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ABSTRAK 

 

Perkembangan industri farmasi yang semakin pesat 

meningkatkan minat investor terhadap perusahaan farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Dalam pengambilan 

keputusan investasi, investor tidak hanya memperhatikan besarnya 

laba, tetapi juga kualitas laba yang mencerminkan kondisi perusahaan 

secara nyata. Namun, praktik pengelolaan laba serta pertumbuhan 

laba, Investment Opportunity Set (IOS), dan struktur modal yang tidak 

dikelola secara optimal dapat memengaruhi kualitas laba yang 

dihasilkan. 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh parsial 

pertumbuhan laba dan Investment Opportunity Set (IOS) terhadap 

kualitas laba, menguji peran mediasi struktur modal, serta mengukur 

kemampuan model dalam menjelaskan variasi kualitas laba melalui 

koefisien determinasi (R
2
). Penelitian ini merupakan penelitian 

kuantitatif asosiatif yang menggunakan data sekunder berupa laporan 

keuangan perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2021–2024. Sampel dipilih dengan teknik purposive sampling 

dan dianalisis menggunakan metode Partial Least Square-Structural 

Equation Modeling (PLS-SEM) dengan bantuan SmartPLS. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Pertumbuhan Laba 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kualitas Laba. Investment 

Opportunity Set (IOS), Pertumbuhan Laba terhadap Struktur Modal, 

Investment Opportunity Set (IOS) terhadap Struktur Modal, serta 

Struktur Modal terhadap Kualitas Laba tidak berpengaruh signifikan. 

Selain itu, Struktur Modal tidak mampu memediasi pengaruh 

Pertumbuhan Laba terhadap Kualitas Laba maupun pengaruh 

Investment Opportunity Set (IOS) terhadap Kualitas Laba. Hasil 

tersebut menunjukkan bahwa hanya Pertumbuhan Laba yang 

berpengaruh terhadap Kualitas Laba, sedangkan variabel lainnya tidak 

menunjukkan pengaruh maupun peran mediasi yang signifikan pada 

perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2021–2024. 

 

Kata Kunci: Pertumbuhan Laba, Investment Opportunity Set (IOS), 

Struktur Modal Dan Kualitas Laba. 
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ABSCRACT 

 

The rapid development of the pharmaceutical industry has 

increased investor interest in pharmaceutical companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX). In making investment decisions, 

investors pay attention not only to the size of profits, but also the 

quality of profits that reflect the company's real condition. However, 

profit management practices and profit growth, Investment 

Opportunity Set (IOS), and capital structures that are not optimally 

managed can affect the quality of profits generated. 

This study aims to analyze the partial influence of profit growth 

and Investment Opportunity Set (IOS) on profit quality, test the 

mediating role of capital structure, and measure the model's ability to 

explain variations in profit quality through the determination 

coefficient (R
2
). This research is an associative quantitative research 

that uses secondary data in the form of financial statements of 

pharmaceutical companies listed on the Indonesia Stock Exchange for 

the period 2021–2024. The samples were selected using purposive 

sampling techniques and analyzed using the Partial Least Square-

Structural Equation Modeling (PLS-SEM) method with the help of 

SmartPLS. 

The results of the study show that Profit Growth has a positive 

and significant effect on Profit Quality. Investment Opportunity Set 

(IOS), Profit Growth to Capital Structure, Investment Opportunity Set 

(IOS) to Capital Structure, and Capital Structure to Profit Quality did 

not have a significant effect. In addition, the Capital Structure is not 

able to mediate the effect of Profit Growth on Profit Quality or the 

effect of Investment Opportunity Set (IOS) on Profit Quality. These 

results show that only Profit Growth has an effect on Profit Quality, 

while other variables do not show a significant influence or mediating 

role on pharmaceutical companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange for the 2021–2024 period. 

 

Keywords: profit growth, investment opportunity set (IOS), capital 

structure and profit quality. 
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MOTTO 

 

نْ اَ  ِّ لوْا فرَايقًْا ما ما لاتأَكُْل كَّا ْٓ االََ الحْل أَ لا وَتلدْللوْا بِا لبَْاطا ْ بِا ْ بيَنْكَُل ا اَمْوَالكَُل لوْْٓ مْوَالا وَلََ تأَكُْل

وْنَ  ْ تعَْلمَل لَْاثْْا وَاَهتُْل  النااسا بِا

 

Dan janganlah kamu makan harta di antara kamu dengan jalan yang 

batil, dan (janganlah) kamu menyuap dengan harta itu kepada para 

hakim, dengan maksud agar kamu dapat memakan sebagian harta 

orang lain itu dengan jalan dosa, padahal kamu mengetahui.  

(Q.S Al-Baqarah (2): 188) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Penegasan Judul 

Penulis terlebih dahulu akan menjelaskan beberapa istilah 

dalam penelitian ini agar tidak terjadi kesalahpahaman dalam 

memahami makna yang terkandung, sehingga menyebabkan 

kurang terarahnya penelitian ini. Adapun judul yang dimaksud 

adalah Pengaruh Pertumbuhan Laba, Investment Opportunity Set, 

Dan Struktur Modal Terhadap Kualitas Laba Pada Perusahaan 

Farmasi Yang Terdaftar Di BEI 2021-2024. Adapun istilah-istilah 

yang perlu dijelaskan adalah, sebagai berikut: 

1. Pengaruh 

Pengaruh dalam penelitian kuantitatif dimaknai 

sebagai hubungan sebab akibat dimana variabel independen 

memberikan perubahan terhadap variabel dependen. Pengaruh 

dapat diuji melalui analisis statistik untuk mengetahui 

seberapa besar kontribusi variabel bebas dalam menjelaskan 

variabel terikat.
1
 

2. Pertumbuhan Laba 

Pertumbuhan laba merupakan suatu kenaikan atau 

penurunan laba yang biasanya dinyatakan dalam presentase. 

Perusahaan yang memiliki pertumbuahan laba yang tinggi 

mempunyai koefisien respon laba lebih besar dibanding 

dengan perusahaan yang mempunyai pertumbuhan rendah
2
 

3. Investment Opportunity Set 

Investment Opportunity Set (IOS) ialah suatu konsep 

yang mengacu pada potensi investasi yang tersedia untuk 

suatu perusahaan atau investor. IOS adalah suatu set dari 

                                                           
1 Sugiyono., Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif, dan R&D. Bandung: 

Alfabeta. (2023). 
2 Chakul Amalia, “Pengaruh Struktur Modal , Pertumbuhan Laba , Dan 

Investment Opportunity Set ( Ios ) Terhadap Kualitas Laba Yang Dimoderasi Oleh 

Komite Audit,” Jurnal Ilmu dan Riset Akuntansi, 2020. 



 

 

2 

investasi yang dapat dipilih oleh perusahaan atau investor 

untuk mencapai tujuan mereka,
3
 

4. Kualitas Laba 

Kualitas laba ialah mengukur sejauh mana laba yang 

dilaporkan dalam laporan keuangan dapat diandalkan sebagai 

indikator kesehatan perusahaan dan dapat digunakan oleh 

pengguna laporan keuangan untuk mengambil keputusan yang 

tepat.
4
 

5. Struktur Modal 

Struktur modal adalah perbandingan antara modal 

asing atau jumlah utang dengan modal sendiri. Struktur modal 

perusahaan pada dasarnya, perpaduan antara ekuitas dan 

pembiayaan utang, merupakan fakor penting dalam menilai 

bisnis. Mengacu pada jumlah utang atau ekuitas yang 

digunakan oleh perusahaan untuk mendanai operasinya dan 

membiayai asetnya.
5
 

6. Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan pasar modal 

yang terdapat di Indonesia yang telah menjadi alternatif yang 

disukai perusahaan untuk mencari dana.
6
 

 

B. Latar Belakang 

Semakin pesatnya pertumbuhan ekonomi dan kemajuan 

teknologi di dunia membuat persaingan antar perusahaan semakin 

ketat bukan hanya di Indonesia tetapi di seluruh dunia. Dari 

banyaknya informasi yang diperlukan pihak eksternal dalam 

menilai kinerja perusahaan adalah laporan keuangan. Laporan 

keuangan merupakan salah satu bagian informasi perusahaan yang 

                                                           
3 Andika Hasburrahman, “Pengaruh Pertumbuhan Laba , Investment 

Opportunity Set dan Good Corporate Governance Terhadap Kualitas Laba Pada 

Perusahaan Sub Farmasi Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia,” Jurnal Publikasi 

Ilmu Manajemen dan E-Commerce 3, no. 3 (2024): 105–18. 
4
 Aang Munawar, Yoyo Supriadi, And Mumuh Mulyana, Manajemen Laba 

Strategi, Konsekuensi Dan Etika, 2024. 
5
 Wastam Wahyu Hidayah, Buku Referensi Struktur Modal, 2022. 

6
 Erniwati Madya And Yana Fajriah, „Pengaruh Struktur Aktiva Dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sub Sektor Farmasi Di Bursa 

Efek Indonesia‟, Jurnal Ilmiah Komputerisasi Akuntansi, 14.1 (2021), 231–43 

<Http://Journal.Stekom.Ac.Id/Index.Php/Kompak>. 
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wajib dipublikasikan kepada pihak-pihak yang berkepentingan 

sebagai bentuk pertanggungjawaban atas sebuah kinerja 

perusahaan.
7
 

Kualitas informasi keuangan sangat penting bagi investor 

dalam proses pengambilan keputusan. Informasi laba merupakan 

informasi penting dalam konteks keuangan. Oleh sebab itu, 

perusahaan harus memastikan bahwa informasi laba yang 

disampaikan menunjukan keadaan sebenarnya, supaya tidak 

mengarah pada kesalahgunaan informasi. Ketidakpastian dalam 

penyajian laba dapat menyebabkan investor membuat keputusan 

yang tidak tepat dan menunjukan rendahnya kualitas laba. Apabila 

kualitas laba rendah, pengguna laporan keuangan dapat 

mengambil keputusan yang cenderung bias. Oleh sebab itu, 

kualitas laba sangat penting.
8
 

Laporan keuangan digunakan sebagai sumber informasi 

untuk menilai suatu perusahaan, informasi perusahaan berupa laba 

di laporan keuangan khusus bagi pengguna laporan keuangan 

yang melakukan kontrak pengambilan keputusan sebuah investasi 

menjadi informasi yang penting.
9
 

Industri farmasi merupakan salah satu sektor strategis 

yang memiliki peran penting dalam mendukung ketahanan 

kesehatan nasional sekaligus mendorong pertumbuhan ekonomi. 

Dalam beberapa tahun terakhir, khususnya setelah adanya 

pandemi covid-19, kinerja industri farmasi di indonesia 

menunjukkan perkembangan yang cukup signifikan, baik dari sisi 

produksi, investasi, maupun kontribusi terhadap Produk Domestik 

Bruto (PDB). Data menunjukkan bahwa kontribusi industri 

farmasi terhadap PDB nasional meningkat dari sekitar 1,3% pada 

                                                           
7
 Budi Rmoansyah and others, „Pengaruh Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, 

Likuiditas, Profitabilitas Dan Investment Opportunity Set Terhadap Kualitas Laba‟, 

Jurnal Sustainable, 02.2 (2022), 290–303 <http://journal.um-

surabaya.ac.id/index.php/sustainable/index>. 
8
 Isa Mar‟atus Syifa, „Pengaruh Persistensi Laba , Konservatisme Akuntansi , 

Investment Opportunity Set Dan Struktur Modal Terhadap Kualitas Laba‟, Jurnal 

Riset Ekonomi Dan Akuntansi, 2.2 (2024), 158–72. 
9
 Renil Septiano, Siti Aminah, And Laynita Sari, „Pengaruh Pertumbuhan 

Laba Dan Likuiditas Terhadap Kualitas Laba Perusahaan Manufaktur Industri Dasar 

Dan Kimia Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 2017-2020‟, 2.10 (2022), 3551–
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tahun 2017 menjadi 1,8% pada tahun 2022, disertai peningkatan 

investasi yang hampir dua kali lipat.
10

 Fenomena ini mendorong 

perhatian investor yang meningkat terhadap perusahaan farmasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Meningkatnya perkembangan industri farmasi tersebut 

mendorong perhatian investor yang semakin besar terhadap 

perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Sektor farmasi dijadikan sebagai salah satu pilihan investasi oleh 

investor karena memiliki peluang pertumbuhan yang 

berkelanjutan serta permintaan produk yang relatif stabil.  

Informasi laba yang berkualitas sangat dibutuhkan agar 

investor dapat melakukan penilaian kinerja perusahaan secara 

tepat dan memprediksi kinerja perusahaan di masa depan. Namun, 

saat melakukan keputusan investasi, para investor tidak hanya 

mempertimbangkan seberapa besar keuntungan yang diperoleh 

perusahaan, tetapi juga memperhatikan kualitas laba yang 

disajikan dalam laporan keuangan. Keuntungan yang berkualitas 

tinggi dapat mencerminkan keadaan nyata perusahaan dan 

menjadi landasan yang penting bagi investor untuk menilai kinerja 

perusahaan serta memprediksi peluang di masa depan. Sebaliknya, 

keuntungan yang berkualitas rendah bisa menyebabkan kesalahan 

dalam pengambilan keputusan investasi karena informasi yang 

disajikan tidak mencerminkan situasi perusahaan yang 

sebenarnya. 

Masalah yang sering muncul adalah adanya 

kecenderungan dari manajemen untuk menampilkan keuntungan 

yang terlihat besar dan stabil demi menarik perhatian investor. 

Situasi ini dapat memicu praktik pengelolaan laba, sehingga 

kualitas laba yang dilaporkan menjadi diragukan. Selain itu, 

pertumbuhan laba yang pesat belum tentu mencerminkan kualitas 

yang baik jika tidak didukung oleh kesehatan keuangan yang 

memadai. Investment opportunity set (IOS) yang tinggi juga dapat 

                                                           
10

 Andika Hasburrahman, „Pengaruh Pertumbuhan Laba , Investment 

Opportunity Set Dan Good Corporate Governance Terhadap Kualitas Laba Pada 

Perusahaan Sub Farmasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia‟, Jurnal Publikasi 

Ilmu Manajemen Dan E-Commerce, 3.3 (2024), 105–18 

<https://doi.org/10.30640/digital.v3i3.3103>. 
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mendorong perusahaan untuk membutuhkan dana yang lebih 

besar berkaitan dengan struktur modal yang ada. Penggunaan 

struktur modal yang tidak tepat dapat memengaruhi kondisi 

keuangan perusahaan dan berdampak pada kualitas laba yang 

dihasilkan.
11

 

Berdasarkan informasi tersebut, industri farmasi 

memainkan peran krusial dalam memenuhi kebutuhan kesehatan 

masyarakat dan juga menunjukkan peluang pertumbuhan yang 

cukup konsisten. Selain itu, lonjakan permintaan terhadap produk 

kesehatan, terutama selama pandemi COVID-19, mendorong 

peningkatan hasil keuangan di perusahaan farmasi.
12

 Selain itu, 

industri farmasi memiliki sifat bisnis yang berbeda dibandingkan 

sektor lainnya karena sangat tergantung pada inovasi produk, 

penelitian, serta peraturan pemerintah yang berkaitan dengan obat 

dan kesehatan. Faktor-faktor ini dapat berdampak pada keputusan 

investasi perusahaan, komposisi modal, serta kinerja keuntungan 

perusahaan. Dengan demikian, sektor farmasi menjadi subjek 

penelitian yang penting untuk mengeksplorasi hubungan antara 

pertumbuhan laba, investment opportunity set, struktur modal, dan 

kualitas laba.
13

 Hal ini membuat sektor ini menarik untuk 

dianalisis karena dapat berdampak pada kualitas keuntungan yang 

dilaporkan kepada para investor.
14

 Berikut ini perbandingan 

Perusahaan sektor farmasi dengan Perusahaan sektor lainnya 

sebagai berikut: 

 

                                                           
11 Nurlita Najmi Rahmany, Pengaruh Investment Opportunity Set (Ios), 
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Kualitas Laba (Perusahaan Manufaktur Industri Dasar Dan Kimia Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2020 -2022), 03, no. 01 (2024): 107–21. 
12 Amar Khosyian, “Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Sub Sektor 

Farmasi Yang Tercatat Di Bursa Efek Indonesia Sebelum Dan Saat Pandemi Covid-19 

Financial Performance Analysis of Pharmaceutical Sub-Sector Companies Listed on 

the Indonesia Stock Exchange Before and During ,” Indonesian Accounting Literacy 

Journal 02, no. 03 (2022): 630–44. 
13 Adyaneu Mutmainah dan Kamilah Sa‟diah, Pengaruh Pertumbuhan Laba , 

Likuiditas , dan Arus Kas Operasi, 2025, 47–56. 
14

 Carmel Meiden and Rommel Togatorop, „Faktor-Faktor Yang 

Mempengaruhi Kualitas Laba - Sebuah Studi Literatur‟, Jurnal Ilmiah Manajemen, 

Ekonomi Bisnis, Kewirausahaan, 12.1 (2024) 
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Table 1.1 Perbandingan Pertumbuhan laba 

 

No Nama Sektor Hasil 

1 Properti 135,34% 

2 Makanan dan Minuman 71,13% 

3 Pertambangan 26,80% 

4 Perbankan 17,34% 

5 Farmasi 8,28% 

Sumber: Https://www.idx.co.id/id 

 

Berdasarkan perbandingan pertumbuhan laba pada lima 

sektor perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2021–2024, yaitu sektor Properti, Pertambangan, Farmasi, 

Perbankan, serta Makanan dan Minuman, terlihat adanya 

perbedaan perkembangan laba antar sektor. Hasil perhitungan 

menunjukkan bahwa sektor Properti memiliki pertumbuhan laba 

paling tinggi sebesar 135,34%, diikuti oleh sektor Makanan dan 

Minuman sebesar 71,13%, sektor Pertambangan sebesar 26,80%, 

dan sektor Perbankan sebesar 17,34%. Sementara itu, sektor 

Farmasi menunjukkan pertumbuhan laba paling rendah, yaitu 

sebesar 8,28%. 

