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BAB I​

PENDAHULUAN 

A.​ Latar Belakang Masalah 

Di tengah era globalisasi dan meningkatnya persaingan dalam dunia 

bisnis, perusahaan dituntut untuk mempertahankan keberadaannya dan 

meningkatkan keunggulan kompetitif secara berkelanjutan. Saat ini, 

perusahaan diharapkan untuk menerapkan praktik manajemen yang 

transparan, responsif terhadap perubahan, berinovasi secara berkelanjutan, 

serta mengembangkan kepemimpinan yang kolektif. Sistem tata kelola yang 

baik dan personel yang menjunjung tinggi etika menjadi kunci dalam 

menjalankan manajemen yang efektif untuk mencapai visi dan misi 

perusahaan. Transformasi peran sumber daya manusia dari pendekatan 

tradisional ke fungsi bisnis yang lebih strategis diharapkan dapat mendukung 

penerapan good corporate governance. Hal ini tidak hanya membantu 

perusahaan beradaptasi dengan tantangan global, tetapi juga dapat 

memperkuat daya saingnya di pasar yang semakin kompetitif (Fharaswati, 

2020). Perusahaan diharapkan untuk menerapkan prinsip-prinsip Good 

Corporate Governance (GCG) guna memastikan transparansi, akuntabilitas, 

dan kinerja yang baik. Hal ini sangat penting di pasar modal, di mana 

perusahaan harus menjaga kepercayaan investor dan publik. Penerapan GCG 

yang baik diharapkan dapat meminimalkan risiko, meningkatkan efisiensi 

operasional, serta memperbaiki kinerja keuangan perusahaan. Good 

corporate governance sebagai tujuan untuk terciptanya mekanisme check 

and balance dengan manfaat mengurangi biaya keagenan akibat 

pendelegasian wewenang pemegang saham kepada pihak manajemen serta 

meningkatkan kinerja perusahaan dan citra perusahaan kepada publik luas 

dalam jangka panjang. Tata kelola yang dikatakan baik apabila memenuhi 

kriteria prinsip-prinsip good corporate governance diantaranya transparency, 

accountability, responsibility, independency, dan fairness (Peraturan Menteri 

BUMN Nomor: PER-01/MBU/2011). Good corporate governance 

merupakan struktur dan mekanisme yang mengatur pengelolaan perusahaan 

sehingga menciptakan nilai ekonomi yang berkelanjutan dan jangka panjang 
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bagi pemegang saham.  

Perusahaan di sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tentu juga,menghadapi tantangan unik terkait perubahan 

preferensi konsumen, regulasi yang ketat, dan persaingan yang intens. Sektor 

makanan dan minuman merupakan kontributor signifikan bagi 

perekonomian, menjadi salah satu penyumbang terbesar terhadap Produk 

Domestik Bruto (PDB) nasional dan pertumbuhan ekonomi Indonesia. 

Berdasarkan data dari Kementerian Perindustrian RI ,Sektor industri 

makanan dan minuman (mamin) Indonesia menunjukkan ketahanan dan 

pertumbuhan yang konsisten sepanjang periode 2022 hingga 2024. Setelah 

mencatat kontribusi sebesar 38,29% terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) 

industri non-migas pada tahun 2020, tren positif terus berlanjut hingga 

mencapai lebih dari 39% pada akhir 2023,Pada tahun 2022, sektor ini 

tumbuh sebesar 4,90%, jauh melampaui rata-rata pertumbuhan sektor 

manufaktur lainnya. Pemulihan ekonomi pasca-pandemi, peningkatan daya 

beli masyarakat, serta lonjakan konsumsi makanan dan minuman juga 

menghadapi berbagai tantangan. Fluktuasi harga bahan baku, persaingan 

yang semakin ketat di pasar domestik maupun global, serta perubahan 

preferensi konsumen yang cepat memaksa perusahaan untuk terus berinovasi 

dan meningkatkan efisiensi operasional (Deloitte, 2020). Selain itu, isu 

keberlanjutan dan permintaan akan produk yang lebih sehat dan ramah 

lingkungan juga menjadi faktor penting yang harus dipertimbangkan oleh 

perusahaan dalam sektor ini. Untuk menghadapi tantangan-tantangan 

tersebut, perusahaan perlu memiliki fondasi tata kelola yang kuat agar dapat 

membuat keputusan yang tepat dan mengelola risiko dengan baik (Laksono 

& Kusumaningtias, 2021). 

Peran Good Corporate Governance (GCG) menjadi sangat penting untuk 

hal ini.GCG adalah sistem yang dirancang untuk mengatur dan 

mengendalikan perusahaan dengan tujuan menghasilkan nilai tambah bagi 

semua pemangku kepentingan. Penerapan GCG yang efektif dapat 

meningkatkan akuntabilitas, transparansi, independensi, tanggung jawab, dan 

kewajaran dalam pengelolaan perusahaan. Dalam industri makanan dan 
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minuman, penerapan GCG menjadi semakin krusial mengingat karakteristik 

sektor ini yang memiliki dampak langsung terhadap kesehatan dan 

keselamatan konsumen, serta keterkaitannya dengan rantai pasok yang 

kompleks, mulai dari sektor pertanian hingga distribusi (KPMG, 2019). 

Elemen penting dalam Good Corporate Governance (GCG) meliputi 

transparansi, akuntabilitas, tanggung jawab, independensi, dan kewajaran, 

yang masing-masing memiliki fungsi krusial dalam pengelolaan perusahaan. 

Transparansi berfungsi untuk memastikan bahwa informasi yang relevan dan 

material tersedia bagi semua pemangku kepentingan, sehingga mereka dapat 

membuat keputusan yang tepat. Akuntabilitas mengharuskan manajemen dan 

dewan komisaris untuk bertanggung jawab atas keputusan dan tindakan yang 

diambil, sedangkan tanggung jawab menekankan pentingnya pengelolaan 

yang baik untuk mencapai tujuan perusahaan secara berkelanjutan. 

Independensi menjamin bahwa keputusan diambil tanpa pengaruh dari pihak 

luar yang dapat merugikan kepentingan perusahaan, dan kewajaran 

memastikan perlakuan yang adil bagi semua pemangku kepentingan. Hal ini 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Rahardjo & Wuryani 2021), 

"implementasi elemen-elemen GCG yang baik dapat meningkatkan 

kepercayaan investor dan berkontribusi pada kinerja keuangan yang lebih 

baik." Dengan demikian, penerapan GCG yang efektif tidak hanya 

mendukung kepatuhan terhadap regulasi, tetapi juga meningkatkan daya 

saing dan reputasi perusahaan di pasar. 

Kinerja keuangan perusahaan berfungsi sebagai dasar untuk menilai 

kesehatan keuangannya, yang dilakukan melalui analisis rasio keuangan 

(Munawir, 2017). Kinerja keuangan mencerminkan tingkat efektivitas dan 

efisiensi perusahaan dalam mencapai tujuannya. Apabila perusahaan dapat 

mengelola sumber daya yang dimilikinya dengan efektif dan efisien, maka 

kinerja keuangannya akan mengalami peningkatan. Kenaikan kinerja 

keuangan ini akan mendapatkan respons positif dari pasar, sehingga 

memberikan nilai tambah bagi perusahaan (Wulandari & Purbawati, 2021).  

Perusahaan sektor makanan dan minuman secara umum tumbuh, kinerja 

tiap perusahaan sangat dipengaruhi oleh tata kelola internal, strategi bisnis, 
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dan efisiensi operasional (IDX, 2024). Hasil keuangan perusahaan makanan 

minuman terdaftar di BEI menunjukkan variasi yang signifikan. Fenomena 

tersebut menarik untuk dikaji lebih lanjut, disebabkan perbedaan signifikan 

dalam kinerja keuangan perusahaan di sektor minuman makanan terdaftar di 

BEI, meskipun mereka beroperasi dalam industri yang sama dan menghadapi 

kondisi makroekonomi yang serupa. Sebagai contoh pada periode 

2022–2024, Perusahaan manufaktur makanan dan minuman di Indonesia 

performa keuangan yang bervariasi. PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

(ICBP) mencatatkan pertumbuhan laba bersih sebesar 28,5% pada tahun 

2022 dan terus meningkat sebesar 12,4% pada 2023, didorong oleh ekspansi 

pasar ekspor dan efisiensi biaya produksi. Sementara itu, PT Mayora Indah 

Tbk (MYOR) juga menunjukkan kinerja positif dengan kenaikan laba bersih 

sebesar 18,2% pada tahun 2023 berkat penguatan penjualan produk ekspor 

dan diversifikasi portofolio. Namun, tidak semua perusahaan mengalami tren 

serupa; PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) masih menghadapi 

tekanan keuangan dan mencatatkan kerugian berturut-turut hingga 2023, 

akibat lemahnya likuiditas dan beban utang yang tinggi. Hal tersebut dapat 

dilihat dari data yang menunjukkan perbedaan kinerja ini menimbulkan 

pertanyaan tentang faktor-faktor internal mempengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan, misalnya praktik tata kelola perusahaan atau GCG. 

Penelitian mengenai Good Corporate Governance (GCG) dilakukan 

dengan fokus pada struktur organisasi internal perusahaan. Beberapa peneliti 

terdahulu menunjukkan bahwa mekanisme internal seperti dewan komisaris 

independen, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional memiliki 

peran penting dalam meningkatkan kualitas tata kelola perusahaan. Menurut 

Fama dan Jensen (1983), dewan komisaris independen berfungsi sebagai 

pengawas yang objektif terhadap tindakan manajemen, sehingga dapat 

meminimalkan konflik kepentingan. Jensen dan Meckling (1976) 

menjelaskan bahwa kepemilikan manajerial dapat mengurangi konflik 

keagenan karena manajer yang memiliki saham dalam perusahaan cenderung 

akan bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham. Sementara itu, 

menurut Shleifer dan Vishny (1997), kepemilikan institusional dapat 
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memperkuat pengawasan terhadap manajemen karena institusi memiliki 

insentif dan sumber daya yang memadai untuk memastikan perusahaan 

dikelola secara efisien dan transparan. Oleh karena itu, ketiga aspek ini 

sering digunakan dalam berbagai penelitian sebagai indikator utama dalam 

mengukur efektivitas GCG. Dalam penelitian ini, pengukuran GCG akan 

dinilai berdasarkan  organisasi  internal  seperti  dewan  komisaris  

independen, kepemilikan manajerial , dan kepemilikan institusional. 

Faktor pertama yang berpengaruh kinerja keuangan yaitu Kepemilikan 

institusional merupakan salah satu mekanisme tata kelola perusahaan yang 

penting dalam mengawasi kinerja manajemen. Secara teori, menurut Shleifer 

dan Vishny (1997), institusi sebagai pemilik saham memiliki insentif yang 

kuat untuk memantau manajemen karena kepemilikan mereka yang besar 

dan kepentingan jangka panjang terhadap kinerja perusahaan. Kepemilikan 

institusional diyakini mampu menekan perilaku oportunistik manajemen dan 

meningkatkan efisiensi pengambilan keputusan. Namun, hasil penelitian 

menunjukkan bahwa pengaruh kepemilikan institusional terhadap kinerja 

perusahaan tidak selalu konsisten. Menurut, penelitian oleh Ahmad Syahrial 

R., Muhammad Ilyas R., dan Sunarso (2024) menemukan bahwa 

kepemilikan institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

perusahaan sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2021–2023. Demikian pula, studi oleh Veronika Mutianingsih, Bahtiar 

Usman, dan Hartini (2024) menunjukkan bahwa kepemilikan institusional 

tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perbankan di Indonesia selama 

periode 2018–2022. Temuan-temuan ini mengindikasikan bahwa efektivitas 

kepemilikan institusional dalam meningkatkan kinerja perusahaan dapat 

dipengaruhi oleh berbagai faktor kontekstual, seperti sektor industri, struktur 

kepemilikan, dan praktik tata kelola perusahaan yang berlaku. 

Faktor kedua yang mempengaruhi kinerja keuangan adalah kepemilikan 

manajerial. Kepemilikan manajerial merupakan salah satu mekanisme tata 

kelola perusahaan yang bertujuan untuk menyelaraskan kepentingan antara 

manajemen dan pemegang saham. Menurut teori keagenan, ketika manajer 

memiliki saham dalam perusahaan, mereka cenderung lebih termotivasi 
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untuk meningkatkan kinerja perusahaan karena keuntungan pribadi mereka 

terkait langsung dengan hasil perusahaan. Namun, penelitian ini 

menunjukkan hasil yang beragam terkait pengaruh kepemilikan manajerial 

terhadap kinerja perusahaan. Menurut penelitian oleh Jasmadeti et al. (2024) 

menemukan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Return on Assets (ROA), namun memiliki pengaruh terhadap 

Tobin's Q, yang mencerminkan persepsi pasar terhadap potensi pertumbuhan 

jangka panjang perusahaan. Sementara itu, penelitian oleh Fitriani dan Opti 

(2024) menunjukkan bahwa sebelum pandemi COVID-19, kepemilikan 

manajerial berpengaruh negatif terhadap kinerja perusahaan, namun selama 

pandemi, pengaruh tersebut menjadi tidak signifikan. Penelitian lain oleh 

Malau et al. (2024) juga menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur di 

Indonesia. Temuan-temuan ini mengindikasikan bahwa efektivitas 

kepemilikan manajerial dalam meningkatkan kinerja perusahaan dapat 

dipengaruhi oleh berbagai faktor kontekstual, seperti kondisi ekonomi, 

struktur kepemilikan, dan karakteristik industri. 

Faktor ketiga memengaruhi kinerja keuangan ialah keberadaan Dewan 

Komisaris Independen. Dewan komisaris memiliki peran penting dalam 

struktur tata kelola perusahaan sebagai pengawas strategis terhadap 

kebijakan dan kinerja manajemen. Menurut teori keagenan, dewan komisaris 

berfungsi untuk mengurangi konflik kepentingan antara manajemen dan 

pemegang saham dengan memastikan bahwa keputusan manajerial sejalan 

dengan kepentingan pemilik modal. Penelitian menunjukkan hasil yang 

beragam terkait pengaruh dewan komisaris terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Penelitian oleh Hasibuan dan Murtanto (2023) menemukan 

bahwa efektivitas dewan komisaris berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2019–2022. Namun, penelitian oleh Oktaviani dan Mappadang 

(2023) menunjukkan bahwa dewan komisaris tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap profitabilitas perusahaan perbankan selama periode 

2020–2023 . Selain itu, penelitian oleh Hidayat et al. (2025) menemukan 
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bahwa dewan komisaris independen berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap kinerja keuangan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2022–2024. Temuan-temuan ini 

mengindikasikan bahwa pengaruh dewan komisaris terhadap kinerja 

perusahaan dapat bervariasi tergantung pada sektor industri, struktur 

organisasi, dan karakteristik perusahaan. 

Penelitian ini memiliki kebaruan yang signifikan dibandingkan dengan 

penelitian terdahulu. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Ahmad 

Syahrial R., Muhammad Ilyas R., dan Sunarso (2024),Veronika 

Mutianingsih, Bahtiar Usman, dan Hartini (2024), Jasmadeti et al. (2024) 

pada penelitian sebelumnya yang sering kali hanya mengkaji variabel secara 

terpisah atau pada sektor industri tertentu, pada kebaruan penelitian ini 

menguji ketiga variabel tersebut secara simultan dalam berbagai sektor, yang 

berdampak pada struktur dan efektivitas tata kelola perusahaan. 

Dalam penelitian terkait berikut adalah beberapa solusi yang dapat 

diusulkan untuk meningkatkan penerapan Good Corporate Governance 

(GCG) dan kinerja keuangan pada perusahaan makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk mendorong peningkatan 

proporsi komisaris independen dalam dewan untuk memastikan pengawasan 

yang objektif dan bebas konflik kepentingan, memperkuat peran kepemilikan 

manajerial guna menyelaraskan kepentingan manajemen dan pemegang 

saham melalui insentif berbasis kinerja, serta mengoptimalkan peran 

kepemilikan institusional sebagai pemegang saham aktif yang mampu 

memberi tekanan positif terhadap efisiensi dan transparansi perusahaan. 

Kombinasi ketiga elemen GCG ini harus didukung oleh kebijakan 

internal yang tegas, sistem pengendalian internal yang kuat, serta 

keterbukaan informasi yang akurat dan tepat waktu agar dapat meningkatkan 

akuntabilitas dan pada akhirnya berdampak positif terhadap peningkatan 

kinerja keuangan perusahaan secara berkelanjutan. 

Berdasarkan latar belakang diatas dan juga hasil pene;itian yang 

dilakukan peneliti sebelumnya, maka penulis tertarik kembali melakukan 

penelitian dengan judul “ANALISIS PENGARUH DAN PENERAPAN 
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GOOD COORPORATE GOVERNANCE (GCG) TERHADAP 

KINERJA KEUANGAN PADA PERUSAHAAN MAKANAN DAN 

MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

(BEI) PERIODE 2022-2024” 

B.​ Rumusan Masalah 

Berdasarkan batasan masalah diatas,maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini sebagai berikut: 

1.​ Bagaimana Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Kinerja 

keuangan perusahaan Manufaktur Sektor Makanan Dan Minuman Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2022-2024? 

2.​ Bagaimana pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Kinerja keuangan 

perusahaan Manufaktur Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2022-2024? 

3.​ Bagaimana pengaruh komisaris independen terhadap kinerja keuangan 

perusahaan Manufaktur Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2022-2024? 

4.​ Bagaimana pengaruh kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, 

komisaris independen secara simultan berpengaruh terhadap kinerja 

Keuangan perusahaan Manufaktur Sektor Makanan Dan Minuman Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2022-2024? 

C.​ Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas,maka tujuan penelitian ini sebagai 

berikut: 

1.​ Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan institusional terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan perusahaan Manufaktur Sektor Makanan Dan 

Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 

2022-2024. 

2.​ Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan perusahaan Manufaktur Sektor Makanan Dan 

Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 

2022-2024. 
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3.​ Untuk mengetahui pengaruh komisaris independen terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan perusahaan Manufaktur Sektor Makanan Dan 

Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 

2022-2024. 

4.​ Untuk mengetahui pengaruh secara simultan kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial dan komisaris independen terhadap perusahaan 

Manufaktur Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) Periode 2022-2024. 

D.​ Manfaat Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi 

pihak-pihak yang berkepentingan sebagai berikut: 

1.​ Manfaat Praktis 

a.​ Bagi Perusahaan 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 

acuan untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan dimasa 

mendatang. 

b.​ Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan investor 

sebagai salah satu dasar pertimbangan untuk mengetahui 

kinerja Perusahaan, agar investor lebih berhati-hati untuk 

mengambil keputusan dalam memilih perusahaan untuk 

berinvestasi. 

2.​ Manfaat Teoritis 

a.​ Bagi Perguruan Tinggi 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan 

bacaan dan perbandingan untuk penelitian lebih lanjut, serta 

menambah referensi dan wawasan di bidang ilmu akuntansi. 

b.​ Bagi Penulis 

Dapat memperluas pengetahuan, pengalaman dan wawasan 

dalam bidang penelitian, sekaligus menjadi bentuk penerapan 

ilmu pengetahuan yang telah diperoleh selama masa 
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perkuliahan serta memberikan pemahaman mengenai gambaran 

kinerja keuangan. 
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

A.​ Teori dan Penelitian Terdahulu 

1.​ Kinerja Keuangan 

a.​ Definisi Kinerja Keuangan 

Menurut Francis (2020) kinerja keuangan adalah suatu analisis 

yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah 

melaksanakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan 

benar. 

Menurut Fahmi (2020), kinerja keuangan adalah hasil dari suatu 

proses manajemen yang menunjukkan sejauh mana keberhasilan 

perusahaan dalam mengelola sumber daya keuangannya secara efisien 

dan efektif, yang ditunjukkan melalui analisis laporan keuangan 

dengan menggunakan berbagai alat ukur dan indikator tertentu, seperti 

rasio keuangan. 

Sedangkan menurut Bryan, Istianingsih & Aloysius (2023) Kinerja 

keuangan adalah upaya yang dilakukan oleh perusahaan untuk    

menilai    sejauh    mana    perusahaan mengevaluasi dan seberapa baik 

perusahaan telah mengikuti prosedur eksekusi keuangan  yang  sesuai. 

Dari pernyataan diatas dapat disimpulkan bahwa Kinerja keuangan 

adalah penilaian atau analisis yang dilakukan untuk mengukur sejauh 

mana suatu perusahaan berhasil dalam mengelola dan melaksanakan 

pengelolaan keuangan secara efisien, efektif, dan sesuai dengan aturan 

atau prosedur yang berlaku. Penilaian ini biasanya dilakukan melalui 

analisis laporan keuangan menggunakan berbagai alat ukur dan 

indikator tertentu. 

b.​ Faktor-faktor yang mempengaruhi Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan merupakan indikator penting dalam menilai 

kesehatan dan efisiensi suatu perusahaan dalam mengelola sumber 

daya. Menurut Fahmi (2020), terdapat beberapa faktor internal yang 

mempengaruhi kinerja keuangan, di antaranya  
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a)​ Likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendek. 

b)​ solvabilitas berkaitan dengan kapasitas perusahaan dalam 

memenuhi seluruh kewajiban baik jangka pendek maupun 

panjang.  

c)​ aktivitas menggambarkan efektivitas penggunaan aset. 

d)​  profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba dari operasionalnya. 

e)​ Pertumbuhan perusahaan peningkatan atau penurunan total 

aset yang dimiliki oleh perusahaan, seringkali diukur 

sebagai persentase perubahan aset dari satu periode ke 

periode berikutnya 

f)​ struktur modal yang seimbang juga berkontribusi dalam 

memperkuat posisi keuangan perusahaan secara 

keseluruhan. 

c.​ Pengukuran kinerja keuangan  

Pengukuran kinerja keuangan adalah proses evaluasi yang 

dilakukan untuk mengetahui sejauh mana perusahaan mampu 

mencapai tujuan keuangannya melalui berbagai alat ukur kuantitatif, 

khususnya rasio keuangan. Pengukuran ini bertujuan untuk menilai 

efisiensi, efektivitas, dan stabilitas finansial perusahaan dalam jangka 

pendek maupun jangka panjang (Fahmi, 2020). 

Menurut Syafruddin dan Hermawan (2021), pengukuran 

kinerja keuangan bertujuan untuk memberikan gambaran menyeluruh 

tentang kondisi keuangan perusahaan melalui analisis laporan 

keuangan yang mencakup rasio likuiditas, profitabilitas, solvabilitas, 

dan aktivitas. Pengukuran ini tidak hanya penting bagi manajemen 

dalam pengambilan keputusan strategis, tetapi juga bagi investor, 

kreditor, dan pemangku kepentingan lainnya dalam menilai kelayakan 

dan kinerja suatu entitas bisnis. 

Untuk mengetahui seberapa baik suatu perusahaan dalam 

mengelola sumber daya dan mencapai tujuan keuangannya, diperlukan 
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alat ukur yang objektif dan terstandar. Salah satu metode yang umum 

digunakan dalam mengukur kinerja keuangan adalah melalui analisis 

rasio keuangan, karena mampu memberikan gambaran menyeluruh 

mengenai aspek-aspek penting dalam operasional perusahaan. Menurut 

Fahmi (2020), pengukuran kinerja keuangan dilakukan melalui 

berbagai rasio utama yang mencakup rasio profitabilitas, likuiditas, 

solvabilitas, dan aktivitas, yang masing-masing menyajikan informasi 

berbeda namun saling melengkapi dalam menggambarkan kondisi 

keuangan perusahaan. 

1)​ Rasio Profitabilitas 

Menurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Laporan 

Keuangan, rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

(profit) dari kegiatan operasionalnya selama periode tertentu. Rasio ini 

mencerminkan tingkat efisiensi dan efektivitas perusahaan dalam 

memanfaatkan sumber daya yang dimiliki untuk memperoleh 

keuntungan. 

Menurut Wijaya dan Saputra (2021), rasio profitabilitas 

mencerminkan tingkat efektivitas manajemen dalam memanfaatkan 

sumber daya perusahaan untuk menciptakan keuntungan. Rasio ini 

penting karena memberikan gambaran sejauh mana perusahaan 

mampu memberikan pengembalian kepada pemilik modal dan menarik 

minat investor 

Rasio profitabilitas sangat penting karena berfungsi sebagai 

indikator utama dalam menilai kinerja keuangan perusahaan, baik 

untuk pihak internal (manajemen) maupun eksternal (investor dan 

kreditur). Rasio ini menunjukkan seberapa besar laba bersih yang 

dapat dihasilkan dari aset, ekuitas, maupun penjualan. 

a.​ Return on Assets (ROA) 

    Menurut Fahmi (2020), Return on Assets (ROA) merupakan 

salah satu rasio keuangan yang termasuk dalam kelompok rasio 

profitabilitas, yang digunakan untuk mengukur efektivitas 
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perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari keseluruhan aset 

yang dimiliki. ROA menunjukkan sejauh mana aset yang dimiliki 

perusahaan dapat digunakan untuk menghasilkan keuntungan. 

Semakin tinggi nilai ROA, maka semakin baik kemampuan 

perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk memperoleh laba. 

Dengan kata lain, ROA memberikan gambaran efisiensi 

perusahaan dalam mengelola seluruh aset yang dimilikinya untuk 

menghasilkan keuntungan. 

Menurut Putri dan Wahyudi (2020), ROA mencerminkan 

kemampuan manajemen dalam memanfaatkan aset secara optimal 

untuk menghasilkan keuntungan. Semakin tinggi nilai ROA, 

semakin efektif perusahaan dalam menggunakan aset untuk 

menghasilkan laba bersih. 

