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ABSTRAK 

PENGARUH PROFITABILITAS, LEVERAGE, KEPEMILIKAN 

MANAJERIAL DAN FREE CASH FLOW TERHADAP  

MANAJEMEN LABA  

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

Indonesia Periode 2022-2024) 

Oleh: 

NURSAIDAH LUBIS 

12170321736 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, 

kepemilikan manajerial dan free cash flow terhadap manajemen laba pada 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian 

ini merupakan studi kuantitatif yang menggunakan teknik purposive sampling 

sehingga diperoleh 36 sampel dengan periode penelitian 2022-2024. Analisis data 

menggunakan uji asumsi klasik dan pengujian hipotesis menggunakan analisis 

regresi data panel menggunakan alat bantu eviews 12. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa secara parsial profitabilitas, kepemilikan manajerial dan free 

cash flow berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Sedangkan leverage 

secara parsial tidak berpengaruh terhadap manajemen laba. Secara simultan 

variabel profitabilitas, leverage, kepemilikan manajerial, dan free cash flow 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap manajemen laba pada perusahaan 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2022–

2024. Hasil uji R-Squared menunjukkan bahwa variabel independen yang 

digunakan dalam penelitian ini dapat menjelaskan variabel dependen sebesar 73% 

sedangkan sisanya sebesar 27% dipengaruhi oleh variabel lainnya yang tidak diteliti 

dalam penelitian ini. 

Kata kunci : Manajemen Laba, Profitabilitas, Leverage, Kepemilikan Manajerial, 

Free Cash Flow. 
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ABSTRACT 

THE EFFECT OF PROFITABILITY, LEVERAGE, MANAGERIAL 

OWNERSHIP AND FREE CASH FLOW ON EARNINGS MANAGEMENT 

(Empirical Study on Infrastructure Sector Companies Listed on the Indonesia 

Stock Exchange for the Period 2022-2024) 

By: 

NURSAIDAH LUBIS 

12170321736 

This study aims to determine the effect of profitability, leverage, managerial 

ownership and free cash flow on earnings management in infrastructure sector 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange. This study is a quantitative 

study using purposive sampling techniques to obtain 36 samples with a research 

period of 2022-2024. Data analysis uses the classical assumption test and 

hypothesis testing uses panel data regression analysis using the eviews 12 tool. The 

results of the study indicate that partially profitability, managerial ownership and 

free cash flow have a significant effect on earnings management. While leverage 

partially has no effect on earnings management. Simultaneously, the variables of 

profitability, leverage, managerial ownership, and free cash flow have a significant 

influence on earnings management in infrastructure companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2022–2024 period. The results of the 

R-Squared test show that the independent variables used in this study can explain

the dependent variable by 73% while the remaining 27% is influenced by other

variables not examined in this study.

Keywords: Earnings Management, Profitability, Leverage, Managerial Ownership, 

Free Cash Flow. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Pertumbuhan dalam dunia bisnis dimasa sekarang mengalami perkembangan 

yang sangat pesat. Dimana hal tersebut bisa dilihat dari terus bertambahnya 

pembangunan perusahaan disetiap tahunnya. Dengan bertambahnya perusahaan 

disetiap tahunnya dapat mengakibatkan persaingan bisnis yang semakin ketat, 

sehingga pihak manajemen disuatu perusahaan dituntut untuk lebih efektif dan 

efesien, supaya memiliki kemampuan dalam mempertahankan atau meningkatkan 

kinerja suatu perusahaan, dan membangun keunggulan yang kompetitif sesuai 

dengan bidang usaha perusahaan. Salah satu tujuan berdirinya perusahaan yaitu 

untuk memperoleh laba (keuntungan) yang semaksimal mungkin dan pihak 

manajemen memiliki tanggung jawab dalam melaporkan pengelolaan sumber daya 

perusahaan kepada pihak pemilik yaitu melalui laporan keuangan (Islamiah, 2020). 

Salah satu komponen penting dari laporan keuangan yaitu laporan laba rugi, hal 

ini dikarenakan laporan laba rugi berisi informasi mengenai laba yang dapat 

bermanfaat bagi pengguna informasi laporan keuangan perusahaan (Sari & 

Hasnawati, 2022). Untuk dapat tercapainya suatu target laba, biasanya pihak 

manajemen akan memilih kebijakan akuntansi sehingga nantinya laba perusahaan 

tersebut dapat diatur (Lestari & Wulandari, 2019). Pemilihan kebijakan akuntansi 

ditujukan agar perusahaan dapat menaikkan atau menurunkan nilai laba yang 

diperoleh sesuai dengan keinginan atau kebutuhan pihak manajemen, agar laporan 

keuangan perusahaan tersebut terlihat baik dimata pihak yang memiliki 
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kepentingan terkait dengan laporan keuangan, cara seperti ini disebut dengan istilah 

tindakan manajemen laba (earnings management). 

Manajemen laba dapat didefinisikan sebagai upaya dari pihak manajer 

perusahaan untuk melakukan intervensi atau dapat mempengaruhi informasi 

didalam laporan keuangan yang bertujuan untuk mengelabui stakeholders yang 

ingin mengetahui bagaimana kinerja dan kondisi keuangan perusahaan. Manajemen 

laba merupakan suatu tindakan yang dilakukan pihak manajemen perusahaan 

(agents) yang dapat mempengaruhi nilai laba yang dilaporkan, sehingga 

memberikan informasi mengenai keuntungan ekonomis yang sebenarnya tidak 

terjadi pada perusahaan, dimana dalam jangka panjang tindakan tersebut dapat 

merugikan pihak perusahaan. 

Manajemen laba terjadi ketika pihak manajer menggunakan pertimbangan 

laporan keuangan dan juga penyusunan transaksi untuk mengubah isi dari laporan 

keuangan, sehingga memberikan gambaran yang tidak sebenarnya terjadi terkait 

dengan keadaan keuangan perusahaan yaitu cara memanipulasi jumlah laba yang 

diperoleh. Hal tersebut dapat mempengaruhi pengambilan keputusan ekonomi yang 

akan dibuat oleh pengguna laporan keuangan, seperti pemegang saham sehingga 

akan berdampak pada hasil perjanjian yang berdasarkan jumlah yang tertera 

didalam laporan keuangan. 

Fenomena yang terjadi pada tahun 2023 terkait manajemen laba terjadi pada 

PT. Waskita yang merupakan salah satu perusahaan Infrastruktur sektor kontruksi. 

Adanya praktik manajemen laba yang melibatkan manipulasi laporan keuangan 

oleh PT Waskita Karya Tbk (WSKT) berpotensi merusak kepercayaan investor 



 

 

3 

 

terhadap kredibilitas perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan 

tersebut memanipulasi pembukuan dengan cara menyembunyikan sejumlah besar 

tagihan dari vendor sejak tahun 2016. Per Desember 2021, rugi Waskita berkurang 

menjadi Rp 1,1 triliun atau menyusut hingga 79,9% dari sebelumnya. Sedangkan 

pendapatan Waskita Karya masih belum normal dan stabil seperti di tahun-tahun 

sebelumnya. Tercatat hingga 2021 pendapatan perseroan hanya sebesar Rp 12,2 

triliun.  Di mana, kas dan setara kas di 2021 ada Rp 13,2 triliun. Arus kas dari 

aktivitas operasi tinggal Rp 192,8 miliar. Arus kas dari aktivitas investasi minusnya 

naik menjadi Rp 1,5 triliun. Lalu kali ini arus kas dari aktivitas pendanaan Rp 13,3 

triliun. Kemudian di tahun berikutnya, Waskita membukukan pendapatan Rp 15,3 

triliun atau naik 25,2%. Tapi anehnya WSKT mencatat rugi bersih Rp 1,9 triliun 

atau lebih besar 72,7%. Di mana, kas dan setara kas di 2021 ada Rp 8,9 triliun. Arus 

kas dari aktivitas operasi kini justru minus Rp 106,6 miliar. Arus kas dari aktivitas 

investasi minusnya bengkak menjadi Rp 2,2 triliun. Lalu kali ini arus kas dari 

aktivitas pendanaan justru minus Rp 2,5 triliun. 

Secara umum, sebelum diungkapkan kepada publik, laporan keuangan 

perusahaan melalui setidaknya lima tahap pemeriksaan, termasuk oleh manajemen, 

dewan komisaris dan komite audit, kantor akuntan publik, OJK, dan pemangku 

kepentingan eksternal, seperti investor. Ketika sudah mencapai bursa, laporan 

keuangan juga diperiksa oleh pengelola bursa. Meskipun melalui serangkaian 

pemeriksaan, tidak satupun dari proses tersebut mampu mendeteksi praktik 

kecurangan yang dilakukan oleh PT Waskita Karya (WSKT).  
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Fenomena selanjutnya terjadi pada PT Wijaya Karya Tbk (WIKA). Pada tahun 

2020, laba bersih PT. Wijaya Karya mencapai Rp 322 miliar, kemudian turun 

menjadi Rp 214 miliar pada tahun berikutnya, dan merosot menjadi Rp 12,5 miliar 

pada tahun 2022. Posisi bottom line atau bagian laba/rugi WIKA berbalik dari 

sebelumnya membukukan laba bersih Rp 1,32 miliar pada kuartal I-2022 menjadi 

rugi Rp 521,25 miliar per 31 Maret 2023, rekor kerugian kuartalan terbesar yang 

ditanggung perusahaan kontruksi plat merah tersebut. Melansir laporan 

keuangan perseroan dalam keterbukaan informasi Bursa Efek Indonesia (BEI), 

beban pokok pendapatan pada kuartal I 2023 membengkak jadi Rp 4,02 triliun dari 

Rp 2,8 triliun pada kuartal I 2023. Sehingga laba bruto perseroan turun dari Rp 

358,12 miliar pada kuartal I 2022 menjadi Rp 323,11 miliar pada kuartal I 2023. 

Pada periode ini, beban usaha juga meningkat menjadi Rp 236,81 miliar 

dibandingkan periode yang sama tahun lalu sebesar Rp 78,82 miliar. Alhasil, laba 

usaha pada kuartal I 2023 susut menjadi Rp 86,3 miliar dari Rp 279,3 miliar pada 

kuartal I 2022. Jumlah beban lain-lain pada kuartal I 2023 naik menjadi Rp 604,99 

miliar dibandingkan kuartal I tahun lalu yang tercatat sebesar Rp 262,46 miliar. 

Kasus selanjutnya terjadi pada PT Nusa Konstruksi Enjijenering (DGIK). 

Seperti yang dilansir IDX Channel, PT Nusa Konstruksi Enjiniring baru saja 

merevisi laporan keuangan periode I tahun 2023. Dalam revisi ini, catatan kinerja 

emiten berubah dari rugi menjadi untung. Perusahaan telah menyampaikan laporan 

keuangan triwulan I tahun 2023 pada 28 April 2023. Menunjukkan perusahaan 

mengalami kerugian bersih Rp 5,22 miliar selama periode tersebut. Namun, pada 

25 Mei 2023 perusahaan melakukan perubahan. Laporan keuangan triwulan I 2023 
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yang baru diterbitkan, perusahaan berhasil meraup laba bersih Rp 5,12 miliar. Ini 

menunjukkan peningkatan laba bersih hingga 198 persen, meskipun laporan 

keuangan sebelumnya, yang belum direvisi, mengalami kerugian Rp 5,22 miliar.  

Fenomena terkait arus kas bebas atau free cash flow yang terjadi pada 

perusahaan sektor infrastruktur adalah pada PT Waskita Karya Tbk yang diperoleh 

dari CNBCIndonesia, 2022.  

Gambar 1.1 

Arus Kas Bebas PT Waskita Karya Tbk 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Laporan Arus Kas PT WSKT (CNBC Indonesia) 

Berdasarkan gambar diatas, dapat diketahui bahwa arus kas bebas yang 

dicatatkan oleh PT Waskita karya selama 12 tahun berturut adalah negatif. Dengan 

adanya nilai arus kas bebas yang negatif, memberikan informasi bahwa perusahaan 

sedang tidak dalam kondisi yang sehat. Arus kas bebas yang terus-menerus dalam 

zona merah disebabkan oleh belanja modal yang tinggi. Tingginya belanja modal 

PT WSKT disebabkan oleh melimpahnya proyek pembangunan strategis selama 

beberapa tahun terakhir ini.  
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Perusahaan memang dapat mencatatkan laba meskipun arus kas bebas 

perusahaan negatif setiap tahun. Hal ini dapat terjadi karena berbagai macam hal, 

termasuk perusahaan telah mencatatkan pendapatan di laporan laba rugi, meskipun 

masih belum memperoleh uang alias masih dalam bentuk piutang. Namun, secara 

umum kondisi arus kas bebas negatif terus menerus dengan secara bersamaan 

perusahaan malah rutin mencatatkan laba, dapat menjadi tanda bahaya bagi 

investor. Hal ini dapat memberikan indikasi bahwa belanja modal perusahaan tidak 

efektif dan efisien, atau perusahaan kesulitan menagih piutang yang dimiliki. 

Dalam penelitian ini digunakan teori agensi sebagai dasar untuk memahami 

hubungan antara dua pihak yaitu manajemen dan principal. Teori agensi dapat 

membantu memahami masalah yang terjadi antara agen dan principal. Sehubungan 

dengan manajemen laba, teori agensi dapat menjelaskan  praktik manajemen laba 

dipengaruhi oleh konflik kepentingan antar pihak yang timbul saat masing-masing 

pihak berusaha untuk mencapai keinginan yang dikehendakinya. 

Ada beberapa faktor yang mempengaruhi manajemen laba. Faktor pertama 

yang mempengaruhi manajemen laba adalah profitabilitas. Profitabilitas 

merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba. Profitabilitas menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh keuntungan dalam efisiensi penggunaan aset 

perusahaan dan menjadi faktor yang penting bagi investor atau pemilik guna 

menilai kinerja perusahaan. Oleh karena itu, profitabilitas dapat memotivasi 

manajemen perusahaan untuk melakukan manajemen laba. Rasio profitabilitas 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return on Assets (ROA). Semakin 
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tinggi ROA maka semakin efisien penggunaan aktiva dan semakin memperbesar 

laba. Dengan demikian ROA memotivasi manajemen untuk melakukan manajemen 

laba. 

Hal ini terbukti dari hasil penelitian terdahulu penelitian Siregar & Anggraini 

(2022) dan Meilani & Widyastuti (2022) yang menyatakan ROA berpengaruh 

positif terhadap manajemen laba. Namun berbeda dengan hasil penelitian Hasibuan 

& Dwiarti (2019), menyatakan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap manajemen 

laba. 

Faktor kedua yang mempengaruhi manajemen laba adalah leverage. Leverage 

merupakan penggunaan sumber dana yang memiliki beban tetap, dengan harapan 

akan menghasilkan keuntungan tambahan yang lebih besar dari pada beban tetap, 

sehingga meningkatkan keuntungan pemegang saham. Perusahaan yang 

mempunyai rasio leverage yang tinggi, diduga melakukan praktik manajemen laba 

karena perusahaan terancam tidak mampu memenuhi kewajiban pembayaran 

hutang pada waktunya (Syaifullah, 2018). Leverage adalah rasio-rasio yang 

digunakan untuk mengukur seberapa jauh aktiva perusahaan dibiayai dengan 

hutang Mahdalena, Putra, & Putri (2019). Perusahaan dengan rasio leverage yang 

tinggi menghasilkan utang yang cukup besar dibandingkan dengan aktiva yang 

dimiliki perusahaan, diduga melakukan praktik manajemen laba karena perusahaan 

terancam default yaitu tidak bisa memenuhi kewajiban membayar hutang tepat 

waktu. Oleh karena itu, perusahaan berusaha mencegahnya dengan membuat 

kebijakan yang dapat meningkatkan pendapatan maupun laba. 
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Penelitian yang dilakukan oleh Naftalia & Marsono (2020) dan Fatonah & 

Taswan (2022) menyatakan bahwa Leverage berpengaruh terhadap Manajemen 

Laba. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Savitri & Priantinah (2019) 

menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh negatif terhadap Manajemen Laba. 

Faktor ketiga yang mempengaruhi manajemen laba adalah kepemilikan 

manajerial. Kepemilikan manajerial merupakan besarnya saham yang dimiliki 

pihak manajemen dalam perusahaan. Motivasi manajemen dapat mempengaruhi 

tindakan manajemen laba. Apabila manajer mempunyai kepemilikan saham dalam 

perusahaan yang dikelola, maka pihak manajer akan termotivasi untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan dan kemakmuran pemegang saham sesuai 

dengan penelitian (Jensen dan Meckling). Kepemilikan manajerial merupakan salah 

satu mekanisme pengawasan yang bertujuan untuk mengatur berbagai kepentingan 

dalam perusahaan. Kepemilikan manajerial adalah jumlah kepemilikan saham yang 

dimiliki oleh manajer. Utami et al. (2021) menyatakan bahwa kepemilikan 

manajerial adalah seluruh kepemilikan saham dengan menguasai seluruh saham 

modal perusahaan yang dikelola. 

Penelitian yang dilakukan oleh Wulandari (2024) dan Retnoningsih et al., 

(2024) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap 

manajemen laba. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Alfitri & Arrozi (2022) 

menyatakan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap manajemen 

laba. 

Faktor yang terakhir adalah free cash flow. Peluang untuk melakukan 

manajemen laba lebih tinggi diantara perusahaan yang memiliki free cash flow atau 



 

 

9 

 

aliran kas bebas (Adestia & Rifa, 2022). Manajer memiliki insentif untuk 

memperbesar perusahaan melebihi ukuran optimalnya sehingga mereka tetap 

melakukan investasi meskipun memberikan nilai perusahaan yang negatif. Investasi 

seperti ini dinamakan investasi berlebih (over investment) dengan menggunakan 

dana yang dihasilkan dari sumber internal perusahaan yaitu aliran kas bebas (free 

cash flow). Padahal seharusnya dana tersebut dibayarkan kepada pemegang saham 

dalam bentuk peningkatan dividen atau pembelian kembali saham perusahaan. 

Menurut Rushadiyati, Paulus, & Rumahorbo (2020) arus kas bebas (free cash flow) 

adalah total kas diskreksioner yang digunakan untuk membayar hutang, 

memperbanyak likuiditas dan membeli saham atau investasi tambahan. Free cash 

flow yang tinggi dapat memungkinkan adanya kesempatan bagi manajer sebagai 

agent untuk mengelola pendapatan. Ketika perusahaan dengan free cash flow yang 

tinggi akan memiliki kesempatan yang besar dalam melakukan manajemen laba 

untuk menutupi tindakan manajer yang tidak efesien dalam memanfaatkan 

kekayaan perusahaan (Hastuti, Arfan, & Diantimala, 2018). 

Pada penelitian Sari & Andriyanto (2024) dan Apriwenni (2021) menemukan 

free cash flow berdampak positif pada manajemen laba.  

Adanya fenomena tentang manajemen laba yang telah dijelaskan diatas, 

membuat penulis berniat melakukan penelitian ini. Kebaruan (novelty) dalam 

penelitian ini adalah penambahan variable free cash flow pada variable independen. 

Alasan penambahan variable adalah karena Free cash flow atau arus kas bebas 

merupakan salah satu indikator bagi perusahaan dalam mengukur kemampuan 
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perusahaan untuk mampu menciptakan net present value tetap positif demi menjaga 

kelangsungan hidup perusahaan di masa mendatang. 

Berdasarkan latar belakang diatas maka penulis tertarik melakukan penelitian 

yang berjudul “Pengaruh profitabilitas, leverage, kepemilikan manajerial dan free 

cash flow terhadap manajemen laba pada Perusahaan Sektor Infrastruktur yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada Tahun 2022-2024” 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang dikemukakan diatas penelitian ini merumuskan 

masalah penelitian sebagai berikut : 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap manajemen laba pada 

perusahaan sector infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022-2024? 

2. Apakah leverage berpengaruh terhadap manajemen laba pada perusahaan 

sector infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-

2024? 

3. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap manajemen laba 

pada perusahaan sector infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022-2024? 

4. Apakah free cash flow  berpengaruh terhadap manajemen laba pada 

perusahaan sector infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022-2024? 
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5. Apakah profitabilitas, leverage, kepemilikan institusional dan free cash flow  

berpengaruh terhadap manajemen laba pada perusahaan sector infrastruktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan yang dikemukakan di atas, penelitian 

ini bertujuan untuk: 

1. Untuk menguji pengaruh profitabilitas terhadap manajemen laba pada 

perusahaan sector infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022-2024. 

2. Untuk menguji pengaruh leverage terhadap manajemen laba pada 

perusahaan sector infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022-2024. 

3. Untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap manajemen laba 

pada perusahaan sector infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022-2024. 

4. Untuk menguji pengaruh free cash flow terhadap manajemen laba pada 

perusahaan sector infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022-2024. 

5. Untuk menguji pengaruh profitabilitas, leverage, kepemilikan institusional 

dan free cash flow terhadap manajemen laba pada perusahaan sector 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024 

  



 

 

12 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan diatas, maka penelitian ini diharapkan memberikan 

kegunaan kepada berbagai pihak antara lain:  

1. Bagi Investor 

Diharapkan sebagai bahan pertimbangan terhadap investor dalam 

mengambil keputusan. 

2. Bagi Perusahaan 

Diharapkan dapat memberikan masukan yang berharga dalam mengevaluasi 

manajemen laba perusahaan dalam masa yang akan datang. 

3. Bagi Akademik 

Sebagai referensi kepustakaan dan untuk penelitian berikutnya kekurangan 

yang terdapat dalam penelitian ini diharapkan memberikan kesempurnaan 

yang berkaitan dengan manajemen laba dalam perusahaan. 

1.5 Sistematika Penulisan 

Untuk memperoleh gambaran secara umum bagian – bagian yang akan dibahas 

pada penelitian ini, maka dapat diuraikan secara singkat isi masing- masing bab 

dengan sistematika berikut ini: 

BAB I : PENDAHULUAN 

Bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah yang mendorong 

melakukan penelitian ini. Dalam bab ini juga menguraikan perumusan 

masalah, tujuan dan manfaat dari penelitian yang dilakukan. Bagian akhir bab 

ini menguraikan mengenai sistematika penulisan. 
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BAB II : KAJIAN PUSTAKA 

Bab ini menguraikan tentang tinjauan pustaka dari teori yang digunakan 

dalam penelitian ini. Dalam bab ini juga menguraikan penelitian terdahulu dan 

kerangka teoritis yang berguna untuk menunjukkan dan menyusun penelitian 

ini, serta menguraikan hipotesis penelitian.  

BAB III : METODE PENELITIAN 

Bab ini menguraikan tentang metode pengumpulan data yang digunakan, 

lokasi penelitian, jenis dan sumber data, serta metode analisis yang digunakan 

dalam penulisan proposal ini.  

BAB IV : HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menguraikan tentang pengujian hipotesis dan menampilkan hasil 

dari pengujian hipotesis tersebut serta pembahasan tentang analisis yang 

dikaitkan dengan alat uji yang akan digunakan penulis pada penelitian ini.  

BAB V : PENUTUP 

Bab ini menguraikan kesimpulan dari hasil analisis dan pembahasan, 

keterbatasan penelitian, serta saran yang diberikan yang berhubungan dengan 

pembahasan mengenai penelitian ini. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Agensi (Agency Theory) 

Teori keagenan diperkenalkan oleh Jensen dan Meckling (1976), teori 

keagenan membahas mengenai adanya hubungan keagenan antara pemegang 

saham (principals) dengan manajer (agents), keduanya terikat dalam sebuah 

kontrak. Didalam perusahaan, pihak pemegang saham (principals) merupakan 

pihak yang memberikan mandat kepada pihak-pihak lain, yaitu pihak manajer 

(agents) merupakan pihak yang melakukan mandat yang diberikan atas nama pihak 

principals dalam kapasitasnya sebagai pengambilan suatu keputusan (Saputra, 

2018). 

Teori keagenan didasarkan pada premis bahwa pihak manajer (agents) 

memiliki informasi yang lebih detail dibandingkan dengan pihak pemegang saham 

(principals). Premis ini dapat menimbulkan asimetris informasi antara pihak 

pemegang saham dengan pihak manajer. Hal tersebut terjadi dikarenakan pihak 

manajer (agents) memiliki akses informasi yang lebih luas, baik itu informasi 

internal maupun informasi eksternal atau terkait prospek perusahaan dimasa yang 

akan datang jika dibandingkan informasi yang diperoleh pihak pemegang saham 

(principals). 

Asimetris informasi dapat merugikan karena mengurangi kemampuan pihak 

pemegang saham (principals) dalam memantau sumber daya yang telah 

dipercayakan pengelolaannya kepada pihak manajer (agents) dan teori keagenan ini 
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memiliki asumsi bahwa masing-masing pihak semata-mata termotivasi untuk 

mensejahterakan dan memiliki kepentingan sepihak. Pihak pemegang saham 

(principals) termotivasi mengadakan kontrak bertujuan untuk menyejahterakan 

dirinya melalui pembagian dividen atau kenaikan harga saham perusahaan. 

Sedangkan, pihak manajer (agents) untuk menyejahterakan dirinya melalui 

peningkatan kompensasi yang akan diterimanya. 

Hubungan keagenan terjadi ketika satu atau lebih individu yang disebut 

sebagai principals menyewakan individu atau organisasi yang disebut sebagai 

agents, untuk menjalankan atau melakukan sejumlah jasa serta mendelegasikan 

kewenangan untuk membuat suatu keputusan kepada agents tersebut (Utari & 

Yadnyana, 2022). Jadi, hubungan keagenan ini dapat menimbulkan masalah pada 

saat pihak-pihak yang bersangkutan memiliki tujuan yang berlawanan atau berbeda. 

Dimana pemegang saham menghendaki bertambahnya kekayaan dan kemakmuran 

para pemegang modal. Sedangkan, pihak manajer menginginkan bertambahnya 

kesejahteraan bagi pihak manajer, sehingga terjadinya konflik kepentingan antara 

pemilik saham dengan pihak manajer.  

Munculnya manajemen laba atau earnings management dapat dijelaskan 

melalui teori keagenan (agency theory). Teori keagenan menyatakan bahwa praktik 

manajemen laba dipengaruhi adanya konflik kepentingan antara pihak manajemen 

dengan pihak pemegang saham yang timbul ketika setiap pihak berusaha untuk 

mencapai atau mempertahankan tingkat kemakmuran yang dikehendakinya. Ketika 

pihak agents memiliki akses informasi yang lebih luas dibandingkan pihak 

principals, dimana agents akan menggunakan informasi yang diketahuinya untuk 
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melakukan manipulasi laporan keuangan dalam usaha memaksimalkan 

kemakmurannya. 

2.1.2 Manajemen Laba 

Sulistyanto (2008) manajemen laba adalah praktik yang dilakukan oleh 

manajemen perusahaan untuk mempengaruhi angka-angka dalam laporan 

keuangan. Tujuannya adalah agar laporan tersebut terlihat lebih menarik bagi para 

stakeholder, seperti investor, kreditor, dan analis pasar. Manajemen laba atau 

earnings management merupakan suatu kemampuan untuk memanipulasi pilihan-

pilihan yang tersedia, kemudian mengambil pilihan yang tepat untuk dapat 

mencapai tingkat laba yang diinginkan. Definisi manajemen laba juga dikemukakan 

oleh Indriani et al. (2019) yaitu manajemen laba sebagai suatu tindakan intervensi 

yang dilakukan dengan kesengajaan dalam penyusunan laporan keuangan dengan 

maksud untuk memperoleh keuntungan pribadi. Istilah intervensi dapat digunakan 

sebagai dasar sebagian pihak untuk menilai manajemen laba sebagai kecurangan. 

Tetapi pihak lain tetap menganggap kegiatan rekayasa manajerial ini bukan sebagai 

kecurangan. Alasan intervensi itu dilaksanakan manajer perusahaan dalam 

kerangka standart akuntansi adalah masih menerapkan metode dan prosedur 

akuntansi yang diterima dan diakui secara umum (Arisandy, 2021). 

 Scott menyatakan bahwa manajemen laba sebagai pilihan kebijakan 

akuntansi yang dilakukan oleh pihak manajer perusahaan dengan tujuan yang 

spesifik. Dari definisi tersebut dapat disimpulkan bahwa pihak manajer memiliki 

perilaku yang opportunistic dalam mengelola suatu perusahaan. Pihak manajer 

memiliki kebebasan dalam memilih serta menggunakan alternatif-alternatif yang 



 

 

17 

 

ada untuk menyusun laporan keuangan, sehingga laba yang diperoleh sesuai dengan 

yang diinginkan, meskipun laba yang diperoleh tersebut tidak mencerminkan 

keadaan perusahaan yang sebenarnya. 

 Karjono & Adriella (2020) terdapat beberapa pola menajamen laba yang 

dilakukan oleh pihak manajemen dengan cara, yaitu : 

a. Taking a Bath 

Merupakan sebuah pola manajemen laba yang dilakukan dengan cara 

membuat laba perusahaan pada periode berjalan menjadi sangat rendah 

(bahkan merugi) atau sangat tinggi dibandingkan dengan laba periode 

sebelumnya. Pada pola taking a bath ini terjadi selama periode adanya 

tekanan organisasi atau pada saat adanya reorganisasi diperusahaan tersebut. 

b. Meminimalkan Laba (Income Minimization)  

Merupakan sebuah pola manajemen laba yang dilakukan dengan cara 

menjadikan laba pada laporan keuangan menjadi lebih rendah dibandingkan 

laporan laba yang sebenarnya. Pada pola income minimization ini dilakukan 

ketika perusahaan mengalami tingkat profitabilitas yang sangat tinggi. 

c. Memaksimalkan Laba (Income Maximization)  

Merupakan sebuah pola manajemen laba yang dilakukan dengan cara 

menjadikan laba pada laporan keuangan menjadi lebih tinggi dibandingkan 

laporan laba yang sebenarnya. Pada pola income maximization ini bertujuan 

untuk memperoleh peningkatan pada jumlah bonus, meningkatkan suatu 

keuntungan dan untuk menghindari pelanggaran atas kontrak utang jangka 

Panjang. 
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d. Perataan Laba (Income Smoothing)  

Merupakan sebuah pola manajemen laba yang dilakukan dengan cara 

membuat laba akuntansi relatif konsisten dari tahun ketahunnya. Dalam pola 

manajemen laba ini pihak manajemen melakukannya dengan kesengajaan 

yang bertujuan untuk meningkatkan atau menurunkan nilai laba pada 

periode tertentu sehingga dapat memperlihatkan bahwa pelaporan laba 

perusahaan terlihat stabil. 

Rumus yang digunakan dalam menghitung manajemen laba adalah sebagai 

berikut (Purnama & Taufik, 2021): 

1. Discretionary accruals diperoleh dengan mengukur total akrual terlebih 

dahulu. 

Total accruals pada penelitian ini di definisikan sebagai selisih antara laba 

bersih (Net Income) dengan arus kas operasional (Operating Cash Flow). 

𝑇𝐴𝐶𝑡 =  𝑁𝐼𝑡 –  𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 
Keterangan:  

TAC = Total accruals  

NI = Laba bersih  

CFO = Arus kas operasi  

Selanjutnya akrual diskioner merupakan perbedaan total akrual (TAit) 

dengan Nondiscretionary accrual (NDAit). Langkah awal untuk menentukan 

Nondiscretionary accrual yaitu dengan melakukan regresi sebagai berikut:  

TAit/Ait-1 = β1 (1/Ait-1) + β2 (∆REVit/Ait-1) + β3 (PPEit/Ait-1) + e 

Keterangan :  

TAit = Total accruals perusahaan i pada tahun t  
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Ait-1 = Total asset perusahaan i pada tahun t  

∆REVit = Perubahan pendapatan perusahaan i dari tahun t-1 ke tahun t  

PPEit = Total aktiva tetap perusahaan i pada tahun t  

β = Koefisien regresi  

e = Error 

2. Non Discretionary Accrual  

Non discretionaìry aìccruaìl merupaìkaìn komponen aìkruaìl yaìng terjaìdi 

seiring dengaìn perubaìhaìn aìktivitaìs perusaìhaìaìn. Dengaìn menggunaìkaìn 

koefisien-koesfisien regresi diaìtaìs (β1,β2,β3) maìkaì daìpaìt dihitung nilaìi 

non-discretionaìry aìccruaìl (NDAÌ) dengaìn rumus berikut: 

NDAÌit = β1(1/AÌit-1) + β2((∆REVit/AÌit-1) – (∆RECit/AÌit-1)) + β3(PPEit/AÌit-1) 

Keteraìngaìn :  

NDAÌit = Non discretionaìry aìccruaìl perusaìhaìaìn i paìdaì taìhun t  

∆REVit = Perubaìhaìn pendaìpaìtaìn perusaìhaìaìn i daìri taìhun t-1 ke taìhun t  

∆RECit = Perubaìhaìn piutaìng perusaìhaìaìn i daìri taìhun t-1 ke taìhun t  

PPEit = Totaìl aìktivaì tetaìp perusaìhaìaìn i paìdaì taìhun t 

AÌit-1 = Totaìl aìsset perusaìhaìaìn i paìdaì taìhun t  

β = Kofisien regresi  

e = Error 

3. Discretionaìry AÌccruaìls  

Discretionaìry aìccuraìls merupaìkaìn komponen aìkruaìl yaìng beraìsaìl daìri 

eaìrnings maìnaìgement yaìng dilaìkukaìn maìnaìjemen. Kaìrenaì totaìl aìccruaìls 
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terdiri daìri discretionaìry aìccruaìls daìn non-discretionaìry, maìkaì 

discretionaìry aìccruaìls daìpaìt dirumuskaìn sebaìgaìi berikut: 

DAÌit = (TAÌit/AÌit-1) – NDAÌit 

Keteraìngaìn:  

DAÌit = Discretionaìry aìccruaìls perusaìhaìaìn i paìdaì taìhun t  

TAÌit = totaìl aìccruaìl perusaìhaìaìn i paìdaì taìhun t  

AÌit-1 = Totaìl aìsset perusaìhaìaìn i paìdaì taìhun t  

NDAÌit = Non-discretionaìry aìccruaìl perusaìhaìaìn i paìdaì taìhun t 

2.1.3 Profitaìbilitaìs 

Fitria ìnaì (2024) raìsio profitaìbilitaìs merupaìkaìn raìsio penilaìiaìn aìtaìu 

pembaìndingaìn kemaìmpuaìn perusaìhaìaìn untuk mendaìpaìtkaìn laìbaì daìri pendaìpaìtaìn 

yaìng terkaìit dengaìn penjuaìlaìn, aìsset, daìn ekuitaìs aìtaìs daìsaìr pengukuraìn tertentu. 

