
BAB IV 

HASIL DAN PELMBAHASAN 

4.1 Delskripsi Data  

Objelk ylang digunakan dalam pe lnellitian ini adalah pelrusahaan manufaktur ylang te lrdaftar di 

Bursa ELfelk Indonelsia pada pelriodel 2018-2022. Be lrikut ini adalah delskripsi pelrusahaan dalam 

pelnellitian ini. 

4.1.1 Delskripsi Obje lk Pelne llitian 

Pelnellitian ini melrupakan pelnellitian kuantitatif, ylaitu delngan pelnellitian data selkundelr. 

Objelk Pelnellitian ylang digunakan dalam pe lnellitian ini adalah Pelrusahaan manufaktur 

ylang te lrdaftar di BELI pada pelriodel tahun 2018-2022. Pelmilihan sampell dalam 

pelnellitian ini ditelntukan delngan melnggunakan meltodel purposivel sampling delngan 

belbelrapa keltelntuan. Delngan melneltapkan be lbelrapa krite lria untuk melnyle lle lksi 

pelrusahaan-pelrusahaan ylang dapat digunakan dalam pe lnellitian selhingga sampell ylang 

akan digunakan ada se lbanylak 28 pelrusahaan se llama 5 tahun belrturut turut. Dalam 

pelrusahaan manufaktur te lrdapat selktor  industri dasar dan kimia,. Pada pe lnellitian ini 

pelrusahaan manufaktur ylang dijadikan sampell ylaitu : 

1. PT. Jasuindo Tiga Pelrkasa Tbk (JTPEL) 

Jasuindo adalah pe lrusahaan pelrceltakan selkuriti telrke lmuka di Indonelsia delngan 

pelrtumbuhan paling celpat di Asia ylang me lnawarkan solusi idelntitas ylang dibuat 

selcara khusus untuk pe lmelrintah. Tidak hanyla solusi idelntitas saja, Jasuindo juga 

melmiliki solusi pelmbaylaran, dan pelngamanan me lrk delngan telknologi modelrn dan 

canggih untuk melnjangkau selktor pelnting baik di Indonelsia maupun di selluruh 

Dunia. Produk unggulan Jasuindo adalah paspor, kartu idelntitas, kartu pelmbaylaran, 

atau kartu bank, siste lm kelamanan digital, hologram, labe ll dan kelmasan delngan 

sistelm ke lamanan. PT Jasuindo Tiga Pelrkasa ini melmpunylai anak pelrusahaan ylaitu 

PT Jasuindo Informatika Pratama, PT Cardsindo Tiga Pe lrkasa, PT Jasuindo 

Arjowiggins Se lcurityl. PT Jasuindo Tiga Pelrkasa ini didirikan pada tahun 1990, PT 

Jasuindo Tiga Pelrkasa adalah pelrusahaan ylang belrge lrak di bidang pelrceltakan di 

Indonelsia. Pelrusahaan ini belrkantor pusat di Jakarta dan didirikan pada tanggal 10 



juli 1990 di Sidoarjo Jawa Timur de lngan nama PT Jasuindo Tiga Pe lrkasa. 

 

2. PT.  Kabellindo Murni Tbk (KBLM) 

Be lrawal dari tahun 1971 de lngan tujuan manjadi pe lrusahaan kabell te lrke lmuka di 

Indonelsia, kabellindo kini te lrus belrtumbuh kuat untuk manjadi jawaban atas 

ke lbutuhan kabe ll belrkualitas tinggi di Indonelsia dan juga dunia. PT Kabe llindo 

Murni Tbk Pelrintis Produseln Kawat & Kabell Indonelsia ylang belrdiri pada tahun 

1972. PT Kabellindo Murni Tbk te lrleltak di Jakarta Timur, Delngan pelngalaman dan 

komitmeln sellama 50 tahun dalam me lmproduksi kabell belrkualitas tinggi dan 

melmbelrikan laylanan te lrbaik bagi Badan Usaha Milik Swasta & Badan Usaha Milik 

Nelgara, Kabellindo te llah me lmbuktikan dirinyla se lbagai pelrusahaan telrke lmuka dalam 

melmbelrikan kontribusi luar biasa te lrhadap proyle lk konstruksi dan infrastruktur 

pelnting di Indonelsia dan luar nelge lri. Delngan dukungan elmpat tim profelsional, 

fasilitas modelrn, ahli ylang solid dan pelngalaman ylang kuat, Kabellindo akan sellalu 

belrkomitmeln.  

 

3. PT Asahimas Flat Glass Tbk (AMFG) 

Asahi Glass Co. Ltd (AGC Inc.) adalah produse ln kaca telrke lmuka di dunia ylang 

didirikan ole lh Mr. Toshiyla Iwasaki dan belliau be lrtelkad untuk mellawan tantangan 

dalam nelge lri untuk melmproduksi kaca lelmbaran pada tahun 1900-an. Pelncarian 

lokasi pabrik dimulai delngan melmpelrtimbangkan arela ylang dapat melngakomodasi 

transportasi logistik mellalui pellabuhan dan ruang untuk e lkspansi. Pada akhirnyla, 

Amagasaki, Hylogo, dipilih selbagai lokasi pabrik ylang baru. Lahan ylang diakuisisi 

pada bulan Agustus 1907 ini me lnjadi lokasi Pabrik Amagasaki, te lmpat lahirnyla 

Asahi Glass. Pada tahun 1997, Asahimas me lmulai tahap pe lrtama pelmbangunan 

pabrik Safe ltyl Glass di Bukit Indah Industrial Park, Cikampe lk, Jawa Barat, ylang 

ke lmudian melmulai produksi komelrsialnyla pada tahun 1999. Saat ini, Asahimas 

melningkatkan kapasitas produksi agre lgat te lrpasang selbelsar 720.000 ton untuk Kaca 

Le lmbaran, 5.800.000 me ltelr pelrselgi untuk Safe ltyl Glass, dan 6.800.000 me lte lr 

pelrselgi untuk celrmin. Jumlah kapasitas tahunan ylang be lsar ini melnjadikan 

Asahimas tidak hanyla se lbagai produseln kaca telrbelsar di Indonelsia te ltapi juga di 



Asia Te lnggara. Jumlah kapasitas tahunan ylang belsar ini me lnjadikan Asahimas 

selbagai salah satu produse ln kaca telrbelsar di Indonelsia dan juga di Asia Telnggara. 

 

4. PT. Atellie lrs Melanique ls D’Indonelsia Tbk (AMIN)  

PT. Ate llielrs Me laniquels D’Indone lsia Tbk adalah profelsional di bidang delsain, 

manufaktur, dan pelmasangan boilelr selrta melmiliki pe lngalaman lelbih dari satu 

delkadel di bidang relkaylasa dan manufaktur uap industri, panas olahan, dan 

pelmbangkit listrik. Boile lr kami dipasang di Indonelsia dan nelgara lain di dunia. 

Pelrusahaan ini juga belrge lrak dalam melndelsign dan melmfabrikasi tangki kapal 

belrte lkanan dan sistelm pipa untuk industri minylak ke llapa sawit PT Ate llie lrs 

Me laniquels D’Indoelnsia didirikan tanggal 24 Marelt 1972 dan mulai belropelrasi 

komelrsial pada bulan Marelt 1972. Kantor pusat dan pabrik Atmindo be lrlokasi di 

Jln. Seli Bellumai KM. 2.4 No. 30-38 Delsa Dagang Kellambir – Tanjung Marowa, 

Delli Se lrdang – Sumate lra Utara 20362 – Indone lsia. Pada tanggal 26 Nopelmbelr 

2015, AMIN melmpelrolelh pelrnylataan e lfe lktif dari Otoritas Jasa Ke luangan (OJK) 

untuk mellakukan Pelnawaran Umum Pelrdana Saham AMIN (IPO) kelpada masylarakat 

selbanylak 240.000.000 delngan nilai nominal Rp100,- pelr saham delngan harga 

pelnawaran Rp128,- pelr saham. Saham-saham telrselbut dicatatkan pada Bursa E Lfelk 

Indonelsia (BELI) pada tanggal 10 Delselmbelr 2015. 

 

5. PT. Arita Prima Indone lsia Tbk (APII) 

Be lrdiri seljak tanggal 05 Oktobe lr 2000 di Jakarta, Indonelsia, PT Arita Prima 

Indonelsia Tbk melrupakan pelrusahaan ylang belrge lrak di bidang impor, distribusi, 

dan selrvis untuk produk valve l, fitting, instrumelntation, selrta control. Mellalui 

pelrforma prima ylang se lnantiasa kami tingkatkan dari waktu ke l waktu, tellah 

melngantarkan Arita selbagai pelrusahaan valvel ylang pelrtama Go Public dan satu-

satunyla di Indonelsia pada tahun 2013. Jaringan intelrnasional ylang luas melmbuat 

Arita me lnjadi pelrusahaan telrdelpan di bidangnyla. Arita me lrupakan jelmbatan bagi 

customelr Indonelsia untuk melndapatkan produk-produk belrkualitas dari selluruh 

dunia, antara lain JF Arita, Be llls, Q-Fle lx, Clorius, Ari Armatureln, Thelrmo, ANS 

dan masih banylak lagi. Me lmasuki usia 23 tahun di Indone lsia, Arita kini tellah 

http://www.britama.com/index.php/2015/11/penawaran-umum-perdana-ipo-pt-ateliers-mecaniques-dindonesie-tbk-pt-atmindo/


melnjadi pelnyle ldia produk pelndukung belrbagai industri, mulai dari minylak & gas, 

ke llapa sawit, pelrkapalan, olelochelmical, pelngolahan air, pe ltrochelmical, bangunan, 

pelrtambangan, hingga elnelrgi. 

