan 

kepemilikan manajerial dalam suatu perusahaan. Kondisi di mana manajer 

perusahaan memiliki saham perusahaan sehingga menjadi pemegang saham dan 

turut aktif dalam pengambilan keputusan. Dalam catatan laporan keuangan, 

presentase kepemilikan saham harus dicatat oleh manajemen karena informasi 

tersebut berguna dan penting bagi pengguna laporan keuangan karena dapat 

mengurangi terjadinya konflik keagenan.(Royani et al., 2021a, p. 3) 

2.4 Kepemilikan Institutional 

 

Kepemilikan institusional adalah persentase saham yang dimiliki oleh 

pemilik institusi dan kepemilikan blockholder. Institusi adalah perusahaan 

investasi, bank, perusahaan asuransi atau institusi lain yang terlihat seperti 

perusahaan. Blockholder merupakan kepemilikan individual atas nama perorangan 

di atas 5%, tetapi tidak termasuk dalam kategori kepemilakan manajerial. 

Pemegang saham blockholder termasuk dalam saham institusional karena 

pemegang saham blockholder dengan rasio kepemilikan saham lebih dari 5% 
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lebih aktif daripada kepemilikan institusioanal dengan kepemilikan saham kurang 

dari 5% (Sugiarto, 2015).  

Kepemilikan Institusional menurut (Mattiara et al., 2020b, p. 3) 

merupakan proporsi pemegang saham yang di miliki institusi dengan jumlah 

saham yang beredar. Dalam hubungannya dengan fungsi monitoring, investor 

institusional diyakini memiliki kemampuan untuk memonitor tindakan 

manajemen lebih baik dibanding investor individual. Kepemilikan institusional 

memiliki arti penting dalam mengawasi manajemen perusahaan karena dengan 

adanya kepemilikan oleh institusional akan mendorong peningkatan kinerja 

manajemen yang lebih optimal.  

Monitoring tersebut tentunya akan menjamin kemakmuran untuk 

pemegang saham, pengaruh kepemilikan institusional sebagai agen pengawas 

ditekan melalui investasi mereka yang cukup besar dalam pasar modal (Monica & 

Dewi, 2019, p. 2). Secara teoritis bahwa semakin kuat kontrol terhadap 

perusahaan maka akan semakin tinggi pula kepemilikan institusional terhadap 

perusahaan, kinerja perusahaan akan naik apabila pemilik perusahaan bisa 

mengendalikan perilaku manajemen supaya bertindak sesuai dengan tujuan 

perusahaan.  

Menurut (Apriada & Suardikha, 2016) menyatakan bahwa, kepemilikan 

institusional adalah persentase saham yang dimiliki oleh investor institusional. 

Investor institusi diyakini dapat mengawasi perilaku bisnis dengan lebih baik 

daripada investor individu. Ini disebabkan karena seluruh investor institusi harus 

mempertanggungjawabkan pengelolaan dananya di mana setiap sebulan sekali 

atau per tiga bulan. Sementara investor individual tidak mempunyai kewajiban 
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sebagaimana investor institusi. Karena adanya pertanggungjawaban, investor 

institusi lebih berhati-hati terhadap risiko, sedangkan investor individu lebih 

fleksibel dibandingkan investor institusi. 

Teori agensi menyatakan bahwasanya ada perbedaan kepentingan pada 

principal dan agen. Perbedaan kepentingan tersebut harus di selaraskan dengan 

kepemilikan institusional. Pada umumnya proporsi kepemilikan pemegang saham 

institusional cukup tinggi di perusahaan. Menurut Andika & Wijayanti (2017) 

makin besar proporsi kepemilikan institusional di suatu perusahaan menyebabkan 

kontrol eksternal makin besar, sehingga manajemen perusahaan diharuskan untuk 

mejalankan perusahaan dengan sebaik-baiknya. Makin tinggi persentase saham 

yang diperoleh investor institutional mengakibatkan usaha monitoring makin 

efektif, dikarenakan mampu melakukan pengendalian pada perilaku opportunistic 

yang dilaksanakan oleh manajer.(Ningsih & Wuryani, 2021, n.d., p. 3) 

2.5 Manajemen Laba 

 

Ada alasan mendasar mengapa manajer melakukan manajemen laba. 

Secara konseptual harga pasar saham suatu perusahaan secara signifikan 

dipengaruhi oleh laba, resiko, dan spekulasi. Oleh sebab itu perusahaan yang 

labanya selalu mengalami kenaikan dari period ke periode secara konsisten akan 

mengakibatkan resiko perusahaan ini mengalami penurunan lebih besar 

dibandingkan prosentase kenaikan laba. Hal inilah yang mengakibatkan banyak 

perusahaan yang melakukan pengelolaan dan pengaturan laba sebagai salah satu 

upaya untuk mengurangi resiko. Secara logika hal tersebut bisa dipahami karena 

manusia merupakan pribadi yang cenderung menghindari resiko (risk adverse) 
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yang selalu berusaha mengeliminasi atau meminimalkan kerugian yang mungkin 

akan dialaminya, walaupun upaya yang dilakukannya mungkin merugikan pihak 

lain. Kondisi inilah yang mengakibatkan sampai saat ini manajemen laba masih 

dipertanyakan apakah merupakan aktivitas yang melanggar prinsip akuntansi 

berterima umum atau bukan.  

Manajemen laba adalah tindakan yang dilakukan oleh manajemen 

perusahaan untuk memanipulasi laporan keuangan guna meningkatkan nilai 

perusahaan dan menghindari sanksi hukum. Namun, praktik manajemen laba yang 

berlebihan dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan secara negatif. 

Perusahaan seringkali memanipulasi data keuangan melalui laporan keuangan 

yang dilampirkan kepada investor untuk mencapai tujuan laba yang besar. Meski 

demikian, manajemen laba juga bisa memberikan dampak yang positif terhadap 

perusahaan dalam menyajikan data laba di masa depan untuk pihak 

berkepentingan. Oleh karena itu, informasi akuntansi yang bertujuan untuk 

meminimalkan konflik kepentingan diperlukan dalam mengurangi praktik 

manajemen laba.(Anggriani & Nadapdap, 2023, n.d., p. 2) 

Menurut Scott (1997), manajemen dalam melakukan manajemen laba 

dimotivasi oleh hal-hal sebagai berikut:  

a) Rencana bonus (bonus scheme) Para manajer yang bekerja pada 

perusahaan yang menerapkan rencana bonus akan berusaha mengatur laba 

yang dilaporkannya dengan tujuan dapat memaksimalkan jumlah bonus 

yang diterimanya sehingga memperoleh bonus yang maksimal.  

b)  Kontrak utang jangka panjang (debt covenant) Semakin dekat suatu 

perusahaan kepada waktu pelanggaran perjanjian utang maka para manajer 
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akan cenderung memilih metode akuntansi yang dapat memindahkan laba 

periode mendatang ke periode berjalan dengan harapan dapat mengurangi 

kemungkinan perusahaan mengalami kontrak utang.  

c) Motivasi politik (political motivation) Perusahaan-perusahaan dengan 

skala besar dan industri strategis cenderung untuk menurunkan laba guna 

mengurangi tingkat visibilitas terutama saat periode kemakmuran yang 

tinggi. Upaya ini dilakukan dengan harapan memperoleh kemudahan serta 

fasilitas dari pemerintah. 

d) Motivasi perpajakan (taxation motivation) Perpajakan merupakan salah 

satu motivasi mengapa perusahaan mengurangi laba yang dilaporkan. 

Tujuannya adalah untuk dapat meminimalkan jumlah pajak yang harus 

dibayar.  

e) Pergantian CEO (Chief Executive Officer) CEO yang akan pensiun atau 

masa kontraknya akan berakhir akan melakukan strategi memaksimalkan 

jumlah pelaporan laba guna meningkatkan jumlah bonus yang diterima. 

Hal yang sama dilakukan oleh manajer dengan kinerja yang buruk. 

Tujuannya untuk menghindari pemecatan sehingga menaikkan laba untuk 

menghindari pemecatan.  

f) Penawaran saham perdana (Initial Public Offering) Pada waktu melakukan 

IPO informasi keuangan yang dipublikasikan dalam prospektus 

merupakan sumber informasi yang sangat penting. Informasi ini penting 

karena dapat dimanfaatkan sebagai sinyal kepada investor potensial terkait 

dengan nilai perusahaan. Guna mempengaruhi keputusan yang dibuat oleh 
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para investor, maka para manajer akan berusaha menaikkan jumlah laba 

yang dilaporkan. 

2.6 Leverage 

 

Leverage atau Solvabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang. Artinya berapa 

besar beban utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan aktivanya. 

Dalam arti luas dikatakan bahwa rasio solvabilitas atau leverage digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya, baik 

jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan 

(dilikuidasi) Kasmir (2010:151).(Mattiara et al., 2020a, p. 4).  

Berdasarkan kutipan dari penelitian yang dilakukan oleh (Islami et al., 

2022), Leverage diartikan sebagai rasio seberapa besar kemampuan perusahaan 

membiayai asetnya dengan utang dan merupakan indikator tingkat keamanan dari 

para kreditor. Leverage adalah mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai 

dengan utang. Penggunaan utang yang terlalu tinggi akan membahayakan 

perusahaan karena perusahaan akan masuk dalam kategori extreme leverage 

(utang ekstrem) yaitu perusahaan terjebak dalam tingkat utang yang tinggi dan 

sulit untuk melepaskan beban utang yang layak diambil dan dari mana sumber-

sumber yang dapat dipakai untuk membayar utang (Irham Fahmi, 2011: 127). 

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (Ningsih & Wuryani, 2021, 

n.d.), Leverage ialah ratio keuangan yang dipakai perusahaan guna melihat 

kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban dalam membayar hutang jangka 

panjang. Menurut Ludijanto, dkk (2014) analisis leverage berperan memberikan 
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peningkatan kinerja keuangan melalui analisisnya sehingga bisa mengetahui 

sejauh mana pengaruh pinjaman yang dilakukan perusahaan terhadap tingkat 

keuangan perusahaan. Perusahaan yang memiliki tingkat leverage tinggi 

menunjukkan jika perusahaan sangat bergantung pada pinjaman luar untuk 

membiayai asetnya. Sedangkan jika tingkat leverage perusahaan rendah, maka 

asetnya lebih banyak dibiayai dengan modal sendiri.(Anandamaya & Hermanto, 

2021, p. 7).  

Berdasarkan kutipan penelitian yang dilakukan oleh (Novius, 2023), 

mengemukakan bahwa perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi berisiko 

tidak mampu membayar kewajiban utangnya menggunakan modal yang dijadikan 

jaminan untuk seluruh utang atau kewajiban. Semakin tinggi leverage suatu 

perusahaan maka semakin tinggi resikonya. Perusahaan yang memiliki leverage 

tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut terancam dalam keadaan 

bangkrut. 

2.7 Perputaran Kas 

 

Perputaran kas adalah perbandingan antara Penjualan dengan jumlah kas 

rata-rata. Tingkat perputaran kas merupakan ukuran efisiensi penggunaan kas 

yang dilakukan oleh perusahaan.Karena tingkat perputaran kas menggambarkan 

kecepatan arus kas kembalinya kas yang telah ditanamkan di dalam modal kerja. 

Dalam mengukur tingkat perputaran kas, sumber masuknya kas yang telah 

tertanam dalam modal kerja adalah berasal dari aktivitas operasional perusahaan. 

Semakin tinggi perputaran kas akan semakin baik, karena ini berarti semakin 
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tinggi efisiensi penggunaan kasnya dan kinerja keuangan atau keuntungan yang 

diperoleh akan semakin besar.(Haukilo & Widyaswati, 2022 n.d., p. 3) 

Menurut (Wulandari et al., 2020, p. 3), perputaran kas merupakan periode 

berputarnya kas dimulai pada saat dimana kas itu diinvestasikan dalam modal 

kerja yang tingkat likuiditasnya paling tinggi agar tercapainya volume penjualan 

yang tinggi pula. Sedangkan menurut (Pambudi, 2020, p. 7), Perputaran kas 

menunjukkan berapa kali kas perusahaan berputar selama periode tertentu, yang 

dihitung dari pendapatan atau penjualan perusahaan dibagi dengan saldo kas rata-

rata selama periode tersebut. 

Kemampuan sebuah perusahaan untuk tetap bersaing sangat diperlukan 

untuk meningkatkan nilai profitabilitas, pengelolaan perputaran kas yang baik 

akan meningkatkan nilai profitabilitas salah satunya Return on Asset. Pendapatan 

yag tinggi dapat menunjukkan kecepatan pengembalian aktiva lacar menjadi kas. 

Keuntungan akan semakin besar diperoleh jika perputaran kas perputarannya 

tinggi, perputaran kas yang cepat kembali menjadi ukuran efisiensi penggunaan 

kas atas modal yang telah ditanamkan. Tingkat perputaran pada perusahaan dapat 

diukur dengan total rata-rata perputaran kas diawal dan diakhir tahun pada satu 

periode terhadap penjualan.(Febriana & Maharani, 2022)  

2.8 Penelitian Terdahulu 

 

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu 

No Penelitian Judul Variabel Hasil Penelitian 

1 (Anggriani 

& 

Nadapdap, 

Pengaruh 

kepemilikan 

manajerial, 

kepemilikan 

Kepemilika

n 

Manajerial 

(X1), 

Penelitian ini telah 

menunjukkan bahwa 

variabel independen 

dewan komisaris 
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n.d.2023) institusional, 

dewan komisaris 

independen, 

komite audit, 

dan manajemen 

laba terhadap 

kinerja 

keuangan 

Kepemilika

n 

Institutional 

(X2), 

Dewan 

Komisaris 

Independen 

(X3), 

Komite 

Audit (X4), 

Manajemen 

Laba (X5), 

Kinerja 

Keuangan 

(Y)  

independen dan 

manajemen laba 

berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan. 