Profitaìbilitaìs aìdaìlaìh suaìtu indikaìtor kinerjaì yaìng dilaìkukaìn oleh pihaìk maìnaìjemen 

perusaìhaìaìn daìlaìm mengelolaì keuntungaìn perusaìhaìaìn yaìng ditunjukkaìn dengaìn 

seberaìpaì besaìr laìbaì yaìng dihaìsilkaìn (Dewi et aìl., 2019). Raìsio ini jugaì memberikaìn 

ukuraìn efektifitaìs terhaìdaìp pengelolaìaìn, yaìng ditujukaìn dengaìn melihaìt 

keuntungaìn yaìng beraìsaìl daìri penjuaìlaìn daìn pendaìpaìtaìn investaìsi. Menghitung 

laìbaì yaìng diperoleh daìlaìm periode waìktu tertentu untuk mengukur produktivitaìs 

seluruh daìnaì paìdaì suaìtu perusaìhaìaìn baìik daìri modaìl pribaìdi maìupun pinjaìmaìn 

aìdaìlaìh tujuaìn raìsio profitaìbilitaìs baìgi perusaìhaìaìn untuk menilaìi perkembaìngaìn 

laìbaì daìri waìktu kewaìktunyaì. 

Profitaìbilitaìs merupaìkaìn kemaìmpuaìn daìri pihaìk perusaìhaìaìn daìlaìm 

memperoleh aìtaìu menghaìsilkaìn laìbaì selaìmaì saìtu periode tertentu (Raìtnaìsaìri, 
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2022). Nilaìi profitaìbilitaìs perusaìhaìaìn daìpaìt menjaìdi aìlaìt ukur baìgi paìraì 

pengaìmbilaìn keputusaìn untuk mengukur kinerjaì suaìtu perusaìhaìaìn. Perusaìhaìaìn 

yaìng memiliki kemaìmpuaìn daìlaìm mencaìtaìtkaìn kenaìikaìn laìbaì setiaìp taìhunnyaì. 

mengindikaìsikaìn tinggi tingkaìt profitaìbilitaìs perusaìhaìaìn tersebut. Tingkaìt 

profitaìbilitaìs yaìng rendaìh aìkaìn memicu terjaìdinyaì tindaìkaìn maìnaìjemen laìbaì, 

dengaìn caìraì menaìikkaìn tingkaìt laìbaì sertaì pendaìpaìtaìn yaìng diperoleh (Lestaìri & 

Wulaìndaìri, 2019). Perusaìhaìaìn yaìng memiliki tingkaìt profitaìbilitaìs rendaìh 

menunjukkaìn baìhwaì kinerjaì perusaìhaìaìn tidaìk baìik, sehinggaì kinerjaì maìnaìjer 

terlihaìt buruk dimaìtaì pihaìk investor. Adanya kesempatan yang diperoleh 

perusahaan dalam meningkatkan labanya, mencerminkan bahwa perusahaan 

tersebut dalam kondisi baik serta laporan   keuangan   dari   perusahaan   tersebut   

dapat   dipercaya   dan   dapat dipertanggungjawabkan. Semakin tinggi laba yang 

dihasilkan akan meningkatkan kualitas laba dan juga memberikan sinyal positif 

bagi para investor (Rahmany & Nurlita, 2024). 

Raìsio yaìng digunaìkaìn untuk mengukur tingkaìt profitaìbilitaìs paìdaì 

penelitiaìn ini yaìitu dengaìn menggunaìkaìn Return On AÌssets (ROAÌ) yaìng daìpaìt 

menunjukkaìn kemaìmpuaìn daìri suaìtu perusaìhaìaìn daìlaìm menghaìsilkaìn laìbaì daìri 

aìktivaì aìtaìu aìsset yaìng dimiliki oleh perusaìhaìaìn. 

Rumus ya ìng digunaìkaìn da ìlaìm menghitung profita ìbilita ìs aìdaìlaìh sebagai 

berikut (Syabaniya & Nurmilah, 2023): 

R𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 =
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100% 

Laba bersih merupakan salah satu indikator kinerja keuangan yang sangat 

penting dan sering menjadi fokus utama dalam laporan laba rugi suatu perusahaan. 
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Laba bersih adalah total keuntungan yang diperoleh perusahaan setelah semua 

biaya, termasuk biaya operasional, pajak, dan beban lainnya, dikurangkan dari total 

pendapatan. Laba bersih memberikan gambaran yang jelas tentang profitabilitas 

suatu entitas setelah memperhitungkan semua biaya, pajak, dan beban lainnya.  

2.1.4 Leveraìge 

Leverage adalah hutang sumber dana yang digunakan perusahaan untuk 

membiayai asetnya diluar sumber dana modal atau ekuitas. Leverage dibagi 

menjadi dua yaitu leverage operasi (operating leverage) dan leverage keuangan 

(financial leverage). Leverage operasi adalah suatu indikator perubahan laba bersih 

yang diakibatkan oleh besarnya volume penjualan sedangkan leverage keuangan 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam membayar hutang dengan equity yang 

dimilikinya (Sari et al., 2021). Hutang merupakan perjanjian antara perusahaan 

sebagai debitur dengan kreditur. Dalam perjanjian hutang ini, ada kepentingan 

perusahaan untuk dinilai positif oleh kreditur dalam hal kemampuan membayar 

hutangnya. Sehingga hipotesis dari penelitian sebelumnya selalu menyatakan 

bahwa adanya perjanjian kontrak hutang memicu manajemen untuk meningkatkan 

discretionary accrualnya dengan tujuan memperlihatkan kinerja positif pada 

kreditur, sehingga memperoleh suntikan dana atau untuk memperoleh penjadwalan 

kembali pembayaran hutang (Rusliyawati, 2023). 

Leveraìge diaìrtikaìn sebaìgaìi penggunaìaìn daìnaì, dimaìnaì sebaìgaìi aìkibaìt daìri 

penggunaìaìn daìnaì tersebut perusaìhaìaìn haìrus mengeluaìrkaìn biaìyaì tetaìp (Sumaìrdi 

& Suhaìryono, 2020). Tingkaìt leveraìge yaìng tinggi aìrtinyaì perusaìhaìaìn memiliki 

liaìbilitaìs yaìng besaìr dibaìndingkaìn dengaìn jumlaìh aìset yaìng dimiliki, haìl tersebut 
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mengindikaìsikaìn baìhwaì resiko daìn tekaìnaìn yaìng dimiliki perusaìhaìaìn besaìr 

(Budiaìnti & Sulistyaìwaìti, 2019). Investor lebih memilih perusaìhaìaìn yaìng tingkaìt 

leveraìge lebih rendaìh yaìng aìrtinyaì perusaìhaìaìn tersebut tingkaìt resiko daìn 

tekaìnaìnnyaì lebih rendaìh.  

Leverage merupakan ukuran yang menunjukkan seberapa besar suatu 

perusahaan menggunakan hutang untuk mendanai operasinya  (Candrayani et al., 

2024). Artinya, rasio tersebut menilai sejauh mana pengaruh utang perusahaan 

terhadap pendanaan asetnya. Jika rasio hutang mencapai level yang tinggi, hal ini 

berpotensi berdampak pada akses perusahaan untuk mendapatkan pinjaman 

tambahan dari kreditur, disebabkan oleh kemungkinan bahwa perusahaan tidak 

dapat melunasi seluruh hutangnya dengan aset yang dimiliki (Dewi et al., 2022). 

Menurut  Fahmi (2017), leverage merupakan adalah ukuran yang 

menunjukkan seberapa besar perusahaan menggunakan hutang untuk mendukung 

kegiatan operasionalnya. Hutang yang berlebihan bisa berisiko bagi perusahaan 

karena bisa berujung pada leverage ekstrim, di mana perusahaan terbelit dalam 

hutang tinggi dan kesulitan mengurangi beban finansialnya serta mengalihkan 

sumber daya untuk membayar kewajiban (Suryadi et al., 2022). 

Kewaìjibaìn perusaìhaìaìn yaìng haìrus dipenuhi saìngaìt tinggi menyebaìbkaìn 

perusaìhaìaìn susaìh menebaìk jaìlaìnnyaì perusaìhaìaìn dimaìsaì yaìng aìkaìn daìtaìng.  

Leverage perlu dikelola karena penggunaan hutang yang tinggi akan meningkatkan 

nilai perusahaan (Zulaecha & Miftah, 2019).  Tingkaìt utaìng yaìng tinggi membuaìt 

perusaìhaìaìn aìkaìn diaìwaìsi oleh kreditor daìn aìkaìn menyebaìbkaìn tergaìnggunyaì 

fleksibilitaìs pihaìk maìnaìjemen daìlaìm melaìkukaìn maìnaìjemen laìbaì, sebaìliknyaì jikaì 
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perusaìhaìaìn melaìkukaìn maìnaìjemen laìbaì maìkaì pihaìk investor aìtaìu kreditur tidaìk 

mudaìh percaìyaì terhaìdaìp laìporaìn keuaìngaìn yaìng disaìjikaìn oleh perusaìhaìaìn. 

Penggunaan leverage yang  lebih  besar  dapat meningkatkan  jumlah  beban  dan  

risiko  yang  harus  ditanggung  oleh  perusahaan. 

Leveraìge bisaì menjaìdi tolaìk ukur terhaìdaìp praìktik maìnaìjemen laìbaì yaìng 

dilaìkukaìn oleh perusaìhaìaìn. Tingkaìt leveraìge yaìng tinggi paìdaì perusaìhaìaìn 

menggaìmbaìrkaìn tingkaìt liaìbilitaìs yaìng lebih besaìr daìri paìdaì tingkaìt jumlaìh aìset 

yaìng dimiliki yaìng menimbulkaìn sebuaìh resiko daìn tekaìnaìn yaìng terjaìdi paìdaì 

perusaìhaìaìn (Amanda et al., 2024). Berdaìsaìrkaìn definisi tersebut maìkaì leveraìge 

dinilaìi memiliki pengaìruh yaìng positif terhaìdaìp tindaìkaìn maìnaìjemen laìbaì 

dikaìrenaìkaìn aìpaìbilaì tingkaìt raìsio leveraìge yaìng tinggi aìrtinyaì jumlaìh utaìng yaìng 

dimiliki saìngaìt besaìr dibaìndingkaìn jumlaìh aìktivaì yaìng dimiliki sehinggaì piihaìk 

maìnaìjemen cenderung melaìkukaìn maìnaìjemen laìbaì dengaìn melaìkukaìn maìnipulaìsi 

aìgaìr bisaì menghindaìri perjaìnjiaìn utaìng. Semaìkin tingginyaì raìsio leveraìge 

perusaìhaìaìn maìkaì semaìkin tinggi jugaì resiko yaìng aìkaìn dihaìdaìpi perusaìhaìaìn daìn 

aìkaìn memicu terjaìdinyaì maìnaìjemen laìbaì (Saìdewaì & Sopiaìn, 2024). 

Tinjauan  literatur  tentang  manajemen  laba  menyoroti bahwa leverage 

membatasi tindakan manajemen  laba.  Indikator  yang  tepat  menilai  kemampuan  

perusahaan untuk  melaksanakan  kewajiban  akan  utang  yakni  total Debt To 

Equity Ratio (DER) yang  membandingkan  antara  kewajiban  dengan  saham  dan  

surat  berharga yang dimiliki perusahaan. Leverage mempunyai   hubungan   dengan   

perilaku manajemen laba karena leverage dapat memperlihatkan   seberapa   banyak 

aset perusahaan yang   dibiayai   oleh   hutang. Besarnya tingkat hutang perusahaan 
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(leverage) dapat mempengaruhi tindakan manajemen laba. Leverage yang tinggi 

yang disebabkan kesalahan manajemen dalam mengelola keuangan perusahaan 

atau penerapan strategi yang kurang tepat dari pihak manajemen. Oleh karena 

kurangnya pengawasan yang menyebabkan leverage yang tinggi, juga akan 

meningkatkan tindakan oppurtunistic seperti manajemen laba untuk 

mempertahankan kinerjanya di mata pemegang saham dan publik. 

Menghitung raìsio leveraìge menggunaìkaìn Debt to Equity Raìtio yaìng maìnaì 

menggaìmbaìrkaìn sejaìuh maìnaì pemegaìng saìhaìm menutupi seluruh utaìng (baìik 

kewaìjibaìn laìncaìr maìupun utaìng jaìngkaì paìnjaìng) kepaìdaì pihaìk eksternaìl. Rumus 

yang digunakan dalam menghitung profitabilitas adalah sebagai berikut (Abadi & 

Misidawati, 2022): 

𝐷𝐸𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

2.1.5 Kepemilikaìn Maìnaìjeriaìl 

Rustaìn (2023) merupaìkaìn proporsi pemegaìng saìhaìm daìri pihaìk maìnaìjemen 

yaìng secaìraì aìktif ikut daìlaìm pengaìmbilaìn keputusaìn perusaìhaìaìn (direktur daìn 

komisaìris). Kepemilikaìn maìnaìjeriaìl aìdaìlaìh pihaìk maìnaìjemen yaìng berperaìn 

sebaìgaìi pemegaìng saìhaìm suaìtu entitaìs sertaì bergeraìk secaìraì dinaìmis paìdaì saìaìt 

menetaìpkaìn ketentuaìn paìdaì perusaìhaìaìn tersebut (Rohmaìh & Meirini, 2023). 

Menurut Jensen & Meckling (1976) menyaìtaìkaìn baìhwaì kepemilikaìn maìnaìjeriaìl 

daìlaìm perusaìhaìaìn diaìnggaìp daìpaìt menyesuaìikaìn perbedaìaìn kepentingaìn aìntaìraì 

pemegaìng saìhaìm eksternaìl dengaìn pihaìk internaìl maìnaìjemen. Daìpaìt diaìsumsikaìn 

baìhwaì permaìsaìlaìhaìn keaìgeaìn aìkaìn berkuraìng aìpaìbilaì maìnaìjer sekaìligus menjaìdi 

pemilik perusaìhaìaìn dengaìn kepemilikaìn saìhaìm terbesaìr. Menyesuaìikaìn berbaìgaìi 
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kepentingaìn daìlaìm perusaìhaìaìn paìdaì aìraìh yaìng saìmaì merupaìkaìn tujuaìn 

kepemilikaìn maìnaìjeriaìl, sebaìgaìi saìlaìh saìtu mekaìnisme pengaìwaìsaìn gunaì menekaìn 

pemaìnfaìaìtaìn laìbaì oleh pihaìk maìnaìjemen (AÌyem & Ongirwaìlu, 2020). 

 Kepemilikaìn maìnaìjemen aìdaìlaìh proporsi pemegaìng saìhaìm daìri pihaìk 

maìnaìjemen yaìng secaìraì aìktif ikut daìlaìm pengaìmbilaìn keputusaìn perusaìhaìaìn. 

Dengaìn aìdaìnyaì kepemilikaìn maìnaìjemen daìlaìm perusaìhaìaìn maìkaì daìpaìt 

menimbulkaìn dugaìaìn baìhwaì maìnaìjemen laìbaì daìpaìt meningkaìt jikaì kepemilikaìn 

maìnaìjemen meningkaìt. Kepemilikaìn maìnaìjemen yaìng besaìr aìkaìn efektif untuk 

mengaìwaìsi aìktivitaìs perusaìhaìaìn. Apabila  kepemilikan  manajerial  lebih  banyak  

dibanding  para  investor  lain maka  manajemen  cenderung  melaporkan  laba  

lebih  konservatif. Akibat  besarnya  kepemilikan manajerial  maka  rasa  memiliki  

manajer terhadapperusahaan  cukup  besar  sehingga  keinginan untuk   

membesarkan   perusahaan   lebih   besar (Asnah & Novius, 2024). Dengaìn 

meningkaìtkaìn kepemilikaìn saìhaìm oleh maìnaìjer, dihaìraìpkaìn maìnaìjer aìkaìn 

bertindaìk sesuaìi dengaìn keinginaìn paìraì principaìl kaìrenaì maìnaìjer aìkaìn termotivaìsi 

untuk meningkaìtkaìn kinerjaì daìlaìm raìngkaì menciptaìkaìn maìnaìjemen laìbaì yaìng 

tinggi (Paìmungkaìs, 2022).  

 Kepemilikaìn maìnaìjeriaìl berperaìn sebaìgaìi pihaìk yaìng menyaìtukaìn 

kepentingaìn aìntaìraì maìnaìjer dengaìn pemegaìng saìhaìm kaìrenaì proporsi saìhaìm yaìng 

dimiliki maìnaìjer daìn direksi mengindikaìsikaìn menurunnyaì kecenderungaìn aìdaìnyaì 

tindaìkaìn maìnipulaìsi oleh maìnaìjemen. Kepemilikaìn maìnaìjeriaìl merupaìkaìn 

persentaìse jumlaìh saìhaìm yaìng dimiliki oleh maìnaìjer (Paìmungkaìs, 2022).  
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Rumus yang digunakan dalam menghitung kepemilikan manajerial adalah 

sebagai berikut (Rustan, 2023): 

KM=
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑥 100% 

2.1.6 Free Caìsh Flow (AÌrus Kaìs Bebaìs) 

AÌrus kaìs bebaìs (FCF) aìdaìlaìh jumlaìh uaìng yaìng tersisaì di perusaìhaìaìn setelaìh 

membaìyaìr biaìyaì operaìsionaìl daìn pengeluaìraìn modaìl. FCF penting kaìrenaì 

memberikaìn gaìmbaìraìn tentaìng kesehaìtaìn daìn keuntungaìn finaìnsiaìl 

perusaìhaìaìn. FCF berbedaì dengaìn laìbaì bersih kaìrenaì memberikaìn gaìmbaìraìn 

mentaìh tentaìng beraìpaì baìnyaìk uaìng tunaìi yaìng tersediaì (Christy, 2009). Free caìsh 

flow aìtaìu aìrus kaìs bebaìs aìdaìlaìh kaìs perusaìhaìaìn yaìng daìpaìt didistribusikaìn kepaìdaì 

kreditur aìtaìu pemegaìng saìhaìm yaìng tidaìk digunaìkaìn untuk modaìl kerjaì (working 

caìpitaìl) aìtaìu investaìsi paìdaì aìset tetaìp (Kurniaì & Mulyaìti, 2023). Free caìsh flow 

aìdaìlaìh kaìs perusaìhaìaìn yaìng tidaìk digunaìkaìn untuk modaìl kerjaì aìtaìu investaìsi aìset 

tetaìp sehinggaì bebaìs dibaìgikaìn kepaìdaì pemegaìng saìhaìm aìtaìu kreditur. Free caìsh 

flow mencerminkaìn aìrus kaìs yaìng diperoleh daìri aìktivitaìs operaìsi sertaì 

menggunaìkaìn kaìs bebaìs untuk membaìyaìr dividen aìtaìu ditaìhaìn sebaìgaìi laìbaì 

ditaìhaìn, aìtaìu untuk keperluaìn pembiaìyaìaìn proyek yaìng kontrolnyaì beraìdaì 

dibaìwaìh maìnaìjemen perusaìhaìaìn (Caìrmeliaì, 2022). 

 Lekok & Febrina ì (2021) mengungkaìpkaìn jikaì daìlaìm suaìtu perusaìhaìaìn free 

caìsh flow yaìng tersediaì semaìkin besaìr, maìkaì semaìkin sehaìt perusaìhaìaìn. Haìl ini 

jugaì daìpaìt diaìrtikaìn baìhwaì semaìkin kecil nilaìi kaìs yaìng teresediaì dimiliki 

perusaìhaìaìn, maìkaì daìpaìt dikaìtegorikaìn perusaìhaìaìn semaìkin tidaìk sehaìt. Free caìsh 

flow aìdaìlaìh jumlaìh kaìs yaìng daìpaìt ditaìrik taìnpaì merusaìk kemaìmpuaìn suaìtu 
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perusaìhaìaìn untuk beroperaìsi daìn menghaìsilkaìn aìliraìn kaìs maìsaì depaìn. Free caìsh 

flow aìdaìlaìh surplus aìrus kaìs yaìng dimiliki oleh suaìtu perusaìhaìaìn daìn sehaìrusnyaì 

diberikaìn kepaìdaì paìraì pemegaìng saìhaìm setelaìh perusaìhaìaìn melaìkukaìn investaìsi 

paìdaì aìset tetaìp daìn modaìl kerjaì yaìng diperlukaìn untuk menjaìgaì kelaìngsungaìn 

operaìsionaìlnyaì. Keputusaìn mengenaìi penggunaìaìn free caìsh flow dipengaìruhi oleh 

kebijaìkaìn yaìng ditetaìpkaìn oleh ma ìnaìjemen.  

Konsep Free caìsh flow penting daìlaìm aìnaìlisis keuaìngaìn daìn digunaìkaìn 

untuk mengevaìluaìsi kesehaìtaìn keuaìngaìn daìn potensi investaìsi perusaìhaìaìn. Haìl ini 

jugaì digunaìkaìn untuk menentukaìn jumlaìh uaìng tunaìi yaìng tersediaì untuk dividen 

aìtaìu pembeliaìn kembaìli saìhaìm. Free caìsh flow daìpaìt dihitung dengaìn 

menguraìngkaìn belaìnjaì modaìl daìri aìrus kaìs operaìsi (Saìntoso, 2023). Free caìsh flow 

merupaìkaìn nilaìi yaìng diperoleh daìri aìrus kaìs bersih setelaìh dikuraìngi kebutuhaìn 

perusaìhaìaìn daìlaìm mendaìnaìi proyek dengaìn NPV positif setelaìh dibaìgi dengaìn 

dividen jikaì perusaìhaìaìn memiliki frekuensi tinggi daìn tidaìk aìdaì NPV positif maìkaì 

maìnaìjer aìkaìn menyaìlaìhgunaìkaìn free caìsh flow untuk mengaìlokaìsikaìn sumber 

daìyaì yaìng tidaìk efisien sehinggaì menyebaìbkaìn pembebaìnaìn baìgi pemegaìng 

saìhaìm (Komaìrudin & AÌffaìndi, 2020). AÌrus kaìs bebaìs merupaìkaìn aìliraìn daìnaì yaìng 

dihaìsilkaìn oleh perusaìhaìaìn daìlaìm suaìtu periode aìkuntaìnsi setelaìh dikuraìngi 

dengaìn biaìyaì operaìsionaìl daìn bebaìn operaìsionaìl laìinnyaì. AÌrus kaìs bebaìs jugaì 

mencerminkaìn maìnfaìaìt yaìng diterimaì investor, seperti melaìlui ekuitaìs aìtaìu uaìng 

tunaìi. Perusaìhaìaìn daìpaìt menggunaìkaìn aìrus kaìs bebaìs untuk memenuhi kewaìjibaìn 

aìtaìu hutaìng, membaìyaìr dividen, melaìkukaìn pembeliaìn kembaìli saìhaìm, aìtaìu 

menaìbung untuk pertumbuhaìn bisnis di maìsaì depaìn. 
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Rumus yang digunakan dalam menghitung free cash flow adalah sebagai 

berikut (Ardiansyah, 2020): 

FCF=
𝐴𝐾𝑜𝑡−𝐴𝐾𝑖𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100% 

 

Keterangan: 

Akot= Arus kas dari kegiatan operasi 

Akit= Arus kas dari kegiatan investasi 

Arus kas dari kegiatan operasi mencakup semua transaksi kas yang terkait 

dengan aktivitas bisnis utama perusahaan, seperti penjualan barang dan jasa, 

pembayaran kepada pemasok, dan pengeluaran untuk biaya operasional. 

1. Metode Penyajian 

Metode Langsung:  

Menghitung arus kas langsung dari penerimaan kas dan pengeluaran kas. 

Ini mencakup semua penerimaan dari penjualan dan pembayaran kepada 

pemasok dan karyawan. 

Metode Tidak Langsung:  

Memulai dari laba bersih kemudian menyesuaikan dengan perubahan 

dalam akun-akun neraca, seperti piutang, persediaan, dan utang. Ini 

memberikan gambaran lebih jelas tentang bagaimana laba bersih 

berkontribusi terhadap arus kas. 

2. Komponen Utama 

Penerimaan Kas: Uang yang diterima dari pelanggan, penjualan aset, dan 

pendapatan lainnya. 
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Pengeluaran Kas: Uang yang dibayarkan untuk biaya operasional, pembelian 

bahan baku, gaji karyawan, dan pembayaran bunga. 

3. Analisis Arus Kas dari Kegiatan Operasi 

Arus Kas Positif: Menandakan bahwa perusahaan mampu menghasilkan 

lebih banyak kas daripada yang dikeluarkan, menunjukkan kinerja yang 

baik. 

Arus Kas Negatif: Dapat menjadi tanda peringatan bahwa perusahaan 

mungkin mengalami kesulitan keuangan, meskipun masih bisa mencatat laba 

bersih. 

2.2 Penelitiaìn Terdaìhulu 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

No Naìmaì Judul Haìsil Penelitiaìn 

1 

Diaìn Saìdewaì, 

Daìni Sopiaìn 

(2024) 

Pengaìruh ukuraìn 

perusaìhaìaìn, leveraìge 

daìn saìles growth 

terhaìdaìp maìnaìjemen 

laìbaì 

Ukuraìn perusaìhaìaìn, 

leveraìge daìn  saìles growth 

tidaìk berpengaìruh signifikaìn 

terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 

2 

Maìrgaìrethaì 

Putri Praìsetyo, 

Rousilitaì 

Suhendaìh 

(2023) 

The effect of 

profitaìbility, leveraìge 

aìnd maìnaìgeriaìl 

ownership on eaìrnings 

maìnaìgement 

Profitaìbilitaìs berpengaìruh 

positif daìn signifikaìn 

terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 

sedaìngkaìn leveraìge daìn 

kepemilikaìn maìnaìjeriaìl 

tidaìk memiliki pengaìruh 

terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 

3 
Inaì Naìsuki 

(2023) 

Pengaìruh free caìsh flow 

terhaìdaìp maìnaìjemen 

laìbaì 

Free caìsh flow berpengaìruh 

positif daìn signifikaìn 

terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 

4 

Baìyu Kurniaì, 

Yaìti Mulyaìti 

(2023) 

Pengaìruh free caìsh flow 

daìn finaìnciaìl distress 

terhaìdaìp maìnaìjemen 

laìbaì 

Free caìsh flow daìn finaìnciaìl 

distress berpengaìruh 

signifikaìn terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì 

5 
Taìsyaì Bungaì 

Christi, Dewi 

Pengaìruh kepemilikaìn 

maìnaìjeriaìl, ukuraìn 

perusaìhaìaìn, free caìsh 

Ukuraìn perusaìhaìaìn daìn free 

caìsh flow berpengaìruh 

terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 
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Fitriyaìni, Misni 

Erwaìti (2022) 

flow daìn leveraìge 

terhaìdaìp maìnaìjemen 

laìbaì 

sedaìngkaìn kepemilikaìn 

maìnaìjeriaìl daìn leveraìge 

tidaìk berpengaìruh terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì 

6 
Itaì Trisnaìwaìti 

(2022) 

Pengaìruh kepemilikaìn 

institusionaìl, 

kepemilikaìn maìnaìjeriaìl 

daìn kaìraìkteristik 

perusaìhaìaìn terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì 

Kepemilkaìn institusionaìl, 

kepemilikaìn maìnaìjeriaìl daìn 

kaìraìkteristik perusaìhaìaìn 

berpengaìruh signifikaìn 

terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 

7 
Intaìn Dwi 

Praìtiwi (2021) 

Pengaìruh free caìsh 

flow, leveraìge daìn 

struktur kepemilikaìn 

maìnaìjeriaìl terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì 

Leveraìge berpengaìruh 

signifikaìn terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì sedaìngkaìn 

free caìsh flow daìn 

kepemilikaìn maìnaìjeriaìl 

tidaìk berpengaìruh terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì 

8 

Elisaìbeth 

Saìgaìlaì, 

Remistaì 

Simbolon 

(2021) 

Pengaìruh caìpitaìl 

intency raìtio, free caìsh 

flow daìn leveraìge 

terhaìdaìp maìnaìjemen 

laìbaì 

Caìpitaìl intency daìn leveraìge 

berpengaìruh positif daìn 

signifikaìn terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì sedaìngkaìn 

free caìsh flow berpengaìruh 

negaìtive daìn signifikaìn 

terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 

9 

Kurniaìh Dwi 

Faìtmaìlaì, Ikhsaìn 

Budi Rihaìrjo 

Pengaìruh free caìsh 

flow, profitaìbilitaìs daìn 

leveraìge terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì 

Free caìsh flow, profitaìbilitaìs 

daìn leveraìge berpengaìruh 

negaìtive signifikaìn terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì 

10 
Desi Jelaìnti 

(2020) 

Pengaìruh profitaìbilitaìs, 

free caìsh flow daìn 

leveraìge terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì 

Profitaìbilitaìs daìn free caìsh 

flow tidaìk berpengaìruh 

terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 

sedaìngkaìn leveraìge 

berpengaìruh signifikaìn 

terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 

Sumber: Penelitiaìn Terdaìhulu, 2024 

2.3 Konsep Islaìm Terhaìdaìp Maìnaìjemen Laìbaì 

Secaìraì gaìris besaìr daìlaìm aìjaìraìn aìgaìmaì islaìm terdaìpaìt tigaì kaìtegori 

diaìntaìraìnyaì, pertaìmaì Haìblum Minaìllaìh, aìrtinyaì hubungaìn maìkhluk dengaìn AÌllaìh 

SWT (penciptaìnyaì). Keduaì Haìblum Minaìnnaìs, aìrtinyaì hubungaìn baìik aìntaìr 

maìnusiaì saìtu dengaìn maìnusiaì laìinnyaì, ketigaì Haìblum Minaìl AÌlaìm, aìrtinyaì 
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hubungaìn dengaìn aìlaìm sekitaìr. Dimukaì bumi, maìnusiaì merupaìkaìn khaìlifaìh yaìng 

haìrus memiliki sifaìt sebaìgaìi seoraìng pemimpin yaìng aìdil daìn tidaìk dibolehkaìn 

mengikuti haìwaì naìfsunyaì. Kepemimpinaìn merupaìkaìn aìmaìnaìh daìn memiliki 

taìnggung jaìwaìb, sebaìgaìimaìnaì firmaìn AÌllaìh SWT daìlaìm Q.S Shaìaìd aìyaìt 26 yaìitu: 

 

AÌrtinyaì : "Waìhaìi Daìwud! Sesungguh engkaìu kaìmi jaìdikaìn sebaìgaìi khaìlifaìh 

(penguaìsaì) dibumi ini, maìkaì berikaìnlaìh suaìtu keputusaìn (perkaìraì) 

diaìntaìraì maìnusiaì didaìsaìrkaìn dengaìn aìdil daìn jaìngaìn engkaìu 

mengukuti haìwaì naìfsu, kaìrenaì aìkaìn menyesaìtkaìn engkaìu daìri jaìlaìnnyaì 

AÌllaìh SWT. Sungguh oraìng-oraìng sesaìt daìri jaìlaìnnyaì AÌllaìh SWT aìkaìn 

mendaìpaìtkaìn aìzaìb yaìng beraìt, kaìrenaì merekaì melupaìkaìn haìri 

perhitungaìn (kiaìmaìt)". (Q.S Shaìaìd: 26) 

Daìri aìyaìt tersebut mengisyaìraìtkaìn baìhwaì saìlaìh saìtu tugaìs maìupun 

taìnggungjaìwaìb utaìmaì daìri seseoraìng pemimpin iaìlaìh menegaìkkaìn supremaìsi 

hukum dengaìn caìraì yaìng aìdil. AÌrtinyaì, tidaìk membedaì-bedaìkaìn golongaìn daìn 

jugaì seoraìng pemimpin tidaìk diperbolehkaìn menjaìlaìnkaìn kepemimpinaìnnyaì 

berdaìsaìrkaìn haìwaì naìfsunyaì. Selaìin itu, baìnyaìk aìyaìt-aìyaìt kitaìb suci AÌl-Qur'aìn 

yaìng menjelaìskaìn baìhwaì sebaìgaìi maìnusiaì tidaìk diperbolehkaìn memaìkaìn haìrtaì 

aìtaìu sesuaìtu yaìng bukaìn milik kitaì. 