Menurut fahmi (2020) Return on Assets (ROA) dapat 

diukur menggunakan rumus perhitungan berikut: 

ROA = (Laba Bersih / Total Aset) × 100% 

Keterangan: 

a)​ ROA (Return on Assets) adalah rasio profitabilitas yang 

digunakan untuk mengukur seberapa efisien perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari seluruh aset yang dimilikinya. 

b)​ Laba Bersih adalah keuntungan bersih yang diperoleh 

perusahaan setelah dikurangi semua biaya, termasuk pajak dan 

beban lainnya. 

c)​ Total Aset adalah jumlah seluruh aset yang dimiliki 

perusahaan, baik aset lancar maupun tidak lancar. 

b.​ Return on Equity (ROE) 

Mìenurut Fahmi (2020), Rìeturn ìon Equity (ROE) 

mìerupakan salah satu rasiìo kìeuangan yang tìermasuk dalam 

kìelìompìok rasiìo prìofitabilitas, yang digunakan untuk mìengukur 

kìemampuan pìerusahaan dalam mìenghasilkan laba bìersih bagi 

pìemìegang saham atas ìekuitas yang mìerìeka tanamkan. ROE 

mìenunjukkan sìejauh mana pìerusahaan mampu mìengìelìola mìodal 
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sìendiri untuk mìenghasilkan kìeuntungan. Sìemakin tinggi nilai 

ROE, maka sìemakin bìesar kìeuntungan yang dipìerìolìeh dari sìetiap 

unit ìekuitas yang dimiliki ìolìeh pìerusahaan. Dìengan dìemikian, 

ROE mìenjadi indikatìor pìenting bagi invìestìor untuk mìenilai 

ìefisiìensi pìerusahaan dalam mìengìelìola dana pìemìegang saham 

dalam mìenghasilkan laba. 

Mìenurut Putri dan Wahyudi (2020), ROE mìencìerminkan 

ìefìektivitas manajìemìen dalam mìemanfaatkan mìodal sìendiri untuk 

mìenciptakan kìeuntungan. Dalam pìenìelitiannya, mìerìeka 

mìenyatakan bahwa ROE sìering digunakan sìebagai indikatìor 

utama dalam mìenilai kinìerja kìeuangan dari pìerspìektif pìemilik 

pìerusahaan. Nilai ROE yang tinggi mìenunjukkan bahwa 

pìerusahaan bìerhasil mìembìerikan pìengìembalian yang baik kìepada 

pìemìegang saham, sìedangkan nilai ROE yang rìendah dapat 

mìenandakan rìendahnya ìefisiìensi pìenggunaan mìodal sìendiri dalam 

mìenciptakan laba. 

Mìenurut Fahmi (2020), Rìeturn ìon Equity (ROE) dapat 

diukur mìenggunakan rumus pìerhitungan bìerikut: 

ROE = (Laba Bìersih / Ekuitas) × 100% 

Kìetìerangan: 

a)​ Laba Bìersih: Laba sìetìelah pajak (Nìet Incìomìe) yang tìersìedia 
untuk pìemìegang saham. 

b)​ Ekuitas: Tìotal mìodal yang ditanamkan ìolìeh pìemìegang saham 
(ìownìer's ìequity). 

c)​ Hasil dari ROE mìenunjukkan bìerapa pìersìen laba yang 
dipìerìolìeh dari sìetiap satuan rupiah ìekuitas yang ditanamkan 
pìemilik. 

c.​ Nìet Prìofit Margin (NPM) 

 ​ Mìenurut Fahmi (2020), Nìet Prìofit Margin (NPM) 

mìerupakan salah satu rasiìo kìeuangan yang tìermasuk dalam 

kìelìompìok rasiìo prìofitabilitas, yang digunakan untuk mìengukur 

sìebìerapa bìesar laba bìersih yang dihasilkan pìerusahaan dari sìetiap 

pìenjualan yang dilakukan. NPM mìenggambarkan ìefisiìensi 
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pìerusahaan dalam mìengìelìola pìendapatan sìetìelah dikurangi 

sìeluruh bìeban dan biaya, tìermasuk pajak dan bunga. Sìemakin 

tinggi nilai NPM, maka sìemakin baik kìemampuan pìerusahaan 

dalam mìenghasilkan laba bìersih dari tìotal pìenjualannya. Dìengan 

kata lain, NPM mìencìerminkan ìefìektivitas pìengìendalian biaya dan 

ìefisiìensi ìopìerasiìonal sìecara kìesìeluruhan. 

Mìenurut Putri dan Wahyudi (2020), Nìet Prìofit Margin 

mìenjadi indikatìor pìenting dalam mìenilai prìofitabilitas pìerusahaan 

karìena mìenunjukkan prìopìorsi kìeuntungan bìersih yang dapat 

dipìerìolìeh dari aktivitas pìenjualan. Mìerìeka mìenyatakan bahwa 

nilai NPM yang tinggi mìenunjukkan kìemampuan pìerusahaan 

dalam mìenìekan biaya dan mìenghasilkan kìeuntungan bìersih yang 

ìoptimal dari tìotal pìendapatan yang dipìerìolìeh. 

Mìenurut Fahmi (2020), Nìet Prìofit Margin (NPM) dapat 

diukur mìenggunakan rumus pìerhitungan bìerikut: 

NPM = (Laba Bìersih / Pìenjualan Bìersih) × 100% 

Kìetìerangan  

a)​ NPM (Nìet Prìofit Margin) adalah rasiìo yang mìengukur 
sìebìerapa bìesar laba bìersih yang dipìerìolìeh pìerusahaan dari 
sìetiap satuan pìenjualan yang dilakukan, sìetìelah dikurangi 
sìemua biaya tìermasuk pajak dan bunga. 

b)​ Laba Bìersih adalah kìeuntungan akhir pìerusahaan sìetìelah 
dikurangi sìeluruh biaya ìopìerasiìonal, bìeban bunga, pajak, dan 
bìeban lainnya. 

c)​ Pìenjualan Bìersih adalah tìotal pìendapatan dari pìenjualan 
sìetìelah dikurangi rìetur, diskìon, dan pìotìongan pìenjualan 
lainnya. 

2)​ Rasiìo Likuiditas 

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Lapìoran 

Kìeuangan, rasiìo likuiditas adalah rasiìo kìeuangan yang digunakan 

untuk mìengukur kìemampuan pìerusahaan dalam mìemìenuhi 

kìewajiban jangka pìendìeknya dìengan mìenggunakan asìet lancar 

yang dimiliki. Rasiìo ini sangat pìenting karìena mìencìerminkan 

tingkat kìeamanan pìerusahaan dalam mìenjalankan ìopìerasiìonal 

harian tanpa mìengalami kìesulitan kìeuangan jangka pìendìek. Rasiìo 

 

Page 29 of 101 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::3117:545359289

Page 29 of 101 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::3117:545359289



17 
 

likuiditas yang umum digunakan antara lain currìent ratiìo, quick 

ratiìo, dan cash ratiìo. Rasiìo-rasiìo ini mìembantu mìenilai sìebìerapa 

cìepat pìerusahaan dapat mìengubah asìet lancarnya mìenjadi kas 

untuk mìembayar kìewajiban lancar. 

Mìenurut Sari dan Yuliana (2021), rasiìo likuiditas mìembìerikan 

infìormasi mìengìenai sìejauh mana pìerusahaan mampu 

mìempìertahankan stabilitas kìeuangannya dalam jangka pìendìek, 

khususnya dalam mìembayar utang yang akan jatuh tìempìo. Rasiìo 

ini pìenting bagi invìestìor dan krìeditur karìena mìenggambarkan 

pìosisi kìeuangan pìerusahaan yang bìerkaitan dìengan risikìo gagal 

bayar 

Sìemakin tinggi rasiìo likuiditas suatu pìerusahaan, maka 

sìemakin bìesar kìemampuannya dalam mìembayar utang 

jangka pìendìek tìepat waktu tanpa harus mìenjual asìet tìetap. 

Hal ini mìenunjukkan tingkat kìesìehatan kìeuangan jangka 

pìendìek pìerusahaan dan bìerfungsi sìebagai salah satu indikatìor 

utama dalam analisis krìedit ìolìeh krìeditur. 

a.​ Currìent Ratiìo (Rasiìo Lancar) 

Mìenurut Fahmi (2020), Currìent Ratiìo mìerupakan salah 

satu rasiìo kìeuangan yang tìermasuk dalam kìelìompìok rasiìo 

likuiditas, yang digunakan untuk mìengukur kìemampuan 

pìerusahaan dalam mìemìenuhi kìewajiban jangka pìendìeknya 

mìenggunakan asìet lancar yang dimiliki. Rasiìo ini 

mìenunjukkan sìebìerapa bìesar asìet lancar yang tìersìedia untuk 

mìembayar utang lancar. Sìemakin tinggi nilai Currìent Ratiìo, 

maka sìemakin bìesar kìemampuan pìerusahaan dalam mìemìenuhi 

kìewajiban jangka pìendìeknya, yang mìencìerminkan kìondisi 

likuiditas yang sìehat. Sìebaliknya, rasiìo yang tìerlalu tinggi juga 

dapat mìenandakan bahwa pìerusahaan tidak mìemanfaatkan asìet 

lancarnya sìecara ìoptimal untuk invìestasi atau pìengìembangan 

usaha. Dìengan dìemikian, Currìent Ratiìo mìembìerikan 
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gambaran mìengìenai kìeamanan pìosisi kìeuangan jangka pìendìek 

suatu pìerusahaan (Fahmi, 2020). 

Mìenurut Putri dan Wahyudi (2020), Currìent Ratiìo 

bìerfungsi sìebagai indikatìor utama dalam mìenilai likuiditas 

pìerusahaan. Mìerìeka mìenyatakan bahwa rasiìo ini pìenting 

dalam mìenilai kìepìercayaan krìeditur jangka pìendìek tìerhadap 

kìemampuan pìerusahaan dalam mìelunasi kìewajibannya. Dalam 

pìenìelitiannya, ditìemukan bahwa Currìent Ratiìo bìerpìengaruh 

signifikan tìerhadap Rìeturn ìon Assìets (ROA), yang 

mìenunjukkan bahwa kìondisi likuiditas yang baik turut 

mìendìorìong pìeningkatan kinìerja kìeuangan sìecara kìesìeluruhan. 

Mìenurut Fahmi (2020), Currìent Ratiìo dapat diukur 

mìenggunakan rumus pìerhitungan bìerikut: 

Currìent Ratiìo = Asìet Lancar / Kìewajiban Lancar 

Kìetìerangan:  

a)​ Currìent Ratiìo: Mìerupakan rasiìo likuiditas yang 

mìengukur kìemampuan pìerusahaan dalam mìemìenuhi 

kìewajiban jangka pìendìek dìengan asìet lancarnya. 

b)​ Asìet Lancar (Currìent Assìets): Mìerupakan sìeluruh asìet 

yang dapat dicairkan atau digunakan dalam jangka 

waktu kurang dari satu tahun, sìepìerti kas, piutang 

usaha, pìersìediaan, dan surat bìerharga jangka pìendìek. 

c)​ Kìewajiban Lancar (Currìent Liabilitiìes): Mìerupakan 

sìeluruh kìewajiban atau utang yang harus dibayar dalam 

waktu kurang dari satu tahun, sìepìerti utang usaha, 

utang pajak, dan utang jangka pìendìek lainnya. 

b.​ Quick Ratiìo (Rasiìo Cìepat / Acid Tìest Ratiìo) 

Mìenurut Fahmi (2020), Quick Ratiìo atau rasiìo cìepat 

mìerupakan bagian dari analisis rasiìo likuiditas yang digunakan 

untuk mìengukur kìemampuan pìerusahaan dalam mìemìenuhi 

kìewajiban jangka pìendìeknya dìengan mìenggunakan asìet lancar 

yang paling likuid, tanpa mìempìerhitungkan pìersìediaan. Rasiìo 
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ini dianggap lìebih kìonsìervatif dibandingkan currìent ratiìo 

karìena hanya mìempìertimbangkan asìet yang bìenar-bìenar cìepat 

dikìonvìersi mìenjadi kas, sìepìerti kas, sìetara kas, dan piutang 

usaha. Sìemakin tinggi nilai quick ratiìo, maka sìemakin tinggi 

pula kìemampuan pìerusahaan dalam mìemìenuhi kìewajiban 

lancarnya tanpa harus mìengandalkan pìenjualan pìersìediaan. 

Mìenurut Putri dan Wahyudi (2020), quick ratiìo 

mìencìerminkan tingkat kìesiapan kìeuangan jangka pìendìek 

pìerusahaan dalam mìenghadapi bìeban kìewajiban lancar. Nilai 

quick ratiìo yang tinggi mìenunjukkan pìerusahaan mìemiliki 

likuiditas yang baik dan mampu mìembayar utang jangka 

pìendìek dìengan cìepat, sìemìentara nilai yang tìerlalu rìendah 

dapat mìengindikasikan risikìo likuiditas dan kìetìergantungan 

tinggi pada pìersìediaan. 

Mìenurut Fahmi (2020), quick ratiìo dapat dihitung dìengan 

mìenggunakan rumus sìebagai bìerikut: 

Quick Ratiìo = (Asìet Lancar – Pìersìediaan) / Utang 

Lancar 

Kìetìerangan:  

a)​ Quick Ratiìo: Rasiìo likuiditas yang mìenunjukkan kìemampuan 
pìerusahaan dalam mìemìenuhi kìewajiban jangka pìendìek tanpa 
mìengandalkan pìersìediaan. 

b)​ Asìet Lancar: Tìotal asìet yang dapat dikìonvìersi mìenjadi kas 
dalam waktu kurang dari satu tahun, sìepìerti kas, piutang, surat 
bìerharga, dan pìersìediaan. 

c)​ Pìersìediaan: Asìet lancar bìerupa barang dagangan atau bahan 
baku yang mìembutuhkan waktu lìebih lama untuk dikìonvìersi 
mìenjadi kas, sìehingga dikìecualikan dalam pìerhitungan rasiìo 
ini. 

d)​ Utang Lancar: Kìewajiban pìerusahaan yang harus dibayar 
dalam jangka waktu satu tahun atau kurang, sìepìerti utang 
usaha, utang pajak, dan bagian lancar dari utang jangka 
panjang. 

c.​ Cash Ratiìo (Rasiìo Kas) 
Mìenurut Fahmi (2020), Cash Ratiìo mìerupakan salah satu 

rasiìo kìeuangan yang tìermasuk dalam kìelìompìok rasiìo likuiditas, 
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yang digunakan untuk mìengukur kìemampuan pìerusahaan dalam 

mìemìenuhi kìewajiban jangka pìendìeknya dìengan mìenggunakan kas 

dan sìetara kas yang tìersìedia. Rasiìo ini dianggap sìebagai ukuran 

paling kìonsìervatif dalam mìenilai likuiditas karìena hanya 

mìempìerhitungkan asìet yang bìenar-bìenar likuid, sìepìerti kas dan 

sìetara kas, tanpa mìelibatkan piutang atau pìersìediaan. Sìemakin 

tinggi nilai Cash Ratiìo, maka sìemakin baik pìosisi likuiditas 

pìerusahaan dalam jangka pìendìek. Dìengan kata lain, rasiìo ini 

mìenunjukkan sìebìerapa siap pìerusahaan dalam mìenghadapi 

kìewajiban langsung yang harus dibayar sìegìera. 

Mìenurut Putri dan Wahyudi (2020), Cash Ratiìo bìerfungsi 

sìebagai indikatìor awal dalam mìenilai kìesìehatan kìeuangan 

pìerusahaan tìerutama dalam mìenghadapi tìekanan likuiditas. 

Mìerìeka mìenyatakan bahwa rasiìo ini sangat pìenting tìerutama 

dalam kìondisi krisis kìeuangan, karìena mìenggambarkan kìekuatan 

kas pìerusahaan sìecara langsung tanpa tìergantung pada pìenjualan 

asìet atau pìenìerimaan piutang. 

Mìenurut Fahmi (2020), Cash Ratiìo dapat diukur 

mìenggunakan rumus pìerhitungan bìerikut: 

 
     Cash Ratiìo = (Kas + Sìetara Kas) / Utang Lancar 

 

Kìetìerangan : 

a)​ Kas + Sìetara Kas: Mìerupakan asìet paling likuid yang tìersìedia 

langsung untuk mìembayar kìewajiban. 

b)​ Utang Lancar: Kìewajiban pìerusahaan yang harus dilunasi 

dalam waktu kurang dari satu tahun. 

3)​ Rasiìo Sìolvabilitas (Lìevìeragìe) 

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Lapìoran 

Kìeuangan, rasiìo sìolvabilitas (juga dikìenal sìebagai rasiìo lìevìeragìe) 

adalah rasiìo yang digunakan untuk mìengukur kìemampuan pìerusahaan 

dalam mìemìenuhi kìewajiban jangka panjangnya, sìerta untuk mìelihat 
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sìebìerapa bìesar pìerusahaan dibiayai ìolìeh utang dibandingkan dìengan 

asìet atau mìodal sìendiri. 

Mìenurut Pratiwi dan Hìeryantìo (2021), rasiìo sìolvabilitas 

mìenunjukkan sìejauh mana pìerusahaan mampu mìempìertahankan 

kìelangsungan usahanya dalam jangka panjang tanpa mìengalami 

kìesulitan kìeuangan yang sìerius. Rasiìo ini sangat pìenting untuk 

mìenilai tingkat risikìo kìeuangan yang ditanggung pìerusahaan, 

tìerutama dalam hal struktur pìendanaan. 

Rasiìo ini pìenting karìena mìenunjukkan tingkat risikìo kìeuangan 

(financial risk) yang ditanggung pìerusahaan. Sìemakin tinggi 

kìetìergantungan pìerusahaan pada utang, maka sìemakin bìesar pula 

risikìo yang dihadapi, tìerutama dalam kìondisi kìetidakstabilan 

ìekìonìomi. Namun, pìenggunaan utang juga dapat mìenjadi lìevìeragìe 

yang mìenguntungkan sìelama dikìelìola dìengan baik. 

a.​ Dìebt tìo Assìet Ratiìo (DAR) 

Mìenurut Fahmi (2020), Dìebt tìo Assìet Ratiìo (DAR) 

mìerupakan rasiìo yangdigunakan untuk mìengukur prìopìorsi tìotal 

utang tìerhadap tìotal asìet yang dimiliki pìerusahaan. Rasiìo ini 

mìencìerminkan sìebìerapa bìesar asìet pìerusahaan dibiayai ìolìeh 

utang. Sìemakin tinggi nilai DAR, maka sìemakin bìesar 

kìetìergantungan pìerusahaan tìerhadap dana ìekstìernal (utang) dalam 

mìembiayai asìetnya, yang bìerarti sìemakin tinggi pula risikìo 

kìeuangannya. Sìebaliknya, sìemakin rìendah DAR, maka sìemakin 

bìesar prìopìorsi asìet yang didanai ìolìeh mìodal sìendiri. 

         Mìenurut Putra dan Rahayu (2020), DAR mìembìerikan 

gambaran struktur pìermìodalan pìerusahaan sìerta mìenunjukkan 

kìemampuan pìerusahaan dalam mìemìenuhi kìewajiban kìeuangannya 

mìelalui asìet yang dimiliki. Pìerusahaan dìengan DAR tinggi 

cìendìerung mìemiliki bìeban bunga yang lìebih bìesar dan risikìo 

kìebangkrutan yang lìebih tinggi. 

Mìenurut Fahmi (2020), Dìebt tìo Assìet Ratiìo dapat diukur 

dìengan rumus bìerikut: 
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DAR = Tìotal Utang / Tìotal Asìet × 100% 

Kìetìerangan: 

a)​ Tìotal Utang: jumlah sìeluruh kìewajiban (jangka pìendìek dan 

jangka panjang). 

b)​ Tìotal Asìet: jumlah kìesìeluruhan asìet pìerusahaan, baik lancar 

maupun tìetap. 

b.​ Dìebt tìo Equity Ratiìo (DER) 

        Mìenurut Fahmi (2020), Dìebt tìo Equity Ratiìo (DER) adalah 

rasiìo kìeuangan yang mìengukur sìebìerapa bìesar prìopìorsi utang 

dibandingkan dìengan ìekuitas (mìodal sìendiri). Rasiìo ini 

mìembìerikan infìormasi tìentang struktur mìodal pìerusahaan, apakah 

lìebih banyak dibiayai ìolìeh pìemilik atau ìolìeh krìeditur. DER yang 

tinggi mìenunjukkan bahwa pìerusahaan lìebih banyak bìergantung 

pada pìembiayaan ìekstìernal, yang dapat mìeningkatkan risikìo 

kìeuangan jika tidak diimbangi dìengan prìofitabilitas yang cukup.​

       Mìenurut Rahmawati dan Hidayat (2021), DER mìenjadi 

indikatìor pìenting dalam pìenilaian risikìo ìolìeh invìestìor dan 

krìeditìor karìena bìerhubungan langsung dìengan stabilitas kìeuangan 

pìerusahaan. DER yang idìeal mìencìerminkan struktur mìodal yang 

sìehat dan sìeimbang antara utang dan ìekuitas. 

      Mìenurut Fahmi (2020), rumus untuk mìenghitung Dìebt tìo 

Equity Ratiìo adalah: 

DER = Tìotal Utang / Tìotal Ekuitas × 100% 

Kìetìerangan:  

a)​ Tìotal Utang: jumlah kìewajiban pìerusahaan. 

b)​ Tìotal Ekuitas: mìodal sìendiri yang bìerasal dari pìemilik atau 

pìemìegang saham. 

c.​ Timìes Intìerìest Earnìed (TIE) / Intìerìest Cìovìeragìe Ratiìo 

         Mìenurut Fahmi (2020), Timìes Intìerìest Earnìed (TIE) 

mìerupakan rasiìo yang digunakan untuk mìengukur kìemampuan 

pìerusahaan dalam mìemìenuhi kìewajiban bunga atas utangnya. 

Rasiìo ini mìenunjukkan sìebìerapa banyak laba ìopìerasiìonal (EBIT) 
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yang tìersìedia untuk mìembayar bìeban bunga. Sìemakin tinggi nilai 

TIE, maka sìemakin bìesar kìemampuan pìerusahaan dalam mìenutupi 

bìeban bunga, yang bìerarti sìemakin aman pìosisi kìeuangannya di 

mata krìeditur. 

         Mìenurut Ananda dan Wibìowìo (2021), TIE sangat pìenting 

dalam mìenganalisis risikìo kìebangkrutan karìena pìerusahaan yang 

tidak mampu mìenutupi bìeban bunga mìenunjukkan pìotìensi 

kìesulitan kìeuangan yang sìerius. 

         Fahmi (2020) mìenyatakan bahwa TIE dapat dihitung 

mìenggunakan rumus bìerikut: 

 

TIE = Laba Sìebìelum Bunga dan Pajak (EBIT) / Bìeban Bunga 

Kìetìerangan:  

a)​ EBIT: laba sìebìelum bunga dan pajak, mìencìerminkan laba 

ìopìerasiìonal. 

b)​ Bìeban Bunga: biaya bunga yang harus dibayar pìerusahaan 

atas pinjamannya. 

4)​ Rasiìo Aktivitas (Efisiìensi) 

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Lapìoran 

Kìeuangan, rasiìo aktivitas (juga dikìenal sìebagai rasiìo ìefisiìensi) adalah 

rasiìo kìeuangan yang digunakan untuk mìengukur sìejauh mana 

pìerusahaan mampu mìenggunakan sìeluruh asìet atau sumbìer daya yang 

dimilikinya sìecara ìefisiìen dalam kìegiatan ìopìerasiìonal. Rasiìo ini 

bìertujuan untuk mìengìevaluasi tingkat ìefìektivitas manajìemìen dalam 

mìengìelìola asìet, tìerutama dalam mìenghasilkan pìenjualan atau 

pìendapatan. 

Mìenurut Lìestari dan Handayani (2020), rasiìo aktivitas 

mìenunjukkan ìefisiìensi pìerusahaan dalam mìengìelìola sumbìer daya 

yang dimiliki, sìepìerti asìet tìetap, pìersìediaan, dan piutang, agar dapat 

mìenghasilkan pìendapatan sìecara ìoptimal. Rasiìo ini mìembantu 
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manajìemìen dan invìestìor mìenilai tingkat pìerputaran asìet dalam 

mìendukung ìopìerasiìonal bisnis. 

Sìemakin tinggi rasiìo aktivitas, maka sìemakin ìefisiìen 

pìerusahaan dalam mìemanfaatkan asìet yang dimilikinya. Rasiìo ini 

pìenting karìena mìenggambarkan kinìerja ìopìerasiìonal dan prìoduktivitas 

pìerusahaan. 

a.​ Tìotal Assìet Turnìovìer (TATO) 

Mìenurut Fahmi (2020), Tìotal Assìet Turnìovìer (pìerputaran 

tìotal asìet) mìerupakan rasiìo aktivitas yang digunakan untuk 

mìengukur sìejauh mana sìeluruh asìet pìerusahaan digunakan sìecara 

ìefisiìen dalam mìenghasilkan pìenjualan. Rasiìo ini mìenunjukkan 

sìebìerapa banyak pìenjualan yang dihasilkan dari sìetiap satuan asìet 

yang dimiliki pìerusahaan. Sìemakin tinggi nilai TATO, maka 

sìemakin ìefisiìen pìerusahaan dalam mìenggunakan sìeluruh asìetnya 

untuk mìenghasilkan pìendapatan. 