 

6. PT. Astra Graphia Tbk (ASGR) 

PT Astra Graphia adalah pe lrusahaan publik de lngan kode l saham ASGR ylang 

didirikan pada tahun 1975 dan me lncatatkan sahamnyla di Bursa ELfelk Indonelsia 

seljak tahun 1989. Selbagai pilar bisnis Astra di bidang te lknologi informasi, 

Atragraphia fokus pada ruang lingkup bisnis Printing and Digital Se lrvicels. PT 

Astra Graphia Tbk adalah anak usaha Astra Inte lrnational ylang belrge lrak di bidang 

pelrdagangan pelralatan kantor, untuk me lndukung ke lgiatan bisnisnyla. Hingga tahun 

2020 pelrusahaan ini melmiliki 33 kantor cabang di se lluruh Indonelsia. 

7. PT. Astra Intelrnationalo Tbk (ASII) 

PT Astra Intelrnational didirikan pada tahun 1957 se lbagai pelrusahaan dagang. 

Pelrusahaan ini melmiliki e lnam lini bisnis otomotif: jasa ke luangan, alat belrat, 

pelrtambangan dan elnelrgi, agribisnis, telknologi informasi, infrastruktur dan 

logistik.  PT Astra Intelrnational Tbk didirikan di Jakarta pada tahun 1957 se lbagai 

selbuah pelrusahaan pelrdagangan umum delngan nama Astra Intelrnational Inc. Pada 

tahun 1990, tellah dilakukan pelrubahan nama melnjadi PT Astra Intelrnational Tbk, 

dalam rangka pelnawaran umum pelrdana saham Pelrselroan kelpada masylarakat, 

ylang dilanjutkan delngan pelncatatan saham Pelrselroan di Bursa ELfe lk Indonelsia 

delngan melnggunakan tickelr ASII. Nilai kapitalisasi pasar Astra pada akhir tahun 

2021 adalah selbelsar Rp231 triliun.  

 

8. PT. MNC Asia Holding Tbk (BHIT) 

PT MNC Asia Holding Tbk atau MNC Group didirikan pada tahun 1989 se lbagai 

pelrusahaan selkuritas dan telrcatat di BELI pada tahun 1997. MNC Group 

belre lkspansi kel bidang meldia pada tahun 2001 dan re lsmi melmasuki bidang 

pelrhote llan hiburan pada tahun 2007. Pada tahun 2022, MNC Group melmpelrkuat 

pilar bisnis ke lelmpatnyla, se lktor e lnelrgi. Saat ini, MNC Group adalah grup inve lstasi 

te lrke lmuka di Indonelsia delngan 4 bisnis strate lgis: Me ldia & Hiburan, Jasa 



Keluangan, Hiburan Pelrhotellan dan ELnelrgi. Visi MNC Group adalah me lnjadi pilar 

pelnting bagi pelrtumbuhan elkonomi nasional dan pelmimpin dalam pelmbangunan 

te lrkait telknologi. 

 

9. PT. Bakrie l & Brothelrs Tbk (BNBR) 

BNBR" atau "Bakrie l & Brothelrs" atau "Pelrse lroan" atau "Pelrusahaan” didirikan 

pada tahun 1942 olelh H. Achmad Bakrie l (1916-1988) Di elra baru ini, aktivitas 

usaha BNBR tellah belrke lmbang melliputi bidang pelrdagangan umum, jasa 

konstruksi, agribisnis, pelrtambangan batubara, minylak & gas bumi selrta 

te llelkomunikasi sambil te ltap melnge lmbangkan bidang manufaktur ylang te llah 

dimulai seljak tahun 50-an selpelrti pipa baja, bahan bangunan dan kompone ln 

otomotif. Pelrse lroan juga turut belrpartisipasi dalam usaha pe lmbangunan 

infrastruktur stratelgis di selktor elnelrgi dan transportasi. Divelrsifikasi usaha ini tellah 

melmbuka pelluang bagi Pelrselroan untuk turut be lrkontribusi dalam pelmbangunan 

nasional. BNBR belrdiri delngan landasan ylang kokoh dan mulia, be lrke lmbang 

melmbelntuk basis invelstasi ylang kuat dan me lnciptakan nilai belrke llanjutan se lbagai 

salah satu korporasi te lrke lmuka di Indonelsia. BNBR belrcita-cita untuk telrus 

melnjadi elntitas usaha ylang se lnantiasa dapat me lndukung karylawan belrsama 

masylarakat luas, me lmbelrikan nilai lelbih bagi pelmelgang saham dan pelmangku 

ke lpelntingan, dan belrpelran selrta selcara aktif dalam pelmbangunan elkonomi 

Indonelsia. 

 

10. PT. Dylandra Meldia Intelrnational Tbk ( DYLAN) 

Dylandra Meldia Intelrnational Tbk melrupakan pelrusahaan induk ylang be lrbasis di 

Indonelsia ylang utamanyla be lrge lrak dalam industri MICE L (mele lting, incelntive l, 

convelntion, dan elxhibition). Pelrusahaan melnawarkan solusi acara telrpadu. Mellalui 

anak pelrusahaannyla, pelrusahaan melngopelrasikan elmpat lini bisnis: pelnyle lle lnggara 

acara, bisnis pelndukung acara, balai konve lnsi dan elkshibisi, selrta hotell. PT 

Dylandra Promosindo, be lropelrasi dalam bisnis pelnyle lle lnggara acara, 

melnyle lle lnggarakan belrbagai elkshibisi belsar relgule lr di Indonelsia, selpelrti Indonelsia 

Ce llullar Show dan Indocomtelch. PT Dylamall Graha Utama, dalam me lngellola 



bisnis pelndukung acaranyla, melnyle ldiakan jasa pelndukung acara, selpelrti melndelsain 

konselp dan pelnyle ldiaan pelralatan acara. 

 PT Nusa Dua Indonelsia, dalam melnge llola bisnis balai konvelnsi dan elkshibisi, 

melngopelrasikan belrbagai telmpat, selpelrti Bali Nusa Dua Conve lntion Celntelr dan 

Grameldia ELxpo. PT Graha Multi Utama, dalam me lnge llola bisnis pelrhotellan, 

melngopelrasikan jaringan hotell delngan nama melre lk Amaris, Santika, Santika 

Prelmielr, dan Santika Pre lmielr Dylandra. 

 

11. PT. Island Conceltps Indone lsia Tbk (ICON) 

PT Pulau Konselp Indonelsia Tbk. adalah selbuah pelrselroan telrbatas jasa pelrhotellan 

ylang be lrdomisili di Delnpasar, Bali. Kelgiatan usaha Pelrusahaan telrdiri dari laylanan 

akomodasi, dan jasa kate lring selrta laylanan pe lmelliharaan fasilitas pelrkotaan. 

Pelrusahaan melnyle ldiakan laylanan katelring dan laylanan pelmelliharaan fasilitas 

pelrkotaan mellalui anak pelrusahaannyla, PT Patra Suppliels and Selrvice ls. Belrkantor 

pusat di Bali, Pelrusahaan melnyle ldiakan laylanan akomodasi dan 

melngopelrasikan Bali Island Villas and Spa ylang belrlokasi di Bali, Indonelsia. 

Pellanggannyla te lrmasuk pellanggan di Australia dan pasar Asia. 

 

12. PT. Intike lramik Alamsri Industri Tbk (IKAI) 

PT Intike lramik Alamasri Industri Tbk (IKAI) me lmulai karir selbagai pabrik 

manufaktur kelramik pada tahun 1991. Me lmasuki tahun 2018, kami me lmpelrbelsar 

aselt usaha delngan melngakuisisi belrbagai pelrusahaan propelrti hotell selhingga 

IKAI dapat telrus melningkatkan nilai pelmelgang saham. PT Intike lramik Alamasri 

Industri Tbk (Holding) didirikan pada 1991 de lngan melndirikan pabrik 

manufaktur kelramik di Kawasan Industri Pale lm Manis, Tangelrang, Banteln. 

Pabrik ini dikellola olelh anak usaha Pelrusahaan pada bidang Manufaktur, ylang 

melnjadi pionir bisnis dalam kontribusi pe lndapatan Pelrusahaan. Produk unggulan 

pada anak usaha Manufaktur Ke lramik adalah Homoge lnous Tilel (ke lramik 

porselle ln), pelrtama di Indonelsia, ylang dipasarkan kel pasar lokal maupun 

intelrnasional delngan melre lk dagang ELsse lnza. 

13. PT. Intraco Pelnata Tbk  



Pelrusahaan  PT Intraco Pe lnata ini  Didirikan se ljak tahun 1970, delngan 

pelngalaman ylang te lruji di bidang solusi alat-alat belrat, INTA kini belrke lmbang 

melnjadi selbuah korporasi delngan 5 lini bisnis ylang saling belrsinelrgi. PT Intraco 

Pelnta Tbk adalah pelrusahaan pelnyle ldia solusi pelralatan belrat di Indonelsia. 

Pelrusahaan ini didirikan pada tahun 1970 dan pada akhir de lse lmbelr 2015 melmiliki 

aselt Rp 5,801 triliun. 

