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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional dan dewan komisaris independen terhadap
tingkat pengembalian aset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar
di bursa efek Indonesia periode 2015-2019. Populasi penelitian ini seluruh laporan
keuangan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa efek tahun
2015-2019. Sampel penelitian laporan yang terdiri dari laporan laba rugi, laporan
posisi keuangan dan catatan atas laporan keuangan pada 9 perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian menunjukkan Kepemilikan
menejerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap tingkat pengembalian aset.
Kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap tingkat
pengembalian aset. Dewan komisaris independen berpengaruh positif dan
signifikan terhadap tingkat pengembalian aset. Kepemilikan menejerial,
kepemilikan institusional dan dewan komisaris independen berpengaruh positif
dan signifikan terhadap tingkat pengembalian aset.

Kata Kunci : Kepemilikan manajerial, Kepemilikan institusional, Dewan
komisaris independen, Tingkat pengembalian aset
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ABSTRACT

This study aims to determine the effect of managerial ownership,
institutional ownership and independent board of commissioners on the rate of
return on assets in food and beverage companies listed on the Indonesian stock
exchange for the 2015-2019 period. The population of this study is all financial
statements of food and beverage companies listed on the stock exchange in 2015-
2019. The research sample in this study is financial statements consisting of
income statements, statements of financial position and notes to financial
statements in 9 companies using criteria determined by using purposive sampling
technique. Based on the results of the study, managerial ownership has a
significant positive effect on the rate of return on assets. Institutional ownership
has a positive and significant effect on the rate of return on assets. The
independent board of commissioners has a positive and significant effect on the
rate of return on assets. Managerial ownership, institutional ownership and
independent board of commissioners have a positive and significant effect on the
rate of return on assets.

Keywords: Managerial Ownership, Institutional Ownership, Independent Board
Of Commissioners, Return On Assets
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BABI
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang
Perusahaan manufaktur merupakan salah satu perusahaan yang bergerak

dibidang sektor industri makanan dan minuman. Perusahaan tersebut tahun
ketahun mengalami perkembangan yang begitu meningkat, dapat dilihat dari
banyaknya perusahaan yang terdaftar di bursa efek Indonesia. Perusahaan
makanan dan minuman mempunyai perputaran barang yang begitu cepat dan
memiliki batasan waktu untuk penggunaan produk sehingga para investor akan
lebih tertarik untuk melakukan investasi terhadap perusahaan tersebut karena
pihak perusahaan akan melakukan strategi-strategi untuk mempromosikan
produknya sehingga terjual semua.

Pertumbuhan perusahaan sangat tergantung pada modal yang ditanamkan
oleh investor, sehingga perusahaan wajib mempunyai kinerja yang baik supaya
memperoleh keyakinan dari investor untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan. Kinerja keuangan ialah cerminan seberapa baik pengelolaan
perusahaan yang meliputi pada laporan keuangan yang sudah di diterbitkan pada
suatu periode tertentu yang pada biasanya diukur dari aspek kecukupan modal,
likuiditas dan profitabilitas (Aziz & Hartono 2017, dalam Ningsih & Aminar).

Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
ataupun memperoleh laba secara efektif. Secara garis besar laba yang didapatkan
perusahaan berasal dari penjualan dan pendapatan investasi yang dilakukan oleh
perusahaan. Bermanfaat untuk perusahaan melindungi profitabilitasnya senantiasa
normal bahkan menaikkan untuk penuhi kewajiban kepada pemegang saham,
menambah daya tarik investor dalam menanamkan modal pada sesuatu industri.
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Pengukuran profitabilitas dapat dilakukan dengan memanfaatkan rasio tingkat
pengembalian aset, jika perusahaan dapat melindungi dan meningkatkan tingkat
pengembalian aset sehingga yang diharapkan oleh perusahaan akan semakin besar

dan hasilnya dapat dinikmati oleh para pemegang saham.