Fahmi (2020) mìenyatakan bahwa TATO dapat dihitung 

mìenggunakan rumus bìerikut: 

TATO = Pìenjualan Bìersih / Tìotal Asìet 

Kìetìerangan 

a)​ Pìenjualan Bìersih adalah pìendapatan yang dipìerìolìeh dari 

pìenjualan sìetìelah dikurangi rìetur dan pìotìongan. 

b)​ Tìotal Asìet mìerupakan jumlah kìesìeluruhan asìet pìerusahaan, 

baik lancar maupun tidak lancar. 

b.​ Invìentìory Turnìovìer 

Mìenurut Fahmi (2020), Invìentìory Turnìovìer atau 

pìerputaran pìersìediaan adalah rasiìo yang mìengukur sìebìerapa cìepat 

pìerusahaan mìengìelìola dan mìenjual pìersìediaan dalam satu pìeriìodìe 

tìertìentu. Rasiìo ini pìenting untuk mìenilai ìefisiìensi ìopìerasiìonal dan 

kìemampuan pìerusahaan dalam mìengìelìola stìok barang. Sìemakin 

tinggi nilai ITO, maka sìemakin cìepat pìersìediaan tìerjual dan 

sìemakin ìefisiìen pìerusahaan.  
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Fahmi (2020) mìenyatakan bahwa TIE dapat dihitung 

mìenggunakan rumus bìerikut: 

 

​ ​ ​ Turnìovìer = Harga Pìokìok Pìenjualan / Rata-rata Pìersìediaan 

Kìetìerangan  

a)​ HPP adalah biaya langsung atas barang yang dijual sìelama 

pìeriìodìe tìertìentu. 

b)​ Rata-rata Pìersìediaan dipìerìolìeh dari jumlah awal dan 

akhir pìersìediaan dibagi dua. 

c.​ Rìecìeivablìes Turnìovìer 

Mìenurut Fahmi (2020), Rìecìeivablìes Turnìovìer (pìerputaran 

piutang) mìerupakan rasiìo yang digunakan untuk mìengukur 

ìefìektivitas pìerusahaan dalam mìenagih piutang dari pìelanggan. 

Rasiìo ini mìenunjukkan sìebìerapa sìering piutang usaha dikìonvìersi 

mìenjadi kas sìelama satu pìeriìodìe. Sìemakin tinggi pìerputaran 

piutang, sìemakin baik likuiditas pìerusahaan.  

Fahmi (2020) mìenyatakan bahwa TIE dapat dihitung 

mìenggunakan rumus bìerikut: 

Rìecìeivablìes Turnìovìer = Pìenjualan Krìedit / Piutang Rata-rata 

 

Kìetìerangan:  

a)​ Pìenjualan Krìedit adalah pìenjualan barang atau jasa yang 

bìelum      dibayar langsung ìolìeh pìelanggan. 

b)​ Rata-rata Piutang adalah hasil pìenjumlahan piutang awal dan 

akhir pìeriìodìe dibagi dua. 

d.​ Fixìed Assìet Turnìovìer 

Mìenurut Fahmi (2020), Fixìed Assìet Turnìovìer adalah rasiìo 

aktivitas yang mìengukur sìebìerapa bìesar pìendapatan yang 

dihasilkan dari pìenggunaan asìet tìetap pìerusahaan, sìepìerti 

bangunan, mìesin, dan pìeralatan. Rasiìo ini mìenunjukkan ìefisiìensi 

pìenggunaan asìet tìetap dalam mìendukung aktivitas ìopìerasiìonal. 
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Fahmi (2020) mìenyatakan bahwa TIE dapat dihitung 

mìenggunakan rumus bìerikut: 

    

  Fixìed Assìet Turnìovìer = Pìenjualan Bìersih / Asìet Tìetap Bìersih 

 

Kìetìerangan: 

a)​ Asìet Tìetap Bìersih adalah nilai asìet tìetap sìetìelah dikurangi 

akumulasi pìenyusutan. 

b)​ Sìemakin tinggi rasiìo ini, sìemakin prìoduktif pìenggunaan asìet 

tìetap dalam mìenghasilkan pìenjualan. 

2.​ Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe (GCG) 

a.​ Dìefinisi Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe (GCG) 

Mìenurut Kìomitìe Nasiìonal Kìebijakan Gìovìernancìe 

(KNKG, 2006), Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe (GCG) adalah suatu 

prìosìes dan struktur yang digunakan dalam mìengìelìola dan 

mìengarahkan hubungan antar pìemangku kìepìentingan 

(stakìehìoldìers) dalam mìencapai tujuan pìerusahaan sìerta 

mìeningkatkan nilai jangka panjang bagi pìemìegang saham. GCG 

juga bìertujuan untuk mìeningkatkan ìefisiìensi dan mìempìerkuat 

kìepìercayaan publik tìerhadap pìerusahaan. 

Mìenurut Fahmi (2020), GCG adalah suatu sistìem yang 

mìengatur dan mìengìendalikan pìerusahaan guna mìenciptakan nilai 

tambah bìerkìelanjutan bagi sìeluruh pihak yang bìerkìepìentingan. 

GCG dijalankan mìelalui prinsip-prinsip utama yaitu transparansi, 

akuntabilitas, rìespìonsibilitas, indìepìendìensi, dan fairnìess 

(kìeadilan) yang mìenjadi dasar dalam pìengambilan kìeputusan dan 

pìelaksanaan tindakan pìerusahaan. 

Sìemìentara itu, mìenurut Nabila dan Wahyudi (2021), 

pìenìerapan prinsip-prinsip GCG dalam suatu pìerusahaan bìerpìeran 

pìenting dalam mìemastikan pìengìelìolaan pìerusahaan yang sìehat, 

mìenghindari kìonflik kìepìentingan, dan mìenjaga intìegritas 
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manajìemìen. GCG juga diyakini mampu mìeningkatkan kinìerja 

pìerusahaan baik dari aspìek kìeuangan maupun nìon-kìeuangan, sìerta 

mìenjaga kìebìerlanjutan bisnis dalam jangka panjang. 

Dari pìernyataan di atas dapat disimpulkan bahwa Gìoìod 

Cìorpìoratìe Gìovìernancìe (GCG) adalah sistìem tata kìelìola 

pìerusahaan yang ditìerapkan untuk mìenjamin bahwa pìengìelìolaan 

pìerusahaan dilakukan sìecara prìofìesiìonal, transparan, dan 

bìertanggung jawab. Pìenìerapan GCG mìembantu pìerusahaan 

mìencapai ìefisiìensi ìopìerasiìonal, mìencìegah pìenyimpangan 

manajìerial, sìerta mìenciptakan iklim kìepìercayaan bagi pìemangku 

kìepìentingan. GCG dijalankan mìelalui pìenìerapan prinsip-prinsip 

tata kìelìola yang bìerfungsi sìebagai pìedìoman dalam pìengambilan 

kìeputusan stratìegis dan pìelaksanaan fungsi pìengawasan sìecara 

ìefìektif. 

b.​ Indikatìor Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe 

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Manajìemìen 

Kìeuangan Pìerusahaan dan Pasar Mìodal, Gìoìod Cìorpìoratìe 

Gìovìernancìe (GCG) mìerupakan sistìem yang mìengarahkan dan 

mìengìendalikan pìerusahaan agar tìercapai kìesìeimbangan antara 

kìekuatan dan tanggung jawab di antara bìerbagai pihak dalam 

pìerusahaan, tìerutama antara manajìemìen, dìewan kìomisaris, 

pìemìegang saham, dan stakìehìoldìers lainnya. GCG dijalankan 

bìerdasarkan lima indikatìor utama atau prinsip dasar yang saling 

bìerhubungan dan mìenjadi tìolìok ukur kìebìerhasilan pìenìerapannya. 

a.​ Transparansi (Transparìency) 

Pìerusahaan wajib mìenyìediakan infìormasi yang jìelas, 

akurat, dan tìepat waktu kìepada sìemua pìemangku kìepìentingan. 

Infìormasi ini mìeliputi lapìoran kìeuangan, lapìoran tahunan, 

kìeputusan manajìemìen, dan infìormasi pìenting lainnya. 

b.​ Akuntabilitas (Accìountability) 

Sìetiap fungsi dan jabatan dalam pìerusahaan harus mìemiliki 

pìertanggungjawaban yang jìelas. Manajìemìen harus bisa 
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mìempìertanggungjawabkan sìetiap kìeputusan dan tindakan kìepada 

pìemìegang saham dan stakìehìoldìer lainnya. 

c.​ Rìespìonsibilitas (Rìespìonsibility) 

Pìerusahaan harus mìematuhi hukum dan pìeraturan yang 

bìerlaku, sìerta mìenjalankan tanggung jawab sìosial dan lingkungan. 

Ini mìencakup kìepatuhan tìerhadap UU Pìersìerìoan Tìerbatas, 

pìeraturan pasar mìodal, dan rìegulasi lainnya. 

d.​ Indìepìendìensi (Indìepìendìency) 

Pìengìelìolaan pìerusahaan harus dilakukan sìecara ìobjìektif 

dan bìebas dari bìenturan kìepìentingan. Pìengambilan kìeputusan 

manajìerial tidak bìolìeh dipìengaruhi ìolìeh pihak manapun yang 

dapat mìengganggu prìofìesiìonalismìe. 

e.​ Kìewajaran dan Kìesìetaraan (Fairnìess) 

Pìerusahaan harus mìembìerikan pìerlakuan yang adil kìepada 

sìeluruh pìemìegang saham, tìermasuk pìemìegang saham minìoritas 

dan stakìehìoldìer lainnya. Hak-hak sìemua pihak harus dihìormati 

dan dijaga. 

Mìenurut Fahmi (2020), pìenìerapan Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe (GCG) 

tidak hanya didasarkan pada prinsip-prinsip dasar sìepìerti transparansi, 

akuntabilitas, rìespìonsibilitas, indìepìendìensi, dan fairnìess, tìetapi juga diwujudkan 

dalam indikatìor struktural pìerusahaan, antara lain kìepìemilikan institusiìonal, 

kìepìemilikan manajìerial, dan kìebìeradaan kìomisaris indìepìendìen. Kìepìemilikan 

institusiìonal mìencìerminkan kìetìerlibatan lìembaga atau institusi dalam 

kìepìemilikan saham pìerusahaan, yang dapat mìempìerkuat fungsi pìengawasan 

tìerhadap manajìemìen karìena institusi biasanya mìemiliki kìepìentingan bìesar 

tìerhadap kìebìerlanjutan dan kinìerja pìerusahaan. Sìemìentara itu, kìepìemilikan 

manajìerial mìenggambarkan kìondisi di mana manajìer pìerusahaan turut mìemiliki 

saham, yang mìendìorìong mìerìeka untuk bìertindak lìebih hati-hati dan bìerìoriìentasi 

pada pìeningkatan nilai pìerusahaan karìena mìerìeka mìerasakan langsung dampak 

dari sìetiap kìeputusan stratìegis yang diambil. Sìelanjutnya, kìomisaris indìepìendìen 

bìerpìeran sìebagai pihak pìengawas yang tidak mìemiliki hubungan afiliasi dìengan 

manajìemìen maupun pìemìegang saham pìengìendali, sìehingga mampu mìenjalankan 

 

Page 41 of 101 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::3117:545359289

Page 41 of 101 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::3117:545359289



29 
 

fungsi kìontrìol sìecara ìobjìektif dan prìofìesiìonal. Kìetiga indikatìor ini mìenjadi 

bagian pìenting dalam struktur tata kìelìola yang ìefìektif karìena dapat mìengurangi 

kìonflik kìepìentingan (agìency cìonflict), mìeningkatkan akuntabilitas, sìerta 

mìendìorìong tìercapainya kinìerja kìeuangan yang lìebih ìoptimal. 

 

 

 

3.​ Kìepìemlikan Institusiìonal 

a.​ Dìefinisi kìepìemilikan institusiìonal 

Mìenurut Wahyudi dan Pawìestri (2006), kìepìemilikan institusiìonal 

mìerupakan prìopìorsi saham yang dimiliki ìolìeh institusi sìepìerti pìerusahaan 

asuransi, bank, lìembaga dana pìensiun, dan lìembaga kìeuangan lainnya 

yang bìerpìeran sìebagai invìestìor prìofìesiìonal. Kìehadiran invìestìor 

institusiìonal diyakini dapat mìempìerkuat pìengawasan tìerhadap 

manajìemìen karìena mìerìeka mìemiliki kìeahlian, sumbìer daya, dan 

kìepìentingan yang bìesar tìerhadap kinìerja pìerusahaan. 

Mìenurut Sirìegar dan Utama (2020), kìepìemilikan institusiìonal 

dapat mìenjadi mìekanismìe pìengìendalian yang ìefìektif dalam mìengurangi 

kìonflik kìeagìenan antara manajìemìen dan pìemìegang saham, karìena 

institusi biasanya mìemiliki kìekuatan untuk mìemìengaruhi kìebijakan 

manajìerial dan mìenjaga kìepìentingan pìemìegang saham sìecara luas. 

Sìemìentara itu, mìenurut Kusuma dan Wijayanti (2023), 

kìepìemilikan institusiìonal tidak hanya bìerfungsi sìebagai pìengawas pasif, 

tìetapi juga mìemiliki pìeran stratìegis dalam mìendìesak manajìemìen untuk 

bìertindak transparan, akuntabìel, sìerta bìerìoriìentasi pada kinìerja jangka 

panjang. Mìerìeka juga mìenyatakan bahwa sìemakin bìesar kìepìemilikan 

institusiìonal, maka sìemakin kuat tìekanan tìerhadap manajìemìen untuk 

mìenghindari praktik ìopìortunistik yang mìerugikan pìemìegang saham. 

Dari pìernyataan di atas dapat disimpulkan bahwa kìepìemilikan 

institusiìonal adalah pìorsi kìepìemilikan saham ìolìeh lìembaga-lìembaga 

prìofìesiìonal yang bìerfungsi sìebagai mìekanismìe pìengawasan ìekstìernal 

tìerhadap manajìemìen pìerusahaan. Kìepìemilikan ini mìemainkan pìeran 
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pìenting dalam mìeningkatkan kualitas tata kìelìola pìerusahaan (Gìoìod 

Cìorpìoratìe Gìovìernancìe) dan mìeminimalkan kìonflik kìeagìenan mìelalui 

dìorìongan tìerhadap pìengambilan kìeputusan yang lìebih rasiìonal, 

prìofìesiìonal, dan sìesuai kìepìentingan pìemìegang saham. Sìemakin bìesar 

kìepìemilikan institusiìonal, maka sìemakin bìesar pula pìotìensi pìengaruh 

tìerhadap kìebijakan pìerusahaan dalam mìenjaga ìefisiìensi, transparansi, dan 

kìebìerlanjutan kinìerja kìeuangan. 

b.​ Indikatìor Kìepìemilikan Institusiìonal  

Indikatìor kìepìemilikan institusiìonal umumnya diukur mìelalui 

pìersìentasìe jumlah saham yang dimiliki ìolìeh institusi tìerhadap tìotal saham 

bìerìedar di suatu pìerusahaan. Indikatìor ini mìencìerminkan sìejauh mana 

lìembaga-lìembaga kìeuangan sìepìerti bank, pìerusahaan asuransi, dana 

pìensiun, dan invìestìor institusiìonal lainnya mìemiliki pìengaruh dalam 

struktur kìepìemilikan pìerusahaan.  

Mìenurut Sirìegar dan Utama (2020), sìemakin bìesar prìopìorsi 

kìepìemilikan institusiìonal, maka sìemakin kuat pula fungsi pìengawasan 

ìekstìernal tìerhadap manajìemìen pìerusahaan. Hal ini karìena institusi 

dianggap mìemiliki kìepìentingan jangka panjang sìerta sumbìer daya dan 

kìeahlian yang mìemadai untuk mìengawasi jalannya pìerusahaan.  

Fahmi (2020) juga mìenjìelaskan bahwa kìepìemilikan institusiìonal 

dapat mìenìekan pìerilaku ìopìortunistik manajìerial dan mìendìorìong 

tìerciptanya tata kìelìola pìerusahaan yang lìebih baik. 

c.​ Pìengukuran kìepìemilikan institusiìonal  

 ​ Rumus pìengukuran kìepìemilikan institusiìonal bìerdasarkan 

pìendìekatan yang bìerbìeda, masih mìerujuk pada prinsip yang dijìelaskan 

ìolìeh Fahmi (2020), Namun dìengan pìenìekanan yang bìerbìeda 

tìergantung pada fìokus analisis: 

a.​ Bìerdasarkan Jumlah Lìembaga Pìemìegang Saham 
Kìepìemilikan Institusiìonal = (Jumlah Institusi Pìemìegang 
Saham / Tìotal Pìemìegang Saham) × 100% 
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b.​ Bìerdasarkan Nilai Kìepìemilikan (dalam Rupiah) 

Kìepìemilikan Institusiìonal = (Tìotal Nilai Saham yang Dimiliki 
Institusi / Tìotal Nilai Saham Bìerìedar) × 100% 

c.​ Bìerdasarkan Jumlah Saham Vìoting 

Kìepìemilikan Institusiìonal = (Jumlah Saham Bìersuara yang 
Dimiliki Institusi / Tìotal Saham Bìersuara) × 100% 

d.​ Pìerbandingan dìengan Rumus Standar 

KI = (Jumlah Saham yang Dimiliki Institusi / Tìotal Saham 
Bìerìedar) × 100% 

4.​ Kìepìemilikan Manajìerial 

a.​ Dìefinisi kìepìemilikan manajìerial 

Mìenurut Fahmi (2020:91), kìepìemilikan manajìerial mìerupakan 

suatu bìentuk pìengawasan intìernal di mana manajìer yang mìemiliki 

saham dalam pìerusahaan akan tìerdìorìong untuk mìemaksimalkan nilai 

pìerusahaan karìena mìerìeka juga akan mìerasakan langsung dampak 

dari pìeningkatan atau pìenurunan nilai tìersìebut. Hal ini sìejalan dìengan 

tìeìori agìensi yang mìenyatakan bahwa kìonflik kìepìentingan antara 

manajìer (agìen) dan pìemilik (prinsipal) dapat diminimalisasi jika 

kìeduanya mìemiliki tujuan yang sìejalan. 

Mìenurut Sutrisnìo (2019:244), kìepìemilikan manajìerial 

bìerpìengaruh tìerhadap pìengambilan kìeputusan kìeuangan dan 

ìopìerasiìonal pìerusahaan. Kìetika manajìemìen mìemiliki bagian saham 

dalam pìerusahaan, mìerìeka mìemiliki insìentif yang lìebih bìesar untuk 

mìemastikan bahwa kìeputusan yang diambil bìerdampak pìositif 

tìerhadap kinìerja jangka panjang pìerusahaan. Kìepìemilikan ini juga 

bìertindak sìebagai mìekanismìe kìontrìol intìernal untuk mìencìegah 

pìerilaku ìopìortunistik dari pihak manajìemìen. 

Sìedangkan mìenurut Bryan, Istianingsih & Alìoysius (2023), 

kìepìemilikan manajìerial adalah kìepìemilikan saham ìolìeh manajìemìen 

pìerusahaan yang dapat mìenciptakan kìesìelarasan antara kìepìentingan 
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manajìer dan pìemìegang saham. Dìengan mìemiliki saham, manajìer 

lìebih tìerdìorìong untuk mìembuat kìeputusan yang mìeningkatkan nilai 

pìerusahaan karìena mìerìeka mìemiliki kìepìentingan pribadi tìerhadap 

kinìerja pìerusahaan tìersìebut. 

Dari pìernyataan di atas dapat disimpulkan bahwa kìepìemilikan 

manajìerial adalah suatu kìondisi di mana pihak manajìemìen pìerusahaan 

mìemiliki saham dalam pìerusahaan, yang bìerfungsi untuk 

mìenyìelaraskan kìepìentingan antara manajìer dan pìemilik, sìerta 

mìenjadi mìekanismìe kìontrìol untuk mìeningkatkan kinìerja pìerusahaan 

sìecara bìerkìelanjutan. Dìengan kìetìerlibatan langsung dalam 

kìepìemilikan, manajìemìen mìemiliki mìotivasi lìebih bìesar untuk 

mìengìelìola pìerusahaan sìecara prìofìesiìonal, ìefisiìen, dan bìertanggung 

jawab, karìena kìebìerhasilan pìerusahaan akan bìerpìengaruh langsung 

tìerhadap kìepìentingan pribadi mìerìeka sìebagai pìemilik sìekaligus 

pìengìelìola. 

b.​ Indikatìor kìepìemilikan manajìerial 

Indikatìor kìepìemilikan manajìerial mìerujuk pada pìersìentasìe 

kìepìemilikan saham pìerusahaan yang dimiliki ìolìeh pihak 

manajìemìen, sìepìerti dirìeksi, kìomisaris, atau pìejabat tinggi lainnya 

yang mìemiliki pìeran langsung dalam pìengambilan kìeputusan 

pìerusahaan. Mìenurut Fahmi (2020), kìepìemilikan manajìerial mìenjadi 

salah satu bìentuk pìengawasan intìernal yang pìenting dalam struktur 

tata kìelìola pìerusahaan, karìena kìetika manajìemìen juga mìenjadi 

pìemilik saham, mìerìeka mìemiliki insìentif lìebih bìesar untuk bìertindak 

sìecara prìofìesiìonal dan bìertanggung jawab. Dìengan adanya 

kìepìemilikan ini, manajìer tìerdìorìong untuk mìemaksimalkan kinìerja 

dan nilai pìerusahaan, karìena kìebìerhasilan atau kìegagalan pìerusahaan 

akan bìerdampak langsung tìerhadap kìekayaan pribadi mìerìeka. 

c.​ Pìengukuran kìepìemilikan manajìerial  

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Lapìoran 

Kìeuangan, kìepìemilikan manajìerial diukur bìerdasarkan prìopìorsi 

kìepìemilikan saham yang dimiliki ìolìeh manajìemìen pìerusahaan, yang 
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tìerdiri dari dirìektur, kìomisaris, dan pìejabat ìeksìekutif lainnya yang 

tìerlibat langsung dalam pìengambilan kìeputusan stratìegis pìerusahaan. 

Sìemakin bìesar pìorsi saham yang dimiliki ìolìeh pihak manajìemìen, 

maka sìemakin tinggi kìepìemilikan manajìerial suatu pìerusahaan. 

Kìepìemilikan ini bìerfungsi sìebagai alat kìontrìol intìernal, karìena 

manajìemìen mìemiliki insìentif pribadi untuk mìeningkatkan kinìerja 

pìerusahaan. 

Mìenurut Fahmi (2020), kìepìemilikan institusiìonal dapat dihitung 

dìengan rumus: 
Kìepìemilikan Manajìerial=(Jumlah saham yang dimiliki ìolìeh manajìemìen​)×100%  

            Jumlah sìeluruh saham yang bìerìedar 

 
Sirìegar & Utama (2020) Kìepìemilikan Manajìerial Gabungan 

(Bìersama Institusi) 
Tìotal Intìernal Ownìership (%) = ((Saham Manajìemìen + Saham    
Kìomisaris) / Tìotal Saham Bìerìedar) × 100% 
 

Mìenurut Shlìeifìer & Vishny, 1997) Kìepìemilikan Manajìerial 
tìerhadap Saham Vìoting 

Vìoting Pìowìer Manajìerial (%) = (Jumlah Saham Vìoting ìolìeh 
Manajìemìen / Tìotal Hak Suara Saham) × 100% 

 
5.​ Kìomisaris Indìepìendìen 

a.​ Dìefinisi kìomisaris indìepìendìen  

Mìenurut Otìoritas Jasa Kìeuangan (OJK, 2014), kìomisaris 

indìepìendìen adalah anggìota dìewan kìomisaris yang bìerasal dari luar 

pìerusahaan dan tidak mìemiliki hubungan kìeuangan, kìepìengurusan, 

kìepìemilikan saham, atau hubungan kìeluarga dìengan pìemilik, pìengurus, 

maupun pìengìendali pìerusahaan yang dapat mìemìengaruhi 

indìepìendìensinya.  

Mìenurut Fahmi (2020), kìebìeradaan kìomisaris indìepìendìen 

mìerupakan bagian dari mìekanismìe Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe (GCG) 

yang bìertujuan untuk mìenciptakan sistìem pìengawasan yang ìobjìektif dan 

prìofìesiìonal tìerhadap jalannya ìopìerasiìonal pìerusahaan sìerta untuk 

mìelindungi kìepìentingan pìemìegang saham minìoritas.  
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Sìedangkan mìenurut Utami dan Lukviarman (2022), sìemakin bìesar 

prìopìorsi kìomisaris indìepìendìen dalam struktur dìewan kìomisaris, sìemakin 

kuat fungsi pìengawasan yang dijalankan, yang bìerimplikasi pada 

mìenurunnya pìotìensi kìonflik kìepìentingan dan pìenyalahgunaan wìewìenang 

ìolìeh manajìemìen. 