Perbedaan tersebut menunjukkan bahwa kemampuan 

perusahaan dalam meningkatkan laba selama periode 2021–2024 

tidak sama pada setiap sektor. Sektor Farmasi yang memiliki 

pertumbuhan laba paling rendah menunjukkan bahwa peningkatan 

laba pada sektor tersebut relatif lebih terbatas dibandingkan dengan 

sektor lainnya. Kondisi ini juga menjadi perhatian karena sektor 

Farmasi merupakan salah satu sektor yang berkaitan dengan 

kebutuhan kesehatan masyarakat, sehingga kemampuan perusahaan 

dalam mempertahankan dan meningkatkan laba menjadi hal yang 

penting. 

Perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI menunjukkan 

adanya perbedaan kualitas laba antar perusahaan, meskipun berada 
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dalam sektor industri yang sama. Perbedaan tersebut menunjukan 

bahwa tidak semua perusahaan farmasi mampu menghasilkan laba 

yang stabil dan berkualitas. Beberapa perusahaan farmasi, seperti 

PT Kalbe Farma Tbk, Pharpos Tbk, Murni Sadar Tbk, Sarana 

Meditama Metropolitan Tbk dan Royal Prima Tbk menunjukkan 

kualitas laba yang cenderung fluktuatif dari tahun ke tahun. Di sisi 

lain, arus kas operasional perusahaan-perusahaan tersebut tidak 

selalu bergerak searah dengan laba bersih yang dilaporkan dalam 

laporan keuangan.
15

 Ketidaksesuaian antara laba akuntansi dan arus 

kas operasional ini menjadi tanda awal adanya potensi penurunan 

kualitas laba. 

Gambar 1.1 Penurunan Kualitas Laba 

 
Sumber: Https://www.idx.co.id/id 

Dari tabel diatas terlihat bahwa data penurunan kualitas 

laba pada Perusahaan Indo Farma Tbk mengalami pelemahan 

seperti yang terjadi pada tahun 2024 sebesar 12,96% dibandingkan 

dengan tahun 2021 sebesar 13,04%. Sarana Meditama 

Metropolitan Tbk mengalami pelemahan seperti yang terjadi pada 

tahun 2023 sebesar 3,33% dibandingkan dengan tahun 2022 

sebesar 13,80%. Pyradam Farma Tbk mengalami pelemahan 

seperti yang terjadi pada tahun 2024 sebesar 41,54% dibandingkan 

dengan tahun 2021 sebesar 41,99%. Murni Sadar Tbk mengalami 

pelemahan seperti yang terjadi pada tahun 2022 sebesar 0,87% 

                                                           
15

 Hasburrahman. 
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dibandingkan dengan tahun 2021 sebesar 1,51%. Fenomena 

selanjutnya juga terjadi pada Pharpos Tbk mengalami pelemahan 

seperti yang terjadi pada tahun 2024 sebesar 10,87% dibandingkan 

dengan tahun 2021 sebesar 11,26%. 

Berdasarkan fenomena penurunan kualitas laba pada 

sejumlah perusahaan farmasi tersebut menunjukkan bahwa hasil 

laba yang dilaporkan tidak sepenuhnya mencerminkan keadaan 

ekonomi perusahaan yang sebenarnya. Ketidakcocokan antara 

pertumbuhan laba dan arus kas operasional menunjukkan 

kemungkinan adanya praktik manajemen laba atau kurangnya 

efisiensi dalam pengelolaan sumber daya perusahaan. Situasi ini 

menimbulkan kekhawatiran bagi para investor, karena laba yang 

tak berkualitas dapat mengurangi kemampuan laporan keuangan 

untuk merefleksikan kinerja perusahaan secara akurat serta 

mengurangi kemampuan prediktif laba di masa yang akan datang. 

Salah satu faktor yang diduga memengaruhi kualitas laba 

adalah pertumbuhan laba. Pertumbuhan laba sebuah perusahaan 

bisa menunjukan bahwa manajemen perusahaan telah maju dan 

berhasil dalam mengelola sumber daya yang ada agar dapat 

beroperasi dengan efektif dan efisien.
16

 Pertumbuhan Laba yang 

konsisten menunjukkan seberapa baik sumber daya dikelola dan 

dapat meningkatkan kepercayaan terhadap laporan keuangan.
17

 

Faktor kedua yang mempengaruhi kualitas laba adalah 

Investment Opportunity Set ivestment opportunity set adalah 

peluang bagi suatu perusahaan di masa mendatang. Perusahaan 

yang memiliki tingkat IOS yang tinggi akan mampu menghasilkan 

keuntungan yang lebih besar. Oleh karena itu, pasar akan bereaksi 

lebih kuat terhadap perusahaan yang memiliki potensi untuk 

berkembang (IOS). Besarnya respons pasar terhadap keuntungan 

                                                           
16

 Owin Herdiansyah Sijabat, Vivi Iwanti Nursyirwa, And Yenni Cahyani, 

„Pengaruh Struktur Modal, Pertumbuhan Laba, Dan Invesment Opportunity Set 

Terhadap Kualitas Laba Pada Perusahaan Sektor Barang Konsumen Primer Yang 

Terdaftar Di Bei 2018 – 2022‟, Jurnal Ilmiah M-Progres, 13.2 (2023), 165–79. 
17

 Farah diffa Gusti Aprissa and Intan Lifinda Ayungi Putri, „Pengaruh 

Profitabilitas , Likuiditas , Struktur Modal , Dan Pertumbuhan Laba Terhadap Kualitas 

Laba‟, Jurnal Ilmiah Manajemen, Ekonomi Bisnis, Kewirausahaan, 12.(2025), 561–

79 <https://doi.org/10.30640/ekonomika45.v12i2.4300>. 
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menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kualitas laba yang 

baik.
18

 

Faktor ketiga yang mempengaruhi kualitas laba adalah 

struktur modal Struktur modal diprediksi sebagai salah satu elemen 

yang memiliki dampak signifikan terhadap kualitas laba. Struktur 

modal merujuk pada perpaduan antara utang dan ekuitas yang 

digunakan oleh sebuah perusahaan untuk mendanai operasi dan 

ekspansinya. Pengelolaan struktur modal yang efektif sangatlah 

penting karena dapat memengaruhi kestabilan keuangan, 

kemampuan perusahaan untuk berinvestasi, serta biaya modalnya. 

Struktur modal berpengaruh terhadap kualitas laba disebabkan oleh 

penggunaan utang yang lebih besar dibandingkan ekuitas dalam 

pendanaan aset perusahaan, yang dapat mengurangi peran para 

investor. Akibatnya, perusahaan dianggap kurang mampu 

menyeimbangkan penggunaan dana antara modal yang ada dan 

modal yang digunakan.
19

 

Adapun hasil penelitian terdahulu dari penelitian yang 

dilakukan oleh Wanda Nur Qomariah dan Anwar Hariyono (2025) 

dengan judul “Pengaruh Pertumbuhan Laba, Reputasi Kap, Ukuran 

Perusahaan Terhadap Kualitas Laba” menunjukkan bahwa 

Pertumbuhan Laba tidak berpengaruh terhadap Kualitas Laba, 

sementara Reputasi KAP dan Ukuran Perusahaan berpengaruh 

signifikan terhadap Kualitas Laba. 

Selanjutnya hasil penelitian terdahulu dari penelitian yang 

dilakukan oleh Winda Mulyani Dkk (2022) dengan judul 

“Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Investment Opportunity Set 

(IOS), Leverage Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Kualitas Laba” 

menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial, ios dan leverage 

                                                           
18

 Selfi Afriani Gultom and Gabriella M. Sitorus, „Pengaruh Investment 

Opportunity Set ( Ios ) Dan Leverage Terhadap Kualitas Laba Pada‟, Jurnal Akuntansi 

Bisnis Dan Ekonomi Volume, 8.1 (2022), 2291–97. 
19

 Pretty Prycellia Herlambang and Muhammad Abdul Aris, „Al-Kharaj : 

Jurnal Ekonomi , Keuangan & Bisnis Syariah Al-Kharaj : Jurnal Ekonomi , Keuangan 

& Bisnis Syariah‟, Jurnal Ekonomi, Keuangan & Bisnis Syariah, (2025), 2295–2305 

<https://doi.org/10.47467/alkharaj.v7i5.8043>. 
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tidak berpengaruh terhadap kualitas laba. Sedangkan ukuran 

perusahaan berpengaruh positif terhadap kualitas laba.
20

 

Selanjutnya hasil penelitian terdahulu dari penelitian yang 

dilakukan Puspa Prasita (2025) dengan judul “Pengaruh Struktur 

Modal, Likuiditas, Dan Profitabilitas Terhadap Kualitas Laba 

Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi Pada 

Perusahaan Farmasi Yang Terdaftar di BEI” penelitian 

menunjukkan bahwa Struktur modal berpengaruh signifikan 

terhadap kualitas laba, Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap 

kualitas laba, Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap 

kualitas laba, Ukuran perusahaan tidak dapat memoderasi pengaruh 

struktur modal terhadap kualitas laba, Ukuran perusahaan tidak 

dapat memoderasi pengaruh likuiditas terhadap kualitas laba, 

Ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh struktur modal 

terhadap kualitas laba.
21

 

Berdasarkan penelitian terdahulu dapat ditemukan bahwa 

masih terdapat beberapa peneliti dengan variabel dependen yang 

sama tetapi memberikan hasil yang berbeda terdapat inkonsisten 

Pengaruh Pertumbuhan Laba dan Investment Opportunity Set (IOS) 

terhadap Kualitas Laba dengan Struktur Modal sebagai Variabel 

Mediasi Maka dari itu, penelitian ini akan meneliti kembali 

mengenai Pertumbuhan Laba dan Investment Opportunity Set 

(IOS) dan Kualitas Laba dan Struktur Modal. Penelitian ini 

dilakukan dengan pembedaan dari penelitian terdahulu yaitu 

dengan memperluas variabel yang mempengaruhi persistensi laba 

dan objek penelitian yang berbeda serta jangka waktu yang 

berbeda. Penelitian ini menggunakan variabel Pertumbuhan Laba, 

Investment Opportunity Set (IOS) dan Struktur Modal, objek 

penelitian perusahaan manufaktur sektor kesehatan di BEI (Bursa 

Efek Indonesia) tahun 2021-2024. 

                                                           
20

 Winda Mulyani, Dirvi Surya Abbas, and Triana Zuhrotun Aulia, „Pengaruh 

Kepemilikan Manajerial , Investment Opportunity Set ( IOS ), Leverage Dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Kualitas Laba‟, Jurnal Penelitian Ekonomi Manajemen Dan 

Bisnis (JEKOMBIS), 1.4 (2022), 169–84. 
21

 Puspa Prasita, „Pengaruh Struktur Modal, Likuiditas, Dan Profitabilitas 
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Variabel mediasi dalam penelitian ini adalah struktur 

modal, yang bertindak sebagai perantara antara pertumbuhan laba 

dan Investment Opportunity Set (IOS) terhadap kualitas laba. Ini 

berarti bahwa pertumbuhan laba dan IOS terlebih dahulu 

memengaruhi struktur modal dan setelah itu, struktur modal 

tersebut yang akan berdampak pada kualitas laba. Oleh karena itu, 

pengaruh kedua variabel independen terhadap kualitas laba 

berlangsung secara tidak langsung melalui struktur modal sebagai 

perantara. 

Struktur Modal dipilih sebagai variabel mediasi karena 

secara teoritis pertumbuhan laba dan investment opportunity set 

tidak hanya berpengaruh langsung terhadap kualitas laba, tetapi 

juga memengaruhi keputusan pendanaan perusahaan terlebih 

dahulu. Keputusan pendanaan tersebut tercermin dalam struktur 

modal. Struktur modal yang terbentuk kemudian memengaruhi 

tingkat risiko keuangan dan perilaku manajemen dalam 

penyusunan laporan keuangan, sehingga pada akhirnya 

menentukan kualitas laba yang dihasilkan perusahaan. Oleh karena 

itu, struktur modal berperan sebagai variabel perantara yang 

menjembatani pengaruh pertumbuhan laba dan investment 

opportunity set terhadap kualitas laba. 

Penelitian ini memiliki kebaharuan (novelty) dengan 

mengombinasikan tiga variabel utama yaitu pertumbuhan laba, 

investment opportunity set, struktur modal dan menggunakan 

variabel mediasi yang masih jarang diteliti. Selain itu, penelitian ini 

berfokus pada perusahaan manufaktur sektor farmasi dengan 

periode penelitian terbaru yaitu 2021-2024, sehingga diharapkan 

mampu memberikan konstribusi empiris yang lebih relevan dengan 

kondisi terkini serta menjadi pembeda dari penelitian-penelitian 

sebelumnya. 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, peneliti tertarik 

untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 

Pertumbuhan Laba dan Investment Opportunity Set, Terhadap 

Kualitas Laba dengan Struktur Modal sebagai Variabel 

Mediasi (Studi Pada Perusahaan Farmasi Yang Terdaftar Di 

Bei 2021-2024). 
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C. Identifikasi dan Batasan Masalah 

Identifikasi dan batasan-batasan masalah dalam penelitian 

ini dibuat agar peneliti tidak menyimpang dari tujuan yang 

menjadi sasaran penelitian sehingga dapat diketahui sejauh mana 

hasil penelitian ini dapat dimanfaatkan: 

1. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka identifikasi 

masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Kualitas laba pada perusahaan farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2021–2024 masih 

mengalami fluktuasi sehingga belum seluruhnya mampu 

mencerminkan kondisi keuangan perusahaan yang 

sebenarnya. 

b. Pertumbuhan laba yang terjadi pada perusahaan farmasi 

belum tentu mampu meningkatkan kualitas laba, sehingga 

perlu dibuktikan secara empiris apakah pertumbuhan laba 

benar-benar berpengaruh terhadap kualitas laba. 

c. Investment Opportunity Set (IOS) yang mencerminkan 

peluang pertumbuhan perusahaan diduga memengaruhi 

kualitas laba, namun hasil penelitian terdahulu masih 

menunjukkan temuan yang tidak konsisten. 

d. Struktur modal yang dimiliki setiap perusahaan farmasi 

berbeda-beda, sehingga diduga dapat memengaruhi 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang 

berkualitas. 

e. Pertumbuhan laba diduga memengaruhi keputusan 

perusahaan dalam menentukan struktur modal, namun 

hubungan tersebut masih memerlukan pembuktian 

empiris. 

f. Investment Opportunity Set (IOS) diduga memengaruhi 

struktur modal perusahaan, tetapi hasil penelitian 

sebelumnya masih menunjukkan adanya perbedaan hasil 

sehingga perlu dikaji kembali. 

g. Struktur modal diduga mampu memediasi pengaruh 

pertumbuhan laba dan Investment Opportunity Set 

terhadap kualitas laba, namun peran mediasi tersebut 

masih perlu dibuktikan pada perusahaan farmasi yang 
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terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021–

2024.Batasan Masalah 

2. Batasan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang sudah tertera diatas, 

maka peneliti membatasi masalah ini sebagai berikut: 

a. Objek penelitian dibatasi pada perusahaan manufaktur 

sektor kesehataan yang terdaftar di BEI. 

b. Variabel independen dalam penelitian ini hanya dibatasi 

pada Pertumbuhan Laba dan Investment Opportunity Set 

(IOS) Sedangkan variabel dependen yang digunakan 

adalah Kualitas Laba dan Struktur Modal sebagai Variabel 

Mediasi. 

c. Data penelitian menggunakan laporan keuangan tahunan 

perusahaan yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek 

Indonesia (BEI). 

d. Peneliti membatasi jangka waktu pengambilan sampel 

hanya pada tahun 2021-2024. 

 

D. Rumusan Masalah 

Berdasarkan permasalahaan dan penelitian terdahulu 

diatas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini sebagai 

berikut: 

1. Apakah pertumbuhan laba berpengaruh terhadap kualitas laba 

pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2021-2024?  

2. Apakah investment opportunity set berpengaruh terhadap 

kualitas laba pada Perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2024? 

3. Apakah pertumbuhan laba berpengaruh terhadap struktur 

modal pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2021-2024?  

4. Apakah investment opportunity set berpengaruh terhadap 

struktur modal pada perusahaan farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2024?  

5. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap kualitas laba 

pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2021-2024?   
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6. Apakah struktur modal mampu memediasi pengaruh 

pertumbuhan laba terhadap kualitas laba pada Perusahaan 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 

2021-2024?  

7. Apakah Struktur Modal mampu memediasi pengaruh 

investment opportunity set pada Perusahaan farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2024? 

 

E. Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan rumusan masalah yang ada pada penelitian 

ini, maka tujuan penelitian sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh pertumbuhan 

laba terhadap kualitas laba pada Perusahaan farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2024. 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh investment 

opportunity set terhadap kualitas laba pada Perusahaan 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 

2021-2024. 

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh pertumbuhan 

laba terhadap struktur modal pada Perusahaan farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2024. 

4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh investment 

opportunity set terhadap struktur modal pada Perusahaan 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 

2021-2024. 

5. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktur modal 

terhadap kualitas laba pada Perusahaan farmasi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2024. 

6. Untuk mengetahui dan menganalisis apakah struktur modal 

mampu memediasi pertumbuhan laba terhadap kualitas laba 

pada Perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2021-2024. 

7. Untuk mengetahui dan menganalisis apakah struktur modal 

mampu memedias investment opportunity set terhadap 

kualitas laba pada Perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2024. 
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F. Untuk mengetahui pengaruh Manfaat Penelitian 

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan dapat 

memberikan manfaat untuk berbagai pihak, bukan hanya 

bermanfaat bagi peneliti melainkan juga bermanfaat bagi 

pembaca.  