Menurut Syamsudin (2009 dalam Putra serta Nuzula 2017), tingkat
pengembalian aset merupakan salah satu rasio profitabilitas yang digunakan untuk
mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam menggunakan aset untuk
mendapatkan laba, sehingga apabila nilai tingkat pengembalian aset semakin
besar maka dapat dikatakan semakin baik jenjang kinerja suatu perusahaan.
Tingkat pengembalian aset menunjukkan presentase seberapa menguntungkan
aset perusahaan dalam menghasilkan laba. Tingkat pengendalian aset diukur
dengan menggunakan rasio return on aset. Dalam mencapai tujuan suatu
perusahaan untuk meningkatkan kinerja keuangan yang baik maka pemegang

saham akan menyerahkan pengelolaan suatu perusahaan kepada manajer.

Adanya perbedaan antara kepemilikan dengan pengelola maka diantara
mereka berdua memiliki kepentingan yang berbeda, hal ini akan menimbulkan
konflik kepentingan principel dan agen. Dimana manajer akan lebih banyak
mengetahui informasi sehingga manejer akan mengorbankan pemegang saham
untuk kepentingan pribadinya (Jensen and Meckling 1976) yang disebut dengan
konflik keagenan. Kepemilikan saham adalah salah satu cara untuk mengatasi
adanya konflik keagenan. Seorang manajer atau pengelola perusahaan yang
memiliki saham di perusahaan disebut dengan pemegang saham internal.

Sedangkan Pemegang saham eksternal adalah orang yang mempunyai saham yang
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tidak termasuk dalam struktur organisasi perusahaan cukup berfungsi sebagai

pemilik seperti institusional atau perusahaan lain.

Kepemilikan saham diharapkan dapat menyatukan kepentingan antara
principal dan agent perusahaan sehingga meminimalkan terjadinya konflik
keagenan. Menurut Pujiati dan Widanar( 2009), dalam Intan 2016. Struktur
kepemilikan saham ada dua yaitu pertama, kepemilikan manajerial merupakan
kepemilikan saham oleh pengelola perusahaan atau menejemen yang dapat diukur
melalui persentase jumah saham yang dimiliki oleh manejer. Pendekatan
keagenan menganggap kepemilikan manajerial suatu instrumen untuk
meminimalisasi konflik keagenan. Dengan adanya kepemilikan saham manajerial,
manajer harus bekerja dengan baik dalam pengambilan keputusan karena hasil
dari keputusan yang diambil akan berpengaruh besar terhadap menejer. Maka
dapat disimpulkan semakin besar kepemilikan manajerial maka akan semakin baik

kinerja suatu manajer.

Kepemilikan institusional merupakan pengawas menejemen yang berfungsi
untuk mengurangi biaya keagenan yang timbul akibat adanya konflik keagenan.
Mekanisme tersebut bisa menjamin peningkatan kemakmuran pemegang saham,
sehingga bila semakin besar kepemilikan institusional sesuatu perusahaan maka
akan semakin baik pengawasan terhadap kinerja menejemen karena dapat
mengatur oportunistik manejer. Pengawasan sangat penting bagi suatu perusahaan
guna untuk mengetahui perkembangan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, dewan komisaris independen adalah salah satu pengawas yang
memiliki hak untuk mengawasi direksi. Berikut data pada perusahaan makanan

dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia:
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Tabel 1.1

Daftar data perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Periode 2015-2019