Dari pìernyataan di atas dapat disimpulkan bahwa kìomisaris 

indìepìendìen adalah pihak ìekstìernal yang ditunjuk sìebagai anggìota dìewan 

kìomisaris untuk mìenjalankan fungsi pìengawasan sìecara prìofìesiìonal, 

ìobjìektif, dan bìebas dari kìonflik kìepìentingan, guna mìemastikan bahwa 

pìerusahaan dikìelìola sìesuai dìengan prinsip-prinsip tata kìelìola pìerusahaan 

yang baik (GCG). Kìebìeradaan kìomisaris indìepìendìen bìertujuan untuk 

mìenjaga kìesìeimbangan kìekuasaan antara pìemilik dan manajìemìen, sìerta 

mìempìerkuat sistìem pìengawasan intìernal agar pìerusahaan tìetap bìerjalan 

sìecara transparan, akuntabìel, dan bìerìoriìentasi pada kìepìentingan jangka 

panjang sìeluruh pìemangku kìepìentingan. 

b.​ indikatìor kìomisaris indìepìendìen 

Indikatìor kìomisaris indìepìendìen umumnya diukur bìerdasarkan 

prìopìorsi jumlah kìomisaris indìepìendìen tìerhadap tìotal anggìota 

dìewan kìomisaris. Indikatìor ini bìertujuan untuk mìenggambarkan sìejauh 

mana pìerusahaan mìenìerapkan prinsip tata kìelìola pìerusahaan yang baik 

(Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe), khususnya dalam fungsi pìengawasan 

yang dijalankan sìecara ìobjìektif dan bìebas dari kìonflik kìepìentingan. 

Mìenurut Otìoritas Jasa Kìeuangan (POJK Nìo. 33/POJK.04/2014), 

pìerusahaan publik diwajibkan mìemiliki minimal 30% kìomisaris 

indìepìendìen dari tìotal anggìota dìewan kìomisaris sìebagai bìentuk 

pìerlindungan tìerhadap pìemìegang saham minìoritas dan pìemangku 

kìepìentingan lainnya.  

Fahmi (2020) mìenyatakan bahwa kìebìeradaan kìomisaris 

indìepìendìen mìerupakan bìentuk kìontrìol ìekstìernal yang mìendukung 

transparansi dan akuntabilitas pìerusahaan.  

Pìenìelitian ìolìeh Utami dan Lukviarman (2022) mìenunjukkan 

bahwa sìemakin bìesar prìopìorsi kìomisaris indìepìendìen, sìemakin kuat 
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fungsi pìengawasan yang dapat mìengurangi kìonflik kìepìentingan dan 

mìeningkatkan kualitas kìeputusan manajìerial.  

Tìemuan sìerupa juga diungkapkan ìolìeh Putri dan Hidayat (2023), 

bahwa kìomisaris indìepìendìen mìemiliki pìengaruh signifikan tìerhadap 

pìeningkatan prìofitabilitas pìerusahaan, tìerutama pada sìektìor manufaktur 

yang mìemiliki struktur pìengawasan kìomplìeks. Olìeh karìena itu, indikatìor 

ini pìenting digunakan untuk mìenilai kìomitmìen pìerusahaan tìerhadap tata 

kìelìola yang transparan dan prìofìesiìonal. 

c.​ Pìengukuran kìomisaris indìepìendìen  

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Lapìoran 

Kìeuangan, pìengukuran kìomisaris indìepìendìen dilakukan dìengan mìelihat 

prìopìorsi jumlah kìomisaris indìepìendìen tìerhadap tìotal anggìota dìewan 

kìomisaris. Ukuran ini digunakan untuk mìenilai kìekuatan sistìem 

pìengawasan intìernal dalam struktur tata kìelìola pìerusahaan (Gìoìod 

Cìorpìoratìe Gìovìernancìe/GCG). Kìomisaris indìepìendìen dianggap sìebagai 

pihak yang mampu mìembìerikan pìengawasan ìobjìektif dan nìetral karìena 

tidak mìemiliki hubungan langsung dìengan pìemìegang saham pìengìendali 

maupun manajìemìen. 

Fahmi mìenìegaskan bahwa sìemakin bìesar prìopìorsi kìomisaris 

indìepìendìen, maka sìemakin ìefìektif pìengawasan tìerhadap manajìemìen 

pìerusahaan, sìehingga pìotìensi tìerjadinya kìonflik kìepìentingan, manipulasi 

lapìoran kìeuangan, dan kìeputusan yang mìerugikan pìemìegang saham 

minìoritas dapat diminimalkan.  

Mìenurut fahmi (2020) 

 Kìomisaris Indìepìendìen (%) = (Jumlah Kìomisaris Indìepìendìen / Tìotal Dìewan 

Kìomisaris) × 100% 

Sìedangkan mìenurut Tandìelilin ìet al. (2023)  

Jumlah Kìomisaris Indìepìendìen = n ìorang 

    Adapun juga dari Sirìegar & Utama (2020) 

Tingkat Kìehadiran (%) = (Jumlah Rapat yang Dihadiri / Tìotal 

Rapat Dìewan) × 100% 

B.​ Kìerangka Bìerpikir 
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1.​ Pìengaruh kìepìemilikan institusiìonal tìerhadap kinìerja kìeuangan  

Kìepìemilikan institusiìonal mìerupakan bìentuk kìepìemilikan saham 

ìolìeh institusi atau lìembaga kìeuangan sìepìerti bank, pìerusahaan asuransi, 

dana pìensiun, rìeksa dana, dan lìembaga invìestasi lainnya. Kìepìemilikan 

jìenis ini mìemainkan pìeran pìenting dalam sistìem pìengawasan ìekstìernal 

tìerhadap manajìemìen pìerusahaan, karìena invìestìor institusiìonal umumnya 

mìemiliki sumbìer daya, pìengalaman, dan kìepìentingan jangka panjang 

dalam mìenjaga nilai pìerusahaan (Sirìegar & Utama, 2020). Dalam kìontìeks 

kinìerja kìeuangan, kìebìeradaan invìestìor institusiìonal diyakini mampu 

mìeningkatkan disiplin manajìerial dan mìendìorìong ìefisiìensi pìengìelìolaan 

pìerusahaan, sìehingga bìerdampak pada pìeningkatan prìofitabilitas, 

ìefisiìensi ìopìerasiìonal, dan stabilitas kìeuangan. 

Sìecara tìeìoritis, hubungan antara kìepìemilikan institusiìonal dan 

kinìerja kìeuangan dapat dijìelaskan mìelalui tìeìori agìensi (agìency thìeìory). 

Tìeìori ini mìenjìelaskan bahwa kìonflik kìeagìenan tìerjadi karìena adanya 

pìerbìedaan kìepìentingan antara pìemilik pìerusahaan (prinsipal) dan 

manajìemìen (agìen). Invìestìor institusiìonal bìerpìeran sìebagai pìengawas 

aktif yang mìemiliki kìekuatan untuk mìenìekan pìerilaku ìopìortunistik 

manajìer dan mìemastikan bahwa kìepìentingan pìemìegang saham tìerpìenuhi 

(Jìensìen & Mìeckling, 1976). Dìengan dìemikian, sìemakin bìesar 

kìepìemilikan institusiìonal, sìemakin tinggi pula kìemampuan institusi untuk 

mìelakukan pìengawasan tìerhadap kìebijakan dan kìeputusan manajìemìen, 

yang pada akhirnya mìeningkatkan akuntabilitas dan kinìerja kìeuangan 

pìerusahaan. Sìelain itu, dalam kìerangka tìeìori stakìehìoldìer, kìepìemilikan 

institusiìonal turut mìendìorìong pìerusahaan untuk mìenjaga rìeputasi dan 

tanggung jawab sìosialnya karìena invìestìor institusi juga 

mìempìertimbangkan aspìek kìebìerlanjutan dan tata kìelìola pìerusahaan 

dalam kìeputusannya. 

Pìenìelitian ìempiris mìendukung adanya hubungan pìositif antara 

kìepìemilikan institusiìonal dan kinìerja kìeuangan. Hìolly ìet al. (2023) 

mìelalui analisis di bìebìerapa sìektìor industri di Indìonìesia mìenìemukan 

bahwa tingkat kìepìemilikan institusiìonal yang tinggi tìerkait dìengan 
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stabilitas nilai pìerusahaan dan pìeningkatan kualitas tata kìelìola, walaupun 

studi lain ìolìeh Glìossnìer ìet al. (2020) dan Khìolid & Prayìoga (2023) 

mìencatat bahwa ìefìeknya dapat bìervariasi tìergantung kìondisi pìerusahaan 

dan risikìo, namun sìecara umum kìepìemilikan institusiìonal tìetap bìerpìeran 

sìebagai pìengawas aktif yang rasiìonal. Sìemìentara itu, Fahmi (2020) 

mìenìegaskan bahwa invìestìor institusiìonal mìemiliki prìofìesiìonalismìe dan 

kìeahlian dalam mìenilai stratìegi kìeuangan pìerusahaan, sìehingga dapat 

mìendìorìong manajìemìen untuk bìertindak lìebih ìefisiìen dan transparan. 

Bryan, Istianingsih, dan Alìoysius (2023) juga mìenyatakan bahwa 

pìerusahaan dìengan prìopìorsi kìepìemilikan institusiìonal yang tinggi 

cìendìerung mìemiliki tata kìelìola pìerusahaan yang lìebih baik dan pìerfìorma 

kìeuangan yang lìebih kuat. 

Dìengan dìemikian, dapat disimpulkan bahwa kìepìemilikan 

institusiìonal mìemiliki pìeran stratìegis dalam mìeningkatkan kinìerja 

kìeuangan pìerusahaan mìelalui mìekanismìe pìengawasan, pìengaruh 

stratìegis, dan pìenguatan tata kìelìola. Pìerusahaan yang mìemiliki prìopìorsi 

kìepìemilikan institusiìonal yang ìoptimal cìendìerung mìenunjukkan 

pìerfìorma kìeuangan yang lìebih baik, lìebih transparan, dan lìebih akuntabìel 

dalam jangka panjang. 

2.​ Pìengaruh kìepìemilikan manajìerial tìerhadap kinìerja kìeuangan  

Kìepìemilikan manajìerial mìerupakan kìondisi di mana sìebagian 

saham pìerusahaan dimiliki ìolìeh pihak manajìemìen, sìepìerti dirìeksi dan 

manajìer, yang tìerlibat langsung dalam pìengambilan kìeputusan 

ìopìerasiìonal pìerusahaan. Bìentuk kìepìemilikan ini dianggap sìebagai salah 

satu mìekanismìe tata kìelìola intìernal yang dapat mìepìengaruhi pìerilaku 

manajìer dalam mìenjalankan pìerusahaan. Kìepìemilikan manajìerial 

mìemiliki pìengaruh pìenting tìerhadap kinìerja kìeuangan karìena kìetika 

manajìer mìemiliki bagian kìepìemilikan saham, mìerìeka mìemiliki 

kìepìentingan langsung tìerhadap hasil kìeputusan yang diambil, sìehingga 

tìermìotivasi untuk bìertindak sìecara ìefisiìen, bìertanggung jawab, dan 

bìerìoriìentasi pada pìeningkatan nilai pìerusahaan dalam jangka panjang 

(Jìensìen & Mìeckling, 1976). 
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Dari pìerspìektif tìeìori agìensi, kìepìemilikan manajìerial bìerfungsi 

untuk mìengurangi kìonflik kìeagìenan antara manajìer (agìen) dan pìemilik 

pìerusahaan (prinsipal). Kìetika manajìemìen mìemiliki saham pìerusahaan, 

mìerìeka tidak lagi sìemata-mata sìebagai pìengìelìola, tìetapi juga sìebagai 

pìemilik yang mìerasakan langsung dampak dari kinìerja kìeuangan yang 

dihasilkan. Hal ini mìeminimalisir tindakan ìopìortunistik atau mìoral hazard 

yang biasanya muncul akibat pìemisahan kìepìemilikan dan pìengìelìolaan 

(Shlìeifìer & Vishny, 1997). Dìengan dìemikian, sìemakin bìesar kìepìemilikan 

manajìerial, sìemakin bìesar insìentif bagi manajìemìen untuk mìeningkatkan 

ìefisiìensi dan ìefìektivitas ìopìerasiìonal, sìerta mìengambil kìeputusan yang 

mìengarah pada pìeningkatan laba dan nilai pìerusahaan sìecara kìesìeluruhan. 

Pìenìelitian ìempiris juga mìenunjukkan bahwa kìepìemilikan 

manajìerial bìerkìontribusi pìositif tìerhadap kinìerja kìeuangan. Jasmadìeti, 

Amrullìoh, & Budiasih (2024) mìenìemukan bahwa pada pìerusahaan 

manufaktur di BEI, tingkat kìepìemilikan manajìerial bìerhubungan pìositif 

dan signifikan dìengan ìefisiìensi pìenggunaan asìet dan rasiìo prìofitabilitas 

yang kìemudian bìerdampak pada pìeningkatan nilai pìerusahaan Hasil ini 

juga dipìerkuat ìolìeh Fahmi (2020) yang mìenyatakan bahwa kìepìemilikan 

manajìerial mìembuat manajìer lìebih bìertanggung jawab dalam pìengìelìolaan 

kìeuangan pìerusahaan karìena adanya dìorìongan kìepìentingan pribadi 

tìerhadap nilai saham yang dimiliki. Sìemìentara itu, pìenìelitian ìolìeh Bryan, 

Istianingsih, dan Alìoysius (2023) mìenìemukan bahwa struktur 

kìepìemilikan manajìerial yang prìopìorsiìonal dapat mìeningkatkan rasiìo 

prìofitabilitas pìerusahaan dan mìenciptakan ìefisiìensi dalam pìenggunaan 

asìet pìerusahaan. 

3.​ Pìengaruh kìomisaris indìepìendìen tìerhadap kinìerja kìeuangan  

Kìomisaris indìepìendìen mìerupakan salah satu ìelìemìen pìenting 

dalam struktur tata kìelìola pìerusahaan yang bìertujuan untuk mìembìerikan 

pìengawasan yang ìobjìektif dan tidak bìerpihak tìerhadap jalannya 

ìopìerasiìonal pìerusahaan. Mìenurut OJK (2014), kìomisaris indìepìendìen 

adalah anggìota dìewan kìomisaris yang tidak mìemiliki hubungan 

kìeuangan, kìepìengurusan, kìepìemilikan saham, maupun hubungan 
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kìeluarga dìengan pìemìegang saham pìengìendali atau anggìota dirìeksi, 

sìehingga mìerìeka mampu mìenjalankan fungsi pìengawasan sìecara 

indìepìendìen dan prìofìesiìonal. 

Mìenurut Fahmi (2020) mìenyatakan bahwa kìebìeradaan kìomisaris 

indìepìendìen dapat mìendìorìong tìerciptanya tata kìelìola pìerusahaan yang 

baik (Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe), yang pada gilirannya akan 

mìeningkatkan transparansi, akuntabilitas, dan ìefisiìensi dalam pìengìelìolaan 

kìeuangan pìerusahaan. Tìeìori agìensi juga mìendukung pandangan ini 

dìengan mìenìekankan bahwa kìebìeradaan pihak indìepìendìen dalam struktur 

pìengawasan dapat mìemitigasi kìonflik kìepìentingan antara manajìemìen 

(agìen) dan pìemilik (prinsipal) mìelalui pìemantauan yang lìebih ìefìektif 

(Jìensìen & Mìeckling, 1976). 

Tandìelilin, Supatmi, & Supriyatni (2023) mìenìekankan bahwa 

kìomisaris indìepìendìen yang aktif dan bìerpìengalaman dapat 

mìempìengaruhi kìebijakan stratìegis pìerusahaan, tìermasuk dalam aspìek 

pìengìendalian biaya dan pìeningkatan nilai pìemìegang saham. 

Mìeski dìemikian, ìefìektivitas kìomisaris indìepìendìen tidak hanya 

ditìentukan ìolìeh jumlah atau prìopìorsinya dalam dìewan kìomisaris, tìetapi 

juga ìolìeh kualitas, intìegritas, sìerta intìensitas kìetìerlibatan mìerìeka dalam 

pìengawasan dan pìengambilan kìeputusan pìerusahaan. Kìomisaris 

indìepìendìen yang pasif atau tidak mìemiliki pìemahaman mìemadai tìentang 

industri pìerusahaan bìerpìotìensi mìenjadi simbìol fìormalitas bìelaka tanpa 

mìembìerikan dampak nyata tìerhadap pìeningkatan kinìerja. Olìeh karìena itu, 

pìenting bagi pìerusahaan untuk tidak hanya mìematuhi kìetìentuan rìegulasi 

tìentang jumlah minimum kìomisaris indìepìendìen, tìetapi juga mìemastikan 

rìekrutmìen dilakukan sìecara prìofìesiìonal bìerdasarkan kìompìetìensi dan 

indìepìendìensi yang sìesungguhnya. 

Bìerdasarkan tìeìori dan tìemuan ìempiris tìersìebut, dapat disimpulkan 

bahwa kìomisaris indìepìendìen mìemiliki pìeran stratìegis dalam 

mìeningkatkan kinìerja kìeuangan pìerusahaan mìelalui pìengawasan yang 

lìebih ìobjìektif, pìencìegahan kìonflik kìepìentingan, dan pìeningkatan kualitas 

kìeputusan manajìerial. Dìengan adanya pìengawasan yang ìefìektif dari pihak 
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indìepìendìen, pìerusahaan akan lìebih tìerdìorìong untuk mìengìelìola sumbìer 

daya kìeuangan sìecara ìefisiìen, bìertanggung jawab, dan bìerìoriìentasi jangka 

panjang. Olìeh karìena itu, pìenguatan pìeran dan kualitas kìomisaris 

indìepìendìen mìerupakan bagian pìenting dari stratìegi pìerusahaan untuk 

mìencapai kinìerja kìeuangan yang ìoptimal dan bìerkìelanjutan. 

4.​ Pìengaruh kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial dan 

dìewan kìomisaris indìepìendìen pada kinìerja kìeuangan  

Kinìerja kìeuangan pìerusahaan tidak hanya dipìengaruhi ìolìeh faktìor 

intìernal sìepìerti ìefisiìensi ìopìerasiìonal atau struktur biaya, tìetapi juga 

sangat dipìengaruhi ìolìeh struktur tata kìelìola pìerusahaan (cìorpìoratìe 

gìovìernancìe), tìermasuk di dalamnya kìepìemilikan institusiìonal, 

kìepìemilikan manajìerial, dan kìebìeradaan dìewan kìomisaris indìepìendìen. 

Sìecara simultan, kìetiga kìompìonìen tìersìebut bìerpìeran sìebagai mìekanismìe 

pìengawasan dan kìontrìol yang saling mìelìengkapi untuk mìemastikan 

manajìemìen bìertindak sìesuai dìengan kìepìentingan pìemìegang saham sìerta 

mìenjaga akuntabilitas dan transparansi pìerusahaan. Kìepìemilikan 

institusiìonal, yang bìerasal dari lìembaga-lìembaga kìeuangan sìepìerti bank, 

dana pìensiun, atau rìeksa dana, mìemiliki kìekuatan dan sumbìer daya yang 

cukup bìesar untuk mìendìorìong manajìemìen agar mìengambil kìeputusan 

yang rasiìonal dan bìerìoriìentasi jangka panjang. Sìemìentara itu, 

kìepìemilikan manajìerial—di mana manajìemìen juga mìemiliki saham 

pìerusahaan—dapat mìengurangi kìonflik kìeagìenan karìena manajìemìen 

mìemiliki insìentif langsung tìerhadap kìebìerhasilan pìerusahaan. Di sisi lain, 

dìewan kìomisaris indìepìendìen bìerpìeran sìebagai pihak ìekstìernal yang 

bìertugas mìengawasi dan mìengìevaluasi kinìerja manajìemìen sìecara 

ìobjìektif, sìerta mìembìerikan pìerlindungan tìerhadap kìepìentingan 

pìemìegang saham minìoritas. Kìetika kìetiga kìompìonìen ini bìerfungsi sìecara 

ìoptimal, pìerusahaan mìemiliki sistìem pìengawasan yang kuat dari bìerbagai 

arah, yang sìecara simultan akan mìendìorìong tìerciptanya pìengambilan 

kìeputusan yang lìebih hati-hati, ìefisiìen, dan bìertanggung jawab. Dìengan 

dìemikian, kìombinasi kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial, 

dan kìebìeradaan dìewan kìomisaris indìepìendìen sìecara bìersama-sama 
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diyakini dapat mìembìerikan dampak pìositif tìerhadap pìeningkatan kinìerja 

kìeuangan pìerusahaan sìecara bìerkìelanjutan.  

Bìerdasarkan kìerangka bìerpikir yang tìelah dijìelaskan, bìerikut 

disajikan kìerangka kìonsìeptual yang tìergambar pada ilustrasi di bawah ini. 

 
 

 
 
 
 
 
Kìetìerangan 

: Pìengaruh sìecara parsial 

: Pìengaruh sìecara simultan 

  
C.​ Hipìotìesis  

Bìerdasarkan dari latar bìelakang, rumusan masalah, dan pìenìelitian tìerdahulu. 

Maka dapat dirumuskan hipìotìesis adalah sìebagai bìerikut:  

H1:Diduga sìecara parsial ada pìengaruh signifikan Kìepìemilikan          

Institusiìonal tìerhadap kinìerja kìeuangan pìerusahaan makanan dan 

minuman  yang tìerdaftar di bursa ìefìek indìonìesia (BEI) Pìeriìodìe 

2022-2024.                     

 

3
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H2: Diduga sìecara parsial ada pìengaruh signifikan Kìepìemilikan Manajìerial    

tìerhadap kinìerja kìeuangan pìerusahaan makanan dan minuman yang 

tìerdaftar di bursa ìefìek indìonìesia (BEI) Pìeriìodìe 2022-2024. 

H3 : Diduga sìecara parsial ada pìengaruh signifikan Kìomisaris Indìepìendìen  

tìerhadap kinìerja kìeuangan pìerusahaan makanan dan minuman  yang 

tìerdaftar di bursa ìefìek indìonìesia (BEI) Pìeriìodìe 2022-2024. 

H4: Diduga sìecara bìersama-sama(Simultan) Kìepìemilikan Instusiìonal, 

Kìepìemilikan Manajìerial Dan Kìomisarius Indìepìendìen bìerpìengaruh 

tìerhadap kinìerja kìeuangan pìerusahaan makanan dan minuman  yang 

tìerdaftar di bursa ìefìek indìonìesia (BEI) Pìeriìodìe2022-2024. 

 

 

3

3

3
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

A.​ Dìesain Pìenìelitian 

1.​ Pìendìekatan Pìenìelitian 

Pìenìelitian ini mìenggunakan pìendìekatan kuantitatif. Mìetìodìe 

kuantitatif mìerupakan mìetìodìe pìenìelitian yang didasari ìolìeh paradigma 

pìositivismìe, ditìerapkan untuk mìenìeliti suatu pìopulasi atau sampìel 

spìesifik, dìengan data dikumpulkan mìelalui instrumìen pìenìelitian, analisis 

data dilakukan sìecara kuantitatif atau statistik, bìertujuan untuk mìenguji 

hipìotìesis yang tìelah dirumuskan sìebìelumnya (Sugiyìonìo, 2023). 

Pìenìelliti mìenggunakan pìendìekatan kuantitatif ini karìena data-data 

yang dikumpulkan ìolìeh pìenìeliti bìerupa angka, dan analisisnya 

mìenggunakan statistik. 

2.​ Tìeknik pìenìelitian 

Rancangan pìenìelitian yang digunakan tìermasuk dalam pìenìelitian 

kausalitas. Pìenìelitian kausalitas adalah pìendìekatan dalam pìenìelitian 

yang mìencari hubungan antar satu variabìel dìengan variabìel lain yang 

mìemiliki sìebab akibat (Sugiyìonìo, 2023). 

Pìenìeliti mìemilih tìeknik pìenìelitian kausalitas karìena dìengan tìeknik 

ini dapat mìenganalisis hubungan yang saling mìempìengaruhi antara 

bìebìerapa variabìel sìepìerti Kìepìemilikan Institusiìonal,Kìepìemilikan 

Manajìerial Dan Kìomisaris Indìepìendìen, yang dapat bìerdampak pada 

kinìerja kìeuangan. Sìelain itu, dìengan mìenggunakan tìeknik ini, pìenìeliti 

dapat mìenggali lìebih dalam bagaimana kinìerja kìeuangan dapat 

mìembìerikan pìemahaman yang lìebih jìelas mìengìenai hubungan antara 

variabìel indìepìendìen dan dìepìendìen. 

B.​ Dìefinisi Oprasiìonal Variabìel 

Dalam Pìenìelitian ini variabìel-variabìel yang digunakan ada 3 variabìel 

bìebas dan satu variabìel tìerikat yaitu : 

1.​ Kìepìemilikan Institusiìonal (X1) 

Kìepìemilikan Institusiìonal dalam pìenìelitian ini diukur mìelalui 

pìersìentasìe saham yang dimiliki ìolìeh institusi sìepìerti lìembaga kìeuangan, 
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pìerusahaan asuransi, dan dana pìensiun. 

Mìenurut Fahmi (2020), kìepìemilikan institusiìonal dapat mìenjadi 

mìekanismìe pìengìendalian yang ìefìektif dalam mìengurangi kìonflik 

kìeagìenan antara manajìemìen dan pìemìegang saham, karìena institusi 

biasanya mìemiliki kìekuatan untuk mìemìengaruhi kìebijakan manajìerial 

dan mìenjaga kìepìentingan pìemìegang saham sìecara luas. 

Mìenurut Fahmi (2020), kìepìemilikan institusiìonal dapat dihitung 

dìengan rumus: 

 𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 = 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑌𝑎𝑛𝑔 𝐷𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 𝑋 100%

2.​ Kìepìemilikan Manajìerial (X2) 

Kìepìemilikan Manajìerial dalam pìenìelitian ini diukur mìelalui rasiìo 

jumlah saham yang dimiliki ìolìeh manajìer atau pihak manajìemìen 

tìerhadap tìotal saham yang bìerìedar. 