Maìnaìjemen laìbaì daìpaìt dilaìkukaìn baìik jikaì sesuaìi dengaìn peraìturaìn yaìkni 

untuk memberikaìn flesibilitaìs kepaìdaì pihaìk maìnaìjemen daìlaìm menghaìdaìpi 

keaìdaìaìn yaìng tidaìk dibutuhkaìn daìn sebaìgaìi saìraìnaì komunikaìsi terpercaìyaì aìtaìs 

informaìsi daìlaìm suaìtu perusaìhaìaìn terhaìdaìp investornyaì. Sedaìngkaìn, maìnaìjemen 
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laìbaì yaìng buruk jikaì pihaìk maìnaìjemen tersebut menyaìlaìhgunaìkaìn kebijaìkaìnnyaì 

yaìng bertujuaìn untuk menguntungkaìn dirinyaì sendiri dengaìn caìraì tindaìkaìn 

maìnipulaìsi laìporaìn keuaìngaìn. 

2.4 Keraìngkaì Konseptuaìl 

Gambar 2.1 

Keraìngkaì Konseptuaìl 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Daìtaì olaìhaìn, 2025 

2.5 Pengembaìngaìn Hipotesis 

2.5.1 Pengaìruh Profitaìbilitaìs Terhaìdaìp Maìnaìjemen Laìbaì 

Profitaìbilitaìs merupaìkaìn suaìtu indikaìtor kinerjaì yaìng dilaìkukaìn oleh pihaìk 

maìnaìjemen daìlaìm mengelolaì kekaìyaìaìn perusaìhaìaìn yaìng ditunjukkaìn dengaìn laìbaì 

yaìng dihaìsilkaìn paìdaì periode waìktu tertentu (Luhgiaìtno & Novius, 2019). Secaìraì 

umum, indikaìtor daìlaìm mengukur kinerjaì suaìtu perusaìhaìaìn daìpaìt dilihaìt daìri 

tingkaìt profitaìbilitaìs. Semaìkin tinggi tingkaìt profitaìbilitaìs paìdaì suaìtu perusaìhaìaìn, 

maìkaì kinerjaì daìn jugaì kemaìmpuaìn perusaìhaìaìn daìlaìm memperoleh laìbaì jugaì aìkaìn 

besaìr. 

Free Caìsh Flow  (X4) 

Kepemilika ìn Maìnaìjeriaìl 

(X3) 

Leveraìge (X2) 

Profitaìbilitaìs (X1) 

Maìnaìjemen La ìbaì (Y) 

Hₐ 1 

Hₐ 4 

Hₐ 3 

Hₐ 2 
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 Berdaìsaìrkaìn teori aìgensi menyaìtaìkaìn baìhwaì traìnspaìraìnsi daìn aìkuntaìbilitaìs 

merupaìkaìn bentuk daìri saìlaìh saìtu praìktik terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì yaìng dimaìnaì 

paìdaì hubungaìnnyaì profitaìbilitaìs sendiri daìpaìt mempengaìruhi pihaìk maìnaìjer 

daìlaìm melaìkukaìn tindaìkaìn maìnaìjemen laìbaì. Haìl ini dikaìrenaìkaìn aìpaìbilaì 

perusaìhaìaìn memperoleh laìbaì yaìng rendaìh, biaìsaìnyaì pihaìk maìnaìjemen aìkaìn 

melaìkukaìn maìnaìjemen laìbaì aìgaìr daìpaìt menyelaìmaìtkaìn kinerjaì perusaìhaìaìn dimaìtaì 

pemilik aìtaìu investor yaìng bertujuaìn untuk memperlihaìtkaìn performaì kinerjaì yaìng 

baìik daìri perusaìhaìaìn tersebut (Haìrdiyaìnti et aìl., 2022). Hasan & Ahmad (2013) 

menjelaskan bahwa adanya manipulasi laba yang dilakukan manajer guna untuk 

meningkatkan imbalan bonus mereka. Sehingga profitabilitas yang dilaporkan 

dalam laporan keuangan tidak yang sebenar-benarnya terjadi. Kemudian mereka 

menambahkan bahwa manajemen melakukan manipulasi laba guna untuk menarik 

minat masyarakat untuk berinvestasi pada perusahaannya, biasa terjadi pada 

perusahaan yang baru mulai berkembang (Syarli, 2021). 

 Daìlaìm teori keaìgenaìn (aìgency theory) menjelaìskaìn aìdaìnyaì hubungaìn 

aìntaìraì profitaìbilitaìs daìn maìnaìjemen laìbaì. Pihaìk maìnaìjer (aìgents) aìkaìn melaìkukaìn 

tindaìkaìn maìnaìjemen laìbaì, ketikaì raìsio profitaìbilitaìsnyaì menurun, haìl ini dilaìkukaìn 

untuk menghindaìri risiko pengaìmbilaìn keputusaìn oleh pihaìk investor daìn 

pemegaìng saìhaìm aìtaìs investaìsi yaìng dilaìkukaìn. Haìl tersebut merupaìkaìn saìlaìh saìtu 

bentuk usaìhaì daìri pihaìk maìnaìjer daìlaìm menyelaìmaìtkaìn kinerjaìnyaì untuk 

memperlihaìtkaìn performaì terbaìik daìn menjaìgaì imaìge dimaìtaì pihaìk investor, 

ketikaì laìbaì yaìng diperoleh naìik maìkaì investor tidaìk kecewaì aìtaìs investaìsi yaìng 

dilaìkukaìnnyaì. 
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 Haìsil penelitiaìn yaìng dilaìkukaìn oleh Setiowaìti et aìl. (2023), Suhendaìh 

(2023), Meilaìni & Widyaìstuti (2022) daìn Maìricaìr & AÌlmaìlitaì (2022) yaìng 

menyaìtaìkaìn baìhwaì profitaìbilitaìs berpengaìruh signifikaìn terhaìdaìp maìnaìjemen 

laìbaì. Berdaìsaìrkaìn teori daìn penelitiaìn sebelumnyaì sebaìgaìimaìnaì telaìh dipaìpaìrkaìn 

diaìtaìs, maìkaì daìpaìt disusun hipotesis penelitiaìn, sebaìgaìi berikut :  

H1 : Terdaìpaìt pengaìruh profitaìbilitaìs terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì. 

2.5.2 Pengaìruh Leveraìge Terhaìdaìp Maìnaìjemen Laìbaì 

Leveraìge dihitung daìri raìsio aìntaìraì totaìl daìri kewaìjibaìn dengaìn totaìl aìset. 

Semaìkin besaìrnyaì raìsio leveraìge maìkaì aìkaìn maìkin tinggi nilaìi utaìng perusaìhaìaìn. 

Jikaì perusaìhaìaìn memiliki raìsio leveraìge yaìng tinggi maìkaì daìpaìt dikaìtaìkaìn 

memiliki jumlaìh utaìng yaìng tinggi dibaìndingkaìn dengaìn aìktivaì yaìng dimiliki, haìl 

ini memicu tindaìkaìn maìnaìjemen laìbaì untuk memaìnipulaìsi laìporaìn keuaìngaìn aìgaìr 

bisaì menghindaìri utaìng  (Faìtonaìh & Taìswaìn, 2022). 

 Penelitiaìn mengenaìi pengaìruh leveraìge terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì aìdaìlaìh 

penelitiaìn oleh Rizki (2021), Suhendaìh (2023), Winonaì (2022) daìn Faìtonaìh & 

Taìswaìn (2022) menyaìtaìkaìn leveraìge berpengaìruh positif signifikaìn terhaìdaìp 

maìnaìjemen laìbaì. Berdaìsaìrkaìn teori daìn penelitiaìn sebelumnyaì sebaìgaìimaìnaì telaìh 

dipaìpaìrkaìn diaìtaìs, maìkaì daìpaìt disusun hipotesis penelitiaìn, sebaìgaìi berikut :  

H2 : Terdaìpaìt pengaìruh Leveraìge terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì. 

 

2.5.3 Pengaìruh Kepemilikaìn Maìnaìjeriaìl Terhaìdaìp Maìnaìjemen Laìbaì 

Kepemilikaìn maìnaìjeriaìl aìdaìlaìh kepemilikaìn saìhaìm oleh pihaìk maìnaìjemen 

perusaìhaìaìn. Kepemilikaìn maìnaìjeriaìl jugaì merupaìkaìn persentaìse jumlaìh 
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kepemilikaìn saìhaìm yaìng dimiliki oleh maìnaìjemen daìri seluruh saìhaìm perusaìhaìaìn 

yaìng beredaìr, sehinggaì kepemilikaìn maìnaìjeriaìl daìpaìt mensejaìjaìrkaìn aìntaìraì 

kepentingaìn pemegaìng saìhaìm dengaìn maìnaìjer kaìrenaì maìnaìjer ikut meraìsaìkaìn 

laìngsung maìnfaìaìt daìri keputusaìn yaìng diaìmbil daìn maìnaìjer yaìng menaìnggung 

resiko aìpaìbilaì aìdaì kerugiaìn yaìng timbul sebaìgaìi konsekuensi daìri pengaìmbilaìn 

keputusaìn yaìng saìlaìh. Kepemilikaìn maìnaìjeriaìl memberikaìn kesempaìtaìn maìnaìjer 

terlibaìt daìlaìm kepemilikaìn saìhaìm sehinggaì dengaìn keterlibaìtaìn ini kedudukaìn 

maìnaìjer sejaìjaìr dengaìn pemegaìng saìhaìm daìn daìpaìt meningkaìtkaìn kinerjaì maìnaìjer 

(Iraìwaìn et aìl., 2022). 

Paìraì maìnaìjer berperaìn sebaìgaìi aìgent dimaìnaì iaì bertaìnggung jaìwaìb kepaìdaì 

paìraì direksi maìupun paìraì pemilik saìhaìm maìnaìjeriaìl yaìng berperaìn sebaìgaìi 

principaìl untuk membuaìt sebuaìh keputusaìn. AÌdaìnyaì praìktik maìnaìjemen laìbaì 

sebaìgiaìn besaìr ditentukaìn oleh motivaìsi maìnaìjer perusaìhaìaìn. Motivaìsi kerjaì paìraì 

maìnaìjer yaìng memiliki saìhaìm aìkaìn berbedaì dengaìn paìraì maìnaìjer yaìng tidaìk 

memiliki saìhaìm. Perbedaìaìn itu daìpaìt menjaìdi pengaìruh daìlaìm tindaìkaìn yaìng 

dilaìkukaìn oleh maìnaìjemen, dimaìnaì maìnaìjemen aìkaìn membuaìt sebuaìh keputusaìn 

daìlaìm peneraìpaìn metode aìkuntaìnsi maìnaì yaìng aìkaìn digunaìkaìn. Haìl ini kaìrenaì 

maìnaìjemen yaìng aìkaìn menaìnggung keuntungaìn daìn kerugiaìn daìri keputusaìn yaìng 

diteraìpkaìn (Retnoningsih et aìl., 2024). 

Haìl tersebut sejaìlaìn dengaìn haìsil penelitiaìn Iraìwaìn et aìl. (2022), Suhendaìh 

(2023) daìn Retnoningsih et aìl., (2024) menunjukkaìn baìhwaì kepemilikaìn 

maìnaìjeriaìl berpengaìruh positif terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì Berdaìsaìrkaìn penjelaìsaìn 

tersebut maìkaì hipotesis daìri penelitiaìn ini aìdaìlaìh: 
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H3: Terdaìpaìt pengaìruh Kepemilikaìn Maìnaìjeriaìl Terhaìdaìp Maìnaìjemen Laìbaì 

2.5.4 Pengaìruh Free Caìsh Flow Terhaìdaìp Maìnaìjemen Laìbaì 

AÌrus kaìs bebaìs (free caìsh flow) yaìitu saìlaìh saìtu isu yaìng menyebaìbkaìn 

maìsaìlaìh ke instaìnsi aìntaìraì eksekutif daìn investor. Jikaì pemegaìng saìhaìm 

menginginkaìn daìlaìm membaìyaìr aìrus kaìs bebaìs daìlaìm bentuk dividen, maìnaìjer 

ingin menginvestaìsikaìn uaìng tunaìi ini untuk memperluaìs kekuaìtaìn sertaì kekuaìsaìaìn 

merekaì, daìn maìnaìjer aìkaìn berinvestaìsi daìlaìm proyek kaìrenaì merekaì mempunyaìi 

insentif gunaì mengembaìngkaìn perusaìhaìaìn. Kontrol maìnaìjeriaìl aìtaìs sumber daìyaì 

aìkaìn meningkaìt seiring pertumbuhaìn orgaìnisaìsi. Naìmun, ketikaì free caìsh flow 

digaìbungkaìn dengaìn pertumbuhaìn yaìng rendaìh, aìdaì maìsaìlaìh dengaìn aìgensi free 

caìsh flow (Taìmbunaìn & Siaìgiaìn, 2021). 

 Perusaìhaìaìn dengaìn nilaìi free caìsh flow yaìng tinggi aìkaìn memiliki 

kesempaìtaìn yaìng lebih besaìr daìlaìm melaìkukaìn maìnaìjemen laìbaì dengaìn caìraì 

meningkaìtkaìn laìbaì daìlaìm laìporaìn keuaìngaìn untuk menutupi tindaìkaìn daìri pihaìk 

maìnaìjer yaìng tidaìk optimaìl daìlaìm memaìnfaìaìtkaìn kekaìyaìaìn perusaìhaìaìn. 

Perusaìhaìaìn dengaìn aìrus kaìs bebaìs yaìng tinggi pun lebih cenderung tidaìk 

melaìkukaìn praìktik maìnaìjemen laìbaì. Haìl ini disebaìbkaìn kaìrenaì investor 

merupaìkaìn pemilik sementaìraì (traìnsient investors) yaìng lebih terfokus paìdaì 

baìgaìimaìnaì besaìraìn perusaìhaìaìn untuk daìpaìt membaìgikaìn dividen (Taìmbunaìn & 

Siaìgiaìn, 2021). 

Penelitiaìn AÌpriwenni (2021), Saìntoso (2023) daìn AÌndriaìni & Mukhlis 

(2024), menemukaìn free caìsh flow berpengaìruh terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì. 

Berdaìsaìrkaìn penjelaìsaìn tersebut maìkaì hipotesis daìri penelitiaìn ini aìdaìlaìh:  

H4: Terdaìpaìt pengaìruh Free caìsh flow terhaìdaìp maìnaìjemen laìbaì 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian 

Penelitiaìn ini menggunaìkaìn metode penelitiaìn menggunaìkaìn metode 

kuaìntitaìtif kaìrenaì daìtaì terdiri daìri aìngkaì sertaì aìnaìlisis staìtistik. Metode penelitiaìn 

kuaìntitaìtif merupaìkaìn metode ilmiaìh kaìrenaì telaìh memenuhi kaìidaìh-kaìidaìh ilmiaìh 

yaìitu konkrit, objektif, terukur, raìsionaìl daìn sistemaìtis. Metode kuaìntitaìtif aìdaìlaìh 

metode ilmiaìh yaìng daìtaìnyaì berbentuk aìngkaì aìtaìu bilaìngaìn yaìng daìpaìt diolaìh daìn 

di aìnaìlisis dengaìn menggunaìkaìn perhitungaìn maìtemaìtikaì aìtaìu staìtistikaì (Umaì 

Sekaìraìn, 2017). 

3.2 Populaìsi daìn Saìmpel Penelitiaìn 

3.2.1 Populaìsi 

Menurut Sekaìraìn & Bougie (2017) keseluruhaìn kelompok oraìng, kejaìdiaìn, 

aìtaìu minaìt yaìng ingin diinvestigaìsi oleh peneliti. Populaìsi daìlaìm penelitiaìn ini 

aìdaìlaìh perusaìhaìaìn sektor infraìstruktur yaìng terdaìftaìr di Bursaì Efek Indonesiaì daìn 

menyaìjikaìn laìporaìn keuaìngaìn paìdaì taìhun 2022-2024 berjumlaìh 62 perusaìhaìaìn. 

Tabel 3.1 

Daftar Populasi Penelitian 

No Kode Naìmaì Perusaìhaìaìn 

1 CASS Cardig Aero Services Tbk. 

2 CMNP Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. 

3 GMFI Garuda Maintenance Facility Aero Asia Tbk. 

4 IPCC Indonesia Kenderaan Terminal Tbk. 

5 IPCM Jasa Armada Indonesia Tbk. 

6 JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk. 

7 KARW ICTSI Jasa Prima bk. 

8 META Nusantara Infrastructure Tbk. 

9 PORT Nusantara Pelabuhan Handal Tbk. 

10 ACST Acset Indonusa Tbk. 
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No Kode Naìmaì Perusaìhaìaìn 

11 ADHI Adhi Karya (Persero) Tbk. 

12 BUKK Bukaka Teknik Utama Tbk. 

13 DGIK Nusa Konstruksi Enjiniring Tbk. 

14 FIMP Fimperkasa Utama Tbk. 

15 IDPR Indonesia Pondasi Raya Tbk. 

16 JKON Jaya Konstruksi Manggala Pratama Tbk. 

17 KRYA Bangun Karya Perkasa Jaya Tbk. 

18 MTPS Meta Epsi Tbk. 

19 MTRA Mitra Pemuda Tbk. 

20 NRCA Nusa Raya Cipta Tbk. 

21 PBSA Paramita Bangun Sarana Tbk. 

22 PPRE PP Presisi Tbk. 

23 PTDU Djasa Ubersakti Tbk. 

24 PTPP PP (Persero) Tbk. 

25 PTPW Pratama Widya Tbk. 

26 RONY Aesler Grup Internasional Tbk. 

27 SMKM Sumber Mas Konstruksi Tbk. 

28 SSIA Surya Semesta Internusa Tbk. 

29 TAMA Lancartama Sejati Tbk. 

30 TOPS Totalindo Eka Persada Tbk. 

31 TOTL Total Bangun Persada Tbk. 

32 WEGE Wijaya Karya Bangunan Gedung Tbk. 

33 WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk. 

34 WSKT Waskita Karya (Persero) Tbk. 

35 BALI Bali Towerindo Sentra Tbk. 

36 BTEL Bakrie Telecom Tbk. 

37 CENT Centratama Telekomunikasi Indonesia 

38 EXCL XL Axiata Tbk. 

39 FREN Smartfren Telecom Tbk. 

40 GHON Gihon Telekomunikasi Indonesia Tbk. 

41 GOLD Visi Telekomunikasi Infrastruktur Tbk. 

42 IBST Inti Bangun Sejahtera Tbk. 

43 ISAT Indosat Tbk. 

44 JAST Jasnita Telekomindo Tbk. 

45 KBLV First Media Tbk. 

46 KETR Ketrosden Triasmitra Tbk. 

47 LCKM LCK Global Kedaton Tbk. 

48 LINK Link Net Tbk. 

49 MORA Mora Telematika Indonesia Tbk. 

50 MTEL Dayamitra Telekomunikasi Tbk. 

51 OASA Maharaksa Biru Energi Tbk. 

52 SUPR Solusi Tunas Pratama Tbk. 

53 TBIG Tower Bersama Infrastructure Tbk. 
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No Kode Naìmaì Perusaìhaìaìn 

54 TLKM Telkom Indonesia Tbk. 

55 TOWR Sarana Menara Nusantara Tbk. 

56 ARKO Arkora Hydro Tbk 

57 HADE Himalya Energi Perkasa Tbk. 

58 KEEN Kencana Energi Lestari Tbk 

59 LAPD Leyand International Tbk 

60 MPOW Megapower Makmur Tbk 

61 POWR Cikarang Listrindo Tbk  

62 TGRA Terregra Asia Energi tbk 

 

3.2.2 Sampel 

Saìmpel aìdaìlaìh sekelompok baìgiaìn daìri populaìsi. Peneliti menggunaìkaìn teknik 

pengaìmbilaìn saìmpel purposive saìmpling yaìitu pengaìmbilaìn saìmpel dengaìn 

kriteriaì tertentu. AÌdaìpun kriteriaì yaìng digunaìkaìn yaìitu: 

a. Perusaìhaìaìn sektor infraìstruktur yaìng terdaìftaìr di Bursaì Efek Indonesiaì 

paìdaì taìhun 2022-2024. 

b. Perusaìhaìaìn sektor infraìstruktur yaìng menyaìjikaìn laìporaìn keuaìngaìn paìdaì 

taìhun 2022-2024. 

c. Perusahaan sektor infrastruktur yang memperoleh laba pada tahun 2022-

2024 

Tabel 3.2 

Kriteria Pengambilan Sampel 

No Kriteria sampel 
Jumlah 

Perusahaan 

1 
Perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2022-2024 

62 

 

2 
Perusahaan sektor infrastruktur yang tidak menyajikan 

laporan keuangan pada tahun 2022-2024 
(8) 

3 
Perusahaan sektor infrastruktur yang tidak memperoleh 

laba pada tahun  2022-2024 
(18) 

Jumlah Perusahaan yang menjadi sampel selama 1 tahun 36 

Total observasi selama 3 tahun penelitian    108 
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Tabel 3.3 

Daftar Sampel Penelitian 

No Kode Naìmaì perusaìhaìaìn 

1 CASS Caìrdig AÌero Services Tbk 

2 CMNP Citraì Maìrgaì Nusaìphaìlaì Persaìdaì Tbk. 

3 GMFI Gaìrudaì Maìintenaìnce Faìcility AÌero AÌsiaì Tbk 

4 IPCC Indonesiaì Kendaìraìaìn Terminaìl Tbk 

5 IPCM Jaìsaì AÌrmaìdaì Indonesiaì Tbk 

6 JSMR Jaìsaì Maìrgaì (Persero) Tbk 

7 ADHI AÌdhi Kaìryaì (Persero) Tbk 

8 BUKK Bukaìkaì Teknik Utaìmaì Tbk 

9 DGIK Nusaì Konstruksi Enjiniring Tbk 

10 FIMP Fimperkasa Utama Tbk 

11 JKON Jaìyaì Konstruksi Maìnggaìlaì Praìtaìmaì Tbk 

12 KRYA Bangun Karya Perkasa Jaya Tbk 

13 NRCA Nusaì Raìyaì Ciptaì Tbk 

14 PBSA Paìraìmitaì Baìngun Saìraìnaì Tbk 

15 PPRE PP Presisi Tbk 

16 SMKM Sumber Mas Knstruksi Tbk 

17 SSIA Suryaì Semestaì Internusaì Tbk 

18 TOTL Totaìl Baìngun Persaìdaì Tbk 

19 WEGE Wijaìyaì Kaìryaì Baìngunaìn Gedung Tbk 

20 BALI Baìli Towerindo Sentra ì Tbk. 

21 EXCL XL AÌxiaìtaì Tbk 

22 GHON Gihon Telekomunikaìsi Indonesiaì Tbk 

23 GOLD Visi Telekomunikaìsi Infraìstruktur Tbk 

24 ISAT Indosaìt Tbk 

25 KETR Ketrosden Triaìsmitraì Tbk 

26 LCKM LCK Globaìl Kedaìton Tbk 

27 MORA Moraì Telemaìtikaì Indonesiaì Tbk 

28 MTEL Daìyaìmitraì Telekomunika ìsi Tbk 

29 SUPR Solusi Tunaìs Praìtaìmaì Tbk 

30 TBIG Tower Bersaìmaì Infraìstructure Tbk 

31 TOWR Saìraìnaì Menaìraì Nusaìntaìraì Tbk 

32 PTPP PP Persero Tbk 

33 PTPW Pratama Widya Tbk 

34 ARKO Arkora Hydro Tbk 

35 KEEN Kencaìnaì Energi Lestaìri Tbk 

36 POWR Cikaìraìng Listrindo Tbk. 

Sumber: www.idx.co.id  

http://www.idx.co.id/


 

 

42 

 

3.3 Jenis daìn Sumber Daìtaì 

Jenis daìtaì yaìng digunaìkaìn daìlaìm penelitiaìn ini aìdaìlaìh daìtaì kuaìntitaìtif, yaìitu 

laìporaìn keuaìngaìn taìhunaìn perusaìhaìaìn infraìstruktur yaìng terdaìftaìr di Bursaì Efek 

Indonesiaì paìdaì Taìhun 2022-2024. 

Sumber daìtaì penelitiaìn diperoleh daìri laìporaìn keuaìngaìn taìhunaìn perusaìhaìaìn 

sektor infraìstruktur yaìng terdaìftaìr di Bursaì Efek Indonesiaì paìdaì taìhun 2022-2024 

yaìng diperoleh daìri situs resmi Bursaì Efek Indonesiaì (BEI) yaìitu www.idx.co.id. 

3.4 Metode Pengumpulaìn Daìtaì 

Penelitiaìn ini menggunaìkaìn metode pengumpulaìn daìtaì dokumentaìsi, yaìitu 

dilihaìt daìn dicaìtaìt daìri laìporaìn keuaìngaìn taìhunaìn perusaìhaìaìn infraìstruktur taìhun 

2022-2024. Pengumpulaìn daìtaì dilaìkukaìn melaìlui studi dokumentaìsi daìn daìtaì 

diaìmbil daìri laìporaìn keuaìngaìn daìn taìhunaìn perusaìhaìaìn. Daìtaì tersebut beraìsaìl daìri 

situs resmi Bursaì Efek Indonesiaì daìn situs resmi perusaìhaìaìn. Selaìin itu jugaì 

beraìsaìl daìri penelitiaìn kepustaìkaìaìn seperti literaìtur, jurnaìl daìn penelitiaìn terdaìhulu 

yaìng berkaìitaìn dengaìn topik yaìng diteliti. 

3.5 Definisi Operaìsionaìl daìn Vaìriaìbel Penelitiaìn 

Vaìriaìbel dependen paìdaì penelitiaìn ini yaìitu maìnaìjemen laìbaì. Vaìriaìbel 

independen paìdaì penelitiaìn ini aìdaìlaìh profitaìbilitaìs, leveraìge, kepemilikaìn 

maìnaìjeriaìl daìn free caìsh flow. 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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Tabel 3.4 

Definisi Operasional Variabel 

No Vaìriaìbel Definisi operaìsionaìl Pengukuraìn Skaìla ì 

1 
Maìnaìjemen 

laìbaì (Y) 

Maìnaìjemen laìbaì (eaìrning 

maìnaìgement) aìdaìlaìh tindaìkaìn 

mengaìtur laìbaì sesuaìi dengaìn 

kebutuhaìn pihaìk-pihaìk tertentu aìtaìu 

terutaìmaì maìnaìjemen perusaìhaìaìn 

(aìgent), dengaìn maìksud daìn tujuaìn 

yaìng terkaìndung didaìlaìmnyaì. 

1. Totaìl AÌccruaìls 

TAÌit = NIit – CFOit 

2. Non Discretionaìry 

AÌccruaìl NDAÌit = 

ꞵ1(1/AÌit-1) + 

ꞵ2((∆REVit/AÌit-1) - 

(∆RECit/AÌit-1)) + 

ꞵ3(PPEit/AÌit-1) + e 

3.Discretionaìry 

AÌccruaìl DAÌit = 

(TAÌit / AÌit -1) – 

NDAÌi 

Raìsio 

2 
Profitaìbilitaìs  

(X1) 

Profitaìbilitaìs aìdaìlaìh  Kemaìmpuaìn 

perusaìhaìaìn daìlaìm mendaìpaìtkaìn laìbaì 

dengaìn tingkaìt efesiensi yaìng 

maìksimum terhaìdaìp penggunaìaìn aìset 

perusaìhaìaìn. 

𝑅𝑂𝐴

=
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100% 

 

Raìsio 

3 
Leveraìge 

(X2) 

leveraìge merupaìkaìn raìsio yaìng 

digunaìkaìn untuk mengukur besaìraìn 

aìktivaì yaìng didaìnaìi utaìng 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
  

 
Raìsio 

4 

Kepemilikaìn 

Maìnaìjeriaìl 

(X3) 

Kepemilikaìn Maìnaìjeriaìl merupaìkaìn 

jumlaìh saìhaìm yaìng dimiliki oleh 

pemegaìng saìhaìm daìri pihaìk 

maìnaìjemen yaìng ikut sertaì daìlaìm 

pengaìmbilaìn keputusaìn 

𝐾𝑀

=
𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙

𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
  

 

Raìsio 

5 
Free Caìsh 

flow (X4) 

Free caìsh flow merupaìkaìn daìri selisih 

aìrus kaìs aìktivitaìs operaìsi daìn aìrus kaìs 

aìktivitaìs investaìsi. 

𝐹𝐶𝐹

=  
𝐴𝐾𝑜𝑡 − 𝐴𝐾𝑖𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

 

Raìsio 

 

3.6 Metode Analisis Data 

Metode aìnaìlisis daìtaì paìdaì penelitiaìn ini menggunaìkaìn multiple regression 

pengujiaìnnyaì dilaìkukaìn dengaìn aìlaìt baìntuaìn softwaìre prograìm EViews versi 12. 

3.7 AÌnaìlisis Staìtistik Deskriptif 

Daìrmaìwaìn (2016), staìtistik deskriptif aìdaìlaìh staìtistik yaìng berkaìitaìn dengaìn 

baìgaìimaìnaì daìtaì dideskripsikaìn aìtaìu diturunkaìn secaìraì numerik aìtaìu graìfis dengaìn 

tujuaìn memberikaìn waìwaìsaìn aìgaìr daìtaì lebih mudaìh dibaìcaì. Staìtistik deskriptif 
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daìlaìm penelitiaìn ini disaìjikaìn untuk memberikaìn gaìmbaìraìn mengenaìi kaìraìkteristik 

vaìriaìbel penelitiaìn seperti minimum, maìksimum, meaìn daìn staìndaìr deviaìsi. 

3.8 Uji AÌsumsi Klaìsik 

Pengujiaìn aìsumsi klaìsik aìtaìs daìtaì yaìng diolaìh perlu dilaìkukaìn pengujiaìn 

aìnaìlisis regresi terhaìdaìp hipotesis penelitiaìn terdaìhulu. Pengujiaìn aìsumsi klaìsik 

sebaìgaìi berikut: 

3.8.1 Uji Normaìlitaìs 

Tujuaìn uji normaìlitaìs aìdaìlaìh untuk menguji aìpaìkaìh vaìriaìbel peraìncu aìtaìu 

residu daìlaìm suaìtu model regresi berdistribusi normaìl. Seperti diketaìhui, uji T daìn 

uji F mengaìsumsikaìn nilaìi residu mengikuti distribusi normaìl. Pelaìnggaìraìn 

terhaìdaìp aìsumsi ini menyebaìbkaìn uji staìtistik menjaìdi tidaìk vaìlid ketikaì ukuraìn 

saìmpel kecil (Ghozaìli, 2016). Uji normaìlitaìs sisaì kuaìdraìt terkecil biaìsaì daìpaìt 

ditentukaìn secaìraì formaìl dengaìn menggunaìkaìn metode yaìng dikembaìngkaìn oleh 

Jaìrgue-Beraì (JB). Uji ini dilaìkukaìn dengaìn melihaìt probaìbilitaìs jaìrgue-beraì (JB) 

sebaìgaìi berikut: 

H0 = Daìtaì residuaìl terdistribusi normaìl jikaì probaìbilitaìs >0,05 

H1 = Daìtaì residuaìl tidaìk terdistribusi normaìl jikaì probaìbilitaìs <0,05 

3.8.2 Uji Multikolineaìritaìs 

Pengujiaìn multikolineaìritaìs bertujuaìn untuk menguji aìpaìkaìh terdaìpaìr 

korelaìsi aìntaìr vaìriaìbel independen daìlaìm suaìtu model regresi penelitiaìn. 

Multikolineaìritaìs daìpaìt dilihaìt daìri maìtriks korelaìsi aìntaìr vaìriaìbel independen. 

Jikaì koefisien korelaìsi aìntaìr vaìriaìbel independen kuraìng daìri 0,8 maìkaì model 

dikaìtaìkaìn bebaìs daìri maìsaìlaìh multikolineaìritaìs. Naìmun, jikaì koefisien korelaìsi 
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aìntaìr vaìriaìbel independen >0,8 maìkaì daìpaìt disimpulkaìn baìhwaì model mempunyaìi 

maìsaìlaìh multikolineaìritaìs. 