Dewan Tingkat
Kode Kepemilikan | Kepemilikan Komisaris | Pengembalian
Perusahaan | Tahun Manajerial | Institusional | Independen Aset
2015 2.24 81.14 33.33 (3.62)
2016 2.24 81.14 33.33 (3.87)
ALTO 2017 2.24 37.65 33.33 (5.69)
2018 2.24 37.65 33.33 (0.30)
2019 2.24 40.55 33.33 (6.69)
2015 - 23.34 40.00 18.50
2016 - 35.47 40.00 21.25
DLTA 2017 - 23.34 40.00 20.87
2018 - 38.26 40.00 22.19
2019 - 26.25 40.00 (0.67)
2015 7.04 92.96 33.33 5.11
2016 7.04 92.96 33.33 5.11
CAMP 2017 0.60 84.36 33.33 3.59
2018 0.60 84.36 33.33 6.17
2019 0.60 84.36 33.33 6.30
2015 1.91 98.10 33.33 16.02
2016 1.91 98.10 33.33 11.84
HOKI 2017 3.70 68.88 33.33 8.31
2018 1.50 68.16 33.33 11.89
2019 1.50 68.05 33.33 12.22
2015 0.02 0.00 37.50 4.04
2016 0.02 0.00 37.50 6.41
INDF 2017 0.02 50.07 37.50 5.77
2018 0.02 50.07 37.50 5.14
2019 0.02 50.07 37.50 6.14
2015 0.00 33.07 - 11.02
2016 25.22 59.07 - 10.75
MYOR 2017 25.22 59.07 - 10.93
2018 25.22 59.07 - 10.01
2019 25.22 59.07 - 5.05
2015 24.46 55.96 33.33 5.25
2016 24.46 56.47 33.33 2.25
SKBM 2017 2.21 76.21 33.33 1.59
2018 2.21 76.66 33.33 1.13
2019 2.21 76.66 33.33 0.11
STTP 2015 3.19 56.76 33.33 9.67
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2016 3.19 56.76 33.33 7.45
2017 3.19 56.76 33.33 9.22
2018 3.26 56.76 33.33 9.69
2019 3.26 56.76 33.33 16.75
2015 17.90 37.08 33.33 14.78
2016 11.49 37.08 33.33 16.74
ULTJ 2017 34.34 36.86 33.33 13.88
2018 34.34 36.29 33.33 12.63
2019 36.01 37.25 33.33 15.67
2015 20.31 18.88 33.33 (5.91)
2016 | 2031 76.81 33.33 (5.61)
PSDN 2017 9.16 84.72 33.33 4.66
2018 9.16 84.72 33.33 (6.68)
2019 9.16 84.70 33.33 (3.37)
2015 - 31.50 33.33 10.00
2016 - 31.50 33.33 10.75
ROTI 2017 - 25.77 33.33 10.93
2018 - 25.77 33.33 10.01
2019 - 30.45 33.33 11.00
2015 - - 33.33 (2.06)
2016 0.76 - 33.33 (2.98)
CEKA 2017 0.76 87.02 33.33 7.71
2018 0.76 87.02 33.33 7.93
2019 0.76 87.02 33.33 8.00
2015 - 80.53 50.00 11.01
2016 - 80.53 50.00 12.56
ICBP 2017 ] 80.53 50.00 11.21
2018 - 80.53 50.00 13.85
2019 - 80.53 50.00 10.33
2015 5.32 83.55 33.33 5.32
2016 | 24.73 78.88 33.33 3.63
SKLT 2017 0.90 84.11 33.33 3.61
2018 0.66 84.11 33.33 427
2019 1.20 84.11 33.33 3.26
2015 80.00 - 50.00 0.88
2016 80.00 - 50.00 0.88
COCO 2017 80.00 - 50.00 0.91
2018 80.00 - 50.00 1.77
2019 80.00 - 50.00 2.00
2015 7.04 92.96 33.33 5.11
PCAR 2016 7.04 92.96 33.33 5.11
2017 0.60 84.36 33.33 3.59
2018 0.60 84.36 33.33 6.17
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2019 0.60 84.36 33.33 7.26
2015 1.00 40.00 20.00 0.95
2016 0.57 - 20.00 0.93
PANI 2017 0.57 - 20.00 0.11
2018 0.39 24.39 20.00 0.78
2019 0.21 25.03 20.00 1.20
2015 0.11 81.78 57.14 23.65
2016 0.35 81.78 57.14 43.16
MLBI 2017 0.60 81.78 50.00 52.67
2018 0.61 81.78 50.00 60.38
2019 2.34 85.01 50.00 53.67

sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek
Indonesia mempunyai 26 perusahaan, namun data yang menyediakan laporan
keuangan pada website www.idx.co.id sebanyak 18 perusahaan. Berdasarkan pada
data diatas dapat dilihat nilai dari tingkat pengembalian aset terjadi kenaikan
setiap tahunnya pada perusahaan DLTA dan pada perusahaan SKBM mempunyai
nilai tingkat pengembalian aset menurun namun nilai persentasi dari kepemilikan
menejerial terdapat peningkatan setiap tahunnya. Berbeda dengan perusahaan
MLBI dengan persentase kepemilikan menejerial mengalami peningkatan setiap
tahunnya sehingga terjadi pengingkatan tingkat pengembalian aset setiap tahun
berturut-turut. Dimana pada perusahaan tersebut tingkat persentase kepemilikan
menejerial memiliki saham yang semakin besar setiap tahunnya, maka semakin
besar kepemilikan menejerial maka semakin tinggi tingkat pengembalian aset
pada perusahaan. Diperusahaan PCAR memiliki persentase kepemilikan
menejerial menurun dan kepemilikan institusional menurun dengan demikian
tingkat pengembalian aset juga mengalami penurunan.

Besarnya persentase kepemilikan institusional pada perusahaan SKBM tahun

ke tahun semakin tinggi dengan nilai ROA yang terjadi penurunan. Begitu juga
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dengan perusahaan CAMP terjadi penurunan persentase kepemilikan institusional
tetapi CAMP adalah perusahaan yang mempunyai nilai persentase kepemilikan
institusional yang tertinggi dari perusahaan yang lain dan memiliki nilai tingkat
pengembalian aset yang dapat digolongkan tidak terlalu tinggi dibandingkan
dengan tingkat pengembalian aset perusahaan lain. Nilai minimum persentase
dewan komisaris independen dalam perusahaan yaitu senilai 30% dari semua
anggota komisaris. Dapat dilihat pada tabel bahwa nilai minimum dewan
komisaris independen senilai 33.33% dan lebih tinggi senilai 57.14 % . persentase
yang lebih tinggi terdapat pada perushaan MLBL dimana nilai dari tingkat
pengembalian aset pada perusahaan tersebut meningkat setiap tahunnya.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Intan chandradewi (2016)
menyatakan bahwa kepemilikan menejerial dan kepemilikan institusional
mempunyai pengaruh terhadap ROA dan dewan komisaris independen
berpengaruh tidak signifikan terhadap ROA. Rizki (2020) menyatakan
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap profitabilitas dengan
menggunakan ROA dan secara parsial kepemilikan institusional tidak memiliki
pengaruh terhadap profitabilitas. Ningsih and Aminar(2018) hasil dari penelitian
yang dilakukan menyatakan bahwa dewan komisaris independen berpengaruh
negative terhadap ROA. Maria (2013) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial
secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan sedangkan
dewan komisaris independen dan kepemilikan institusional berpengaruh yang
positif terhadap kinerja keuangan.

Yeterina (2013) menyatakan bahwa Kepemilikan institusional tidak

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan dan Kepemilikan manajerial tidak

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Acthated 4/5/23

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area Access From (repository.uma.acid)4/5/23



Rika Harni Silvestra Sipayung - Pengaruh Kepemilikan Manjerial, Institusional Dan Dewan...

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Shandy Damar Huda (2020)
menyatakan Kepemilikan institusional berpengaruh tidak signifikan terhadap
kinerja keuangan perusahaan, Dewan komisaris independen berpengaruh secara
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Winda Cindayana (2020)
menyatakan Kepemilikan institusional berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap kinerja perusahaan. Kepemilikan manajerial dan Komisaris independen
berpengaruh tidak signifikan terhadap kinerja perusahaan.