 

14. PT. Jelmbo Cable l Company l Tbk (JELCC) 

Be lrdiri pada bulan April 1973, PT Je lmbo Cablel Companyl Tbk. melmulai delngan 

melmproduksi kabell listrik te lgangan relndah - pe lnghantar telmbaga. Kelmudian telrus 

melnambah varieltas produknyla, se lpelrti kabell te lgangan relndah - pelnghantar 

aluminium, kabell te lgangan melnelngah, kabe ll telle lpon dan kabell se lrat optik dan juga 

melmpelrluas pasarnyla, Tahun 1992, pelrse lroan me lncatatkan sahamnyla pada Bursa 

ELfe lk Jakarta atau ylang se lkarang dikelnal delngan Bursa ELfe lk Indonelsia dan 

melngadakan pelrjanjian kelrjasama dalam bidang te lknik delngan Fujikura Ltd., salah 

satu pelrusahaan kabell te lrke lmuka dari Jelpang. 

 

15. PT. Ke lramika Indone lsia Assosiasi Tbk (KIAS) 

PT Kelramika Indonelsia Assosiasi didirikan pada tahun 1953 awalnyla, pabrik PT 

ke lramika indonelsia assosiasi tbk melrupakan pelrusahaan ylang belrbasis diIndonelsia 

ylang be lrge lrak di bidang pelmbuatan lantaui ke lramik dan akselsorisnyla, pe lrusahaan 

ini melmproduksi tiga jelnis ubin kelramik ylaitu, ubin dinding, ubin lantai dan 

ge lnting. Kelramika Indonelsia Assosiasi Tbk (KIAS) didirikan tanggal 28 

Novelmbelr 1968 dan melmulai kelgiatan usaha komelrsialnyla pada tanggal 1968. 

Kantor pusat Kelramika Indonelsia Assosiasi Tbk belrdomisili di Graha Mobisell 

Lantai 3, Jl. Buncit Rayla No. 139, Kalibata, Pancoran, Jakarta – Indonelsia. PT 

Jelmbo Cable l Companyl Tbk me lrupakan pelrusahaan ylang belrbasis di Indonelsia 

ylang utamanyla be lrge lrak dalam bidang produksi kabe ll. Produk-produknyla melliputi 

kabell dayla te lgangan-relndah, ylang te lrdiri dari kabe ll telmbaga dan kabell aluminium; 

kabell dayla te lgangan-seldang; kabell te llelkomunikasi, ylang te lrdiri dari kabell te lmbaga 

dan kabell optik se lrat (fibelr optic); kabell transmisi udara; kabell instrumeln; kabell 



kontrol; kabell data, selrta kabell tahan api dan tidak mudah te lrbakar. Pelrusahaan ini 

melnjalankan selbuah fasilitas produksi di Tange lrang, Indonelsia. Mellalui anak 

pelrusahaannyla, PT Jelmbo ELnelrgindo, Pelrusahaan ini juga belrge lrak dalam 

pelnyle ldiaan dayla listrik 

 

16. PT. Modelrn Inte lrnational Tbk (MDRN) 

Modelrn Intelrnational Tbk (dahulu Mode lrn Photo Tbk) (MDRN) didirikan tanggal 

12 Meli 1971 delngan nama PT Modelrn Photo Film Companyl dan mulai belropelrasi 

selcara komelrsial pada tahun 1971. Kantor pusat MDRN te lrle ltak di Jalan 

Matraman Rayla No. 12, Jakarta Timur 13150 – Indonelsia. ruang lingkup kelgiatan 

MDRN melliputi usaha-usaha di bidang pelrdagangan dan pelrindustrian, khususnyla 

di bidang industri colour proce lssing, bahan-bahan fotografi, alat-alat pelrceltakan 

dan pelrdagangan pada umumnyla. Ke lgiatan utama MDRN adalah me lnjalankan 

usaha di bidang pelrdagangan produk industrial imajing se lpelrti pelralatan meldis, 

graphic art, dan solusi dokume ln. 

 

17. PT. Multifiling Mitra Indonelsia Tbk (MFMI) 

Kelbutuhan ylang melndelsak akan sistelm pelngellolaan dokumeln ylang e lfe lktif, e lfsie ln 

dan aman me lnunjukkan beltapa kelhadiran PT Multifling Mitra Indone lsia Tbk 

(Pelrselroan) sangat dipelrlukan. Pada awalnyla Pelrselroan melnangani laylanan 

pelngellolaan dan pelnylimpanan arsip, ylang akhirnyla me llelbarkan saylap ke l se ljumlah 

kota belsar di Indonelsia. Saat ini, telrdapat tiga bellas (13) gudang arsip mode lrn ylang 

dilelngkapi infrastruktur Telknologi Informasi ylang handal dan telrintelgrasi selrta 

te lrjamin ke lamanannyla. Pelrusahaan ini didirikian pada tahun 1992. PT MMI 

melmproduksi maskelr meldis, te lrmogun, sarung tangan late lks & nitril, selrta swab 

te lst anitge ln. Pelrusahaan ini juga manjadi pe lmasok dan distributor kelselhatan utama 

di Jabodeltabelk dan kota selkitarnyla.  

 

18. PT. Mulia Industrindo Tbk (MLIA) 

PT Mulia Industrindo Tbk ini didirikan 5 Nove lmbelr 1986, selbagai pelrusahaan 

ylang be lrge lrak di bidang pelrdagangan hasil produksi e lntitas anak Pelrselroan 

https://britama.com/index.php/tag/mdrn/


te lrdaftar dalam Bursa E Lfelk Jakarta pada tanggal 17 januari 1994 PT Mulia 

Industrindo Tbk se lmula melmpunylai 2 e lntitas anak, PT Muliaglass dan PT 

Muliakelramik Indahrayla. Pada bulan Oktobe lr 2017, Pelrse lroan me lnjual selluruh 

ke lpelmilikannyla di PT Muliake lramik Indahrayla ke lpada PT ELka Gunatama 

Mandiri, selbuah pelrusahaan telrafiliasi. Aksi korporasi ini dilakukan untuk 

melndukung relncana Pelrselroan untuk melmpelrbaiki dan melningkatkan posisi 

ke luangannyla se lbagai pelrusahaan publik. Seltellah dive lstasi telrselbut, Pelrse lroan 

hanyla melmiliki satu elntitas anak, ylaitu PT Muliaglass.  

 

19. PT Tira Austelntie l Tbk (TIRA) 

Didirikan tahun 1974. Anak pe lrusahaan Sintelsa Group ini fokus pada distribusi, 

age ln tunggal bagi produk me lsin asal ELropa delngan kualitas telrbaik. Tira 

Auste lnitel ke lmudian telrcatat selbagai pelrusahaan publik di tahun 1993 di Bursa 

ELfe lk Indonelsia. Saat ini, PT Tira Austelnitel Tbk melmiliki tiga unit bisnis: Spelcial 

Stele ll, Industrial Gas & Se lrvicels, dan Manufacturing. Pelrusahaan ini belrge lrak 

dalam bidang pelrdagangan dan produksi barang konsumsi dan produk te lknikal, 

produksi barang ylang belrasal dari produk pe lrke lbunan, bahan tambang dan bahan 

kimia lainnyla. Saat ini ke lgiatan usaha pelrselroan adalah pelrdagangan dan 

pelmbuatan produk telknis dan distribusi industri gas. 

 

20. PT Suryla Toto Indonelsia Tbk (TOTO) 

Pelrselroan melncapai tonggak seljarah pelnting saat melnjalin usaha belrsama (joint 

ve lnture l) delngan TOTO Ltd Jelpang pada Juli 1977. CV Suryla, ke lmudian belrubah 

nama melnjadi PT Suryla Toto Indonelsia (STI). Usaha belrsama ini me lrupakan 

pelncapaian ylang luar biasa bagi se lbuah Pelrselroan Indonelsia, melngingat joint 

ve lnture l ini adalah belntuk usaha kelrjasama pelrtama kali di luar Jelpang ylang 

dijalin olelh TOTO Ltd. se ljak Pelrang Dunia Ke ldua.  

 

21. PT. Vokse ll ELle lctric Tbk (Voks) 

Didirikan pada tanggal 19 April 1971, PT Vokse ll ELlelctric Tbk. ("Pe lrusahaan") 

belrge lrak di bidang industri kabe ll. Pada tahun 1989, Pe lrselroan belrubah status 



melnjadi Pelnanaman Modal Asing me llalui pe lrjanjian joint velnturel delngan 

Showa ELlelctric Wirel & Cablel Co. Ltd. (“Showa”), se lbuah pe lrusahaan kabell 

te lrke lmuka di Je lpang ylang te llah be lrganti nama melnjadi SWCC Showa Cable l 

Sylste lms Co. Ltd. seljak tahun 2006. Seljalan delngan pelsatnyla pe lrke lmbangan 

industri kabell dan pelrtumbuhan stratelgis ylang se lmakin agrelsif, Pe lrusahaan 

mellakukan pelnawaran umum pelrdana di Bursa E Lfe lk Jakarta (se lkarang melnjadi 

Bursa ELfelk Indonelsia) dan Bursa ELfe lk Surabayla pada tanggal 20 De lse lmbelr, 

1990. Delngan kelrja kelras dan de ldikasi dari selluruh manajelmeln dan staf 

Pelrusahaan, Pelrusahaan belrhasil melmposisikan diri se lbagai salah satu produse ln 

kabell te lrke lmuka di Indonelsia. Bisnis inti Pelrusahaan me lliputi manufaktur kabell 

listrik, te lle lkomunikasi, dan selrat optik. 