3.8.3 Uji Heteroskedaìstisitaìs 

Uji heteroskedaìstisitaìs bertujuaìn untuk menguji aìpaìkaìh residuaìl suaìtu 

model regresi bersifaìt heteroskedaìstisitaìs paìdaì seluruh observaìsi. Naìmun, 

homoskedaìstisitaìs menunjukkaìn heteroskedaìstisitaìs (Ghozaìli, 2016). Pengujiaìn ini 

dilaìkukaìn dengaìn menggunaìkaìn uji glejser daìn setiaìp vaìriaìbel bebaìs diregresi 

dengaìn menggunaìkaìn sisaì mutlaìk sebaìgaìi vaìriaìbel mutlaìk. “Sisaì” aìdaìlaìh selisih 

aìntaìraì nilaìi yaìng diaìmaìti daìn yaìng diprediksi, daìn “nilaìi aìbsolut” aìdaìlaìh nilaìi 

aìbsolut. Jikaì haìsil tingkaìt kepercaìyaìaìn uji glejser >0,05 maìkaì tidaìk terjaìdi 

heteroskedaìstisitaìs. 

3.8.4 Uji AÌutokorelaìsi 

AÌutokorelaìsi aìdaìlaìh hubungaìn yaìng terjaìdi aìntaìr aìnggotaì sekumpulaìn 

observaìsi yaìng terletaìk paìdaì titik berbedaì daìlaìm deret waìktu. Tujuaìn daìri 

pengujiaìn ini aìdaìlaìh untuk menguji aìpaìkaìh terdaìpaìt hubungaìn aìntaìraì kesaìlaìhaìn 

gaìngguaìn paìdaì periode t model regresi. Jikaì haìl tersebut benaìr beraìrti terjaìdi 

aìutokorelaìsi (Ghozaìli, 2016). Uji Breusch-Godfrey (penggaìndaì laìgraìnge) 

digunaìkaìn daìlaìm penelitiaìn ini. Nilaìi probaìbilitaìs > α = 0,05 beraìrti tidaìk terjaìdi 

aìutokorelaìsi. AÌpaìbilaì nilaìi probaìbilitaìs < α = 0,05 beraìrti terjaìdi aìutokorelaìsi. 

3.9 AÌnaìlisis Regresi Daìtaì Paìnel 

Teknik aìnaìlisis yaìng digunaìkaìn aìdaìlaìh aìnaìlisis regresi daìtaì paìnel dengaìn 

menggunaìkaìn prograìm Eviews. Metode aìnaìlisis ini dipilih kaìrenaì kelebihaìnnyaì. 

Dengaìn kaìtaì laìin: pertaìmaì, haìl ini memungkinkaìn aìnaìlisis untuk mengaìtaìsi 
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maìsaìlaìh spektrum yaìng lebih besaìr yaìng tidaìk daìpaìt diselesaìikaìn haìnyaì dengaìn 

daìtaì cross-sectionaìl aìtaìu time series. Keduaì, secaìraì umum meningkaìtkaìn efisiensi 

estimaìsi dengaìn meningkaìtkaìn deraìjaìt kebebaìsaìn daìn menguraìngi kolineaìritaìs 

aìntaìr vaìriaìbel penjelaìs. AÌnaìlisis ini digunaìkaìn untuk mengaìnaìlisis daìmpaìknyaì 

terhaìdaìp kinerjaì keuaìngaìn. naìmaì laìin daìri paìnel aìdaìlaìh pool daìtaì, kombinaìsi daìtaì 

time series daìn cross section, micropaìnel daìtaì, longitudinaìl daìtaì, aìnaìlisis even 

history daìn aìnaìlisis cohort. 

Model aìnaìlisis ini merupaìkaìn aìnaìlisis kuaìntitaìtif yaìng mengetaìhui sejaìuh 

maìnaì pengaìruh aìntaìraì vaìriaìbel bebaìs daìn vaìriaìbel terkaiìt. Pemilihaìn model daìlaìm 

aìnaìlisis ekonometrik merupaìkaìn laìngkaìh penting selaìin pembentukaìn model 

teoritis daìn daìpaìt diperkiraìkaìn, memperkiraìkaìn pengujiaìn hipotesis sertaì 

memprediksi daìn mengaìnaìlisis implikaìsi kebijaìkaìn model tersebut. Untuk 

memaìhaìmi reaìlitaìs yaìng diaìmaìti, perlu dilaìkukaìn estimaìsi model ekonomi. Model 

estimaìsi daìlaìm penelitiaìn ini aìdaìlaìh sebaìgaìi berikut: 

𝑅𝑂𝐴 =  𝛽0 +  𝛽1𝑋1𝑖𝑡 +  𝛽2𝑥2𝑖𝑡 +  𝛽3𝑥3𝑖𝑡 +  𝛽4𝑥4𝑖𝑡 + 𝑡 𝑒𝑖𝑡 

Keteraìngaìn: 

Y  = Maìnaìjemen Laìbaì 

β1-β5 = Koefisien vaìriaìble independen 

X1it = Profitaìbilitaìs 

X2it = Leveraìge 

X3it = Kepemilikaìn Maìnaìjeriaìl 

X4it = Free Caìsh Flow 
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Untuk mengestimaìsi paìraìmeter model dengaìn daìtaì paìnel, terdaìpaìt tigaì teknik 

yaìng ditaìwaìrkaìn yaìitu: 

3.9.1 Common effect 

Model common effect menggaìbungkaìn daìtaì cross sectionaìl daìn time series, daìn 

metode OLS digunaìkaìn untuk memperkiraìkaìn model daìtaì paìnel. Model ini 

merupaìkaìn model yaìng paìling sederhaìnaì dibaìndingkaìn dengaìn duaì model laìinnyaì. 

Model ini tidaìk daìpaìt membedaìkaìn vaìriaìns aìntaìr persimpaìngaìn daìn tidaìk 

bervaìriaìsi secaìraì aìcaìk. 

 Pedekaìtaìn estimaìsi ini tidaìk mewaìkili dimensi individuaìl aìtaìu temporaìl. 

Perilaìku daìtaì diaìsumsikaìn saìmaì diseluruh perusaìhaìaìn selaìmaì periode waìktu yaìng 

berbedaì. Dengaìn menggaìbungkaìn daìtaì time-series daìn daìtaì cross-sectionaìl taìnpaì 

mempertimbaìngkaìn perbedaìaìn waìktu aìtaìu individu, maìkaì model persaìmaìaìn 

regresinyaì aìdaìlaìh: 

𝑅𝑂𝐴 =  𝛽0 +  𝛽1𝑋1𝑖𝑡 +  𝛽2𝑥2𝑖𝑡 +  𝛽3𝑥3𝑖𝑡 +  𝛽4𝑥4𝑖𝑡 + 𝑡 𝑒𝑖𝑡 

3.9.2 Fixed effect 

Model fixed effect aìdaìlaìh model dengaìn intercept berbedaì-bedaì untuk 

setiaìp subjek (cross section), tetaìpi slope setiaìp subjek tidaìk berubaìh seiring waìktu. 

Model ini mengaìsumsikaìn baìhwaì intercept aìdaìlaìh berbedaì setiaìp subjek laìinnyaì 

digunaìkaìn vaìriaìbl dummy. Model ini sering disebut dengaìn model Leaìst Squaìre 

Dummy Vaìriaìbels (LSDV). LSDV aìdaìlaìh regresi ordinaìry leaìst squaìre (OLS) 

dengaìn vaìriaìble dummy dengaìn intersep diaìsumsikaìn berbedaì aìntaìr unit 

perusaìhaìaìn. Model fixed effect dengaìn tekik LSDV daìpaìt ditulis sebaìgaìi berikut: 

𝑅𝑂𝐴 =  𝛽0 +  𝛽1𝑋1𝑖𝑡 +  𝛽2𝑥2𝑖𝑡 +  𝛽3𝑥3𝑖𝑡 +  𝛽4𝑥4𝑖𝑡 + ⋯ . . . + 𝛽𝑛𝑑𝑛𝑖𝑡 + 𝑡 𝑒𝑖𝑡 
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3.9.3 Raìndom effect 

Raìndom effect aìdaìlaìh nilaìi yaìng disebaìbkaìn oleh vaìriaìsi nilaìi daìnaì raìh 

hubungaìn aìntaìr subjek diaìsumsikaìn aìcaìk daìn dilaìporkaìn daìlaìm bentuk residu. 

Model ini memperkiraìkaìn daìtaì paìnel yaìng vaìriaìble residunyaì diaìsumsikaìn terkaìit 

aìntaìr subjek.  

Paìdaì model fixed effect terdaìpaìt kekuraìngaìn yaìitu berkuraìngnyaì deraìjaìt 

kebebaìsaìn (degree of freedom) sehinggaì aìkaìn menguraìngi efisiensi paìraìmeter. 

Untuk mengaìtaìsi maìsaìlaìh tersebut, pendeketaìn estimaìsi raìndom effect ini 

menggunaìkaìn vaìriaìble gaìngguaìn (error terms). Vaìriaìble gaìngguaìn ini daìpaìt 

terjaìdi seiring berjaìlaìnnyaì waìktu daìn aìntaìr perusaìhaìaìn. Penulisaìn konstaìntaì daìlaìm 

model raìndom effect tidaìk laìgi tetaìp tetaìpi bersifaìt raìndom sehinggaì daìpaìt ditulis 

dengaìn persaìmaìaìn sebaìgaìi berikut: 

𝑅𝑂𝐴 =  𝛽0 +  𝛽1𝑋1𝑖𝑡 +  𝛽2𝑥2𝑖𝑡 +  𝛽3𝑥3𝑖𝑡 +  𝛽4𝑥4𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡 +  𝜇𝑖 

3.10 Pemilihaìn Model 

Daìri ketigaì model estimaìsi, dipilih saìlaìh saìtu model yaìng tepaìt aìtaìu memenuhi 

tujuaìn penelitiaìn. AÌdaì tigaì pengujiaìn yaìng daìpaìt membaìntu daìlaìm memilih model 

regresi daìtaì paìnel (CE, FE aìtaìu RE) berdaìsaìrkaìn kaìraìkteristik daìtaì yaìng aìdaì, yaìitu: 

F test (chow test), haìusmaìn test daìn laìngraìngge multiplier (LM) test. 

3.10.1 F-Test (Chow Test) 

Uji chow digunaìkaìn untuk memilih aìntaìraì metode common effect daìn fixed 

effect, ketentuaìn pengaìmbilaìn keputusaìn yaìitu: 

 H0 : Metode common effect 

 H1 : Metode fixed effect 
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Jikaì nilaìi p-vaìlue cross section chi squaìre < α = 0,05 aìtaìu nilaìi probaìbility (p-

vaìlue) F test < V = 0,05 maìkaì H0 ditolaìk daìn menggunaìkaìn metode fixed effect. 

Jikaì nilaìi p-vaìlue cross section chi squaìre > α = 0,0t aìtaìu nilaìi probaìbility (p-vaìlue) 

F test > α = 0,05 maìkaì H0 diterimaì daìn menggunaìkaìn metode common effect. 

3.10.2 Uji haìusmaìn 

Uji haìusmaìn untuk menentukaìn aìpaìkaìh metode raìndom effect aìtaìu metode 

fixed effect yaìng tepaìt, ketentuaìn pengaìmbilaìn keputusaìn yaìitu: 

 H0 : Metode raìndom effect 

 H1 : Metode Fixed effect 

Jikaì nilaìi p-vaìlue cross section raìndom < α = 0,05 maìkaì H0 ditolaìk daìn 

menggunaìkaìn metode fixed effect. Sebaìliknyaì, jikaì p vaìlue cross section raìndom > 

α = 0,05 maìkaì H0 diterimaì daìn menggunaìkaìn metode raìndom effect 

3.10.3 Uji LM test 

Uji LM untuk memilih model raìndom effect aìtaìu common effect. Dinaìmaìkaìn 

uji signifikaìn raìndom effect yaìng dikembaìngkaìn oleh Bruesch-Paìgaìn (1980). Uji 

LM Bruesch-Paìgaìn ini didaìsaìrkaìn paìdaì nilaìi residuaìl daìri metode common effect. 

Dengaìn hipotesisi sebaìgaìi berikut: 

 H0 : Metode raìndom effect 

 H1 : Metode common effect 

Jikaì nilaìi p-vaìlue cross section chi squaìre < α = 0,05 aìtaìu nilaìi probaìbility (p-

vaìlue) F test < α = 0,05 maìkaì H1 ditolaìk daìn menggunaìkaìn metode raìndom effect. 

Jikaì nilaìi p-vaìlue cross section chi squaìre > α = 0,05 aìtaìu nilaìi probaìbility (p-

vaìlue) F test > α = 0,05 maìkaì H1 diterimaì daìn menggunaìkaìn metode common effect 
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3.11 Uji Hipotesis 

3.11.1 Uji T (Parsial) 

Menurut Ghozaìli (2016) uji t-staìtistik paìdaì daìsaìrnyaì menunjukkaìn seberaìpaì 

besaìr pengaìruh vaìriaìbel independen secaìraì individu daìlaìm menjelaìskaìn vaìriaìsi 

vaìriaìbel dependen. Uji ini dilaìkukaìn paìdaì signifikaìsi 0,05 (α=5%). Pengaìmbilaìn 

kesimpulaìn hipotesis berdaìsaìrkaìn kriteriaì sebaìgaìi berikut: 

a. Jikaì nilaìi signifikaìsi >0,05 maìkaì hipotesis ditolaìk 

b. Jikaì nilaìi signifikaìsi <0,05 maìkaì hipotesis diterimaì 

3.11.2 Uji F 

Uji F atau uji secara simultan digunakan dengan tujuan untuk menunjukkan 

semua variabel bebas dimasukkan dalam model yang memiliki pengaruh secara 

bersama terhadap variabel terikat (Ghozali, 2018:98). Uji F dalam penelitian ini 

menggunakan tingkat signifikansi atau tingkat kepercayaan sebesar 5% atau 0,05. 

a. Jika nilai probabilitas signifikansi < 0,05, dan F hitung > F tabel, maka 

semua variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen. 

b.  Jika nilai probabilitas signifikansi > 0,05, dan F hitung < F tabel, maka 

semua variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. 

3.11.3 Koefisien Determinaìsi  

Koefisien determinaìsi (R2) paìdaì haìkikaìtnyaì mengukur deraìjaìt kemaìmpuaìn 

suaìtu model daìlaìm menjelaìskaìn vaìriaìsi vaìriaìbel terikaìt. Koefisien determinaìsi 

memiliki nilaìi aìntaìraì 0 daìn 1. Nilaìi R2 kecil beraìrti kemaìmpuaìn vaìriaìbel 

independen daìlaìm menjelaìskaìn vaìriaìsi vaìriaìbel dependen saìngaìt terbaìtaìs. Nilaìi 

yaìng mendekaìti 1 beraìrti vaìriaìbel independen memberikaìn haìmpir seluruh 



 

 

51 

 

informaìsi yaìng diperlukaìn untuk memprediksi vaìriaìsi vaìriaìbel dependen (Ghozaìli, 

2016). Biaìsaìnyaì, koefisien determinaìsi deret waìktu saìngaìt tinggi. Hipotesis 

penelitiaìn ini dipengaìruhi oleh nilaìi signifikaìsi koefisien vaìriaìbel-vaìriaìbel paìdaì 

soaìl post-test. Kesimpulaìn hipotesis dibuaìt berdaìsaìrkaìn uji t untuk menguji 

signifikaìnsi vaìriaìbel independen terhaìdp vaìriaìbel dependen. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, 

kepemilikan manajerial dan free cash flow terhadap manajemen laba pada 

perusahaan infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-

2024. Berdasarkan hasil penelitian seperti yang telah diuraikan pada bab 

sebelumnya, dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Profitabilitas berpengaruh terhadap manajemen laba pada perusahaan 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-2024. 

2. Leverage tidak berpengaruh terhadap manajemen laba pada perusahaan 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-2024. 

3. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap manajemen laba pada 

perusahaan infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2022-2024. 

4. Free Cash Flow berpengaruh terhadap manajemen laba pada perusahaan 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-2024. 

5. Secara simultan profitabilitas, leverage, kepemilikan manajerial dan free 

cash flow berpengaruh terhadap manajemen laba pada perusahaan 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-2024. 
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5.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan diatas, maka saran-saran yang 

dapat diberikan berkaitan dengan manajemen laba pada sektor infrastruktur adalah 

sebagai berikut: 

1. Perusahaan sebaiknya memberikan perhatian khusus pada faktor-faktor 

yang telah terbukti mempengaruhi manajemen laba. Penelitian ini 

memberikan kontribusi sebagai sumber informasi yang berharga bagi 

perusahaan dalam memahami bagaimana variabel profitabilitas dan free 

cash flow  mempengaruhi manajemen laba disektor infrastruktur. Dengan 

memperhatikan hasil penelitian ini, perusahaan dapat mengambil langkah-

langkah yang lebih tepat dalam mengelola keuangan mereka untuk 

mencapai kinerja keuangan yang lebih baik. 

2. Bagi calon investor, sebaiknya melakukan analisis menyeluruh terhadap 

laporan keuangan dan mempertimbangkan semua faktor yang dapat 

mempengaruhi manajemen laba. 

3. Untuk penelitian selanjutnya dapat memperluas populasi dan sampelnya 

atau menggunakan sampel jenis perusahaan lain. 
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 Lampiran 1 Eliminasi Sampel 

No 
Nama 

Perusahaan 

Tidak Menyajikan Laporan 

Keuangan 
Tidak Memperoleh Laba 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

1 CASS ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

2 CMNP ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

3 GMFI ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

4 IPCC ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

5 IPCM ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

6 JSMR ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

7 META ✔ ✔ ✔ ✔ X ✔ 

8 PORT ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ X 

9 ACST ✔ ✔ ✔ X X X 

10 ADHI ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

11 BUKK ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

12 DGIK ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

13 FIMP ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

14 IDPR ✔ ✔ ✔ X ✔ ✔ 

15 JKON ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

16 KRYA ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

17 MTPS ✔ ✔ ✔ X X X 

18 MTRA X X X X X X 

19 NRCA ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

20 PBSA ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

21 PPRE ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

22 PTDU ✔ ✔ X X X X 

23 PTPP ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

24 PTPW ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

25 RONY ✔ ✔ ✔ X ✔ ✔ 

26 SMKM ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

27 SSIA ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

28 TAMA ✔ ✔ ✔ X X X 

29 TOPS ✔ ✔ ✔ X X X 

30 TOTL ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

31 WEGE ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

32 WIKA ✔ ✔ ✔ ✔ X ✔ 

33 WSKT ✔ ✔ ✔ X X X 

34 BALI ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 
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35 BTEL ✔ X X X X X 

36 CENT ✔ ✔ ✔ X X X 

37 EXCL ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

38 FREN ✔ ✔ ✔ ✔ X X 

39 GHON ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

40 GOLD ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

41 IBST ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ X 

42 ISAT ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

43 JAST ✔ ✔ ✔ X ✔ X 

44 KBLV ✔ ✔ ✔ X X ✔ 

45 KARW ✔ ✔ X ✔ ✔ X 

46 KETR ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

47 LCKM ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

48 LINK ✔ ✔ ✔ ✔ X X 

49 MORA ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

50 MTEL ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

51 OASA ✔ ✔ X ✔ ✔ X 

52 SUPR ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

53 TBIG ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

54 TLKM ✔ ✔ X ✔ ✔ X 

55 TOWR ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

56 ARKO ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

57 HADE ✔ ✔ ✔ X X X 

58 KEEN ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

59 LAPD ✔ ✔ ✔ X X X 

60 MPOW ✔ ✔ ✔ ✔ X X 

61 POWR ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ ✔ 

62 TGRA ✔ ✔ X ✔ X X 
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Lampiran 2: Manajemen Laba 

Manajemen Laba (A) 

NO NAMA PERUSAHAAN Tahun  NI (Laba Bersih)   Arus kas operasi  TAC Total Aset 

1 CASS 
Cardig Aero 

Services Tbk 

2021       Rp     1.575.065.000.000  

2022  Rp    289.789.000.000   Rp      321.403.000.000  -31.614.000.000 Rp     1.686.235.000.000  

2023  Rp    426.991.000.000   Rp      403.875.000.000  23.116.000.000 Rp     1.919.403.000.000  

2024  Rp    714.149.000.000   Rp      883.403.000.000  -169.254.000.000 Rp     2.655.770.000.000  

2 CMNP 

Citra Marga 

Nusaphala 

Persada Tbk 

2021       Rp   15.445.908.289.000  

2022  Rp    934.586.111.000   Rp   1.245.516.664.000  -310.930.553.000 Rp   18.386.596.160.000  

2023  Rp 1.055.502.615.000   Rp   1.343.006.649.000  -287.504.034.000 Rp   21.575.964.541.000  

2024  Rp    971.633.770.000   Rp      863.232.497.000  108.401.273.000 Rp   23.923.231.402.000  

3 GMFI 

Garudaì 

Maintenance 

Facility Aero 

Asiaì Tbk 

2021       Rp     5.886.525.392.076  

2022  Rp      53.742.838.772   Rp      112.617.783.740  -58.874.944.968 Rp     5.786.436.812.520  

2023  Rp    298.738.621.468   Rp      454.449.964.024  -155.711.342.556 Rp     6.665.712.577.636  

2024  Rp    398.443.466.540   Rp      210.279.031.984  188.164.434.556 Rp     6.289.622.566.836  

4 IPCC 

Indonesiaì 

Kendaraan 

Terminal Tbk 

2021       Rp     1.962.877.696.000  

2022  Rp    161.724.767.000   Rp      343.943.108.000  -182.218.341.000 Rp     2.191.828.374.000  

2023  Rp    190.854.844.000   Rp      249.113.182.000  -58.258.338.000 Rp     1.788.314.387.000  

2024  Rp    212.216.227.000   Rp      380.189.790.000  -167.973.563.000 Rp     1.850.738.338.000  

5 IPCM 
Jasaì Armadaì 

Indonesiaì Tbk 

2021       Rp     1.427.875.007.000  

2022  Rp      15.065.484.000   Rp      124.888.050.000  -109.822.566.000 Rp     1.488.208.066.000  

2023  Rp    157.661.988.000  -Rp       15.242.609.000  172.904.597.000 Rp     1.522.134.648.000  

2024  Rp    166.842.883.000   Rp      309.405.074.000  -142.562.191.000 Rp     1.649.981.015.000  

6 JSMR 
Jasaì Margaì 

(Persero) Tbk 

2021  Rp    871.236.000.000      Rp 101.242.884.000.000  

2022  Rp 2.323.708.000.000   Rp   3.511.248.000.000  -1.187.540.000.000 Rp   91.139.182.000.000  

2023  Rp 6.749.489.000.000   Rp   4.165.956.000.000  2.583.533.000.000 Rp 129.311.989.000.000  

2024  Rp 5.619.918.000.000   Rp   6.500.974.000.000  -881.056.000.000 Rp 140.726.439.000.000  

7 ADHI 
Adhi Karyaì 

(Persero) Tbk 

2021       Rp   39.900.337.834.619  

2022  Rp    175.209.867.105   Rp   1.224.436.816.989  -1.049.226.949.884 Rp   39.986.417.216.654  

2023  Rp    289.882.510.819   Rp        83.852.724.255  206.029.786.564 Rp   40.492.030.620.079  

2024  Rp    281.147.921.989   Rp   1.467.031.639.037  -1.185.883.717.048 Rp   35.042.781.072.073  

8 BUKK 
Bukakaì Teknik 

Utamaì Tbk 

2021       Rp     3.110.430.476.000  

2022  Rp    462.277.988.000   Rp      205.700.816.000  256.577.172.000 Rp     4.007.228.020.000  

2023  Rp    711.020.516.000   Rp   1.096.643.732.000  -385.623.216.000 Rp     6.439.411.113.000  

2024  Rp    521.444.610.000   Rp      354.140.827.000  167.303.783.000 Rp     6.778.255.408.000  

9 DGIK 

Nusaì 

Konstruksi 

Enjiniring Tbk 

2021       Rp     1.011.376.737.496  

2022 -Rp       9.615.373.041  -Rp       15.081.002.370  5.465.629.329 Rp        915.761.782.790  
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2023  Rp      25.147.908.797  -Rp       67.405.918.670  92.553.827.467 Rp        915.924.074.237  

2024  Rp      48.408.394.879   Rp        16.408.995.564  31.999.399.315 Rp     1.193.613.189.107  

10 FIMP 
Fimperkasa 
Utama Tbk 

2021       Rp         32.948.361.455  

2022  Rp          546.397.566  -Rp         1.066.002.016  1.612.399.582 Rp         35.428.360.796  

2023  Rp          641.785.968   Rp         2.077.646.835  -1.435.860.867 Rp         34.702.710.346  

2024  Rp          310.073.419   Rp         1.831.888.969  -1.521.815.550 Rp         35.650.088.667  

11 JKON 

Jayaì Konstruksi 

Manggalaì 
Pratamaì Tbk 

2021       Rp     4.145.213.922.000  

2022  Rp    201.656.509.000   Rp         6.803.483.000  194.853.026.000 Rp     4.307.485.666.000  

2023  Rp    241.814.791.000   Rp      214.445.919.000  27.368.872.000 Rp     4.396.310.133.000  

2024  Rp    189.090.101.000   Rp      315.052.763.000  -125.962.662.000 Rp     4.371.497.764.000  

12 KRYA 

Bangun Karya 

Perkasa Jaya 
Tbk 

2021       Rp        122.730.623.494  

2022  Rp      12.494.963.054  -Rp       14.437.988.868  26.932.951.922 Rp        155.007.742.255  

2023  Rp       1.923.316.120  -Rp       35.310.957.292  37.234.273.412 Rp        190.921.477.273  

2024  Rp       2.161.918.522   Rp        30.892.829.163  -28.730.910.641 Rp        178.553.078.817  

13 NRCA 
Nusaì Rayaì 
Ciptaì Tbk 

2021       Rp     2.142.945.408.364  

2022  Rp      74.670.162.517   Rp         3.923.597.124  70.746.565.393 Rp     2.454.852.311.196  

2023  Rp      99.508.842.135   Rp      162.601.444.825  -63.092.602.690 Rp     2.336.265.865.936  

2024  Rp      81.602.166.883   Rp        65.058.091.947  16.544.074.936 Rp     2.373.118.335.025  

14 PBSA 

Paramitaì 

Bangun Saranaì 
Tbk 

2021       Rp        776.987.707.840  

2022  Rp    133.988.085.819   Rp      203.040.612.839  -69.052.527.020 Rp        857.819.112.060  

2023  Rp    192.742.530.687   Rp      200.456.066.284  -7.713.535.597 Rp        795.622.503.779  

2024  Rp    215.043.213.488  -Rp       43.067.830.808  258.111.044.296 Rp     1.117.111.786.295  

15 PPRE PP Presisi Tbk 

2021       Rp     7.029.648.280.015  

2022  Rp    181.661.615.624   Rp      311.091.832.031  -129.430.216.407 Rp     7.588.440.332.245  

2023  Rp    172.781.270.069   Rp        63.632.884.783  109.148.385.286 Rp     7.164.990.158.071  

2024  Rp    194.097.611.315   Rp      766.418.634.724  -572.321.023.409 Rp     7.648.848.575.168  

16 SMKM 
Sumber Mas 

Knstruksi Tbk 

2021       Rp        224.052.975.463  

2022  Rp       9.281.234.344  -Rp       40.700.822.712  49.982.057.056 Rp        204.103.051.850  

2023  Rp       9.701.148.481  -Rp       44.692.764.254  54.393.912.735 Rp        207.692.011.687  

2024  Rp       2.515.432.627  -Rp       18.604.262.780  21.119.695.407 Rp        210.962.975.105  

17 SSIA 
Suryaì Semestaì 
Internusaì Tbk 

2021       Rp     7.752.170.523.212  

2022  Rp    207.915.707.392  -Rp      150.799.754.785  358.715.462.177 Rp     8.289.646.306.143  

2023  Rp    231.545.763.253   Rp      257.229.904.188  -25.684.140.935 Rp     8.416.773.129.280  

2024  Rp    448.549.069.270   Rp      718.141.112.332  -269.592.043.062 Rp   10.367.405.490.248  

18 TOTL 
Total Bangun 
Persadaì Tbk 

2021       Rp     2.727.306.841.000  

2022  Rp      91.646.670.000   Rp      280.407.629.000  -188.760.959.000 Rp     2.990.427.306.000  

2023  Rp    172.704.944.000   Rp        90.512.013.000  82.192.931.000 Rp     3.132.571.723.000  

2024  Rp    265.505.876.000   Rp      650.221.275.000  -384.715.399.000 Rp     3.495.248.379.000  

19 WEGE 2021       Rp     5.973.999.226.008  
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Wijayaì Karyaì 
Bangunan 

Gedung Tbk 

2022  Rp    230.257.330.260  -Rp      597.870.549.197  828.127.879.457 Rp     5.424.428.338.683  

2023  Rp      46.500.150.448   Rp      567.737.501.739  -521.237.351.291 Rp     5.561.533.835.483  

2024  Rp      67.957.249.949  -Rp      256.579.676.507  324.536.926.456 Rp     5.727.273.558.260  

20 BALI 
Bali Towerindo 

Sentra Tbk 

2021       Rp     5.001.398.828.957  

2022  Rp    212.090.007.799   Rp      643.453.844.739  -431.363.836.940 Rp     5.196.995.589.938  

2023  Rp    150.502.043.188   Rp      628.527.566.163  -478.025.522.975 Rp     5.518.615.852.434  

2024  Rp    144.274.604.948   Rp      607.298.864.245  -463.024.259.297 Rp     6.076.124.615.938  

21 EXCL XL Axiataì Tbk 

2021       Rp   72.753.282.000.000  

2022  Rp 1.121.188.000.000   Rp 14.104.495.000.000  
-

12.983.307.000.000 Rp   87.277.780.000.000  

2023  Rp 1.270.300.000.000   Rp 16.095.538.000.000  
-

14.825.238.000.000 Rp   87.694.554.000.000  

2024  Rp 1.874.631.000.000   Rp 17.833.645.000.000  
-

15.959.014.000.000 Rp   86.178.565.000.000  

22 GHON 

Gihon 

Telekomunikaìsi 

Indonesiaì Tbk 

2021       Rp     1.021.478.602.000  

2022  Rp      90.728.112.000   Rp      136.813.196.000  -46.085.084.000 Rp     1.156.622.811.000  

2023  Rp    100.226.779.000   Rp      149.503.818.000  -49.277.039.000 Rp     1.359.147.579.000  

2024  Rp      86.401.684.000   Rp      141.702.964.000  -55.301.280.000 Rp     1.427.439.424.000  

23 GOLD 

Visi 

Telekomunikaìsi 

Infraìstruktur 

Tbk 

2021       Rp        360.871.363.000  

2022  Rp      15.998.575.000   Rp        25.487.571.000  -9.488.996.000 Rp        400.972.660.000  

2023  Rp      16.198.134.000   Rp        29.516.132.000  -13.317.998.000 Rp        411.987.779.000  

2024  Rp      16.864.272.000   Rp        33.995.261.000  -17.130.989.000 Rp        437.395.828.000  

24 ISAT Indosat Tbk 

2021       Rp   63.397.148.000.000  

2022  Rp 5.370.203.000.000   Rp 15.676.831.000.000  
-

10.306.628.000.000 Rp 113.880.230.000.000  

2023  Rp 4.775.741.000.000   Rp 17.680.485.000.000  
-

12.904.744.000.000 Rp 114.722.249.000.000  

2024  Rp 5.272.412.000.000   Rp 19.096.086.000.000  
-

13.823.674.000.000 Rp 114.386.698.000.000  

25 KETR 
Ketrosden 

Triaìsmitraì Tbk 

2021       Rp     1.386.110.796.325  

2022  Rp      67.577.181.741  -Rp       54.802.996.733  122.380.178.474 Rp     1.605.014.790.547  

2023  Rp      77.514.749.384  -Rp       81.180.506.526  158.695.255.910 Rp     2.175.079.867.209  

2024  Rp      84.888.523.005   Rp      121.268.769.089  -36.380.246.084 Rp     2.071.054.520.464  

26 LCKM 
LCK Global 

Kedaton Tbk 

2021       Rp        147.143.541.262  

2022  Rp          702.210.466  -Rp         2.040.318.091  2.742.528.557 Rp        145.557.220.841  

2023  Rp            71.468.852  -Rp            642.671.658  714.140.510 Rp        141.372.543.538  

2024  Rp            90.236.261  -Rp         5.297.063.701  5.387.299.962 Rp        143.432.986.186  

27 MORA 
Moraì 

Telematikaì 

Indonesiaì Tbk 

2021       Rp   14.565.401.098.078  

2022  Rp    672.897.955.795   Rp   2.229.615.368.374  -1.556.717.412.579 Rp   14.918.927.369.684  

2023  Rp    679.171.399.908   Rp   1.655.995.755.885  -976.824.355.977 Rp   14.899.260.719.043  

2024  Rp    262.568.243.594   Rp   2.532.497.156.237  -2.269.928.912.643 Rp   14.654.146.649.099  

28 MTEL 

Dayaìmitraì 

Telekomunikasi 

Tbk 

2021       Rp   57.728.318.286.000  

2022  Rp 1.785.067.859.000   Rp   6.019.653.586.000  -4.234.585.727.000 Rp   56.071.558.764.000  
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2023  Rp 2.010.328.000.000   Rp   5.206.963.000.000  -3.196.635.000.000 Rp   57.278.715.000.000  