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Lapìoran Kìeuangan, 

kìepìemilikan manajìerial diukur bìerdasarkan prìopìorsi kìepìemilikan saham 

yang dimiliki ìolìeh manajìemìen pìerusahaan, yang tìerdiri dari dirìektur, 

kìomisaris, dan pìejabat ìeksìekutif lainnya yang tìerlibat langsung dalam 

pìengambilan kìeputusan stratìegis pìerusahaan. 

Mìenurut Fahmi (2020), kìepìemilikan Manajìerial dapat dihitung 

dìengan rumus: 

 𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙 = 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑜𝑙𝑒ℎ 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑚𝑒𝑛
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑒𝑙𝑢𝑟𝑢ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑌𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 𝑋 100%

3.​ Kìomisaris Indìepìendìen (X3) 

Kìepìemilikan Manajìerial dalam pìenìelitian ini diukur mìelalui rasiìo 

jumlah kìomisaris indìepìendìen tìerhadap tìotal anggìota dìewan kìomisaris. 

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Lapìoran Kìeuangan, 

pìengukuran kìomisaris indìepìendìen dilakukan dìengan mìelihat prìopìorsi 

jumlah kìomisaris indìepìendìen tìerhadap tìotal anggìota dìewan kìomisaris. 

Ukuran ini digunakan untuk mìenilai kìekuatan sistìem pìengawasan 

intìernal dalam struktur tata kìelìola pìerusahaan (Gìoìod Cìorpìoratìe 

Gìovìernancìe/GCG). 

Mìenurut Tandìelilin ìet al.(2023), kìomisaris indìepìendìen dapat 
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dihitung dìengan rumus: 
 

 

4.​ Kinìerja Kìeuangan (Y) 

Kinìerja kìeuangan dalam pìenìelitian ini diukur mìenggunakan 

rasiìo Rìeturn ìon Assìets (ROA). 

Mìenurut Fahmi (2020), Rìeturn ìon Assìets (ROA) mìerupakan 

salah satu rasiìo kìeuangan yang tìermasuk dalam kìelìompìok rasiìo 

prìofitabilitas, yang digunakan untuk mìengukur ìefìektivitas pìerusahaan 

dalam mìenghasilkan laba bìersih dari kìesìeluruhan asìet yang dimiliki. 

Mìenurut Fahmi (2020), kinìerja kìeuangan dapat dihitung dìengan rumus: 

 𝑅𝑂𝐴 = 𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 
 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 𝑋 100%

C.​ Pìopulasi Dan Sampìel 

1.​ Pìopulasi 

Pìopulasi adalah arìea gìenìeralisasi yang tìerdiri dari ìobjìek atau 

subjìek dìengan jumlah dan karaktìeristik tìertìentu yang ditìentukan ìolìeh 

pìenìeliti untuk ditìeliti dan kìemudian disimpulkan (Sugiyìonìo, 2023). 

Pìopulasi dalam pìenìelitian ini adalah pìerusahaan manufaktur sub 

sìektìor makanan dan minuman yang tìerdaftar di Bursa Efìek Indìonìesia 

pìeriìodìe 2022-2024 yaitu sìebanyak 101 (sìeratus satu) pìerusahaan. 

2.​ Sampìel 

Sampìel adalah sìebagian dari jumlah dan karaktìeristik yang dimiliki 

ìolìeh pìopulasi (Sugiyìonìo, 2023). Dalam pìenìelitian ini, sampìel dipilih 

mìenggunakan mìetìodìe purpìosivìe sampling. Purpìosivìe sampling adalah 

tìeknik pìemilihan sampìel bìerdasarkan pìertimbangan tìertìentu (Sugiyìonìo, 

2023). Kritìeria untuk mìemilih sampìel dalam pìenìelitian ini yaitu sìebagai 

bìerikut: 

a.​Pìerusahaan manufaktur sub sìektìor makanan dan minuman yang 

tìerdaftar di Bursa Efìek Indìonìesia (BEI) pìeriìodìe 2022-2024. 

b.​Pìerusahaan manufaktur sub sìektìor makanan dan minuman yang 

tìerdaftardi BEI sìecara bìerturut-turut sìelama pìeriìodìe 2022-2024. 

c.​Pìerusahaan makanan dan minuman yang mìempublikasikan lapìoran 
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kìeuangan dan mìenggunakan mata uang RP. 

d.​Pìerusahaan makanan dan minuman yang mìendapatkan laba 

e.​Pìerusahaan sub sìektìor makanan dan minuman yang mìemiliki data 

lìengkap sìesuai variabìel yang ditìeliti sìelama pìeriìodìe 2022-2024. 

Tabìel 3.1 

Sampìel pìerusahaan makanan dan minuman yang tìerdaftar di BEI 2022-2024 
 

KETERANGAN JUMLAH 

Pìopulasi pìerusahaan makanan dan minuman 

yang tìerdaftar di BEI 2022-2024 

101 

Pìerusahaan manufaktur sub sìektìor makanan dan 

minuman yang tidak tìerdaftardi BEI sìecara 

bìerturut-turut sìelama pìeriìodìe 

2022-2024 

(15) 

Pìerusahaan makanan dan minuman yang tidak 

mìempublikasikan lapìoran kìeuangan dan tidak 

mìenggunakan mata uang RP 

(28) 

Pìerusahaan makanan dan minuman yang tidak 

mìendapatkan laba 

(12) 

Pìerusahaan sub sìektìor makanan dan minuman yang 

tidak mìemiliki data lìengkap sìesuai yang 

ditìeliti sìelama pìeriìodìe 2022-2024 

(25) 

Tìotal Sampìel pìenìelitian 21 

Tìotal sampìel pìerusahaan 

(sampìel x 3tahun) 

63 

 

Dìengan kritìeria diatas, tìerdapat tìotal 21 pìerusahaan makanan dan 

minuman yang mìemìenuhi syarat sìebagai sampìel dalam pìenìelitian ini, yang 

tìersusun dalam tabìel yang akan disajikan dibawah ini. 

Tabìel 3.2 sampìel daftar pìerusahaan 
 

NO KODE PERUSAHAAN 

 

2

3

11

11

11

102

Page 59 of 101 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::3117:545359289

Page 59 of 101 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::3117:545359289



47 
 

1 BISI BISI INTERNATIONAL Tbk 

2 CPRO Cìentral Prìotìeina Prima Tbk 

3 DSNG PT Dharma Satya Nusantara Tbk. 

4 LSIP PP Lìondìon Sumatra Indìonìesia Tbk 

5 MYOR Mayìora Indah Tbk 

6 ROTI PT Nippìon Indìosari Cìorpindìo Tbk 

7 SIMP Salim Ivìomas Pratama Tbk 

8 SKLT Sìekar Laut Tbk 

9 SSMS PT Sawit Sumbìermas Sarana Tbk 

10 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk 

11 TGKA Tigaraksa Satria Tbk 

12 CLEO PT Sariguna Primatirta Tbk 

13 CAMP PT Campina Icìe Crìeam Industry Tbk. 

14 KEJU PT Mulia Bìoga Raya Tbk 

15 CSRA PT Cisadanìe Sawit Raya Tbk. 

16 PGUN PT Pradiksi Gunatama Tbk 

17 TAPG PT Triputra Agrìo Pìersada Tbk 

18 DEWI PT Dìewi Shri Farmindìo Tbk 

19 GULA PT Aman Agrindìo Tbk 

20 JARR PT Jhìonlin Agrìo Raya Tbk 

21 MKTR PT Mìenthìobi Karyatama Raya Tbk 

 

D.​ Prìosìedur Pìenìelitian 

Prìosìedur pìengìolahan data dalam pìenìelitian ini dilakukan 

mìelalui bìebìerapa tahapan yang sistìematis.  

1.​ Tahap pìertama dimulai dìengan mìengumpulkan data sìekundìer 

bìerupa lapìoran tahunan (annual rìepìort), lapìoran kìebìerlanjutan, sìerta 

lapìoran kìeuangan pìerusahaan makanan dan minuman yang tìerdaftar 

di Bursa Efìek Indìonìesia (BEI) untuk pìeriìodìe 2022–2024.  

2.​ Tahap kìedua Sìetìelah data tìerkumpul, tahap kìedua dilakukan dìengan 

mìenyìelìeksi dan mìengidìentifikasi variabìel pìenìelitian yang tìerdiri 
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dari variabìel pìenìerapan Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe (GCG) dan 

variabìel kinìerja kìeuangan.  

3.​ Pada tahap kìetiga, pìenìeliti mìelakukan prìosìes cìoding dan klasifikasi 

data sìesuai indikatìor masing-masing variabìel, sìepìerti kìomisaris 

indìepìendìen, kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial 

untuk variabìel GCG, sìerta rasiìo kìeuangan sìepìerti ROA untuk 

variabìel kinìerja kìeuangan.  

4.​ Tahap kìe ìempat data kuantitatif yang tìelah diklasifikasi diinput kìe 

dalam pìerangkat lunak statistik, sìepìerti SPSS, untuk dilakukan 

pìengujian asumsi klasik, analisis rìegrìesi liniìer bìerganda, sìerta uji 

hipìotìesis.  

5.​ Tahap kìeìenam dilakukan dìengan mìengintìerprìetasikan hasil analisis, 

mìenarik kìesimpulan, dan mìenguji apakah pìenìerapan GCG mìemiliki 

pìengaruh signifikan tìerhadap kinìerja kìeuangan pìerusahaan sìelama 

pìeriìodìe pìenìelitian. Sìeluruh tahapan ini dilakukan sìecara bìerurutan 

untuk mìemastikan data yang dihasilkan akurat dan dapat 

dipìertanggungjawabkan sìecara ilmiah. 
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Pìeta Prìosìedur Pìengìolahan Data Pìenìelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

​ ​ ​  

 

E.​ Tìempat Dan Waktu 

1.​ Tìempat Pìenìelitian 

    Pìenìeliti mìemilih untuk mìelakukan​pìenìelitian di pìerusahaan 

manufaktur sub sìektìor makanan dan minuman yang tìerdaftar di 

Bursa Efìek Indìonìesia (BEI) dikarìenakan pìerusahaan tìersìebut 

mìemiliki pìeran yang pìenting dalam pìerìekìonìomian di Indìonìesia 

sìerta tìersìedianya data yang mìemadai bagi pìenìelitian ini sìepìerti 
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Lapìoran Tahunan (Annual Rìepìort) dan Lapìoran Kìeuangan 

(Financial Statìemìent). Data dipìerìolìeh dari situs rìesmi Bursa Efìek 

Indìonìesia (BEI) yaitu www.idx.cìo.id. 

2.​ Waktu Pìenìelitian 

 Waktu yang digunakan dalam pìenìelitian ini yaitu sìelama 6 bulan 

sìejak bulan Juli sampai bulan Dìesìembìer 2025. 

 

F.​ Tìeknik Analisis Data 

Pìerhitungan untuk mìengatasi pìemìecahan masalah dan 

mìemvìerifikasi hipìotìesis yang tìerkait dìengan mìetìodìe analisis data 

(Sugiyìonìo, 2023). Mìenìemukan pìengaruh variabìel pìenìelitian 

indìepìendìen tìerhadap variabìel dìepìendìen, yaitu laba bìersih usaha, 

dìengan mìenganalisis pìengaruhnya tìerhadap vìolumìe pìenjualan, biaya 

prìoduksi,biaya pìenjualan, dan biaya umum dan administrasi. Olìeh 

karìena itu, katìegìori analisis data bìerikut digunakan dalam pìenìelitian 

ini: 

1.​ Uji Asumsi Klasik 

​ Pìengujian asumsi klasik ini bìertujuan untuk mìenjamin 

kìetidakbìerpihakan, kìonsistìensi, dan akurasi ìestimasi pìersamaan 

rìegrìesi akhir (Gunawan, 2019). Uji asumsi bìerikut akan dibahas: 

a.​ Uji nìormalitas 

Uji nìormalitas digunakan untuk mìemastikan apakah 

variabìel yang ditìeliti tìerdistribusi sìecara tìeratur. Hal ini pìenting 

karìena statistik paramìetrik tidak dapat digunakan untuk 

mìemvalidasi hipìotìesis jika data variabìel tidak nìormal (H. 

Purnìomìo & Riani, 2018). Mìodìel rìegrìesi dìengan nilai rìesidual 

yang tìerdistribusi sìecara nìormal dianggap mìemuaskan. Untuk 

mìemastikan apakah rìesidu tìerdistribusi sìecara tìeratur, tìeknik 

bìerikut dapat ditìerapkan (Ghìozali, 2016): 

1)​ Mìemvìerifikasi nilai signifikansi Kìolmìogìorìov-Smirnìov (K-S) 
adalah salah satu mìetìodìe untuk mìelakukan uji statistik dasar. 
Distribusi data tidak tìeratur jika nilai signifikansi < 0,05. 
Sìebaliknya, jika nilai signifikansi > 0,05, maka data 
bìerdistribusi nìormal. 
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2)​ Mìenganalisis grafik Salah satu cara tìermudah untuk 
mìengìetahui apakah rìesidualnya nìormal adalah dìengan mìelihat 
grafik histìogram yang mìembandingkan data aktual dìengan 
distribusi yang kira-kira nìormal. 
 
Tìeknik lain yang dapat digunakan adalah diagram prìobabilitas 

nìormal, yang mìembìedakan distribusi kumulatif dìengan 

distribusi nìormal Prìobabilitas bìerikut diplìot saat mìenguji 

kìenìormalan mìenggunakan pìendìekatan grafik nìormal 

(Ghìozali, 2016): 

1)​ Mìodìel rìegrìesi mìemìenuhi asumsi nìormalitas jika data 

tìersìebar di sìekitar garis diagìonal dan bìergìerak dalam arah 

yang sama. 

2)​ Jika data sìecara substansial mìenyimpang dari garis 

diagìonal dan kìehilangan lintasannya, kita dapat 

mìenyimpulkan bahwa mìodìel rìegrìesi tidak mìemìenuhi 

kritìeria nìormalitas. 

b.​ Uji multikìoliniìeritas 

Untuk mìemastikan apakah variabìel indìepìendìen dalam 

mìodìel rìegrìesi saling tìerhubung atau tìerkait, pìengujian 

multikìolinìearitas mìerupakan suatu prìosìes. Tujuan pìengujian ini 

adalah untuk mìemastikan apakah variabìel indìepìendìen mìodìel 

tìerus mìenunjukkan kìorìelasi, yang dapat mìemìengaruhi sìebìerapa 

akurat ìestimasi paramìetìer rìegrìesi dihitung (Ghìozali, 2016). 

Gìejala ini muncul kìetika variabìel indìepìendìen mìenunjukkan 

kìorìelasi yang signifikan satu sama lain. Jika multikìolinìearitas 

ditìemukan, salah satu cara untuk mìempìerbaiki mìodìel rìegrìesi 

adalah dìengan mìenghilangkan salah satu variabìel indìepìendìen. 

Bìerikut adalah pìengambilan kìeputusan uji multikìolinìearitas 

(Ghìozali, 2016): 

1)​ Apabila nilai variabìel Inflatiìon Factìor (VIF) > 10 atau jika 
tìolìerancìe valuìe < 0.1 maka tìerjadi multikìolinìearitas. 

2)​ Apabila nilai variabìel Inflatiìon Factìor (VIF) < 10 atau jika 
tìolìerancìe valuìe > 0.1 maka tidak tìerjadi multikìolinìearitas. 
 
Multikìolinìearitas, atau tidak adanya kìorìelasi antara variabìel 
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indìepìendìen, mìerupakan kìebutuhan untuk mìodìel rìegrìesi yang 

idìeal. (Yasminìe, 2020). Tingkat pìengaruh variabìel bìebas 

tìerhadap variabìel tìerikat ditunjukkan dìengan nilai yang bìerkisar 

dari nìol hingga satu. 

c.​ Uji autìokìorìelasi 

Mìenurut Ghìozali, (2018) uji autìokìorìelasi bìertujuan 

mìenguji apakah dalam mìodìel rìegrìesi linìear ada kìorìelasi antara 

kìesalahan pìengganggu pada pìeriìodìe t dìengan kìesalahan 

pìengganggu pada pìeriìodìe t-1 (sìebìelumnya). Jika tìerjadi 

kìorìelasi, maka dinamakan ada prìoblìem autìokìorìelasi. 

Pìengambilan kìeputusan autìokìorìelasi dilakukan dìengan 

mìembandingkan nilai Durbin-Watsìon (d) dìengan batas bawah 

(dl) dan batas atas (du). 

Mìenurut Gìozali (2016)  kritìeria pìengambilan kìeputusan 

sìebagai bìerikut: 

1)​ Jika 0<d< dl, maka tìerdapat autìokìorìelasi pìositif. 
2)​ Jika dl≤ d ≤ du, maka tidak tìerdapat autìokìorìelasi pìositif. 
3)​  Jika 4-dld<4, maka tìerdapat autìokìolìerasi nìegatif. 
4)​ Jika 4-du≤ d ≤4-dl, maka tidak tìerdapat autìokìolìerasi 

nìegatif. 
5)​ Jika du <d< 4-du,, maka tidak tìerdapat autìokìolìerasi pìositif 

maupun nìegatif. 
Runs Tìest digunakan sìebagai uji lanjutan untuk 

mìemastikan ada atau tidaknya autìokìorìelasi apabila hasil uji 

Durbin–Watsìon bìerada pada daìerah yang tidak mìembìerikan 

kìesimpulan pasti. Mìenurut Ghìozali (2018), Runs Tìest 

mìerupakan uji nìonparamìetrik yang bìertujuan untuk 

mìengìetahui apakah rìesidual dalam mìodìel rìegrìesi tìerjadi 

sìecara acak atau tidak. Uji ini dilakukan dìengan 

mìenganalisis pìola urutan rìesidual pìositif dan nìegatif 

bìerdasarkan nilai mìedian. Apabila rìesidual bìersifat acak, 

maka dapat disimpulkan bahwa tidak tìerdapat autìokìorìelasi 

dalam mìodìel rìegrìesi. Dasar pìengambilan kìeputusan pada 

uji Runs Tìest adalah dìengan mìelihat nilai Asymp. Sig. 

(2-tailìed), di mana jika nilai tìersìebut lìebih bìesar dari 0,05 
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maka rìesidual bìersifat acak dan mìodìel rìegrìesi dinyatakan 

bìebas dari autìokìorìelasi, sìedangkan jika nilai Asymp. Sig. 

(2-tailìed) kurang dari atau sama dìengan 0,05 maka rìesidual 

tidak bìersifat acak dan mìodìel rìegrìesi mìengalami 

autìokìorìelasi. 

 
d.​ Uji hìetìerìoskìedastisitas 

​       Uji hìetìerìoskìedastisitas mìemiliki tujuan untuk 

mìengidìentifikasi apakah dalam mìodìel rìegrìesi tìerjadi 

kìetidaksamaan variancìe dari rìesidual satu pìengamatan kìe 

pìengamatan lain (Ghìozali, 2016). Mìodìel rìegrìesi yang baik 

adalah yang tìerjadi hìomìokìedastisitas. Dikatakan bìebas 

hìetìerìoskìedastisitas jika pada gambar scattìerplìot dìepìendìent 

variablìe, titik-titik tidak mìembìentuk pìola tìertìentu dan titik-titik 

mìenyìebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. 

​     Dasar pìengambilan kìeputusan hìetìerìoskìedastisitas mìenurut 

Ghìozali (2016) adalah sìebagai bìerikut: 

1)​ Jika ada pìola tìertìentu, sìepìerti titik-titik yang ada mìembìentuk 
pìola tìertìentu yang tìeratur (bìergìelìombang, mìelìebar kìemudian 
mìenyìempit), maka mìengindikasikan tìelah tìerjadi 
hìetìerìoskìedastisitas. 

2)​ Jika tidak ada pìola yang jìelas, sìerta titik-titik mìenyìebar di 
atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak tìerjadi 
hìetìerìoskìedastisitas. 
 

2. Analisis Rìegrìesi Liniìer Bìerganda 

 Mìetìodìe statistik untuk mìempìerkirakan dan mìeramalkan nilai rata- rata 

variabìel dìepìendìen bìerdasarkan nilai yang dikìetahui dari bìebìerapa variabìel 

indìepìendìen disìebut analisis rìegrìesi liniìer bìerganda. (Ghìozali, 2016). Dìengan 

kata lain, tujuan mìetìodìe ini adalah untuk mìembuat mìodìel prìediktif yang dapat 

mìenjìelaskan bagaimana satu variabìel dìepìendìen dan dua atau lìebih variabìel 

indìepìendìen saling tìerkait pada saat yang sama. Bìerdasarkan kìombinasi 

variabìel indìepìendìen yang tìersìedia, ìestimasi ini bìerguna tidak hanya untuk 

mìenìentukan arah dan kìekuatan hubungan antara variabìel tìetapi juga untuk 

mìempìerkirakan nilai variabìel dìepìendìen dalam kìontìeks pìopulasi. Olìeh karìena 
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itu, rìegrìesi linìear bìerganda mìerupakan mìetìodìe yang pìenting dalam analisis 

data kuantitatif, khususnya kìetika fìenìomìena yang ditìeliti dipìengaruhi ìolìeh 

banyak faktìor sìecara bìersamaan. Rumus Rìegrìesi: 

Y= a + B1X2 + B2X2 + B3X3 + ìe 
Kìetìerangan : 

Y ​ ​ = Kinìerja Kìeuangan  

a ​ ​ = Kìonstanta 

B1 – B3       = Kìoìefisiìen Rìegrìesi  

Variabìel Bìebas 

X1​ ​ =  Kìepìemilikan Institusiìonal  

X2​ ​ = Kìepìemilikan Manajìerial  

X3​ ​ = Kìomisaris Indìepìendìen  

ìe​ ​ = Erìorr 

a.​ Uji Kìoìefisiìen Dìetìermian (R2) 

          Uji Kìoìefisiìen Dìetìerminasi (R²) digunakan untuk mìenilai sìejauh 

mana mìodìel mampu mìenjìelaskan variasi yang tìerjadi pada variabìel 

dìepìendìen (Ghìozali, 2016). Nilai kìoìefisiìen dìetìerminasi bìerkisar antara nìol 

hingga satu Sìebagai bagian dari ìevaluasi kìelayakan mìodìel sìecara 

mìenyìeluruh, adjustìed R² digunakan untuk mìenunjukkan sìebìerapa bìesar 

variasi variabìel dìepìendìen dapat dijìelaskan sìetìelah mìempìertimbangkan 

jumlah variabìel indìepìendìen yang dimasukkan dalam mìodìel. Apabila nilai 

adjustìed R² rìendah, hal tìersìebut mìenandakan bahwa variabìel indìepìendìen 

kurang mampu mìenjìelaskan pìerubahan pada variabìel dìepìendìen. 

Sìebaliknya, nilai adjustìed R² yang mìendìekati satu mìenunjukkan bahwa 

variabìel indìepìendìen dapat mìembìerikan hampir sìeluruh infìormasi yang 

dibutuhkan untuk mìemprìediksi variabìel dìepìendìen. 

          Adapun rumus kìoìefisiìen dìetìerminasi mìenurut Ghìozali (2016) dapat 

dituliskan sìebagai bìerikut: 

Kd ​ = R² x 100% 
Kìetìerangan: 
Kd ​ = Kìoìefisiìen dìetìerminasi 
R² ​ = Kìoìefisiìen kìorìelasi 
Kritìeria untuk analisis kìoìefisiìen dìetìerminasi adalah: 

1)​ Jika Kd mìendìetìeksi nìol (0), maka pìengaruh variabìel                
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indìepìendìen tìerhadap variabìel dìepìendìen lìemah. 
2)​ Jika Kd mìendìetìeksi satu (1), maka pìengaruh variabìel indìepìendìen 

tìerhadap variabìel dìepìendìen kuat. 
 

3. Uji Hipìotìesis 

Pìengujian hipìotìesis mìerupakan pìengujian yang digunakan untuk 

mìengìevaluasi kìebìenaran suatu pìernyataan atau dugaan yang diajukan tìerkait 

dìengan paramìetìer pìopulasi. Mìelalui prìosìes ini, pìenìeliti dapat mìenìentukan 

apakah data yang dipìerìolìeh mìendukung hipìotìesis yang diajukan atau justru 

mìenunjukkan sìebaliknya. Hasil dari uji hipìotìesis akan mìenghasilkan 

kìeputusan apakah hipìotìesis nìol (Hìo) ditìerima atau ditìolak, yang pada akhirnya 

mìenjadi dasar dalam mìenarik kìesimpulan ilmiah sìecara ìobjìektif bìerdasarkan 

data yang tìersìedia (Sugiyìonìo, 2023). Untuk mìemastikan apakah variabìel 

indìepìendìent kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial, dan kìomisaris 

indìepìendìen mìemiliki pìengaruh tìerhadap variabìel dìepìendìen (lkinìerja 

kìeuangan), pìenìelitian ini mìenggunakan pìengujian hipìotìesis. Uji hipìotìesis 

tìerdiri dari bìebìerapa uji yaitu: 

a.​ Uji Signifikasi Parsial (Uji–t) 

Uji-t ditìerapkan untuk pìenggunaan pìerhitungan sìebìerapa bìesar 

sìetiap variabìel indìepìendìen dalam suatu mìodìel rìegrìesi mìempìengaruhi 

variabìel dìepìendìen (Ghìozali, 2016). Uji ini mìenìentukan apakah sìetiap 

variabìel indìepìendìen mìembìerikan kìontribusi yang signifikan tìerhadap 

pìerubahan variabìel dìepìendìen sìecara sìendiri-sìendiri. Tìemuan uji-t akan 

mìenunjukkan apakah kìoìefisiìen rìegrìesi sìetiap variabìel dìepìendìen mìemiliki 

signifikansi statistik atau tidak, yang mìenunjukkan apakah variabìel 

tìersìebut rìelìevan dìengan pìenjìelasan hipìotìesis yang ditìeliti atau tidak. 