Berdasarkan adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu serta terjadinya nilai
persentase variabel setiap tahunnya ada yang mengalami kenaikan, penurunan dan
ada yang naik turun hal tersebut merupakan hal yang melatarbelakangi peneliti
untuk melakukan penelian lebih lanjut dengan judul “Pengaruh Kepemilikan
Manajerial, Kepemilikan Institusional Dan Dewan Komisaris Independen
Terhadap Tingkat Pengembalian Aset Pada Perusahaan Manufaktur Sub
Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

Periode 2015-2019”.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan diatas maka perumusan

masalah pada penelitian ini adalah :

1.  Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap tingkat pengembalian
aset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia 2015-2019.

2. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap tingkat
pengembalian aset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia 2015-2019.
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3. Apakah dewan komisaris independen berpengaruh terhadap tingkat
pengembalian aset pada perusahaan makanan dan minuman yag terdaftar di
Bursa Efek Indonesia 2015-2019.

4.  Apakah kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan Dewan
komisaris independen berpengaruh terhadap tingkat pengembalian aset pada
perusahaan manakan dan minuman yang terdaftar di Busa Efek Indonesia

2015-2019.

1.3 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan dari penilitian berdasarkan perumusan masalah adalah untuk

mengetahui :

1. Untuk mengetahui apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap
tingkat pengembalian aset pada perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di bursa efek Indonesia 2015-2019,

2. Untuk mengetahui apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap
tingkat pengembalian aset pada perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di bursa efek Indonesia 2015-2019,

3. Untuk mengetahui apakah dewan komisaris independen berpengaruh terhadap
tingkat pengembalian aset pada perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di bursa efek Indonesia 2015-2019,

4. Untuk mengetahui kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan
dewan komisaris independen berpengaruh terhadap tingkat pengembalian aset
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek

Indonesia 2015-2019.
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1.4 Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian diatas, penelitian diharapkan dapat berguna bagi

pihak lain yang berkepentingan yaitu;

1. Bagi peneliti, dapat menambah wawasan dan pengetahuan tentang
kepemilikan saham terhadap tingkat pengembalian aset dan sejauh mana
pentingnya informasi kepemilikan saham pada suatu perusahaan.

2. Bagi perusahaan, sebagai bahan masukan untuk perusahaan khususnya
tentang pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan
dewan komisaris independen dapat menjadi bahan pertimbangan terhadap
investor.

3. Bagi peneliti selanjutnya, dapat menjadi sumber referensi dalam ilmu
akuntansi khususnya tentang kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional dan dewan komisaris independen terhadap tingkat pengembalian

aset.
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BAB 11
TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Teori Agensi ( Agency Theory)
Teori agensi ialah teori yang mendeskripsikan hubungan antara pemegang

saham dengan manajemen ataupun agennya. Tujuan teori keagenan ialah
mengimplikasikan adanya asimetri data (informasi) antara menejer serta
pemegang saham, asimetri data muncul ketika menejer lebih mengenali data
internal dimasa yang akan datang dibandingkan dengan pemegang saham serta
stakeholder.Teori keagenan( agency teory) awal kali di kemukakan oleh Jensen
serta Meckling( 1976) dalam postingan yang bertajuk the theory of the firm:
managerial behavior, agency cost, and ownership structure. Dalam penjelasan
artikelnya Jensen dan Meckling mengutarakan bahwa adanya hubungan kerja
antara pihak yang memberi wewenang, yaitu seorang investor selaku principal
dengan pihak yang menerima wewenang, yaitu manajer selaku agen dalam bentuk
persekutuan yang disebut “nexus of contract.”