Sedangkan faktor lain 

yaitu kepemilikan 

manajerial, kepemilikan 

institutional dan komite 

audit tidak berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan. 

2 (Haukilo 

& 

Widyaswa

ti, 2022 

n.d.) 

Pengaruh 

Likuiditas, 

Manajemen 

Aset, Perputaran 

Kas, Struktur 

Modal Dan 

Ukuran 

Perusahaan 

Terhadap 

Kinerja 

Keuangan (Studi 

Pada Perusahaan 

Manufaktur 

Yang Terdaftar 

Di Bei Tahun 

2017-2020) 

Likuiditas 

(X1), 

Manajemen 

Aset (X2) , 

Perputaran 

Kas (X3), 

Struktur 

Modal (X4), 

Ukuran 

Perusahaan 

(X5), 

Kinerja 

keuangan 

(Y) 

hasil penelitian likuiditas, 

manajemen aset dan 

Ukuran perusahaan 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan. Sedangkan 

faktor lainnya yaitu 

perputaran kas dan 

struktur modal 

nerpengaruh negatif 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan. 

3 (Romadon

i & 

Pradita, 

2022a) 

Pengaruh 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Komisaris 

Independen dan 

Kepemilikan 

Konstitusional 

terhadap Kinerja 

Keuangan 

Perusahaan 

Kepemilika

n 

Manajerial 

(X1), 

Komisaris 

Independen 

(X2), 

Kepemilika

n 

Konstitution

al (X3), 

Kinerja 

Keuangan 

(Y) 

Hasil penelitian ini 

mengemukakan bahwa 

variabel variabel 

kepemilikan manajerial 

dan kepemilikan 

konstitutional berpengaruh 

positif tidak signifikan 

terhadap kinerja keuangan, 

variabel komisaris 

independen menunjukkan 

hasil berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan 
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4  (Holly & 

Lukman, 

2021) 

 

Pengaruh 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Kepemilikan 

Institusional, 

Dan Manajemen 

Laba Terhadap 

Kinerja 

Keuangan 

Kinerja 

Keuangan 

(Y), 

Kepemilika

n 

Manajerial 

(X1),  

Kepemilika

n 

Institutional 

(X2), 

Manajemen 

Laba (X3) 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial 

dan manajemen laba 

berpengaruh positif tetapi 

tidak signifikan terhadap 

kinerja keuangan, sedang 

kepemilikan institutional 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan 

5 (Anandam

aya & 

Hermanto, 

2021) 

Pengaruh Good 

Corporate 

Governance, 

Ukuran 

Perusahaan Dan 

Leverage 

Terhadap 

Kinerja 

Keuangan 

Kinerja 

Keuangan 

(Y),GCG 

(X1), 

Ukuran 

Perusahaan 

(X2), 

Leverage(X

3) 

Hasil menunjukkan bahwa 

GCG tidak berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan, 

ukuran perusahaan 

berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan. 

Sedangkan leverage 

berpengaruh negatif 

terhadap kinerja keuangan. 

6 (Ningsih 

& 

Wuryani, 

2021, n.d.) 

Kepemilikan 

Institutional, 

Leverage dan 

Ukuran 

Perusahaan 

terhadap Kinerja 

Keuangan 

Kinerja 

Keuangan 

(Y), 

Kepemilika

n 

Institutional 

(X1), 

Leverage 

(X2), 

Ukuran 

Perusahaan 

(X3) 

Hasil Penelitian 

menunjukkan bahwa 

leverage dan ukuran 

perusahaan berpengaruh 

positif terhadap kinerja 

keuangan. Sedangkan 

variabel kepemilikan 

institutional tidak 

berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan. 

7 (Astari et 

al., 2021 

n.d.) 

Pengaruh 

Struktur Modal, 

Manajemen 

Laba, Likuiditas 

Dan Beban 

Pajak 

Tangguhan 

Terhadap 

Kinerja 

Keuangan 

Kinerja 

keuangan 

(Y), 

Struktur 

Modal (X1), 

Manajemen 

Laba (X2), 

Likuiditas 

(X3), Pajak 

Tangguhan 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa Pajak 

Tangguhan berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan. 

Sedangkan variabel 

independen lainnya 

menunjukkan hasil tidak 

berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan. 
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(X4) 

 

8 (Pambudi, 

2020) 

Pengaruh 

Perputaran Kas, 

Perputaran 

Persediaan, 

Perputaran 

Piutang, Dan 

Perputaran Aset 

Terhadap 

Kinerja 

Keuangan 

Perusahaan 

Kinerja 

Keuangan(

Y), 

Perputaran 

Kas (X1), 

Perputaran 

Persediaan 

(X2), 

Perputaran 

Piutang 

(X3), 

Perputaran 

Aset 

Hasil penelitian ini 

menemukan bahwa 

perputaran kas tidak 

berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan, berbeda 

dengan perputaran 

persediaan, perputaran 

piutan dan perputaran aset 

yang menemukan hasil 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan 

9 (Wulandar

i et al., 

2020) 

Pengaruh 

Likuiditas, 

Manajemen 

Aset, Perputaran 

Kas dan Struktur 

Modal terhadap 

Kinerja 

Keuangan pada 

Perusahaan 

Manufaktur 

yang terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Kinerja 

Keuangan 

(Y), 

Likuiditas 

(X1), 

Manajemen 

Aset (X1), 

Perputaran 

Kas (X3), 

Struktur 

Modal (X4) 

Penelitian ini menemukan 

hasil bahwa Likuiditas dan 

manajemen aset 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan, sedangka 

perputaran kas dan 

struktur modal 

berpengaruh negatif tidak 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan suatu 

perusahaan 

10 (Mattiara 

et al., 

2020a) 

Pengaruh 

Kepemilikan 

Institusional, 

Board Size Dan 

Leverage 

Terhadap 

Kinerja 

Keuangan Pada 

Industri 

Keuangan Non 

Bank Yang 

Terdaftar Di 

Bursa Efek 

Indonesia Tahun 

2014-2018 

Kepemilika

n 

Institutional 

(X1), Board 

Size (X2), 

Leverage 

(X3), 

Kinerja 

Keuangan 

(Y) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

variabel Variabel 

kepemilikan institutional 

dan board size 

berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan, sedangkan 

variabel leverage 

menunjukkan hasil 

berpengaruh negatif 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan. 
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2.9 Pandangan Islam Terkait Kinerja Keuangan 

 

Pandangan agama islam dalam beraktivitas di dunia bisnis, Islam 

mengharuskan setiap hamba untuk selalu berbuat adil kepada orang lain, hak 

lingkungan sosial, dan hak alam semesta. Jadi, keseimbangan alam dan 

keseimbangan sosial harus tetap terjaga bersamaan dengan operasional usaha 

bisnis.(Mustofa et al., 2020) 

Berikut merupakan ayat rujukan dalam islam terhadap penilaian kinerja 

yang dapat ditemukan dalam surah at-Taubah ayat 105. 

ًْ  عَبلمِِْ ال غَي بِْ وَالشَّهبَدَةِْ فيَنُبَِّئكُُمْ   مِنىُنَْ وَسَترَُدُّونَْ إلَِ وَال مُؤ   ۖ ُْ عَمَلكَُمْ  وَرَسُىلهُُْ  مَلىُوَقلُِْ فسََيرََْ ي اللَّّ   اع 

مَلىُنَْ  بمَِب كُن تمُْ  تعَ 

 

Artinya: Dan Katakanlah: "Bekerjalah kamu, maka Allah dan Rasul-Nya serta 

orang-orang mukmin akan melihat pekerjaanmu itu, dan kamu akan dikembalikan 

kepada (Allah) Yang Mengetahui akan yang ghaib dan yang nyata, lalu 

diberitakan-Nya kepada kamu apa yang telah kamu kerjakan. 

 

 Dalam agama islam juga diajarkan kepada setiap umatnya untuk selalu 

menilai setiap kinerja yang dilakukan. Mulai dari penilaian terhadap diri sendiri 

merupakan awal dari segala penilaian tersebut. Pandangan islam mengenai kinerja 

keuangan tercantum dalam ayat berikut ini. Allah berfirman dalam Q.S Al-Ahqaf: 

19 yang berbunyi:  

نَْ مَبلهَمُْ   وَهمُْ   لَْ يظُ لمَُى  اْ  وَليِىَُفِّيهَمُْ   اعَ  ب عَمِلىُ  مَّ تْ   مِّ  وَلكُِلْ  دَرَج 

Artinya: “Dan bagi masing-masing mereka derajat menurut apa yang telah 

mereka kerjakan dan agar Allah mencukupkan bagi mereka (balasan) pekerjaan-

pekerjaan mereka sedang mereka tiada dirugikan.” 

 

 Pada ayat tersebut dijelaskan bahwa Allah memberikan perintah kepada 

manusia untuk mengerjakan sesuatu dengan sungguh-sungguh, sehingga Allah 

akan memberikan derajat yang tinggi didalam surga. 
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2.10 Kerangka Konseptual 

 

Penelitian ini dirancang untuk menggambarkan pengaruh kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institutional, manajemen laba, leverage dan perputaran 

kas terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor Infrastruktur yang sudah 

terdaftar di BEI pada tahun 2020-2022. Berdasarkan permasalahan yang ada, 

penelitian terdahulu serta landasan teori, maka dapat disajikan kerangka 

konseptual sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.11  Pengembangan Hipotasis 

 

Berdasarkan kepada penelitian sebelumnya, terdapat beberapa hipotesis 

yang dirumuskan dalam penelitian ini yaitu : 

Perputaran 

Kas (X5) 

Leverage (X4) 

Manajemen 

Laba (X3) 

Kepemilikan 

Institutional (X2) 

Kepemilikan 

Manajerial (X1) 

Kinerja 

Keuangan (Y) 

H1 

H2 

H3 

H5 

H4 
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2.11.1 Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Kinerja Keuangan 

 

Menurut (Royani et al., 2021a) kepemilikan manajerial ialah kondisi 

dimana manajer suatu perusahaan menjadi pemegang saham dan turut aktif dalam 

pengambilan keputusan. Pada laporan keuangan perusahaan dicantumkan 

persentase kepemilikan saham agar meminimalisir terjadinya konflik keagenan. 

Kepemilikan saham manajerial dapat dijadikan sebagai penyatu 

kepentingan antara pemegang saham dengan manajer. Semakin meningkat 

persentase kepemilikan saham manajerial maka semakin baik kinerja perusahaan. 

perusahaan yang memiliki kepemilikan manajerial, manajer yang sekaligus 

pemegang saham tentunya akan menyesuaikan  kepentingannya sebagai manajer 

dengan kepentingannya sebagai pemegang saham. Sementara dalam perusahaan 

tanpa kepemilikan manajerial, manajer yang bukan sebagai pemegang saham 

kemungkinan lebih mementingkan kepentingannya sendiri.(Hermiyetti and  

Katlanis, 2016, n.d.) 

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Destiana, Gita, and 

Muhamad Muslih (2019), menyatakan kepemilikan manajerial berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Namun, hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Anugrah, N. P., & Zulfiati, L. (2020), menemukan 

hasil bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. (Romadoni & Pradita, 2022).  

Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan, maka peneliti mengajukan 

hipotesis sebagai berikut: 

H1: Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan. 
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2.11.2 Pengaruh Kepemilikan Institutional terhadap Kinerja 

Keuangan 

 

Berkaitan dengan teori agensi, tingginya kepemilikan institutional 

mengarah pada kinerja keuangan yang lebih baik, dan rasio hutang terhadap 

modal yang rendah. Di indonesia investor institusi berfungsi sebagai pemantau 

manajemen perusahaan. hal ini disebabkan oleh investor institusi menjalankan 

peran penting dalam pemantauan manajemen, sehingga nantinya dapat 

mengurangi biaya agensi.(Holly & Lukman, 2021) 

Menurut teori agensi untuk meminimalkan masalah terkait keagenan yaitu 

dengan agency cost. Agency cost ini merupakan biaya pengawasan yang wajib 

dikeluarkan perusahaan untuk mengawasi manajer. Cara yang bisa digunakan 

untuk meminimalkan agency cost yaitu dengan adanya kepemilikan institutional 

sebagai pengawas melalui investor institutional. Sehingga dapat mendorong 

meningkatnya pengawasan terhadap kinerja manajerial.(Ningsih & Wuryani, 

2021, n.d.)  

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Candradewi & Sedana (2016), 

menunjukkan hasil bahwa terdapat pengaruh yang positif antara kepemilikan 

institutional terhadap kinerja keuangan. Penelitian juga dikuatkan oleh Petta & 

Tarigan (2017) yang menyatakan kepemilikan institutional berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan.(Ningsih & Wuryani, 2021, n.d.). Sedangkan penelitian 

yang dilakukan oleh Hapsari & Boediono (2018) didapat hasil bahwa kepemilikan 

institutional tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan.(Mattiara et 

al., 2020a, p. 9) 
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Berdasarkan penjelasan yang telah diberikan, peneliti mengajukan 

hipotesis sebagai berikut: 

H2 : Kepemilikan Institutional berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan 

2.11.3 Pengaruh Manajemen Laba terhadap Kinerja Keuangan 

 

Menurut (Anggriani & Nadapdap, 2023 n.d.) praktik manajemen laba 

dilakukan oleh perusahaan menjadi perhatian karena membuktikan tidak 

terbacanya laba hasil rekayasa oleh investor dan terdapat kesenjangan antara 

keuda pihak yaitu investor dan perusahaan. Teori agen menguatkan prasangka ini 

dengan menyatakan bahwa praktik manajemen laba terjadi karena adanya 

perbedaan kepentingan antara manajer dan pemilik saham. Oleh karena itu, Amin 

(2016) mengatakan bahwa perlu adanya pengawasan yang ketat agar mencegah 

terjadinya praktik manajemen laba. Teori agen ini juga mengatakan bahwa 

terdapat beberapa motivasi seorang manajer dalam melakukan pemalsuan laba, 

diantaranya ialah mendapat bonus yang lebih besar, dapat mengurangin beban 

pajak, menghindari pemeberhentian dari posisi, dan memaksimalkan harga saham 

agar terlihat baik dimata investor.(Karina & Rosmery, 2023) 

Menurut hasil penelitian yang telah dilakukan oleh (Erawati dan Ndoen, 

2019) menunjukkan hasil bahwa manajemen laba berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan.(Astari et al., 2021). Hasil tersebut diperkuat oleh (Maulana Ghazali, 

2020) yang menyatakan bahwa manajemen laba berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan. 