Langkah-langkah pìengujian tìersìebut yaitu (Ghìozali, 2016): 

a.​ Mìenìentukan hipìotìesis 

1)​ Hìo : b1, b2, b3= 0 , Hal ini mìengindikasikan bahwa   
kìepìemilkan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial dan 
kìomisaris indìepìendìen sìecara parsial tidak tìerpìengaruh 
tìerhadap kinìerja kìeuangan. 

2)​ Ha : b1, b2, b3 ≠ 0 , Hal ini mìengindikasikan bahwa 
kìepìemilkan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial dan 
kìomisaris indìepìendìen sìecara parsial mìemìegaruhi tìerhadap 
kinìerja kìeuangan. 
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b.​ Mìenìentukan tingkat signifikansi 

Dalam pìenìelitian ini, tingkat signifikansi yang digunakan 
ditìetapkan sìebìesar 5%, yang mìengindikasikan bahwa prìobabilitas 
tìerjadinya kìesalahan yakni kìesalahan dalam mìenìolak hipìotìesis nìol 
yang sìebìenarnya bìenar adalah sìebìesar 5%. Dìengan kata lain, 
pìenìeliti mìenìerima adanya pìeluang sìebìesar 5% untuk mìengambil 
kìeputusan yang kìeliru dalam prìosìes pìengujian hipìotìesis. 

c.​ Pìengambilan kìeputusan 

1)​ Hìo ditìolak dan Hₐ ditìerima apabila nilai sig-t kurang dari 0,05, 
maka hasil uji mìenunjukkan bahwa variabìel kìepìemilikan 
institusiìonal,kìepìemilikan manajìerial dan kìomisaris 
indìepìendìen sìecara parsial bìerpìengaruh signifikan tìerhadap 
variabìel kinìerja kìeuangan. 

2)​ Ha ditìerima dan Hₐ ditìolak apabila nilai sig-t lìebih dari 0,05, 
maka variabìel kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan 
manajìerial dan kìomisaris indìepìendìen sìecara parsial tidak 
bìerpìengaruh signifikan tìerhadap variabìel kinìerja kìeuangan. 
 

b.​ Uji Signifikasi Simultan (Uji-F) 

Uji F digunakan untuk mìenìentukan apakah sìemua variabìel 

indìepìendìen dalam mìodìel rìegrìesi mìemiliki dampak substansial tìerhadap 

variabìel dìepìendìen (Sugiyìonìo, 2023). Dìengan kata lain, tujuan pìengujian 

ini adalah untuk mìemastikan apakah variabìel dìepìendìen dapat diprìediksi 

mìenggunakan mìodìel rìegrìesi sìecara kìesìeluruhan. Faktìor-faktìor 

indìepìendìen tìermasuk kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial 

dan kìomisaris indìepìendìen sìemuanya disìelidiki dalam paramìetìer 

pìenìelitian ini. Sìemìentara itu, kinìerja kìeuangan pìerusahaan mìerupakan 

variabìel dìepìendìen yang disìelidiki. Dimungkinkan untuk mìemastikan 

apakah kìehadiran simultan dari sìemua variabìel indìepìendìen ini sìecara 

signifikan mìemìengaruhi laba bìersih dìengan mìenggunakan uji F. Pìetunjuk 

untuk mìelakukan pìengujian ini mìerujuk pada prìotìokìol yang diuraikan 

ìolìeh (Ghìozali, 2016): 

a.​ Mìenìentukan hipìotìesis 

1)​ Hìo : b1=b2=b3=0, artinya kìepìemilkan institusiìonal, 
kìepìemilikan manajìerial dan kìomisaris indìepìendìen sìecara 
simultan tidak bìerpìengaruh tìerhadap kinìeja kìeuangan. 

2)​ Ha : b1=b2=b3≠ 0 mìengindikasikan kìepìemilkan institusiìonal, 
kìepìemilikan manajìerial dan kìomisaris indìepìendìen sìecara 
simultan  bìerpìengaruh tìerhadap kinìeja kìeuangan. 

b.​ Mìenìentukan tingkat signifikansi 
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Dalam pìenìelitian ini, tingkat signifikansinya adalah 5%. Ini 
bìerarti kìemungkinan mìembuat kìesalahan saat mìengambil 
kìeputusan adalah 5%. 

 
c.​ Pìengambilan kìeputusan 

1)​ Hìo ditìolak dan Hₐ ditìerima apabila nilai signifikan  F < 0,05, 
maka tìerdapat pìengaruh yang signifikan dari variabìel 
kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial dan 
kìomisaris indìepìendìen sìecara simultan tìerhadap variabìel 
kinìerja kìeuangan. 

2)​ Ha ditìerima dan Hₐ ditìolak apabila nilai signifikan F > 0,05, 
maka tidak ada pìengaruh signifikan dari variabìel kìepìemilikan 
institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial dan kìomisaris 
indìepìendìen sìecara simultan tìerhadap variabìel kinìerja 
kìeuangan. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A.​ Hasil Pìenìelitian  

1.​ Dìeskripsi Data Variabìel 

a.​ Dìeskripsi Data Variabìel Indìepìendìen 

Variabìel indìepìendìen yaitu variabìel yang mìembìerikan pìengaruh, 

faktìor pìenyìebab tìerjadinya pìerubahan atau munculnya variabìel 

dìepìendìen (Sugiyìonìo, 2023). Dalam pìenìelitian ini variabìel 

indìepìendìen (X) yang digunakan yaitu kìepìemilikan institusiìonal, 

kìepìemilikan manajìerial,dan kìomisaris indìepìendìen. 

Bìerikut salah satu cìontìoh kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan 

manajìerial dan kìomisaris indìepìendìen sìerta kinìerja kìeuangan pada PT 

BISI INTERNATIONAL Tbk (BISI) tahun 2022. 

Gambar 4.1 

 
 ​ ​                                                         Gambar 4.2 
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Gambar 4.3 

                                  

 

 

1)​ Kìepìemilikan Institusiìonal  

Mìenurut Wahyudi dan Pawìestri (2006), kìepìemilikan 

institusiìonal mìerupakan prìopìorsi saham yang dimiliki ìolìeh 

institusi sìepìerti pìerusahaan asuransi, bank, lìembaga dana pìensiun, 

dan lìembaga kìeuangan lainnya yang bìerpìeran sìebagai invìestìor 

prìofìesiìonal. Kìehadiran invìestìor institusiìonal diyakini dapat 

mìempìerkuat pìengawasan tìerhadap manajìemìen karìena mìerìeka 

mìemiliki kìeahlian, sumbìer daya, dan kìepìentingan yang bìesar 

tìerhadap kinìerja pìerusahaan. 

Dalam pìenìelitian ini, kìepìemilikan institusiìonal diprìoksikan 

dìengan rasiìo kìepìemilikan saham ìolìeh institusi, yaitu dìengan 

mìembagi jumlah saham yang dimiliki ìolìeh institusi (sìepìerti 
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lìembaga kìeuangan, dana pìensiun, atau pìerusahaan invìestasi) 

dìengan jumlah kìesìeluruhan saham yang bìerìedar. 

Adapun rumus yang digunakan dalam pìerhitungan mìenurut 

fahmi (2020): 

  𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 = 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑌𝑎𝑛𝑔 𝐷𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 𝑋 100%

Bìerikut cìontìoh pìerhitungan kìepìemilikan institusiìonal pada 

(BISI) INTERNATIONAL Tbk Tahun 2022 dìengan mìenggunakan 

rumus sìepìerti diatas. 

 𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 = 𝑅𝑃 930.000.000
𝑅𝑃 3.000.000.000 𝑋 100% = 0, 31

Bìerdasarkan pada cìontìoh pìerhitungan diatas maka 

dipìerìolìeh data kìepìemilikan institusiìonal yang tìerdaftar pada BEI 

Tahun 2022-2024 sìebagai bìerikut. 

Tabìel 4.4 

 Kìepìemilikan Institusiìonal 

Nìo. Kìodìe Pìerusahaan 
Kìepìemilikan institusiìonal 

Tahun 
2022 2023 2024 

1. BISI 0,31 0,31 0,31 
2. CPRO 0,45 0,45 0,00 
3. DSNG 0,28 0,28 0,28 
4. LSIP 0,59 0,59 0,60 
5. MYOR 0,33 0,33 0,33 
6. ROTI 0,26 0,26 0,26 
7. SIMP 0,72 0,72 0,72 
8. SKLT 0,77 0,77 0,43 
9. SSMS 0,00 0,61 0,62 
10. TBLA 0,27 0,27 0,27 
11. TGKA 0,00 0,36 0,36 
12. CLEO 0,56 0,56 0,56 
13. CAMP 0,84 0,84 0,84 
14. KEJU 0,66 0,66 0,66 
15. CSRA 0,00 0,00 0,38 
16. PGUN 0,38 0,38 0,38 
17. TAPG 0,23 0,23 0,33 
18. DEWI 0,23 0,23 0,23 
19. GULA 0,57 0,57 0,57 
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20. JARR 0,87 0,87 10,40 
21. MKTR 0,69 0,69 0,69 

Sumbìer ìolah data 2025 

 

 

2.)​ Kìepìemilikan manajìerial  

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Lapìoran 

Kìeuangan, kìepìemilikan manajìerial diukur bìerdasarkan 

prìopìorsi kìepìemilikan saham yang dimiliki ìolìeh manajìemìen 

pìerusahaan, yang tìerdiri dari dirìektur, kìomisaris, dan pìejabat 

ìeksìekutif lainnya yang tìerlibat langsung dalam pìengambilan 

kìeputusan stratìegis pìerusahaan. Sìemakin bìesar pìorsi saham 

yang dimiliki ìolìeh pihak manajìemìen, maka sìemakin tinggi 

kìepìemilikan manajìerial suatu pìerusahaan. Kìepìemilikan ini 

bìerfungsi sìebagai alat kìontrìol intìernal, karìena manajìemìen 

mìemiliki insìentif pribadi untuk mìeningkatkan kinìerja 

pìerusahaan. 

Mìenurut Fahmi (2020), kìepìemilikan manajìerial dapat 

dihitung dìengan rumus: 

𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙 = 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑜𝑙𝑒ℎ 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑚𝑒𝑛
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑒𝑙𝑢𝑟𝑢ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑌𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 𝑋 100%

Bìerikut cìontìoh pìerhitungan kìepìemilikan manajìerial 

pada BISI INTERNATIONAL Tbk (BISI) pada Tahun 2022 

dìengan mìenggunakan rumus sìepìerti diatas. 

 𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙 = 𝑅𝑃 574.811.400
𝑅𝑃 3.000.000.000 𝑋 100% =  0. 19

Bìerdasarkan pada cìontìoh pìerhitungan diatas maka 

dipìerìolìeh data kìepìemilikan manajìerial yang tìerdaftar pada 

BEI Tahun 2022-2024 sìebagai bìerikut. 

Tabìel 4.5 

 Kìepìemilikan Manajìerial 

Nìo. Kìodìe Pìerusahaan 
Kìepìemilikan Manajìerial 

Tahun 
2022 2023 2024 
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1. BISI 0,19 0,19 0,00 
2. CPRO 0,25 0,21 0,00 
3. DSNG 0,39 0,28 0,15 
4. LSIP 0,00 0,00 0,00 
5. MYOR 0,29 0,52 0,25 
6. ROTI 0,58 0,58 0,37 
7. SIMP 0,07 0,07 0,00 
8. SKLT 0,01 2,97 0,01 
9. SSMS 9,86 0,96 0,08 
10. TBLA 0,27 0,33 0,00 
11. TGKA 0,37 0,00 0,00 
12. CLEO 0,21 0,21 0,21 
13. CAMP 0,01 0,08 0,02 
14. KEJU 1,88 0,19 0,01 
15. CSRA 3,80 0,42 0,04 
16. PGUN 0,94 0,55 0,17 
17. TAPG 0,53 0,63 0,01 
18. DEWI 0,58 0,58 0,42 
19. GULA 0,23 0,23 0,23 
20. JARR 0,75 0,53 0,01 
21. MKTR 0,10 0,09 0,09 

Sumbìer ìolah data 2025 

3.)​ Kìomisaris indìepìendìen 

Mìenurut Fahmi (2020) dalam bukunya Analisis Lapìoran 

Kìeuangan, pìengukuran kìomisaris indìepìendìen dilakukan dìengan 

mìelihat prìopìorsi jumlah kìomisaris indìepìendìen tìerhadap tìotal 

anggìota dìewan kìomisaris. Ukuran ini digunakan untuk mìenilai 

kìekuatan sistìem pìengawasan intìernal dalam struktur tata kìelìola 

pìerusahaan (Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe/GCG). Kìomisaris 

indìepìendìen dianggap sìebagai pihak yang mampu mìembìerikan 

pìengawasan ìobjìektif dan nìetral karìena tidak mìemiliki hubungan 

langsung dìengan pìemìegang saham pìengìendali maupun manajìemìen. 

Mìenurut fahmi (2020) kìomisaris indìepìendìen dapat dihitung  

mìenggunakan rumus: 

 JUMLAH KOMISARIS INDEPENDEN=N ORANG 

     Bìerikut cìontìoh pìerhitungan kìomisaris indìepìendìen pada BISI 
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INTERNATIONAL Tbk (BISI) pada Tahun 2022 dìengan 

mìenggunakan rumus sìepìerti diatas. 

   JUMLAH KOMISARIS INDEPENDEN= 1 ORANG 

Bìerdasarkan pada cìontìoh pìerhitungan diatas maka dipìerìolìeh 

data kìomisaris indìepìendìen yang tìerdaftar pada BEI Tahun 

2022-2024 sìebagai bìerikut. 

Tabìel 4.6 

Kìomisaris Indìepìendìen 

Nìo. Kìodìe Pìerusahaan 
Kìomisaris Indìepìendìen 

Tahun 
2022 2023 2024 

1. BISI 1 1 1 
2. CPRO 2 2 2 
3. DSNG 3 3 3 
4. LSIP 2 2 2 
5. MYOR 2 2 2 
6. ROTI 1 1 1 
7. SIMP 2 2 2 
8. SKLT 1 1 1 
9. SSMS 1 1 1 
10. TBLA 1 1 1 
11. TGKA 1 1 1 
12. CLEO 1 1 1 
13. CAMP 1 1 1 
14. KEJU 1 1 1 
15. CSRA 1 1 1 
16. PGUN 1 1 1 
17. TAPG 1 1 1 
18. DEWI 1 1 1 
19. GULA 1 1 1 
20. JARR 1 1 1 
21. MKTR 1 1 1 

     Sumbìer: Olah Data 2025 

b.​ Dìeskripsi Data Variabìel Dìepìendìen 

Variabìel dìepìendìen adalah variabìel yang hasilnya 

dipìengaruhi atau ditìentukan ìolìeh variabìel indìepìendìen (Sugiyìonìo, 

2023). Dalam pìenìelitian ini, kinìerja kìeuangan (Y) bìerpìeran 
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sìebagai variabìel dìepìendìen. 

Kinìerja kìeuangan pìerusahaan mìencìerminkan ìefìektivitas 

manajìemìen dalam mìengìelìola sumbìer daya yang dimiliki. Salah 

satu indikatìor yang digunakan untuk mìengukur kinìerja kìeuangan 

tìersìebut adalah Rìeturn ìon Assìets (ROA) adalah ukuran 

prìofitabilitas dari tìotal asìet pìerusahaan. ROA mìembìerikan 

gambaran kìepada pihak manajìer, pihak invìestìor, atau kìepada 

pihak analis tìentang bagaimana manajìemìen pìerusahaan dapat 

mìenggunakan asìetnya sìecara ìefìektif untuk mìenghasilkan laba. 

ROA dinyatakan dalam bìentuk pìersìentasìe. Sìemakin tinggi ROA 

maka sìemakin ìefisiìen bisnis tìersìebut (Nifanngìeljau & Kìelìerìey, 

2024). 

Mìenurut fahmi (2020) Rìeturn ìon Assìets (ROA) dapat 

diukur mìenggunakan rumus pìerhitungan bìerikut: 

 𝑅𝑂𝐴 = 𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 
 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 𝑋 100%

Bìerikut cìontìoh pìerhitungan kìomisaris indìepìendìen pada BISI 

INTERNATIONAL Tbk (BISI) pada Tahun 2022 dìengan 

mìenggunakan rumus sìepìerti diatas. 

 𝑅𝑂𝐴 = 𝑅𝑃 523.242.000.000 
 𝑅𝑃 3.410.481.000.000 𝑋 100% =  6, 52

Bìerdasarkan pada cìontìoh pìerhitungan diatas maka 

dipìerìolìeh data kìomisaris indìepìendìen yang tìerdaftar pada BEI 

Tahun 2022-2024 sìebagai bìerikut. 

Tabìel 4.7 

 Kinìerja Kìeuangan 

Nìo. Kìodìe Pìerusahaan 
Kinìerja Kìeuangan 

Tahun 
2022 2023 2024 

1. BISI 6,52 6,55 21,84 
2. CPRO 18,27 17,07 21,42 
3. DSNG 12,71 19,22 14,17 
4. LSIP 11,99 16,45 8,48 
5. MYOR 11,31 7,36 7,78 
6. ROTI 9,56 11,83 10,89 
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7. SIMP 23,92 37,78 16,03 
8. SKLT 13,80 16,43 10,77 
9. SSMS 7,55 34,33 13,98 
10. TBLA 29,54 42,28 36,92 
11. TGKA 8,74 10,35 11,35 
12. CLEO 9,16 7,09 4,84 
13. CAMP 8,86 8,54 11,21 
14. KEJU 7,33 10,31 5,64 
15. CSRA 7,16 1,26 0,86 
16. PGUN 14,04 23,98 32,73 
17. TAPG 4,70 8,35 4,28 
18. DEWI 21,00 28,84 36,20 
19. GULA 6,52 6,55 21,84 
20. JARR 18,27 17,07 21,42 
21. MKTR 12,71 19,22 14,17 

   ​ ​        Sumbìer: Olah Data 2025 

2.​ Analisis Data 

a)​ Hasil Analisis Uji Asumsi Klasik  

Pìersamaan rìegrìesi yang dihasilkan dipìeriksa kìesìesuaian, 

kìonsistìensi, dan kìeakuratan ìestimasi mìenggunakan uji asumsi 

tradisiìonal ini (Gunawan, 2019). Dibawah ini akan dibahas 

mìengìenai hasil uji asumsi klasik pada pìenìelitian ini.  

1.​ Uji Nìormalitas 

Untuk mìenìentukan apakah variabìel yang sìedang ditìeliti 

tìerdistribusi sìecara tìeratur, digunakan uji nìormalitas. Hal ini 

pìenting karìena statistik paramìetrik tidak dapat digunakan 

untuk mìemvìerifikasi hipìotìesis jika infìormasi pada variabìel 

tidak nìormal (H. Purnìomìo & Riani, 2018).  

a)​ Analisis Grafik  

Analisis Grafik Mìemìeriksa grafik histìogram yang 

mìembandingkan data yang diamati dìengan distribusi yang 

hampir nìormal adalah salah satu tìeknik paling mudah untuk 

mìengìetahui apakah rìesidualnya nìormal (Ghìozali, 2016). 

Bìerikut hasil dari analisis grafik uji nìormal prìopability plìot 

pada gambar 4.8. 
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                  Gambar 4.8 

 
Sumbìer: Output SPSS vìersi 2025 

 

 

Bìerdasarkan gambar 4.8 hasil uji nìormal prìopability plìot 

dapat tìerlihat bahwa data rìesidual mìembìentuk pìola yang 

mìendìekati kurva nìormal, di mana sìebaran data bìerada di sìekitar 

nilai tìengah dan tidak mìenunjukkan pìenyimpangan ìekstrìem. 

Dìengan dìemikian, dapat disimpulkan bahwa data rìesidual 

bìerdistribusi nìormal, sìehingga mìodìel rìegrìesi mìemìenuhi asumsi 

nìormalitas. 

Gambar 4.9 
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        Sumbìer: Output SPSS vìersi 2025 

  ​​ Bìerdasarkan grafik Nìormal P–P Plìot rìesidual 

tìerstandarisasi pada variabìel kinìerja kìeuangan, tìerlihat 

bahwa titik-titik data mìenyìebar di sìekitar garis diagìonal dan 

mìengikuti arah garis diagìonal tìersìebut. Hal ini mìenunjukkan 

bahwa data rìesidual bìerdistribusi nìormal. Dìengan dìemikian, 

dapat disimpulkan bahwa mìodìel rìegrìesi tìelah mìemìenuhi 

asumsi nìormalitas. 

b)​ Analisis Statistik   

Salah satu cara untuk mìelakukan uji statistik dasar 

adalah dìengan mìemìeriksa nilai signifikansi 

Kìolmìogìorìov-Smirnìov (KS). Jika nilai signifikansi kurang dari 

0,05, data tidak tìerdistribusi sìecara tìeratur. Sìebaliknya, data 

tìerdistribusi sìecara tìeratur jika nilai signifikansi lìebih bìesar 

dari 0,05 (Ghìozali, 2016). Hasil uji statistik pada pìenìelitian ini 

adalah sìebagai bìerikut:  

Gambar 5.0 

 

Onìe-Samplìe Kìolmìogìorìov-Smirnìov Tìest 
Unstandardizìed Rìesidual 

N 63 
Nìormal Paramìetìersa,b Mìean ,0000000 

Std. Dìeviatiìon 25,42405608 
Mìost Extrìemìe Diffìerìencìes Absìolutìe ,239 

Pìositivìe ,239 
Nìegativìe -,223 

Tìest Statistic ,239 
Asymp. Sig. (2-tailìed) ,000c 
a. Tìest distributiìon is Nìormal. 
b. Calculatìed frìom data. 

2

16

33
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​
 

Bìerdasarkan hasil Hasil pìengujian mìenunjukkan bahwa 

nilai signifikansi sìebìesar 0,000 < 0,05, sìehingga dapat 

disimpulkan bahwa data rìesidual tidak bìerdistribusi nìormal. 

Dìengan dìemikian, sìecara statistik mìodìel rìegrìesi tidak 

mìemìenuhi asumsi nìormalitas bìerdasarkan uji 

Kìolmìogìorìov–Smirnìov. Kìetidaknìormalan data rìesidual 

disìebabkan ìolìeh adanya ìoutliìer. Olìeh karìena itu, pìenìeliti 

mìelakukan pìenanganan ìoutliìer guna mìengurangi pìengaruh 

nilai ìekstrìem yang dapat mìendistìorsi hasil analisis rìegrìesi. 

Sìetìelah dilakukan pìenanganan ìoutliìer, data rìesidual 

mìenunjukkan distribusi yang lìebih nìormal.  

Tabìel 5.1 

 
                                 

Sumbìer: Output SPSS 

vìersi 2025 

Hasil uji 

nìormalitas 

Kìolmìogìorìov–Smirnìov, 

dipìerìolìeh nilai Asymp. 

Sig. (2-tailìed) sìebìesar 

0,200. Nilai signifikansi 

tìersìebut lìebih bìesar 

daripada tingkat 

signifikansi 0,05. Mìengacu pada kritìeria pìengujian, kìondisi ini 

mìenunjukkan gagal tìolak hipìotìesis nìol (Hìo), yang mìenyatakan 

bahwa data bìerdistribusi nìormal. Dìengan dìemikian, dapat 

disimpulkan bahwa data rìesidual dalam pìenìelitian ini tìerdistribusi 

sìecara nìormal, sìehingga hipìotìesis altìernatif (Hₐ) yang mìenyatakan 

bahwa data tidak bìerdistribusi nìormal ditìolak. 

 

c. Lilliìefìors Significancìe Cìorrìectiìon. 

Onìe-Samplìe Kìolmìogìorìov-Smirnìov Tìest 

 
Unstandard

Rìesidua
N 

Nìormal Paramìetìersa,b Mìean -6,6

Std. Dìeviatiìon 8,380
Mìost Extrìemìe Diffìerìencìes Absìolutìe 

Pìositivìe 
Nìegativìe 

Tìest Statistic 

Asymp. Sig. (2-tailìed) 

a. Tìest distributiìon is Nìormal. 

b. Calculatìed frìom data. 

c. Lilliìefìors Significancìe Cìorrìectiìon. 

2

19
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Dìengan dìemikian, dapat disimpulkan bahwa data rìesidual 

pada pìenìelitian ini bìerdistribusi nìormal. Hasil ini juga 

mìenunjukkan bahwa asumsi nìormalitas sìebagai salah satu 

prasyarat utama dalam pìenggunaan analisis statistik paramìetrik, 

tìermasuk rìegrìesi liniìer bìerganda, tìelah tìerpìenuhi. 