22. PT Dosni Roha Indonelsia Tbk (ZBRA) 

Dosni Roha Indonelsia Tbk (dahulu Zelbra Nusantara Tbk) (ZBRA) didirikan 

delngan nama PT Zelbra tanggal 12 Oktobelr 1987 Kantor pusat Dosni Roha 

Indonelsia Tbk belrlokasi di  Jakarta sellatan, Be lrdasarkan Anggaran Dasar 

Pelrusahaan, ruang lingkup ke lgiatan usaha ZBRA ylaitu angkutan taksi, 

angkutan selwa, angkutan darat lainnyla untuk pelnumpang, relparasi mobil, 

pelrdagangan belsar atas dasar balas jasa (Fe lel) atau kontrak, pelrdagangan belsar 

alat transportasi darat (bukan mobil, se lpelda motor, dan selje lnisnyla), suku 

cadang, dan pelrle lngkapannyla, pe lrdagangan be lsar alat laboratorium, farmasi 

dan ke ldoktelran, pelrgudangan dan pelnylimpanan lainnyla, aktivitas pelrusahaan 

holding, aktivitas konsultasi manaje lmeln lainnyla, pe lriklanan, aktivitas 

pellaylanan pelnunjang kelselhatan, angkutan belrmotor untuk barang umum. Saat 

ini kelgiatan utama ZBRA adalah hanyla belraktivitas selbagai pelrusahaan 

holding dan mellalui Anak Usaha melnjalakan aktivitas pe lrdagangan elkspor-

import; pelrdagangan dan/atau distribusi (farmasi, obat-obatan dan produk 

kosmeltik); dan bahan bakar gas CNG (Compre lsse ld Natural Gas). Se lbellumnyla 

ZBRA be lrge lrak di bidang angkutan taksi dan jasa lainnyla ylang selrupa, delngan 

melngopelrasikan taksi “Zelbra” dan melnyle lwakan limousinel di Surabayla dan 

mulai be lropelrasi selcara komelrsial pada tahun 1987. 

 



23. PT Suryla Pelrtiwi Tbk (SPTO) 

Suryla Pe lrtiwi Tbk (SPTO) didirikan delngan nama PT Suryla Nusantara pada 

tanggal 05 Juli 1978 dan mulai be lropelrasi selcara kome lrsial pada tanggal 06 

Delse lmbelr 1978. Kantor pusat Suryla Pe lrtiwi Tbk be lrlokasi di Jakarta Barat, 

belrdasarkan Anggaran Dasar Pelrusahaan, ruang lingkup ke lgiatan SPTO adalah 

belrge lrak di bidang industri sanitari porse lle ln, industri furnitur dari kaylu, 

industri furnitur lainnyla, pelngelrjaan lantai, dinding, pe lralatan sanitari dan 

plafon dan relal e lstatel ylang dimiliki se lndiri atau diselwa. Saat ini, kelgiatan 

usaha SPTO belrfokus pada distribusi produk-produk kamar mandi dan 

pelralatan dapur, delngan melndistribusikan produk-produk dari 9 brands, ylaitu 

TOTO, Ville lroyl & Boch 

 

24. PT Supelrkrane l Mitra Utama Tbk (SKRN) 

Didirikan pada 27 Marelt 1996 delngan be lropelrasi pada Pelrselwaan, 

Pelngangkatan dan Construksi. Pe lrusahaan telrselbut belrge lrak di bidang elmiteln 

jasa pelnyle lwaan alat belrat telrpantau mellonjak dan nylaris melnyle lntuh auto relje lct 

atas (ARA) pada pelrdagangan. Belrdasarkan Anggaran Dasar Pelrusahaan, 

ruang lingkup kelgiatan SKRN adalah belrge lrak dalam bidang jasa se lwa crane l 

belselrta opelrator dan alat-alat belrat / fle le lts lainnyla, dan dalam bidang jasa 

konstruksi. 

Pada tanggal 28 Selptelmbelr 2018, SKRN melmpe lrolelh pelrnylataan elfe lktif dari 

Otoritas Jasa Keluangan (OJK) untuk me llakukan Pelnawaran Umum Pelrdana 

Saham SKRN (IPO) kelpada masylarakat se lbanylak 300.000.000 saham de lngan 

nilai nominal Rp100,- pelr saham delngan harga pe lnawaran Rp700,- pelr saham. 

Saham-saham te lrselbut dicatatkan pada Bursa E Lfe lk Indonelsia (BELI) pada 

tanggal 11 Oktobelr 2018 

 

25. PT Communication Cable l Sylste lm Indone lsia Tbk (CSSI) 

CCSI adalah produseln kabell optik telrke lmuka di Indonelsia. Kami dikelnal di 

pasar intelrnasional selbagai produseln kabell optik belrkualitas tinggi dan 

prelmium. Kami adalah produseln kabell selrat optik di Indonelsia. Kami sangat 

http://britama.com/index.php/2018/10/penawaran-umum-perdana-ipo-saham-pt-superkrane-mitra-utama-tbk-skrn/
http://britama.com/index.php/2018/10/penawaran-umum-perdana-ipo-saham-pt-superkrane-mitra-utama-tbk-skrn/


dike lnal di pasar selbagai produseln produk prelmium belrkualitas tinggi, ylang 

melmiliki ke lmampuan untuk melnghasilkan belrbagai kabell selrat optik untuk 

pelmakaian dalam (indoor) dan luar ruangan (outdoor). Saat ini kami adalah 

satu-satunyla produseln kabell di Indonelsia ylang mampu melmproduksi kabell 

selrat optik bawah laut. Seltiap kabell dirancang untuk belrbagai  pelnggunaan dan 

kondisi. Selrat optik dijamin belbas tarikan dan tanpa e lfe lk re lgangan sellama 

prosels produksi, pelnylimpanan, dan pelmasangan. Ini untuk me lmastikan masa 

pakai kabell ylang panjang dan delngan kapasitas melngirim data ylang optimal. 

Pabrik CCSI melmiliki kapasitas produksi 1.600.000 km selrat optik pelrtahun. 

Pabrik kami belrlokasi di Kawasan Industri Krakatau di Cilelgon, Banteln; 

seldangkan, Kantor Pelnjualan & Pelmasaran belrlokasi di Jakarta  

 

26. PT Uniteld Tractors Tbk (UNTR) 

Uniteld Tractors melrupakan anak usaha dari PT Astra Inte lrnational Tbk 

(“Astra”), salah satu grup usaha te lrbelsar dan telrke lmuka di Indonelsia delngan 

jaringan laylanan melnjangkau belrbagai industri dan selktor. Seljak 19 Selptelmbelr 

1989, Uniteld Tractors tellah melnjadi pelrusahaan publik delngan melncatatkan 

sahamnyla di Bursa ELfe lk Indonelsia (dahulu Bursa E Lfe lk Jakarta dan Bursa ELfe lk 

Surabayla). Hingga kini Astra me lmiliki 59,5% saham Uniteld Tractors, delngan 

sisa saham dimiliki olelh publik.  

Saat ini Uniteld Tractors tellah be lrkelmbang melnjadi salah satu pelmain utama di 

selktor dan industri dalam nelge lri, mellalui lima pilar bisnis, ylaitu Melsin 

Konstruksi, Kontraktor Pelnambangan, Pelrtambangan, Industri Konstruksi dan 

ELnelrgi. 

 

27. PT Impack Pratama Industri Tbk (IMPC) 

PT Impack Pratama Industri Tbk (IMPC) be lrge lrak di bidang industri produk 

dan pelrle lngkapan bangunan. Seljak pelrusahaan be lropelrasi pada tahun 1981, 

Manajelme ln telrus melnelrus melmpe lrtahankan dan melnge ljar komitmeln-nyla 

te lrhadap kelpuasan konsumeln dan belrdeldikasi te lrhadap produk delngan 

kualitas te lrbaik. Kantor pusat Impack Pratama Industri Tbk be lrlokasi di 



Altira Office l Towelr Lantai 38, Altira Businelss Park, JL Y Los Sudarso No. 85, 

Jakarta Utara 14350 – Indonelsia dan lokasi pabrik te lrle ltak di Dellta Silicon 

Industrial Park dan Hylundai Industrial Park, Cikarang, Jawa Barat. 

Be lrdasarkan Anggaran Dasar Pe lrusahaan, ruang lingkup ke lgiatan IMPC 

adalah belrge lrak di bidang pelrindustrian, pelrdagangan dan jasa. Saat ini, 

ke lgiatan usaha IMPC adalah be lrge lrak dalam bidang industri bahan bangunan 

belrbahan plastik (polimelr) delngan industri pelndukung bisnis utama di bidang 

bahan pelrelkat, plafon, pipa, matelrial lainnyla, dan distribusi kelgiatan industri 

plastik. Sellain itu, IMPC juga melmiliki ke lgiatan usaha di bidang produse ln 

dan distributor produk intelrior maupun arsite lktur selrta bidang usaha prope lrti 

dan relal elstatel 

 

28. PT Triwira Insanlestari Tbk. (TRIL) 

PT Triwira Insanlestari Tbk merupakan perusahaan pemasok peralatan yang 

berbasis di Indonesia. Perusahaan bergerak dalam impor, ekspor, dan 

distribusi peralatan. Produk-produknya dikategorikan menjadi peralatan 

teknis, yang mencakup chain hoist, peralatan lubrikasi, truk palet, cetakan, 

pisau gergaji, motor elektro, peralatan penyemprotan, dan lain-lain; 

perlengkapan keamanan, yang mencakup tali pelindung badan, perlengkapan 

pemadam kebakaran, sepatu pelindung, dan lainnya, serta peralatan otomotif, 

yang mencakup perlengkapan servis ban, perlengkapan cuci mobil, alat 

pengangkat mobil (post lift), tangga elektrik model gunting (scissors lift), 

dongkrak transmisi hidrolik, produk pelumas, tempat gulungan selang, dan 

perlengkapan mengecat. Perusahaan menawarkan produk-produk dari 

beberapa merek termasuk Hoffman, Densin, Yamada, Okuda, Yasui, Doyo, 

Aces, Alpina, 3M, Comasec, Apron, Anhui, Asahi, Cmec, Delta, Tomsag, 

Airman, Meiden, Nitchi, Hose, Xian, dan Yuliang. Anak perusahaannya 

adalah PT Triwira Global Resources, yang bergerak dalam perdagangan 

komoditas pertambangan dan energi. 