Adapun manfaat penelitian adalah sebagai berikut: 

 

1. Manfaat Penelitian Secara Teoritis  

a. Bagi peneliti  

Yaitu untuk mengetahui secara teoritis dan praktis 

terkait aspek-aspek determinan kualitas laba khususnya 

mengenai pengaruh pertumbuhan labadan investment 

opportunity set terhadap kualitas laba dengan Struktur 

Modal sebagai Variabel Mediasi (Studi pada perusahaan 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)). 

b. Bagi akademis  

Hasil pengujian ini diharapkan bisa dipergunakan 

jadi bahan rujukan dalam mengembangkan ilmu 

pengetahuan khususnya terkait pengaruh pertumbuhan 

laba, investment opportunity set dan struktur modal serta 

bisa digunakan bahan referensi bagi pengujian berikutnya.  

2. Manfaat penelitian secara praktis  

Dari penelitian ini diinginkan bisa membagikan 

manfaat bagi pihak lainnya, yaitu:  

a. Bagi perusahaan 

Hasil pengujian ini diinginkan bisa membuat 

informasi saat mempertahankan kualitas laba 

perusahaannya di dalam memutuskan kesimpulan.  

b. Bagi investor 

Hasil pengujian ini diinginkan bisa membagikan 

ilmu pada investor dan perusahaan dalam melihat 

keuntungan yang dikeluarkan oleh perseroan serta bisa 

memutuskan hasil yang tepat. 

c. Bagi masyarakat umum 

Hasil pengujian ini diinginkan bisa menjadi 

sumber informasi dan ilmu pengetahuan bagi masyarakat 

terhadap Pengaruh Pertumbuhan Laba dan Investment 
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Opportunity Set Terhadap Kualitas Laba dengan Struktur 

Modal sebagai Variabel Mediasi (Studi Pada Perusahaan 

Farmasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI)). 

 

G. Kajian Penelitian Terdahulu yang Relevan 

Penelitian terdahulu merupakan penelitian yang telah 

dilakukan oleh peneliti-peneliti sebelumnya, yang berkaitan 

dengan penelitian yang akan di lakukan oleh peneliti. 

Sebelum melakukan penelitian lebih lanjut, peneliti melakukan 

penelaahan karya-karya ilmiah sebelumnya yang berkaitan dengan 

penelitian yang akan diteliti peneliti mengenai Pengaruh 

Pertumbuhan Laba dan Investment Opportunity Set Terhadap 

Kualitas Laba dengan Struktur Modal sebagai variabel Mediasi 

(Studi Pada Perusahaan Farmasi Yang Terdaftar Di BEI 2021-

2024). 

Tabel 1.2 Penelitian Terdahulu 

N

o 
Nama Judul Metode Hasil Perbedaan 

1 Andika 

Hasburrah

man 

(2024) 

Pengaruh 

Pertumbuh

an Laba, 

Investment 

Opportunit

y Set dan 

Good 

Corporate 

Governanc

e Terhadap 

Kualitas 

Laba Pada 

Perusahaan 

Sub 

Farmasi 

Yang 

Terdaftar 

di Bursa 

Efek 

Indonesia 

Metode 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

adalah metode 

kuantitatif 

dengan analisis 

regresi linier 

berganda sebagai 

teknik analisis 

data berbantuan 

SPSS dengan 

kriteria sampel 

merupakan 

laporan 

keuangan sub 

farmasi yang 

terdaftar di bursa 

efek Indonesia 

pada tahun 2018-

2023. Sampel 

yang digunakan 

ialah 

 

Hasil 

penelitian 

menunjuk

kan 

bahwa 

Pertumbu

han laba 

tidak 

berpengar

uh 

signifikan 

terhadap 

kualitas 

laba. 

Investmen

t 

Opportuni

ty Set 

berpengar

uh positif 

dan 

signifikan 

terhadap 

kualitas 

Penelitian 

ini berbeda 

dari 

penelitian 

sebelumny

a dengan 

menambah

kan 

struktur 

modal 

sebagai 

variabel 

mediasi 

dalam 

hubungan 

antara 

pertumbuh

an laba 

dan 

investment 

opportunit

y set 

terhadap 

kualitas 
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laba. 

Good 

Corporate 

Governan

ce tidak 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba. 

laba di 

perusahaa

n farmasi 

selama 

periode 

2021–

2024. 

Pemanfaat

an variabel 

mediasi ini 

masih 

jarang 

dijumpai 

dalam 

penelitian 

terdahulu, 

terutama 

di sektor 

farmasi. 

2 Isa 

Mar‟atus 

Syifa dan 

Suwarno 

Suwarno 

(2024) 

Pengaruh 

Persistensi 

Laba, 

Konservati

sme 

Akuntansi, 

Investment 

Opportunit

y Set dan 

Struktur 

Modal 

terhadap 

Kualitas 

Laba 

Metode 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

adalah metode 

kuantitatif 

sumber data yang 

digunakan dalam 

penelitian ini 

adalah data 

sekunder 

memakai data 

dokumenter yang 

di peroleh dari 

situs resmi Bursa 

Efek Indonesia. 

Sampel yang 

digunakan dalam 

penelitian ini 

yaitu 88 data dari 

perusahaan 

properti dan real 

estate pada tahun 

2019-2020 

dengan 

menggunakan 

purposive 

Hasil 

penelitian 

menunjuk

kan 

bahwa 

persistensi 

laba 

berpengar

uh positif 

terhadap 

kualitas 

laba dan 

investment 

opportunit

y set 

berpengar

uh negatif 

terhadap 

kualitas 

laba, 

sedangkan 

konservati

sme 

akuntansi 

dan 

struktur 

modal 

Perbedaan 

terletak 

pada 

variabel, 

objek, dan 

model 

dalam 

penelitian. 

peneliti 

sebelumny

a, struktur 

modal 

berfungsi 

sebagai 

variabel 

independe

n yang 

berhubung

an 

langsung 

dengan 

persistensi 

laba, 

konservati

sme 

akuntansi, 

dan IOS 
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sampling. 

Penelitian ini 

menggunakan 

teknik analisis 

regresi linier 

berganda. 

 

tidak 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba. 

 

dalam 

mempenga

ruhi 

kualitas 

laba pada 

perusahaa

n properti 

dan real 

estate dari 

tahun 2019 

hingga 

2022. 

3 Muhamma

d Yusuf, 

Dimas 

Wicakson

o dan Epy 

Nuryanti 

(2021) 

Pengaruh 

Pertumbuh

an Laba, 

Investment 

Opportunit

y Set Dan 

Ukuran 

Perusahaan 

Terhadap 

Kualitas 

Laba 

Metode 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

adalah metode 

kuantitatif 

jumlah 

perusahaan yang 

menjadi sampel 

dalam penelitian 

ini sebanyak 12 

perusahaan. 

Penentuan 

sampel dalam 

penelitian ini 

menggunakan 

teknik purposive 

sampling. 

Pengujian 

hipotesis dalam 

penelitian ini 

menggunakan 

metode analisis 

Data Panel 

dengan 

menggunakan 

program e-views 

10. 

 

Hasil 

penelitian 

menunjuk

kan 

bahwa 

Pertumbu

han Laba 

tidak 

berpengar

uh 

terhadap 

Kualitas 

Laba, 

Investmen

t 

Opportuni

ty Set 

tidak 

berpengar

uh 

signifikan 

terhadap 

Kualitas 

Laba dan 

Ukuran 

Perusahaa

n 

berpengar

uh 

terhadap 

Kualitas 

Laba. 

 

Perbedaan 

dengan 

penelitian 

sebelumny

a adalah 

variabel 

yang 

digunakan 

dalam 

penelitian 

sebelumny

a meliputi 

pertumbuh

an laba, 

IOS, dan 

ukuran 

perusahaa

n yang 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba pada 

sektor 

makanan 

dan 

minuman 

dalam 

rentang 

waktu 

2016 

hingga 

2019. 

4 Budi Pengaruh Metode Hasil Perbedaan 
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Rohmansy

ah, Indra 

Gunawan, 

Januar 

Eky 

Pambudi 

dan Sita 

Nur Fitria 

(2022)  

 

Ukuran 

Perusahaan

, Struktur 

Modal, 

Likuiditas, 

Profitabilit

as Dan 

Investment 

Opportunit

y Set 

Terhadap 

Kualitas 

Laba 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

adalah metode 

kuantitatif  

menggunakan 

data sekunder., 

teknik analisis 

yang digunakan 

adalah regresi 

data panel, 

populasi dalam 

penelitian ini 

adalah 

perusahaan 

industri dasar 

dan kimia yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

periode 2015-

2019. Teknik 

pengambilan 

sampel yang 

digunakan adalah 

purposive 

sampling. 

penelitian 

menunjuk

kan 

bahwa 

secara 

parsial 

bahwa 

ukuran 

perusahaa

n 

berpengar

uh positif 

terhadap 

kualitas 

laba. 

Struktur 

modal 

secara 

parsial 

berpengar

uh negatif 

terhadap 

kualitas 

laba. 

Sedangka

n 

Likuiditas

, 

Profitabili

tas dan 

Investmen

t 

Opportuni

ty Set 

tidak 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba. 

 

dengan 

penelitian 

sebelumny

a adalah 

Variabel 

yang 

digunakan 

ialah 

ukuran 

perusahaa

n, struktur 

modal, 

likuiditas, 

profitabilit

as, dan 

IOS yang 

berpengar

uh pada 

kualitas 

laba. 

struktur 

modal ini 

dipakai 

sebagai 

variabel 

independe

n 

langsung. 

Dalam 

penelitian 

ini, objek 

yang 

digunakan 

adalah 

perusahaa

n-

perusahaa

n 

manufaktu

r dalam 

sektor 

industri 

dasar dan 

kimia pada 

periode 

2015 
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hingga 

2019. 

5 Kania 

Widiyastut

i dan 

Fauzan 

Akbar 

Albastiah 

(2024) 

Pengaruh 

Pertumbuh

an Laba 

Dan 

Likuiditas 

Terhadap 

Kualitas 

Laba Pada 

Perusahaan 

Sektor 

Industrial 

Dan 

Healthcare 

Yang 

Terdaftar 

Di BEI 

2020-2022 

Metode 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

adalah metode 

kuantitatif  

dengan sumber 

data sekunder 

dan metode 

analisis yakni 

analisis regresi 

linier berganda. 

Purposive 

sampling yakni 

pemilihan 

sampel dengan 

kriteria yang 

dibuat peneliti, 

populasi 

sebanyak 96 

perusahaan 

akhirnya 

menghasilkan 

sampel 32 

perusahaan 

dengan time 

series 3 tahun 

sehingga total 

96. 

 

Hasil 

penelitian 

menunjuk

kan 

bahwa 

pertumbu

han laba 

tidak 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba, 

likuiditas 

memiliki 

pengaruh 

negatif 

terhadap 

kualitas 

laba, 

simultan 

pertumbu

han laba, 

likuiditas 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba. 

Perbedaan 

dengan 

penelitian 

sebelumny

a adalah 

Variabel 

yang 

digunakan 

ialah 

pertumbuh

an laba 

dan 

likuiditas 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba di 

perusahaa

n yang 

bergerak 

di sektor 

industri 

dan 

kesehatan 

pada tahun 

2020 

hingga 

2022. 

6 Lydia 

Mardiana, 

Endang 

Kartini 

dan M. 

Wahyullah 

(2022) 

Pengaruh 

Struktur 

Modal, 

Ukuran 

Perusahaan

, 

Pertumbuh

an Laba, 

dan 

Likuiditas 

terhadap 

Kualitas 

Laba 

Metode 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

adalah metode 

kuantitatif, 

sampel diambil 

dengan 

menggunakan 

purposive 

sampling, kriteria 

didasarkan pada 

perusahaan yang 

menerbitkan 

Hasil 

penelitian 

menunjuk

kan 

bahwa 

struktur 

modal 

berpengar

uh secara 

parsial 

terhadap 

kualitas 

laba. 

Sebalikny

Perbedaan 

dengan 

penelitian 

sebelumny

a adalah 

Variabel 

yang 

digunakan 

ialah 

struktur 

modal, 

ukuran 

perusahaa

n, 
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laporan 

keuangan selama 

periode 

penelitian. Data 

diperoleh dari 

Bursa Efek 

Indonesia 

melalui website 

www.idx.co.id. 

Data dianalisis 

menggunakan 

Regresi Linear 

Berganda. 

a ukuran 

perusahaa

n, 

pertumbu

han laba 

dan 

likuiditas 

tidak 

berpengar

uh secara 

parsial 

terhadap 

kualitas 

laba. 

Selain itu, 

struktur 

modal, 

ukuran 

perusahaa

n, 

pertumbu

han laba 

dan 

likuiditas 

berpengar

uh secara 

bersama-

sama 

terhadap 

kualitas 

laba. 

 

pertumbuh

an laba, 

dan 

likuiditas 

terhadap 

kualitas 

laba pada 

perusahaa

n 

manufaktu

r periode 

2018–

2021.  

7 Prastion 

Syah Putra 

dan Mike 

Kusuma 

Dewi 

(2023)  

 

Pengaruh 

Struktur 

Modal Dan 

Likuiditas 

Terhadap 

Kualitas 

Laba Pada 

Perusahaan 

Sektor 

Infrastrukt

ur, Utilitas 

Dan 

Transporta

si 

Metode 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

metode 

kuantitatif 

dengan data 

panel. Sumber 

data yang 

digunakan dalam 

penelitian ini 

adalah data 

sekunder, data 

sekunder yang 

Hasil 

penelitian 

menunjuk

kan 

bahwa 

pertumbu

han laba 

tidak 

berpengar

uh 

signifikan 

terhadap 

kualitas 

laba, 

Perbedaan 

dengan 

penelitian 

sebelumny

a adalah 

Variabel 

yang 

digunakan 

ialah 

struktur 

modal dan 

likuiditas 

terhadap 

kualitas 

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

penelitian ini 

adalah laporan 

keuangan 

perusahaan 

manufaktur 

industri dasar 

dan kimia yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia, 

yang diperoleh 

melalui tautan 

dari 

http://www.idx.c

o.id dan 

http://idnfinancia

ls.com serta 

sebagai situs web 

terkait lainnya. 

Populasi 

penelitian ini 

adalah 

perusahaan 

infrastruktur, 

utilitas, dan 

transportasi yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

tahun 2018 

sampai dengan 

tahun 2021 yang 

berjumlah 70 

perusahaan. 

Teknik 

pengambilan 

sampel yang 

digunakan dalam 

artikel ini adalah 

purposive 

sampling dengan 

jumlah sampel 

18 perusahaan, 

dengan total data 

72 perusahaan 

selama periode 

empat tahun. 

sedangkan 

likuiditas 

berpengar

uh 

signifikan 

terhadap 

kualitas 

laba. Hasil 

tersebut 

diperoleh 

melalui 

analisis 

data 

mengguna

kan e-

views 9. 

 

laba pada 

perusahaa

n sektor 

infrastrukt

ur, utilitas, 

dan 

transportas

i periode 

2018–

2021. 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
http://idnfinancials.com/
http://idnfinancials.com/
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8 Owin 

Hardiansy

ah Sijabat, 

Vivi 

Iwanti 

Nursyirwa

n dan 

Yenni 

Cahyani 

(2023)  

 

Pengaruh 

Struktur 

Modal, 

Pertumbuh

an Laba, 

Dan 

Invesment 

Opportunit

y Set 

Terhadap 

Kualitas 

Laba Pada 

Perusahaan 

Sektor 

Barang 

Konsumen 

Primer 

Yang 

Terdaftar 

Di Bei 

2018 – 

2022 

Metode 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

metode 

kuantitatif, 

sampel yang 

diambil 

menggunakan 

teknik purposive 

sampling dengan 

menggunakan 

software eviews 

12 untuk analisis 

datanya. Periode 

pengamatan 

selama 5 tahun 

terakhir dengan 

populasi 

sebanyak 87 dan 

sampel sebanyak 

50 di Bursa Efek 

Indonesia sesuai 

kriteria penarikan 

sampel yang 

telah ditetapkan 

oleh peneliti. 

 

Hasil 

penelitian 

menunjuk

an bahwa 

Struktur 

Modal, 

Pertumbu

han Laba 

dan 

Investmen

t 

Opportuni

ty Set 

(IOS) 

secara 

simultan 

berpengar

uh 

terhadap 

Kualitas 

Laba, 

Struktur 

Modal 

berpengar

uh 

terhadap 

Kualitas 

Laba, 

Pertumbu

han Laba 

tidak 

berpengar

uh 

terhadap 

Kualitas 

Laba, 

Investmen

t 

Opportuni

ty Set 

berpengar

uh 

terhadap 

Kualitas 

Laba. 

 

Perbedaan 

dengan 

penelitian 

sebelumny

a modal 

digunakan 

sebagai 

variabel 

independe

n bersama 

pertumbuh

an laba 

dan IOS 

terhadap 

kualitas 

laba pada 

perusahaa

n sektor 

barang 

konsumen 

primer 

periode 

2018–

2022. 
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9 Celine 

Widjaja 

(2023) 

 

Pengaruh 

Investment 

Opportunit

y Set, 

Alokasi 

Pajak 

Antar 

Periode, 

dan Modal 

Intelektual 

Terhadap 

Kualitas 

Laba 

(Studi 

Empiris 

pada 

Perusahaan 

Manufaktu

r Subsektor 

Makanan 

dan 

Minuman 

yang 

Terdaftar 

di Bursa 

Efek 

Indonesia 

Tahun 

2019-

2022) 

Metode 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

metode 

kuantitatif, 

sampel pada 

penelitian ini 

adalah purposive 

sampling dengan 

mengembangkan 

beberapa kriteria 

pemilihan 

perusahaan. 

Penelitian ini 

menggunakan 

SPSS versi 25 

untuk mengolah 

data dan analisis 

data 

menggunakan 

analisis regresi 

linear berganda. 

 

Hasil 

penelitian 

menunjuk

an bahwa 

investment 

opportunit

y set tidak 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba, 

alokasi 

pajak 

antar 

periode 

tidak 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba dan 

modal 

intelekual 

berpengar

uh 

signifikan 

terhadap 

kualitas 

laba. 