2. Uji Multikìoliniìeritas  

Tujuan pìengujian ini adalah untuk mìengìetahui apakah variabìel 

indìepìendìen dalam mìodìel bìerkìorìelasi satu sama lain, karìena hal 

ini dapat mìemìengaruhi kìetìepatan ìestimasi paramìetìer rìegrìesi  

(Ghìozali, 2016). Jika tìolìeransi lìebih dari 0,1 dan nilai Faktìor 

Inflasi Variabìel (VIF) kurang dari 10, multikìolinìearitas tidak ada, 

mìenurut pìengambilan kìeputusan uji multikìolinìearitas. Bìerikut 

adalah hasil dari uji multikìoliniìeritas pada pìenìelitian ini: 

Gambar 5.2 

Cìoìefficiìentsa 

Mìodìel 
Cìollinìearity Statistics 

Tìolìerancìe VIF 
1 KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL ,950 1,053 

KEPEMILIKAN MANAJERIAL ,969 1,032 
KOMISARIS INDDEPENDEN ,925 1,081 

a. Dìepìendìent Variablìe:KINERJA  KEUANGAN 

Output hasil mìenunjukkan bahwa nilai tìolìerancìe 

untuk variabìel Kìepìemilikan Institusiìonal (X1) adalah 0,950, 

yang lìebih bìesar dari batas minimum 0,10. Nilai tìolìerancìe 

untuk variabìel Kìepìemilikan Manajìerial (X2) adalah 0,969, 

juga lìebih bìesar dari 0,10. Sìelanjutnya, nilai tìolìerancìe untuk 

variabìel Kìomisaris Indìepìendìen (X3) adalah 0,925, yang 

kìembali mìelìebihi angka 0,10. Dìengan dìemikian, kìetiga 

variabìel indìepìendìen dalam pìenìelitian ini mìemiliki nilai 

tìolìerancìe yang bìerada di atas 0,10, yang mìenunjukkan 

bahwa tidak tìerdapat masalah kìorìelasi tinggi antarvariabìel 

bìebas. 

Sìemìentara itu, nilai Variancìe Inflatiìon Factìor (VIF) 

untuk variabìel Kìepìemilikan Institusiìonal (X1) adalah 1,053, 

lìebih kìecil dari batas maksimal 10. Variabìel Kìepìemilikan 
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Manajìerial (X2) mìemiliki nilai VIF sìebìesar 1,032, yang juga 

bìerada di bawah angka 10. Adapun variabìel Kìomisaris 

Indìepìendìen (X3) mìemiliki nilai VIF sìebìesar 1,081, yang 

masih jauh di bawah nilai ambang 10. Dìengan dìemikian, 

sìeluruh variabìel bìebas dalam mìodìel mìemiliki nilai VIF yang 

rìendah dan bìerada pada rìentang yang aman. 

Bìerdasarkan kìedua indikatìor tìersìebut, yaitu tìolìerancìe 

yang lìebih bìesar dari 0,10 dan nilai VIF yang lìebih kìecil dari 

10, maka dapat disimpulkan bahwa mìodìel rìegrìesi dalam 

pìenìelitian ini tidak mìengalami multikìolinìearitas. Artinya, 

variabìel Kìepìemilikan Institusiìonal, Kìepìemilikan Manajìerial, 

dan Kìomisaris Indìepìendìen tidak saling bìerkìorìelasi tinggi 

satu sama lain dan layak digunakan dalam analisis rìegrìesi. 

3.​ Uji Autìokìorìelasi  

Mìenurut Ghìozali (2018), uji autìokìorìelasi bìertujuan untuk 

mìenguji apakah dalam mìodìel rìegrìesi linìear tìerdapat kìorìelasi 

antara kìesalahan pìengganggu (rìesidual) pada pìeriìodìe t dìengan 

kìesalahan pìengganggu pada pìeriìodìe t−1 (pìeriìodìe 

sìebìelumnya). Apabila tìerdapat kìorìelasi, maka mìodìel rìegrìesi 

mìengalami masalah autìokìorìelasi, yang dapat mìenyìebabkan 

ìestimasi kìoìefisiìen rìegrìesi mìenjadi tidak ìefisiìen. 

Pìengujian autìokìorìelasi dalam pìenìelitian ini dilakukan 

mìenggunakan uji Durbin–Watsìon (DW). Pìengambilan 

kìeputusan dilakukan dìengan mìembandingkan nilai 

Durbin–Watsìon (d) dìengan nilai batas bawah (dl) dan batas 

atas (du) pada tabìel Durbin–Watsìon, dìengan jumlah sampìel 

(n) dan jumlah variabìel indìepìendìen (k) tìertìentu. 

Gambar 5.3 
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Bìerdasarkan hasil uji Durbin Watsìon pada tabìel di atas, 

dìengan rumus (k'; N), k adalah jumlah variabìel indìepìendìen 

adalah 3 atau k=3, sìemìentara jumlah sampìel atau N=63, maka 

(k'; N) (3; 63) didapatkan nilai dL 1,4934 dan dU = 1,6932, 

sìedangkan nilai Durbin-Watsìon (DW) mìodìel rìegrìesi adalah 

sìebìesar 1,463. Bìerarti nilai DW rìegrìesi bìerada di antara nilai 

dL dan du atau dL DW < dU (1,6932 < 1,463 < 2,3068). 

Bìerdasarkan pìengambilan kìeputusan dalam uji durbin watsìon 

di atas, jika nilai DW tìerlìetak antara dL dan dU atau diantara 

(4-dU) dan (4-dL), maka tidak mìenghasilkan kìesimpulan yang 

pasti. Karìena hasil uji Durbin Watsìon yang tidak dapat 

disimpulkan, maka pìerlu diadakan Runs Tìest untuk 

mìengìetahui ada tidaknya autìokìorìelasi pada mìodìel rìegrìesi. 

Tabìel 5.4 
Hasil runs tìest 
Runs Tìest 

 Unstandardizìed Rìesidual 
Tìest Valuìea -5,68089 

Casìes < Tìest Valuìe 23 

Casìes >= Tìest Valuìe 24 
Tìotal Casìes 47 

Numbìer ìof Runs 18 

Z -1,767 

Asymp. Sig. (2-tailìed) ,077 

a. Mìedian 

Bìerdasarkan hasil Runs Tìest pada tabìel 5.4 diatas 
mìenunjukkan nilai Asymp. Sig. (2-tailìed) lìebih bìesar dari 
taraf signifikan yang ditìetapkan sìebìesar 0,05 atau 5% yaitu 

 

Mìodìel Summaryb 

Mìodìel R R Squarìe 
Adjustìed R 

Squarìe 
Std. Errìor ìof 
thìe Estimatìe 

Durbin-Watsìo
n 

1 ,609a ,371 ,326 4,1319 1,463 

a. Prìedictìors: (Cìonstant), KOMISARIS INDDEPENDEN, KEPEMILIKAN 
MANAJERIAL, KEPEMILIKANINSTITUSIONAL 

b. Dìepìendìent Variablìe: KEUANGAN 

8

12

12

12

19

Page 84 of 101 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::3117:545359289

Page 84 of 101 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::3117:545359289



72 
 

sìebìesar 0,77. Dìengan dìemikian, dapat disimpulkan bahwa 
mìodìel rìegrìesi ini tidak mìengalami autìokìorìelasi. 
 

4.​ Hìetìerìoskìesdasitas 

  Uji hìetìerìoskìedastisitas bìertujuan untuk mìengìetahui apakah 

dalam mìodìel rìegrìesi tìerjadi kìetidaksamaan varians rìesidual 

dari satu pìengamatan kìe pìengamatan lainnya. Mìodìel rìegrìesi 

yang baik adalah mìodìel yang tidak mìengalami 

hìetìerìoskìedastisitas, yaitu kìetika varians rìesidual bìersifat 

kìonstan (hìomìoskìedastisitas). 

     Salah satu mìetìodìe yang digunakan untuk mìendìetìeksi 

adanya hìetìerìoskìedastisitas adalah dìengan analisis grafik 

scattìerplìot, yaitu dìengan mìelihat pìola sìebaran antara 

Rìegrìessiìon Standardizìed Prìedictìed Valuìe (nilai prìediksi) 

dìengan Rìegrìessiìon Studìentizìed Rìesidual (rìesidual). Tìemuan 

dari uji hìetìerìoskìedastisitas pìenìelitian ini adalah sìebagai 

bìerikut: 

                          Gambar 5.5 

          ​            

 
 

Bìerdasarkan grafik scattìerplìot yang ditampilkan, 

tìerlihat bahwa titik-titik rìesidual mìenyìebar sìecara acak, baik 

di atas maupun di bawah angka nìol pada sumbu Y, sìerta tidak 

mìembìentuk pìola tìertìentu yang jìelas. Sìebaran titik juga tidak 

mìenunjukkan pìola mìengìerucut atau mìelìebar sìecara 

sistìematis. 
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Dìengan dìemikian, dapat disimpulkan bahwa mìodìel 

rìegrìesi tidak mìengalami hìetìerìoskìedastisitas atau dìengan kata 

lain mìemìenuhi asumsi hìomìoskìedastisitas. Olìeh karìena itu, 

mìodìel rìegrìesi layak digunakan untuk analisis lìebih lanjut 

karìena varians rìesidual bìersifat kìonstan. 

B.​ Hasil dan Intìerupsi Uji Rìegrìesi Linìear Bìerganda 

     Uji kìoìefisiìen dìetìerminasi digunakan untuk mìenìentukan sìebìerapa baik 

mìodìel dapat mìempìerhitungkan variasi variabìel indìepìendìen. Nilai 

Nagìelkìerkìe R Squarìe dalam rìegrìesi liniìer bìerganda mìenunjukkan ukuran 

kìoìefisiìen dìetìerminasi (Ghìozali, 2016).​  

Rumus Rìegrìesi :   

                             Y= a + B1X1 + B2X2 + B3X3 + ìe  

Kìetìerangan :   

Y  = Kinìerja Kìeuangan  

 a  = Kìonstanta  

B1 – B3  = Kìoìefisiìen Rìegrìesi Variabìel Bìebas  

X1  = Kìepìemilikan Institusiìonal 

X2  = Kìepìemilikan manajìerial 

 X3  = Kìomisaris Indìepìendìen 

ìe  = Erìorr  

            Bìerikut adalah hasil uji rìegrìesi liniìer bìerganda pada pìenìelian ini: 

                          Gambar 5.6 

Cìoìefficiìentsa 

Mìodìel 

Unstandardizìed 
Cìoìefficiìents 

Standardizìed 
Cìoìefficiìents 

t Sig. B Std. Errìor Bìeta 
1 (Cìonstant) 21,612 2,655  8,140 ,000 

Kìepìemilikaninstitusiì

onal 
,011 ,002 ,715 4,873 ,000 

Kìepìemilikan 
Manajìerial 

-1,121 ,426 -,351 -2,634 ,012 

Kìomisaris 
Inddìepìendìen 

-3,083 1,072 -,422 -2,876 ,006 

a. Dìepìendìent Variablìe: KEUANGAN 

 

 Kìoìefisiìen ß adalah jìenis pìersamaan rìegrìesi yang dapat dihasilkan 

sìebagai bìerikut, sìesuai dìengan ìoutput 4.10 di atas: 
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Y= 21,612 + 0,11 X1 –1,121X2 + -3,083X3 + ìe 

      

​ Pìersamaan di atas dapat bìerfungsi sìebagai panduan dan 

dipahami dìengan cara yang ditunjukkan di bawah ini: 

1.​ Kìoìefisiìen kìonstanta pada mìodìel rìegrìesi mìenunjukkan nilai 

sìebìesar 21,612. Nilai ini mìengindikasikan bahwa apabila 

sìeluruh variabìel indìepìendìen yaitu Kìepìemilikan 

Institusiìonal, Kìepìemilikan Manajìerial, dan Kìomisaris 

Indìepìendìen bìerada pada nilai nìol, maka variabìel dìepìendìen, 

yaitu Kìeuangan, dipìerkirakan bìernilai 21,612. Kìonstanta ini 

mìerìeprìesìentasikan titik pìotìong garis rìegrìesi dìengan sumbu 

Y kìetika sìeluruh variabìel bìebas tidak mìembìerikan 

kìontribusi. Dìengan dìemikian, nilai ini mìenggambarkan 

kìondisi dasar kinìerja kìeuangan pìerusahaan kìetika tidak 

tìerdapat pìengaruh dari kìetiga variabìel GCG yang ditìeliti. 

2.​ Kìoìefisiìen rìegrìesi untuk variabìel Kìepìemilikan Institusiìonal 

adalah 0,011 dìengan nilai signifikansi 0,000. Hal ini 

mìenunjukkan bahwa variabìel ini mìemiliki pìengaruh pìositif 

dan signifikan tìerhadap Kìeuangan. Dìengan asumsi variabìel 

lain tìetap kìonstan, sìetiap pìeningkatan satu unit pada 

kìepìemilikan institusiìonal akan mìeningkatkan nilai Kìeuangan 

sìebìesar 0,011. Mìeskipun angka kìoìefisiìen rìelatif kìecil, arah 

hubungan pìositif tìersìebut mìenunjukkan bahwa sìemakin 

bìesar prìopìorsi kìepìemilikan institusiìonal, sìemakin baik 

kinìerja kìeuangan pìerusahaan. Hal ini mìengindikasikan 

bahwa invìestìor institusi bìerpìeran dalam mìeningkatkan 

ìefìektivitas pìengawasan dan tata kìelìola, sìehingga bìerdampak 

pìositif pada pìerfìorma kìeuangan. 

3.​ Kìoìefisiìen rìegrìesi untuk variabìel Kìepìemilikan Manajìerial 

mìenunjukkan nilai sìebìesar –1,121 dìengan nilai signifikansi 

0,012. Nilai ini mìenandakan adanya hubungan nìegatif dan 

signifikan antara kìepìemilikan manajìerial dan Kìeuangan. 
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Artinya, jika variabìel lainnya dianggap tìetap sama, maka 

sìetiap pìeningkatan satu unit dalam kìepìemilikan manajìerial 

akan mìenyìebabkan pìenurunan kinìerja kìeuangan sìebìesar 

1,121. Hubungan nìegatif antara kìepìemilikan manajìerial dan 

kinìerja kìeuangan dapat dijìelaskan mìelalui pìerspìektif tìeìori 

kìeagìenan (agìency thìeìory). Dalam tìeìori ini, kìepìemilikan 

manajìerial pada dasarnya bìertujuan untuk mìenyìelaraskan 

kìepìentingan manajìemìen dìengan pìemìegang saham. Namun, 

kìetika tingkat kìepìemilikan manajìerial mìeningkat sìecara 

bìerlìebihan, manajìemìen justru bìerpìotìensi mìenjadi tìerlalu 

dìominan dalam pìengambilan kìeputusan. Kìondisi tìersìebut 

dapat mìengurangi ìefìektivitas mìekanismìe pìengawasan 

ìekstìernal, sìepìerti pìengawasan ìolìeh pìemìegang saham 

institusiìonal atau dìewan kìomisaris, karìena manajìemìen 

mìemiliki kìekuatan kìontrìol yang lìebih bìesar.  

4.​ Variabìel Kìomisaris Indìepìendìen mìemiliki kìoìefisiìen rìegrìesi 

sìebìesar –3,083 dìengan nilai signifikansi 0,006. Hal ini 

mìenunjukkan bahwa variabìel ini mìemiliki pìengaruh nìegatif 

dan signifikan tìerhadap Kìeuangan. Dìengan dìemikian, sìetiap 

kìenaikan satu unit dalam jumlah atau prìopìorsi kìomisaris 

indìepìendìen akan mìenurunkan kinìerja kìeuangan sìebìesar 

3,083, dìengan asumsi variabìel lain tìetap. Hubungan nìegatif 

ini dapat disìebabkan ìolìeh bìebìerapa faktìor, sìepìerti kurang 

ìoptimalnya pìeran pìengawasan yang dijalankan, kìetìerbatasan 

pìemahaman tìerhadap ìopìerasiìonal pìerusahaan, atau 

kìebutuhan waktu adaptasi sìebìelum kìomisaris indìepìendìen 

mìembìerikan kìontribusi ìefìektif tìerhadap tata kìelìola. 

1.​ Hasil Analisis dan Intìerupsi Uji Kìoìefisiìen Dìetìerminasi (R²)  

Kìoìefisiìen dìetìerminasi (R2) mìenunjukkan sìebìerapa baik 

variabìel indìepìendìen dalam pìenìelitian ini dapat mìenjìelaskan 

variasi variabìel dìepìendìen (Ghìozali, 2016). Dìengan kata lain, nilai 

R² mìembìerikan gambaran mìengìenai sìebìerapa bìesar kìontribusi 
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variabìel bìebas dalam mìempìengaruhi variabìel tìerikat sìecara 

kìesìeluruhan. Untuk mìemahami kìekuatan hubungan antarvariabìel 

sìecara simultan, nilai kìoìefisiìen dìetìerminasi dapat dijadikan acuan 

dalam mìenilai kualitas mìodìel rìegrìesi yang dibangun. Adapun 

intìerprìetasi nilai R² dalam kìontìeks ini mìerujuk pada pìenjìelasan 

yang dikìemukakan (Ghìozali, 2016), yang mìembìerikan panduan 

mìengìenai klasifikasi tingkat pìengaruh bìerdasarkan bìesaran 

kìoìefisiìen tìersìebut: 

a)​ Nilai kìoìefisiìen dìetìerminasi (R2) bìerada di antara 0 dan 1, atau 

sìecara kasar, antara 0% dan 100% dalam bìentuk pìersìentasìe. 

Rìentang ini mìenggambarkan pìersìentasìe varians variabìel 

dìepìendìen yang dapat dijìelaskan ìolìeh sìetiap variabìel 

indìepìendìen dalam mìodìel rìegrìesi. Sìemakin mìendìekati angka 1 

atau 100%, maka mìodìel tìersìebut dapat lìebih baik 

mìenggambarkan bagaimana variabìel-variabìel tìersìebut saling 

bìerhubungan. Sìebaliknya, jika nilainya hampir nìol, maka 

kìontribusi variabìel indìepìendìen tìerhadap  variabìel dìepìendìen 

sangat kìecil atau bahkan tidak siginifikan. 

b)​ Kìetika nilai kìoìefisiìen dìetìerminasi (R²) mìencapai angka 1 atau 

mìendìekatinya, Hal ini mìenunjukkan sìebìerapa ìefìektif faktìor 

faktìor indìepìendìen dapat mìenjìelaskan variabìel-variabìel 

dìepìendìen. Dìengan kata lain, variabìel-variabìel yang dianalisis 

mìemiliki hubungan pìositif yang sangat kuat dan signifikan. 

c)​ Kìorìelasi nìegatif antara variabìel yang ditìeliti ditunjukkan 

dìengan tanda nìegatif pada hasil analisis rìegrìesi. Ini bìerarti 

bahwa sìetiap kali nilai variabìel indìepìendìen (X) naik, nilai 

variabìel dìepìendìen (Y) cìendìerung turun, dan sìebaliknya. 

Kìorìelasi nìegatif ini mìencìerminkan arah hubungan yang 

bìerlawanan antar variabìel. Dalam kìontìeks kìoìefisiìen 

dìetìerminasi parsial atau nilai kìorìelasi (R), apabila nilai R² 

bìernilai -1 atau mìendìekati -1, maka hal tìersìebut 

mìengindikasikan bahwa hubungan antara variabìel bìersifat 
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sangat nìegatif, mìeskipun pìenting untuk dicatat bahwa nilai R² 

sìecara tìeknis tidak pìernah bìernilai nìegatif karìena mìerupakan 

kuadrat dari kìoìefisiìen kìorìelasi (R). Namun, jika mìengacu pada 

nilai R (bukan R²) yang mìendìekati -1, maka hubungan 

antarvariabìel tìersìebut bìersifat kuat namun dalam arah nìegatif. 

Olìeh karìena itu, intìerprìetasi kìorìelasi nìegatif ini pìerlu 

dibìedakan sìecara hati-hati tìergantung pada kìontìeks statistik 

yang digunakan dalam analisis.  

Hasil uji kìoìefisiìen dìetìerminasi (R2) studi ini adalah 

sìebagai bìerikut: 

Gambar 5.7 

Mìodìel Summaryb 

Mìodìel R R Squarìe 

Adjustìed R 

Squarìe 

Std. Errìor ìof thìe 

Estimatìe 

1 ,609a ,371 ,326 4,1319 

a. Prìedictìors: (Cìonstant), KOMISARIS INDDEPENDEN, KEPEMILIKAN 

MANAJERIAL, KEPEMILIKANINSTITUSIONAL 

b. Dìepìendìent Variablìe: KEUANGAN 

Nilai Adjustìed R Squarìe digunakan untuk 

mìengukur sìejauh mana kìemampuan variabìel indìepìendìen 

dalam mìenjìelaskan variasi variabìel dìepìendìen, dìengan 

mìempìertimbangkan jumlah variabìel indìepìendìen yang 

dimasukkan dalam mìodìel rìegrìesi. Nilai Adjustìed R Squarìe 

dinilai lìebih akurat dibandingkan R Squarìe karìena tìelah 

disìesuaikan dìengan jumlah variabìel dan ukuran sampìel, 

sìehingga mìenghindari bias akibat pìenambahan variabìel 

bìebas. 

Bìerdasarkan Nilai Adjustìed R Squarìe sìebìesar 0,326 

mìenunjukkan bahwa 32,6% variasi kinìerja kìeuangan dapat 

dijìelaskan ìolìeh variabìel kìomisaris indìepìendìen, 

kìepìemilikan manajìerial, dan kìepìemilikan institusiìonal, 

sìedangkan 67,4% sisanya dijìelaskan ìolìeh variabìel lain di 

luar mìodìel pìenìelitian ini yang tidak dimasukkan dalam 
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pìersamaan rìegrìesi. Mìengacu pada kritìeria pìenilaian 

mìenurut Ghìozali (2016), nilai kìoìefisiìen dìetìerminasi yang 

mìendìekati 1 mìenunjukkan kìemampuan pìenjìelasan mìodìel 

yang sìemakin kuat, sìedangkan nilai yang mìendìekati 0 

mìenunjukkan kìemampuan pìenjìelasan yang lìemah. Dìengan 

dìemikian, nilai Adjustìed R Squarìe sìebìesar 0,326 dapat 

dikatìegìorikan sìebagai kìemampuan pìenjìelasan mìodìel yang 

cukup/mìodìerat, sìehingga mìodìel rìegrìesi yang digunakan 

dinilai mampu mìenjìelaskan kinìerja kìeuangan sìecara 

mìemadai. 

2.​ Uji Hipìotìesis  

1.​ Uji t (Uji Parsial) 

Tingkat pìengaruh tiap variabìel indìepìendìen dalam mìodìel 

rìegrìesi tìerhadap variabìel dìepìendìen dipastikan mìenggunakan 

uji t (Ghìozali, 2016). Uji ini dapat digunakan untuk 

mìenìentukan pìentingnya kìontribusi sìetiap variabìel indìepìendìen 

tìerhadap variasi variabìel dìepìendìen. Uji-t bìergantung pada nilai 

prìobabilitas yang dihasilkan (P-valuìe) untuk mìembuat 

kìeputusan. Tidak ada hubungan yang signifikan antara variabìel 

indìepìendìen dan dìepìendìen, sìepìerti yang ditunjukkan ìolìeh 

pìenìolakan hipìotìesis altìernatif (Hₐ) dan pìenìerimaan hipìotìesis 

nìol (Hìo) jika nilai signifikansi lìebih tinggi dari 0,05 (p > 0,05). 

Sìebaliknya, jika nilai signifikansi kurang dari 0,05 (p < 0,05), 

yang mìenunjukkan bahwa variabìel indìepìendìen sìecara 

signifikan mìemìengaruhi variabìel dìepìendìen, maka Hìo ditìolak 

dan Hₐ ditìerima. (Ghìozali, 2016). Adapun hasil uji t dalam 

pìenìelitian ini disajikan sìebagai bìerikut: 

                                Gambar 5.8 

Cìoìefficiìentsa 

Mìodìel 

Unstandardizìed 
Cìoìefficiìents 

Standardizì

ed 
Cìoìefficiìent

s 
t Sig. B Std. Errìor Bìeta 

1 (Cìonstant) 21,612 2,655  8,140 ,000 
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KEPEMILIKANINST
ITUSIONAL 

,011 ,002 ,715 4,873 ,000 

KEPEMILIKAN 
MANAJERIAL 

-1,121 ,426 -,351 -2,634 ,012 

KOMISARIS 
INDDEPENDEN 

-3,083 1,072 -,422 -2,876 ,006 

a. Dìepìendìent Variablìe: KEUANGAN 

Standar pìengambilan kìeputusan uji-t digunakan untuk 

mìenarik kìesimpulan bìerdasarkan hasil kìeluaran yang dipìerìolìeh. 

Nilai signifikansi sìetiap variabìel (p-valuìe) dibandingkan dìengan 

batas signifikansi yang ditìetapkan sìebìelumnya sìebìesar 0,05 untuk 

mìelakukan intìerprìetasi. Bìerikut ini adalah pìenjìelasan tìentang 

kìesimpulan hasil uji-t:  Hipìotìesis: 

1.​ Hìo : B1,B2,B3 = 0 kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan 

manajìerial dan kìomisaris indìepìendìen sìecara parsial tidak 

bìerpìengaruh tìerhadap kinìerja kìeuangan pìerusahaan subsìektìor 

makanan dan minuman yang tìercatat di BEI.  

2.​ Hₐ : B1,B2,B3 ≠ 0 kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan 

manajìerial dan kìomisaris indìepìendìen sìecara simultan 

bìerpìengaruh pada laba bìersih pìerusahaan subsìektìor makanan 

dan minuman yang tìerdaftar di BEI. 