2024  Rp 2.107.671.000.000   Rp   6.632.221.000.000  -4.524.550.000.000 Rp   58.139.702.000.000  

29 SUPR 
Solusi Tunas 
Pratamaì Tbk 

2021       Rp   11.635.100.000.000  

2022  Rp    936.343.000.000   Rp   1.608.359.000.000  -672.016.000.000 Rp     9.601.515.000.000  

2023  Rp 1.128.341.000.000   Rp   1.639.238.000.000  -510.897.000.000 Rp     9.885.582.000.000  

2024  Rp    974.318.000.000   Rp   1.425.170.000.000  -450.852.000.000 Rp     9.802.339.000.000  

30 TBIG 

Tower Bersamaì 

Infrastructure 
Tbk 

2021       Rp   41.870.435.000.000  

2022  Rp 1.689.441.000.000   Rp   4.809.339.000.000  -3.119.898.000.000 Rp   43.139.968.000.000  

2023  Rp 1.621.694.000.000   Rp   4.381.589.000.000  -2.759.895.000.000 Rp   46.546.978.000.000  

2024  Rp 1.423.035.000.000   Rp   5.129.477.000.000  -3.706.442.000.000 Rp   47.316.346.000.000  

31 TOWR 
Saranaì Menaraì 
Nusantaraì Tbk 

2021       Rp   65.828.670.000.000  

2022  Rp 3.496.535.000.000   Rp   8.072.991.000.000  -4.576.456.000.000 Rp   65.625.136.000.000  

2023  Rp 3.303.642.000.000   Rp   8.905.768.000.000  -5.602.126.000.000 Rp   68.418.946.000.000  

2024  Rp 3.364.606.000.000   Rp   9.340.067.000.000  -5.975.461.000.000 Rp   77.828.380.000.000  

32 PTPP PP Persero Tbk 

2021       Rp   55.573.843.735.084  

2022  Rp    365.741.731.064   Rp      268.445.188.094  97.296.542.970 Rp   57.612.383.140.536  

2023  Rp    127.089.519.355   Rp      436.303.933.866  -309.214.414.511 Rp   56.525.042.574.560  

2024  Rp    129.437.886.973   Rp      285.584.131.868  -156.146.244.895 Rp   56.589.716.015.594  

33 PTPW 
Pratama Widya 

Tbk 

2021       Rp        540.852.700.018  

2022  Rp      80.231.582.186   Rp        92.023.237.393  -11.791.655.207 Rp        584.467.532.735  

2023  Rp    102.826.550.595   Rp        58.123.916.094  44.702.634.501 Rp        700.196.420.981  

2024  Rp      28.202.602.538   Rp        69.315.626.366  -41.113.023.828 Rp        731.052.503.381  

34 ARKO 
Arkora Hydro 

Tbk 

2021       Rp        688.613.746.702  

2022  Rp      52.706.845.665  -Rp       41.121.599.478  93.828.445.143 Rp        947.943.233.617  

2023  Rp      55.290.550.856  -Rp       14.281.550.509  69.572.101.365 Rp     1.158.179.925.592  

2024  Rp      41.800.671.219  -Rp       94.789.594.634  136.590.265.853 Rp     1.319.354.658.937  

35 KEEN 
Kencanaì Energi 

Lestari Tbk 

2021       Rp     4.455.085.876.528  

2022  Rp    214.497.593.268   Rp      101.890.607.476  112.606.985.792 Rp     4.682.364.818.656  

2023  Rp    219.563.445.388   Rp      138.597.143.020  80.966.302.368 Rp     5.225.547.016.648  

2024  Rp    110.798.751.644   Rp        76.637.302.812  34.161.448.832 Rp     5.237.176.228.900  

36 POWR 
Cikarang 

Listrindo Tbk 

2021       Rp   20.128.662.338.484  

2022  Rp 1.074.398.699.528   Rp   2.170.739.081.196  -1.096.340.381.668 Rp   20.168.292.822.076  

2023  Rp 1.140.180.287.540   Rp   2.293.861.120.600  -1.153.680.833.060 Rp   19.614.484.213.856  

2024  Rp 1.116.003.993.020   Rp   2.204.757.120.244  -1.088.753.127.224 Rp   19.798.941.960.224  
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Manajemen Laba (B) 

NO 
NAMA 

PERUSAHAAN 
Tahun 

Y  X1  

 REVit  ΔREVit TAC/Ai

t-1 
1/Ait-1 

1 CASS 

Cardig 
Aero 

Services 

Tbk 

2021      Rp   1.407.396.000.000    

2022 -0,0201 0,00000000000063489443  Rp   1.737.746.000.000   Rp      330.350.000.000,00  

2023 0,0137 0,00000000000059303715  Rp   2.199.217.000.000   Rp      461.471.000.000,00  

2024 -0,0882 0,00000000000052099533  Rp   2.738.487.000.000   Rp      539.270.000.000,00  

2 CMNP 

Citra 

Marga 
Nusaphala 

Persada 

Tbk 

2021      Rp   4.437.589.419.000    

2022 -0,0201 0,00000000000006474207  Rp      446.359.739.800  -Rp   3.991.229.679.200,00  

2023 -0,0156 0,00000000000005438745  Rp   7.649.712.092.000   Rp   7.203.352.352.200,00  

2024 0,0050 0,00000000000004634787  Rp   4.108.093.965.000  -Rp   3.541.618.127.000,00  

3 GMFI 

Garudaì 

Maintenac
e Facility 

Aero 

Asiaì Tbk 

2021      Rp   3.119.308.181.780    

2022 -0,0100 0,00000000000016987950  Rp   3.535.682.063.116   Rp      416.373.881.336,00  

2023 -0,0269 0,00000000000017281792  Rp   5.527.941.847.008   Rp   1.992.259.783.892,00  

2024 0,0282 0,00000000000015002147  Rp   6.239.157.831.032   Rp      711.215.984.024,00  

4 IPCC 

Indonesiaì 

Kendaraa
n 

Terminal 

Tbk 

2021      Rp      516.836.950.000    

2022 -0,0928 0,00000000000050945609  Rp      726.573.259.000   Rp      209.736.309.000,00  

2023 -0,0266 0,00000000000045624010  Rp      735.204.940.000   Rp         8.631.681.000,00  

2024 -0,0939 0,00000000000055918579  Rp      824.595.836.000   Rp        89.390.896.000,00  

5 IPCM 

Jasaì 
Armadaì 

Indonesiaì 

Tbk 

2021      Rp         8.201.605.000    

2022 -0,0769 0,00000000000070034141  Rp      980.168.475.000   Rp      971.966.870.000,00  

2023 0,1162 0,00000000000067194905  Rp   1.138.537.475.000   Rp      158.369.000.000,00  

2024 -0,0937 0,00000000000065697210  Rp   1.345.030.257.000   Rp      206.492.782.000,00  

6 JSMR 

Jasaì 
Margaì 

(Persero) 

Tbk 

2021      Rp 15.169.552.000.000    

2022 -0,0117 0,00000000000000987724  Rp 16.582.849.000.000   Rp   1.413.297.000.000,00  

2023 0,0283 0,00000000000001097223  Rp 21.318.605.000.000   Rp   4.735.756.000.000,00  

2024 -0,0068 0,00000000000000773324  Rp 28.703.212.000.000   Rp   7.384.607.000.000,00  

7 ADHI 

Adhi 
Karyaì 

(Persero) 

Tbk 

2021      Rp 11.530.471.713.036    

2022 -0,0263 0,00000000000002506244  Rp 13.549.010.228.584   Rp   2.018.538.515.548,00  

2023 0,0052 0,00000000000002500849  Rp 20.072.993.428.021   Rp   6.523.983.199.437,00  

2024 -0,0293 0,00000000000002469622  Rp 13.351.717.203.356  -Rp   6.721.276.224.665,00  

8 BUKK 

Bukakaì 
Teknik 

Utamaì 

Tbk 

2021      Rp   3.858.936.725.000    

2022 0,0825 0,00000000000032149891  Rp   4.146.850.937.000   Rp      287.914.212.000,00  

2023 -0,0962 0,00000000000024954906  Rp   5.128.345.025.000   Rp      981.494.088.000,00  

2024 0,0260 0,00000000000015529370  Rp   3.646.418.392.000  -Rp   1.481.926.633.000,00  

9 DGIK 

Nusaì 

Konstruks

i 

Enjiniring 

Tbk 

2021      Rp      366.451.807.136    

2022 0,0054 0,00000000000098875124  Rp      373.043.766.945   Rp         6.591.959.809,00  

2023 0,1011 0,00000000000109198704  Rp      462.778.375.826   Rp        89.734.608.881,00  

2024 0,0349 0,00000000000109179355  Rp      644.556.733.549   Rp      181.778.357.723,00  
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10 FIMP 

Fimperkas

a Utama 

Tbk 

2021      Rp         6.092.711.000    

2022 0,0489 0,00000000003035052293  Rp         6.545.454.546   Rp            452.743.546,00  

2023 -0,0405 0,00000000002822597426  Rp         7.150.000.000   Rp            604.545.454,00  

2024 -0,0439 0,00000000002881619303  Rp         5.866.000.000  -Rp         1.284.000.000,00  

11 JKON 

Jayaì 

Konstruks
i 

Manggalaì 

Pratamaì 
Tbk 

2021      Rp   3.480.062.858.000    

2022 0,0470 0,00000000000024124207  Rp   4.465.174.493.000   Rp      985.111.635.000,00  

2023 0,0064 0,00000000000023215399  Rp   4.548.754.696.000   Rp        83.580.203.000,00  

2024 -0,0287 0,00000000000022746348  Rp   3.875.321.246.000  -Rp      673.433.450.000,00  

12 KRYA 

Bangun 
Karya 

Perkasa 

Jaya Tbk 

2021      Rp      102.570.179.117    

2022 0,2194 0,00000000000814792569  Rp      198.114.461.203   Rp        95.544.282.086,00  

2023 0,2402 0,00000000000645129066  Rp      141.769.263.046  -Rp       56.345.198.157,00  

2024 -0,1505 0,00000000000523775541  Rp      216.248.735.873   Rp        74.479.472.827,00  

13 NRCA 

Nusaì 

Rayaì 

Ciptaì Tbk 

2021      Rp   1.669.713.392.168    

2022 0,0330 0,00000000000046664745  Rp   2.462.407.757.122   Rp      792.694.364.954,00  

2023 -0,0257 0,00000000000040735648  Rp   2.895.507.275.859   Rp      433.099.518.737,00  

2024 0,0071 0,00000000000042803348  Rp   3.372.465.083.657   Rp      476.957.807.798,00  

14 PBSA 

Paramitaì 
Bangun 

Saranaì 

Tbk 

2021      Rp      279.155.322.925    

2022 -0,0889 0,00000000000128702165  Rp      731.846.535.897   Rp      452.691.212.972,00  

2023 -0,0090 0,00000000000116574693  Rp      572.763.446.107  -Rp      159.083.089.790,00  

2024 0,3244 0,00000000000125687747  Rp   1.154.289.864.419   Rp      581.526.418.312,00  

15 PPRE 
PP Presisi 

Tbk 

2021      Rp   2.807.235.049.378    

2022 -0,0184 0,00000000000014225463  Rp   3.635.195.678.682   Rp      827.960.629.304,00  

2023 0,0144 0,00000000000013177938  Rp   3.400.865.237.272  -Rp      234.330.441.410,00  

2024 -0,0799 0,00000000000013956753  Rp   3.790.809.211.559   Rp      389.943.974.287,00  

16 SMKM 

Sumber 
Mas 

Knstruksi 

Tbk 

2021      Rp      126.611.879.577    

2022 0,2231 0,00000000000446323017  Rp      143.045.583.951   Rp        16.433.704.374,00  

2023 0,2665 0,00000000000489948578  Rp      130.026.556.493  -Rp       13.019.027.458,00  

2024 0,1017 0,00000000000481482168  Rp        85.299.498.625  -Rp       44.727.057.868,00  

17 SSIA 

Suryaì 
Semestaì 

Internusaì 

Tbk 

2021      Rp   2.352.908.880.457    

2022 0,0463 0,00000000000012899613  Rp   3.614.941.222.156   Rp   1.262.032.341.699,00  

2023 -0,0031 0,00000000000012063241  Rp   4.537.653.827.301   Rp      922.712.605.145,00  

2024 -0,0320 0,00000000000011881038  Rp   6.251.910.481.971   Rp   1.714.256.654.670,00  

18 TOTL 

Total 
Bangun 

Persadaì 

Tbk 

2021      Rp   1.745.129.628.000    

2022 -0,0692 0,00000000000036666208  Rp   2.276.815.788.000   Rp      531.686.160.000,00  

2023 0,0275 0,00000000000033440037  Rp   3.027.183.068.000   Rp      750.367.280.000,00  

2024 -0,1228 0,00000000000031922653  Rp   3.087.653.570.000   Rp        60.470.502.000,00  

19 WEGE 

Wijayaì 

Karyaì 

Bangunan 

2021      Rp   3.168.197.827.254    

2022 0,1386 0,00000000000016739205  Rp   2.366.259.622.099  -Rp      801.938.205.155,00  

2023 -0,0961 0,00000000000018435122  Rp   3.979.714.569.719   Rp   1.613.454.947.620,00  
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Gedung 
Tbk 

2024 0,0584 0,00000000000017980651 
 Rp   3.673.527.175.483  -Rp      306.187.394.236,00  

20 BALI 

Bali 

Towerind

o Sentra 

Tbk 

2021      Rp      946.633.191.563    

2022 -0,0862 0,00000000000019994406  Rp      978.378.536.736   Rp        31.745.345.173,00  

2023 -0,0920 0,00000000000019241887  Rp      955.261.616.145  -Rp       23.116.920.591,00  

2024 -0,0839 0,00000000000018120486  Rp   1.045.848.521.801   Rp        90.586.905.656,00  

21 EXCL 

XL 

Axiataì 

Tbk 

2021      Rp 26.754.050.000.000    

2022 -0,1785 0,00000000000001374508  Rp 29.141.994.000.000   Rp   2.387.944.000.000,00  

2023 -0,1699 0,00000000000001145767  Rp 32.322.651.000.000   Rp   3.180.657.000.000,00  

2024 -0,1820 0,00000000000001140322  Rp 34.391.597.000.000   Rp   2.068.946.000.000,00  

22 GHON 

Gihon 
Telekomu

nikasi 

Indonesiaì 

Tbk 

2021      Rp      164.920.511.000    

2022 -0,0451 0,00000000000097897303  Rp      186.301.175.000   Rp        21.380.664.000,00  

2023 -0,0426 0,00000000000086458610  Rp      203.637.725.000   Rp        17.336.550.000,00  

2024 -0,0407 0,00000000000073575527  Rp      211.679.065.000   Rp         8.041.340.000,00  

23 GOLD 

Visi 
Telekomu

nikasi 

Infrastrukt

ur Tbk 

2021      Rp        44.260.335.000    

2022 -0,0263 0,00000000000277107053  Rp        47.421.904.000   Rp         3.161.569.000,00  

2023 -0,0332 0,00000000000249393562  Rp        47.726.683.000   Rp            304.779.000,00  

2024 -0,0416 0,00000000000242725646  Rp        52.041.658.000   Rp         4.314.975.000,00  

24 ISAT 
Indosat 

Tbk 

2021      Rp 31.388.311.000.000    

2022 -0,1626 0,00000000000001577358  Rp 46.752.319.000.000   Rp 15.364.008.000.000,00  

2023 -0,1133 0,00000000000000878116  Rp 51.228.782.000.000   Rp   4.476.463.000.000,00  

2024 -0,1205 0,00000000000000871670  Rp 55.886.870.000.000   Rp   4.658.088.000.000,00  

25 KETR 

Ketrosden 

Triasmitra

ì Tbk 

2021      Rp      448.905.913.317    

2022 0,0883 0,00000000000072144305  Rp      353.133.853.101  -Rp       95.772.060.216,00  

2023 0,0989 0,00000000000062304722  Rp      390.516.818.350   Rp        37.382.965.249,00  

2024 -0,0167 0,00000000000045975323  Rp      556.385.363.865   Rp      165.868.545.515,00  

26 LCKM 

LCK 

Global 

Kedaton 

Tbk 

2021      Rp        45.700.880.268    

2022 0,0186 0,00000000000679608491  Rp        29.316.490.133  -Rp       16.384.390.135,00  

2023 0,0049 0,00000000000687015041  Rp        14.685.856.864  -Rp       14.630.633.269,00  

2024 0,0381 0,00000000000707350929  Rp        19.040.922.324   Rp         4.355.065.460,00  

27 MORA 

Moraì 

Telematiaì 

Indonesiaì 

Tbk 

2021      Rp   4.180.073.066.155    

2022 -0,1069 0,00000000000006865585  Rp   4.647.651.287.354   Rp      467.578.221.199,00  

2023 -0,0655 0,00000000000006702895  Rp   4.306.324.172.668  -Rp      341.327.114.686,00  

2024 -0,1524 0,00000000000006711742  Rp   3.978.188.856.174  -Rp      328.135.316.494,00  

28 MTEL 

Dayaìmitr

aì 

Telekomu

nikasi Tbk 

2021      Rp   6.869.568.721.000    

2022 -0,0734 0,00000000000001732252  Rp   7.728.929.831.000   Rp      859.361.110.000,00  

2023 -0,0570 0,00000000000001783435  Rp   8.683.800.000.000   Rp      954.870.169.000,00  

2024 -0,0790 0,00000000000001745849  Rp   9.307.786.000.000   Rp      623.986.000.000,00  

29 SUPR 
Solusi 

Tunas 

2021      Rp   2.075.965.000.000    

2022 -0,0578 0,00000000000008594683  Rp   1.888.257.000.000  -Rp      187.708.000.000,00  
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Pratamaì 
Tbk 

2023 -0,0532 0,00000000000010415023  Rp   1.892.085.000.000   Rp         3.828.000.000,00  

2024 -0,0456 0,00000000000010115742  Rp   1.817.387.000.000  -Rp       74.698.000.000,00  

30 TBIG 

Tower 

Bersaìmaì 
Infrastruct

ure Tbk 

2021      Rp   6.179.584.000.000    

2022 -0,0745 0,00000000000002388320  Rp   6.524.369.000.000   Rp      344.785.000.000,00  

2023 -0,0640 0,00000000000002318036  Rp   6.640.645.000.000   Rp      116.276.000.000,00  

2024 -0,0796 0,00000000000002148367  Rp   6.867.399.000.000   Rp      226.754.000.000,00  

31 TOWR 

Saranaì 

Menaraì 
Nusantara

ì Tbk 

2021      Rp   8.635.346.000.000    

2022 -0,0695 0,00000000000001519095  Rp 11.035.650.000.000   Rp   2.400.304.000.000,00  

2023 -0,0854 0,00000000000001523806  Rp 11.740.345.000.000   Rp      704.695.000.000,00  

2024 -0,0873 0,00000000000001461583  Rp 12.735.815.000.000   Rp      995.470.000.000,00  

32 PTPP 

PP 

Persero 
Tbk 

2021      Rp 16.763.936.677.996    

2022 0,0018 0,00000000000001799408  Rp 18.921.838.539.997   Rp   2.157.901.862.001,00  

2023 -0,0054 0,00000000000001735738  Rp 18.464.215.470.859  -Rp      457.623.069.138,00  

2024 -0,0028 0,00000000000001769127  Rp 19.812.142.890.563   Rp   1.347.927.419.704,00  

33 PTPW 

Pratama 

Widya 
Tbk 

2021      Rp      301.396.833.220    

2022 -0,0218 0,00000000000184893225  Rp      338.340.862.503   Rp        36.944.029.283,00  

2023 0,0765 0,00000000000171095903  Rp      395.518.504.651   Rp        57.177.642.148,00  

2024 -0,0587 0,00000000000142817068  Rp      371.976.241.228  -Rp       23.542.263.423,00  

34 ARKO 

Arkora 

Hydro 
Tbk 

2021      Rp      198.393.420.289    

2022 0,1363 0,00000000000145219291  Rp      247.884.492.874   Rp        49.491.072.585,00  

2023 0,0734 0,00000000000105491549  Rp      182.229.102.022  -Rp       65.655.390.852,00  

2024 0,1179 0,00000000000086342370  Rp      238.914.421.879   Rp        56.685.319.857,00  

35 KEEN 

Kencanaì 

Energi 
Lestari 

Tbk 

2021      Rp      541.377.222.484    

2022 0,0253 0,00000000000022446256  Rp      619.627.122.548   Rp        78.249.900.064,00  

2023 0,0173 0,00000000000021356730  Rp      711.268.996.172   Rp        91.641.873.624,00  

2024 0,0065 0,00000000000019136753  Rp      560.870.925.384  -Rp      150.398.070.788,00  

36 POWR 

Cikarang 

Listrindo 
Tbk 

2021      Rp   7.625.969.116.444    

2022 -0,0545 0,00000000000004968040  Rp   8.153.278.286.440   Rp      527.309.169.996,00  

2023 -0,0572 0,00000000000004958278  Rp   8.088.522.518.300  -Rp       64.755.768.140,00  

2024 -0,0555 0,00000000000005098273  Rp   8.102.455.426.100   Rp        13.932.907.800,00  

 

Manajemen Laba (C) 

N

O 

NAMA 

PERUSAHAAN 
Tahun 

ΔREVit/Ait-1 

(X2) 
 PPEit  

PPEit/Ait-1 

(X3) 
a1 A2 A3 

1 CASS 

Cardig 

Aero 

Services 

Tbk 

2021           

2022 0,20974  Rp      410.732.000.000  0,26077146 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,27367  Rp      449.764.000.000  0,266726761 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,28096  Rp      501.185.000.000  0,261115045 2060000000 0,005256 -0,13454 



 

 

100 

 

2 CMNP 

Citra 
Marga 

Nusaphala 

Persada 

Tbk 

2021             

2022 -0,258400452  Rp         1.539.521.000  9,96718E-05 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,391771935  Rp      191.346.865.000  0,010406867 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,164146457  Rp      228.192.414.000  0,010576232 2060000000 0,005256 -0,13454 

3 GMFI 

Garudaì 

Maintenaì
nce 

Facility 

Aero 
Asiaì Tbk 

2021             

2022 0,070733387  Rp   2.003.123.793.412  0,340289672 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,344298201  Rp   1.951.562.732.616  0,337265021 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,106697667  Rp   2.208.377.676.652  0,331304066 2060000000 0,005256 -0,13454 

4 IPCC 

Indonesiaì 
Kendaraìa

ìn 

Terminal 

Tbk 

2021             

2022 0,10685144  Rp      362.665.282.000  0,184762037 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,003938119  Rp      359.356.153.000  0,163952688 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,049986119  Rp      348.650.706.000  0,194960522 2060000000 0,005256 -0,13454 

5 IPCM 

Jasaì 
Armadaì 

Indonesiaì 

Tbk 

2021             

2022 0,680708651  Rp      538.124.122.000  0,376870608 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,1064159  Rp      581.005.721.000  0,390406244 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,135659997  Rp        56.243.117.000  0,036950159 2060000000 0,005256 -0,13454 

6 JSMR 

Jasaì 
Margaì 

(Persero) 

Tbk 

2021             

2022 0,01395947  Rp      360.716.000.000  0,003562878 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,051961801  Rp      474.401.000.000  0,005205237 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,057106901  Rp      507.465.000.000  0,003924346 2060000000 0,005256 -0,13454 

7 ADHI 

Adhi 
Karyaì 

(Persero) 

Tbk 

2021             

2022 0,050589509  Rp   2.073.906.857.572  0,051977175 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,163154982  Rp   2.049.076.918.159  0,051244324 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,1659901  Rp   2.181.495.312.023  0,053874683 2060000000 0,005256 -0,13454 

8 BUKK 

Bukakaì 
Teknik 

Utamaì 

Tbk 

2021             

2022 0,092564105  Rp      894.660.626.000  0,287632414 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,244930931  Rp      865.867.718.000  0,216076478 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,230133875  Rp   1.061.710.918.000  0,16487702 2060000000 0,005256 -0,13454 

9 DGIK 

Nusaì 
Konstruks

i 

Enjiniring 

Tbk 

2021             

2022 0,006517808  Rp        94.828.539.955  0,093761836 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,09798903  Rp        90.711.775.624  0,099056084 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,198464439  Rp        69.126.303.054  0,075471652 2060000000 0,005256 -0,13454 

10 FIMP 

Fimperkas

a Utama 

Tbk 

2021             

2022 0,013741003  Rp        13.430.966.404  0,407636854 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,017063884  Rp         9.250.138.060  0,261094159 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,036999992  Rp         5.069.309.716  0,146078207 2060000000 0,005256 -0,13454 

11 JKON 

Jayaì 

Konstruks
i 

Manggalaì 

2021             

2022 0,237650373  Rp      482.333.681.000  0,116359177 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,019403478  Rp      506.618.950.000  0,117613613 2060000000 0,005256 -0,13454 
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Pratamaì 
Tbk 

2024 -0,153181516  Rp      518.167.999.000  0,117864296 2060000000 0,005256 -0,13454 

12 KRYA 

Bangun 

Karya 

Perkasa 

Jaya Tbk 

2021             

2022 0,77848771  Rp        24.538.785.498  0,199940201 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,363499251  Rp        25.574.465.465  0,16498831 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,390105262  Rp        25.649.379.352  0,134345175 2060000000 0,005256 -0,13454 

13 NRCA 

Nusaì 

Rayaì 

Ciptaì Tbk 

2021             

2022 0,3699088  Rp        75.328.799.721  0,035151992 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,176425896  Rp        80.183.732.462  0,032663363 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,204153908  Rp        79.661.436.285  0,034097761 2060000000 0,005256 -0,13454 

14 PBSA 

Paraìmitaì 

Bangun 

Saranaì 

Tbk 

2021             

2022 0,582623391  Rp      123.147.749.552  0,15849382 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,185450624  Rp      165.029.602.412  0,192382753 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,730907454  Rp      117.210.144.068  0,147318789 2060000000 0,005256 -0,13454 

15 PPRE 
PP Presisi 

Tbk 

2021             

2022 0,117781231  Rp   1.712.080.501.126  0,243551375 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,030879921  Rp   1.500.698.001.491  0,19776106 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,054423518  Rp   1.230.438.096.398  0,17172921 2060000000 0,005256 -0,13454 

16 SMKM 

Sumber 

Mas 

Knstruksi 

Tbk 

2021             

2022 0,073347405  Rp         3.595.456.019  0,016047348 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,06378654  Rp         1.064.232.319  0,005214191 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,215352808  Rp         7.254.432.425  0,034928798 2060000000 0,005256 -0,13454 

17 SSIA 

Suryaì 

Semestaì 

Internusaì 

Tbk 

2021             

2022 0,162797289  Rp   1.038.444.243.438  0,133955289 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,111309044  Rp   1.047.669.113.597  0,126382849 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,203671482  Rp   1.293.251.846.374  0,153651741 2060000000 0,005256 -0,13454 

18 TOTL 

Total 

Bangun 

Persadaì 

Tbk 

2021             

2022 0,194949154  Rp      120.588.384.000  0,044215188 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,250923097  Rp      114.193.513.000  0,038186353 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,019303788  Rp      108.995.030.000  0,034794105 2060000000 0,005256 -0,13454 

19 WEGE 

Wijayaì 

Karyaì 

Bangunaì

n Gedung 

Tbk 

2021             

2022 -0,134238083  Rp        93.030.991.532  0,015572649 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,297442393  Rp        71.317.226.363  0,013147418 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,055054487  Rp        47.475.979.663  0,00853649 2060000000 0,005256 -0,13454 

20 BALI 

Bali 

Towerind

o Sentra 

Tbk 

2021             

2022 0,006347293  Rp   4.607.630.614.005  0,921268383 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,004448132  Rp   4.950.043.431.612  0,952481746 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,016414787  Rp   5.402.859.456.992  0,979024379 2060000000 0,005256 -0,13454 

21 EXCL 

XL 

Axiataì 

Tbk 

2021             

2022 0,032822492  Rp 60.473.629.000.000  0,831215133 2060000000 0,005256 -0,13454 
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2023 0,036442918  Rp 63.896.924.000.000  0,732109868 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,02359264  Rp 61.034.472.000.000  0,695989309 2060000000 0,005256 -0,13454 

22 GHON 

Gihon 

Telekomu

nikaìsi 
Indonesiaì 

Tbk 

2021             

2022 0,020931093  Rp      967.982.005.000  0,947628274 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,01498894  Rp   1.094.618.790.000  0,946392186 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,005916458  Rp   1.153.837.815.000  0,848942258 2060000000 0,005256 -0,13454 

23 GOLD 

Visi 

Telekomu

nikaìsi 
Infraìstruk

tur Tbk 

2021             

2022 0,008760931  Rp      272.920.921.000  0,756283122 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,000760099  Rp      299.235.695.000  0,746274559 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,010473551  Rp      326.605.226.000  0,792754646 2060000000 0,005256 -0,13454 

24 ISAT 
Indosat 

Tbk 

2021             

2022 0,242345413  Rp 69.070.496.000.000  1,08948901 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,039308517  Rp 72.860.819.000.000  0,639802176 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,040603179  Rp 74.143.085.000.000  0,646283399 2060000000 0,005256 -0,13454 

25 KETR 

Ketrosden 

Triasmitra
ì Tbk 

2021             

2022 -0,069094087  Rp      300.192.229.889  0,216571598 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,023291352  Rp      432.907.168.975  0,269721607 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,0762586  Rp      624.220.623.104  0,286987449 2060000000 0,005256 -0,13454 

26 LCKM 

LCK 

Globaìl 
Kedaìton 

Tbk 

2021             

2022 -0,111349707  Rp         8.715.640.560  0,059232233 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,100514651  Rp         7.148.893.112  0,049113971 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,030805596  Rp         5.508.287.007  0,038962919 2060000000 0,005256 -0,13454 

27 MORA 

Moraì 

Telematik

aì 
Indonesiaì 

Tbk 

2021             

2022 0,03210198  Rp   6.816.753.454.583  0,468010006 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,022878797  Rp   7.100.169.357.203  0,475916879 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,022023597  Rp   7.519.994.615.765  0,504722668 2060000000 0,005256 -0,13454 

28 MTEL 

Dayamitra

ì 
Telekomn

ikasi Tbk 

2021             

2022 0,014886301  Rp 39.328.413.074.000  0,681267257 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,017029492  Rp 43.996.528.000.000  0,784649633 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,010893855  Rp 45.240.235.000.000  0,789826291 2060000000 0,005256 -0,13454 

29 SUPR 

Solusi 

Tunas 
Pratamaì 

Tbk 

2021             

2022 -0,016132908  Rp   7.743.300.000.000  0,665512114 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,000398687  Rp   7.814.095.000.000  0,813839795 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,007556257  Rp   7.757.970.000.000  0,784776253 2060000000 0,005256 -0,13454 

30 TBIG 

Tower 

Bersamaì 
Infrastruct

ure Tbk 

2021             

2022 0,008234569  Rp 34.427.639.000.000  0,82224221 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,00269532  Rp 36.462.467.000.000  0,845213121 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,004871509  Rp 36.001.532.000.000  0,773445099 2060000000 0,005256 -0,13454 

31 TOWR 2021             
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Saranaì 

Menaraì 
Nusantara

ì Tbk 

2022 0,036462897  Rp 37.152.092.000.000  0,564375552 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,010738187  Rp 40.385.074.000.000  0,615390328 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,014549625  Rp 47.477.953.000.000  0,693929909 2060000000 0,005256 -0,13454 

32 PTPP 

PP 

Persero 

Tbk 

2021             

2022 0,038829451  Rp   5.037.209.837.883  0,09063994 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,007943137  Rp   3.859.214.974.639  0,066985859 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,023846553  Rp   2.896.851.315.028  0,05124899 2060000000 0,005256 -0,13454 

33 PTPW 

Pratama 

Widya 

Tbk 

2021             

2022 0,068307007  Rp      232.631.022.328  0,430119 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,097828603  Rp      274.505.616.578  0,469667862 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,03362237  Rp      290.340.861.544  0,414656306 2060000000 0,005256 -0,13454 