Teori agensi timbul karena adanya pemisahan kepemilikan perusahaan antara
pemilik serta pengelola. Menurut Watts dan Zimmerman (1990) teori agensi
menyatakan laporan keuangan sebagai angka-angka akuntansi diharapkan dapat
meminimalkan konflik antara pihak-pihak yang berkepentingan. Einsenhard
(1989) dalam Darsono (2020) menyatakan bahwa adanya asumsi yang mengenai
sifat dasar manusia : (1) manusia pada umumnya mementingkan diri sendiri (self
interest), (2) manusia memiliki daya pikir terbatas mengenai persepsi manusia
mendatang (bounded rationality), dan (3) manusia selalu menghindari resiko (risk
averse). Berdasarkan asumsi sifat dasar manusia tersebut, manajer akan bertindak
didasari dengan sifat oportunistic, yaitu mengutamakan kepentingan diri sendiri.
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Struktur kepemilikan ialah jenis institusi yang pemegang saham ( investor)
terbanyak dalam suatu perusahaan (Wahyudi dan Pawestri, 2006), struktur
kepemilikan dapat berupa investor individual, institusi swasta, pemerintah.
Struktur kepemilikan akan mempunyai metode yang berbeda untuk memotivasi
perusahaan dan dewan direksi serta manejemen. Struktur kepemilikan dipaparkan
dari dua sudut pandang ialah pendekatan informasi asimetri serta pendekatan
keagenan. Menurut pendekatan keagenan struktur kepemilikan merupakan jalan
untuk meminimalisasi konflik kepentingan antara pemilik dan pemegang saham.
Pendekatan informasi asimetri memandang struktur kepemilikan  untuk

mengurangi ketidakseimbangan informasi antara pemegang saham dan menejer.

Terbentuknya konflik diakibatkan oleh adanya perbedaan kepentingan antara
agen serta principel yang kerap disebut conflict agency, berlandaskan teori
keagenan para manajer seringkali mengabaikan kepentingan para pemegang
saham karena para investor perusahaan tidak ikut serta dalam mengelola
perusahaan. Menurut Sita( 2019) mengemukakan bahwa permasalahan keagenan
tentunya akan mengakibatkan kerugian. Kerugian yang diakibatkan oleh konflik
keagenan disebut dengan agency cost. Agency cost (biaya keagenan) adalah biaya
yang keluar untuk agen baik digunakan untuk pengawasan, pengeluaran yang
mengikat dan kerugian (Jensen 1976 dalam Komaruddin 2020). Biaya keagenan
muncul karena terjadinya konflik antara menejer serta pemegang saham, hal ini
sering disebut dengan agency cost. Terdapat beberapa metode untuk

meminimalisasi agency cost, yaitu:
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a. Tingkatkan kepemilikan saham perusahaan oleh institusional,
Kepemilikan ini hendak mensejajarkan kepentingan manajemen dengan
pemegang saham.

b. Meningkatkan dividend payout ratio sehingga tidak tersedia banyak free
cash flow serta manajemen wajib mencari pendanaan dari luar untuk
membiayai investasinya.

c. Institusional investor selaku monitoring agent, Adanya kepemilikan
seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi, serta kepemilikan
oleh insitusi lain akan mendorong peningkatan pengawasan yang lebih
maksimal terhadap kinerja manajemen.

d. Peningkatan pendanaan lewat hutang, Peningkatan hutang akan
meminimalisasi besarnya konflik antara principel dan agen. perusahaan
sehingga menurunkan kemungkinan pemborosan yang akan dilakukan

oleh manajemen.

2.1.1 Tingkat Pengembalian Aset (Return On Asset )
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba

atau keuntungan. Tingkat pengembalian aset merupakan rasio profitabilitas untuk
mengukur seberapa besar tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan terkait
sumber daya atau total aset(Kasmir, 2015 dalam Nolida 2021). Tingkat
pengembalian aset adalah perbandingan jumlah pajak dengan jumlah aktiva yang
ada pada suatu perusahaan. Tingkat pengembalian aset mampu mengukur
kemampuan perusahaan menerbitkan keuntungan pada masa lampau untuk