Sehingga dari penjelasan di atas, peneliti mengajukan hipotesis sebagai 

berikut : 
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H3 : Manajemen Laba berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan 

2.11.4 Pengaruh Leverage terhadap Kinerja Keuangan 

 

Leverage ialah ukuran yang digunakan untuk melihat pencapaian aktiva 

perusahaan yang dibiayai oleh dana eksternal yang pada waktu tertentu digunakan 

untuk meningkatkan laba. Angka rasio leverage biasanya digunakan untuk 

mengetahui jumlah utang yang ada pada total aktiva sebuah perusahaan. tingginya 

tingkat leverage diyakini memberikan gambaran bahwa perusahaan mempunyai 

struktur modal dengan jumlah ekuitas lebih kecil dibandingkan dengan jumlah 

utangnya. Leverage yang tinggi pada suatu perusahaan menunjukkan bahwa 

perusahaan tersebut sangat bergantung pada pinjaman dari eksternal untuk 

menutupi biaya asetnya. Sedangkan jika biaya aset banyak menggunakan modal 

sendiri berarti tingkat leverage rendah.(Anandamaya & Hermanto, 2021, p. 7) 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Ningsih & Wuryani, 2021, n.d.) 

menyatakan bahwa leverage berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja 

keuangan. Hasil yang sama juga didapat oleh Kartikasari & Merianti (2016) dan 

Pratama & Wiksuana (2016) yang menunjukkan hasil bahwa leverage 

berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja keuangan.(Mattiara et al., 2020b, 

p. 9). Sedangkan menurut penelitian yang dilakukan oleh (Royani et al., 2021b) 

menunjukkan hasil bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan. 

Dari beberapa penjelasan di atas, peneliti membuat hipotesis sebagai 

berikut : 

H4 : Leverage berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan 
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2.11.5 Pengaruh Perputaran Kas terhadap Kinerja Keuangan 

 

Dalam neraca keuangan, kas berada diposisi aset lancar karena kas 

merupakan aset perusahaan yang paling sering berubah nominalnya dan yang 

paling liquid. Sehingga untuk dapat mengetahui kelancaran perusahaan dalam 

membayar biaya penjuaran dan membayar tagihan, maka bisa dihitung dengan 

menggunakan perputaran kas. Perputaran kas merupakan waktu berputarnya kas 

dimulai pada saat kas diinvestasikan dalam komponen modal kerja sampai 

kembali menjadi kas. Dalam mengukur tingkat perputaran kas, sumber didapatnya 

kas yang tertanam dalam modal kerja adalah berasal dari aktivitas operasional 

perusahaan.(Haukilo & Widyaswati, 2022) 

Penelitian yang dilakukan oleh Suprihatin & Nasser (2016) menyatakan 

bahwa perputaran kas berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Hasil ini diperkuat dengan penelitian yang dilakukan oleh (Febriana & Maharani, 

2022) yang menyatakan bahwa perputaran kas berpengaruh positif terhadap 

kinerja keuangan. 

Berdasarkan uraian di atas maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut : 

H5 : Perputaran Kas berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan 
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BAB III  

METODE PENELITIAN 
 

3.1 Jenis Penelitian 

 

Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusional, manajemen laba, leverage dan perputaran 

kas terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor Infrastruktur yang terdaftar di 

BEI pada tahun 2020-2022. Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah pendekatan kuantitatif karena data penelitian berupa angka-angka dan 

analisis menggunakan statistik (Sugiyono, 2019).  

3.2 Populasi dan Sampel 

3.2.1 Populasi 

 

Menurut (Sugiyono, 2019) Populasi adalah wilayah generalisasi yang 

terdiri dari obyek atau subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu 

yang diidentifikasi oleh peneliti untuk dipelajari dan ditarik kesimpulannya. 

Populasi yang terdapat dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor Infrastruktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara tahun 2020-2022 yang berjumlah 55 

perusahaan.  

Perusahaan sektor infrastruktur dipilih karena perusahaan menyediakan 

akses sumber daya yang penting seperti data yang diperlukan untuk penelitian ini. 

Selain itu alasan lainnya yaitu perusahaan sektor ini memiliki prospek besar bagi 

investor untuk menanamkan saham mereka sehingga peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian langsung diperusahaan sektor infrastruktur. Sehingga 

nantinya diharapkan penelitian ini mampu menjadi sumber referensi bagi investor 
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untuk berinvestasi pada perusahaan infrastruktur. Melalui penelitian ini investor 

dapat menilai kesehatan keuangan perusahaan infrastruktur, termasuk pendapatan, 

biaya operasional, laba bersih, dan arus kas. Hal ini nantinya akan membantu 

memahami stabilitas dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

pendapatan dan mengatasi kewajiban keuangannya. 

3.2.2 Sampel 

 

Sampel adalah sebagian dari karakteristik yang dimiliki oleh populasi. 

Sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive sampling yang membatasi 

pemilihan sampel berdasarkan kriteria tertentu. Beberapa kriteria yang digunakan 

dalam pemilihan sampel adalah : 

1. Perusahaan sektor Infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2020-2022.  

2. Perusahaan sektor Infrastruktur yang mempunyai data lengkap terkait 

dengan penelitian ini selama 2020-2022 

3. Perusahaan sektor Infrastruktur yang tidak mengalami kerugian selama 

2020-2022 

Tabel 3. 1 Kriteria Pengambilan Sampel 

No Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan Sektor Infrastruktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022.  

55 

2 Perusahaan Sektor Infrastruktur yang tidak 

menyediakan data lengkap selama 2020-2022 

(10) 

3 Perusahaan Sektor Infrastruktur yang 

mengalami kerugian selama tahun 2020-2022 

(25) 

 Jumlah Perusahaan yang menjadi sampel 

penelitian 
20 
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 Jumlah Tahun penelitian 3 

 Total data penelitian 60 

 

Tabel 3. 2 Sampel 

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1 CMNP Citra Marga Nusaphala Persada  

2 TLKM Telkom Indonesia (Persero) Tbk 

3 META Nusantara Infrastructure Tbk. 

4 ADHI Adhi Karya (Persero) Tbk. 

5 WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk. 

6 PTPP PP (Persero) Tbk. 

7 GOLD Visi Telekomunikasi Infrastruk 

8 TBIG Tower Bersama Infrastructure T 

9 IBST Inti Bangun Sejahtera Tbk. 

10 NRCA Nusa Raya Cipta Tbk. 

11 BALI Bali Towerindo Sentra Tbk. 

12 BUKK Bukaka Teknik Utama Tbk. 

13 POWR Cikarang Listrindo Tbk. 

14 PBSA Paramita Bangun Sarana Tbk. 

15 TGRA Terregra Asia Energy Tbk. 

16 WEGE Wijaya Karya Bangunan Gedung T 

17 IPCM Jasa Armada Indonesia Tbk. 

18 LCKM LCK Global Kedaton Tbk. 

19 GHON Gihon Telekomunikasi Indonesia 

20 KEEN Kencana Energi Lestari Tbk. 

Sumber :www.idx.co.id 
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3.3 Sumber Data 

 

Sumber data dari penelitian ini diperoleh dari laporan keuangan tahunan 

yang didapat dari masing-masing perusahaan Infrastruktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Data yang digunakan adalah laporan keuangan tahunan 

pada tahun 2020-2022. Data diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia 

(BEI) yaitu www.idx.co.id 

3.4 Metode Pengumpulan Data 

 

Penelitian ini menggunakan metode pengumpulan data berupa 

dokumentasi yaitu dengan melihat dan mencatat data yang diperlukan dari laporan 

keuangan tahunan perusahaan sektor Infrastruktur tahun 2020-2022 sesuai dengan 

periode penelitian yang dilakukan dalam penelitian ini. Data tersebut bersumber 

dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) dan website resmi perusahaan yang 

menjadi objek penelitian. Selain itu juga bersumber dari studi pustaka seperti 

literatur, jurnal, penelitian terdahulu, yang relevan dengan topik yang sedang 

diteliti. 

3.5 Variabel Penelitian, Definisi dan Pengukuran Variabel Penelitian 

 

Variabel dependen, yang juga dikenal sebagai variabel output, kriteria, 

atau konsekuensi, adalah jenis variabel yang dipengaruhi atau mengalami 

perubahan sebagai hasil dari variabel independen. Ini berarti variabel dependen 

adalah hasil atau akibat yang muncul sebagai dampak dari variabel independen 

(Sugiyono, 2021). Sedangkan Variabel independen juga sering disebut sebagai 

variabel stimulus, prediktor, atau antecedent. Variabel independen adalah jenis 
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variabel yang memiliki pengaruh atau menjadi penyebab perubahan atau 

munculnya variabel dependen (terikat) (Sugiyono, 2021). 

Tabel 3. 3 Definisi Operasional Variabel 

No Variabel Pengertian Pengukuran 

1. Kinerja 

Keuangan 

(Y) 

ROA merupakan indikator atau 

pengukuran yang memperlihatkan 

kemampuan keuangan perusahaan 

menciptakan laba bersih (Holly & 

Lukman, 2021). Dengan semakin 

tinggi nilai ROA suatu 

perusahaan maka sangat performa 

dapat dinilai dalam keadaan baik 

dalam menghasilkan laba setelah 

pajak (Handayani, 2017) 

    
           

          
 

2. Kepemilik

an 

Manajerial 

(X1) 

Menurut (Hermiyetti & Katlanis, 

2016) mengatakan bahwa, 

kepemilikan manajerial 

merupakan pemegang saham dari 

pihak manajemen (dewan direksi 

atau dewan komisaris) yang 

berpartisipasi aktif dalam proses 

pangambilan keputusan. 

   

 
                       

                         
 

3. Kepemilik

an 

Institution

al (X2) 

Kepemilikan institutional 

memiliki arti penting dala 

pengawasan terhadap manajemen 

perusahaan karena dengan adanya 

kepemilikan institutional akan 

mendorong peningkatan dalam 

kinerja manajemen suatu 

perusahaan sehingga lebih 

optimal. Monitoring tersebut 

hendaknya dapat menjamin 

kesejahteraan pemegang saham 

karena fungsi dari kepemilikan 

institutional adalah sebagai 

pengawas.(Mattiara et al., 2020) 

   
                      

                     
 

4. Manajeme

n Laba 

(X3) 

Manajemen laba adalah proses 

intervensi dalam mengambil 

keputusan yang dilakukan secara 

disengaja dengan maksud tertentu 

terhadap proses penyusunan 

pelaporan keuangan dengan 

tujuan untuk memaksimalkan 

 

a.)         
      
(Kodel Jones 

Modifikasi)  

b.) 
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keuntungan untuk pihak tertentu. 

(Amilin, 2017).  
    (

 

     
)   

  (
      

     
)   

  (
     

     
)    

(OLS) 

c.) 
    

     
    (

 

     
)  

  (
      

     
)   

  (
     

     
)    

(non-akrual 

diskresional) 

d.)      
    

     
 –       

(Discretionary 

Accrual Model) 

5. Leverage 

(X4) 

Menurut penelitian yang 

dilakukan oleh (Ningsih & 

Wuryani, 2021, n.d.) leverage 

berarti ratio keuangan yang 

dipakai perusahaan dalam 

mengukur kewajiban jangka 

panjang perusahaan serta melihat 

kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban dalam 

membayar utang. 

    
           

          
 

6. Perputaran 

Kas (X5) 

Berdasarkan penelitian yang 

dilakukan oleh (Pambudi, 2020), 

Perputaran kas menunjukkan 

berapa kali kas perusahaan 

berputar selama periode tertentu, 

yang dihitung dari pendapatan 

atau penjualan perusahaan dibagi 

dengan saldo kas rata-rata selama 

periode tersebut. 

              

 
          

             
 

 

3.6 Metode Analisis Data 

Metode analisis data adalah teknik pengolahan data yang telah 

dikumpulkan, yang bertujuan untuk memberikan interpretasi hasil pengolahan 

tersebut untuk menjawab pertanyaan atau masalah yang telah dirumuskan. Metode 
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analisis data dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan multiple regression 

yang di dalam pengujiannya akan dilakukan dengan bantuan program Eviews 

versi 12. Sebelum melakukan analisis regresi, datadata yang digunakan harus 

lolos dari tiga uji asumsi klasik untuk model regresi yaitu uji normalitas, uji 

heteroskedastisitas, uji multikolinieritas dan uji autokorelasi.  

3.7 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif memberikan suatu ikhtisar atau penjelasan 

mengenai data melalui parameter seperti nilai rata-rata, deviasi standar, 43 

varians, nilai maksimum, nilai minimum, jumlah total, rentang data, kurtosis, dan 

skewness (Ghozali, 2016). 

3.8 Uji Asumsi Klasik 

3.8.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk mengevaluasi apakah dalam suatu model 

regresi, variabel gangguan atau residu mengikuti distribusi normal. Penting untuk 

diketahui bahwa uji t dan F, yang sering digunakan dalam analisis regresi, 

mengasumsikan bahwa residu memiliki distribusi normal. Ketika asumsi ini tidak 

terpenuhi, maka uji statistik tersebut menjadi tidak valid, terutama dalam kasus 

sampel yang relatif kecil (Ghozali, 2016).  