 

29. PT Sarana Mitra Luas Tbk (SMIL) 

PT Sarana Mitra Luas Tbk (SMIL) adalah perusahaan rental forklift yang 



didirikan sejak tahun1996. Dengan pengalaman lebih dari 20 tahun, PT. 

Sarana Mitra Luas telah menjadi salah satu perusahaan rental forklift 

terkemuka di Indonesia dengan total fleet lebih dari 3.000 unit. Kunci 

kesuksesan kami sangatlah sederhana Di PT. Sarana Mitra Luas, kami fokus 

dalam ber-inovasi untuk meningkatkan efisiensi kinerja operasional dan 

memberikan layanan servis terbaik untuk pelanggan kami, karena kami 

bukan sekedar penyedia forklift 

 

30. PT Indofarma Tbk (INAF) 

merupakan industri obat yang didirikan pada tahun 1918 dan terus 

berkembang melalui bidang farmasi, diagnostik, alat kesehatan, serta industri 

produk makanan. Terdapat berbagai lini produk yang dapat dihasilkan oleh 

Indofarma, mulai dari Obat Generik Bermerek (OGB), Over The Counter 

(OTC) & Makanan, Obat Keras Bermerek (Ethical Branded), Alat Kesehatan, 

Perbekalan Kesehatan Rumah Tangga dan Non-Alat Kesehatan. Selain itu, 

Indofarma juga menyediakan jasa Toll In Manufacturing yaitu proses 

produksi obat dengan menggunakan fasilitas produksi Perseroan berdasarkan 

permintaan produksi dari perusahaan lain.   

31. PT Mitra Pack Tbk (PTMP) 

PT Modern Internasional Tbk merupakan perusahaan yang berbasis di 

Indonesia yang utamanya bergerak dalam pengoperasian dan pengelolaan 7-

Eleven, rangkaian mini market internasional, di Indonesia. Perusahaan ini 

mengoperasikan dan mengelola bisnis 7-Eleven melalui anak perusahaannya, 

PT Modern Putra Indonesia.  

 

Perusahaan ini juga menjalankan bisnis pencitraan industri, seperti pencitraan 

medis, pencitraan digital, solusi seni grafis dan dokumen; bisnis dijalankan 

melalui produk dengan berbagai merek, termasuk Shimadzu, Fujifilm, dan 

Ricoh. Mereka juga menawarkan layanan pengisian ulang elektronik untuk 

kartu seluler prabayar melalui gerai 7-Eleven, gerai Fuji Image Plaza, dan 

gerai Fujifilm Digital Imaging. Anak perusahaannya meliputi PT Modern 



Pangan Indonesia, PT Modern Data Solusi, PT Swadaya Mitra Serasi, dan PT 

Fresh Food Indonesia. 

4.1.2 Hasil Pelrhitungan Variabe ll Pe lne llitian 

4.1.2.1 Variabell Inde lpe lnde ln  

1. ke lbijakan utang (Y) 

A. Kelbijakan utang di proksikan de lngan DELR  

Kelbijakan ylang diambil olelh pihak manajelme ln dalam rangka melmpelrolelh 

sumbelr pelmbiaylaan bagi pelrusahaan selhingga dapat digunakan untuk me lmbiaylai 

aktivitas opelrasional pelrusahaan. Belrikut data pada pelrusahaan subselktor industri 

dasar dan kimia ylang te lrdaftar di Bursa ELfelk Indonelsia (BELI) pelriodel 2018-2022 : 

  



Tabel 4.1 Hasil pe lrhitungan DELR (ke lbijakan hutang) tahun 2018-2022 

no KODE 2018 2019 2020 2021 2022 

RATA 

RATA 

1 JTPE 3,952 4,719 5,735 5,550 6,167 5,225 

2 KBLI 0,564 0,514 2,201 0,234 9,423 2,587 

3 AMFG 1,344 1,562 1,717 1,247 1,007 1,375 

4 AMIN 0,981 0,953 0,831 1,479 1,126 1,074 

5 APII 0,633 0,562 0,537 0,511 0,494 0,547 

6 ASGR 0,531 0,781 0,464 0,631 0,581 0,598 

7 ASII 0,976 0,884 0,731 0,703 0,695 0,798 

8 BHIT 5,555 5,190 5,511 4,520 4,785 5,112 

9 BNBR 4,351 5,100 8,685 0,011 0,010 3,631 

10 DYAN 0,512 0,473 0,808 0,994 1,131 0,784 

11 ICON 0,933 0,543 0,513 0,519 0,679 0,637 

12 IKAI 1,016 0,481 0,501 0,586 0,627 0,642 

13 INTA 1,016 0,481 0,501 0,586 0,627 0,642 

14 JECC 0,002 0,526 1,060 1,495 0,7089 0,758 

15 KIAS 0,241 0,386 0,198 0,181 0,250 0,251 

16 MDRN 
-3,031 -2,863 

-

2,709 

-

1,600 -1,605 -2,362 

17 MFMI 0,231 0,781 1,989 1,957 1,985 1,389 

18 MLIA 0,574 0,560 1,089 0,761 0,518 0,700 

19 TIRA 1,134 1,041 1,127 1,123 0,962 1,077 

20 TOTO 0,502 0,517 0,615 0,521 0,435 0,518 

21 VOKS 1,694 1,729 2,508 2,194 1,751 1,975 

22 ZBRA 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 

23 SPTO 0,534 0,724 0,564 0,531 0,479 0,566 

24 SKRN 1,477 1,268 1,712 1,601 1,856 1,583 

25 CCSI 0,557 0,368 5,115 0,437 0,476 1,391 

26 UNTR 1,038 0,828 0,979 0,709 0,455 0,802 

27 IMPC 0,727 0,776 0,784 0,692 0,544 0,705 

28 TRILL 1,408 0,627 0,791 1,372 1,284 1,096 

29 SMILL 0,873 0,384 1,723 1,475 0,935 1,078 

30 INAF 0,172 0,366 0,736 0,923 0,253 0,490 

31 PTMP 0,927 1,822 1,925 0,634 0,643 1,190 

 

RATA 1,046 1,067 1,611 1,083 1,299   

Sumbelr : data di olah https://www.idx.co.id/id 

  

https://www.idx.co.id/id


Pada tabell di atas hasil pelrhitungan nilai DELR dapat disimpulkan bahwa rata-rata 

DELR telrtinggi te lrjadi pada pelrusahaan JTPEL selbelsar 5,225  dan rata-rata DELR 

te lrelndah telrjadi pada pelrusahaan KIAS selbelsar -2,362. Nilai DELR di bawah atau 

sama delngan 100% atau 1, maka kondisi pe lrusahaan melngalami gagal baylar, 

maka elkuitas pelrusahaan telrbukti mampu melmbaylar utang-utangnyla.  

 

B. Struktur aselt ylang di proksikan delngan FAR 

Struktur aselt didelfinisikan selbagai komposisi aselt pe lrusahaan dapat digunakan 

selbagai jaminan untuk melndapatkan pinjaman. Sturktur ase lt dapat di artikan juga 

pelrbandingan antar belsarnyla aselt te ltap ylang dimiliki pe lrusahaan delngan total 

aselt. Se lmakin tinggi struktur aselt maka aselt ylang dimiliki ole lh pelrusahaan 

selmakin baik selhingga struktur modal selmakin melnurun. Pelngungkapan struktur 

aselt dapat diukur de lngan FAR (fixe ld asselt ratio) belrdasarkan indikator telrse lbur 

melnggunakan rumus : 

Fixe ld asselt ratio (FAR)= 
          

          
 

Tabel 4.2 Hasil pe lrhitungan FAR (struktur ase lt) tahun 2018-2022 

NO KODE 2018 2019 2020 2021 2022 

RATA 

RATA 

1 JTPE 0,361 0,005 0,011 0,001 0,002 0,076 

2 KBLI 0,335 0,001 0,685 0,550 0,451 0,404 

3 AMFG -0,001 -0,005 0,233 0,185 0,150 0,113 

4 AMIN 0,704 0,685 0,700 0,694 0,644 0,686 

5 APII 0,000 0,000 -0,004 -0,001 0,000 -0,001 

6 ASGR 0,080 0,076 0,067 0,049 0,059 0,066 

7 ASII 0,167 0,177 0,175 0,151 0,144 0,163 

8 BHIT 1,638 9,590 -0,111 -0,011 -0,008 2,220 

9 BNBR 0,000 0,000 0,002 0,000 20,788 4,158 

10 DYAN 0,543 0,513 0,557 0,065 0,055 0,346 

11 ICON 0,025 0,001 0,002 0,023 0,028 0,016 

12 IKAI 0,571 -0,026 -0,002 -0,011 -0,014 0,104 

13 INTA 0,177 0,215 1,000 0,354 0,351 0,420 

14 JECC 0,280 0,301 0,356 0,292 0,229 0,292 

15 KIAS 0,165 0,009 0,045 0,084 0,113 0,083 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumbelr : data di olah https://www.idx.co.id/id 