Sedangka

n secara 

simultan 

investment 

opportunit

y set, 

alokasi 

pajak 

antar 

periode, 

dan modal 

intelekual 

secara 

bersama- 

sama 

(simultan) 

Perbedaan 

dengan 

penelitian 

sebelumny

a adalah 

Variabel 

yang 

digunakan 

ialah 

Investment 

Opportunit

y Set, 

alokasi 

pajak antar 

periode, 

dan modal 

intelektual 

terhadap 

kualitas 

laba pada 

perusahaa

n makanan 

dan 

minuman 

periode 

2018–

2022. 
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berpengar

uh 

signifikan 

terhadap 

kualitas 

laba. 

1

0 

Rizqa 

Najmi 

Rahmany 

dan Anna 

Nurlita 

(2024) 

Pengaruh 

Investment 

Opportunit

y Set (Ios), 

Pertumbuh

an Laba, 

Konservati

sme, Dan 

Alokasi 

Pajak 

Antar 

Periode 

Terhadap 

Kualitas 

Laba 

(Perusahaa

n 

Manufaktu

r Industri 

Dasar Dan 

Kimia 

Yang 

Terdaftar 

Di Bursa 

Efek 

Indonesia 

Tahun 

2020 -

2022) 

Metode 

penelitian yang 

digunakan pada 

penelitian ini 

metode 

kuantitatif, 

sampel penelitian 

ini diperoleh 

dengan 

menggunakan 

teknik purposive 

sampling, 

sehingga 

diperoleh 38 

sampel dengan 

periode 

penelitian 2020-

2022. Analisis 

data 

menggunakan uji 

asumsi klasik 

dan pengujian 

hipotesis 

menggunakan 

analisis regresi 

data panel 

menggunakan 

alat bantu eviews 

versi 12. 

 

Hasil 

penelitian 

ini 

menunjuk

kan 

bahwa 

investment 

opportunit

y set (ios), 

pertumbu

han laba, 

dan 

alokasi 

pajak 

antar 

periode 

terbukti 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba, 

sedangkan 

konservati

sme 

terbukti 

tidak 

berpengar

uh 

terhadap 

kualitas 

laba. 

Besarnya 

pengaruh 

yang 

ditimbulk

an 

(Adjusted 

R²=0,7915

) oleh 

Perbedaan 

dengan 

penelitian 

sebelumny

a adalah 

Variabel 

yang 

digunakan 

ialah IOS, 

pertumbuh

an laba, 

konservati

sme, dan 

alokasi 

pajak antar 

periode 

terhadap 

kualitas 

laba pada 

perusahaa

n 

manufaktu

r sektor 

industri 

dasar dan 

kimia 

periode 

2020–

2022. 
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variabel 

ini secara 

variabel 

bersama-

sama 

terhadap 

variabel 

terikatnya 

adalah 

79,15%, 

sedangkan 

sisanya 

sebesar 

20,85% 

dipengaru

hi oleh 

variabel 

lainnya 

yang tidak 

diteliti 

dalam 

penelitian 

ini. 

 

 

H. Sistematika Penulisan 

BAB I: PENDAHULUAN 

Dalam bab ini diuraikan mengenai penegasan judul, latar 

belakang masalah, identifikasi dan batasaan masalah, rumusan 

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, kajian 

penelitian terdahulu yang relevan, dan sistematika penulisan. 

BAB II: LANDASAN TEORI 

Dalam bab ini diuraikan hal hal teoritik dan informasi-

informasi mendasar. Serta pengajuan hipotesis. 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Dalam bab ini diuraikan mengenai waktu dan tempat 

penelitian, pendekatan dan jenis penelitian, populasi, sampel 

dan Teknik pengumpulan data, definisi operasional variable, 

instrument penelitian, uji validitas dan reabilitas data, uji 

prasyarat analisis, dan uji hipotesis 

BAB IV: HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
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Dalam bab ini diuraikan mengenai deskripsi tempat penelitian, 

pelaksanaan penelitian, penyajian data, pembahasan hasil, dan 

analisis data 

BAB V: PENUTUP 

Dalam bab ini diuraikan mengenai kesimpulan dan saran. 

Kesimpulan ini berisi mengenai pernyataan singkat peneliti 

tentang hasil penelitian berdasarkan data dan temuan dalam 

penelitian. Kemudian saran berisi rekomendasi-rekomendasi 

dar penulis yang memungkinkan untuk penelitian selanjutnya.  
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

A. Agency Theory 

Teori agensi adalah konsep yang menggambarkan 

interaksi antara manajemen perusahaan yang bertindak 

sebagai agen dan pemegang saham yang berperan sebagai 

pihak principal.
22

 Menurut Jensen dan Meckling, menjelaskan 

bahwa rancangan hubungan konseptual antara prinsipal dan 

agen, yang mencakup dua individu atau lebih, maupun sebuah 

kelompok atau organisasi. Maka dari itu, dapat disimpulkan 

bahwa teori agensi menjelaskan interaksi antara pemilik 

(principal) dan pengelola (agen) dalam suatu perusahaan. 

Pihak yang bertindak sebagai principal adalah pihak yang 

memiliki kewenangan untuk mengambil keputusan terkait 

masa depan perusahaan dan memberikan tanggung jawab 

kepada pihak lain (agen).
23

 

Jensen dan Meckling mengemukakan bahwa teori 

keagenan pada mulanya terkait dengan persoalan kepemilikan 

perusahaan yang dihasilkan dari pembelian saham. Seiring 

berjalannya waktu, teori ini digunakan untuk menjelaskan 

interaksi antara dua pihak yang memiliki sifat kontraktual. 

Teori keagenan dalam manajemen keuangan membahas 

hubungan keagenan, yaitu mengenai adanya pemisahan antara 

kepemilikan dan pengelolaan yang dilakukan oleh para 

manajer. Ada tiga asumsi sifat dasar manusia guna 

menjelaskan tentang teori agensi, yaitu: 

a. Manusia pada umumnya mementingkan dirisendiri (self 

interest) 

                                                           
22

 Bambang Lesmono and Saparuddin Siregar, „Studi Literatur Tentang 

Agency Theory‟, Ekonomi, Keuangan, Investasi Dan Syariah (EKUITAS), 3.2 (2021), 

203–10 <https://doi.org/10.47065/ekuitas.v3i2.1128>. 
23 Michael C Jensen and William H Meckling, "Also Published in Foundations 

of Organizational Strategy," Journal of Financial Economics, 1976, 305-360. 
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b. Manusia memiliki daya pikir terbatas mengenai persepsi 

masamendatang (bounded rationality) 

c. Manusia selalu menghindari resiko (risk averse). 

Berdasarkan pandangan tentang karakter dasar 

manusia, seorang manajer sebagai individu kemungkinan 

besar akan bertindak berdasarkan sifat mengambil 

kesempatan, yaitu lebih mengutamakan kepentingan 

pribadinya. Hubungan yang muncul karena adanya pemisahan 

antara kepemilikan dan pengelolaan oleh manajer terjadi 

karena pemilik investasi melakukan diversifikasi portofolio 

dengan memberikan wewenang dan hak keputusan kepada 

manajer untuk mengelola dananya.
24

 Perbedaan kepentingan 

ini semakin buruk karena adanya ketidakcocokan informasi, 

di mana manajer memiliki pengetahuan yang lebih lengkap 

dan mendetail tentang keadaan perusahaan dibandingkan 

dengan pemegang saham. Dalam situasi ini, manajer dapat 

menggunakan kesempatan untuk memengaruhi angka-angka 

dalam laporan keuangan dengan memilih kebijakan akuntansi 

tertentu atau melakukan manipulasi laba.
25

 Tindakan ini 

diambil dengan cara yang oportunistik untuk memaksimalkan 

keuntungan pribadi dari manajer, seperti menjaga reputasi 

kinerja, mendapatkan bonus, atau memenuhi target tertentu 

yang ditentukan oleh perusahaan. 

Konflik antara agen dan pemilik usaha sangat terkait 

dengan kualitas laba. Semakin besar kemungkinan terjadinya 

konflik keagenan, semakin besar pula kecenderungan 

manajemen untuk melakukan manajemen laba, yang 

mengakibatkan laba yang dilaporkan tidak mencerminkan 

kondisi ekonomi perusahaan yang sesungguhnya.
26

 Akibatnya, 

kualitas laba mengalami penurunan karena informasi laba 

yang ditampilkan kehilangan karakteristik keandalan dan 

                                                           
24

 Abshor Marantika, Teori , Faktor Dan Moderasi, 2012. 
25

 Chakul Amalia and Wahidawati, „Pengaruh Struktur Modal , Pertumbuhan 

Laba , Dan Investment Opportunity Set ( Ios ) Terhadap Kualitas Laba Yang 

Dimoderasi Oleh Komite Audit‟, Jurnal Ilmu Dan Riset Akuntansi, 2020. 
26

 Fajarman Zai and Sasmita Ardanninggra, „Pengaruh Prudence, Good 

Corporate Governance, Dan Manajemen Laba Terhadap Kualitas Laba‟, Jurnal 

Ekonomi, Manajemen Dan Akuntansi, 2.12 (2024), 1–19. 
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keterkaitannya sebagai dasar untuk pengambilan keputusan 

oleh pemegang saham dan investor. Dengan demikian, konflik 

keagenan dan kualitas laba adalah dua aspek yang saling 

berhubungan dalam pelaporan keuangan perusahaan.
27

 

Kontribusi dari teori agensi menekankan pentingnya saling 

memahami antara semua pihak untuk berusaha mengurangi 

sifat yang mengutamakan kepentingan pribadi. Selain itu, 

teori ini juga mengingatkan akan pentingnya pengendalian diri 

dan perlunya menghapuskan kepentingan pribadi. 

Dapat dikatakan bahwa keterkaitan antara agency 

teory dan kualitas laba terjadi karena adanya perbedaan peran 

dan kepentingan antara agen dan prinsipal, yang dapat 

memicu konflik keagenan. Konflik ini mendorong manajemen 

untuk bertindak secara oportunis dengan melaporkan laba 

yang menguntungkan untuk kepentingan pribadi, sehingga 

laba yang dilaporkan tidak sepenuhnya mencerminkan 

keadaan ekonomi perusahaan yang sebenarnya dan pada 

akhirnya mengurangi kualitas laba. 

 

B. Signaling Theory 

Teori sinyal mengemukakan bahwa perusahaan 

mengkomunikasikan informasi finansial dan nonfinansial 

sebagai sebuah sinyal atau indikasi mengenai keadaan 

Perusahaan. Sinyal dari perusahaan dibagi menjadi dua 

kategori, yaitu kabar baik dan kabar buruk. Tentunya, EPS 

yang lebih tinggi menunjukkan sinyal positif karena dapat 

menarik lebih banyak investor untuk berinvestasi. 

Selanjutnya, CR yang tinggi menjadi sinyal positif karena 

menunjukkan kemampuan perusahaan yang lebih besar dalam 

membayar utangnya, yang juga dapat menarik perhatian 

investor. Selain itu, ROA yang tinggi adalah kabar baik bagi 

investor dan mencerminkan kinerja manajemen yang 

memuaskan. Di sisi lain, DER yang tinggi dapat dianggap 

                                                           
27

 Ayu Lestari and M Anwar Masruri, „Pengaruh Independensi Dewan 

Komisaris , Komite Audit , Dan Kompensasi Terhadap Profitabilitas‟, 8.2 (2026) 

<https://doi.org/10.32877/ef.v8i2.3880>. 
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sebagai kabar buruk karena menunjukkan bahwa perusahaan 

kurang mampu memenuhi kewajiban keuangannya.
28

 

 

C. Pertumbuhan Laba 

Pertumbuhan laba menggambarkan persentase 

perubahan laba bersih dari suatu perusahaan. Cara 

perhitungannya adalah dengan mengambil selisih antara laba 

pada tahun ini dan laba pada tahun lalu, lalu membagi hasil 

tersebut dengan laba tahun lalu. Pertumbuhan ini 

mencerminkan kekuatan keuangan yang baik dan bisa 

meningkatkan nilai perusahaan. Di samping itu, pertumbuhan 

laba menjadi sinyal yang menggembirakan bagi investor 

dalam mengevaluasi kinerja perusahaan. Namun, harus 

diingat bahwa pertumbuhan ini bisa terpengaruh oleh laba 

yang tidak terduga, yang dapat menunjukkan adanya campur 

tangan manajemen dalam laporan keuangannya. Pertumbuhan 

laba juga berfungsi sebagai tolak ukur keberhasilan, karena 

menunjukkan kapabilitas perusahaan untuk bertahan di saat 

kondisi ekonomi berubah. Terdapat hubungan positif antara 

kemungkinan pertumbuhan di masa depan dan kualitas laba 

yang diperoleh.
29

   

Teori agensi berhubungan dengan pertumbuhan laba, 

yaitu menunjukkan bahwa menurut teori tersebut, perusahaan 

yang mengalami pertumbuhan laba positif cenderung 

memberikan lebih banyak informasi kepada pemegang saham. 

Laba yang meningkat dianggap sebagai tanda bahwa 

manajemen perusahaan memenuhi kepentingan para 

pemegang saham dengan terus berusaha menunjukkan 

pertumbuhan laba yang konsisten dari tahun ke tahun, 

sehingga mempresentasikan laba yang berkualitas. Kenaikan 

laba di sebuah perusahaan dapat berkontribusi pada 

                                                           
28

 Olivina Nur Anisa, R. Ery Wibowo agung Agung, and Nurcahyono, 

„Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham: Berdasarkan Signaling Theory‟, 

Jurnal Akuntansi Indonesia, 11.2 (2022), 85–95. 
29

 Engelina Jismaneri and Indawati, „Pengaruh Struktur Modal , Arus Kas 

Operasi , Dan Pertumbuhan Laba Terhadap Kualitas Laba Keuangan Perusahaan Yang 

Berguna Untuk Pengambilan Keputusan‟, Jurnal Mahasiswa Manajemen Dan 

Akuntansi, 4.2(2025), 536–47 <https://doi.org/10.30640/jumma45.v4i2.5111>. 
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peningkatan jumlah keuntungan tahunan. Peningkatan laba ini 

dapat mempengaruhi kualitas laba ketika perusahaan 

mendapat kesempatan untuk meningkatkan pendapatan. Ini 

menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kinerja keuangan 

yang solid dan peluang untuk terus berkembang dalam 

kualitas laba yang lebih baik.
30

 

 

D. Investment Opportunity Set (IOS) 

Investment Opportunity Set (IOS) adalah nilai saat ini 

yang mencerminkan potensi perusahaan dalam mendapatkan 

keuntungan dari berbagai pilihan investasi di masa depan. IOS 

dapat dimanfaatkan untuk mengidentifikasi kategori 

pertumbuhan perusahaan, apakah perusahaan itu termasuk 

dalam kategori yang berkembang atau tidak. Perusahaan yang 

menunjukkan pertumbuhan yang positif dapat dinilai melalui 

peningkatan penjualan, pembuatan produk baru, peningkatan 

kapasitas, penambahan aset, dan investasi yang bersifat jangka 

Panjang.
31

 Investment opportunity set dapat dinilai melalui 

rasio market value to book value of equity ratio. Rasio market 

value to book value of equity ratio ini berhubungan langsung 

dengan nilai IOS, semakin tinggi rasio nilai pasar terhadap 

nilai buku ekuitas sebuah perusahaan, semakin baik juga nilai 

IOS yang dimiliki.
32

 

Dalam teori agensi, dapat dijelaskan bahwa 

perusahaan yang memiliki banyak peluang investasi seringkali 

diawasi lebih ketat oleh para investor. Situasi ini 

menimbulkan dorongan positif bagi para manajer untuk 

menghasilkan laporan keuangan yang berkualitas. Dengan 

meningkatnya pengawasan dari luar, para manajer akan 

cenderung menghindari perilaku oportunistik yang dapat 

                                                           
30

 Devi Juvita Sari, Putu Wenny Saitri, and Ni Wayan Rustiarini, „Pengaruh 

Profitabilitas , Pertumbuhan Laba , Investment Opportunity Set ( IOS ) Terhadap 

Kualitas Laba Dengan Komite Audit Sebagai Pemoderasi‟, Kumpulan Hasil Riset 

Mahasiswa Akuntansi (KHARISMA) Vol., 7.3 (2025), 745–66. 
31

 Lailatul Maghfiroh and Irma Indira, „Pengaruh Investment Opportunity Set 

( IOS ) Terhadap Kualitas Laba Dengan Konservatisme Sebagai Variabel Intervening‟, 

Jurnal Bisnis Mahasiswa, 2023. 
32

 Gultom and Sitorus. 
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merusak kualitas laba. Oleh karena itu, perusahaan dengan 

Investment Opportunity Set yang besar akan lebih termotivasi 

untuk meningkatkan transparansi dan akuntabilitas laporan 

keuangannya. 

Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan 

Investment Opportunity Set yang tinggi cenderung memiliki 

kualitas laba yang lebih baik. Ini menegaskan bahwa prospek 

investasi sangat terkait dengan dorongan manajerial untuk 

memperbaiki ketepatan laporan keuangan. Selain itu, 

perusahaan yang memiliki prospek investasi yang positif juga 

cenderung untuk mempertahankan kualitas laporan laba 

sebagai sinyal positif kepada investor dan pihak eksternal 

lainnya.
33

 

 

E. Struktur Modal 

a. Pengertian Struktur Modal 

Perusahaan yang ingin mengembangkan bisnisnya 

memerlukan struktur modal yang baik dan terencana. 