Uji normalitas residu dalam metode Ordinary Least Square dapat secara 

resmi dilakukan dengan menggunakan metode Jarque-Bera (JB). Uji ini 

melibatkan penilaian terhadap probabilitas Jarque-Bera (JB) sebagai berikut: 

 - H0: Data residu mengikuti distribusi normal jika probabilitas > 0,05 

 - H1: Data residu tidak mengikuti distribusi normal jika probabilitas < 0,05 
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 Jadi, uji normalitas bertujuan untuk memeriksa apakah distribusi residu 

dalam model regresi memenuhi asumsi normalitas, dan metode Jarque-Bera 

adalah salah satu cara formal untuk melakukan pengujian ini. 

3.8.2 Uji Heterokedastisitas 

Pengujian heteroskedastisitas dilakukan untuk menguji apakah dalam 

sebuah model regresi, terjadi ketidak samaan varians dari residual dari 44 satu 

pengamatan ke pengamatan yang lain (Ghozali, 2018:137). Jika varians dari 

residual dari suatu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap, maka disebut 

homoskedastisitas. Pengujian ini dilakukan dengan uji white yaitu yang berarti 

meregresi masing-masing variabel independen dengan absolute residual sebagai 

variabel dependen. Menurut Winarno (2015) Residual adalah selisih nilai antara 

nilai observasi dengan nilai prediksi, sedangkan absolute adalah nilai mutlak. Uji 

white digunakan untuk meregresi nilai absolute residual terhadap variabel 41 

independen. Jika hasil tingkat kepercayaan dari pengujian uji white > 0,05 maka 

tidak terkandung heteroskedastisitas. 

3.8.3 Uji Multikolonieritas 

Multikolinieritas dilakukan pada saat model regresi menggunakan lebih 

dari satu variabel bebas. Multikolinearitas berarti adanya hubungan linear di 

antara variabel bebas (Nachrowi dan Hardius, 2006:95). Dampak adanya 

multikolinieritas adalah banyak variabel bebas tidak signifikan mempengaruhi 

variabel terikat namun nilai koefisien determinasi tetap tinggi. Metode untuk 

mendeteksi multikolinearitas antara lain variance influence factor dan korelasi 

berpasangan. Metode korelasi berpasangan untuk mendeteksi multikolinearitas 
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akan lebih bermanfaat karena dengan menggunakan metode tersebut peneliti dapat 

mengetahui secara rinci variabel bebas apa saja yang memiliki korelasi yang kuat. 

Menurut Widarjono (2007:114), pengambilan keputusan metode korelasi 

berpasangan dilakukan jika:  

a. Nilai korelasi dari masing-masing variabel bebas < 0,85 maka tidak menolak 

H0 atau tidak terjadi masalah multikolinieritas.  

b. Nilai korelasi dari masing-masing variabel bebas > 0,85 maka tolak H0 atau 

terjadi masalah multikolinieritas. 

3.8.4 Uji Autokorelasi 

 

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam suatu model regresi 

linear terdapat korelasi antar kesalahan pengganggu (residual) pada periode t 

dengan kesalahan pada periode t – 1(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka 

dinamakan terdapat permasalahan autokorelasi. Autokorelasi muncul karena 

observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lain (Janie, 2012).  

Ada beberapa cara yang dapat digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya 

autokorelasi. Salah satu cara yang umum digunakan untuk mendeteksi adanya 

autokorelasi dalam regresi linear berganda adalah dengan Uji Durbin Watson 

(DW). Uji D-W merupakan salah satu uji yang banyak dipakai untuk mengetahui 

ada tidaknya autokorelasi. Hampir semua program statistik sudah menyediakan 

fasilitas untuk menghitung nilai d( yang menggambarkan koefisien DW). Nilai d 

akan berada di kisaran 0 hingga 4. 
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Apabila d berada diantara 1,54 dan 2,46, maka tidak ada autokorelasi, dan 

bila nilai d ada di antara 0 hingga 1,1 mengandung autokorelasi positif, dan bila 

nilai d ada di antara 2,90 hingga 4 ada autokorelasi negatif. 

3.9 Uji Regresi Data Panel 

Dalam penelitian ini, digunakan teknik analisis regresi data panel dengan 

bantuan perangkat lunak Eviews. Pemilihan teknik analisis ini didasari oleh 

keunggulan tertentu. Pertama, teknik ini memungkinkan analisis untuk menangani 

spektrum yang lebih luas, yang tidak dapat ditangani oleh data cross-sectional 

atau time series saja. Kedua, umumnya menghasilkan derajat 46 kebebasan yang 

lebih banyak dan mengurangi masalah kolinearitas antara variabel penjelas, 

sehingga meningkatkan efisiensi estimasi.  

Model analisis ini adalah pendekatan kuantitatif yang digunakan untuk 

mengukur sejauh mana variabel independen memengaruhi variabel dependen. 

Pemilihan model dalam analisis ekonometri sangat penting, selain pembuatan 

model teoritis dan model yang bisa diuji, juga termasuk estimasi, pengujian 

hipotesis, peramalan, dan analisis dampak kebijakan yang terkait dengan model 

tersebut. Estimasi model ekonomi diperlukan untuk memahami keadaan 

sebenarnya dari data yang diamati. Berikut adalah model estimasi yang digunakan 

dalam penelitian ini: 

 𝒀 , = β0 + β1X1it+ β2X2it + β3X3it+ β4X4it+ β5X5it+ t eit 

Keterangan :  

Yi : Kinerja Keuangan  

β0 : Konstanta  

β1-β5 : Koefisien variabel independent  
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X1it : Kepemilikan Manajerial  

X2it : Kepemilikan Institusional  

X3it : Manajemen Laba  

X4it : Leverage 

X5it : Perputaran Kas  

Eit : Error  

Untuk melakukan estimasi parameter model dengan data panel, terdapat 

tiga teknik yang tersedia: 

3.9.1 Common Effect 

Dalam Model Common Effect, pendekatan ini menggabungkan data cross 

section dengan time series dan menggunakan metode OLS (Ordinary Least 

Squares) untuk mengestimasi model data panel. Model ini merupakan yang paling 

sederhana dibandingkan dengan dua model lainnya. Model ini tidak mampu 

membedakan variasi lintas individu dan bersifat konstan, bukan variasi acak. 

Dalam pendekatan estimasi ini, dimensi individu dan waktu tidak diperlihatkan. 

Dengan asumsi bahwa perilaku data di antara berbagai perusahaan tetap sama 

sepanjang waktu, model persamaan regresinya menggabungkan data time series 

dan data cross section tanpa mempertimbangkan perbedaan antara waktu dan 

individu, seperti berikut: 

𝒀 , = β0 + β1X1it+ β2X2it + β3X3it+ β4X4it+ β5X5it+ t eit 

3.9.2 Fixed Effect 
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Model Fixed Effect melibatkan intercept yang berbeda-beda untuk setiap 

subjek (cross section), sementara slope atau kemiringan tidak berubah seiring 

waktu. Model ini mengasumsikan bahwa setiap subjek memiliki intercept yang 

unik, dan untuk menggambarkan ini, variabel dummy sering digunakan. Model ini 

kadang-kadang disebut sebagai model Least Square Dummy Variables (LSDV). 

Least Square Dummy Variables (LSDV) adalah regresi Ordinary Least Square 

(OLS) yang menggunakan variabel dummy dengan asumsi bahwa intercept 

berbeda antara unit perusahaan. Penggunaan variabel dummy ini sangat berguna 

dalam mencerminkan efek investasi 48 perusahaan. Model Fixed Effect dengan 

teknik Least Square Dummy Variables (LSDV) dapat diungkapkan sebagai 

berikut: 

𝒀 , = β0 + β1X1it+ β2X2it + β3X3it+ β4X4it+ β5X5it+....+ βndnit t eit 

3.9.3 Random Effect 

 

Random Effect muncul karena variasi dalam nilai dan arah hubungan 

antara subjek diasumsikan sebagai variasi acak yang dinyatakan dalam bentuk 

residual. Model ini melakukan estimasi data panel dengan asumsi bahwa variabel 

residual memiliki hubungan di antara subjek, sebagaimana yang dijelaskan oleh 

Dewi dan kolega pada tahun 2018. Model random effect digunakan untuk 

mengatasi kelemahan yang ada dalam model fixed effect, yaitu penurunan derajat 

kebebasan yang mengurangi efisiensi parameter. Untuk mengatasi masalah ini, 

digunakan pendekatan estimasi random effect. Pendekatan estimasi random effect 

ini memperhitungkan variabel gangguan (error terms) yang dapat 

menghubungkan antara waktu dan antar perusahaan. Dalam model random effect, 
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konstanta tidak lagi bersifat tetap, melainkan bersifat acak, sehingga dapat 

dirumuskan sebagai berikut: 

𝒀 , = β0 + β1X1it+ β2X2it + β3X3it+ β4X4it+ β5X5it+ eit+ μi 

3.10 Pemilihan Model 

 

Dari ketiga model yang telah diestimasi akan dipilih model mana yang 

paling tepat atau sesuai dengan tujuan penelitian. Ada tiga uji (test) yang dapat 

dijadikan alat dalam memilih model regresi data panel (CE, FE atau RE) 

berdasarkan karakteristik data yang dimiliki, yaitu : 

3.10.1 F Test (Chow Test) 

 

Uji Chow digunakan untuk memilih antara metode common effect dan 

metode fixed effect, dengan ketentuan pengambilan keputusan sebagai berikut:  

H0 : Metode common effect  

H1 : Metode fixed effect  

Jika nilai p-value cross section Chi Square < α = 5%, atau nilai probability 

(p-value) F test < α = 5% maka H0 ditolak atau dapat dikatakan bahwa metode 

yang digunakan adalah metode fixed effect. Jika nilai p-value cross section Chi 

Square ≥ α = 5% atau nilai probability (p-value) F test ≥ α = 5% maka H0 

diterima, atau dapat dikatakan bahwa metode yang digunakan adalah metode 

common effect. 
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3.10.2 Hausman Test 

Uji Hausman digunaan untuk menentukan apakah metode random effect 

atau metode fixed effect yang sesuai, dengan ketentuan pengambilan keputusan 

sebagai berikut:  

H0 : Metode random effect  

H1 : Metode fixed effect  

Jika nilai p-value cross section random < α = 5% maka H0 ditolak atau 

metode yang digunakan adalah metode fixed effect. Sebaliknya, jika nilai p-value 

cross section random ≥ α = 5% maka H0 diterima atau metode yang digunakan 

adalah metode random effect. 

3.10.3 Langrangge Multiplier (LM) Test 

 

Uji LM digunakan untuk memilih model random effect atau common 

effect. Uji ini bisa juga dinamakan uji signifikan random effect yang 

dikembangkan oleh Bruesch-Pagan (1980). Uji LM Bruesch-Pagan ini 

didasarkan pada nilai residual dari metode common effect. Dengan hipotesis 

sebagai berikut:  

H0 : Metode random effect  

H1 : Metode common effect  

Jika nilai p-value cross section Chi Square < α = 5%, atau nilai probability 

(p-value) F test < α = 5% maka H0 ditolak atau dapat dikatakan bahwa metode 

yang digunakan adalah metode common effect. Jika nilai pvalue cross section Chi 

Square ≥ α = 5% atau nilai probability (p-value) F test ≥ α = 5% maka H0 

diterima, atau dapat dikatakan bahwa metode yang digunakan adalah metode 

random effect. 
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3.11 Uji Hipotesis 

Uji hipotesis atau uji pengaruh berfungsi untuk mengetahui apakah 

koefisien regresi tersebut signifikan atau tidak, dengan kata lain membuktikan 

pula apakah variabel independen (x) berpengaruh terhadap variabel dependen (y). 

3.11.1 Uji T 

Uji t digunakan untuk mengevaluasi sejauh mana pengaruh masing-masing 

variabel penjelas/independen secara individu dalam menjelaskan variasi 51 

variabel dependen. Kriteria pengujian parsial dengan tingkat signifikansi α = 5% 

adalah sebagai berikut:  

(a)   Jika nilai signifikansi t < 0,05, maka hipotesis nol (H0) ditolak, yang 

berarti bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel 

independen tersebut dengan variabel dependen.  

(b) Sebaliknya, jika nilai signifikansi t > 0,05, maka H0 diterima, yang  

mengindikasikan bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan antara 

variabel independen tersebut dengan variabel dependen. 

3.11.2 Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi mengukur sejauh mana kemampuan model dalam 

menjelaskan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi berkisar antara 

0 dan 1. Nilai R2 yang kecil menunjukkan bahwa variabel independen memiliki 

keterbatasan dalam menjelaskan variabel dependen. Sedangkan nilai yang 

mendekati 1 menunjukkan bahwa variabel independen memberikan sebagian 

besar informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen 

(Ghozali, 2006). 
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BAB V  

PENUTUP 
 

5.1 Kesimpulan 

 

Berdasarkan hasil analisis data pengaruh kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, manajemen laba, leverage dan perputaran kas terhadap 

kinerja keuangan pada perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2022, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun 2020-2022 

2. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

pada perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2020-2022 

3. Manajeman laba berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun 2020-2022 

4. Leverage tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan pada perusahaan 

sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 

2020-2022 

5. Perputaran Kas tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun 2020-2022 
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5.2 Saran 

 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan di atas, maka saran-saran 

yang dapat diberikan berkaitan dengan kinerja keuangan pada sektor infrastruktur 

adalah sebagai berikut: 

1. Bagi perusahaan hendaknya meningkatkan kualitas laba sehingga dapat 

menarik investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut, dan 

perusahaan hendaknya mampu mempertahankan laba perusahaan sehingga 

kinerja keuangan perusahaan baik dimata investor. 