34 ARKO 

Arkora 

Hydro 

Tbk 

2021             

2022 0,071870585  Rp      140.252.485.232  0,203673665 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,069260889  Rp      188.984.710.998  0,199362899 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,048943449  Rp      208.430.481.129  0,179963818 2060000000 0,005256 -0,13454 

35 KEEN 

Kencaìnaì 

Energi 

Lestari 
Tbk 

2021             

2022 0,017564173  Rp         6.159.629.448  0,001382606 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 0,019571707  Rp        25.366.616.464  0,00541748 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 -0,028781307  Rp        22.824.314.408  0,004367833 2060000000 0,005256 -0,13454 

36 POWR 

Cikarang 

Listrindo 

Tbk 

2021             

2022 0,026196931  Rp 11.483.269.304.948  0,570493414 2060000000 0,005256 -0,13454 

2023 -0,003210771  Rp 11.000.457.130.768  0,545433232 2060000000 0,005256 -0,13454 

2024 0,000710338  Rp 10.814.981.089.024  0,551377287 2060000000 0,005256 -0,13454 

 

Manajemen Laba (D) 

N

O 

NAMA 

PERUSAHAAN 
Tahun  REC   ΔRECit  

ΔREVit

-

ΔRECit

/Ait-1 

a1(1/Ait-1) 

1 CASS 

Cardig 

Aero 

Services 
Tbk 

2021  Rp      231.837.000.000        

2022  Rp      365.636.000.000   Rp         133.799.000.000  0,12479 0,001307882531832 

2023  Rp      494.147.000.000   Rp         128.511.000.000  0,19746 0,001221656530673 

2024  Rp      375.729.000.000  -Rp         118.418.000.000  0,34265 0,001073250380457 

2 CMNP 

Citra 

Marga 

Nusaphala 
Persada 

Tbk 

2021  Rp      811.639.702.000        

2022  Rp      484.907.289.000  -Rp         326.732.413.000  
-

0,23725 
0,000133368654109 

2023  Rp      310.128.723.000  -Rp         174.778.566.000  0,40128 0,000112038138113 

2024  Rp      318.569.132.000   Rp            8.440.409.000  
-

0,16454 
0,000095476612231 

3 GMFI 

Garudaì 

Maintenan

ce Facility 

2021  Rp      751.260.463.016        

2022  Rp      567.146.014.372  -Rp         184.114.448.644  0,10201 0,000349951773379 
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Aero 
Asiaì Tbk 

2023  Rp      844.243.089.256   Rp         277.097.074.884  0,29641 0,000356004924402 

2024  Rp      764.018.868.088  -Rp          80.224.221.168  0,11873 0,000309044228356 

4 IPCC 

Indonesiaì 

Kendaraaì

n 
Terminal 

Tbk 

2021  Rp        51.745.327.000        

2022  Rp        66.142.469.000   Rp           14.397.142.000  0,09952 0,001049479549438 

2023  Rp        61.624.447.000  -Rp            4.518.022.000  0,00600 0,000939854609255 

2024  Rp        79.921.135.000   Rp           18.296.688.000  0,03975 0,001151922735161 

5 IPCM 

Jasaì 

Armadaì 
Indonesiaì 

Tbk 

2021  Rp        47.569.321.000        

2022  Rp        83.843.318.000   Rp           36.273.997.000  0,65530 0,001442703310795 

2023  Rp        47.759.070.000  -Rp          36.084.248.000  0,13066 0,001384215048328 

2024  Rp      152.046.393.000   Rp         104.287.323.000  0,06715 0,001353362531171 

6 JSMR 

Jasaì 

Margaì 
(Persero) 

Tbk 

2021  Rp   2.032.306.000.000        

2022  Rp   1.339.992.000.000  -Rp         692.314.000.000  0,02080 0,000020347109037 

2023  Rp   1.541.347.000.000   Rp         201.355.000.000  0,04975 0,000022602792288 

2024  Rp   1.455.873.000.000  -Rp          85.474.000.000  0,05777 0,000015930464112 

7 ADHI 

Adhi 

Karyaì 

(Persero) 

Tbk 

2021  Rp   3.479.521.709.755        

2022  Rp   4.025.509.242.010   Rp         545.987.532.255  0,03691 0,000051628635540 

2023  Rp   7.862.487.944.248   Rp      3.836.978.702.238  0,06720 0,000051517493774 

2024  Rp   3.676.386.141.429  -Rp      4.186.101.802.819  
-

0,06261 
0,000050874208294 

8 BUKK 

Bukakaì 

Teknik 

Utamaì 
Tbk 

2021  Rp      394.961.848.000        

2022  Rp      395.347.796.000   Rp               385.948.000  0,09244 0,000662287749524 

2023  Rp      304.405.673.000  -Rp          90.942.123.000  0,26763 0,000514071071004 

2024  Rp      470.452.860.000   Rp         166.047.187.000  
-

0,25592 
0,000319905029179 

9 DGIK 

Nusaì 

Konstruks

i 

Enjiniring 

Tbk 

2021  Rp        84.531.039.921        

2022  Rp        54.339.139.774  -Rp          30.191.900.147  0,03637 0,002036827547666 

2023  Rp        53.920.051.463  -Rp               419.088.311  0,09845 0,002249493305698 

2024  Rp        67.790.629.913   Rp           13.870.578.450  0,18332 0,002249094720778 

10 FIMP 

Fimperkas

a Utama 

Tbk 

2021  Rp         2.880.157.137        

2022  Rp         9.333.900.755   Rp            6.453.743.618  
-

0,18213 
0,062522077245434 

2023  Rp         9.411.076.556   Rp                 77.175.801  0,01489 0,058145506981305 

2024  Rp        12.332.430.170   Rp            2.921.353.614  
-

0,12118 
0,059361357642126 

11 JKON 

Jayaì 
Konstruks

i 

Manggalaì 

Pratamaì 
Tbk 

2021  Rp      731.078.359.000        

2022  Rp   1.087.699.338.000   Rp         356.620.979.000  0,15162 0,000496958670593 

2023  Rp      931.354.969.000  -Rp         156.344.369.000  0,05570 0,000478237226942 

2024  Rp      856.288.149.000  -Rp          75.066.820.000  
-

0,13611 
0,000468574767857 

12 KRYA 

Bangun 

Karya 

Perkasa 

Jaya Tbk 

2021  Rp         1.070.944.380        

2022  Rp        30.806.475.660   Rp           29.735.531.280  0,53620 0,016784726919445 

2023  Rp        15.889.500.606  -Rp          14.916.975.054  
-

0,26727 
0,013289658761761 
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2024  Rp        16.220.952.731   Rp               331.452.125  0,38837 0,010789776139509 

13 NRCA 
Nusaì 
Rayaì 

Ciptaì Tbk 

2021  Rp      739.860.317.515        

2022  Rp      743.874.090.384   Rp            4.013.772.869  0,36804 0,000961293737096 

2023  Rp      644.522.926.815  -Rp          99.351.163.569  0,21690 0,000839154351814 

2024  Rp      761.756.318.599   Rp         117.233.391.784  0,15397 0,000881748961039 

14 PBSA 

Paraìmitaì 
Bangun 

Saranaì 

Tbk 

2021  Rp      386.769.857.142        

2022  Rp      308.416.604.960  -Rp          78.353.252.182  0,68347 0,002651264594297 

2023  Rp      128.520.583.589  -Rp         179.896.021.371  0,02426 0,002401438684495 

2024  Rp      358.590.572.534   Rp         230.069.988.945  0,44174 0,002589167589171 

15 PPRE 
PP Presisi 

Tbk 

2021  Rp      949.684.709.661        

2022  Rp   1.000.577.397.572   Rp           50.892.687.911  0,11054 0,000293044533374 

2023  Rp   1.103.457.054.454   Rp         102.879.656.882  
-

0,04444 
0,000271465533075 

2024  Rp      632.881.084.445  -Rp         470.575.970.009  0,12010 0,000287509117885 

16 SMKM 

Sumber 

Mas 

Knstruksi 
Tbk 

2021  Rp         2.268.914.254        

2022  Rp                           -    -Rp            2.268.914.254  0,08347 0,009194254152363 

2023  Rp        67.161.060.703   Rp           67.161.060.703  
-

0,39284 
0,010092940704845 

2024  Rp      101.880.469.548   Rp           34.719.408.845  
-

0,38252 
0,009918532654518 

17 SSIA 

Suryaì 

Semestaì 
Internusaì 

Tbk 

2021  Rp      761.527.851.433        

2022  Rp      790.964.006.634   Rp           29.436.155.201  0,15900 0,000265732028705 

2023  Rp      683.987.720.578  -Rp         106.976.286.056  0,12421 0,000248502761628 

2024  Rp      852.679.869.837   Rp         168.692.149.259  0,18363 0,000244749379407 

18 TOTL 

Total 

Bangun 
Persaìdaì 

Tbk 

2021  Rp      751.041.584.000        

2022  Rp      762.639.885.000   Rp           11.598.301.000  0,19070 0,000755323885465 

2023  Rp      915.549.266.000   Rp         152.909.381.000  0,19979 0,000688864763864 

2024  Rp      793.872.783.000  -Rp         121.676.483.000  0,05815 0,000657606651070 

19 WEGE 

Wijaìyaì 

Karyaì 
Bangunan 

Gedung 

Tbk 

2021  Rp   1.171.501.676.534        

2022  Rp   1.007.778.526.228  -Rp         163.723.150.306  
-

0,10683 
0,000344827630883 

2023  Rp   1.238.166.058.425   Rp         230.387.532.197  0,25497 0,000379763520021 

2024  Rp   1.114.477.417.269  -Rp         123.688.641.156  
-

0,03281 
0,000370401414598 

20 BALI 

Bali 

Towerind
o Sentra 

Tbk 

2021  Rp      185.620.558.347        

2022  Rp      140.382.255.832  -Rp          45.238.302.515  0,01539 0,000411884768732 

2023  Rp      138.974.392.912  -Rp            1.407.862.920  
-

0,00418 
0,000396382864744 

2024  Rp      147.880.107.945   Rp            8.905.715.033  0,01480 0,000373282006772 

21 EXCL 

XL 

Axiataì 

Tbk 

2021  Rp      610.014.000.000        

2022  Rp      851.869.000.000   Rp         241.855.000.000  0,02950 0,000028314873822 

2023  Rp   1.434.605.000.000   Rp         582.736.000.000  0,02977 0,000023602800163 

2024  Rp   2.175.441.000.000   Rp         740.836.000.000  0,01514 0,000023490626339 
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22 GHON 

Gihon 
Telekomu

nikasi 

Indonesiaì 

Tbk 

2021  Rp        18.391.638.000        

2022  Rp        21.477.180.000   Rp            3.085.542.000  0,01791 0,002016684437605 

2023  Rp        29.360.437.000   Rp            7.883.257.000  0,00817 0,001781047356501 

2024  Rp        28.180.542.000  -Rp            1.179.895.000  0,00678 0,001515655865359 

23 GOLD 

Visi 

Telekomu
nikasi 

Infrastrukt

ur Tbk 

2021  Rp         4.643.533.000        

2022  Rp         2.780.237.000  -Rp            1.863.296.000  0,01392 0,005708405296765 

2023  Rp         5.011.981.000   Rp            2.231.744.000  
-

0,00481 
0,005137507380179 

2024  Rp         1.170.084.000  -Rp            3.841.897.000  0,01980 0,005000148317506 

24 ISAT 
Indosat 

Tbk 

2021  Rp   2.059.993.000.000        

2022  Rp   2.374.384.000.000   Rp         314.391.000.000  0,23739 0,000032493575263 

2023  Rp   3.143.782.000.000   Rp         769.398.000.000  0,03255 0,000018089180185 

2024  Rp   3.281.932.000.000   Rp         138.150.000.000  0,03940 0,000017956412274 

25 KETR 

Ketrosden 

Triasmitra
ì Tbk 

2021  Rp        33.600.806.609        

2022  Rp        91.356.223.473   Rp           57.755.416.864  
-

0,11076 
0,001486172682199 

2023  Rp      263.027.290.289   Rp         171.671.066.816  
-

0,08367 
0,001283477268953 

2024  Rp        73.648.921.681  -Rp         189.378.368.608  0,16333 0,000947091659049 

26 LCKM 

LCK 

Globaìl 

Kedaìton 

Tbk 

2021  Rp        27.578.547.347        

2022  Rp        35.278.516.036   Rp            7.699.968.689  
-

0,16368 
0,013999934909355 

2023  Rp        33.210.172.161  -Rp            2.068.343.875  
-

0,08630 
0,014152509838383 

2024  Rp        19.334.827.961  -Rp          13.875.344.200  0,12895 0,014571429136424 

27 MORA 

Moraì 

Telematik

aì 
Indonesiaì 

Tbk 

2021  Rp      440.713.915.549        

2022  Rp      463.088.232.952   Rp           22.374.317.403  0,03057 0,000141431051993 

2023  Rp      907.609.917.703   Rp         444.521.684.751  
-

0,05267 
0,000138079631930 

2024  Rp      614.383.206.273  -Rp         293.226.711.430  
-

0,00234 
0,000138261893583 

28 MTEL 

Dayamitra
ì 

Telekomu

nikasi Tbk 

2021  Rp   1.117.520.120.000        

2022  Rp   1.050.232.664.000  -Rp          67.287.456.000  0,01605 0,000035684393053 

2023  Rp   1.635.865.000.000   Rp         585.632.336.000  0,00659 0,000036738768199 

2024  Rp   2.003.772.000.000   Rp         367.907.000.000  0,00447 0,000035964493966 

29 SUPR 

Solusi 

Tunaìs 

Pratamaì 
Tbk 

2021  Rp      931.974.000.000        

2022  Rp      513.188.000.000  -Rp         418.786.000.000  0,01986 0,000177050476575 

2023  Rp      757.166.000.000   Rp         243.978.000.000  
-

0,02501 
0,000214549474744 

2024  Rp      622.004.000.000  -Rp         135.162.000.000  0,00612 0,000208384291385 

30 TBIG 

Tower 

Bersaìmaì 

Infraìstruc
ture Tbk 

2021  Rp      614.221.000.000        

2022  Rp      309.034.000.000  -Rp         305.187.000.000  0,01552 0,000049199393319 

2023  Rp   1.733.736.000.000   Rp      1.424.702.000.000  
-

0,03033 
0,000047751542143 

2024  Rp   1.983.735.000.000   Rp         249.999.000.000  
-

0,00050 
0,000044256363968 
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31 TOWR 

Saranaì 
Menaraì 

Nusantara

ì Tbk 

2021  Rp   2.184.362.000.000        

2022  Rp   2.615.727.000.000   Rp         431.365.000.000  0,02991 0,000031293355919 

2023  Rp   3.145.293.000.000   Rp         529.566.000.000  0,00267 0,000031390411138 

2024  Rp   3.396.063.000.000   Rp         250.770.000.000  0,01088 0,000030108619329 

32 PTPP 
PP 

Persero 

Tbk 

2021  Rp   8.164.964.059.450        

2022  Rp   7.859.061.469.820  -Rp         305.902.589.630  0,04433 0,000037067797754 

2023  Rp   7.755.872.019.927  -Rp         103.189.449.893  
-

0,00615 
0,000035756201839 

2024  Rp   7.470.262.865.856  -Rp         285.609.154.071  0,02890 0,000036444023855 

33 PTPW 

Pratama 

Widya 

Tbk 

2021  Rp      181.698.486.063        

2022  Rp      147.368.250.544  -Rp          34.330.235.519  0,13178 0,003808800436665 

2023  Rp      179.479.968.544   Rp           32.111.718.000  0,04289 0,003524575591668 

2024  Rp      150.013.717.713  -Rp          29.466.250.831  0,00846 0,002942031604666 

34 ARKO 

Arkora 

Hydro 

Tbk 

2021  Rp        14.825.451.024        

2022  Rp        10.646.316.598  -Rp            4.179.134.426  0,07794 0,002991517392538 

2023  Rp         9.035.349.232  -Rp            1.610.967.366  
-

0,06756 
0,002173125907698 

2024  Rp        16.684.776.551   Rp            7.649.427.319  0,04234 0,001778652828011 

35 KEEN 

Kencanaì 

Energi 

Lestari 

Tbk 

2021  Rp      288.500.063.460        

2022  Rp      243.136.224.968  -Rp          45.363.838.492  0,02775 0,000462392882448 

2023  Rp      304.571.527.820   Rp           61.435.302.852  0,00645 0,000439948632749 

2024  Rp      289.800.986.608  -Rp          14.770.541.212  
-

0,02595 
0,000394217101757 

36 POWR 

Cikarang 

Listrindo 
Tbk 

2021  Rp      847.155.424.696        

2022  Rp      873.890.699.584   Rp           26.735.274.888  0,02487 0,000102341624364 

2023  Rp      920.097.385.312   Rp           46.206.685.728  
-

0,00550 
0,000102140524147 

2024  Rp      923.413.421.812   Rp            3.316.036.500  0,00054 0,000105024428761 
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Manajemen Laba (E) 

NO 
NAMA 

PERUSAHAAN 
Tahun 

a2(ΔREVit-

ΔRECit)/Ait-1) 
a3(PPEit-Ait-1) NDAit DAC(Y) 

1 CASS 

Cardig 

Aero 

Services 

Tbk 

2021         

2022 0,0006559 -0,0351 -0,03312 0,01 

2023 0,0010378 -0,0359 -0,03363 0,05 

2024 0,0018010 -0,0351 -0,03226 -0,06 

2 CMNP 

Citra 
Marga 

Nusaphala 

Persada 

Tbk 

2021         

2022 -0,0012470 0,0000 -0,00113 -0,02 

2023 0,0021091 -0,0014 0,00082 -0,02 

2024 -0,0008648 -0,0014 -0,00219 0,01 

3 GMFI 

Garudaì 
Maintenan

ce Facility 

Aero 

Asiaì Tbk 

2021         

2022 0,0005362 -0,0458 -0,04490 0,03 

2023 0,0015579 -0,0454 -0,04346 0,02 

2024 0,0006241 -0,0446 -0,04364 0,07 

4 IPCC 

Indonesiaì 
Kendaraaì

n 

Terminal 

Tbk 

2021         

2022 0,0005231 -0,0249 -0,02329 -0,07 

2023 0,0000315 -0,0221 -0,02109 -0,01 

2024 0,0002090 -0,0262 -0,02487 -0,07 

5 IPCM 

Jasaì 

Armadaì 

Indonesiaì 

Tbk 

2021         

2022 0,0034443 -0,0507 -0,04582 -0,03 

2023 0,0006868 -0,0525 -0,05045 0,17 

2024 0,0003529 -0,0050 -0,00327 -0,09 

6 JSMR 

Jasaì 

Margaì 

(Persero) 

Tbk 

2021         

2022 0,0001093 -0,0005 -0,00035 -0,01 

2023 0,0002615 -0,0007 -0,00042 0,03 

2024 0,0003036 -0,0005 -0,00021 -0,01 

7 ADHI 

Adhi 

Karyaì 

(Persero) 

Tbk 

2021         

2022 0,0001940 -0,0070 -0,00675 -0,02 

2023 0,0003532 -0,0069 -0,00649 0,01 

2024 -0,0003291 -0,0072 -0,00753 -0,02 

8 BUKK 

Bukakaì 

Teknik 

Utamaì 

Tbk 

2021         

2022 0,0004859 -0,0387 -0,03755 0,12 

2023 0,0014066 -0,0291 -0,02715 -0,07 

2024 -0,0013451 -0,0222 -0,02321 0,05 

9 DGIK 

Nusaì 
Konstruks

i 

Enjiniring 

Tbk 

2021         

2022 0,0001912 -0,0126 -0,01039 0,02 

2023 0,0005174 -0,0133 -0,01056 0,11 

2024 0,0009635 -0,0102 -0,00694 0,04 
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10 FIMP 

Fimperkas

a Utama 

Tbk 

2021         

2022 -0,0009573 -0,0548 0,00672 0,04 

2023 0,0000782 -0,0351 0,02310 -0,06 

2024 -0,0006369 -0,0197 0,03907 -0,08 

11 JKON 

Jayaì 

Konstruks
i 

Manggalaì 

Pratamaì 
Tbk 

2021         

2022 0,0007969 -0,0157 -0,01436 0,06 

2023 0,0002928 -0,0158 -0,01505 0,02 

2024 -0,0007154 -0,0159 -0,01610 -0,01 

12 KRYA 

Bangun 
Karya 

Perkasa 

Jaya Tbk 

2021         

2022 0,0028183 -0,0269 -0,00730 0,23 

2023 -0,0014047 -0,0222 -0,01031 0,25 

2024 0,0020413 -0,0181 -0,00524 -0,15 

13 NRCA 

Nusaì 

Rayaì 

Ciptaì Tbk 

2021         

2022 0,0019344 -0,0047 -0,00183 0,03 

2023 0,0011400 -0,0044 -0,00242 -0,02 

2024 0,0008093 -0,0046 -0,00290 0,01 

14 PBSA 

Paraìmitaì 
Bangun 

Saranaì 

Tbk 

2021         

2022 0,0035923 -0,0213 -0,01508 -0,07 

2023 0,0001275 -0,0259 -0,02335 0,01 

2024 0,0023218 -0,0198 -0,01491 0,34 

15 PPRE 
PP Presisi 

Tbk 

2021         

2022 0,0005810 -0,0328 -0,03189 0,01 

2023 -0,0002336 -0,0266 -0,02657 0,04 

2024 0,0006312 -0,0231 -0,02219 -0,06 

16 SMKM 

Sumber 
Mas 

Knstruksi 

Tbk 

2021         

2022 0,0004387 -0,0022 0,00747 0,22 

2023 -0,0020648 -0,0007 0,00733 0,26 

2024 -0,0020105 -0,0047 0,00321 0,10 

17 SSIA 

Suryaì 
Semestaì 

Internusaì 

Tbk 

2021         

2022 0,0008357 -0,0180 -0,01692 0,06 

2023 0,0006529 -0,0170 -0,01610 0,01 

2024 0,0009652 -0,0207 -0,01946 -0,01 

18 TOTL 

Total 
Bangun 

Persadaì 

Tbk 

2021         

2022 0,0010023 -0,0059 -0,00419 -0,07 

2023 0,0010501 -0,0051 -0,00340 0,03 

2024 0,0003056 -0,0047 -0,00372 -0,12 

19 WEGE 

Wijayaì 

Karyaì 

Bangunaì

2021         

2022 -0,0005615 -0,0021 -0,00231 0,14 

2023 0,0013401 -0,0018 -0,00005 -0,10 
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n Gedung 
Tbk 

2024 -0,0001725 -0,0011 -0,00095 0,06 

20 BALI 

Bali 

Towerind

o Sentra 

Tbk 

2021         

2022 0,0000809 -0,1239 -0,12346 0,04 

2023 -0,0000220 -0,1281 -0,12777 0,04 

2024 0,0000778 -0,1317 -0,13127 0,05 

21 EXCL 

XL 

Axiataì 

Tbk 

2021         

2022 0,0001550 -0,1118 -0,11165 -0,07 

2023 0,0001565 -0,0985 -0,09832 -0,07 

2024 0,0000796 -0,0936 -0,09354 -0,09 

22 GHON 

Gihon 
Telekomu

nikasi 

Indonesiaì 

Tbk 

2021         

2022 0,0000941 -0,1275 -0,12538 0,08 

2023 0,0000430 -0,1273 -0,12550 0,08 

2024 0,0000357 -0,1142 -0,11267 0,07 

23 GOLD 

Visi 
Telekomu

nikasi 

Infrastrukt

ur Tbk 

2021         

2022 0,0000732 -0,1018 -0,09597 0,07 

2023 -0,0000253 -0,1004 -0,09529 0,06 

2024 0,0001041 -0,1067 -0,10155 0,06 

24 ISAT 
Indosat 

Tbk 

2021         

2022 0,0012477 -0,1466 -0,14530 -0,02 

2023 0,0001711 -0,0861 -0,08589 -0,03 

2024 0,0002071 -0,0870 -0,08673 -0,03 

25 KETR 

Ketrosden 

Triasmitra

ì Tbk 

2021         

2022 -0,0005822 -0,0291 -0,02823 0,12 

2023 -0,0004398 -0,0363 -0,03544 0,13 

2024 0,0008584 -0,0386 -0,03681 0,02 

26 LCKM 

LCK 

Global 

Kedaton 

Tbk 

2021         

2022 -0,0008603 -0,0080 0,00517 0,01 

2023 -0,0004536 -0,0066 0,00709 0,00 

2024 0,0006778 -0,0052 0,01001 0,03 

27 MORA 

Moraì 

Telematik

aì 

Indonesiaì 

Tbk 

2021         

2022 0,0001607 -0,0630 -0,06266 -0,04 

2023 -0,0002769 -0,0640 -0,06417 0,00 

2024 -0,0000123 -0,0679 -0,06778 -0,08 

28 MTEL 

Dayamitra
ì 

Telekomu

nikaìsi 

Tbk 

2021         

2022 0,0000844 -0,0917 -0,09154 0,02 

2023 0,0000346 -0,1056 -0,10550 0,05 

2024 0,0000235 -0,1063 -0,10620 0,03 

29 SUPR 
Solusi 

Tunas 

2021         

2022 0,0001044 -0,0895 -0,08926 0,03 
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Pratamaì 
Tbk 

2023 -0,0001315 -0,1095 -0,10941 0,06 

2024 0,0000321 -0,1056 -0,10534 0,06 

30 TBIG 

Tower 

Bersaìmaì 
Infraìstruc

ture Tbk 

2021         

2022 0,0000816 -0,1106 -0,11049 0,04 

2023 -0,0001594 -0,1137 -0,11383 0,05 

2024 -0,0000026 -0,1041 -0,10402 0,02 

31 TOWR 

Saranaì 

Menaraì 
Nusantara

ì Tbk 

2021         

2022 0,0001572 -0,0759 -0,07574 0,01 

2023 0,0000140 -0,0828 -0,08275 0,00 

2024 0,0000572 -0,0934 -0,09327 0,01 

32 PTPP 

PP 

Persero 
Tbk 

2021         

2022 0,0002330 -0,0122 -0,01192 0,01 

2023 -0,0000323 -0,0090 -0,00901 0,00 

2024 0,0001519 -0,0069 -0,00671 0,00 

33 PTPW 

Pratama 

Widya 
Tbk 

2021         

2022 0,0006926 -0,0579 -0,05337 0,03 

2023 0,0002254 -0,0632 -0,05944 0,14 

2024 0,0000445 -0,0558 -0,05280 -0,01 

34 ARKO 

Arkora 

Hydro 
Tbk 

2021         

2022 0,0004096 -0,0274 -0,02400 0,16 

2023 -0,0003551 -0,0268 -0,02500 0,10 

2024 0,0002225 -0,0242 -0,02221 0,14 

35 KEEN 

Kencanaì 

Energi 
Lestari 

Tbk 

2021         

2022 0,0012477 -0,1466 -0,14530 -0,02 

2023 0,0001711 -0,0861 -0,08589 -0,03 

2024 0,0002071 -0,0870 -0,08673 -0,03 

36 POWR 

Cikarang 

Listrindo 
Tbk 

2021         

2022 -0,0005822 -0,0291 -0,02823 0,12 

2023 -0,0004398 -0,0363 -0,03544 0,13 

2024 0,0008584 -0,0386 -0,03681 0,02 
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Lampiran 3: Profitabilitas 

No KODE 
NAMA 

PERUSAHAAN  
TAHUN LABA BERSIH  TOTAL ASET ROA 

1 CASS 
Cardig Aero 

Services Tbk. 

2022  Rp    289.789.000.000   Rp     1.686.235.000.000,00  0,17 

2023  Rp    426.991.000.000   Rp     1.919.403.000.000,00  0,22 

2024  Rp    714.149.000.000   Rp     2.655.770.000.000,00  0,27 

2 CMNP 

Citra Marga 

Nusaphala 

Persada Tbk. 

2022  Rp    934.586.111.000   Rp   18.386.596.160.000,00  0,05 

2023  Rp 1.055.502.615.000   Rp   21.575.964.541.000,00  0,05 

2024  Rp    971.633.770.000   Rp   23.923.231.402.000,00  0,04 

3 GMFI 

Garuda 

Maintenance 

Facility Aero 

Asia Tbk. 

2022  Rp      53.742.838.772   Rp     5.786.436.812.520,00  0,01 

2023  Rp    298.738.621.468   Rp     6.665.712.577.636,00  0,04 

2024  Rp    398.443.466.540   Rp     6.289.622.566.836,00  0,06 

4 IPCC 

Indonesia 

Kenderaan 

Terminal Tbk. 

2022  Rp    161.724.767.000   Rp     2.191.828.374.000,00  0,07 

2023  Rp    190.854.844.000   Rp     1.788.314.387.000,00  0,11 

2024  Rp    212.216.227.000   Rp     1.850.738.338.000,00  0,11 

5 IPCM 
Jasa Armada 

Indonesia Tbk. 

2022  Rp      15.065.484.000   Rp     1.488.208.066.000,00  0,01 

2023  Rp    157.661.988.000   Rp     1.522.134.648.000,00  0,10 

2024  Rp    166.842.883.000   Rp     1.649.981.015.000,00  0,10 

6 JSMR 
Jasa Marga 

(Persero) Tbk 

2022  Rp 2.323.708.000.000   Rp   91.139.182.000.000,00  0,03 

2023  Rp 6.749.489.000.000   Rp 129.311.989.000.000,00  0,05 

2024  Rp 5.619.918.000.000   Rp 140.726.439.000.000,00  0,04 

7 ADHI 
Adhi Karya 

(Persero) Tbk 

2022  Rp    175.209.867.105   Rp   39.986.417.216.654,00  0,00 

2023  Rp    289.882.510.819   Rp   40.492.030.620.079,00  0,01 

2024  Rp    281.147.921.989   Rp   35.042.781.072.073,00  0,01 

8 BUKK 
Bukaka Teknik 

Utama Tbk 

2022  Rp    462.277.988.000   Rp     4.007.228.020.000,00  0,12 

2023  Rp    711.020.516.000   Rp     6.439.411.113.000,00  0,11 

2024  Rp    521.444.610.000   Rp     6.778.255.408.000,00  0,08 

9 DGIK 
Nusa Konstruksi 

Enjiniring Tbk 

2022 -Rp       9.615.373.041   Rp        915.761.782.790,00  -0,01 

2023  Rp      25.147.908.797   Rp        915.924.074.237,00  0,03 

2024  Rp      48.408.394.879   Rp     1.193.613.189.107,00  0,04 

10 FIMP 
Fimperkasa 

Utama Tbk 

2022  Rp          546.397.566   Rp         35.428.360.796,00  0,02 

2023  Rp          641.785.968   Rp         34.702.710.346,00  0,02 

2024  Rp          310.073.419   Rp         35.650.088.667,00  0,01 

11 JKON 

Jaya Konstruksi 

Manggala 

Pratama Tbk 

2022  Rp    201.656.509.000   Rp     4.307.485.666.000,00  0,05 

2023  Rp    241.814.791.000   Rp     4.396.310.133.000,00  0,06 

2024  Rp    189.090.101.000   Rp     4.371.497.764.000,00  0,04 

12 KRYA 

Bangun Karya 

Perkasa Jaya 

Tbk 

2022  Rp      12.494.963.054   Rp        155.007.742.255,00  0,08 

2023  Rp       1.923.316.120   Rp        190.921.477.273,00  0,01 

2024  Rp       2.161.918.522   Rp        178.553.078.817,00  0,01 
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13 NRCA 
Nusa Raya Cipta 

Tbk 

2022  Rp      74.670.162.517   Rp     2.454.852.311.196,00  0,03 

2023  Rp      99.508.842.135   Rp     2.336.265.865.936,00  0,04 

2024  Rp      81.602.166.883   Rp     2.373.118.335.025,00  0,03 

14 PBSA 
Paramita Bangun 

Sarana Tbk 

2022  Rp    133.988.085.819   Rp        857.819.112.060,00  0,16 

2023  Rp    192.742.530.687   Rp        795.622.503.779,00  0,24 

2024  Rp    215.043.213.488   Rp     1.117.111.786.295,00  0,19 

15 PPRE PP Presisi Tbk 

2022  Rp    181.661.615.624   Rp     7.588.440.332.245,00  0,02 

2023  Rp    172.781.270.069   Rp     7.164.990.158.071,00  0,02 

2024  Rp    194.097.611.315   Rp     7.648.848.575.168,00  0,03 

16 SMKM 
Sumber Mas 

Knstruksi Tbk 

2022  Rp       9.281.234.344   Rp        204.103.051.850,00  0,05 

2023  Rp       9.701.148.481   Rp        207.692.011.687,00  0,05 

2024  Rp       2.515.432.627   Rp        210.962.975.105,00  0,01 

17 SSIA 
Surya Semesta 

Internusa Tbk 

2022  Rp    207.915.707.392   Rp     8.289.646.306.143,00  0,03 

2023  Rp    231.545.763.253   Rp     8.416.773.129.280,00  0,03 

2024  Rp    448.549.069.270   Rp   10.367.405.490.248,00  0,04 

18 TOTL 
Total Bangun 

Persada Tbk 

2022  Rp      91.646.670.000   Rp     2.990.427.306.000,00  0,03 

2023  Rp    172.704.944.000   Rp     3.132.571.723.000,00  0,06 

2024  Rp    265.505.876.000   Rp     3.495.248.379.000,00  0,08 

19 WEGE 

Wijayaì Karya 

Bangunan 

Gedung Tbk 

2022  Rp    230.257.330.260   Rp     5.424.428.338.683,00  0,04 

2023  Rp      46.500.150.448   Rp     5.561.533.835.483,00  0,01 

2024  Rp      67.957.249.949   Rp     5.727.273.558.260,00  0,01 

20 BALI 
Bali Towerindo 

SentraìTbk. 