Faktor utama dari permodalan yang ideal ini akan 

berdampak pada kualitas perusahaan. Struktur modal atau 

capital structure berkaitan dengan kombinasi utang atau 

ekuitas yang digunakan perusahaan dalam menjalankan 

operasional dan membiayai asetnya. Umumnya, struktur 

modal dicerminkan melalui rasio antara utang dan 

ekuitas.
34

 

Struktur modal adalah cerminan dari keputusan 

perusahaan dalam memilih jenis sekuritas yang akan 

diterbitkan. Ketika kebutuhan dana meningkat pesat 

akibat pertumbuhan perusahaan dan semua dana dari 

sumber internal telah dimanfaatkan, maka satu-satunya 

alternatif adalah mencari dana dari luar, baik itu melalui 

utang maupun dengan menerbitkan saham baru. Struktur 

                                                           
33

 Riska Mayanti, Dinda Fali Rifan, and Sania Nurazizah, „Pengaruh Struktur 

Modal, Investment Opportunity Set, Dan Likuiditas Terhadap Kualitas Laba‟, Brilian 

Dinamis Akuntansi Audit, 7.4 (2025), 60–84 

<https://journalversa.com/s/index.php/bdaa%0A>. 
34

 Asep Suherman and Elmira Siska, Manajamen Keuangan, 2021. 
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modal yang ideal diartikan sebagai kondisi di mana 

struktur modal mampu mengurangi total biaya 

pemanfaatan modal atau biaya rata-rata modal, sehingga 

dapat meningkatkan nilai Perusahaan.
35

 

b. Komponen Struktur Modal 

Struktur Modal suatu perusahaaan secara umum 

terdiri atas beberapa komponen, yaitu: 

1) Modal Sendiri 

Dalam struktur modal yang bersifat 

konservatif, pengaturan modal lebih mengutamakan 

modal sendiri karena alasan bahwa memanfaatkan 

utang untuk membiayai perusahaan menghadirkan 

risiko yang lebih tinggi dibandingkan bila 

menggunakan modal sendiri. Modal sendiri atau 

ekuitas adalah dana jangka panjang yang diberikan 

oleh pemilik perusahaan (pemegang saham), yang 

mencakup berbagai jenis saham (saham preferen dan 

saham biasa) serta laba yang tidak dibagikan.
36

 

2) Modal Asing 

Modal asing atau utang jangka panjang 

merujuk pada utang yang memiliki periode waktu 

yang lama, biasanya lebih dari sepuluh tahun. Utang 

jenis ini umumnya digunakan untuk mendanai 

ekspansi perusahaan atau untuk memodernisasi 

perusahaan, karena kebutuhan modal untuk tujuan 

tersebut memerlukan jumlah yang signifikan.
37

 

Struktur modal adalah aspek krusial dalam suatu 

perusahaan, yang mencakup kombinasi antara utang 

dan ekuitas, sering kali dimaknai sebagai 

keseimbangan antara modal asing dan modal sendiri. 

Struktur modal yang baik akan berdampak positif 

pada profitabilitas dan nilai jangka panjang bagi 

pemegang saham. Utang adalah salah satu sumber 

pembiayaan eksternal yang umumnya dimanfaatkan 

                                                           
35 Suherman and Siska. 
36 Suherman and Siska. 
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oleh perusahaan untuk memenuhi kebutuhan dananya. 

Utang adalah sesuatu yang dipinjam. Pihak yang 

memberikan utang kepada individu atau badan usaha 

dikenal sebagai kreditur, sedangkan individu atau 

badan usaha yang meminjam disebut debitur.
38

 

Struktur modal yang kuat memungkinkan 

perusahaan untuk lebih baik dalam mengelola risiko 

finansial, sehingga dapat memperbaiki kualitas laba 

yang dilaporkan. Saat perusahaan memiliki struktur 

modal yang seimbang, hal ini dapat membantu 

pertumbuhan laba yang berkelanjutan serta 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap kualitas 

laba yang dihasilkan. Dengan menggunakan Debt to 

Equity Ratio (DER) sebagai alat ukur, bisa 

memberikan gambaran kepada pemegang saham 

terkait kontrol atas utang yang ada dalam perusahaan. 

Perusahaan dengan DER rendah biasanya memiliki 

kualitas laba yang lebih baik karena mereka kurang 

bergantung pada utang, dan mereka mampu menjaga 

bahwa struktur modal tidak hanya memengaruhi 

kinerja keuangan yang stabil. Penelitian menunjukkan 

bahwa modal juga dapat berpengaruh langsung pada 

kualitas laba, dimana perusahaan dengan utang yang 

tinggi berisiko melakukan manipulasi laba untuk 

memenuhi harapan pasar.
39

 

 

F. Kualitas Laba 

a. Pengertian Kualitas Laba 

Kualitas laba dapat diartikan sebagai ukuran 

seberapa besar laba dapat diperoleh secara konsisten dan 

dapat mencerminkan kondisi keuangan yang 
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sebenarnya.
40

 Kualitas laba mencerminkan sejauh mana 

kinerja sebuah perusahaan dapat diukur melalui laba yang 

dihasilkan, apakah laba tersebut memiliki kualitas yang 

baik atau tidak. Tingkat kualitas laba yang dihasilkan akan 

mempengaruhi pihak-pihak yang menggunakan laporan 

keuangan dalam pengambilan keputusan. Laba yang 

mampu merefleksikan kinerja operasional dengan tepat 

dapat memberikan petunjuk yang berguna untuk menilai 

keadaan perusahaan, dan kinerja sebuah perusahaan 

merupakan indikasi dari kualitas laba yang baik. 

Perusahaan yang menghasilkan laba berkualitas adalah 

yang didukung oleh informasi yang baik dan tidak ada 

perbedaan pemahaman.
41

 

Informasi mengenai laba adalah data yang sangat 

penting bagi mereka yang menggunakan laporan 

keuangan. Karena nilai dari informasi laba suatu 

perusahaan sangat tinggi, tidak jarang manajemen 

perusahaan melakukan manipulasi terhadap data laba 

yang sesungguhnya. Tindakan ini diambil untuk menarik 

minat para investor agar berinvestasi dalam saham 

perusahaan tersebut.
42

 Pihak eksternal pasti tidak akan 

ragu untuk berinvestasi di perusahaan yang telah terbukti 

menghasilkan keuntungan yang berkualitas.
43

 Menurut 

Dechow dan Schrand, laba yang berkualitas merupakan 

laba yang memiliki 3 karakteristik berikut ini:  

a) Mampu menunjukkan kinerja operasi perusahaan saat 

ini, 
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b) Mampu memberi indikator yang baik untuk kinerja 

operasi yang akan datang, 

c) Dapat menjadi ukuran ringkasan yang bermanfaat 

dalam menilai nilai suatu Perusahaan.
44

 

Kualitas laba yang diukur dengan rasio arus 

kas operasi dibagi ebit menunjukkan bahwa jika nilai arus 

kas operasional semakin mendekati ebit, maka kualitas 

laba perusahaan akan semakin baik. Ini menandakan 

bahwa laba operasional yang diperoleh perusahaan 

didasarkan pada arus kas operasional yang nyata dan 

berkelanjutan, yang mencerminkan kualitas laba yang 

lebih tinggi.  

b. Laba Dalam Persepektif Akuntansi Syariah 

Konsep laba dalam sudut pandang akuntansi 

syariah mengedepankan nilai-nilai etika dan keadilan. 

Keuntungan tidak hanya dinilai dari aspek keuangan, 

tetapi juga dari pengaruhnya terhadap masyarakat dan 

lingkungan. Dalam menjalankan operasional bisnis, 

diharapkan perusahaan dapat meraih keuntungan yang 

berkelanjutan sekaligus memberikan manfaat lebih luas 

bagi semua pihak. Dengan mengimplementasikan prinsip-

prinsip akuntansi syariah, diharapkan sektor bisnis dapat 

beroperasi dengan lebih adil dan beretika, serta turut 

berkontribusi pada kesejahteraan masyarakat.  

Dalam pandangan Islam, laba tidak hanya 

dianggap sebagai selisih angka antara pendapatan dan 

pengeluaran, tetapi juga harus dipahami sebagai hasil dari 

usaha yang halal, adil, dan bertanggung jawab. Islam 

tidak melarang keuntungan, tetapi mengaturnya agar 

sejalan dengan prinsip keadilan dan manfaat sosial. Dari 

sudut pandang syariah, laba bukan sekadar hasil dari 

transaksi ekonomi, melainkan juga merupakan amanah 

dan bentuk pertanggungjawaban kepada Allah SWT dan 

masyarakat. Oleh karena itu, untuk mendapatkan 
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keuntungan harus memenuhi dua syarat utama kehalalan 

dan keadilan.
45

 

Dalam akuntansi syariah, pada tingkat sintaksis, 

diperlukan pengetahuan yang sama mengenai cara 

operasional untuk menghitung laba serta langkah-langkah 

yang diambil untuk memperoleh laba tersebut.
46

 Diketahui 

bahwa landasan hukum akuntansi syariah terdapat dalam 

al-Qur'an surah al-Baqarah 282, yang berbunyi:
47

 

 

ى فاَكْتُبُوْهُُۗ  سَمًّ ا اِذَا تدََاينَتُُْْ بِدَيْنٍ اِلٰٓٓ اَجَلٍ مه يْنَ آمَنوُْٓ ِ اَ الَّذ َيُّه يٰٓٓ

ذمَوُ  ذينْكَُُْ كََتِبٌۢ بِِمعَْدْلِِۖ وَلََ يأَبَْ كََتِبٌ اَنْ يذكْتُبَ كََمَ علَ وَميَْكْتُبْ ب

يْ علَيَْوِ امْ  ِ ُ فلَْيَكْتُبْْۚ وَميُْمْلِلِ الَّذ ذوٗ وَلََ الّلّٓ َ رَب حَقه وَميَْتذقِ الّلّٓ

يْ علَيَْوِ امحَْقه سَفِيْْاً اَوْ ضَعِيْفًا  ِ ُۗ فاَِنْ كََنَ الَّذ يبَْخَسْ مِنوُْ شَيْـأً

همِلذ ىُوَ فلَْيُمْلِلْ وَمِيهوٗ بِِمعَْدْلُِۗ وَاسْتشَْيدُِوْا  تطَِيْعُ اَنْ ي اَوْ لََ يسَ ْ

 ْۚ جَامِكُُْ نْ  شَيِيْدَيْنِ مِنْ رِّ امْرَاَتٓنِ مِمذ ذمْ يكَُوْنََ رَجُليَِْْ فرََجُلٌ وذ فاَِنْ م

رَ اِحْدٓىُهمَا  اءِ اَنْ تضَِلذ اِحْدٓىُهمَا فتَُذَكِّ يَدََۤ ترَْضَوْنَ مِنَ امشه

ا اَنْ تكَْتُبُوْهُ  ُۗ وَلََ تسَْـَٔمُوْٓ اءُ اِذَا مَا دُعُوْا يَدََۤ الَُْخْرٓىُۗ وَلََ يأَبَْ امشه

ا اَ  ياَدَةِ صَغِيًْْ ِ وَاَكْوَمُ نِلشذ ُۗ ذٓمِكُُْ اَكْسَطُ عِنْدَ الّلّٓ ا اِلٰٓٓ اَجَلِه وْ كَبِيًْْ

ةً تدُِيْرُوْنََاَ بيَْنكَُُْ  ارَةً حَاضَِِ ٓ اَنْ تكَُوْنَ تَِِ وَاَدْنٰٓٓ اَلَذ ترَْتََبوُْٓا اِلَذ

رذ فلَيَْسَ علَيَْكُُْ جُناَحٌ اَلَذ تكَْتُبُوْىَاُۗ وَاَشْيِدُوْٓا اِ  ِۖ وَلََ يضَُاَۤ ذَا تبََايعَْتُُْ
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 ُۗ َ ذلُوا الّلّٓ ُۗ وَات ذوٗ فسُُوْقٌۢ بِكُُْ لََ شَييِْدٌ ەُۗ وَاِنْ تفَْعَلوُْا فاَِه كََتِبٌ وذ

ءٍ علَِيٌْ  ُ بِكُِّ شََْ ُۗ وَالّلّٓ ُ مُكُُُ الّلّٓ  ٢۝٢۝ وَيعَُلِّ

Artinya: “Wahai orang-orang yang beriman, apabila 

kamu kamu mencatatnya Hendaklah seorang pencatat di 

antara bersitang pintang untuk waktu yang ditentukan, 

hendaklak menolak untuk menuliskannya sebagaimana Allah 

telah kamu menuliskannya dengan benar. Janganlah pencatar 

mengajarkan kepadanya. Hendaklah dia mencatat(-nya) 

Hendaklah dia bertakwa kepada Allah, Tuhannya, dan 

janganlah dia menguranginya sedikit pun. Jika yang dan 

orang yang berutang itu mendiktekan(-nya). herutang itu 

orang yang kurang akalnya, lemah (keadaannya), atau tidak 

mampu mendiktekan sendiri hendaklah walinya 

mendiktekannya dengan benar Mintalah kesaksian dua orang 

saksi laki-laki di antara kamu. Jika tidak ada (saksi) dua 

orang laki-laki, (boleh) seorang laki-laki dan dua orang 

perempuan di antara orang-orang yang kamu sukai dari para 

saksi (yang ada) sehingga jika salah seorang (saksi 

perempuan) lupa, yang lain mengingatkannya. Janganlah 

saksi-saksi itu menolak apabila dipanggil. Janganlah kamu 

bosan mencatatnya sampai batas waktunya, baik (utang itu) 

kecil maupun besar. Yang demikian itu lebih adil di sisi Allah, 

lebih dapat menguatkan kesaksian, dan lebih mendekatkan 

kamu pada ketidakraguan, kecuali jika hal itu merupakan 

perniagaan tunai yang kamu jalankan di antara kamu. Maka, 

tidak ada dosa bagi kamu jika kamu tidak mencatatnya. 

Ambillah saksi apabila kamu berjual beli dan janganlah 

pencatat mempersulit (atau dipersulit), begitu juga saksi. Jika 

kamu melakukan (yang demikian). sesungguhnya hal itu suatu 

kefasikan padamu. Bertakwalah kepada Allah, Allah 

memberikan pengajaran kepadamu dan Allah Maha 

Mengetahui segala sesuatu.” (Q.S Al-Baqarah [2]: 282).
48
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Dalam ayat ini dijelaskan bahwa orang-orang yang 

beriman kepada Allah dan mengikuti Rosul-Nya Jika kalian 

terlibat dalam transaksi pinjaman, di mana sebagian dari 

kalian memberikan pinjaman kepada orang lain hingga waktu 

tertentu, maka catatlah pinjaman tersebut Dan harus ada 

pencatat yang mencatat pinjaman di antara kalian dengan 

akurat dan adil sesuai dengan aturan syariat. Juga, pencatat 

tidak boleh menolak untuk mencatat pinjaman berdasarkan 

apa yang telah diajarkan Allah kepadanya, yaitu mencatat 

dengan adil. Pencatat harus menuliskan apa yang diungkapkan 

oleh orang yang bertanggung jawab atas pinjaman itu, sebagai 

bentuk pengakuan dari pihak tersebut. Ia juga harus 

menghormati Allah, Tuhan-nya.
49

 Dalam ayat ini, konsep 

keuntungan telah berhubungan dengan aktivitas (muamalah) 

dan transaksi secara bersamaan. Meskipun dalam praktiknya, 

akuntansi syariah lebih fokus pada pendekatan aktivitas, 

bukan berarti pendekatan transaksi diabaikan dalam 

pengukuran keuntungan. Dari segi semantik, keuntungan 

membahas keterkaitan antara fenomena (objek atau kejadian) 

dengan simbol yang melambangkannya, termasuk bagaimana 

keuntungan dimaknai, perannya, dan arti yang seharusnya ada 

pada konsep ini.
50

 

 

G. Kerangka Berpikir 

Kerangka berpikir atau kerangka pemikiran adalah 

landasan pemikiran dari suatu penelitian yang berasal dari fakta, 

pengamatan, dan studi pustaka yang telah disatukan. Oleh karena 

itu, kerangka berpikir mencakup teori, argumen, atau gagasan 

yang dijadikan dasar dalam penelitian tersebut. Di dalam kerangka 

pemikiran, variabel-variabel penelitian dijelaskan secara 

mendetail dan relevan dengan masalah yang diteliti, sehingga 

dapat digunakan sebagai acuan untuk memecahkan masalah 

penelitian. Kerangka berpikir berfungsi sebagai alat bagi peneliti 

untuk menganalisis perencanaan dan mempertimbangkan berbagai 
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asumsi mengenai arah penelitian. Dalam penelitian kuantitatif, 

hasil akhirnya adalah hipotesis diterima atau ditolak, sedangkan 

penelitian yang berbentuk pernyataan atau narasi peneliti 

didasarkan pada data dan menggunakan teori sebagai bahan 

penjelasan, yang kemudian berujung pada revisi suatu pernyataan 

atau hipotesis.
51

 

Di dalam penelitian variabel independen yang digunakan 

ialah Pertumbuhan Laba dan Investment Opportunity set (IOS) 

Sedangkan variabel dependen yang dipakai dalam penelitian ini 

adalah Kualitas Laba dan Struktur Modal sebagai variabel 

moderasi. Untuk dapat mempermudah penelitian tersebut 

kerangka konseptual disusun sebagai berikut : 

 

Gambar 2.1 

Kerangka Penelitian 

 

           H1 

                                H3                 H6 

                                                                    H5 

            H4 

                 H7           H2 

 

     

H. Hipotesis Penelitian 

Hipotesis adalah jawaban sementara atas permasalahan 

penelitian yang harus diuji kebenarannya secara langsung. 

Hipotesis menunjukkan jenis hubungan yang kita teliti atau 

berusaha untuk dipahami. Hipotesis merupakan penjelasan 

sementara mengenai hubungan antara berbagai fenomena yang 
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rumit. Disebut sementara karena jawaban yang disampaikan baru 

didasarkan pada teori yang ada dan belum berlandaskan pada 

bukti empiris yang diperoleh melalui pengumpulan data.
52

 

Pengujian hipotesis ini dilakukan untuk apakah terdapat 

Pengaruh Pertumbuhan Laba dan Investment Opportunity Set 

Terhadap Kualitas Laba dengan Struktur Modal sebagai variabel 

Mediasi (studi pada perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI 

2021-2024). Berdasarkan kerangka pemikiran yang dipaparkan 

diatas terdapat variabel independen yaitu Pertumbuhan Laba (X1), 

Investment Opportunity set (IOS) (X2), variabel dependen yaitu 

Kualitas Laba (Y) dan Struktur Modal (M).  