2. Untuk investor agar dapat memahami lebih baik mengenai manjemen laba 

perusahaan sebelum melakukan investasi. Investor harus fokus melihat 

kualitas laba bukan hanya melihat jumlah laba yang diperoleh. Karena 

manajemen laba berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

3. Untuk penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel independen lain 

atau menambah variabel independen baru serta menambah populasi, 

sampel dan tahun penelitian untuk dapat memperkuat dan memperluas 

hasil dari penelitian ini. 
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LAMPIRAN 

 

Lampiran 1 : Data Tabulasi Kinerja Keuangan 

ROA = Laba Bersih / Total Aset 

Kode TAHUN LABA BERSIH TOTAL ASET ROA 

CMNP 2020 Rp165.193.250.000 Rp16.497.923.247.000 0,010 

CMNP 2021 Rp481.593.313.000 Rp15.445.908.289.000 0,031 

CMNP 2022 Rp736.435.289.000 Rp18.386.596.160.000 0,040 

TLKM 2020 Rp29.563.000.000.000 Rp246.943.000.000.000 0,120 

TLKM 2021 Rp33.948.000.000.000 Rp277.184.000.000.000 0,122 

TLKM 2022 Rp27.680.000.000.000 Rp275.192.000.000.000 0,101 

META 2020 Rp112.621.885.604 Rp5.846.683.392.749 0,019 

META 2021 Rp25.760.949.227 Rp6.587.329.005.837 0,004 

META 2022 Rp122.464.831.778 Rp11.153.501.940.291 0,011 

ADHI 2020 Rp23.702.652.447 Rp38.093.385.240.207 0,001 

ADHI 2021 Rp86.499.800.385 Rp39.900.337.834.619 0,002 

ADHI 2022 Rp175.209.867.105 Rp39.986.417.216.654 0,004 

WIKA 2020 Rp322.342.513.000 Rp68.109.185.213.000 0,005 

WIKA 2021 Rp214.424.794.000 Rp69.385.794.346.000 0,003 

WIKA 2022 Rp12.586.435.000 Rp75.069.604.222.000 0,000 

PTPP 2020 Rp311.959.334.548 Rp53.408.823.346.707 0,006 

PTPP 2021 Rp361.421.984.159 Rp55.573.843.735.084 0,007 

PTPP 2022 Rp365.741.731.064 Rp57.612.383.140.536 0,006 

GOLD 2020 Rp13.159.949.000 Rp338.352.250.000 0,039 

GOLD 2021 Rp14.604.362.000 Rp360.871.363.000 0,040 

GOLD 2022 Rp15.998.575.000 Rp400.972.660.000 0,040 

TBIG 2020 Rp1.066.576.000.000 Rp36.521.303.000.000 0,029 

TBIG 2021 Rp1.601.353.000.000 Rp41.870.435.000.000 0,038 

TBIG 2022 Rp1.689.441.000.000 Rp43.139.968.000.000 0,039 

IBST 2020 Rp67.204.167.744 Rp10.412.826.253.217 0,006 

IBST 2021 Rp63.351.210.259 Rp9.547.133.662.297 0,007 

IBST 2022 Rp41.526.767.474 Rp9.431.928.852.947 0,004 

NRCA 2020 Rp55.122.851.471 Rp2.221.459.173.567 0,025 

NRCA 2021 Rp51.648.101.245 Rp2.142.945.408.364 0,024 

NRCA 2022 Rp74.670.162.517 Rp2.454.852.311.196 0,030 

BALI 2020 Rp84.403.215.805 Rp4.651.939.975.688 0,018 

BALI 2021 Rp188.536.504.140 Rp5.001.398.828.957 0,038 

BALI 2022 Rp212.090.007.799 Rp5.196.995.589.938 0,041 
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BUKK 2020 Rp423.714.852.000 Rp4.976.221.593.000 0,085 

BUKK 2021 Rp482.034.181.000 Rp5.226.470.342.000 0,092 

BUKK 2022 Rp462.277.988.000 Rp6.259.364.267.000 0,074 

POWR 2020 Rp1.054.381.008.135 Rp18.941.175.157.905 0,056 

POWR 2021 Rp1.290.485.363.510 Rp19.390.756.339.983 0,067 

POWR 2022 Rp1.141.059.002.314 Rp21.419.620.198.763 0,053 

PBSA 2020 Rp43.151.541.644 Rp702.230.672.680 0,061 

PBSA 2021 Rp83.315.829.281 Rp771.954.160.072 0,108 

PBSA 2022 Rp133.988.085.819 Rp857.819.112.060 0,156 

TGRA 2020 Rp4.311.511.019 Rp443.783.784.479 0,010 

TGRA 2021 Rp7.507.914.571 Rp467.023.962.959 0,016 

TGRA 2022 Rp6.787.957.624 Rp481.039.911.380 0,014 

WEGE 2020 Rp156.349.499.437 Rp6.081.882.876.649 0,026 

WEGE 2021 Rp216.387.979.386 Rp5.973.999.226.008 0,036 

WEGE 2022 Rp230.257.330.260 Rp5.424.428.338.683 0,042 

IPCM 2020 Rp80.234.175.000 Rp1.408.289.984.000 0,057 

IPCM 2021 Rp136.582.720.000 Rp1.427.875.007.000 0,096 

IPCM 2022 Rp150.654.849.000 Rp1.488.208.066.000 0,101 

LCKM 2020 Rp4.817.922.834 Rp146.610.616.333 0,033 

LCKM 2021 Rp1.647.206.699 Rp147.143.541.262 0,011 

LCKM 2022 Rp702.210.466 Rp145.557.220.841 0,005 

GHON 2020 Rp77.752.839.000 Rp827.628.586.000 0,094 

GHON 2021 Rp89.855.831.000 Rp1.021.478.602.000 0,088 

GHON 2022 Rp90.728.112.000 Rp1.156.622.811.000 0,078 

KEEN 2020 Rp121.918.175.470 Rp4.053.820.556.240 0,030 

KEEN 2021 Rp114.144.408.892 Rp4.291.764.810.436 0,027 

KEEN 2022 Rp227.805.943.809 Rp4.972.878.811.928 0,046 
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Lampiran 2 : Data Tabulasi Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan Manajerial = Saham Manajerial/Saham Beredar 

Kode TAHUN 

SAHAM 

MANAJERIAL SAHAM BEREDAR KM 

CMNP 2020 Rp779.657.149.000 Rp5.431.247.916.000 0,14355 

CMNP 2021 Rp757.328.575.000 Rp5.431.958.625.000 0,13942 

CMNP 2022 Rp268.980.950.700 Rp5.435.300.645.000 0,04949 

TLKM 2020 Rp1.669.677 Rp99.062.216.600 0,00002 

TLKM 2021 Rp1.589.455 Rp99.062.216.600 0,00002 

TLKM 2022 Rp1.644.455 Rp99.062.216.600 0,00002 

META 2020 Rp0 Rp17.710.708.194 0,00000 

META 2021 Rp0 Rp17.710.708.194 0,00000 

META 2022 Rp0 Rp17.710.708.194 0,00000 

ADHI 2020 Rp0 Rp3.560.849.376 0,00000 

ADHI 2021 Rp0 Rp3.560.849.376 0,00000 

ADHI 2022 Rp0 Rp8.407.608.979 0,00000 

WIKA 2020 Rp491.635.000 Rp8.969.951.372.000 0,00005 

WIKA 2021 Rp641.635.000 Rp8.969.951.372.000 0,00007 

WIKA 2022 Rp184.200.000 Rp8.969.951.372.000 0,00002 

PTPP 2020 Rp0 Rp6.199.897.354 0,00000 

PTPP 2021 Rp0 Rp6.199.897.354 0,00000 

PTPP 2022 Rp0 Rp6.199.897.354 0,00000 

GOLD 2020 Rp0 Rp1.277.276.000 0,00000 

GOLD 2021 Rp0 Rp1.277.276.000 0,00000 

GOLD 2022 Rp0 Rp1.277.276.000 0,00000 

TBIG 2020 Rp82.084.905.000.000 Rp22.656.999.445.000.000 0,00362 

TBIG 2021 Rp300.578.863.000.000 Rp22.656.999.445.000.000 0,01327 

TBIG 2022 Rp81.134.905.000.000 Rp22.656.999.445.000.000 0,00358 

IBST 2020 Rp0 Rp1.350.904.927 0,00000 

IBST 2021 Rp0 Rp1.350.904.927 0,00000 

IBST 2022 Rp0 Rp1.350.904.927 0,00000 

NRCA 2020 Rp170.705.000 Rp2.496.258.344 0,06838 

NRCA 2021 Rp174.491.900 Rp2.496.258.344 0,06990 

NRCA 2022 Rp172.491.900 Rp2.496.258.344 0,06910 

BALI 2020 Rp50.000 Rp3.934.592.500 0,00001 

BALI 2021 Rp50.000 Rp3.934.592.500 0,00001 

BALI 2022 Rp50.000 Rp3.934.592.500 0,00001 

BUKK 2020 Rp1.251.685.500 Rp2.640.452.000 0,47404 

BUKK 2021 Rp1.251.685.500 Rp2.640.452.000 0,47404 
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BUKK 2022 Rp1.251.685.500 Rp2.640.452.000 0,47404 

POWR 2020 Rp226.847.560 Rp16.087.156.000 0,01410 

POWR 2021 Rp228.167.660 Rp16.087.156.000 0,01418 

POWR 2022 Rp228.167.660 Rp16.087.156.000 0,01418 

PBSA 2020 Rp0 Rp1.500.000.000 0,00000 

PBSA 2021 Rp0 Rp1.500.000.000 0,00000 

PBSA 2022 Rp0 Rp3.000.000.000 0,00000 

TGRA 2020 Rp212.189.800 Rp2.750.000.000 0,07716 

TGRA 2021 Rp181.626.500 Rp2.750.000.000 0,06605 

TGRA 2022 Rp173.829.300 Rp2.750.000.000 0,06321 

WEGE 2020 Rp0 Rp9.572.000.000 0,00000 

WEGE 2021 Rp0 Rp9.572.000.000 0,00000 

WEGE 2022 Rp0 Rp9.572.000.000 0,00000 

IPCM 2020 Rp0 Rp5.284.811.100 0,00000 

IPCM 2021 Rp0 Rp5.284.811.100 0,00000 

IPCM 2022 Rp0 Rp5.284.811.100 0,00000 

LCKM 2020 Rp0 Rp1.000.000.000 0,00000 

LCKM 2021 Rp0 Rp1.000.000.000 0,00000 

LCKM 2022 Rp0 Rp1.000.000.000 0,00000 

GHON 2020 Rp200.381.170 Rp550.000.000 0,36433 

GHON 2021 Rp200.531.170 Rp550.000.000 0,36460 

GHON 2022 Rp200.441.170 Rp550.000.000 0,36444 

KEEN 2020 Rp1.326.980.000 Rp3.666.312.500 0,36194 

KEEN 2021 Rp1.326.980.000 Rp3.666.312.500 0,36194 

KEEN 2022 Rp659.581.676 Rp3.666.312.500 0,17990 
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Lampiran 3 : Data Tabulasi Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan Institusional = Saham Institusi / Saham Beredar 

Kode TAHUN SAHAM INSTITUSIONAL SAHAM BEREDAR KI 

CMNP 2020 Rp3.308.726.274.000 Rp5.431.247.916.000 0,61 

  2021 Rp3.204.436.274.000 Rp5.431.958.625.000 0,59 

  2022 Rp3.204.436.274.000 Rp5.435.300.645.000 0,59 

TLKM 2020 Rp55.441.733.839 Rp99.062.216.600 0,56 

  2021 Rp56.431.392.639 Rp99.062.216.600 0,57 

  2022 Rp55.492.022.139 Rp99.062.216.600 0,56 

META 2020 Rp14.994.062.273 Rp17.710.708.194 0,85 

  2021 Rp14.994.062.273 Rp17.710.708.194 0,85 

  2022 Rp14.994.062.273 Rp17.710.708.194 0,85 

ADHI 2020 Rp1.816.046.624 Rp3.560.849.376 0,51 

  2021 Rp1.816.046.624 Rp3.560.849.376 0,51 

  2022 Rp5.408.773.792 Rp8.407.608.979 0,64 

WIKA 2020 Rp5.834.850.000.000 Rp8.969.951.372.000 0,65 

  2021 Rp5.834.850.000.000 Rp8.969.951.372.000 0,65 

  2022 Rp5.834.850.000.000 Rp8.969.951.372.000 0,65 

PTPP 2020 Rp3.166.777.528 Rp6.199.897.354 0,51 

  2021 Rp3.163.977.528 Rp6.199.897.354 0,51 

  2022 Rp3.163.977.528 Rp6.199.897.354 0,51 

GOLD 2020 Rp1.207.477.280 Rp1.277.276.000 0,95 

  2021 Rp1.207.477.280 Rp1.277.276.000 0,95 

  2022 Rp1.207.477.280 Rp1.277.276.000 0,95 

TBIG 2020 Rp12.003.182.125.000.000 Rp22.656.999.445.000.000 0,53 

  2021 Rp12.791.823.603.000.000 Rp22.656.999.445.000.000 0,56 

  2022 Rp16.617.514.923.000.000 Rp22.656.999.445.000.000 0,73 

IBST 2020 Rp950.730.396 Rp1.350.904.927 0,70 

  2021 Rp1.193.893.923 Rp1.350.904.927 0,88 

  2022 Rp950.730.396 Rp1.350.904.927 0,70 

NRCA 2020 Rp1.824.783.300 Rp2.496.258.344 0,73 

  2021 Rp1.824.783.300 Rp2.496.258.344 0,73 

  2022 Rp1.824.783.300 Rp2.496.258.344 0,73 

BALI 2020 Rp2.348.950.000 Rp3.934.592.500 0,60 

  2021 Rp2.348.950.000 Rp3.934.592.500 0,60 

  2022 Rp2.348.950.000 Rp3.934.592.500 0,60 

BUKK 2020 Rp1.124.928.000 Rp2.640.452.000 0,43 

  2021 Rp1.124.928.000 Rp2.640.452.000 0,43 

  2022 Rp1.124.928.000 Rp2.640.452.000 0,43 
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POWR 2020 Rp13.473.977.820 Rp16.087.156.000 0,84 