2022  Rp    212.090.007.799   Rp     5.196.995.589.938,00  0,04 

2023  Rp    150.502.043.188   Rp     5.518.615.852.434,00  0,03 

2024  Rp    144.274.604.948   Rp     6.076.124.615.938,00  0,02 

21 EXCL XL Axiata Tbk 

2022  Rp 1.121.188.000.000   Rp   87.277.780.000.000,00  0,01 

2023  Rp 1.270.300.000.000   Rp   87.694.554.000.000,00  0,01 

2024  Rp 1.874.631.000.000   Rp   86.178.565.000.000,00  0,02 

22 GHON 

Gihon 

Telekomunikasi 

Indonesia Tbk 

2022  Rp      90.728.112.000   Rp     1.156.622.811.000,00  0,08 

2023  Rp    100.226.779.000   Rp     1.359.147.579.000,00  0,07 

2024  Rp      86.401.684.000   Rp     1.427.439.424.000,00  0,06 

23 GOLD 

Visi 

Telekomunikasi 

Infrastruktur Tbk 

2022  Rp      15.998.575.000   Rp        400.972.660.000,00  0,04 

2023  Rp      16.198.134.000   Rp        411.987.779.000,00  0,04 

2024  Rp      16.864.272.000   Rp        437.395.828.000,00  0,04 

24 ISAT Indosat Tbk 

2022  Rp 5.370.203.000.000   Rp 113.880.230.000.000,00  0,05 

2023  Rp 4.775.741.000.000   Rp 114.722.249.000.000,00  0,04 

2024  Rp 5.272.412.000.000   Rp 114.386.698.000.000,00  0,05 

25 KETR 
Ketrosden 

Triasmitra Tbk 

2022  Rp      67.577.181.741   Rp     1.605.014.790.547,00  0,04 

2023  Rp      77.514.749.384   Rp     2.175.079.867.209,00  0,04 

2024  Rp      84.888.523.005   Rp     2.071.054.520.464,00  0,04 
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26 LCKM 
LCK Global 

Kedaton Tbk 

2022  Rp          702.210.466   Rp        145.557.220.841,00  0,00 

2023  Rp            71.468.852   Rp        141.372.543.538,00  0,00 

2024  Rp            90.236.261   Rp        143.432.986.186,00  0,00 

27 MORA 
Mora Telematika 

Indonesia Tbk 

2022  Rp    672.897.955.795   Rp   14.918.927.369.684,00  0,05 

2023  Rp    679.171.399.908   Rp   14.899.260.719.043,00  0,05 

2024  Rp    262.568.243.594   Rp   14.654.146.649.099,00  0,02 

28 MTEL 

Dayamitra 

Telekomunikasi 

Tbk 

2022  Rp 1.785.067.859.000   Rp   56.071.558.764.000,00  0,03 

2023  Rp 2.010.328.000.000   Rp   57.278.715.000.000,00  0,04 

2024  Rp 2.107.671.000.000   Rp   58.139.702.000.000,00  0,04 

29 SUPR 
Solusi Tunas 

Pratama Tbk 

2022  Rp    936.343.000.000   Rp     9.601.515.000.000,00  0,10 

2023  Rp 1.128.341.000.000   Rp     9.885.582.000.000,00  0,11 

2024  Rp    974.318.000.000   Rp     9.802.339.000.000,00  0,10 

30 TBIG 

Tower Bersama 

Infrastructure 

Tbk 

2022  Rp 1.689.441.000.000   Rp   43.139.968.000.000,00  0,04 

2023  Rp 1.621.694.000.000   Rp   46.546.978.000.000,00  0,03 

2024  Rp 1.423.035.000.000   Rp   47.316.346.000.000,00  0,03 

31 TOWR 
Sarana Menara 

Nusantara Tbk 

2022  Rp 3.496.535.000.000   Rp   65.625.136.000.000,00  0,05 

2023  Rp 3.303.642.000.000   Rp   68.418.946.000.000,00  0,05 

2024  Rp 3.364.606.000.000   Rp   77.828.380.000.000,00  0,04 

32 PTPP PP Persero Tbk 

2022  Rp    365.741.731.064   Rp   57.612.383.140.536,00  0,01 

2023  Rp    127.089.519.355   Rp   56.525.042.574.560,00  0,00 

2024  Rp    129.437.886.973   Rp   56.589.716.015.594,00  0,00 

33 PTPW 
Pratama Widya 

Tbk 

2022  Rp      80.231.582.186   Rp        584.467.532.735,00  0,14 

2023  Rp    102.826.550.595   Rp        700.196.420.981,00  0,15 

2024  Rp      28.202.602.538   Rp        731.052.503.381,00  0,04 

34 ARKO 
Arkora Hydro 

Tbk 

2022  Rp      52.706.845.665   Rp        947.943.233.617,00  0,06 

2023  Rp      55.290.550.856   Rp     1.158.179.925.592,00  0,05 

2024  Rp      41.800.671.219   Rp     1.319.354.658.937,00  0,03 

35 KEEN 
Kencana Energi 

Lestaìri Tbk 

2022  Rp    214.497.593.268   Rp     4.682.364.818.656,00  0,05 

2023  Rp    219.563.445.388   Rp     5.225.547.016.648,00  0,04 

2024  Rp    110.798.751.644   Rp     5.237.176.228.900,00  0,02 

36 POWR 
Cikarang 

Listrindo Tbk. 

2022  Rp 1.074.398.699.528   Rp   20.168.292.822.076,00  0,05 

2023  Rp 1.140.180.287.540   Rp   19.614.484.213.856,00  0,06 

2024  Rp 1.116.003.993.020   Rp   19.798.941.960.224,00  0,06 
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Lampiran 4: Leverage 

No KODE 
NAMA 

PERUSAHAAN  
TAHUN TOTAL UTANG  TOTAL EKUITAS DER 

1 CASS 
Cardig Aero 

Services Tbk. 

2022  Rp       923.622.000.000,00   Rp         762.613.000.000,00  1,21 

2023  Rp       886.975.000.000,00   Rp      1.032.428.000.000,00  0,86 

2024  Rp    1.033.335.000.000,00   Rp      1.622.415.000.000,00  0,64 

2 CMNP 

Citra Marga 

Nusaphala 

Persada Tbk. 

2022  Rp    6.620.646.477.000,00   Rp    11.765.949.683.000,00  0,56 

2023  Rp    8.568.815.943.000,00   Rp    13.011.148.593.000,00  0,66 

2024  Rp    9.371.817.541.000,00   Rp    14.551.413.861.000,00  0,64 

3 GMFI 

Garuda 

Maintenance 

Facility Aero 

Asia Tbk. 

2022  Rp  11.707.783.741.130,00   Rp      5.088.128.709.720,00  2,30 

2023  Rp  11.992.438.243.775,00   Rp      4.902.355.766.010,00  2,45 

2024  Rp  11.157.342.528.582,00   Rp      4.215.912.600.141,00  2,65 

4 IPCC 

Indonesia 

Kenderaan 

Terminal Tbk. 

2022  Rp    1.029.858.187.000,00   Rp      1.161.970.187.000,00  0,89 

2023  Rp       565.447.533.000,00   Rp      1.222.866.854.000,00  0,46 

2024  Rp       573.509.947.000,00   Rp      1.277.228.391.000,00  0,45 

5 IPCM 
Jasa Armada 

Indonesia Tbk. 

2022  Rp       291.688.660.000,00   Rp      1.196.519.406.000,00  0,24 

2023  Rp       281.614.908.000,00   Rp      1.240.519.740.000,00  0,23 

2024  Rp       360.870.838.000,00   Rp      1.289.110.177.000,00  0,28 

6 JSMR 
Jasa Marga 

(Persero) Tbk 

2022  Rp  65.517.793.000.000,00   Rp    25.621.389.000.000,00  2,56 

2023  Rp  90.400.783.000.000,00   Rp    38.911.206.000.000,00  2,32 

2024  Rp  83.185.286.000.000,00   Rp    57.541.153.000.000,00  1,45 

7 ADHI 
Adhi Karya 

(Persero) Tbk 

2022  Rp  31.162.625.753.138,00   Rp      8.823.791.463.516,00  3,53 

2023  Rp  31.273.238.239.002,00   Rp      9.218.792.381.077,00  3,39 

2024  Rp  25.367.590.883.911,00   Rp      9.675.190.188.162,00  2,62 

8 BUKK 
Bukaka Teknik 

Utama Tbk 

2022  Rp    2.431.263.282.000,00   Rp      3.828.100.985.000,00  0,64 

2023  Rp    3.845.561.421.000,00   Rp      4.534.127.109.000,00  0,85 

2024  Rp    4.067.303.804.000,00   Rp      5.085.354.926.000,00  0,80 

9 DGIK 
Nusa Konstruksi 

Enjiniring Tbk 

2022  Rp       300.410.269.231,00   Rp         615.351.513.559,00  0,49 

2023  Rp       284.283.795.445,00   Rp         631.640.278.792,00  0,45 

2024  Rp       511.396.029.647,00   Rp  682.217.159.460.000,00  0,00 

10 FIMP 
Fimperkasa 

Utama Tbk 

2022  Rp           5.399.427.662,00   Rp           30.028.933.134,00  0,18 

2023  Rp           4.015.425.127,00   Rp           30.687.285.219,00  0,13 

2024  Rp           4.627.289.818,00   Rp           31.022.798.849,00  0,15 

11 JKON 

Jaya Konstruksi 

Manggala 

Pratama Tbk 

2022  Rp    1.445.453.420.000,00   Rp      2.862.032.246.000,00  0,51 

2023  Rp    1.341.697.603.000,00   Rp      3.054.612.530.000,00  0,44 

2024  Rp    1.194.860.487.000,00   Rp      3.176.637.277.000,00  0,38 

12 KRYA 

Bangun Karya 

Perkasa Jaya 

Tbk 

2022  Rp         56.044.961.922,00   Rp           98.962.780.333,00  0,57 

2023  Rp         86.570.404.841,00   Rp         104.351.072.432,00  0,83 

2024  Rp         72.337.320.854,00   Rp         106.215.757.963,00  0,68 
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13 NRCA 
Nusa Raya Cipta 

Tbk 

2022  Rp    1.251.141.710.774,00   Rp      1.203.710.600.422,00  1,04 

2023  Rp    1.138.018.030.997,00   Rp      1.198.247.834.939,00  0,95 

2024  Rp    1.168.762.362.416,00   Rp      1.204.355.972.609,00  0,97 

14 PBSA 
Paramita Bangun 

Sarana Tbk 

2022  Rp       212.406.611.910,00   Rp         645.412.500.150,00  0,33 

2023  Rp       198.463.552.902,00   Rp         597.158.950.877,00  0,33 

2024  Rp       341.623.889.784,00   Rp         775.487.896.511,00  0,44 

15 PPRE PP Presisi Tbk 

2022  Rp    4.438.113.616.291,00   Rp      3.150.326.715.954,00  1,41 

2023  Rp    3.849.897.715.635,00   Rp      3.315.092.442.436,00  1,16 

2024  Rp    4.154.280.922.152,00   Rp      3.494.567.653.016,00  1,19 

16 SMKM 
Sumber Mas 

Knstruksi Tbk 

2022  Rp           8.586.335.290,00   Rp         195.516.716.560,00  0,04 

2023  Rp           3.433.811.703,00   Rp         204.258.199.984,00  0,02 

2024  Rp           4.860.948.617,00   Rp         206.102.026.488,00  0,02 

17 SSIA 
Surya Semesta 

Internusa Tbk 

2022  Rp    4.030.178.652.850,00   Rp      4.259.467.653.293,00  0,95 

2023  Rp    3.973.318.760.457,00   Rp      4.443.454.368.823,00  0,89 

2024  Rp    2.373.731.110.555,00   Rp      7.993.674.379.693,00  0,30 

18 TOTL 
Total Bangun 

Persada Tbk 

2022  Rp    1.750.251.774.000,00   Rp      1.240.175.532.000,00  1,41 

2023  Rp    2.065.505.363.000,00   Rp      1.067.066.360.000,00  1,94 

2024  Rp    2.307.888.171.000,00   Rp             1.187.360.208,00  1943,71 

19 WEGE 

Wijayaì Karya 

Bangunan 

Gedung Tbk 

2022  Rp    2.884.421.965.523,00   Rp      2.540.006.373.160,00  1,14 

2023  Rp    3.002.786.740.253,00   Rp      2.558.747.095.230,00  1,17 

2024  Rp    3.121.302.680.591,00   Rp      2.605.970.877.669,00  1,20 

20 BALI 
Bali Towerindo 

SentraìTbk. 

2022  Rp    2.753.271.517.109,00   Rp      2.443.724.072.829,00  1,13 

2023  Rp    3.003.504.092.237,00   Rp      2.515.111.760.197,00  1,19 

2024  Rp    3.495.309.913.102,00   Rp      2.580.814.702.836,00  1,35 

21 EXCL XL Axiata Tbk 

2022  Rp  61.503.554.000.000,00   Rp    25.774.226.000.000,00  2,39 

2023  Rp  61.183.308.000.000,00   Rp    26.504.776.000.000,00  2,31 

2024  Rp  59.956.193.000.000,00   Rp    26.222.372.000.000,00  2,29 

22 GHON 

Gihon 

Telekomunikasi 

Indonesia Tbk 

2022  Rp       375.812.491.000,00   Rp         780.810.320.000,00  0,48 

2023  Rp       524.102.658.000,00   Rp         835.044.921.000,00  0,63 

2024  Rp       580.628.884.000,00   Rp         846.810.540.000,00  0,69 

23 GOLD 

Visi 

Telekomunikasi 

Infrastruktur Tbk 

2022  Rp         32.547.385.000,00   Rp         368.425.275.000,00  0,09 

2023  Rp         37.660.112.000,00   Rp         374.327.667.000,00  0,10 

2024  Rp         37.858.824.000,00   Rp         399.537.004.000,00  0,09 

24 ISAT Indosat Tbk 

2022  Rp  82.288.756.000.000,00   Rp    31.368.590.000.000,00  2,62 

2023  Rp  81.013.457.000.000,00   Rp    33.708.792.000.000,00  2,40 

2024  Rp  77.734.901.000.000,00   Rp    36.651.797.000.000,00  2,12 

25 KETR 
Ketrosden 

Triasmitra Tbk 

2022  Rp       739.930.820.251,00   Rp         865.083.970.296,00  0,86 

2023  Rp    1.232.550.744.649,00   Rp         942.529.122.560,00  1,31 

2024  Rp    1.041.956.931.502,00   Rp      1.029.097.588.962,00  1,01 
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26 LCKM 
LCK Global 

Kedaton Tbk 

2022  Rp           9.891.118.345,00   Rp         135.666.102.496,00  0,07 

2023  Rp           5.283.224.124,00   Rp         136.089.319.414,00  0,04 

2024  Rp           7.254.630.924,00   Rp         136.178.355.262,00  0,05 

27 MORA 
Mora Telematika 

Indonesia Tbk 

2022  Rp    8.680.336.049.433,00   Rp      6.238.591.320.251,00  1,39 

2023  Rp    7.975.292.710.758,00   Rp      6.923.968.008.285,00  1,15 

2024  Rp    7.263.908.737.711,00   Rp      7.390.237.911.388,00  0,98 

28 MTEL 

Dayamitra 

Telekomunikasi 

Tbk 

2022  Rp  22.264.125.000.000,00   Rp    33.807.434.000.000,00  0,66 

2023  Rp  22.975.519.000.000,00   Rp    34.037.609.000.000,00  0,68 

2024  Rp  24.753.008.000.000,00   Rp    33.386.694.000.000,00  0,74 

29 SUPR 
Solusi Tunas 

Pratama Tbk 

2022  Rp    5.020.440.000.000,00   Rp      4.581.075.000.000,00  1,10 

2023  Rp    4.173.933.000.000,00   Rp      5.711.649.000.000,00  0,73 

2024  Rp    3.105.525.000.000,00   Rp      6.696.814.000.000,00  0,46 

30 TBIG 

Tower Bersama 

Infrastructure 

Tbk 

2022  Rp  32.219.585.000.000,00   Rp    10.920.383.000.000,00  2,95 

2023  Rp  34.192.080.000.000,00   Rp    12.361.027.000.000,00  2,77 

2024  Rp  36.751.627.000.000,00   Rp    10.565.523.000.000,00  3,48 

31 TOWR 
Sarana Menara 

Nusantara Tbk 

2022  Rp  51.192.802.000.000,00   Rp    14.432.334.000.000,00  3,55 

2023  Rp  51.907.282.000.000,00   Rp    16.511.664.000.000,00  3,14 

2024  Rp  58.659.171.000.000,00   Rp    19.169.209.000.000,00  3,06 

32 PTPP PP Persero Tbk 

2022  Rp  42.791.330.842.174,00   Rp    14.821.052.298.362,00  2,89 

2023  Rp  41.381.651.241.879,00   Rp    15.143.391.332.681,00  2,73 

2024  Rp  41.334.800.497.742,00   Rp    15.254.915.517.852,00  2,71 

33 PTPW 
Pratama Widya 

Tbk 

2022  Rp         70.284.787.092,00   Rp         514.182.745.643,00  0,14 

2023  Rp         99.397.692.640,00   Rp         600.798.728.341,00  0,17 

2024  Rp       101.827.715.999,00   Rp         629.224.787.382,00  0,16 

34 ARKO 
Arkora Hydro 

Tbk 

2022  Rp       547.932.041.698,00   Rp         400.011.191.919,00  1,37 

2023  Rp       719.723.146.944,00   Rp         437.916.204.986,00  1,64 

2024  Rp       867.727.938.910,00   Rp         451.626.720.027,00  1,92 

35 KEEN 
Kencana Energi 

Lestaìri Tbk 

2022  Rp    2.168.049.868.599,00   Rp      2.691.025.855.649,00  0,81 

2023  Rp    2.600.616.862.395,00   Rp      2.957.612.495.375,00  0,88 

2024  Rp    2.614.835.959.785,00   Rp      3.165.080.311.740,00  0,83 

36 POWR 
Cikarang 

Listrindo Tbk. 

2022  Rp  10.173.411.755.468,00   Rp    10.756.025.793.015,00  0,95 

2023  Rp    9.769.753.361.210,00   Rp    11.093.479.071.230,00  0,88 

2024  Rp  10.276.351.728.636,00   Rp    11.574.397.948.908,00  0,89 
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Lampiran 5: Kepemilikan Manajerial 

No KODE 
NAMA 

PERUSAHAAN  
TAHUN 

Kepemilikan 

Manajerial 
Saham Beredar KM 

1 CASS 
Cardig Aero 

Services Tbk. 

2022 0 2.086.950.000 0,00 

2023 0 2.086.950.000 0,00 

2024 0 2.086.950.000 0,00 

2 CMNP 

Citra Marga 

Nusaphala 

Persada Tbk. 

2022 508.514.774 5.435.300.645 0,09 

2023 508.515.274 5.436.479.508 0,09 

2024 500 6.014.001.164 0,00 

3 GMFI 

Garuda 

Maintenance 

Facility Aero 

Asia Tbk. 

2022 0 28.233.511.500 0,00 

2023 296.400 28.233.511.500 0,00 

2024 296.400 28.233.511.501 0,00 

4 IPCC 

Indonesia 

Kenderaan 

Terminal Tbk. 

2022 0 1.818.384.820 0,00 

2023 0 1.818.384.820 0,00 

2024 0 1.818.384.820 0,00 

5 IPCM 
Jasa Armada 

Indonesia Tbk. 

2022 0 5.284.811.100 0,00 

2023 0 5.284.811.100 0,00 

2024 0 5.284.811.100 0,00 

6 JSMR 
Jasa Marga 

(Persero) Tbk 

2022 204.500 7.257.871.200 0,00 

2023 204.500 7.257.871.200 0,00 

2024 4.003.900 7.257.871.200 0,00 

7 ADHI 
Adhi Karya 

(Persero) Tbk 

2022 0 8.407.608.979 0,00 

2023 0 8.407.608.980 0,00 

2024 3.379 8.407.608.981 0,00 

8 BUKK 
Bukaka Teknik 

Utama Tbk 

2022 845.963.140 2.640.452.000 0,32 

2023 1.392.577.323 2.640.452.000 0,53 

2024 1.599.663.494 2.640.452.000 0,61 

9 DGIK 
Nusa Konstruksi 

Enjiniring Tbk 

2022 7.361.700 5.541.165.000 0,00 

2023 5.200.000 5.541.165.000 0,00 

2024 5.200.000 5.541.165.000 0,00 

10 FIMP 
Fimperkasa 

Utama Tbk 

2022 24.400.000 400.000.975 0,06 

2023 24.400.000 400.000.975 0,06 

2024 24.400.000 400.000.975 0,06 

11 JKON 

Jaya Konstruksi 

Manggala 

Pratama Tbk 

2022 147.080.030 16.308.519.860 0,01 

2023 102.679.830 16.308.519.861 0,01 

2024 102.679.830 16.308.519.862 0,01 

12 KRYA 

Bangun Karya 

Perkasa Jaya 

Tbk 

2022 539.960.000 1.625.000.000 0,33 

2023 511.191.900 1.663.943.474 0,31 

2024 511.191.900 1.663.943.474 0,31 
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13 NRCA 
Nusa Raya Cipta 

Tbk 

2022 346.404.900 2.496.258.344 0,14 

2023 346.404.900 2.496.258.344 0,14 

2024 346.404.900 2.496.258.344 0,14 

14 PBSA 
Paramita Bangun 

Sarana Tbk 

2022 0 3.000.000.000 0,00 

2023 800 3.000.000.000 0,00 

2024 800 3.000.000.000 0,00 

15 PPRE PP Presisi Tbk 

2022 0 10.224.271.000 0,00 

2023 0 10.224.271.001 0,00 

2024 0 10.224.271.002 0,00 

16 SMKM 
Sumber Mas 

Knstruksi Tbk 

2022 50.000.000 1.003.000.000 0,05 

2023 0 1.253.000.000 0,00 

2024 0 1.253.000.001 0,00 

17 SSIA 
Surya Semesta 

Internusa Tbk 

2022 0 4.705.249.440 0,00 

2023 6.762.100 4.705.249.440 0,00 

2024 27.466.100 4.705.249.440 0,01 

18 TOTL 
Total Bangun 

Persada Tbk 

2022 62.232.500 3.410.000.000 0,02 

2023 67.286.400 3.410.000.000 0,02 

2024 73.443.200 3.410.000.000 0,02 

19 WEGE 

Wijayaì Karya 

Bangunan 

Gedung Tbk 

2022 0 9.572.000.000 0,00 

2023 0 9.572.000.000 0,00 

2024 0 9.572.000.000 0,00 

20 BALI 
Bali Towerindo 

SentraìTbk. 

2022 50.000 3.934.592.500 0,00 

2023 50.000 3.934.592.500 0,00 

2024 50.000 3.934.592.500 0,00 

21 EXCL XL Axiata Tbk 

2022 22.334.181 13.128.430.665 0,00 

2023 21.270.015 13.128.430.665 0,00 

2024 16.964.615 13.128.430.665 0,00 

22 GHON 

Gihon 

Telekomunikasi 

Indonesia Tbk 

2022 200.531.170 550.000.000 0,36 

2023 200.688.670 550.000.000 0,36 

2024 200.688.670 550.000.000 0,36 

23 GOLD 

Visi 

Telekomunikasi 

Infrastruktur Tbk 

2022 0 1.277.276.000 0,00 

2023 0 1.277.276.000 0,00 

2024 0 1.277.276.000 0,00 

24 ISAT Indosat Tbk 

2022 245.500 8.062.702.740 0,00 

2023 980.000 32.250.810.957 0,00 

2024 4.935.700 32.250.810.957 0,00 

25 KETR 
Ketrosden 

Triasmitra Tbk 

2022 43.656.443 2.841.262.838 0,02 

2023 43.656.443 2.841.262.838 0,02 

2024 28.313.624 2.841.262.838 0,01 
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26 LCKM 
LCK Global 

Kedaton Tbk 

2022 0 1.000.000.000 0,00 

2023 0 1.000.000.000 0,00 

2024 0 1.000.000.000 0,00 

27 MORA 
Mora Telematika 

Indonesia Tbk 

2022 0 23.646.668.691 0,00 

2023 0 23.646.668.692 0,00 

2024 0 23.646.668.693 0,00 

28 MTEL 

Dayamitra 

Telekomunikasi 

Tbk 

2022 13.111.800 83.539.294.344 0,00 

2023 18.264.600 83.539.294.344 0,00 

2024 19.964.600 83.539.294.344 0,00 

29 SUPR 
Solusi Tunas 

Pratama Tbk 

2022 0 1.137.579.698 0,00 

2023 0 1.137.579.698 0,00 

2024 0 1.137.579.698 0,00 

30 TBIG 

Tower Bersama 

Infrastructure 

Tbk 

2022 199.017.335 226.656.999.445 0,00 

2023 199.121.135 226.656.999.445 0,00 

2024 199.121.135 226.656.999.445 0,00 

31 TOWR 
Sarana Menara 

Nusantara Tbk 

2022 365.303.435 51.014.625.000 0,01 

2023 344.910.635 51.014.625.000 0,01 

2024 323.075.990 51.014.625.000 0,01 

32 PTPP PP Persero Tbk 

2022 0 6.199.897.354 0,00 

2023 0 6.199.897.354 0,00 

2024 0 6.199.897.354 0,00 

33 PTPW 
Pratama Widya 

Tbk 

2022 696.300.000 878.187.500 0,79 

2023 696.300.000 878.187.500 0,79 

2024 696.300.000 878.187.500 0,79 

34 ARKO 
Arkora Hydro 

Tbk 

2022 3.000.000 2.928.495.000 0,00 

2023 3.000.000 2.928.495.000 0,00 

2024 4.855.000 2.928.495.000 0,00 

35 KEEN 
Kencana Energi 

Lestaìri Tbk 

2022 659.581.676 3.666.312.500 0,18 

2023 659.581.676 3.666.312.500 0,18 

2024 660.672.576 3.666.312.500 0,18 

36 POWR 
Cikarang 

Listrindo Tbk. 

2022 228.167.660 16.087.156.000 0,01 

2023 228.167.660 16.087.156.000 0,01 

2024 229.752.360 16.087.156.000 0,01 
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Lampiran 6: Free Cash Flow 

No KODE 
NAMA 

PERUSAHAAN  
TAHUN 

Arus kas operasi Arus kas investasi TOTAL ASET          FCF 

1 CASS 
Cardig Aero 
Services Tbk. 

2022 
 Rp        

321.403.000.000,00  
-Rp      

133.948.000.000,00  
 Rp     

1.686.235.000.000,00  0,27 

2023 
 Rp        

403.875.000.000,00  
-Rp       

84.914.000.000,00  
 Rp     

1.919.403.000.000,00  0,25 

2024 
 Rp        

883.403.000.000,00  
-Rp      

120.423.000.000,00  
 Rp     

2.655.770.000.000,00  0,38 

2 CMNP 

Citra Marga 

Nusaphala 
Persada Tbk. 

2022 
 Rp     

1.245.516.664.000,00  
-Rp   

3.514.511.727.000,00  
 Rp   

18.386.596.160.000,00  0,26 

2023 
 Rp     

1.343.006.649.000,00  
-Rp   

4.244.904.941.000,00  
 Rp   

21.575.964.541.000,00  0,26 

2024 
 Rp        

863.232.497.000,00  
-Rp   

2.653.477.726.000,00  
 Rp   

23.923.231.402.000,00  0,15 

3 GMFI 

Garuda 

Maintenance 
Facility Aero 

Asia Tbk. 

2022 
 Rp           

116.867.941.795,00  
 Rp           

47.665.178.951,00  
 Rp     

5.786.436.812.520,00  0,01 

2023 
 Rp           

483.382.337.510,00  
 Rp           

10.068.437.565,00  
 Rp     

6.665.712.577.636,00  0,07 

2024 
 Rp           

232.070.708.604,00  
 Rp           

59.833.926.933,00  
 Rp     

6.289.622.566.836,00  0,03 

4 IPCC 
Indonesia 
Kenderaan 

Terminal Tbk. 