Setelah mengamati dan memahami hasil dari kerangka 

konsep yang telah diuraikan sebelumnya, hipotesis yang akan 

diajukan untuk dilakukan pengujian adalah sebagai berikut: 

1. Pengaruh Pertumbuhan Laba Terhadap Kualitas Laba 

Teori keagenan (agency theory), hubungan antara 

manajer (agen) dan pemilik modal (principal) biasanya 

dipengaruhi oleh perbedaan tujuan dan ketidakseimbangan 

informasi. Manajer, sebagai agen memiliki pengetahuan yang 

lebih mendalam tentang keadaan internal perusahaan daripada 

pemilik modal itu sendiri. Peningkatan laba menunjukkan 

adanya kemajuan dalam kinerja dan efisiensi dalam 

penggunaan sumber daya yang ada. Jika laba yang diperoleh 

oleh perusahaan terus meningkat secara berkelanjutan, maka 

laporan keuangannya akan lebih dapat dipercaya karena 

mencerminkan situasi yang stabil.
53

 Dalam konteks teori 

agensi, pertumbuhan laba yang baik dapat mengurangi konflik 

antara manajer dan pemegang saham. Karena manajemen 

tidak tertekan untuk mencapai target atau harapan pasar, 

mereka cenderung memberikan informasi keuangan yang 

lebih transparan dan tepat, sehingga akan meningkatkan 
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kualitas laba.
54

 Pertumbuhan laba mencerminkan performa 

dasar perusahaan yang kokoh, yang secara langsung 

mengurangi dorongan bagi manajemen untuk melakukan 

manipulasi laba. Di sisi lain, hal ini malah memperkuat 

kepercayaan dan reputasi laporan keuangan, sehingga kualitas 

keuntungan menjadi lebih baik.
55

 Hal ini sejalan dengan 

penelitian Ni Putu Lia dan Gerianta memperoleh hasil bahwa 

Pertumbuhan laba berpengaruh positif terhadap Kualitas Laba. 

Hal tersebut dikarnakan Pertumbuhan laba yang semakin 

meningkat setiap tahun adalah kabar baik bagi para investor, 

menunjukkan kinerja positif perusahaan.
56

 Berdasarkan uraian 

diatas, peneliti merumuskan hipotesis pertama yaitu: 

H1: Pertumbuhan laba berpengaruh positif terhadap 

Kualitas Laba 

2. Pengaruh Investment Opportunity Set (IOS) Terhadap Kualitas 

laba 

Dalam teori agensi, terdapat hubungan yang sering 

berpotensi menimbulkan konflik antara manajemen (agen) 

dan pemegang saham (prinsipal). Karena manajemen 

memiliki akses informasi yang lebih banyak dibandingkan 

pemegang saham, mereka kadang-kadang bertindak demi 

kepentingan pribadi, yang tidak selalu sejalan dengan tujuan 

pemegang saham. Teori agensi menggambarkan 

ketidaksesuaian antara kepentingan manajemen dan pemegang 

saham yang dapat menyebabkan pengambilan keputusan yang 

tidak menguntungkan untuk perusahaan. Dalam konteks 

investment opportunity set (IOS), yaitu berbagai kesempatan 

investasi yang dimiliki oleh perusahaan, manajemen mungkin 
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memilih proyek investasi yang lebih menguntungkan bagi 

mereka secara pribadi. Situasi ini bisa memperbesar masalah 

agensi yang ada.
57

 

Tingkat peluang investasi mencerminkan seberapa 

baik informasi yang disampaikan oleh perusahaan dalam 

laporan keuangannya. Ketika peluang investasi menjanjikan, 

itu menunjukkan potensi untuk menghasilkan keuntungan 

yang besar. Perusahaan yang memiliki peluang untuk 

berkembang akan memberikan sinyal kepada pasar, di mana 

perusahaan dengan IOS tinggi cenderung berupaya 

merendahkan laba mereka.
58

 Hal ini sejalan dengan penelitian 

Trias dan Suwarno memperoleh hasil bahwa investment 

opportunity set (IOS) berpengaruh positif terhadap kualitas 

laba. Hal tersebut dikarnakan Peningkatan laba yang konsisten 

menunjukkan bahwa keuntungan perusahaan berkembang 

dengan baik, dan hal ini berpengaruh pada meningkatnya 

peluang perusahaan untuk mendapatkan lebih banyak laba di 

masa depan.
59

 Berdasarkan uraian diatas, peneliti merumuskan 

hipotesis kedua yaitu : 

H2: Investment Opportunity Set (IOS) berpengaruh positif 

terhadap Kualitas Laba 

3. Pengaruh Pertumbuhan Laba Terhadap Struktur Modal 

Dalam teori agensi, terdapat hubungan yang sering 

berpotensi menimbulkan konflik antara manajemen (agen) 

dan pemegang saham (prinsipal). Karena manajemen 

memiliki akses informasi yang lebih banyak dibandingkan 

pemegang saham, mereka kadang-kadang bertindak demi 

kepentingan pribadi, yang tidak selalu sejalan dengan tujuan 
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pemegang saham. Teori agensi menggambarkan 

ketidaksesuaian antara kepentingan manajemen dan pemegang 

saham yang dapat menyebabkan pengambilan keputusan yang 

tidak menguntungkan untuk perusahaan. Dalam pengambilan 

keputusan pendanaan, konflik keagenan dapat memengaruhi 

kebijakan struktur modal perusahaan, terutama terkait 

pemanfaatan utang sebagai sarana untuk mengendalikan 

perilaku oportunistik manajemen. Selain itu, kondisi kinerja 

keuangan perusahaan, yang salah satunya tercermin melalui 

pertumbuhan laba, turut menjadi faktor penting dalam 

menentukan komposisi struktur modal yang optimal.
60

 

Pertumbuhan laba mencerminkan kemampuan perusahaan 

dalam meningkatkan perolehan keuntungan secara 

berkelanjutan dari waktu ke waktu. Perusahaan yang 

mengalami pertumbuhan laba yang tinggi umumnya memiliki 

prospek yang lebih baik serta peluang ekspansi yang lebih 

luas, sehingga memerlukan tambahan sumber pendanaan guna 

mendukung aktivitas operasional maupun investasi. Dalam 

kondisi demikian, perusahaan cenderung meningkatkan 

penggunaan pendanaan eksternal, khususnya melalui utang, 

sebagai bagian dari kebijakan struktur modalnya.
61

 

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Yuliana dan Jelanti serta Ayem dan Mison pertumbuhan laba 

berpengaruh positif terhadap struktur modal. Hal tersebut 

dikarnakan pertumbuhan laba memiliki peran dalam model 

keuangan perusahaan, khususnya yang berkaitan dengan 

kebijakan struktur modal dan keputusan pendanaan.
62

 Dengan 

demikian, peningkatan pertumbuhan laba yang dimiliki 

perusahaan akan mendorong kebutuhan pendanaan yang lebih 
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besar untuk menunjang kegiatan ekspansi. Kondisi ini pada 

akhirnya berimplikasi pada peningkatan penggunaan sumber 

pendanaan, sehingga berpengaruh terhadap struktur modal 

perusahaan. Berdasarkan uraian diatas, peneliti merumuskan 

hipotesis keempat yaitu: 

H3: Pertumbuhan laba berpengaruh positif terhadap 

struktur modal. 

4. Pengaruh Investment Opportunity Set (IOS) Terhadap Kualitas 

Laba 

Dalam teori agensi, terdapat hubungan yang sering 

berpotensi menimbulkan konflik antara manajemen (agen) dan 

pemegang saham (prinsipal). Karena manajemen memiliki 

akses informasi yang lebih banyak dibandingkan pemegang 

saham, mereka kadang-kadang bertindak demi kepentingan 

pribadi, yang tidak selalu sejalan dengan tujuan pemegang 

saham. Teori agensi menggambarkan ketidaksesuaian antara 

kepentingan manajemen dan pemegang saham yang dapat 

menyebabkan pengambilan keputusan yang tidak 

menguntungkan untuk perusahaan. Dalam konteks keputusan 

pendanaan, konflik keagenan dapat memengaruhi kebijakan 

struktur modal perusahaan, terutama dalam menentukan 

komposisi antara penggunaan utang dan ekuitas. Salah satu 

faktor yang turut berperan dalam keputusan tersebut adalah 

Investment Opportunity Set (IOS), yang mencerminkan 

besarnya peluang investasi serta prospek pertumbuhan 

perusahaan di masa yang akan datang.
63

 

Perusahaan dengan tingkat IOS yang tinggi 

menunjukkan adanya peluang investasi yang luas, sehingga 

memerlukan tambahan dana untuk mendukung aktivitas 

ekspansi dan pengembangan usaha. Dalam situasi tersebut, 

perusahaan cenderung memanfaatkan sumber pendanaan 
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eksternal, khususnya melalui utang, untuk membiayai 

berbagai peluang investasi yang dimiliki.  

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

Wiyasa et al Investment Opportunity Set (IOS) berpengaruh 

positif terhadap struktur modal. Hal tersebut dikarenakan 

semakin besar peluang investasi yang dimiliki perusahaan, 

maka semakin tinggi pula kecenderungan perusahaan dalam 

meningkatkan penggunaan utang sebagai bagian dari struktur 

modal.64 Dengan demikian, peningkatan Investment 

Opportunity Set yang dimiliki perusahaan akan diikuti oleh 

meningkatnya kebutuhan pendanaan untuk mendukung 

kegiatan investasi, yang pada akhirnya mendorong 

peningkatan struktur modal perusahaan. Berdasarkan uraian 

diatas, peneliti merumuskan hipotesis kelima yaitu: 

H4: Investment Opportunity Set (IOS) berpengaruh 

positif terhadap struktur modal. 

5. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Kualitas Laba 

Dalam teori agensi, terdapat hubungan yang sering 

berpotensi menimbulkan konflik antara manajemen (agen) dan 

pemegang saham (prinsipal). Karena manajemen memiliki 

akses informasi yang lebih banyak dibandingkan pemegang 

saham, mereka kadang-kadang bertindak demi kepentingan 

pribadi, yang tidak selalu sejalan dengan tujuan pemegang 

saham. Teori agensi menggambarkan ketidaksesuaian antara 

kepentingan manajemen dan pemegang saham yang dapat 

menyebabkan pengambilan keputusan yang tidak 

menguntungkan untuk perusahaan. Salah satu metode untuk 

meminimalkan konflik agensi adalah dengan memanfaatkan 

utang dalam struktur modal perusahaan. Kewajiban membayar 

bunga dan pokok utang memberi tekanan kepada manajemen 

untuk mempertahankan kesehatan arus kas perusahaan. Situasi 

ini mendorong manajemen untuk lebih cermat dalam 

                                                           
64

 Gede Upadana Mahendra Wiyasa, Agus Wahyudi Salasa Gama, and Ni Putu 

Yeni Astiti, „Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva, Dan Investment Opportunity Set 

(Ios) Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan 

Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2022 Gede‟, 5 

(2024), 347–58. 



 

 

49 

mengambil keputusan dan mendorong mereka untuk 

menjalankan operasi dengan cara yang lebih efisien. 

Struktur modal adalah perbandingan antara sumber 

pendanaan jangka panjang perusahaan yang diwakili oleh 

proporsi utangnya terhadap sumber modal. Struktur modal 

memperlihatkan rasio utang dan modal sendiri. Tingkat 

struktur modal sangat dipengaruhi oleh jenis pendapatan 

bersih yang diperoleh perusahaan. Rasio utang juga dapat 

mencerminkan kualitas perusahaan serta menunjukkan 

prospek yang kurang menggembirakan di masa depan. 

Perusahaan merumuskan struktur modal dengan tujuan untuk 

memperoleh keuntungan yang lebih besar dibandingkan biaya 

aset dan sumber dana, yang pada akhirnya akan meningkatkan 

keuntungan bagi pemegang saham. Pemanfaatan utang sering 

kali menghadapi respons negatif dari investor, karena 

dianggap perusahaan lebih mengutamakan pelunasan utang 

dibandingkan pembayaran dividen. Maka dari itu, semakin 

rendah tingkat leverage suatu perusahaan, semakin baik pula 

kualitas labanya.
65

 

Hal ini sejalan dengan penelitian Putu dan Desak 

struktur modal berpengaruh positif terhadap kualitas laba.  Hal 

tersebut dikarnakan jika sebuah perusahaan dapat mengatur 

utang dan modalnya dengan efektif, maka kegiatan 

operasional yang dilakukan akan dapat menghasilkan 

keuntungan yang maksimal, sehingga meningkatkan mutu 

laba perusahaan.
66

 maka peneliti merumuskan hipotesis ketiga 

yaitu: 

H5: Struktur Modal berpengaruh positif terhadap 

Kualitas Laba 
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6. Struktur modal memediasi pengaruh pertumbuhan laba 

terhadap kualitas laba. 

Dalam Signaling Theory menyatakan bahwa data 

tentang peningkatan keuntungan perusahaan menjadi petunjuk 

bagi para investor tentang situasi dan prospek perusahaan ke 

depannya. Peningkatan keuntungan yang signifikan 

memberikan sinyal baik kepada pasar yang dapat 

memengaruhi rasa percaya investor serta keputusan 

perusahaan dalam mengatur struktur modal. Pengelolaan 

struktur modal yang efektif akan memperkuat kepercayaan 

terhadap laporan keuangan perusahaan, sehingga 

menghasilkan kualitas keuntungan yang lebih tinggi. Dengan 

demikian, dalam studi ini struktur modal bisa berfungsi 

sebagai faktor yang menjembatani hubungan antara 

pertumbuhan keuntungan dan kualitas keuntungan.
67

 

Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan laba yang tinggi 

Kondisi ini memberi perusahaan kemampuan finansial yang 

lebih baik, sehingga mereka dapat menetapkan proporsi utang 

dan ekuitas secara lebih efektif (struktur modal). Dengan 

struktur modal yang kuat, operasional perusahaan menjadi 

lebih efisien dan mengurangi beban keuangan, membuat 

keuntungan yang dihasilkan menjadi lebih berkualitas. 

Dengan demikian, struktur modal diduga memiliki peran 

sebagai penghubung antara pertumbuhan laba dan kualitas 

keuntungan. 

Hal ini sejalan dengan penelitian Sri Ayem dan 

Sergianus Mison memperoleh hasil bahwa perkembangan 

keuntungan dan komposisi modal mempengaruhi kualitas laba 

pada perusahaan yang bergerak di bidang farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Temuan dari penelitian ini 

menunjukkan bahwa komposisi modal memiliki kontribusi 

dalam menjelaskan keterkaitan antara perkembangan 

                                                           
67

 Anisa, Agung, and Nurcahyono. 



 

 

51 

keuntungan dan kualitas laba perusahaan.
68

 Berdasarkan 

uraian diatas, peneliti merumuskan hipotesis ketiga yaitu: 

H6: Struktur modal memediasi pengaruh pertumbuhan 

laba terhadap kualitas laba. 

7. Struktur Modal Memediasi Pengaruh Investment Opportunity 

Set terhadap Kualitas Laba 

Berdasarkan Teori Agensi, perusahaan dengan 

Investment Opportunity Set (IOS) yang besar memerlukan 

pendanaan untuk mendukung peluang investasinya, yang pada 

gilirannya mempengaruhi keputusan terkait struktur modal. 

Pengaturan struktur modal, terutama dalam hal utang, dapat 

memperkuat pengawasan dari pihak eksternal terhadap pihak 

manajemen, sehingga dapat meminimalkan konflik 

kepentingan antara manajer dan pemilik perusahaan. 

Pengawasan ini mendorong pihak manajemen untuk 

menyajikan laporan keuangan yang lebih akuntabel, yang 

pada akhirnya meningkatkan kualitas laba. Perusahaan yang 

memiliki Investment Opportunity Set (IOS) yang besar 

menunjukkan potensi investasi dan kemungkinan 

pertumbuhan yang positif di masa depan. Situasi ini 

mendorong perusahaan untuk memilih sumber pendanaan 

yang sesuai untuk mendanai berbagai peluang investasi yang 

ada. Perusahaan dengan potensi investasi besar memerlukan 

dana untuk mendanai proyek-proyek investasinya. Metode 

yang digunakan perusahaan untuk memilih sumber pendanaan 

akan terlihat pada struktur modalnya. Apabila struktur modal 

dikelola dengan baik, maka perusahaan akan lebih mampu 

menghasilkan keuntungan yang berkelanjutan dan berkualitas. 