Pada tabell di atas hasil pelrhitungan nilai FAR dapat disimpulkan bahwa rata-rata 

FAR te lrtinggi te lrjadi pada pelrusahaan BNBR se lbelsar 4,158 dan rata-rata FAR 

te lrelndah telrjadi pada pelrusahaan APII selbelsar -0,001. Nilai FAR se lndiri 

melrupakan rasio pelrbandingan piutang pelmbiaylaan telrhadap total aselt. Bambang 

W.Budiman (kelpala Dapelrte lmelnt pelngawasan Industri Kelungan Non-bank) 

melnilai Rasio telrse lbut belrada di kisaran ylang cukup bagus ylaitu rangel 0,85  

 

C. Pajak pelrusahaan di proksikan de lngan CELTR  

Pelnghindaran pajak (Tax avoidance l) melrupakan selgala belntuk kelgiatan ylang 

melmbelrikan elfe lk te lrhadap kelwajiban pajak, baik ke lgiatan dipelrbolelhkan olelh 

pajak atau kelgiatan khusus untuk me lngurangi pajak. Biasanyla tax avoidancel 

dilakukan delngan melmanfaatkan ke llelmahan-kelle lmahan hukum pajak dan tidak 

mellanggar hukum pelrpajakan. Pada pelnellitian ini tax avoidancel diukur delngan 

melnggunakan pelrhitungan Cash ELffe lctive l Tax Ratel (CELTR). Cash ELffe lctive l Tax 

16 MDRN 0,012 0,010 0,007 0,009 0,008 0,009 

17 MFMI 0,776 0,249 0,000 0,011 0,004 0,208 

18 MLIA 0,775 0,727 0,781 0,721 0,652 0,731 

19 TIRA 0,000 0,000 -0,003 0,792 0,002 0,158 

20 TOTO 0,000 0,000 0,045 0,087 0,013 0,029 

21 VOKS 0,174 0,187 0,197 0,199 0,203 0,192 

22 ZBRA 0,675 0,617 0,536 0,148 0,189 0,433 

23 SPTO 0,020 0,043 0,036 0,018 0,000 0,023 

24 SKRN 0,027 0,055 -0,001 0,465 0,555 0,220 

25 CCSI 0,611 0,662 0,003 0,394 0,324 0,399 

26 UNTR 0,986 1,637 0,894 0,238 0,001 0,751 

27 IMPC 1,725 1,829 0,835 1,263 0,761 1,283 

28 TRIL 0,735 1,534 0,321 0,964 0,321 0,775 

29 SMILL 1,836 0,462 0,184 1,253 1,263 1,000 

30 INAF 0,740 1,209 1,825 0,832 1,643 1,250 

31 PTMP 0,816 1,287 0,327 0,835 1,293 0,912 

  RATA 0,482 0,711 0,313 0,344 0,975 0,565 

https://www.idx.co.id/id


Ratel (CELTR) digunakan untuk melngidelntifikasi pelnghindaran pajak ylang 

dilakukan manajelr. Nilai CELTR ylang re lndah melnce lrminkan tindakan 

pelnghindaran pajak (Cheln elt. al., 2010) untuk melngukur pelnghindaran pajak 

digunakan rumus: 

CELTR (Cash ELffelctivel Tax Ratel) = 
            (           )    

                  
 

Atau  

Cash ELTR=    
              

               
  

Tabel 4.3 Hasil pe lrhitungan CELTR (pelnghindaran pajak) 

NO KODE 2018 2019 2020 2021 2022 

RATA 

RATA 

1 JTPE -0,164 -0,066 -1,000 -0,182 -0,147 -0,312 

2 KBLI -0,262 -0,249 0,064 0,653 -0,132 0,015 

3 AMFG 0,167 0,345 1,000 -0,230 -0,041 0,248 

4 AMIN -0,238 -0,276 -0,809 -0,053 0,246 -0,226 

5 APII -0,251 -0,248 -0,227 -0,279 -0,476 -0,296 

6 ASGR -0,147 -0,314 -0,226 -0,119 9,247 1,688 

7 ASII -0,218 0,782 0,854 -0,209 -0,198 0,202 

8 BHIT -0,147 -0,314 -0,226 -0,119 9,247 1,688 

9 BNBR 2,749 0,036 -0,162 -0,015 -0,137 0,494 

10 DYAN -0,172 -0,408 0,004 4,667 -13,370 -1,856 

11 ICON 1,000 1,000 0,137 -0,948 0,039 0,246 

12 IKAI -0,010 -0,023 -0,051 1,000 1,000 0,383 

13 INTA 0,016 -0,899 -0,006 -0,005 -0,063 -0,191 

14 JECC 0,682 1,222 5,961 0,871 0,910 1,929 

15 KIAS 0,035 -0,673 0,002 0,060 2,007 0,286 

16 MDRN 0,010 -0,020 -4,756 -0,053 -0,035 -0,971 

17 MFMI -1,656 -0,686 2,049 0,783 -0,883 -0,079 

18 MLIA -0,160 0,077 0,052 0,010 1,708 0,337 

19 TIRA -0,046 1,112 2,000 -0,036 0,010 0,608 

20 TOTO 0,004 0,236 1,159 -0,003 -0,005 0,278 

21 VOKS 0,091 0,000 -0,555 -0,053 0,347 -0,034 

22 ZBRA -0,207 -0,001 -0,002 0,003 0,017 -0,038 

23 SPTO 1,225 -0,794 -1,022 0,892 -0,072 0,046 

24 SKRN -0,766 -5,099 -1,601 4,304 -0,545 -0,742 

25 CCSI -0,008 -7,699 2,864 -0,999 2,124 -0,744 



26 UNTR -1,580 -2,415 1,755 1,342 0,795 -0,021 

27 IMPC 0,352 1,358 -0,521 -0,251 1,236 0,435 

28 TRIL 0,722 -1,823 1,372 0,236 0,623 0,226 

29 SMILL -1,263 1,536 -0,821 1,254 0,452 0,232 

30 INAF 0,125 1,843 1,963 0,162 -1,343 0,550 

31 PTMP 1,466 0,734 1,233 0,643 0,211 0,857 

  RATA 0,043 -0,378 0,338 0,430 0,412   

Sumbelr : data di olah https://www.idx.co.id/id 

Pada tabell di atas hasil pelrhitungan nilai CELTR dapat disimpulkan bahwa rata-rata 

CELTR telrtinggi te lrjadi pada pelrusahaan JELCC selbelsar 3.796 dan rata-rata CELTR 

te lrelndah telrjadi pada pelrusahaan DYLAN selbelsar -0.194 Nilai CELTR selndiri 

melrupakan Nilai cash elffe lctive l tax rate l belrkisar antara 0-1, selmakin ke lcil nilai 

CELTR pelrusahaan maka dimungkinkan pe lrusahaan akan selmakin agrelsif te lrhadap 

pajak karelna nilai pajaknyla dibaylarkan se lmakin ke lcil jika dibandingkan delngan 

laba selbellum pajaknyla.  

D. Profitabilitas ylang di proksikan delngan ROA 

Profitabilitas dapat di artikan se lbagai Kelmampuan kelmungkinan untuk 

melndatangkan ke luntungan (melmpelrolelh laba). Profitabilitas melrupakan 

ke lmampuan suatu pelrusahaan dalam me lnghasilkan laba sellama pelriodel telrte lntu 

pada tingkat pelnjualan, asselt dan modal saham telrtelntu. Profitabilitas suatu 

pelrusahaan dapat dinilai me llalui belrbagai cara te lrgantung pada laba dan aktiva 

atau modal ylang akan dipelrbandingkan satu delngan lainyla. Untuk melngukur 

profitabilitas melnggunakan rumus: 

ROA: laba belrsih / total aselt  

Tabel 4.4 Hasil pelrhitungan ROA (profitabilitas) 

No KODE 2018 2019 2020 2021 2022 

RATA 

RATA 

1 JTPE 0,155 0,109 0,069 0,044 0,374 0,150 

2 KBLI 0,031 0,030 0,043 1,002 0,009 0,223 

3 AMFG 0,001 -0,015 0,558 -0,524 0,306 0,065 

4 AMIN 0,100 0,074 18,561 0,131 0,112 3,796 

5 APII 0,063 0,053 0,058 0,045 0,024 0,049 

6 ASGR 0,119 0,087 0,021 0,033 0,036 0,059 

https://www.idx.co.id/id
https://kamus.tokopedia.com/l/laba-bersih/
https://kamus.tokopedia.com/s/saham/
https://kamus.tokopedia.com/m/modal/