2022 
 Rp        

343.943.108.000,00  
-Rp       

32.879.633.000,00  
 Rp     

2.191.828.374.000,00  0,17 

2023 
 Rp        

249.113.182.000,00  

-Rp       

26.688.293.000,00  

 Rp     

1.788.314.387.000,00  0,15 

2024 
 Rp        

380.189.790.000,00  
-Rp       

24.865.772.000,00  
 Rp     

1.850.738.338.000,00  0,22 

5 IPCM 
Jasa Armada 
Indonesia Tbk. 

2022 
 Rp        

124.888.050.000,00  
 Rp         

3.425.613.000,00  
 Rp     

1.488.208.066.000,00  0,08 

2023 
-Rp         

15.242.609.000,00  
-Rp       

14.522.186.000,00  
 Rp     

1.522.134.648.000,00  0,00 

2024 
 Rp        

309.405.074.000,00  
-Rp       

26.147.743.000,00  
 Rp     

1.649.981.015.000,00  0,20 

6 JSMR 
Jasa Marga 
(Persero) Tbk 

2022 
 Rp     

3.511.248.000.000,00  
-Rp   

1.639.671.000.000,00  
 Rp   

91.139.182.000.000,00  0,06 

2023 
 Rp     

4.165.956.000.000,00  
-Rp   

8.324.353.000.000,00  
 Rp 

129.311.989.000.000,00  0,10 

2024 
 Rp     

6.500.974.000.000,00  
-Rp 

10.814.909.000.000,00  
 Rp 

140.726.439.000.000,00  0,12 

7 ADHI 
Adhi Karya 
(Persero) Tbk 

2022 
 Rp     

1.224.436.816.989,00  
-Rp   

1.329.394.367.215,00  
 Rp   

39.986.417.216.654,00  0,06 

2023 
 Rp         

83.852.724.255,00  
-Rp      

382.346.692.396,00  
 Rp   

40.492.030.620.079,00  0,01 

2024 
 Rp     

1.467.031.639.037,00  
 Rp        

15.167.228.347,00  
 Rp   

35.042.781.072.073,00  0,04 

8 BUKK 
Bukaka Teknik 

Utama Tbk 

2022 
 Rp        

205.700.816.000,00  
-Rp      

924.803.437.000,00  
 Rp     

4.007.228.020.000,00  0,28 

2023 
 Rp     

1.096.643.732.000,00  

-Rp   

2.303.408.657.000,00  

 Rp     

6.439.411.113.000,00  0,53 

2024 
 Rp        

354.140.827.000,00  

-Rp      

609.323.990.000,00  

 Rp     

6.778.255.408.000,00  0,14 

9 DGIK 
Nusa Konstruksi 

Enjiniring Tbk 

2022 
-Rp         

15.081.002.370,00  

 Rp         

1.395.354.101,00  

 Rp        

915.761.782.790,00  -0,02 

2023 
-Rp         

67.405.918.670,00  

 Rp        

23.548.888.540,00  

 Rp        

915.924.074.237,00  -0,10 

2024 
 Rp         

16.408.995.564,00  

 Rp         

3.954.487.363,00  

 Rp     

1.193.613.189.107,00  0,01 

10 FIMP 
Fimperkasa 

Utama Tbk 
2022 

-Rp           

1.066.002.016,00  

 Rp                               

-    

 Rp         

35.428.360.796,00  -0,03 
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2023 
 Rp           

2.077.646.835,00  

 Rp                               

-    

 Rp         

34.702.710.346,00  0,06 

2024 
 Rp           

1.831.888.969,00  

 Rp                               

-    

 Rp         

35.650.088.667,00  0,05 

11 JKON 

Jaya Konstruksi 

Manggala 

Pratama Tbk 

2022 
 Rp           

6.803.483.000,00  

-Rp       

76.697.129.000,00  

 Rp     

4.307.485.666.000,00  0,02 

2023 
 Rp        

214.445.919.000,00  

-Rp      

135.504.408.000,00  

 Rp     

4.396.310.133.000,00  0,08 

2024 
 Rp        

315.052.763.000,00  

-Rp         

6.904.057.000,00  

 Rp     

4.371.497.764.000,00  0,07 

12 KRYA 

Bangun Karya 

Perkasa Jaya 

Tbk 

2022 
-Rp         

14.437.988.868,00  

-Rp            

226.335.867,00  

 Rp        

155.007.742.255,00  -0,09 

2023 
-Rp         

35.310.957.292,00  

 Rp         

8.122.185.554,00  

 Rp        

190.921.477.273,00  -0,23 

2024 
 Rp         

30.892.829.163,00  

 Rp         

1.548.392.444,00  

 Rp        

178.553.078.817,00  0,16 

13 NRCA 
Nusa Raya Cipta 

Tbk 

2022 
 Rp           

3.923.597.124,00  

-Rp       

18.431.704.634,00  

 Rp     

2.454.852.311.196,00  0,01 

2023 
 Rp        

162.601.444.825,00  

 Rp        

19.420.718.187,00  

 Rp     

2.336.265.865.936,00  0,06 

2024 
 Rp         

65.058.091.947,00  

-Rp      

136.015.811.807,00  

 Rp     

2.373.118.335.025,00  0,08 

14 PBSA 
Paramita Bangun 

Sarana Tbk 

2022 
 Rp        

203.040.612.839,00  

-Rp       

70.470.366.285,00  

 Rp        

857.819.112.060,00  0,32 

2023 
 Rp        

200.456.066.284,00  

 Rp        

32.131.546.805,00  

 Rp        

795.622.503.779,00  0,21 

2024 
-Rp         

43.067.830.808,00  

-Rp         

7.235.110.806,00  

 Rp     

1.117.111.786.295,00  -0,03 

15 PPRE PP Presisi Tbk 

2022 
 Rp        

311.091.832.031,00  

-Rp       

76.353.897.258,00  

 Rp     

7.588.440.332.245,00  0,05 

2023 
 Rp         

63.632.884.783,00  

 Rp      

209.318.457.334,00  

 Rp     

7.164.990.158.071,00  -0,02 

2024 
 Rp        

766.418.634.724,00  

-Rp      

222.698.152.245,00  

 Rp     

7.648.848.575.168,00  0,13 

16 SMKM 
Sumber Mas 

Knstruksi Tbk 

2022 
-Rp         

40.700.822.712,00  

-Rp            

646.806.000,00  

 Rp        

204.103.051.850,00  -0,20 

2023 
-Rp         

44.692.764.254,00  

-Rp            

200.429.850,00  

 Rp        

207.692.011.687,00  -0,21 

2024 
-Rp         

18.604.262.780,00  

-Rp         

8.628.976.678,00  

 Rp        

210.962.975.105,00  -0,05 

17 SSIA 
Surya Semesta 

Internusa Tbk 

2022 
-Rp       

150.799.754.785,00  

 Rp      

400.054.123.657,00  

 Rp     

8.289.646.306.143,00  -0,07 

2023 
 Rp        

257.229.904.188,00  

-Rp      

177.485.117.759,00  

 Rp     

8.416.773.129.280,00  0,05 

2024 
 Rp        

718.141.112.332,00  

-Rp      

412.767.342.373,00  

 Rp   

10.367.405.490.248,00  0,11 

18 TOTL 
Total Bangun 

Persada Tbk 

2022 
 Rp        

280.407.629.000,00  

 Rp        

24.720.000.000,00  

 Rp     

2.990.427.306.000,00  0,09 

2023 
 Rp         

90.512.013.000,00  

 Rp        

49.287.958.000,00  

 Rp     

3.132.571.723.000,00  0,01 

2024 
 Rp        

650.221.275.000,00  

-Rp      

210.498.558.000,00  

 Rp     

3.495.248.379.000,00  0,25 

19 WEGE 

Wijayaì Karya 

Bangunan 

Gedung Tbk 

2022 
-Rp       

597.870.549.197,00  

 Rp        

81.287.794.672,00  

 Rp     

5.424.428.338.683,00  -0,13 

2023 
 Rp        

567.737.501.739,00  

 Rp        

18.083.093.325,00  

 Rp     

5.561.533.835.483,00  0,10 

2024 
-Rp       

256.579.676.507,00  

 Rp        

71.036.938.771,00  

 Rp     

5.727.273.558.260,00  -0,06 

20 BALI 
Bali Towerindo 

SentraìTbk. 
2022 

 Rp        

643.453.844.739,00  

-Rp      

330.840.703.655,00  

 Rp     

5.196.995.589.938,00  0,19 
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2023 
 Rp        

628.527.566.163,00  

-Rp      

520.628.178.441,00  

 Rp     

5.518.615.852.434,00  0,21 

2024 
 Rp        

607.298.864.245,00  

-Rp      

658.021.818.933,00  

 Rp     

6.076.124.615.938,00  0,21 

21 EXCL XL Axiata Tbk 

2022 
 Rp   

14.104.495.000.000,00  

-Rp 

11.495.464.000.000,00  

 Rp   

87.277.780.000.000,00  0,29 

2023 
 Rp   

16.095.538.000.000,00  

-Rp 

10.376.600.000.000,00  

 Rp   

87.694.554.000.000,00  0,30 

2024 
 Rp   

17.833.645.000.000,00  

-Rp 

11.685.716.000.000,00  

 Rp   

86.178.565.000.000,00  0,34 

22 GHON 

Gihon 

Telekomunikasi 

Indonesia Tbk 

2022 
 Rp        

136.813.196.000,00  

-Rp      

113.961.968.000,00  

 Rp     

1.156.622.811.000,00  0,22 

2023 
 Rp        

149.503.818.000,00  

-Rp      

152.424.729.000,00  

 Rp     

1.359.147.579.000,00  0,22 

2024 
 Rp        

141.702.964.000,00  

-Rp       

85.008.520.000,00  

 Rp     

1.427.439.424.000,00  0,16 

23 GOLD 

Visi 

Telekomunikasi 

Infrastruktur Tbk 

2022 
 Rp         

25.487.571.000,00  

-Rp       

49.412.584.000,00  

 Rp        

400.972.660.000,00  0,19 

2023 
 Rp         

29.516.132.000,00  

-Rp       

53.450.782.000,00  

 Rp        

411.987.779.000,00  0,20 

2024 
 Rp         

33.995.261.000,00  

-Rp       

33.995.261.000,00  

 Rp        

437.395.828.000,00  0,16 

24 ISAT Indosat Tbk 

2022 
 Rp   

15.676.831.000.000,00  

-Rp   

4.012.434.000.000,00  

 Rp 

113.880.230.000.000,00  0,17 

2023 
 Rp   

17.680.485.000.000,00  

-Rp 

10.771.189.000.000,00  

 Rp 

114.722.249.000.000,00  0,25 

2024 
 Rp 

190.960.860.000.000,00  

-Rp 

12.464.804.000.000,00  

 Rp 

114.386.698.000.000,00  1,78 

25 KETR 
Ketrosden 

Triasmitra Tbk 

2022 
-Rp         

54.802.996.733,00  

 Rp      

146.143.500.560,00  

 Rp     

1.605.014.790.547,00  -0,13 

2023 
-Rp         

81.180.506.526,00  

-Rp      

249.286.778.694,00  

 Rp     

2.175.079.867.209,00  0,08 

2024 
 Rp        

121.268.769.089,00  

-Rp       

57.043.219.500,00  

 Rp     

2.071.054.520.464,00  0,09 

26 LCKM 
LCK Global 

Kedaton Tbk 

2022 
-Rp           

2.040.318.091,00  

 Rp                               

-    

 Rp        

145.557.220.841,00  -0,01 

2023 
-Rp              

642.671.658,00  

-Rp         

1.099.993.995,00  

 Rp        

141.372.543.538,00  0,00 

2024 
-Rp           

5.297.063.701,00  

-Rp            

359.151.222,00  

 Rp        

143.432.986.186,00  -0,03 

27 MORA 
Mora Telematika 

Indonesia Tbk 

2022 
 Rp     

2.229.615.368.374,00  

-Rp   

1.875.173.577.936,00  

 Rp   

14.918.927.369.684,00  0,28 

2023 
 Rp     

1.655.995.755.885,00  

-Rp   

1.238.587.355.559,00  

 Rp   

14.899.260.719.043,00  0,19 

2024 
 Rp     

2.532.497.156.237,00  

-Rp   

1.258.333.647.080,00  

 Rp   

14.654.146.649.099,00  0,26 

28 MTEL 

Dayamitra 

Telekomunikasi 

Tbk 

2022 
 Rp     

6.019.653.586.000,00  

-Rp 

10.893.296.000.000,00  

 Rp   

56.071.558.764.000,00  0,30 

2023 
 Rp     

5.206.963.000.000,00  

-Rp   

6.503.510.000.000,00  

 Rp   

57.278.715.000.000,00  0,20 

2024 
 Rp     

6.632.221.000.000,00  

-Rp   

3.489.876.000.000,00  

 Rp   

58.139.702.000.000,00  0,17 

29 SUPR 
Solusi Tunas 

Pratama Tbk 

2022 
 Rp     

1.608.359.000.000,00  

 Rp   

1.032.637.000.000,00  

 Rp     

9.601.515.000.000,00  0,06 

2023 
 Rp     

1.639.238.000.000,00  

-Rp      

245.353.000.000,00  

 Rp     

9.885.582.000.000,00  0,19 

2024 
 Rp     

1.425.170.000.000,00  

-Rp      

132.345.000.000,00  

 Rp     

9.802.339.000.000,00  0,16 

30 TBIG 2022 
 Rp     

4.809.339.000.000,00  

-Rp   

3.903.082.000.000,00  

 Rp   

43.139.968.000.000,00  0,20 
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Tower Bersama 

Infrastructure 

Tbk 

2023 
 Rp     

4.381.589.000.000,00  

-Rp   

2.745.738.000.000,00  

 Rp   

46.546.978.000.000,00  0,15 

2024 
 Rp     

5.129.477.000.000,00  

-Rp   

2.525.371.000.000,00  

 Rp   

47.316.346.000.000,00  0,16 

31 TOWR 
Sarana Menara 

Nusantara Tbk 

2022 
 Rp     

8.072.991.000.000,00  

-Rp   

5.887.863.000.000,00  

 Rp   

65.625.136.000.000,00  0,21 

2023 
 Rp     

8.905.768.000.000,00  

-Rp   

4.546.860.000.000,00  

 Rp   

68.418.946.000.000,00  0,20 

2024 
 Rp     

9.340.067.000.000,00  

-Rp   

8.005.524.000.000,00  

 Rp   

77.828.380.000.000,00  0,22 

32 PTPP PP Persero Tbk 

2022 
 Rp        

268.445.188.094,00  

-Rp   

2.271.031.586.865,00  

 Rp   

57.612.383.140.536,00  0,04 

2023 
 Rp        

436.303.933.866,00  

-Rp      

695.540.729.848,00  

 Rp   

56.525.042.574.560,00  0,02 

2024 
 Rp        

285.584.131.868,00  

-Rp   

2.227.720.020.073,00  

 Rp   

56.589.716.015.594,00  0,04 

33 PTPW 
Pratama Widya 

Tbk 

2022 
 Rp         

92.023.237.393,00  

-Rp       

22.029.824.106,00  

 Rp        

584.467.532.735,00  0,20 

2023 
 Rp         

58.123.916.094,00  

-Rp       

51.527.210.798,00  

 Rp        

700.196.420.981,00  0,16 

2024 
 Rp         

69.315.626.366,00  

-Rp       

59.587.983.281,00  

 Rp        

731.052.503.381,00  0,18 

34 ARKO 
Arkora Hydro 

Tbk 

2022 
-Rp         

41.121.599.478,00  

-Rp       

14.761.143.673,00  

 Rp        

947.943.233.617,00  -0,03 

2023 
-Rp         

14.281.550.509,00  

-Rp       

76.073.560.432,00  

 Rp     

1.158.179.925.592,00  0,05 

2024 
-Rp         

94.789.594.634,00  

-Rp       

29.182.626.855,00  

 Rp     

1.319.354.658.937,00  -0,05 

35 KEEN 
Kencana Energi 

Lestaìri Tbk 

2022 
 Rp           

105.735.925.433,00  

 Rp           

32.789.939.814,00  

 Rp     

4.682.364.818.656,00  0,02 

2023 
 Rp           

147.420.874.175,00  

 Rp             

8.630.557.490,00  

 Rp     

5.225.547.016.648,00  0,03 

2024 
 Rp             

84.579.394.347,00  

 Rp           

10.354.794.639,00  

 Rp     

5.237.176.228.900,00  0,01 

36 POWR 
Cikarang 

Listrindo Tbk. 

2022 
 Rp       

2.252.662.058.943,00  

 Rp         

648.721.188.588,00  

 Rp   

20.168.292.822.076,00  0,08 

2023 
 Rp       

2.439.898.862.750,00  

 Rp     

2.223.877.630.595,00  

 Rp   

19.614.484.213.856,00  0,01 

2024 
 Rp       

2.433.240.929.289,00  

 Rp     

2.068.275.371.586,00  

 Rp   

19.798.941.960.224,00  0,02 
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Lampiran 7: Data Y, X1, X2, X3, X4 

CASS 2022 0,01 0,17 1,21 0,00 0,27 

CASS 2023 0,05 0,22 0,86 0,00 0,25 

CASS 2024 -0,06 0,27 0,64 0,00 0,38 

CMNP 2022 -0,02 0,05 0,56 0,09 0,26 

CMNP 2023 -0,02 0,05 0,66 0,09 0,26 

CMNP 2024 0,01 0,04 0,64 0,00 0,15 

GMFI 2022 0,03 0,01 2,30 0,00 0,01 

GMFI 2023 0,02 0,04 2,45 0,00 0,07 

GMFI 2024 0,07 0,06 2,65 0,00 0,03 

IPCC 2022 -0,07 0,07 0,89 0,00 0,17 

IPCC 2023 -0,01 0,11 0,46 0,00 0,15 

IPCC 2024 -0,07 0,11 0,45 0,00 0,22 

IPCM 2022 -0,03 0,01 0,24 0,00 0,08 

IPCM 2023 0,17 0,10 0,23 0,00 0,00 

IPCM 2024 -0,09 0,10 0,28 0,00 0,20 

JSMR 2022 -0,01 0,03 2,56 0,00 0,06 

JSMR 2023 0,03 0,05 2,32 0,00 0,10 

JSMR 2024 -0,01 0,04 1,45 0,00 0,12 

ADHI 2022 -0,02 0,00 3,53 0,00 0,06 

ADHI 2023 0,01 0,01 3,39 0,00 0,01 

ADHI 2024 -0,02 0,01 2,62 0,00 0,04 

BUKK 2022 0,12 0,12 0,64 0,32 0,28 

BUKK 2023 -0,07 0,11 0,85 0,53 0,53 

BUKK 2024 0,05 0,08 0,80 0,61 0,14 

DGIK 2022 0,02 -0,01 0,49 0,00 -0,02 

DGIK 2023 0,11 0,03 0,45 0,00 -0,10 

DGIK 2024 0,04 0,04 0,00 0,00 0,01 

FIMP 2022 0,04 0,02 0,18 0,06 -0,03 

FIMP 2023 -0,06 0,02 0,13 0,06 0,06 

FIMP 2024 -0,08 0,01 0,15 0,06 0,05 

JKON 2022 0,06 0,05 0,51 0,01 0,02 

JKON 2023 0,02 0,06 0,44 0,01 0,08 

JKON 2024 -0,01 0,04 0,38 0,01 0,07 

KRYA 2022 0,23 0,08 0,57 0,33 -0,09 

KRYA 2023 0,25 0,01 0,83 0,31 -0,23 

KRYA 2024 -0,15 0,01 0,68 0,31 0,16 

NRCA 2022 0,03 0,03 1,04 0,14 0,01 

NRCA 2023 -0,02 0,04 0,95 0,14 0,06 
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NRCA 2024 0,01 0,03 0,97 0,14 0,08 

PBSA 2022 -0,07 0,16 0,33 0,00 0,32 

PBSA 2023 0,01 0,24 0,33 0,00 0,21 

PBSA 2024 0,34 0,19 0,44 0,00 -0,03 

PPRE 2022 0,01 0,02 1,41 0,00 0,05 

PPRE 2023 0,04 0,02 1,16 0,00 -0,02 

PPRE 2024 -0,06 0,03 1,19 0,00 0,13 

SMKM 2022 0,22 0,05 0,04 0,05 -0,20 

SMKM 2023 0,26 0,05 0,02 0,00 -0,21 

SMKM 2024 0,10 0,01 0,02 0,00 -0,05 

SSIA 2022 0,06 0,03 0,95 0,00 -0,07 

SSIA 2023 0,01 0,03 0,89 0,00 0,05 

SSIA 2024 -0,01 0,04 0,30 0,01 0,11 

TOTL 2022 -0,07 0,03 1,41 0,02 0,09 

TOTL 2023 0,03 0,06 1,94 0,02 0,01 

TOTL 2024 -0,12 0,08 1943,71 0,02 0,25 

WEGE 2022 0,14 0,04 1,14 0,00 -0,13 

WEGE 2023 -0,10 0,01 1,17 0,00 0,10 

WEGE 2024 0,06 0,01 1,20 0,00 -0,06 

BALI 2022 0,04 0,04 1,13 0,00 0,19 

BALI 2023 0,04 0,03 1,19 0,00 0,21 

BALI 2024 0,05 0,02 1,35 0,00 0,21 

EXCL 2022 -0,07 0,01 2,39 0,00 0,29 

EXCL 2023 -0,07 0,01 2,31 0,00 0,30 

EXCL 2024 -0,09 0,02 2,29 0,00 0,34 

GHON 2022 0,08 0,08 0,48 0,36 0,22 

GHON 2023 0,08 0,07 0,63 0,36 0,22 

GHON 2024 0,07 0,06 0,69 0,36 0,16 

GOLD 2022 0,07 0,04 0,09 0,00 0,19 

GOLD 2023 0,06 0,04 0,10 0,00 0,20 

GOLD 2024 0,06 0,04 0,09 0,00 0,16 

ISAT 2022 -0,02 0,05 2,62 0,00 0,17 

ISAT 2023 -0,03 0,04 2,40 0,00 0,25 

ISAT 2024 -0,03 0,05 2,12 0,00 1,78 

KETR 2022 0,12 0,04 0,86 0,02 -0,13 

KETR 2023 0,13 0,04 1,31 0,02 0,08 

KETR 2024 0,02 0,04 1,01 0,01 0,09 

LCKM 2022 0,01 0,00 0,07 0,00 -0,01 

LCKM 2023 0,00 0,00 0,04 0,00 0,00 

LCKM 2024 0,03 0,00 0,05 0,00 -0,03 

MORA 2022 -0,04 0,05 1,39 0,00 0,28 
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MORA 2023 0,00 0,05 1,15 0,00 0,19 

MORA 2024 -0,08 0,02 0,98 0,00 0,26 

MTEL 2022 0,02 0,03 0,66 0,00 0,30 

MTEL 2023 0,05 0,04 0,68 0,00 0,20 

MTEL 2024 0,03 0,04 0,74 0,00 0,17 

SUPR 2022 0,03 0,10 1,10 0,00 0,06 

SUPR 2023 0,06 0,11 0,73 0,00 0,19 

SUPR 2024 0,06 0,10 0,46 0,00 0,16 

TBIG 2022 0,04 0,04 2,95 0,00 0,20 

TBIG 2023 0,05 0,03 2,77 0,00 0,15 

TBIG 2024 0,02 0,03 3,48 0,00 0,16 

TOWR 2022 0,01 0,05 3,55 0,01 0,21 

TOWR 2023 0,00 0,05 3,14 0,01 0,20 

TOWR 2024 0,01 0,04 3,06 0,01 0,22 

PTPP 2022 0,01 0,01 2,89 0,00 0,04 

PTPP 2023 0,00 0,00 2,73 0,00 0,02 

PTPP 2024 0,00 0,00 2,71 0,00 0,04 

PTPW 2022 0,03 0,14 0,14 0,79 0,20 

PTPW 2023 0,14 0,15 0,17 0,79 0,16 

PTPW 2024 -0,01 0,04 0,16 0,79 0,18 

ARKO 2022 0,16 0,06 1,37 0,00 -0,03 

ARKO 2023 0,10 0,05 1,64 0,00 0,05 

ARKO 2024 0,14 0,03 1,92 0,00 -0,05 

KEEN 2022 0,02 0,05 0,81 0,18 0,02 

KEEN 2023 0,02 0,04 0,88 0,18 0,03 

KEEN 2024 0,01 0,02 0,83 0,18 0,01 

POWR 2022 0,02 0,05 0,95 0,01 0,08 

POWR 2023 0,02 0,06 0,88 0,01 0,01 

POWR 2024 0,02 0,06 0,89 0,01 0,02 
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Lampiran 8: Data Setelah Outlier 

KODE Tahun Y X1 X2 X3 X4 

CASS 2022 0,01 0,17 1,21 0,00 0,27 

CASS 2023 0,05 0,22 0,86 0,00 0,25 

CASS 2024 -0,06 0,27 0,64 0,00 0,38 

CMNP 2022 -0,02 0,05 0,56 0,09 0,26 

CMNP 2023 -0,02 0,05 0,66 0,09 0,26 

CMNP 2024 0,01 0,04 0,64 0,00 0,15 

GMFI 2022 0,03 0,01 2,30 0,00 0,01 

GMFI 2023 0,02 0,04 2,45 0,00 0,07 

GMFI 2024 0,07 0,06 2,65 0,00 0,03 

IPCC 2022 -0,07 0,07 0,89 0,00 0,17 

IPCC 2023 -0,01 0,11 0,46 0,00 0,15 

IPCC 2024 -0,07 0,11 0,45 0,00 0,22 

IPCM 2022 -0,03 0,01 0,24 0,00 0,08 

IPCM 2023 0,17 0,10 0,23 0,00 0,00 

IPCM 2024 -0,09 0,10 0,28 0,00 0,20 

JSMR 2022 -0,01 0,03 2,56 0,00 0,06 

JSMR 2023 0,03 0,05 2,32 0,00 0,10 

JSMR 2024 -0,01 0,04 1,45 0,00 0,12 

ADHI 2022 -0,02 0,00 3,53 0,00 0,06 

ADHI 2023 0,01 0,01 3,39 0,00 0,01 

ADHI 2024 -0,02 0,01 2,62 0,00 0,04 

BUKK 2022 0,12 0,12 0,64 0,32 0,28 

BUKK 2023 -0,07 0,11 0,85 0,53 0,53 

BUKK 2024 0,05 0,08 0,80 0,61 0,14 

DGIK 2022 0,02 -0,01 0,49 0,00 -0,02 

DGIK 2023 0,11 0,03 0,45 0,00 -0,10 

DGIK 2024 0,04 0,04 0,00 0,00 0,01 

FIMP 2022 0,04 0,02 0,18 0,06 -0,03 

FIMP 2023 -0,06 0,02 0,13 0,06 0,06 

FIMP 2024 -0,08 0,01 0,15 0,06 0,05 

JKON 2022 0,06 0,05 0,51 0,01 0,02 

JKON 2023 0,02 0,06 0,44 0,01 0,08 

JKON 2024 -0,01 0,04 0,38 0,01 0,07 

NRCA 2022 0,03 0,03 1,04 0,14 0,01 

NRCA 2023 -0,02 0,04 0,95 0,14 0,06 

NRCA 2024 0,01 0,03 0,97 0,14 0,08 

PBSA 2022 -0,07 0,16 0,33 0,00 0,32 

PBSA 2023 0,01 0,24 0,33 0,00 0,21 

PPRE 2022 0,01 0,02 1,41 0,00 0,05 
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PPRE 2023 0,04 0,02 1,16 0,00 -0,02 

PPRE 2024 -0,06 0,03 1,19 0,00 0,13 

SMKM 2024 0,10 0,01 0,02 0,00 -0,05 

SSIA 2022 0,06 0,03 0,95 0,00 -0,07 

SSIA 2023 0,01 0,03 0,89 0,00 0,05 

SSIA 2024 -0,01 0,04 0,30 0,01 0,11 

TOTL 2022 -0,07 0,03 1,41 0,02 0,09 

TOTL 2023 0,03 0,06 1,94 0,02 0,01 

TOTL 2024 -0,12 0,08 1943,71 0,02 0,25 

WEGE 2022 0,14 0,04 1,14 0,00 -0,13 

WEGE 2023 -0,10 0,01 1,17 0,00 0,10 

WEGE 2024 0,06 0,01 1,20 0,00 -0,06 

BALI 2022 0,04 0,04 1,13 0,00 0,19 

BALI 2023 0,04 0,03 1,19 0,00 0,21 

BALI 2024 0,05 0,02 1,35 0,00 0,21 

EXCL 2022 -0,07 0,01 2,39 0,00 0,29 

EXCL 2023 -0,07 0,01 2,31 0,00 0,30 

EXCL 2024 -0,09 0,02 2,29 0,00 0,34 

GHON 2022 0,08 0,08 0,48 0,36 0,22 

GHON 2023 0,08 0,07 0,63 0,36 0,22 

GHON 2024 0,07 0,06 0,69 0,36 0,16 

GOLD 2022 0,07 0,04 0,09 0,00 0,19 

GOLD 2023 0,06 0,04 0,10 0,00 0,20 

GOLD 2024 0,06 0,04 0,09 0,00 0,16 

ISAT 2022 -0,02 0,05 2,62 0,00 0,17 

ISAT 2023 -0,03 0,04 2,40 0,00 0,25 

KETR 2022 0,12 0,04 0,86 0,02 -0,13 

KETR 2023 0,13 0,04 1,31 0,02 0,08 

KETR 2024 0,02 0,04 1,01 0,01 0,09 

LCKM 2022 0,01 0,00 0,07 0,00 -0,01 

LCKM 2023 0,00 0,00 0,04 0,00 0,00 

LCKM 2024 0,03 0,00 0,05 0,00 -0,03 

MORA 2022 -0,04 0,05 1,39 0,00 0,28 

MORA 2023 0,00 0,05 1,15 0,00 0,19 

MORA 2024 -0,08 0,02 0,98 0,00 0,26 

MTEL 2022 0,02 0,03 0,66 0,00 0,30 

MTEL 2023 0,05 0,04 0,68 0,00 0,20 

MTEL 2024 0,03 0,04 0,74 0,00 0,17 

SUPR 2022 0,03 0,10 1,10 0,00 0,06 

SUPR 2023 0,06 0,11 0,73 0,00 0,19 

SUPR 2024 0,06 0,10 0,46 0,00 0,16 
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TBIG 2022 0,04 0,04 2,95 0,00 0,20 

TBIG 2023 0,05 0,03 2,77 0,00 0,15 

TBIG 2024 0,02 0,03 3,48 0,00 0,16 

TOWR 2022 0,01 0,05 3,55 0,01 0,21 

TOWR 2023 0,00 0,05 3,14 0,01 0,20 

TOWR 2024 0,01 0,04 3,06 0,01 0,22 

PTPP 2022 0,01 0,01 2,89 0,00 0,04 

PTPP 2023 0,00 0,00 2,73 0,00 0,02 

PTPP 2024 0,00 0,00 2,71 0,00 0,04 

PTPW 2022 0,03 0,14 0,14 0,79 0,20 

PTPW 2023 0,14 0,15 0,17 0,79 0,16 

PTPW 2024 -0,01 0,04 0,16 0,79 0,18 

ARKO 2022 0,16 0,06 1,37 0,00 -0,03 

ARKO 2023 0,10 0,05 1,64 0,00 0,05 

ARKO 2024 0,14 0,03 1,92 0,00 -0,05 

KEEN 2022 0,02 0,05 0,81 0,18 0,02 

KEEN 2023 0,02 0,04 0,88 0,18 0,03 

KEEN 2024 0,01 0,02 0,83 0,18 0,01 

POWR 2022 0,02 0,05 0,95 0,01 0,08 

POWR 2023 0,02 0,06 0,88 0,01 0,01 

POWR 2024 0,02 0,06 0,89 0,01 0,02 
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Lampiran 9: Analisis Statistik Deskriptif 

Date: 

05/28/25 

Time: 15:25      

Sample: 2022 2024     

      
       Y X1 X2 X3 X4 

      
       Mean  0.017759  0.051778  20.41970  0.063966  0.118762 

 Median  0.016552  0.040810  0.894196  0.000239  0.098831 

 Maximum  0.166638  0.268905  1943.714  0.792883  0.528007 

 Minimum -0.119093 -0.010500  0.000750  0.000000 -0.125204 

 Std. Dev.  0.059166  0.049052  193.2910  0.167515  0.118661 

 Skewness  0.159211  2.206408  9.899628  3.219518  0.377347 

 Kurtosis  3.079857  8.791391  99.00513  12.95419  3.186468 

      

 Jarque-Bera  0.453531  223.0970  40437.86  591.4687  2.543239 

 Probability  0.797108  0.000000  0.000000  0.000000  0.280377 

      

 Sum  1.793640  5.229561  2062.390  6.460563  11.99500 

 Sum Sq. 

Dev.  0.350057  0.240605  3736142.  2.806140  1.408047 

      

 Observations  101  101  101  101  101 

 

Lampiran 10: Hasil Uji Normalitas Sebelum Outlier 
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-0.1 0.0 0.1 0.2

Series: Residuals

Sample 1 108

Observations 108

Mean       8.10e-18

Median  -0.011340

Maximum  0.238716

Minimum -0.162003

Std. Dev.   0.067783

Skewness   0.953925

Kurtosis    5.040315

Jarque-Bera  35.11250

Probabi l i ty  0.000000 
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Lampiran 11: Hasil Uji Normalitas Setelah Outlier 

0
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4

6

8

10

12

14

16

-0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10

Series: Standardized Residuals

Sample 2022 2024

Observations  101

Mean       1.05e-17

Median  -0.007541

Maximum  0.111906

Minimum -0.107066

Std. Dev.   0.047694

Skewness    0.202185

Kurtos is    2.769765

Jarque-Bera  0.911202

Probabi l i ty  0.634067 
 

Lampiran 12: Hasil Uji Multikolinearitas 

 X1 X2 X3 X4 
     
     X1  1.000000  0.048244  0.239999  0.467482 

X2  0.048244  1.000000 -0.026759  0.108148 
X3  0.239999 -0.026759  1.000000  0.214499 
X4  0.467482  0.108148  0.214499  1.000000 

 

 

Lampiran 13: Hasil Uji Heterokedastisitas 

Heteroskedasticity Test: Glejser  

Null hypothesis: Homoskedasticity  

     
     F-statistic 1.290297     Prob. F(5,95) 0.2746 

Obs*R-squared 6.422776     Prob. Chi-Square(5) 0.2672 

Scaled explained SS 6.205623     Prob. Chi-Square(5) 0.2867 

     
      

Lampiran 14: Hasil Uji Autokorelasi 

 

 

 

 

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags 

     
     F-statistic 2.471071     Prob. F(2,94) 0.0900 

Obs*R-squared 5.044931     Prob. Chi-Square(2) 0.0803 
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 Lampiran 14: Hasil Uji Chow 

Redundant Fixed Effects Tests   

Equation: Untitled   

Test cross-section fixed effects  

     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  

     
     Cross-section F 5.460915 (34,62) 0.0000 

Cross-section Chi-square 139.881692 34 0.0000 

     
      

 Lampiran 15: Hasil Uji Hausman 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  

     
     

Test Summary 

Chi-Sq. 

Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 24.398016 4 0.0001 

     
      

 Lampiran 16: Hasil Uji T (Parsial) 

Dependent Variable: Y   

Method: Panel Least Squares   

Date: 05/28/25   Time: 16:31   

Sample: 2022 2024   

Periods included: 3   

Cross-sections included: 35   

Total panel (unbalanced) observations: 101  

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     

C 0.060924 0.014885 4.093011 0.0001 

X1 0.787543 0.177612 4.434076 0.0000 

X2 -9.91E-06 2.02E-05 -0.491672 0.6247 
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X3 -0.290323 0.137250 -2.115278 0.0384 

X4 -0.548737 0.058337 -9.406293 0.0000 

     
     

 

          Lampiran 17: Hasil Uji Simultan  

 Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     Root MSE 0.023744     R-squared 0.837330 

Mean dependent var 0.017759     Adjusted R-squared 0.737630 

S.D. dependent var 0.059166     S.E. of regression 0.030306 

Akaike info criterion -3.870658     Sum squared resid 0.056944 

Schwarz criterion -2.860859     Log likelihood 234.4683 

Hannan-Quinn 

criter. -3.461863     F-statistic 8.398436 

Durbin-Watson stat 3.315692     Prob(F-statistic) 0.000000 

     
                  Lampiran 18: Hasil Uji Determinasi 

 Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     Root MSE 0.023744     R-squared 0.837330 

Mean dependent var 0.017759     Adjusted R-squared 0.737630 

S.D. dependent var 0.059166     S.E. of regression 0.030306 

Akaike info criterion -3.870658     Sum squared resid 0.056944 

Schwarz criterion -2.860859     Log likelihood 234.4683 

Hannan-Quinn 

criter. -3.461863     F-statistic 8.398436 

Durbin-Watson stat 3.315692     Prob(F-statistic) 0.000000 

     
      

 

 