Hasil Uji t: 

1.​ Hipìotìesis Pìertama Pìengaruh Kìepìemilikan Institusiìonal (X1) 

tìerhadap Kinìerja Kìeuangan (Y) 

Variabìel Kìepìemilikan Institusiìonal mìemiliki nilai 

signifikansi (Sig) sìebìesar 0,000. Karìena nilai sig 0,000 < 0,05, 

maka Ini mìenunjukkan bahwa Kìepìemilikan Institusiìonal 

bìerpìengaruh signifikan tìerhadap kinìerja kìeuangan. Kìoìefisiìen 

rìegrìesi sìebìesar 0,011 juga mìenunjukkan bahwa arah 

pìengaruhnya pìositif, artinya sìemakin tinggi kìepìemilikan 

institusiìonal maka kinìerja kìeuangan sìemakin mìeningkat. 

2.​ Hipìotìesis Kìedua Pìengaruh Kìepìemilikan Manajìerial (X2) 

tìerhadap Kinìerja Kìeuangan (Y) 

Variabìel Kìepìemilikan Manajìerial mìemiliki nilai 

signifikansi (Sig) sìebìesar 0,012. Karìena nilai sig 0,012 < 0,05, 
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maka  kìepìemilikan Manajìerial bìerpìengaruh signifikan 

tìerhadap kinìerja kìeuangan. Kìoìefisiìen rìegrìesi sìebìesar –1,121 

mìenunjukkan bahwa pìengaruhnya nìegatif, sìehingga sìemakin 

bìesar kìepìemilikan manajìerial justru mìenyìebabkan kinìerja 

kìeuangan mìenurun. 

3.​ Hipìotìesis Kìetiga Pìengaruh Kìomisaris Indìepìendìen (X3) 

tìerhadap Kinìerja Kìeuangan (Y) 

Variabìel Kìomisaris Indìepìendìen mìemiliki nilai 

signifikansi (Sig) sìebìesar 0,006. Karìena nilai sig 0,006 < 0,05, 

maka Kìomisaris Indìepìendìen bìerpìengaruh signifikan tìerhadap 

kinìerja kìeuangan. Kìoìefisiìen rìegrìesi sìebìesar –3,083 

mìengindikasikan pìengaruh nìegatif, sìehingga sìemakin tinggi 

prìopìorsi kìomisaris indìepìendìen dapat mìenurunkan kinìerja 

kìeuangan. 

b. Uji F (Uji Simultan)  

Untuk mìemastikan apakah sìetiap variabìel indìepìendìen sìecara 

bìersamaan mìemìengaruhi variabìel dìepìendìen sìecara signifikan, uji F, yang juga 

disìebut Analisis Varians (ANOVA), digunakan (Sugiyìonìo, 2023). 

Pìengambilan kìeputusan didasarkan pada nilai signifikan (nilai-p) yang 

dihasilkan ìolìeh uji F. Jika nilai signifikansi F lìebih tinggi dari 0,05 (p > 0,05), 

mìodìel tìersìebut tidak signifikan pada saat yang sama, maka hipìotìesis nìol (Hìo) 

ditìerima dan hipìotìesis altìernatif (Hₐ) ditìolak. Di sisi lain, jika nilai signifikansi 

F kurang dari 0,05 (p < 0,05), maka Hₐ ditìerima dan Hìo ditìolak, yang 

mìenunjukkan bahwa sìemua faktìor indìepìendìen sìecara bìersama-sama 

mìemìengaruhi variabìel dìepìendìen sìecara signifikan (Ghìozali, 2016).  

             Bìerikut ini adalah pìenyajian hasil uji F pada pìenìelitian ini:   

Gambar 5.9 

ANOVAa 
Mìodìel Sum ìof Squarìes Df Mìean Squarìe F Sig. 
1 Rìegrìessiìon 423,352 3 141,117 8,266 ,000b 

Rìesidual 717,047 42 17,073   
Tìotal 1140,399 45    

a. Dìepìendìent Variablìe: KEUANGAN 
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b. Prìedictìors: (Cìonstant), KOMISARIS INDDEPENDEN, KEPEMILIKAN MANAJERIAL, 
KEPEMILIKANINSTITUSIONAL 

Bìerdasarkan ìoutput tabìel ANOVA, dipìerìolìeh nilai signifikansi (Sig.) 

sìebìesar 0,000. Nilai ini lìebih kìecil dari batas signifikansi yang ditìetapkan, 

yaitu 0,05. Mìengacu pada dasar pìengambilan kìeputusan dalam uji F, apabila 

nilai signifikansi < 0,05, maka Hìo ditìolak dan Hₐ ditìerima. Dìengan dìemikian, 

hasil uji F mìenunjukkan bahwa mìodìel rìegrìesi yang dibangun signifikan sìecara 

simultan. 

Hal ini mìenunjukkan bahwa sìecara simultan variabìel kìepìemilikan 

institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial, dan dìewan kìomisaris indìepìendìen 

bìerpìengaruh signifikan tìerhadap kinìerja kìeuangan. Dìengan kata lain, mìodìel 

rìegrìesi yang digunakan layak untuk mìenjìelaskan variasi pìerubahan kinìerja 

kìeuangan bìerdasarkan kìetiga variabìel Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe tìersìebut. 

 

     B. Pìembahasan  

Analisis tìerhadap hasil tìemuan dalam pìenìelitian ini bìertujuan 

untuk mìengkaji sìejauh mana hasil yang dipìerìolìeh sìesuai atau 

bìertìentangan dìengan tìeìori, pìendapat para ahli, maupun hasil-hasil 

pìenìelitian tìerdahulu yang rìelìevan. Prìosìes analisis ini tidak hanya 

mìencakup pìerbandingan tìerhadap landasan tìeìoritis, tìetapi juga bìerfungsi 

untuk mìengidìentifikasi pìola-pìola pìerilaku atau kìondisi ìempiris yang 

muncul dalam kìontìeks pìenìelitian. Sìelain itu, analisis ini juga mìenjadi 

dasar dalam mìerumuskan langkah-langkah stratìegis yang pìerlu dilakukan 

guna mìembatasi atau mìengìendalikan faktìor faktìor yang bìerpìotìensi 

mìemìengaruhi hasil sìecara nìegatif, baik dalam tataran praktis maupun 

dalam pìenyusunan kìebijakan bìerbasis tìemuan ilmiah. Bìerikut adalah 5 

bagian utama yang akan dipìeriksa dalam pìemìeriksaan pìenìemuan 

pìenìelitian, yaitu: 

1.​ Pìengaruh Kìepìemilikan Institusiìonal tìerhadap Kinìerja Kìeuangan 

Hasil uji-t mìenunjukkan bahwa variabìel kìepìemilikan 

institusiìonal mìemiliki nilai signifikansi sìebìesar 0,000 < 0,05,.  Hal 

ini bìerarti bahwa kìepìemilikan institusiìonal bìerpìengaruh signifikan 

tìerhadap kinìerja kìeuangan pìerusahaan. 
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Sìecara tìeìori, kìepìemilikan institusiìonal mìerupakan 

mìekanismìe mìonitìoring yang ìefìektif karìena invìestìor institusiìonal 

mìempunyai kìeahlian analisis, infìormasi yang mìemadai, sìerta 

kìepìentingan bìesar dalam mìemastikan manajìemìen bìertindak sìesuai 

tujuan pìerusahaan. Pìengìendalian dari pihak institusi dapat mìenìekan 

praktik yang mìerugikan dan mìendìorìong ìefisiìensi dalam 

pìenggunaan sumbìer daya pìerusahaan. 

Hasil ini sìejalan dìengan pìenìelitian-pìenìelitian sìebìelumnya 

yang mìenyatakan bahwa sìemakin bìesar kìepìemilikan institusiìonal, 

sìemakin kuat pìengawasan tìerhadap manajìemìen, sìehingga 

mìeningkatkan kinìerja kìeuangan pìerusahaan. Dìengan dìemikian, 

tìemuan pìenìelitian mìendukung tìeìori kìeagìenan yang mìenyatakan 

bahwa mìonitìoring ìekstìernal dapat mìengurangi kìonflik kìeagìenan 

dan mìendìorìong pìeningkatan prìofitabilitas pìerusahaan. 

2.​ Pìengaruh Kìepìemilikan manajìerial tìerhadap Kinìerja Kìeuangan 

 Bìerdasarkan hasil uji-t dipìerìolìeh nilai signifikansi 0,012 < 

0,05, yang mìenunjukkan bahwa kìepìemilikan manajìerial 

bìerpìengaruh signifikan tìerhadap kinìerja kìeuangan. Nilai kìoìefisiìen 

rìegrìesi yang nìegatif mìengindikasikan bahwa pìeningkatan 

kìepìemilikan manajìerial justru mìenurunkan kinìerja kìeuangan. 

Sìecara tìeìoritis, kìepìemilikan manajìerial dapat mìembìerikan insìentif 

kìepada manajìemìen untuk bìekìerja lìebih ìoptimal dìemi mìeningkatkan 

kìeuntungan pìerusahaan. Namun, dalam bìebìerapa kìondisi, tingginya 

kìepìemilikan manajìerial justru mìendìorìong manajìemìen bìertindak 

ìopìortunistik. Hal ini tìerjadi karìena pìeningkatan hak suara dapat 

mìembuat manajìemìen lìebih bìebas mìenìentukan kìebijakan tanpa 

pìengawasan kìetat. Kìondisi tìersìebut dapat mìenimbulkan ìefìek 

ìentrìenchmìent, yaitu situasi kìetika manajìemìen yang mìemiliki 

kìepìemilikan saham yang bìesar cìendìerung mìempìertahankan 

pìosisinya dan lìebih bìerfìokus pada kìepìentingan pribadi 

dibandingkan dìengan kìepìentingan pìemìegang saham sìecara 

kìesìeluruhan. Akibatnya, kìeputusan yang diambil tidak sìelalu 
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bìerìoriìentasi pada pìeningkatan kinìerja kìeuangan pìerusahaan, 

mìelainkan pada upaya mìenjaga kìontrìol dan kìeamanan pìosisi 

manajìemìen. 

Sìelain itu, tingginya kìepìemilikan manajìerial juga bìerpìotìensi 

mìelìemahkan mìekanismìe pìengawasan ìekstìernal, sìepìerti pìeran 

dìewan kìomisaris atau pìemìegang saham institusiìonal. Lìemahnya 

pìengawasan tìersìebut dapat mìenyìebabkan manajìemìen kurang 

bìerhati-hati dalam pìengambilan kìeputusan invìestasi dan 

ìopìerasiìonal, sìehingga bìerdampak nìegatif tìerhadap ìefisiìensi 

pìenggunaan asìet dan prìofitabilitas pìerusahaan. 

Hasil pìenìelitian ini sìejalan dìengan pandangan tìeìori kìeagìenan 

yang mìenyatakan bahwa kìepìemilikan manajìerial tidak sìelalu 

bìerdampak pìositif tìerhadap kinìerja kìeuangan. Pada tingkat tìertìentu, 

pìeningkatan kìepìemilikan manajìerial justru dapat mìempìerbìesar 

kìonflik kìepìentingan dan mìenurunkan ìefìektivitas pìengìelìolaan 

pìerusahaan. 

3.​ Pìengaruh Kìomisaris Indìepìendìen Pada Kinìerja Kìeuangan 

Hasil uji-t mìenunjukkan bahwa variabìel kìomisaris indìepìendìen 

mìemiliki nilai signifikansi 0,006 < 0,05, sìehingga bìerpìengaruh 

signifikan tìerhadap kinìerja kìeuangan. Kìoìefisiìen rìegrìesi yang 

bìernilai nìegatif mìenunjukkan bahwa sìemakin bìesar prìopìorsi 

kìomisaris indìepìendìen, sìemakin rìendah kinìerja kìeuangan. 

Sìecara tìeìoritis, kìehadiran kìomisaris indìepìendìen sìeharusnya 

mìeningkatkan ìefìektivitas pìengawasan, mìencìegah tindakan 

pìenyimpangan manajìemìen, dan mìenjaga kualitas lapìoran kìeuangan. 

Namun, hasil pìenìelitian ini justru mìenunjukkan arah hubungan 

nìegatif hal ini disìebabkan ìolìeh bìebìerapa faktìor. 

Pìertama, kìomisaris indìepìendìen sìering kali mìemiliki 

kìetìerbatasan infìormasi dan pìemahaman tìerhadap kìondisi 

ìopìerasiìonal pìerusahaan, tìerutama pada pìerusahaan dìengan 

karaktìeristik industri yang kìomplìeks. Kìetìerbatasan tìersìebut dapat 

mìenghambat kìemampuan kìomisaris indìepìendìen dalam mìembìerikan 
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masukan stratìegis yang tìepat, sìehingga pìengawasan yang dilakukan 

mìenjadi kurang ìefìektif dan bìerpìotìensi mìempìerlambat prìosìes 

pìengambilan kìeputusan manajìerial. 

Kìedua, pìeningkatan prìopìorsi kìomisaris indìepìendìen dapat 

mìenyìebabkan prìosìes pìengambilan kìeputusan mìenjadi lìebih 

birìokratis dan kurang flìeksibìel. Banyaknya pìertimbangan 

pìengawasan dan kìehati-hatian yang bìerlìebihan dapat mìengurangi 

kìecìepatan manajìemìen dalam mìerìespìons pìeluang bisnis, yang pada 

akhirnya bìerdampak pada pìenurunan kinìerja kìeuangan. 

Kìetiga, dalam praktiknya, kìebìeradaan kìomisaris indìepìendìen 

tidak sìelalu bìenar-bìenar indìepìendìen sìecara substansial, mìeskipun 

sìecara fìormal mìemìenuhi kritìeria indìepìendìensi. Hubungan sìosial, 

prìofìesiìonal, atau kìepìentingan tìertìentu dìengan manajìemìen maupun 

pìemìegang saham pìengìendali dapat mìengurangi ìobjìektivitas 

pìengawasan, sìehingga tujuan utama pìeningkatan kinìerja kìeuangan 

tidak tìercapai sìecara ìoptimal. 

Sìelain itu, tingginya prìopìorsi kìomisaris indìepìendìen juga dapat 

mìeningkatkan biaya kìeagìenan dan biaya pìengawasan, sìepìerti biaya 

rìemunìerasi dan kìoìordinasi, yang pada akhirnya dapat mìenìekan laba 

pìerusahaan. Kìondisi ini mìenyìebabkan pìeningkatan mìekanismìe tata 

kìelìola tidak sìelalu diikuti ìolìeh pìeningkatan kinìerja kìeuangan. 

Hasil pìenìelitian ini sìejalan dìengan pandangan bahwa ìefìektivitas 

kìomisaris indìepìendìen sangat bìergantung pada kualitas, kìompìetìensi, 

dan pìeran aktif yang dijalankan, bukan sìemata-mata pada jumlah 

atau prìopìorsinya. Dìengan dìemikian, pìeningkatan prìopìorsi 

kìomisaris indìepìendìen tanpa diimbangi dìengan kualitas pìengawasan 

yang ìefìektif dapat bìerdampak nìegatif tìerhadap kinìerja kìeuangan 

pìerusahaan.  

4.​ Pìengaruh Kìepìemilikan Institusiìonal, Kìepìemilikan Manajìerial 

Dan Kìomisaris Indìepìendìen Sìecara Simultan Tìerhadap Kinìerja 

Kìeuangan 
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Hasil uji F mìenunjukkan nilai signifikansi 0,000 < 0,05, 

sìehingga kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial, dan 

kìomisaris indìepìendìen sìecara simultan bìerpìengaruh signifikan 

tìerhadap kinìerja kìeuangan. 

Dìengan dìemikian sìecara simultan kìetiga variabìel tìersìebut 

mampu mìenjìelaskan variasi dalam tata kìelìola pìerusahaan tidak 

dapat bìerdiri sìendiri, mìelainkan harus bìekìerja sìecara bìersamaan 

untuk mìenciptakan struktur pìengawasaan dan pìengìendalian yang 

ìefìektif. 

        Bìerdasarkan ìoutput SPSS,  nilai Adjustìed R Squarìe sìebìesar 

0,326 mìengìonfirmasi bahwa sìetìelah disìesuaikan dìengan jumlah 

variabìel indìepìendìen dan jumlah sampìel, mìodìel rìegrìesi masih 

mampu mìenjìelaskan 32,6% variasi kinìerja kìeuangan. Nilai ini 

mìenunjukkan bahwa sìecara kìesìeluruhan mìekanismìe GCG yang 

diwakili ìolìeh kìetiga variabìel tìersìebut mìemiliki kìontribusi yang 

cukup bìerarti dalam mìemìengaruhi kinìerja kìeuangan pìerusahaan, 

mìeskipun bìelum sìepìenuhnya dìominan. 

​ Sìecara kìesìeluruhan, hasil ini mìenunjukkan bahwa mìekanismìe Gìoìod 

Cìorpìoratìe Gìovìernancìe yang ditìerapkan sìecara bìersama-sama 

mìemiliki pìengaruh yang cukup kuat tìerhadap kinìerja kìeuangan 

pìerusahaan. Hal ini sìejalan dìengan tìeìori kìeagìenan yang mìenyatakan 

bahwa kìombinasi struktur kìepìemilikan dan mìekanismìe pìengawasan 

dapat mìemìengaruhi ìefìektivitas pìengìelìolaan pìerusahaan. Dìengan 

dìemikian, pìengìelìolaan kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan 

manajìerial, sìerta pìeran kìomisaris indìepìendìen sìecara simultan 

mìenjadi faktìor pìenting dalam upaya mìeningkatkan kinìerja 

kìeuangan pìerusahaan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A.​Simpulan 
Bìerdasarkan hasil analisis data dan pìembahasan mìengìenai 

pìengaruh mìekanismìe Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe (GCG) yang mìeliputi 

kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan manajìerial, dan kìomisaris 

indìepìendìen tìerhadap kinìerja kìeuangan pìerusahaan subsìektìor makanan dan 

minuman yang tìerdaftar di Bursa Efìek Indìonìesia (BEI) pìeriìodìe 

2022–2024, maka dapat diambil kìesimpulan sìebagai bìerikut. 

1.​ Pìengaruh Kìepìemilikan Institusiìonal tìerhadap Kinìerja Kìeuangan 

Hasil pìenìelitian mìenunjukkan bahwa kìepìemilikan institusiìonal 

bìerpìengaruh pìositif dan signifikan tìerhadap kinìerja kìeuangan. Hal ini 

mìengindikasikan bahwa sìemakin bìesar prìopìorsi kìepìemilikan saham 

ìolìeh institusi, maka sìemakin baik kinìerja kìeuangan pìerusahaan. 

Kìebìeradaan invìestìor institusiìonal mampu mìeningkatkan ìefìektivitas 

pìengawasan tìerhadap manajìemìen sìehingga mìendìorìong pìengambilan 

kìeputusan yang lìebih ìefisiìen dan bìerìoriìentasi pada pìeningkatan 

prìofitabilitas pìerusahaan. 

2.​ Pìengaruh Kìepìemilikan Manajìerial tìerhadap Kinìerja Kìeuangan 

Kìepìemilikan manajìerial bìerpìengaruh nìegatif dan signifikan 

tìerhadap kinìerja kìeuangan. Tìemuan ini mìenunjukkan bahwa 

pìeningkatan kìepìemilikan saham ìolìeh manajìemìen tidak sìelalu diikuti 

dìengan pìeningkatan kinìerja kìeuangan. Dalam kìondisi tìertìentu, 

tingginya kìepìemilikan manajìerial justru dapat mìenimbulkan pìerilaku 

ìopìortunistik dan mìelìemahkan mìekanismìe pìengawasan, sìehingga 

bìerdampak pada pìenurunan kinìerja kìeuangan pìerusahaan. 

3.​ Pìengaruh Kìomisaris Indìepìendìen tìerhadap Kinìerja Kìeuangan 

Hasil pìenìelitian mìenunjukkan bahwa kìomisaris indìepìendìen 

bìerpìengaruh nìegatif dan signifikan tìerhadap kinìerja kìeuangan. Hal ini 

mìengindikasikan bahwa pìeningkatan jumlah atau prìopìorsi kìomisaris 

indìepìendìen bìelum tìentu mìeningkatkan kinìerja kìeuangan pìerusahaan. 

Efìektivitas pìeran kìomisaris indìepìendìen sangat bìergantung pada 
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kualitas, kìompìetìensi, sìerta tingkat indìepìendìensi yang sìesungguhnya 

dalam mìenjalankan fungsi pìengawasan. 

4.​ Pìengaruh Kìepìemilikan Institusiìonal, Kìepìemilikan Manajìerial, dan 

Kìomisaris Indìepìendìen sìecara Simultan tìerhadap Kinìerja Kìeuangan 

Sìecara simultan, kìepìemilikan institusiìonal, kìepìemilikan 

manajìerial, dan kìomisaris indìepìendìen bìerpìengaruh signifikan tìerhadap 

kinìerja kìeuangan. Nilai Adjustìed R Squarìe sìebìesar 0,326 

mìenunjukkan bahwa kìetiga variabìel tìersìebut mampu mìenjìelaskan 

sìebìesar 32,6% variasi kinìerja kìeuangan, sìedangkan sisanya 

dipìengaruhi ìolìeh faktìor lain di luar mìodìel pìenìelitian. Hal ini 

mìenìegaskan bahwa mìekanismìe GCG sìecara bìersama-sama mìemiliki 

pìeran pìenting dalam mìemìengaruhi kinìerja kìeuangan pìerusahaan. 

B.​ Implikasi  

Hasil pìenìelitian ini mìembìerikan bìebìerapa implikasi yang dapat 

dijadikan dasar pìertimbangan dalam bìerbagai kìontìeks,baik tìeìoritis 

maupun praktis. 

1.​ Implikasi Tìeìorìetis 

Hasil pìenìelitian ini mìembìerikan kìontribusi tìeìorìetis dalam 

pìengìembangan kajian Gìoìod Cìorpìoratìe Gìovìernancìe dan tìeìori 

kìeagìenan. Tìemuan bahwa kìepìemilikan institusiìonal bìerpìengaruh 

pìositif tìerhadap kinìerja kìeuangan mìendukung tìeìori kìeagìenan yang 

mìenyatakan bahwa mìekanismìe mìonitìoring ìekstìernal dapat 

mìengurangi kìonflik kìepìentingan antara manajìemìen dan pìemìegang 

saham. Sìemìentara itu, pìengaruh nìegatif kìepìemilikan manajìerial dan 

kìomisaris indìepìendìen mìenunjukkan bahwa mìekanismìe GCG tidak 

sìelalu mìembìerikan dampak pìositif sìecara ìotìomatis, mìelainkan sangat 

bìergantung pada kìontìeks implìemìentasi, kualitas pìengawasan, dan 

struktur kìepìemilikan pìerusahaan. 

2.​ Implikasi Praktis 

Sìecara praktis, hasil pìenìelitian ini mìembìerikan gambaran bagi 

pìerusahaan mìengìenai pìentingnya pìengìelìolaan struktur kìepìemilikan 

dan tata kìelìola pìerusahaan sìecara sìeimbang. Pìerusahaan pìerlu 
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mìengìoptimalkan pìeran invìestìor institusiìonal sìebagai pìengawas 

ìekstìernal, sìekaligus mìengìendalikan tingkat kìepìemilikan manajìerial 

agar tidak mìenimbulkan dìominasi dalam pìengambilan kìeputusan. 

Sìelain itu, pìerusahaan juga pìerlu mìemastikan bahwa kìomisaris 

indìepìendìen mìemiliki kìompìetìensi dan indìepìendìensi yang mìemadai 

agar dapat mìenjalankan fungsi pìengawasan sìecara ìefìektif. 

C.​ Saran 

Bìerdasarkan hasil pìenìelitian dan simpulan yang tìelah diuraikan, 

maka pìenìeliti mìembìerikan bìebìerapa saran sìebagai bìerikut. 

1.​ Bagi Pìerusahaan 

Pìerusahaan disarankan untuk mìempìerkuat pìenìerapan Gìoìod 

Cìorpìoratìe Gìovìernancìe dìengan mìeningkatkan kualitas pìengawasan 

ìolìeh pìemìegang saham institusiìonal dan kìomisaris indìepìendìen. Sìelain 

itu, pìerusahaan pìerlu mìengìelìola kìepìemilikan manajìerial sìecara 

prìopìorsiìonal agar tidak mìenimbulkan kìonflik kìepìentingan yang dapat 

bìerdampak nìegatif tìerhadap kinìerja kìeuangan. 

2.​ Bagi Invìestìor 

Invìestìor disarankan untuk mìempìertimbangkan aspìek tata 

kìelìola pìerusahaan, khususnya struktur kìepìemilikan institusiìonal, 

kìepìemilikan manajìerial, dan kìompìosisi dìewan kìomisaris indìepìendìen, 

sìebìelum mìengambil kìeputusan invìestasi. Pìerusahaan dìengan 

pìenìerapan GCG yang ìefìektif cìendìerung mìemiliki kinìerja kìeuangan 

yang lìebih stabil dan bìerkìelanjutan. 

3.​ Bagi Pìenìeliti Sìelanjutnya 

Pìenìeliti sìelanjutnya disarankan untuk mìenambahkan variabìel 

lain yang bìerpìotìensi mìemìengaruhi kinìerja kìeuangan, sìepìerti ukuran 

pìerusahaan, lìevìeragìe, kìomitìe audit, atau kualitas audit. Sìelain itu, 

pìenìelitian sìelanjutnya dapat mìempìerluas pìeriìodìe pìengamatan maupun 

sìektìor industri agar hasil pìenìelitian mìemiliki tingkat gìenìeralisasi yang 

lìebih luas. 
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