7 ASII 0,004 0,008 0,006 0,004 0,042 0,013 

8 BHIT 0,008 0,003 0,003 0,007 0,006 0,006 

9 BNBR 0,017 0,022 0,027 0,006 0,018 0,018 

10 DYAN 0,065 0,017 -0,245 0,003 0,003 -0,032 

11 ICON 0,985 -0,658 1,939 -2,450 -0,785 -0,194 

12 IKAI 0,075 -0,029 -0,042 -0,046 -0,029 -0,014 

13 INTA 0,028 0,024 0,071 0,037 0,040 0,040 

14 JECC 0,975 -0,145 0,892 2,015 1,255 0,998 

15 KIAS -0,123 0,067 0,100 -0,821 1,990 0,242 

16 MDRN 0,010 -0,022 0,053 0,074 0,066 0,036 

17 MFMI 0,097 0,316 0,055 0,004 0,004 0,095 

18 MLIA 0,036 0,022 0,010 0,107 0,125 0,060 

19 TIRA 0,614 0,358 0,442 -0,010 0,006 0,282 

20 TOTO 0,120 0,048 -0,010 -0,225 0,002 -0,013 

21 VOKS 0,042 0,069 0,086 0,004 0,005 0,041 

22 ZBRA -0,090 -0,178 -0,244 0,204 -0,004 -0,062 

23 SPTO 0,054 -0,335 -0,102 0,278 0,216 0,022 

24 SKRN 0,138 0,000 -0,033 0,000 0,000 0,021 

25 CCSI -0,290 0,976 0,592 0,029 0,027 0,267 

26 UNTR 0,601 0,100 0,056 0,094 0,021 0,174 

27 IMPC -1,447 0,637 -0,346 1,436 -1,467 -0,237 

28 TRIL 0,764 -0,612 1,879 1,345 0,647 0,805 

29 SMILL 1,735 0,845 1,877 0,874 -0,534 0,959 

30 INAF 0,685 1,344 0,346 0,685 1,352 0,882 

31 PTMP 1,635 -0,765 0,786 0,237 1,783 0,735 

  RATA 0,232 0,079 0,887 0,149 0,182   

 

Sumbelr : data di olah https://www.idx.co.id/id 

Pada tabell di atas hasil pelrhitungan nilai ROA dapat disimpulkan bahwa rata-rata 

ROA te lrtinggi te lrjadi pada pelrusahaan AMIN se lbelsar 3.796 dan rata-rata ROA 

te lrelndah telrjadi pada pelrusahaan ICON selbelsar -0.194 Nilai umumnyla re lturn on 

asselts (ROA) ylang baik adalah 5% (0,05) atau le lbih, dan di atas 20% sudah 

sangat baik ( Zinn, 2021: Birkeln, 2021 ).  

 

4.2 Hasil uji analisis data  

4.2.1  Statistika Delskriptif  

Statistik de lskriptif (de lscriptivel statistic) melmbelrikan gambaran atau de lskripsi suatu 

https://www.idx.co.id/id
https://www.businessinsider.com/return-on-assets
https://www.forbes.com/advisor/investing/roa-return-on-assets/


data ylang dilihat dari nilai rata-rata (melan), standar delviasi, varian, maksimum, 

minimum, sum, rangel, kurtosis dan skelwnelss(Ghozali, 2016).  

Tabel 4.5 Statistika Delskriptif 

 DELR YL FAR X1 CELTR X2 ROA X3 

Melan  1993424.  0.205223  0.967035  0.205688 

Meldian  0.781563  0.009057 -0.000230  0.028929 

Maximum  2.56EL+08  11.22419  200.0000  18.56082 

Minimum -17.62349 -0.037304 -53.39592 -2.449730 

Std. Delv  22062481  0.985169  19.01884  1.641215 

Sumbelr: ELvielws, data selkundelr, 2022 (diolah) 

 

Be lrdasarkan dari tabell di atas, melnunjukkan bahwa pelnellitian ini melnggunakan sampell 

selbanylak 28 melnunjukan bahwa:  

1. Variabell ke lbijakan utang (YL) DELR melmiliki nilai minimum selbelsar -17.62349 dan 

nilai maksimum selbelsar 2.56EL+08 Hasil data ini melnunjukkan bahwa nilai 

pelrusahaan melngalami fluktuasi ylang cukup luas (geljala ylang melnunjukkan turun-

naiknyla suatu harga). Rata-rata pelrusahaan adalah 1993424. dan standar de lviasi 

adalah 22062481. Selhingga dapat disimpulkan bahwa kine lrja keluangan ylang diukur 

delngan DELR belrsifat homogeln atau dapat diartikan bahwa sampe ll dalam pe lnellitian 

ini celndelrung melmiliki krite lria ylang sama. 

  



2. Nilai minimum variabell FAR (X1) se lbelsar -0.037304 dan nilai maksimum 

selbelsar  11.22419. Nilai melan ylang dipelrolelh untuk variabell ini adalah  0.205223  

dan standar delviasi 0.985169. Artinyla, le lbih dari se lparuh pelrusahaan ylang disurveli 

melngungkapkan FAR me llalui laporan FAR re lsmi dalam laporan tahunan me lre lka, 

ylang tinggi Hasilnyla, dite lmukan bahwa pelrusahaan sampell me lngungkapkan 0,6% 

dan sisa nyla 99,4% di ungkapkan dalam pe lnellitian ini telrdapat variabell lain ylang 

tidak ada di dalam pelnellitian ini. 

3. Nilai minimum variabell CELTR (X2) selbelsar -53.39592 dan nilai maksimum 

selbelsar   200.0000  Nilai melan ylang dipelrolelh untuk variabell ini adalah   0.967035 

dan standar delviasi    19.01884 Artinyla, le lbih dari selparuh pelrusahaan ylang disurveli 

melngungkapkan CELTR  mellalui laporan CELTR re lsmi dalam laporan tahunan me lre lka, 

ylang re lndah hasilnyla, dite lmukan bahwa pe lrusahaan sampell me lngungkapkan 0,6% 

dan sisa nyla 99,4% tidak di ungkapkan dalam pe lne llitian ini 

4. Nilai minimum variabell ROA (X3) selbelsar  18.56082 dan nilai maksimum 

selbelsar     18.56082. Nilai melan ylang dipelrolelh untuk variabell ini adalah    0.205688 

dan standar delviasi   1.641215 Artinyla, le lbih dari se lparuh pe lrusahaan ylang disurveli 

melngungkapkan ROA mellalui laporan ROA re lsmi dalam laporan tahunan me lrelka, 

ylang tinggi hasilnyla, ditelmukan bahwa pelrusahaan sampe ll melngungkapkan  0,6% 

dan sisa nyla 99,4% tidak di ungkapkan dalam pe lne llitian ini. 

4.2.2 Analisis Relgrelsi Data Pane ll 

1. Pelmilihan Modell 

Pelnelntuan modell be lrtujuan untuk melnelntukan uji apakah ylang se lsuai delngan modell data 

ylang ada. Dalam pelnellitian ini telrdapat dua mode ll uji data panell ylang dilakukan selbellum 

mellakukan analisis relgre lsi data panell, telrdiri dari uji chow, uji hausman dan uji langrange l 

multiplielr. Uji Chow (Common ELffe lct atau Fixe ld ELffe lct Modell)  

Dalam melnelntukan modell e lstimasi antara Common ELffe lct Modell (CELM) dan Fixe ld 

ELffe lct Modell (FELM) dapat dilakukan delngan Uji Chow. Hipote lsisnyla adalah selbagai 

belrikut : 

H0= common elffe lct modell 

H1= fixe ld elffe lct modell 

Uji Chow melnelntukan bahwa modell ylang te lpat adalah fixe ld elffe lct jika nilai Prob. kurang 



dari 0,05, dan common e lffe lct jika nilai Prob. le lbih belsar dari 0,05.  

Tabel 4.6 Hasil Uji Chow 

ELffe lcts Telst Statistic d.f prob 

Cross- 

selction F 
4.367491 (26.105) 0.000 

Cross- 

selction CHI-

SQUAREL 

98.965304 26 0.000 

Sumbelr: data diolelh, 2024 elvie lws 10 

 

H0: CELM (common elffe lct modell) 

H1: FELM (fixe ld elffe lct modell) 

Be lrdasarkan hasil dari uji chow pada tabe ll 4.6 dike ltahui Nilai Probabilitas = 0,0000 < 

0,05 maka ylang dipilih adalah FE LM (H0 Ditolak dan H1 Dite lrima) 

a. Uji Hausman  

Uji Hausman dipelrlukan untuk melmbandingkan modell Random ELffe lct dan Fixe ld 

ELffe lct. Jika modell ylang telpat adalah fixe ld elffe lct, nilai Probabilityl harus lelbih kelcil 

dari 0,05. Modell random elffe lct belrlaku jika nilai Probabilityl le lbih dari 0,05.  

Tabel 4.7 Hasil uji Hausman 

Telst summaryl Chi-sq statistik Chi-sq. df Prob 

Cross-selction 

random 

1.307993 3 0.7272 

Sumbelr: data diolah 2024 elvielws 10 

H0 : RELM 

H1 : FELM 

Nilai Prob : 0,7272 > 0,05 maka ylang dipilih RELM (H0 DITELRIMA DAN H1 

DITOLAK) 

4.2.3 Uji Asumsi Klasik 

1. Uji multikolinelaritas 

Uji ini be lrtujuan untuk me lnguji apakah dalam modell re lgre lsi te lrdapat korellasi ylang tinggi 



atau selmpurna antar variabell indelpelndelnt. Modell re lgrelsi ylang baik selbaiknyla tidak te lrjadi 

korellasi antar variabell indelpelndelnt. Uji multikolinelaritas dapat diidelntifikasi delngan 

melnggunakan nilai korellasi antar variabell indelpelndeln  

Tabel 4.8 Hasil Uji Multikoline laritas 

 FAR X1 CELTR X2 ROA X3 

FAR X1 1.000000 -0.011708 -0.019955 

CELTR X2 -0.011708 1.000000 0.008152 

ROA X3 -0.019955 0.008152 1.000000 

Sumbelr: data di olah 2024 elvie lws 10 

 

Tidak ada ylang melle lbihi >0,80 maka tidak telrjadi heltelroke ldastisitas 

 

2. Uji Helte lroskeldastisitas 

Uji heltelroske ldastisitas belrtujuan untuk melnguji apakah dalam modell re lgre lsi telrjadi 

ke ltidaksamaan varian dari re lsidual satu pelngamatan kel pelngamatan ylang lain. Uji 

helte lroskeldastisitas dilakukan delngan tujuan untuk melnguji apakah telrdapat 

ke ltidaksamaan variancel maupun relsidual dari suatu pelngamatan kel pelngamatan lainnyla. 