  2021 Rp13.473.977.820 Rp16.087.156.000 0,84 

  2022 Rp13.473.977.820 Rp16.087.156.000 0,84 

PBSA 2020 Rp1.353.805.300 Rp1.500.000.000 0,90 

  2021 Rp1.353.805.300 Rp1.500.000.000 0,90 

  2022 Rp2.631.610.600 Rp3.000.000.000 0,88 

TGRA 2020 Rp677.853.800 Rp2.750.000.000 0,25 

  2021 Rp687.231.900 Rp2.750.000.000 0,25 

  2022 Rp452.676.000 Rp2.750.000.000 0,16 

WEGE 2020 Rp6.700.000.000 Rp9.572.000.000 0,70 

  2021 Rp6.700.000.000 Rp9.572.000.000 0,70 

  2022 Rp6.700.000.000 Rp9.572.000.000 0,70 

IPCM 2020 Rp4.069.304.600 Rp5.284.811.100 0,77 

  2021 Rp4.069.304.600 Rp5.284.811.100 0,77 

  2022 Rp4.069.304.600 Rp5.284.811.100 0,77 

LCKM 2020 Rp826.758.500 Rp1.000.000.000 0,83 

  2021 Rp827.136.300 Rp1.000.000.000 0,83 

  2022 Rp827.136.300 Rp1.000.000.000 0,83 

GHON 2020 Rp277.337.700 Rp550.000.000 0,50 

  2021 Rp277.337.700 Rp550.000.000 0,50 

  2022 Rp277.337.700 Rp550.000.000 0,50 

KEEN 2020 Rp1.110.920.000 Rp3.666.312.500 0,30 

  2021 Rp1.110.920.000 Rp3.666.312.500 0,30 

  2022 Rp2.027.498.200 Rp3.666.312.500 0,55 
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Lampiran 4 : Data Tabulasi Manajemen Laba 

Manajemen Laba (A) 

Kode Tahun Laba Bersih (NI) Arus Kas (CFO)  TAC  

CMNP 2019      Rp689.853.467.000 -Rp571.604.184.000 Rp1.261.457.651.000 

CMNP 2020 Rp375.100.100.000 Rp212.515.521.000 Rp162.584.579.000 

CMNP 2021 Rp481.593.313.000 -Rp2.849.739.051.000 Rp3.331.332.364.000 

CMNP 2022 Rp736.435.289.000 -Rp635.988.666.000 Rp1.372.423.955.000 

TLKM 2019 Rp27.592.000.000.000 Rp911.000.000.000 Rp26.681.000.000.000 

TLKM 2020 Rp29.563.000.000.000 Rp2.308.000.000.000 Rp27.255.000.000.000 

TLKM 2021 Rp33.948.000.000.000 Rp17.664.000.000.000 Rp16.284.000.000.000 

TLKM 2022 Rp27.680.000.000.000 -Rp6.733.000.000.000 Rp34.413.000.000.000 

META 2019 Rp205.366.733.531 -Rp73.400.621.479 Rp278.767.355.010 

META 2020 Rp112.621.885.604 -Rp224.068.347.633 Rp336.690.233.237 

META 2021 Rp25.760.949.227 Rp619.693.982.517 -Rp593.933.033.290 

META 2022 Rp122.464.831.778 -Rp462.648.126.078 Rp585.112.957.856 

ADHI 2019 Rp665.048.421.529 -Rp8.026.762.624 Rp673.075.184.153 

ADHI 2020 Rp23.702.652.447 -Rp891.360.799.581 Rp915.063.452.028 

ADHI 2021 Rp86.499.800.385 Rp788.629.684.697 -Rp702.129.884.312 

ADHI 2022 Rp175.209.867.105 Rp1.184.622.282.502 -Rp1.009.412.415.397 

WIKA 2019 Rp2.621.015.140.000 Rp833.091.329.000 Rp1.787.923.811.000 

WIKA 2020 Rp322.342.513.000 Rp314.191.065.000 Rp8.151.448.000 

WIKA 2021 Rp214.424.794.000 -Rp3.740.044.194.000 Rp3.954.468.988.000 

WIKA 2022 Rp12.586.435.000 -Rp1.321.434.943 Rp13.907.869.943 

PTPP 2019 Rp1.208.270.555.330 Rp300.140.201.059 Rp908.130.354.271 

PTPP 2020 Rp311.959.334.548 -Rp194.235.097.293 Rp506.194.431.841 

PTPP 2021 Rp361.421.984.159 Rp312.840.099.562 Rp48.581.884.597 

PTPP 2022 Rp365.741.731.064 -Rp1.148.196.401.475 Rp1.513.938.132.539 

GOLD 2019 Rp7.054.944.000 Rp87.544.129.000 -Rp80.489.185.000 

GOLD 2020 Rp13.159.949.000 Rp4.892.219.000 Rp8.267.730.000 

GOLD 2021 Rp14.604.362.000 Rp6.639.910.000 Rp7.964.452.000 

GOLD 2022 Rp15.998.575.000 -Rp23.925.013.000 Rp39.923.588.000 

TBIG 2019 Rp866.121.000.000 Rp304.656.000.000 Rp561.465.000.000 

TBIG 2020 Rp1.066.576.000.000 Rp422.099.000.000 Rp644.477.000.000 

TBIG 2021 Rp1.601.353.000.000 -Rp318.216.000.000 Rp1.919.569.000.000 

TBIG 2022 Rp1.689.441.000.000 Rp337.261.000.000 Rp1.352.180.000.000 

IBST 2019 Rp128.831.147.635 Rp375.847.130.961 -Rp247.015.983.326 

IBST 2020 Rp67.204.167.744 -Rp512.101.671.825 Rp579.305.839.569 

IBST 2021 Rp63.351.210.259 Rp828.739.431.215 -Rp765.388.220.956 
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IBST 2022 Rp41.526.767.474 -Rp288.208.529.809 Rp329.735.297.283 

NRCA 2019 Rp101.155.011.546 -Rp68.373.075.003 Rp169.528.086.549 

NRCA 2020 Rp55.122.851.471 -Rp140.738.938.560 Rp195.861.790.031 

NRCA 2021 Rp51.648.101.245 Rp132.805.546.864 -Rp81.157.445.619 

NRCA 2022 Rp74.670.162.517 Rp151.587.135.872 -Rp76.916.973.355 

BALI 2019 Rp46.024.437.201 Rp2.695.475.529 Rp43.328.961.672 

BALI 2020 Rp84.403.215.805 Rp84.400.068.205 Rp3.147.600 

BALI 2021 Rp188.536.504.140 Rp32.214.196.807 Rp156.322.307.333 

BALI 2022 Rp212.090.007.799 Rp108.126.888.110 Rp103.963.119.689 

BUKK 2019 Rp491.956.774.000 Rp132.415.741.000 Rp359.541.033.000 

BUKK 2020 Rp423.714.832.000 Rp309.716.841.000 Rp113.997.991.000 

BUKK 2021 Rp482.034.181.000 -Rp145.110.343.000 Rp627.144.524.000 

BUKK 2022 Rp462.277.988.000 -Rp80.291.325.000 Rp542.569.313.000 

POWR 2019 Rp1.578.180.377.089 Rp1.154.853.488.208 Rp423.326.888.881 

POWR 2020 Rp1.054.381.008.135 Rp440.536.316.675 Rp613.844.691.460 

POWR 2021 Rp1.290.485.363.510 Rp89.742.278.542 Rp1.200.743.084.968 

POWR 2022 Rp1.141.059.002.314 Rp551.237.333.108 Rp589.821.669.206 

PBSA 2019 Rp13.287.142.235 -Rp2.826.594.535 Rp16.113.736.770 

PBSA 2020 Rp43.151.541.644 Rp48.216.549.620 -Rp5.065.007.976 

PBSA 2021 Rp83.315.829.281 Rp36.753.035.008 Rp46.562.794.273 

PBSA 2022 Rp133.988.085.819 Rp21.698.227.134 Rp112.289.858.685 

TGRA 2019 -Rp9.010.831.197 -Rp15.502.305.027 Rp6.491.473.830 

TGRA 2020 Rp4.311.511.019 -Rp5.096.678.104 Rp9.408.189.123 

TGRA 2021 Rp7.507.914.571 -Rp8.380.667 Rp7.516.295.238 

TGRA 2022 Rp6.787.957.624 Rp3.726.470.379 Rp3.061.487.245 

WEGE 2019 Rp456.366.738.475 Rp139.274.396.623 Rp317.092.341.852 

WEGE 2020 Rp156.349.499.437 Rp101.478.790.125 Rp54.870.709.312 

WEGE 2021 Rp216.387.979.386 -Rp40.372.661.972 Rp256.760.641.358 

WEGE 2022 Rp230.257.330.260 -Rp552.986.005.381 Rp783.243.335.641 

IPCM 2019 Rp90.047.274.000 Rp131.281.708.000 -Rp41.234.434.000 

IPCM 2020 Rp80.234.175.000 Rp110.039.578.000 -Rp29.805.403.000 

IPCM 2021 Rp136.582.720.000 Rp79.433.054.000 Rp57.149.666.000 

IPCM 2022 Rp150.654.849.000 -Rp83.910.149.000 Rp234.564.998.000 

LCKM 2019 Rp2.295.609.020 -Rp17.100.514.652 Rp19.396.123.672 

LCKM 2020 Rp4.817.922.834 Rp4.012.947.324 Rp804.975.510 

LCKM 2021 Rp1.647.206.699 -Rp2.183.537.229 Rp3.830.743.928 

LCKM 2022 Rp702.210.466 -Rp2.258.318.091 Rp2.960.528.557 

GHON 2019 Rp63.509.234.000 Rp6.333.446.000 Rp57.175.788.000 

GHON 2020 Rp77.752.839.000 Rp827.855.000 Rp76.924.984.000 

GHON 2021 Rp89.855.831.000 Rp37.053.026.000 Rp52.802.805.000 
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GHON 2022 Rp90.728.112.000 Rp21.690.679.000 Rp69.037.433.000 

KEEN 2019 Rp50.714.378.854 Rp26.770.976.731 Rp23.943.402.123 

KEEN 2020 Rp121.918.175.470 Rp7.905.866.605 Rp114.012.308.865 

KEEN 2021 Rp114.144.408.892 Rp31.123.228.882 Rp83.021.180.010 

KEEN 2022 Rp227.805.943.809 Rp40.524.377.404 Rp187.281.566.405 
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Manajemen Laba (B) 

Kode Tahun 

Y X1 X2 X3 

TAC/Ait-

1 
1/Ait-1 

∆REV/Ait-

1 

PPE/Ait-

1 

CMNP 2019         

CMNP 2020 0,010521 6,47E-14 -0,17727 0,013373 

CMNP 2021 0,201924 6,06E-14 0,068869 0,012273 

CMNP 2022 0,088854 6,47E-14 0,081772 0,012949 

TLKM 2019         

TLKM 2020 0,12321 4,52E-15 0,004046 0,727474 

TLKM 2021 0,065942 4,05E-15 0,027326 0,668276 

TLKM 2022 0,124152 3,61E-15 0,014777 0,625321 

META 2019         

META 2020 0,066312 1,97E-13 -0,0007 0,024911 

META 2021 -0,10158 1,71E-13 -0,12406 0,020121 

META 2022 0,088824 1,52E-13 0,084644 0,017166 

ADHI 2019         

ADHI 2020 0,025059 2,74E-14 -0,12269 0,060368 

ADHI 2021 -0,01843 2,63E-14 0,018449 0,056445 

ADHI 2022 -0,0253 2,51E-14 0,05059 0,051977 

WIKA 2019         

WIKA 2020 0,000131 1,61E-14 -0,17189 0,08092 

WIKA 2021 0,058061 1,47E-14 0,018696 0,129687 

WIKA 2022 0,0002 1,44E-14 0,052908 0,119705 

PTPP 2019         

PTPP 2020 0,008556 1,69E-14 -0,14922 0,100587 

PTPP 2021 0,00091 1,87E-14 0,017461 0,104716 

PTPP 2022 0,027242 1,8E-14 0,038829 0,09064 

GOLD 2019         

GOLD 2020 0,025057 3,03E-12 0,011445 0,601876 

GOLD 2021 0,023539 2,96E-12 0,013173 0,639108 

GOLD 2022 0,110631 2,77E-12 0,008761 0,756283 

TBIG 2019         

TBIG 2020 0,020876 3,24E-14 0,020373 0,930896 

TBIG 2021 0,05256 2,74E-14 0,023326 0,921049 

TBIG 2022 0,032294 2,39E-14 0,008235 0,822242 

IBST 2019         

IBST 2020 0,065142 1,12E-13 0,003858 0,840576 

IBST 2021 -0,0735 9,6E-14 -0,01412 0,554876 

IBST 2022 0,034538 1,05E-13 0,011839 0,642464 
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NRCA 2019         