Oleh sebab itu, struktur modal diduga berfungsi sebagai 

variabel mediasi dalam hubungan antara Investment 

Opportunity Set (IOS) dan kualitas laba. Hal ini sejalan 

dengan penelitian Heni Yati, Holiawati dan Enang Ruhiyat 

yang menunjukkan bahwa himpunan peluang investasi terkait 
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dengan kualitas laba dan struktur modal berkontribusi dalam 

keterkaitan itu.
69

 Berdasarkan uraian diatas, peneliti 

merumuskan hipotesis keempat yaitu 

H7: Struktur modal memediasi pengaruh investment 

opportunity set terhadap kualitas laba. 
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Lampiran 1. Tabulasi Data Penelitian 

 
 

  

Perusahaan Tahun Y Z X2 X1

DVLA 2021 0,488433431 0,338033959 5576484428 146725627

DVLA 2022 0,283429588 0,301382213 4727773367 149375010

DVLA 2023 0,474303236 0,312285049 3319491219 146336364

DVLA 2024 158164688 0,329656746 3091846101 156147302

INAF 2021 1304101407 0,747345735 145113375 37580639614

INAF 2022 0,025750891 0,943710243 4127642219 4,28463E+16

INAF 2023 0,289959721 2058333233 2331718674 7,20993E+16

INAF 2024 0,076310471 2850723167 3413404143 3,34489E+16

KAEF 2021 0,927376381 0,592804436 8486280539 302273633

KAEF 2022 2406511318 0,541156844 4073639287 170045127

KAEF 2023 0,107918894 0,712685546 1683376723 1976585828

KAEF 2024 0,12486889 0,770909245 9822024031 842272198

KLBF 2021 0,179852506 0,17145829 3559849396 3,18362E+17

KLBF 2022 0,30733839 0,188830282 4433522655 3,38221E+17

KLBF 2023 0,806235144 0,145524762 3264224686 2,76675E+17

KLBF 2024 1134231251 0,16443557 2592478301 3,24064E+17

MERK 2021 0,341852866 0,333464402 1208343697 131660833

MERK 2022 0,463974963 0,270232098 1405099682 179837758

MERK 2023 1003652287 0,169067583 1176460547 181997143

MERK 2024 0,285605307 0,15639819 9989178935 153463415

PEHA 2021 1126602496 0,596975021 1252670016 11070906

PEHA 2022 0,302421103 0,572704308 7455144035 28069870

PEHA 2023 6096829242 0,563773347 6978852324 5959328

PEHA 2024 0,395459166 0,725096831 6923035521 285069164

PYFA 2021 4199949361 0,79273675 3250175677 5478944086

PYFA 2022 0,020843024 0,709084173 1046312572 2,75241E+16

PYFA 2023 0,26983097 0,765282647 1715867983 85220974919

PYFA 2024 0,450405074 0,821109979 2269935675 3,30247E+16

SIDO 2021 0,635490516 0,146913101 373791659 1260897

SIDO 2022 0,766439037 0,141118507 3230660609 1104713

SIDO 2023 0,038533413 0,129736094 2325793627 950647

SIDO 2024 0,762137507 0,114676143 2537384126 1171025

TSPC 2021 0,627887002 0,287114151 4919634428 8,23768E+16

TSPC 2022 0,365340677 0,333500364 4210775538 1,00163E+17

TSPC 2023 0,748182046 0,287219101 5130159716 1,17743E+17

TSPC 2024 0,88589634 0,267300193 452177786 1,44772E+17

SCPI 2021 2777937319 0,19767025 1073463938 118691581

SCPI 2022 0,827696134 0,276246758 1059535546 174782101

SCPI 2023 1310308591 0,408696428 1242195224 187701803

SCPI 2024 0,206211931 0,368568274 1010644462 186615627

MIKA 2021 1215175277 0,13639866 5433918696 1,22882E+17

MIKA 2022 0,818304483 0,113645003 7411401015 1,00799E+17

MIKA 2023 1040001135 0,100950167 615203478 9,16131E+16

MIKA 2024 1088853692 0,11115883 4818943624 1,14635E+17

SAME 2021 1740730846 0,10448408 2860352917 1,36457E+16

SAME 2022 1380627218 0,225094363 2580399982 9582695036

SAME 2023 1046704802 0,257449524 2703170293 17742278250

SAME 2024 6900198508 0,255484107 2187805213 20605444921

SILO 2021 2089840831 0,298826943 2136881658 674116

SILO 2022 1715189468 0,223895315 2904987705 696494

SILO 2023 1259276084 0,267201733 4403972545 1211282

SILO 2024 1712924207 0,383963043 5740187311 902151

SRAJ 2021 2153098825 0,60437622 1930172136 1,65308E+16

SRAJ 2022 5000959707 0,670387789 4147698777 4,43149E+16

SRAJ 2023 1786889591 0,668683178 1938245784 38489350362

SRAJ 2024 1035075283 0,677406515 1544841308 23513117921

PRDA 2021 0,988165146 0,171514079 3829432418 621622

PRDA 2022 0,977508095 0,134270381 2271602289 371646

PRDA 2023 1213580917 0,128301261 214457371 259873

PRDA 2024 1389688239 0,125152457 1018740396 270196

PRIM 2021 231644418 0,147712184 2973879685 75433538861

PRIM 2022 3609760645 0,050132077 5974256991 21589056747

PRIM 2023 8867516187 0,048201359 3043739603 2746501695

PRIM 2024 2434001312 0,112648055 1974602357 18407912053

HEAL 2021 1119487252 0,42180819 5737035352 1003125

HEAL 2022 1807456133 0,382798886 9895213354 298595

HEAL 2023 1859047035 0,409459037 86189002 437345

HEAL 2024 1254064106 0,444541535 8539230636 535941

IRRA 2021 0,737191749 0,358025818 3147085951 1,12155E+16

IRRA 2022 0,46332538 0,659526716 1751909292 47786528891

IRRA 2023 4834751378 0,566335651 1393724538 5198421280

IRRA 2024 6135385177 0,691185779 6246181977 5,32632E+16

BMHS 2021 0,651896876 0,37239334 1096610196 2,15296E+16

BMHS 2022 0,741469227 0,384664058 3920521917 83227727172

BMHS 2023 1275665437 0,416172135 3116286359 7461134367

BMHS 2024 0,88044058 0,376810571 2323368475 11943515323

RSGK 2021 1075669729 0,110303346 3765933316 52781499124

RSGK 2022 1554560564 0,087450808 2747299638 26179899834

RSGK 2023 0,897271543 0,093670612 3106497314 25188835603

RSGK 2024 0,496939654 0,100455054 2328667548 39692367035

MTMH 2021 151618875 0,432757198 3067982054 1,30364E+16

MTMH 2022 0,64159978 0,303893582 2517144571 65955277775

MTMH 2023 4462536408 0,381647505 2431815136 12831781834

MTMH 2024 2191435417 0,402481798 1340123142 5180195205

SOHO 2021 0,889990263 0,450935984 183194742 550175

SOHO 2022 0,80964452 0,457480994 1418142205 356727

SOHO 2023 0,455612478 0,494603283 1322547057 371340

SOHO 2024 0,187846704 0,49829925 1484083918 462650

CARE 2021 7243342536 0,216788896 4869146704 6099193870

CARE 2022 0,523344235 0,242696878 5070096218 93543896992

CARE 2023 0,782425954 0,251216021 2951763933 1,1092E+15

CARE 2024 1495604867 0,249363912 1806594149 80309181320

DGNS 2021 0,706960927 0,166054548 1153676811 64303505542

DGNS 2022 0,347069712 0,12298167 3623564153 12664890227

DGNS 2023 0,971322883 0,279527316 3930407227 13655805782

DGNS 2024 3160412257 0,346274362 310695985 747443773
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Lampiran 2. Data Variabel Penelitian 

Pertumbuhan Laba 

 
 

 

No Nama Perusahaan Tahun Laba Bersih Tahun Berjalan Laba Bersih Tahun Sebelumnya Laba Bersih Tahun Sebelumnya Jumlah

1 Daya Variac Laboratoria Tbk 2021 146,725,628 162,072,984 162,072,984 146725627

2022 149,375,011 146,725,628 146,725,628 149375010

2023 146,336,365 149,375,011 149,375,011 146336364

2024 156,147,303 146,336,365 146,336,365 156147302

2 Indo Farma Tbk 2021 37,580,639,615 27,580,910 27,580,910 37580639614

2022 428,462,954,238 37,580,639,615 37,580,639,615 4,28463E+11

2023 720,993,176,197 428,462,954,238 428,462,954,238 7,20993E+11

2024 334,488,574,835 720,993,176,197 720,993,176,197 3,34489E+11

3 Kimia Farma Tbk 2021 302,273,634 17,638,834 17,638,834 302273633

2022 170,045,128 302,273,634 302,273,634 170045127

2023 1,976,585,829 170,045,128 170,045,128 1976585828

2024 842,272,199 1,976,585,829 1,976,585,829 842272198

4 Kalbe Farma Tbk 2021 3,183,621,310,043 2,733,259,864,596 2,733,259,864,596 3,18362E+12

2022 3,382,209,769,015 3,183,621,310,043 3,183,621,310,043 3,38221E+12

2023 2,766,748,040,055 3,382,209,769,015 3,382,209,769,015 2,76675E+12

2024 3,240,636,626,331 2,766,748,040,055 2,766,748,040,055 3,24064E+12

5 Merck Tbk 2021 131,660,834 71,902,263 71,902,263 131660833

2022 179,837,759 131,660,834 131,660,834 179837758

2023 181,997,144 179,837,759 179,837,759 181997143

2024 153,463,416 181,997,144 181,997,144 153463415

6 Pharpos Tbk 2021 11,070,907 48,487,862 48,487,862 11070906

2022 28,069,871 11,070,907 11,070,907 28069870

2023 5,959,329 28,069,871 28,069,871 5959328

2024 285,069,165 5,959,329 5,959,329 285069164

7 Pyradam Farma Tbk 2021 5,478,944,087 22,104,364,267 22,104,364,267 5478944086

2022 275,241,310,307 5,478,944,087 5,478,944,087 2,75241E+11

2023 85,220,974,920 275,241,310,307 275,241,310,307 85220974919

2024 330,246,641,604 85,220,974,920 85,220,974,920 3,30247E+11

8 Industri Jamu dan Farmasi Sido 2021 1,260,898 934,016 934,016 1260897

2022 1,104,714 1,260,898 1,260,898 1104713

2023 950,648 1,104,714 1,104,714 950647

2024 1,171,026 950,648 950,648 1171025

9 Tempo Scan Pacifik Tbk 2021 823,767,936,791 787,803,135,441 787,803,135,441 8,23768E+11

2022 1,001,627,721,850 823,767,936,791 823,767,936,791 1,00163E+12

2023 1,177,431,714,478 1,001,627,721,850 1,001,627,721,850 1,17743E+12

2024 1,447,724,541,136 1,177,431,714,478 1,177,431,714,478 1,44772E+12

10 Organon Farma Indonesia Tbk 2021 118,691,582 218,362,874 218,362,874 118691581

2022 174,782,102 118,691,582 118,691,582 174782101

2023 187,701,804 174,782,102 174,782,102 187701803

2024 186,615,628 187,701,804 187,701,804 186615627

11 Mitra Keluarga Karyasehat Tbk 2021 1,228,824,616,846 841,673,247,185 841,673,247,185 1,22882E+12

2022 1,007,991,642,641 1,228,824,616,846 1,228,824,616,846 1,00799E+12

2023 916,130,678,388 1,007,991,642,641 1,007,991,642,641 9,16131E+11

2024 1,146,354,111,424 916,130,678,388 916,130,678,388 1,14635E+12

12 Sarana Meditama Metropolitan Tbk 2021 136,457,200,742 187,644,340,069 187,644,340,069 1,36457E+11

2022 9,582,695,037 136,457,200,742 136,457,200,742 9582695036

2023 17,742,278,251 9,582,695,037 9,582,695,037 17742278250

2024 20,605,444,922 17,742,278,251 17,742,278,251 20605444921

13 Siloam International Hospitals 2021 674,117 116,163 116,163 674116

2022 696,495 674,117 674,117 696494

2023 1,211,283 696,495 696,495 1211282

2024 902,152 1,211,283 1,211,283 902151

14 Sejahteraraya Anugrahjaya Tbk 2021 165,308,238,619 14,380,627,056 14,380,627,056 1,65308E+11

2022 44,314,949,025 165,308,238,619 165,308,238,619 44314949024

2023 38,489,350,363 44,314,949,025 44,314,949,025 38489350362

2024 23,513,117,922 38,489,350,363 38,489,350,363 23513117921

15 Prodia Widyahusada Tbk 2021 621,623 268,747 268,747 621622

2022 371,647 621,623 621,623 371646

2023 259,874 371,647 371,647 259873

2024 270,197 259,874 259,874 270196

16 Royal Prima Tbk 2021 75,433,538,862 38,169,751,561 38,169,751,561 75433538861

2022 21,589,056,748 75,433,538,862 75,433,538,862 21589056747

2023 2,746,501,696 21,589,056,748 21,589,056,748 2746501695

2024 18,407,912,054 2,746,501,696 2,746,501,696 18407912053

17 Medikaloka Hermina Tbk 2021 1,003,126 473,222 473,222 1003125

2022 298,596 1,003,126 1,003,126 298595

2023 437,346 298,596 298,596 437345

2024 535,942 437,346 437,346 535941

18 Itama Ranoraya Tbk 2021 112,155,499,624 60,521,992,500 60,521,992,500 1,12155E+11

2022 47,786,528,892 112,155,499,624 112,155,499,624 47786528891

2023 5,198,421,281 47,786,528,892 47,786,528,892 5198421280

2024 53,263,191,012 5,198,421,281 5,198,421,281 53263191011

19 Bunda Medik Tbk 2021 215,296,355,286 88,791,039,353 88,791,039,353 2,15296E+11

2022 83,227,727,173 215,296,355,286 215,296,355,286 83227727172

2023 7,461,134,368 83,227,727,173 83,227,727,173 7461134367

2024 11,943,515,324 7,461,134,368 7,461,134,368 11943515323

20 Kedoya Adyaraya Tbk 2021 52,781,499,125 19,989,475,975 19,989,475,975 52781499124

2022 26,179,899,835 52,781,499,125 52,781,499,125 26179899834

2023 25,188,835,604 26,179,899,835 26,179,899,835 25188835603

2024 39,692,367,036 25,188,835,604 26,179,899,835 39692367035

21 Murni Sadar Tbk 2021 130,363,718,215 15,398,102,771 15,398,102,771 1,30364E+11

2022 65,955,277,776 130,363,718,215 130,363,718,215 65955277775

2023 12,831,781,835 65,955,277,776 65,955,277,776 12831781834

2024 5,180,195,206 12,831,781,835 12,831,781,835 5180195205

22 Soho Global Healt Tbk 2021 550,176 172,108 172,108 550175

2022 356,728 550,176 550,176 356727

2023 371,341 356,728 356,728 371340

2024 462,651 371,341 371,341 462650

23 Metro Healtehcare Indonesia Tbk 2021 6,099,193,871 14,312,842,564 14,312,842,564 6099193870

2022 93,543,896,993 6,099,193,871 6,099,193,871 93543896992

2023 110,919,788,807 93,543,896,993 93,543,896,993 1,1092E+11

2024 80,309,181,321 110,919,788,807 110,919,788,807 80309181320

24 Diagnos Laboratorium Utama Tbk 2021 64,303,505,543 52,686,538,339 52,686,538,339 64303505542

2022 12,664,890,228 64,303,505,543 64,303,505,543 12664890227

2023 13,655,805,783 12,664,890,228 12,664,890,228 13655805782

2024 747,443,774 13,655,805,783 13,655,805,783 747443773
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Invesment Opportunity Set 

  

No Nama Perusahaan Tahun Jumlah Saham Beredar Harga Penutup Saham Total Ekuitas Jumlah