Uji heltelroskeldastisitas dilakukan untuk me lngeltahui apakah pada suatu mode ll relgre lsi 

te lrjadi keltidaknylamanan varian dari re lsidual pada satu pelngamatan te lrhadap pelngamatan 

lainnyla.  Biasanyla data crosselction me lngandung situasi heltelroske ldastisitas karelna data ini 

melnghimpun data ylang me lwakili belrbagai ukuran kelcil, seldang, dan belsar (Ghozali, 

2016).  

Tabel 4.9 Hasil Uji Heltelroske ldastisitas 

Variable l Coelfficie lnt Std. ELrror t-Statistic Prob.   

C 

(constanta) 

0.835642 0.144157 5.796733 0.0000 

FARX1 -0.049962 0.089523 -0.558088 0.5777 

CELTRX2 -0.001379 0.004608 -0.299325 0.7652 

ROAX3 -0.007566 0.052788 -0.143327 0.8863 

Sumbelr: data diolah 2024, elvie lws 10 

Nilai prob melle lbihi 0,05 maka tidak telrjadi helte lroke ldastisitas 



 

4.3 Relgre lsi Linelar Belrganda Data Panell 

Analisis Relgre lsi line lar belrganda modell data panell digunakan untuk melngeltahui pelngaruh 

antara variabell indelpelndeln, delpelndeln pada pelrusahaan manufaktur ylang te lrdaftar di Bursa 

ELfe lk Indonelsia tahun 2018-2022. Hasil relgre lsi dapat dilihat pada tabell 4.10. 

Tabel 4. 10 Pelngujian Relgrasi Data Panell 

Variablel Coelfficie lnt Std. ELrror t-Statistic Prob.   

C (constanta) -0.062382 0.254546 
-

0.245073 
0.8068 

FARX1 0.078157 0.080804 0.967241 0.3352 

CELTRX2 0.000687 0.001245 0.552132 0.5818 

ROAX3 0.030073 0.011698 2.570852 0.0113 

Sumbelr: data diolah 2024. ELvielws 10 

Be lrdasarkan pelngolahan data pada tabe ll 4.10, melnghasilkan pelrsamaan relgre lsi line lar 

belrganda modell data panell, selbagai belrikut :   

DELR (YL)=                           

DELR (kelbijakan utang) = -0.062382 + 0.078157 + 0.000687 + 0.030073 + E L 

  



Pelrsamaan relgre lsi data panell te lrselbut dapat dijellaskan selbagai belrikut:  

a. Nilai konstanta dalam pe lnellitian ini selbelsar -0.062382 ylang belrarti bahwa jika 

variabell struktur aselt, pe lnghindaran pajak, dan profitabilitas be lrnilai nol maka nilai 

variabell telrikat ylaitu kelbijakan utang (YL) selbelsar -0.062382 

b. Nilai koelfisie ln FAR se lbelsar 0.078157 artinyla jika pelngungkapan FAR me lngurang 

selbanylak 1x, maka Kelbijakan utang (YL) akan turun se lbelsar 0.078157  

c. Nilai koelfisie ln CELTR se lbelsar 0.000687 artinyla jika pelngungkapan CELTR melngurang 

selbanylak 1x, maka Kelbijakan utang (YL) akan turun se lbelsar 0.000687  

d. Nilai koelfisie ln ROA selbelsar 0.030073 artinyla jika pelngungkapan ROA melngurang 

selbanylak 1x, maka Kelbijakan utang (YL) akan turun se lbelsar 0.030073  

4.4 Uji Deltelrminasi 

Be lrdasarkan tabell 4.10 diatas dapat dilihat bahwa koe lfisie ln delte lrminasi (R Squarel) ylang 

dipelrolelh adalah selbelsar 0,6%  Hal ini belrarti kelbijakan utang  dijellaskan olelh struktur aselt, 

pelnghindaran pajak, profitabilitas, se ldangkan sisanyla ylaitu 99,4% ke lbijakan utang dijellaskan 

olelh variabell lainnyla ylang tidak ditelliti dalam pelne llitian ini.  

4.5 Pelngujian Hipotelsis 

4.5.1 Uji t 

Be lrdasarkan elstimasi pada uji t  (tabell 4.10) didapatkan hasil selbagai belrikut:  

1. Struktur aselt melmiliki nilai thitung 0.967241 < ttabe ll : 2.97663 delngan nilai 

sginifikansi selbelsar 0.3352 > 0,05 artinyla struktur aselt belrpelngaruh nelgatif te lrhadap 

ke lbijakan utang 

2. Pelnghindran pajak melmiliki nilai thitung 0.552132 < ttabe ll 2.97663 delngan nilai 

signifikansi 0.5818 > 0,05 artinyla pe lnghindaran pajak tidak belrpelngaruh telrhadap 

ke lbijakan utang 

3. Profitabilitas thitung 2.570852< ttabell 2.97663 delngan nilai signifikansi 0.0113< 0,05 

artinyla profitabilitas belrpelngaruh telrhadap kelbijakan utang 

 

4.6 Pelmbahasan dan Hasil 

4.6.1 Pelngaruh struktur ase lt telrhadap ke lbijakan utang 

Be lrdasarkan hasil uji hipotelsis variabe ll struktur aselt pada tabell 4.10 hasil uji Hal ini dapat 



disimpulkan bahwa H0 ditolak se lhingga struktur aselt tidak melmiliki pe lngaruh positif 

te lrhadap kelbijakan utang mellainkan melmiliki pelngaruh nelgatif te lrhadap kelbijakan utang. 

Hal ini seljalan delngan pelnellitian ylang dilakukan Indraswaryl, e lt al. (2016) ylang 

melnylatakan bahwa struktur ase lt belrpelngaruh nelgatif te lrhadap kelbijakan utang. Namun, 

belrte lntangan delngan pelnellitian Praylogi, e lt al. (2016) ylang me lnylatakan bahwa struktur 

aselt tidak belrpelngaruh telrhadap kelbijakan utang ylang. 

4.6.2 Pelngaruh pelnghindaran pajak te lrhadap ke lbijakan utang  

Be lrdasarkan hasil uji hipotelsis variabell pelnghindaran pajak pada tabe ll 4.10 hasil uji 

melnunjukkan bahwa pelnghindaran pajak tidak be lrpelngaruh telrhadap ke lbijakan utang di 

kare lnakan Pelnghindran pajak melmiliki nilai thitung 0.552132 < ttabe ll 2.97663 delngan 

nilai signifikansi 0.5818 > 0,05 artinyla pe lnghindaran pajak tidak be lrpelngaruh telrhadap 

ke lbijakan utang Hasil pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian Rahmawati (2015:27) dan 

Marsi (2012:17) ylang me lnylatakan bahwa pelnghindaran pajak tidak belrpelngaruh telrhadap 

biayla hutang. Hasil ini tidak me lndukung pelnellitian ylang dilakukan olelh Lim (2010:23) 

bahwa pelnghindaran pajak belrpelngaruh telrhadap biayla hutang. 

4.6.3 Pelngaruh Profitabilitas telrhadap ke lbijakan utang 

Profitabilitas melnghasilkan tingkat signifikan 0.0113 ylang artinyla tingkat signifikan 

variabell profitbilitas delngan nilai 0.0113 < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa 

profitabilitas belrpelngaruh telrhadap kelbijakan utang ylang artinyla H1 dite lrima. Kondisi ini 

melnunjukkan bahwa pelrusahaan delngan tingkat profitabilitas tinggi akan ce lndelrung 

melnggunakan dana intelrnal selhingga pelrusahaan tidak akan te lrlalu melnggunakan dana 

ylang belrsumbelr dari hutang, delngan delmikian akan belrdampak pada belrkurangnyla 

tingkat pelnggunaan hutang olelh pelrusahaan (Stelve ln dan Lina 2012). Hasil pe lnellitian ini 

seljalan delngan pelnellitian ylang dilakukan olelh Shelisarvian elt.al (2015), Susilawati elt.al 

(2012), Stelve ln dan Lina (2011), Karinaputri dan Sofian (2012). Hasil ini tidak se ljalan 

delngan pelnellitian ylang dilakukan olelh Astuti (2014) ylang me lnylatakan bahwa selmakin 

tinggi profitabilitas pelrusahaan maka nilai kelbijakan hutang selmakin tinggi. Kondisi 

te lrselbut kelmungkinan diselbabkan olelh selmakin tinggi profitabilitas pelrusahaan, 

manajelmeln selmakin ylakin delngan kelmampuannyla untuk melmbaylar hutang jangka 

panjangnyla 



 