NRCA 2020 0,079528 4,06E-13 -0,21602 0,033404 

NRCA 2021 -0,03653 4,5E-13 -0,18728 0,032449 

NRCA 2022 -0,03589 4,67E-13 0,369909 0,035152 

BALI 2019         

BALI 2020 7,59E-07 2,41E-13 0,038907 1,001326 

BALI 2021 0,033604 2,15E-13 0,036057 0,96172 

BALI 2022 0,020787 2E-13 0,006347 0,921268 

BUKK 2019         

BUKK 2020 0,024054 2,11E-13 -0,43419 0,209681 

BUKK 2021 0,126028 2,01E-13 -0,02471 0,187344 

BUKK 2022 0,103812 1,91E-13 0,054896 0,171179 

POWR 2019         

POWR 2020 0,033332 5,43E-14 -0,08738 0,633973 

POWR 2021 0,063393 5,28E-14 0,040912 0,592633 

POWR 2022 0,030418 5,16E-14 0,067699 0,628946 

PBSA 2019         

PBSA 2020 -0,00701 1,38E-12 -0,07631 0,207658 

PBSA 2021 0,066307 1,42E-12 -0,3894 0,130947 

PBSA 2022 0,145462 1,3E-12 0,586422 0,159527 

TGRA 2019         

TGRA 2020 0,016799 1,79E-12 -0,02033 0,446275 

TGRA 2021 0,016937 2,25E-12 0,05918 0,723169 

TGRA 2022 0,006555 2,14E-12 -0,05339 0,727233 

WEGE 2019         

WEGE 2020 0,008854 1,61E-13 -0,28358 0,02915 

WEGE 2021 0,042217 1,64E-13 0,058882 0,023371 

WEGE 2022 0,131109 1,67E-13 -0,13424 0,015573 

IPCM 2019         

IPCM 2020 -0,0233 7,82E-13 0,011634 0,399603 

IPCM 2021 0,040581 7,1E-13 0,087766 0,407135 

IPCM 2022 0,164276 7E-13 0,11206 0,376871 

LCKM 2019         

LCKM 2020 0,005594 6,95E-12 0,006907 0,118444 

LCKM 2021 0,026129 6,82E-12 0,022713 0,077637 

LCKM 2022 0,02012 6,8E-12 -0,11135 0,059232 

GHON 2019         

GHON 2020 0,103892 1,35E-12 0,036629 0,977792 

GHON 2021 0,0638 1,21E-12 0,026418 1,043886 

GHON 2022 0,067586 9,79E-13 0,020931 0,947628 
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KEEN 2019         

KEEN 2020 0,031446 2,76E-13 0,007977 0,000825 

KEEN 2021 0,02048 2,47E-13 0,040325 0,001043 

KEEN 2022 0,043637 2,33E-13 0,031815 0,001524 
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Manajemen Laba (C) 

Kode Tahun 
a1(1/Ait-

1) 

a2(∆REV-∆REC/Ait-

1) 

a3(PPE/Ait-

1) 
NDAC 

CMNP 2019         

CMNP 2020 4,91E-10 -0,014691191 2,359E-05 -0,01467 

CMNP 2021 4,6E-10 0,006130804 2,1649E-05 0,006152 

CMNP 2022 4,91E-10 0,007167314 2,2843E-05 0,00719 

TLKM 2019         

TLKM 2020 3,43E-11 0,000522996 0,00128326 0,001806 

TLKM 2021 3,07E-11 0,003316152 0,00117884 0,004495 

TLKM 2022 2,74E-11 0,001225301 0,00110307 0,002328 

META 2019         

META 2020 1,49E-09 -7,52113E-05 4,3942E-05 -3,1E-05 

META 2021 1,3E-09 -0,010560882 3,5494E-05 -0,01053 

META 2022 1,15E-09 0,007183672 3,028E-05 0,007214 

ADHI 2019         

ADHI 2020 2,08E-10 -0,008342125 0,00010649 -0,00824 

ADHI 2021 1,99E-10 0,002159367 9,9569E-05 0,002259 

ADHI 2022 1,9E-10 0,003777586 9,1688E-05 0,003869 

WIKA 2019         

WIKA 2020 1,22E-10 -0,011550639 0,00014274 -0,01141 

WIKA 2021 1,11E-10 0,001483999 0,00022877 0,001713 

WIKA 2022 1,09E-10 0,00383198 0,00021116 0,004043 

PTPP 2019         

PTPP 2020 1,28E-10 -0,002375038 0,00017743 -0,0022 

PTPP 2021 1,42E-10 -0,001456928 0,00018472 -0,00127 

PTPP 2022 1,36E-10 0,002743306 0,00015989 0,002903 

GOLD 2019         

GOLD 2020 2,3E-08 0,002871176 0,00106171 0,003933 

GOLD 2021 2,24E-08 0,000706987 0,00112739 0,001834 

GOLD 2022 2,1E-08 0,001187109 0,00133408 0,002521 

TBIG 2019         

TBIG 2020 2,46E-10 0,001065723 0,0016421 0,002708 

TBIG 2021 2,08E-10 0,002397253 0,00162473 0,004022 

TBIG 2022 1,81E-10 0,001252794 0,00145044 0,002703 

IBST 2019         

IBST 2020 8,53E-10 0,000839875 0,00148278 0,002323 

IBST 2021 7,28E-10 -0,001974037 0,0009788 -0,001 

IBST 2022 7,94E-10 -0,000544529 0,00113331 0,000589 
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NRCA 2019         

NRCA 2020 3,08E-09 -0,012637616 5,8925E-05 -0,01258 

NRCA 2021 3,41E-09 -0,021791606 5,7239E-05 -0,02173 

NRCA 2022 3,54E-09 0,03223026 6,2008E-05 0,032292 

BALI 2019         

BALI 2020 1,83E-09 0,003078822 0,00176634 0,004845 

BALI 2021 1,63E-09 0,002325561 0,00169647 0,004022 

BALI 2022 1,52E-09 0,00131616 0,00162512 0,002941 

BUKK 2019         

BUKK 2020 1,6E-09 -0,040369926 0,00036988 -0,04 

BUKK 2021 1,52E-09 0,000475721 0,00033047 0,000806 

BUKK 2022 1,45E-09 0,004679712 0,00030196 0,004982 

POWR 2019         

POWR 2020 4,12E-10 -0,006512308 0,00111833 -0,00539 

POWR 2021 4E-10 0,003530865 0,0010454 0,004576 

POWR 2022 3,91E-10 0,005373612 0,00110946 0,006483 

PBSA 2019         

PBSA 2020 1,05E-08 -0,00615753 0,00036631 -0,00579 

PBSA 2021 1,08E-08 -0,044955938 0,00023099 -0,04472 

PBSA 2022 9,82E-09 0,054174635 0,00028141 0,054456 

TGRA 2019         

TGRA 2020 1,35E-08 -0,001552519 0,00078723 -0,00077 

TGRA 2021 1,71E-08 0,000292569 0,00127567 0,001568 

TGRA 2022 1,62E-08 -0,003684585 0,00128284 -0,0024 

WEGE 2019         

WEGE 2020 1,22E-09 -0,021107613 5,1421E-05 -0,02106 

WEGE 2021 1,25E-09 0,006165628 4,1226E-05 0,006207 

WEGE 2022 1,27E-09 -0,011112273 2,747E-05 -0,01108 

IPCM 2019         

IPCM 2020 5,93E-09 -0,000105914 0,0007049 0,000599 

IPCM 2021 5,39E-09 0,011585775 0,00071819 0,012304 

IPCM 2022 5,31E-09 0,006188894 0,0006648 0,006854 

LCKM 2019         

LCKM 2020 5,27E-08 0,002563884 0,00020893 0,002773 

LCKM 2021 5,17E-08 0,025743153 0,00013695 0,02588 

LCKM 2022 5,15E-08 -0,01399573 0,00010449 -0,01389 

GHON 2019         

GHON 2020 1,02E-08 0,002482456 0,00172483 0,004207 

GHON 2021 9,16E-09 0,001981709 0,00184141 0,003823 

GHON 2022 7,42E-09 0,001527308 0,00167162 0,003199 
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KEEN 2019         

KEEN 2020 2,09E-09 4,85416E-05 1,4554E-06 5E-05 

KEEN 2021 1,87E-09 0,003447274 1,8401E-06 0,003449 

KEEN 2022 1,77E-09 0,002070014 2,6888E-06 0,002073 
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Manajemen Laba (D) 

Kode Tahun  TAC  Total Aset (Ait) NDAC DAC 

CMNP 2019 Rp1.261.457.651.000 Rp15.453.514.716.000     

CMNP 2020 Rp162.584.579.000 Rp16.497.923.247.000 -0,014668 0,025188 

CMNP 2021 Rp3.331.332.364.000 Rp15.445.908.289.000 0,0061525 0,195772 

CMNP 2022 Rp1.372.423.955.000 Rp18.386.596.160.000 0,0071902 0,081663 

TLKM 2019 Rp26.681.000.000.000 Rp221.208.000.000.000     

TLKM 2020 Rp27.255.000.000.000 Rp246.943.000.000.000 0,0018063 0,121404 

TLKM 2021 Rp16.284.000.000.000 Rp277.184.000.000.000 0,004495 0,061447 

TLKM 2022 Rp34.413.000.000.000 Rp275.192.000.000.000 0,0023284 0,121824 

META 2019 Rp278.767.355.010 Rp5.077.399.779.309     

META 2020 Rp336.690.233.237 Rp5.846.683.392.749 -3,13E-05 0,066343 

META 2021 -Rp593.933.033.290 Rp6.587.329.005.837 -0,010525 -0,09106 

META 2022 Rp585.112.957.856 Rp11.153.501.940.291 0,007214 0,08161 

ADHI 2019 Rp673.075.184.153 Rp36.515.833.214.549     

ADHI 2020 Rp915.063.452.028 Rp38.093.385.240.207 -0,008236 0,033295 

ADHI 2021 -Rp702.129.884.312 Rp39.900.337.834.619 0,0022589 -0,02069 

ADHI 2022 -Rp1.009.412.415.397 Rp39.986.417.216.654 0,0038693 -0,02917 

WIKA 2019 Rp1.787.923.811.000 Rp62.110.847.154.000     

WIKA 2020 Rp8.151.448.000 Rp68.109.185.213.000 -0,011408 0,011539 

WIKA 2021 Rp3.954.468.988.000 Rp69.385.794.346.000 0,0017128 0,056348 

WIKA 2022 Rp13.907.869.943 Rp75.069.604.222.000 0,0040431 -0,00384 

PTPP 2019 Rp908.130.354.271 Rp59.165.548.433.821     

PTPP 2020 Rp506.194.431.841 Rp53.408.823.346.707 -0,002198 0,010753 

PTPP 2021 Rp48.581.884.597 Rp55.573.843.735.084 -0,001272 0,002182 

PTPP 2022 Rp1.513.938.132.539 Rp57.612.383.140.536 0,0029032 0,024339 

GOLD 2019 -Rp80.489.185.000 Rp329.963.071.000     

GOLD 2020 Rp8.267.730.000 Rp338.352.250.000 0,0039329 0,021124 

GOLD 2021 Rp7.964.452.000 Rp360.871.363.000 0,0018344 0,021705 

GOLD 2022 Rp39.923.588.000 Rp400.972.660.000 0,0025212 0,10811 

TBIG 2019 Rp561.465.000.000 Rp30.871.710.000.000     

TBIG 2020 Rp644.477.000.000 Rp36.521.303.000.000 0,0027078 0,018168 

TBIG 2021 Rp1.919.569.000.000 Rp41.870.435.000.000 0,004022 0,048538 

TBIG 2022 Rp1.352.180.000.000 Rp43.139.968.000.000 0,0027032 0,029591 

IBST 2019 -Rp247.015.983.326 Rp8.893.030.992.719     

IBST 2020 Rp579.305.839.569 Rp10.412.826.253.217 0,0023227 0,062819 

IBST 2021 -Rp765.388.220.956 Rp9.547.133.662.297 -0,000995 -0,07251 

IBST 2022 Rp329.735.297.283 Rp9.431.928.852.947 0,0005888 0,033949 
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NRCA 2019 Rp169.528.086.549 Rp2.462.813.011.754     

NRCA 2020 Rp195.861.790.031 Rp2.221.459.173.567 -0,012579 0,092106 

NRCA 2021 -Rp81.157.445.619 Rp2.142.945.408.364 -0,021734 -0,0148 

NRCA 2022 -Rp76.916.973.355 Rp2.454.852.311.196 0,0322923 -0,06819 

BALI 2019 Rp43.328.961.672 Rp4.147.689.322.753     

BALI 2020 Rp3.147.600 Rp4.651.939.975.688 0,0048452 -0,00484 

BALI 2021 Rp156.322.307.333 Rp5.001.398.828.957 0,004022 0,029582 

BALI 2022 Rp103.963.119.689 Rp5.196.995.589.938 0,0029413 0,017846 

BUKK 2019 Rp359.541.033.000 Rp4.739.154.617.000     

BUKK 2020 Rp113.997.991.000 Rp4.976.221.593.000 -0,04 0,064055 

BUKK 2021 Rp627.144.524.000 Rp5.226.470.342.000 0,0008062 0,125222 

BUKK 2022 Rp542.569.313.000 Rp6.259.364.267.000 0,0049817 0,09883 

POWR 2019 Rp423.326.888.881 Rp18.416.204.133.262     

POWR 2020 Rp613.844.691.460 Rp18.941.175.157.905 -0,005394 0,038726 

POWR 2021 Rp1.200.743.084.968 Rp19.390.756.339.983 0,0045763 0,058817 

POWR 2022 Rp589.821.669.206 Rp21.419.620.198.763 0,0064831 0,023935 

PBSA 2019 Rp16.113.736.770 Rp722.903.663.896     

PBSA 2020 -Rp5.065.007.976 Rp702.230.672.680 -0,005791 -0,00122 

PBSA 2021 Rp46.562.794.273 Rp771.954.160.072 -0,044725 0,111032 

PBSA 2022 Rp112.289.858.685 Rp857.819.112.060 0,0544561 0,091006 

TGRA 2019 Rp6.491.473.830 Rp560.037.421.243     

TGRA 2020 Rp9.408.189.123 Rp443.783.784.479 -0,000765 0,017564 

TGRA 2021 Rp7.516.295.238 Rp467.023.962.959 0,0015683 0,015369 

TGRA 2022 Rp3.061.487.245 Rp481.039.911.380 -0,002402 0,008957 

WEGE 2019 Rp317.092.341.852 Rp6.197.314.112.122     

WEGE 2020 Rp54.870.709.312 Rp6.081.882.876.649 -0,021056 0,02991 

WEGE 2021 Rp256.760.641.358 Rp5.973.999.226.008 0,0062069 0,03601 

WEGE 2022 Rp783.243.335.641 Rp5.424.428.338.683 -0,011085 0,142194 

IPCM 2019 -Rp41.234.434.000 Rp1.279.304.590.000     

IPCM 2020 -Rp29.805.403.000 Rp1.408.289.984.000 0,000599 -0,0239 

IPCM 2021 Rp57.149.666.000 Rp1.427.875.007.000 0,012304 0,028277 

IPCM 2022 Rp234.564.998.000 Rp1.488.208.066.000 0,0068537 0,157422 

LCKM 2019 Rp19.396.123.672 Rp143.904.158.664     

LCKM 2020 Rp804.975.510 Rp146.610.616.333 0,0027729 0,002821 

LCKM 2021 Rp3.830.743.928 Rp147.143.541.262 0,0258802 0,000249 

LCKM 2022 Rp2.960.528.557 Rp145.557.220.841 -0,013891 0,034011 

GHON 2019 Rp57.175.788.000 Rp740.433.237.000     

GHON 2020 Rp76.924.984.000 Rp827.628.586.000 0,0042073 0,099685 

GHON 2021 Rp52.802.805.000 Rp1.021.478.602.000 0,0038231 0,059977 

GHON 2022 Rp69.037.433.000 Rp1.156.622.811.000 0,0031989 0,064387 
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KEEN 2019 Rp23.943.402.123 Rp3.625.651.563.678     