1 Daya Variac Laboratoria Tbk 2021 280,000,000 2,750 1,380,798,261 557,6484428

2022 280,000,000 2,370 1,403,620,581 472,7773367

2023 280,000,000 1,665 1,404,432,093 331,9491219

2024 280,000,000 1,600 1,448,972,508 309,1846101

2 Indo Farma Tbk 2021 309,926,750,000 2,380 508,309,909,506 1451,13375

2022 309,926,750,000 1,150 86,348,511,713 4127,642219

2023 309,926,750,000 605 804,152,258,266 233,1718674

2024 309,926,750,000 126 1,144,041,808,773 34,13404143

3 Kimia Farma Tbk 2021 555,400,000 1,105 7,231,872,635 84,86280539

2022 555,400,000 685 9,339,290,330 40,73639287

2023 556,649,035 1,445 4,778,240,335 168,3376723

2024 556,658,511 605 3,428,808,544 98,22024031

4 Kalbe Farma Tbk 2021 468,751,221,100 1,615 21,265,877,793,123 35,59849396

2022 468,751,221,100 2,090 22,097,328,202,389 44,33522655

2023 468,751,221,100 1,610 23,120,022,010,215 32,64224686

2024 468,751,221,100 1,360 24,590,433,810,486 25,92478301

5 Merck Tbk 2021 22,400,000 3,690 684,043,788 120,8343697

2022 22,400,000 4,750 757,241,649 140,5099682

2023 22,400,000 4,180 795,878,793 117,6460547

2024 22,400,000 3,600 807,273,556 99,89178935

6 Pharpos Tbk 2021 84,000,000 1,105 740,977,263 125,2670016

2022 84,000,000 685 771,816,074 74,55144035

2023 84,000,000 640 770,327,233 69,78852324

2024 84,000,000 324 393,122,351 69,23035521

7 Pyradam Farma Tbk 2021 53,508,000,000 1,015 167,100,567,456 325,0175677

2022 53,508,000,000 865 442,357,487,241 104,6312572

2023 53,508,000,000 1,145 357,059,703,979 171,5865983

2024 1,123,668,000,000 210 1,039,546,109,398 226,9935675

8 Industri Jamu dan Farmasi Sido 2021 1,500,000 865 3,471,185 373,791659

2022 1,500,000 755 3,505,475 323,0660609

2023 1,500,000 525 3,385,941 232,5793627

2024 1,500,000 590 3,487,844 253,7384126

9 Tempo Scan Pacifik Tbk 2021 225,493,215,000 1,500 6,875,303,997,165 49,19634428

2022 225,493,215,000 1,410 7,550,757,105,430 42,10775538

2023 225,493,215,000 1,835 8,065,636,792,302 51,30159716

2024 225,493,215,000 1,835 9,150,826,562,797 45,2177786

10 Organon Farma Indonesia Tbk 2021 3,600,000 29,000 972,552,466 107,3463938

2022 3,600,000 29,000 985,337,400 105,9535546

2023 3,600,000 29,000 840,447,604 124,2195224

2024 3,600,000 29,000 1,033,004,226 101,0644462

11 Mitra Keluarga Karyasehat Tbk 2021 142,463,495,000 2,260 5,925,143,836,671 54,33918696

2022 142,463,495,000 3,190 6,131,884,486,218 74,11401015

2023 142,463,495,000 2,850 6,599,783,247,273 61,5203478

2024 139,074,815,000 2,540 7,330,445,376,542 48,18943624

12 Sarana Meditama Metropolitan Tbk 2021 342,592,650,900 370 4,431,595,838,967 28,60352917

2022 342,592,650,900 300 3,983,017,980,488 25,80399982

2023 342,942,650,900 314 3,983,618,518,352 27,03170293

2024 342,942,650,900 264 4,138,250,484,066 21,87805213

13 Siloam International Hospitals 2021 162,576 8,575 6,523,942 213,6881658

2022 162,576 1,260 7,051,519 29,04987705

2023 162,576 2,180 8,047,636 44,03972545

2024 162,576 3,090 8,751,628 57,40187311

14 Sejahteraraya Anugrahjaya Tbk 2021 1,200,070,544,500 310 1,927,402,545,683 193,0172136

2022 1,200,070,544,500 655 1,895,138,121,116 414,7698777

2023 1,200,070,544,500 300 1,857,458,771,893 193,8245784

2024 1,200,070,544,500 2,360 1,833,305,770,626 1544,841308

15 Prodia Widyahusada Tbk 2021 93,750 9,200 2,252,292 382,9432418

2022 93,750 5,600 2,311,144 227,1602289

2023 93,750 5,400 2,360,609 214,457371

2024 93,750 2,700 2,484,686 101,8740396

16 Royal Prima Tbk 2021 339,343,490,500 845 964,212,677,825 297,3879685

2022 339,343,490,500 173 982,656,486,792 59,74256991

2023 339,343,490,500 88 981,103,217,037 30,43739603

2024 339,343,490,500 56 962,382,902,277 19,74602357

17 Medikaloka Hermina Tbk 2021 297,800 845 4,386,255 57,37035352

2022 299,121 1,550 4,685,473 98,95213354

2023 300,697 1,490 5,198,326 86,189002

2024 307,319 1,630 5,866,219 85,39230636

18 Itama Ranoraya Tbk 2021 80,000,000,000 1,975 502,051,747,116 314,7085951

2022 80,000,000,000 1,060 484,043,325,586 175,1909292

2023 80,000,000,000 800 459,201,214,256 139,3724538

2024 80,000,000,000 400 512,312,963,588 62,46181977

19 Bunda Medik Tbk 2021 172,068,323,520 1,075 1,686,774,831,437 109,6610196

2022 172,068,323,520 412 1,808,232,444,405 39,20521917

2023 172,068,323,520 326 1,800,035,908,452 31,16286359

2024 172,068,323,520 290 2,147,735,684,721 23,23368475

20 Kedoya Adyaraya Tbk 2021 185,935,000,000 1,705 841,807,723,137 376,5933316

2022 185,935,000,000 1,205 815,534,177,294 274,7299638

2023 185,935,000,000 1,255 751,162,487,637 310,6497314

2024 185,935,000,000 1,000 798,460,905,896 232,8667548

21 Murni Sadar Tbk 2021 181,450,415,000 1,280 757,033,539,044 306,7982054

2022 206,852,695,000 1,400 1,150,485,261,455 251,7144571

2023 206,852,695,000 1,350 1,148,323,875,908 243,1815136

2024 206,852,695,000 920 1,420,052,183,701 134,0123142

22 Soho Global Healt Tbk 2021 634,584 6,375 2,208,291 1831,94742

2022 634,584 5,425 2,427,555 1418,142205

2023 634,584 500 2,399,098 132,2547057

2024 634,584 635 2,715,216 148,4083918

23 Metro Healtehcare Indonesia Tbk 2021 3,325,000,000,000 483 3,298,267,843,837 486,9146704

2022 3,325,000,000,000 489 3,206,891,802,522 507,0096218

2023 3,325,000,000,000 275 3,097,724,008,001 295,1763933

2024 3,325,000,000,000 164 3,018,386,836,728 180,6594149

24 Diagnos Laboratorium Utama Tbk 2021 31,250,000,000 745 201,800,450,421 115,3676811

2022 31,250,000,000 244 210,428,177,284 36,23564153

2023 31,250,000,000 246 195,590,419,912 39,30407227

2024 31,250,000,000 195 196,132,241,606 31,0695985
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Struktur Modal 

 
 

  

No Nama Perusahaan Tahun Total Hutang Total Aset Jumlah

1 Daya Variac Laboratoria Tbk 2021 705,106,719 2,085,904,980 0,338033959

2022 605,518,904 2,009,139,485 0,301382213

2023 637,739,728 2,042,171,821 0,312285049

2024 712,565,630 2,161,538,138 0,329656746

2 Indo Farma Tbk 2021 1,503,569,486,636 2,011,879,396,142 0,747345735

2022 1,447,651,934,795 1,534,000,446,508 0,943710243

2023 1,563,981,235,924 759,828,977,658 2,058333233

2024 1,762,201,148,810 618,159,340,037 2,850723163

3 Kimia Farma Tbk 2021 10,528,322,405 17,760,195,040 0,592804436

2022 11,014,702,563 20,353,992,893 0,541156844

2023 11,852,459,112 16,630,699,447 0,712685546

2024 11,538,222,946 14,967,031,490 0,770909245

4 Kalbe Farma Tbk 2021 4,400,757,363,148 25,666,635,156,271 0,17145829

2022 5,143,984,823,285 27,241,313,025,674 0,188830282

2023 3,937,546,172,108 27,057,568,182,323 0,145524762

2024 4,839,294,087,709 29,429,727,898,195 0,16443557

5 Merck Tbk 2021 342,223,078 1,026,266,866 0,333464023

2022 280,405,591 1,037,647,240 0,270232098

2023 161,935,317 957,814,110 0,169067583

2024 149,663,172 956,936,728 0,15639819

6 Pharpos Tbk 2021 1,097,562,036 1,838,539,299 0,596975021

2022 1,034,464,891 1,806,280,965 0,572704308

2023 995,560,359 1,765,887,592 0,563773347

2024 1,036,917,007 1,430,039,358 0,725096831

7 Pyradam Farma Tbk 2021 639,121,007,816 806,221,575,272 0,792736175

2022 1,078,211,166,403 1,520,568,653,644 0,709084173

2023 1,164,172,956,454 1,521,232,660,433 0,765282647

2024 4,771,544,419,392 5,811,090,528,790 0,821109979

8 Industri Jamu dan Farmasi Sido 2021 597,785 4,068,970 0,146913101

2022 575,967 4,081,442 0,141118507

2023 504,765 3,890,706 0,129736094

2024 451,781 3,939,625 0,114676143

9 Tempo Scan Pacifik Tbk 2021 2,769,022,665,619 9,644,326,662,784 0,287114151

2022 3,778,216,973,720 11,328,974,079,150 0,333500364

2023 3,250,094,041,108 11,315,730,833,410 0,287219101

2024 3,338,362,695,157 12,489,189,257,954 0,267300193

10 Organon Farma Indonesia Tbk 2021 239,608,077 1,212,160,543 0,19767025

2022 376,089,869 1,361,427,269 0,276246758

2023 580,899,474 1,421,347,078 0,408696428

2024 602,967,144 1,635,971,370 0,368568274

11 Mitra Keluarga Karyasehat Tbk 2021 935,827,261,183 6,860,971,097,854 0,13639866

2022 786,206,470,975 6,918,090,957,193 0,113645003

2023 741,059,280,418 7,340,842,527,691 0,100950167

2024 916,743,530,738 8,247,188,907,280 0,111158304

12 Sarana Meditama Metropolitan Tbk 2021 517,055,256,363 4,948,651,095,330 0,10448408

2022 1,156,985,901,945 5,140,003,882,433 0,225094363

2023 1,381,159,562,628 5,364,778,080,980 0,257449524

2024 1,420,059,986,016 5,558,310,470,082 0,255484107

13 Siloam International Hospitals 2021 2,780,383 9,304,325 0,298826943

2022 2,164,083 9,665,602 0,223895315

2023 2,934,426 10,982,062 0,267201733

2024 5,454,708 14,206,336 0,383963043

14 Sejahteraraya Anugrahjaya Tbk 2021 2,944,404,062,678 4,871,806,608,361 0,60437622

2022 3,854,461,126,636 5,749,599,247,752 0,670387789

2023 3,748,832,994,492 5,606,291,766,385 0,668683178

2024 3,849,715,910,667 5,683,021,681,293 0,677406515

15 Prodia Widyahusada Tbk 2021 466,272 2,718,564 0,171514079

2022 358,447 2,669,591 0,134270381

2023 347,447 2,708,056 0,128301261

2024 355,450 2,840,136 0,125152457

16 Royal Prima Tbk 2021 167,110,168,202 1,131,322,846,027 0,147712184

2022 51,862,590,001 1,034,519,076,793 0,050132077

2023 49,685,412,823 1,030,788,629,860 0,048201359

2024 122,173,127,530 1,084,556,029,807 0,112648055

17 Medikaloka Hermina Tbk 2021 3,199,904 7,586,159 0,42180819

2022 2,906,012 7,591,485 0,382798886

2023 3,604,325 8,802,651 0,409459037

2024 4,711,461 10,577,680 0,445415346

18 Itama Ranoraya Tbk 2021 279,991,770,196 782,043,517,312 0,358025818

2022 484,043,325,586 733,925,273,647 0,659526716

2023 599,685,030,024 1,058,886,244,280 0,566335651

2024 1,146,649,835,245 1,658,962,798,833 0,691184779

19 Bunda Medik Tbk 2021 1,000,855,714,277 2,687,630,545,714 0,37239334

2022 1,130,377,704,585 2,938,610,148,990 0,384664058

2023 1,283,126,125,996 3,083,162,034,448 0,416172135

2024 1,298,625,219,027 3,446,360,903,748 0,376810571

20 Kedoya Adyaraya Tbk 2021 104,366,143,454 946,173,866,591 0,110303346

2022 78,153,729,326 893,687,906,620 0,087450808

2023 77,633,860,984 828,796,348,621 0,093670612

2024 89,166,677,119 887,627,583,015 0,100455054

21 Murni Sadar Tbk 2021 577,551,114,881 1,334,584,653,925 0,432757198

2022 502,258,101,302 1,652,743,362,757 0,303893582

2023 708,746,138,386 1,857,070,014,294 0,381647505

2024 956,531,790,526 2,376,583,974,227 0,402481798

22 Soho Global Healt Tbk 2021 1,813,628 4,021,919 0,450935984

2022 2,047,044 4,474,599 0,457480994

2023 2,347,862 4,746,960 0,494603283

2024 2,696,807 5,412,023 0,49829925

23 Metro Healtehcare Indonesia Tbk 2021 912,943,958,421 4,211,211,802,258 0,216788896

2022 1,027,729,329,890 4,234,621,132,412 0,242696878

2023 1,039,282,249,712 4,137,006,257,713 0,251216021

2024 1,002,718,575,656 4,021,105,412,384 0,249363912

24 Diagnos Laboratorium Utama Tbk 2021 40,182,343,425 241,982,793,846 0,166054548

2022 29,507,717,024 239,935,894,308 0,12298167

2023 75,884,716,074 271,475,135,986 0,279527316

2024 103,890,015,734 300,022,257,340 0,346274362
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Kualitas Laba 

  

No Nama Perusahaan Tahun Arus Kas Operasi EBIT Jumlah

1 Daya Variac Laboratoria Tbk 2021 103,447,088 211,793,627 0,488433431

2022 56,990,099 201,073,217 0,283429588

2023 90,894,646 191,638,258 0,474303236

2024 331,762,800 209,757,819 1,58164688

2 Indo Farma Tbk 2021 114,411,412,251 8,773,199,052 13,04101407

2022 13,327,575,869 517,557,861,610 0,025750891

2023 194,130,706,225 669,509,217,512 0,289959721

2024 21,653,684,335 283,757,708,547 0,076310471

3 Kimia Farma Tbk 2021 364,350,794 392,883,409 0,927376381

2022 119,416,037 49,622,055 2,406511318

2023 246,103,019 2,280,444,219 0,107918894

2024 153,551,138 1,229,698,910 0,12486889

4 Kalbe Farma Tbk 2021 745,176,525,687 4,143,264,634,774 0,179852506

2022 1,370,390,193,956 4,458,896,905,350 0,30733839

2023 2,907,475,171,010 3,606,237,203,810 0,806235144

2024 4,785,179,041,408 4,218,874,269,523 1,134231251

5 Merck Tbk 2021 65,122,826 190,499,576 0,341852866

2022 110,323,210 237,778,369 0,463974963

2023 203,874,886 203,132,986 1,003652287

2024 55,711,527 195,064,747 0,285605307

6 Pharpos Tbk 2021 145,242,664 12,892,095 11,26602496

2022 12,551,116 41,502,117 0,302421103

2023 46,716,509 7,662,427 6,096829242

2024 141,277,659 357,249,676 0,395459166

7 Pyradam Farma Tbk 2021 370,071,438,166 8,811,330,955 41,99949361

2022 5,483,384,797 263,080,101,103 0,020843024

2023 22,462,875,485 83,247,951,561 0,26983097

2024 141,041,644,825 313,143,996,248 0,450405074

8 Industri Jamu dan Farmasi Sido 2021 1,025,193 1,613,231 0,635490516

2022 1,088,230 1,419,852 0,766439037

2023 46,993 1,219,539 0,038533413

2024 1,150,929 1,510,133 0,762137507

9 Tempo Scan Pacifik Tbk 2021 689,652,508,330 1,098,370,417,471 0,627887002

2022 485,838,424,444 1,329,822,971,089 0,365340677

2023 1,199,458,669,278 1,603,164,196,972 0,748182046

2024 1,714,658,232,893 1,935,506,621,742 0,88589634

10 Organon Farma Indonesia Tbk 2021 461,426,081 166,103,849 2,777937319

2022 188,341,075 227,548,574 0,827696134

2023 313,682,152 239,395,631 1,310308591

2024 49,835,382 241,670,701 0,206211931

11 Mitra Keluarga Karyasehat Tbk 2021 2,089,515,437,267 1,719,517,732,469 1,215175277

2022 1,134,501,095,473 1,386,404,595,415 0,818304483

2023 1,314,134,014,358 1,263,589,019,344 1,040001135

2024 1,728,912,731,527 1,587,828,323,243 1,088853692

12 Sarana Meditama Metropolitan Tbk 2021 237,807,611,298 136,613,659,598 1,740730846

2022 237,807,611,298 17,224,606,913 13,80627218

2023 136,148,056,131 13,007,302,141 10,46704802

2024 263,374,039,317 38,169,052,530 6,900198508

13 Siloam International Hospitals 2021 2,033,133 972,865 2,089840831

2022 1,688,273 984,307 1,715189468

2023 2,098,469 1,666,409 1,259276084

2024 2,330,197 1,360,362 1,712924207

14 Sejahteraraya Anugrahjaya Tbk 2021 336,786,662,790 156,419,509,835 2,153098825

2022 210,474,822,261 42,086,886,236 5,000959707

2023 55,912,324,067 31,290,307,103 1,786889591

2024 273,248,689,874 2,639,891,942 103,5075283

15 Prodia Widyahusada Tbk 2021 777,266 786,575 0,988165146

2022 459,768 470,347 0,977508095

2023 411,285 338,902 1,213580917

2024 476,645 342,987 1,389688239

16 Royal Prima Tbk 2021 233,249,708,253 100,692,997,617 2,31644418

2022 100,631,228,844 27,877,535,031 3,609760645

2023 21,267,436,178 2,398,353,240 8,867516187

2024 46,982,345,894 19,302,514,610 2,434001312

17 Medikaloka Hermina Tbk 2021 1,856,336 1,658,202 1,119487252

2022 867,738 480,088 1,807456133

2023 1,320,654 710,393 1,859047035

2024 1,137,623 907,149 1,254064106

18 Itama Ranoraya Tbk 2021 106,833,306,337 144,919,292,101 0,737191749

2022 28,922,849,934 62,434,134,928 0,463253795

2023 38,148,382,326 7,890,453,788 4,834751378

2024 430,365,796,541 70,144,870,142 6,135385177

19 Bunda Medik Tbk 2021 260,035,919,473 398,891,187,968 0,651896876

2022 131,084,359,442 176,790,020,011 0,741469227

2023 51,438,728,484 40,323,055,724 1,275665437

2024 33,979,487,371 38,593,731,509 0,88044058

20 Kedoya Adyaraya Tbk 2021 85,540,650,687 79,523,155,073 1,075669729

2022 68,277,280,287 43,920,630,601 1,554560564

2023 28,180,613,021 31,407,006,302 0,897271543

2024 28,180,613,021 56,708,320,148 0,496939654

21 Murni Sadar Tbk 2021 283,698,718,030 187,113,060,980 1,51618875

2022 51,260,290,564 79,894,495,206 0,64159978

2023 51,260,290,564 11,486,806,129 4,462536408

2024 210,834,496,622 9,620,840,064 21,91435417

22 Soho Global Healt Tbk 2021 615,123 691,157 0,889990263

2022 368,904 455,637 0,80964452

2023 211,129 463,396 0,455612478

2024 110,461 588,038 0,187846704

23 Metro Healtehcare Indonesia Tbk 2021 47,129,089,642 6,506,538,854 7,243342536

2022 48,836,369,112 93,315,958,920 0,523344235

2023 83,033,264,168 106,122,839,786 0,782425954

2024 113,313,094,067 75,764,058,101 1,495604867

24 Diagnos Laboratorium Utama Tbk 2021 58,874,908,484 83,278,871,864 0,706960927

2022 6,015,922,514 17,333,470,218 0,347069712

2023 13,183,572,963 13,572,801,794 0,971322883

2024 27,298,505,983 863,764,084 31,60412257
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 P values 

PL -> ERC 0,009  

MBVE -> ERC 0,553  

PL -> DAR 0,609  

MBVE -> DAR 0,734  

DAR -> ERC 0,171  

 

Lampiran 3. Output statistic Deskriptif 

 
 

Lampiran 4. Hasil Hipotesis 

Hasil Uji T 

 

Hasil Uji Mediasi 

 

Hasil Uji Koefisien Determinan (R
2
) 

 

 
  

 R-square 

DAR (Z) 0,003 

ERC (Y) 0,027 

 

 P values 

PL -> DAR -> ERC 0,697 

MBVE -> DAR -> ERC 0,084 
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Lampiran 5. Hasil Turnitin  
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