KEEN 2020 Rp114.012.308.865 Rp4.053.820.556.240 5E-05 0,031396 

KEEN 2021 Rp83.021.180.010 Rp4.291.764.810.436 0,0034491 0,017031 

KEEN 2022 Rp187.281.566.405 Rp4.972.878.811.928 0,0020727 0,041565 
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Lampiran 5 : Data Tabulasi Leverage 

DAR = Total Utang / Total Aset 

Kode TAHUN TOTAL UTANG TOTAL ASET DAR 

CMNP 2020 Rp6.688.728.938.000 Rp16.497.923.247.000 0,405429 

CMNP 2021 Rp4.857.431.842.000 Rp15.445.908.289.000 0,31448 

CMNP 2022 Rp6.620.646.477.000 Rp18.386.596.160.000 0,36008 

TLKM 2020 Rp126.054.000.000.000 Rp246.943.000.000.000 0,510458 

TLKM 2021 Rp131.785.000.000.000 Rp277.184.000.000.000 0,475442 

TLKM 2022 Rp125.930.000.000.000 Rp275.192.000.000.000 0,457608 

META 2020 Rp2.491.575.503.978 Rp5.846.683.392.749 0,426152 

META 2021 Rp3.225.865.836.602 Rp6.587.329.005.837 0,489708 

META 2022 Rp7.670.955.244.758 Rp11.153.501.940.291 0,687762 

ADHI 2020 Rp32.519.078.179.194 Rp38.093.385.240.207 0,853667 

ADHI 2021 Rp34.242.630.632.194 Rp39.900.337.834.619 0,858204 

ADHI 2022 Rp31.162.625.753.138 Rp39.986.417.216.654 0,77933 

WIKA 2020 Rp51.451.760.142.000 Rp68.109.185.213.000 0,755431 

WIKA 2021 Rp51.950.716.634.000 Rp69.385.794.346.000 0,748723 

WIKA 2022 Rp57.576.398.034.000 Rp75.069.604.222.000 0,766974 

PTPP 2020 Rp39.502.879.986.412 Rp53.408.823.346.707 0,739632 

PTPP 2021 Rp41.243.694.054.027 Rp55.573.843.735.084 0,742142 

PTPP 2022 Rp42.791.330.842.175 Rp57.612.383.140.536 0,742745 

GOLD 2020 Rp28.616.385.000 Rp338.352.250.000 0,084576 

GOLD 2021 Rp34.437.898.000 Rp360.871.363.000 0,09543 

GOLD 2022 Rp32.547.385.000 Rp400.972.660.000 0,081171 

TBIG 2020 Rp27.217.465.000.000 Rp36.521.303.000.000 0,745249 

TBIG 2021 Rp32.081.197.000.000 Rp41.870.435.000.000 0,766202 

TBIG 2022 Rp32.219.585.000.000 Rp43.139.968.000.000 0,746862 

IBST 2020 Rp4.210.975.933.401 Rp10.412.826.253.217 0,404403 

IBST 2021 Rp2.962.262.142.191 Rp9.547.133.662.297 0,310278 

IBST 2022 Rp3.540.668.594.029 Rp9.431.928.852.947 0,375392 

NRCA 2020 Rp1.068.303.801.217 Rp2.221.459.173.567 0,480902 

NRCA 2021 Rp975.856.372.145 Rp2.142.945.408.364 0,455381 

NRCA 2022 Rp1.251.141.710.774 Rp2.454.852.311.196 0,509661 

BALI 2020 Rp2.472.095.850.875 Rp4.651.939.975.688 0,531412 

BALI 2021 Rp2.649.677.296.449 Rp5.001.398.828.957 0,529787 

BALI 2022 Rp2.753.271.517.109 Rp5.196.995.589.938 0,529781 

BUKK 2020 Rp2.135.099.539.000 Rp4.976.221.593.000 0,42906 

BUKK 2021 Rp1.907.850.319.000 Rp5.226.470.342.000 0,365036 

BUKK 2022 Rp2.431.253.282.000 Rp6.259.364.267.000 0,388419 
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POWR 2020 Rp9.482.807.777.170 Rp18.941.175.157.905 0,500645 

POWR 2021 Rp9.424.100.087.136 Rp19.390.756.339.983 0,48601 

POWR 2022 Rp10.411.680.458.348 Rp21.419.620.198.763 0,486081 

PBSA 2020 Rp166.214.951.770 Rp702.230.672.680 0,236696 

PBSA 2021 Rp195.989.012.014 Rp771.954.160.072 0,253887 

PBSA 2022 Rp212.406.611.910 Rp857.819.112.060 0,247612 

TGRA 2020 Rp86.206.022.360 Rp443.783.784.479 0,194252 

TGRA 2021 Rp101.510.829.560 Rp467.023.962.959 0,217357 

TGRA 2022 Rp108.604.373.369 Rp481.039.911.380 0,22577 

WEGE 2020 Rp3.164.038.985.852 Rp6.081.882.876.649 0,52024 

WEGE 2021 Rp3.062.982.212.727 Rp5.973.999.226.008 0,512719 

WEGE 2022 Rp2.884.421.965.523 Rp5.424.428.338.683 0,531747 

IPCM 2020 Rp316.642.933.000 Rp1.408.289.984.000 0,224842 

IPCM 2021 Rp271.462.090.000 Rp1.427.875.007.000 0,190116 

IPCM 2022 Rp291.688.660.000 Rp1.488.208.066.000 0,196 

LCKM 2020 Rp12.579.094.626 Rp146.610.616.333 0,085799 

LCKM 2021 Rp11.970.337.380 Rp147.143.541.262 0,081351 

LCKM 2022 Rp9.891.118.345 Rp145.557.220.841 0,067953 

GHON 2020 Rp157.782.245.000 Rp827.628.586.000 0,190644 

GHON 2021 Rp302.459.113.000 Rp1.021.478.602.000 0,296099 

GHON 2022 Rp375.812.491.000 Rp1.156.622.811.000 0,324922 

KEEN 2020 Rp1.845.867.059.855 Rp4.053.820.556.240 0,45534 

KEEN 2021 Rp1.959.607.887.408 Rp4.291.764.810.436 0,456597 

KEEN 2022 Rp2.218.827.173.439 Rp4.972.878.811.928 0,446186 
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Lampiran 6 : Data Tabulasi Perputaran Kas 

Perputaran Kas = Pendapatan / Rata-Rata Kas 

Kode TAHUN PENDAPATAN RATA-RATA KAS 

PERPUTARAN 

KAS 

CMNP 2020 Rp788.436.340.000 Rp3.015.889.676.500 0,261427447 

CMNP 2021 Rp1.924.639.792.000 Rp1.882.012.085.875 1,02265007 

CMNP 2022 Rp3.187.685.659.000 Rp767.210.711.000 4,154902445 

TLKM 2020 Rp136.462.000.000.000 Rp19.416.000.000.000 7,028327153 

TLKM 2021 Rp143.210.000.000.000 Rp29.450.000.000.000 4,862818336 

TLKM 2022 Rp147.306.000.000.000 Rp35.129.000.000.000 4,193287597 

META 2020 Rp1.570.119.305.961 Rp478.358.725.264 3,282305147 

META 2021 Rp844.789.484.595 Rp676.171.542.706 1,249371544 

META 2022 Rp1.402.370.096.384 Rp754.694.470.926 1,8581958 

ADHI 2020 Rp10.827.682.417.205 Rp2.809.329.464.824 3,854187468 

ADHI 2021 Rp11.530.471.713.036 Rp2.757.963.907.382 4,180791374 

ADHI 2022 Rp13.549.010.228.584 Rp3.744.589.890.981 3,618289485 

WIKA 2020 Rp16.536.381.639.000 Rp12.649.247.705.000 1,30730159 

WIKA 2021 Rp17.809.717.726.000 Rp10.967.815.313.000 1,623816341 

WIKA 2022 Rp21.480.791.864.000 Rp6.326.781.338.000 3,395216417 

PTPP 2020 Rp15.831.388.462.166 Rp8.164.077.300.000 1,939152201 

PTPP 2021 Rp16.763.936.677.996 Rp6.989.461.950.000 2,398458822 

PTPP 2022 Rp18.921.838.539.997 Rp6.024.905.100.000 3,140603582 

GOLD 2020 Rp39.803.327.000 Rp92.628.267.000 0,429710371 

GOLD 2021 Rp44.260.335.000 Rp98.394.331.000 0,449826068 

GOLD 2022 Rp47.421.904.000 Rp89.751.780.000 0,528367281 

TBIG 2020 Rp5.327.689.000.000 Rp736.292.000.000 7,235837141 

TBIG 2021 Rp6.179.584.000.000 Rp788.233.000.000 7,839793564 

TBIG 2022 Rp6.524.369.000.000 Rp797.756.000.000 8,178401667 

IBST 2020 Rp1.122.276.247.134 Rp511.491.745.342 2,194123869 

IBST 2021 Rp975.211.333.352 Rp781.757.196.044 1,247460642 

IBST 2022 Rp1.088.236.706.064 Rp940.076.075.740 1,157604937 

NRCA 2020 Rp2.085.740.129.302 Rp633.247.460.476 3,29372048 

NRCA 2021 Rp1.669.713.392.168 Rp536.506.986.141 3,112193197 

NRCA 2022 Rp2.462.407.757.122 Rp571.330.804.970 4,30995097 

BALI 2020 Rp778.896.099.135 Rp62.922.751.088 12,37860846 

BALI 2021 Rp946.633.191.563 Rp120.973.160.007 7,825150567 

BALI 2022 Rp978.378.536.736 Rp191.139.922.339 5,118650906 

BUKK 2020 Rp3.981.900.673.000 Rp577.071.797.000 6,900182427 
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BUKK 2021 Rp3.858.936.725.000 Rp659.391.863.000 5,852266219 

BUKK 2022 Rp4.145.850.937.000 Rp549.693.688.000 7,542111229 

POWR 2020 Rp6.571.487.086.710 Rp7.266.062.225.240 0,904408314 

POWR 2021 Rp7.346.405.166.253 Rp7.850.647.839.830 0,935770565 

POWR 2022 Rp8.659.142.635.970 Rp9.167.928.025.051 0,944503776 

PBSA 2020 Rp552.602.370.724 Rp52.408.932.797 10,54404929 

PBSA 2021 Rp279.155.322.925 Rp105.010.696.315 2,658351318 

PBSA 2022 Rp731.846.535.897 Rp166.921.715.826 4,384369836 

TGRA 2020 Rp12.427.172.430 Rp2.888.213.812 4,302718995 

TGRA 2021 Rp38.690.158.854 Rp335.684.427 115,2575328 

TGRA 2022 Rp13.755.869.523 Rp2.194.729.283 6,26768396 

WEGE 2020 Rp2.810.083.762.049 Rp1.482.106.484.517 1,896006658 

WEGE 2021 Rp3.168.197.827.254 Rp1.487.936.795.930 2,129255648 

WEGE 2022 Rp2.366.259.622.099 Rp1.192.108.958.752 1,984935693 

IPCM 2020 Rp696.560.527.000 Rp521.184.190.000 1,336495888 

IPCM 2021 Rp820.160.995.000 Rp615.920.506.000 1,331602028 

IPCM 2022 Rp980.168.475.000 Rp613.681.959.000 1,597192912 

LCKM 2020 Rp42.370.902.184 Rp11.739.566.089 3,609239206 

LCKM 2021 Rp45.700.880.268 Rp12.654.271.137 3,611498424 

LCKM 2022 Rp29.316.490.133 Rp10.433.343.477 2,809884501 

GHON 2020 Rp143.056.438.000 Rp14.443.422.000 9,90460834 

GHON 2021 Rp164.920.511.000 Rp33.383.862.000 4,940126789 

GHON 2022 Rp186.301.175.000 Rp62.755.715.000 2,968672654 

KEEN 2020 Rp358.059.529.555 -Rp16.054.734.150 -22,30242657 

KEEN 2021 Rp521.530.622.983 Rp3.319.112.090 157,1295602 

KEEN 2022 Rp658.071.446.449 Rp41.077.432.171 16,02026737 
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