kemudian di proyeksikan dimasa depan.
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Tingkat pengembalian aset (return on asset) ialah rasio yang digunakan
untuk mengukur kemampuan sesuatu perusahaan dalam menggunakan aktiva
untuk menghasilkan laba, maka apabila nilai ROA semakin besar maka dapat
dikatakan semakin bagus pula tingkat kinerja suatu perusahaan ( Syamsudin
( 2009) dalam Putra dan Nuzula( 2017). Namun kinerja perusahaan akan sedikit
menghasilkan keuntungan jika terjadi konflik antara pemegang saham dengan
pengelola perusahaan (agen). Dengan adanya konflik keagenan maka akan
menimbulkan agency cost (kerugian) yang disebabkan oleh menejer untuk
kepentingan pribadi. Dimana para menejer akan menuntut kepada para pemegang
saham untuk memberi biaya operasional agar supaya mereka tidak mementingkan
kepentingan pribadi mereka. Menurut (Juki, 2008 dalam Komaruddin 2020)
bahwa biaya operasi yang tinggi akan menghasilkan keuntungan yang rendah,

tetapi jika biaya operasi rendah maka keuntungan akan meningkat.

Menurut Jensen and Meckling dalam Kamaruddin 2020) agency cost akan
berkurang jika adanya kepemilikan pada menejer sehingga tidak terjadi perbedaan
kepentingan antara pemilik dan pengelola. Dengan demikian kinerja perusahaan
akan lebih baik dan akan menghasilkan profitabilitas yang meningkat. Bisa
disimpulkan jika tingkat pengembalian aset (return on asset) adalah rasio
keuangan yang digunakan untuk menilai kemampuan suatu perusahaan untuk
menghasilkan laba maupun keuntungan. Dengan melakukan analisis ROA,
perusahaan dapat menganalogikan efisiensi pemakaian modal dengan competitor
yang lain. Sehingga bisa didapatkan analisa bahwa perusahaannya terletak diatas,
dibawah atau setara dengan competitor, dengan begitu perusahaan dapat
mengenali kelemahan serta kelebihan perusahaan, selain itu tingkat pengembalian
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aset berperan untuk aktivitas perencanaan perusahaan, seperti pengambilan
keputusan. Keuntungan perusahaan akan menurun jika memiliki biaya operasional
yang disebut dengan agency cost yang ditimbulkan oleh perbedaan kepentingan
antara pemilik dan menejer. Dengan adanya struktur kepemilikan maka dapat

menghindari atau untuk meminimalisasi agency cost pada perusahaan.

A. Keuntungan dan Kelemahan Return On Asset (ROA)

Menurut Munawir(2001: 91-92) keuntungan dari rasio return on asset (ROA)

adalah sebagai berikut:

1. Dapat diperbandingkan dengan rasio industri sehingga bisa diketahui
posisi perusahaan terhadap perusahaan, hal ini sebagian dari strategi.

2. Sebagai alat control dalam laporan keuangan perusahaan

3. Rasio dapt digunakan untuk mengukur efisiensi tindakan- tindakan yang
dilakukan setiap divisi

4. Jika perusahaan telah menjalankan praktik akuntansi dengan baik maka
dengan analisis ROA dapat diukur efesiensi penggunaan modal yang
menyeluruh, yang sensitive terhadap setiap hal yang mempengaruhi

keadaan perusahaan.

Sedangkan kelemahan return on asset(ROA) menurut Munawir (2001:94)

yaitu sebagai berikut:

1. ROA sebagai pengukur divisi sangat dipengaruhi oleh metode depresiasi
aktiva tetap

2. ROA mengandung distorsi yang cukup besar terutamadalam kondisi
inflasi. ROA akan cenderung tinggi akibat kenaikan harga jual.
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B. Indikator Return On Asset (ROA)

Indikator yang digunakan untuk mengetahui tingkat pengembalian aset
pada suatu perusahaan melalui kinerja keuangan yaitu laba setelah pajak dibagi
dengan total aset. Menurut Pandia, 2005:42 Indikator yang digunakan untuk
mengukur tingkat pengembalian aset sebagai berikut:

) ) Laba setelah pajak
Tingkat Pengembalian Aset = x100%
total aset

Atau

Net income
ROA = ——x100%
Total asset

Keterangan : ROA : Tingkat pengembalian aset

Net income : Laba setelah pajak

Total asset : Total aset

2.2 Struktur Kepemilikan
Struktur kepemilikan saham ialah perbandingan saham yang dimiliki oleh

investor dengan orang- orang yang mempunyai kepentingan di suatu perusahaan.
Struktur kepemilikian saham dibagi 2 ialah kepemilikan institusional dan

kepemilikan manajerial.

2.2.1 Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan manajerial yang sering disingkat KM merupakan pemilik

perusahaan sekaligus menjadi pengelola perusahaan. Pemberian kesempatan pada
manejer untuk terlibat dalam kepemilikan saham bertujuan untuk menyelaraskan

kepentingan menejer dengan kepentingan pemegang saham, selain itu untuk
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menghindari oportunistik manajer. Menurut Sujoko and Soebiantaro,2007 dalam
Ade,(2017) kepemilikan manajerial (managerial ownership) adalah kepemilikan
saham oleh pihak manajemen perusahaan yang diukur dengan persentase jumlah
saham yang dimiliki oleh manajemen. Bagus Guntu(2011) kepemilikan manajerial
merupakan jumlah kepemilikan saham oleh pihak menajemen yang secara aktif
turut dalam pengambilan keputusan perusahaan yaitu dengan komisaris serta
direktur. Pendekatan keagenan berpendapat kepemilikan manajerial sebagai suatu
alat untuk meminimalisasi konflik keagenan. Kepemilikan saham manajerial akan
menuntut manajer untuk senantiasa teliti dalam pengambilan keputusan karena
hasil dari pengambilan keputusan tersebut akan memberikan dampak secara

langsung terhadap saham yang dipunyai oleh menejer.

Kepemilikan manajerial yang relatif tinggi mempengaruhi pengalokasian
laba bersih yang diperoleh perusahaan, menejer akan melakukan tindakan yang
terbaik bagi perusahaan dengan menahan laba bersih untuk menunjang
pertumbuhan perusahaan (Nidya dan Titik, 2015 dalam Nida’ul 2020). Dalam
keterlibatan menejer ini maka asimerti informasi antara pemegang saham dan

pengelola perusahaan akan berkurang.

Dapat disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan
pihak investor dari pihak manajemen yang ikut serta dalam pengambilan
keputusan suatu perusahaan. Dengan keterlibatan menejer dalam kepemilikan
saham maka dapat mengurangi asimetri informasi antara pemilik dan pemegang
saham, serta dapat mengurangi konflik keagenan antar pemegang saham dan

pengelola perusahaan sehingga dapat meningkatkan kinerja suatu perusahaan.
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Indikator yang digunakan untuk mengukur kepemilikan menejerial yaitu sebagai

berikut;

. o jumlah saham yang dimiliki menejemen
Kepemilikan menejerial = x100%
total saham beredar

2.2.2 Kepemilikan Institusional
1. Pengertian Kepemilikan Institusional

Menurut Kusumawardhani (2012) kepemilikan institusional atau sering
disingkat K Inst ialah persentase saham yang dimiliki oleh investor institusional.
Institusi tersebut dapat berbentuk institusi pemerintah, institusi swasta, dalam
negeri maupun asing. Investor institusional umumnya mempunyai saham yang
lebih besar daripada pemilik saham yang lainnya pada suatu perusahaan,
disebabkan para investor dapat menghasilkan sumber daya yang lebih besar dan
dapat melangsungkan pengawasan yang lebih baik dibandingkan dengan
pemegang saham yang lain. Menurut Widarjo( 2010), dalam Mila Nilayanti at
all( 2019) kepemilikan institusional ialah kondisi dimana institusi mempunyai
saham dalam suatu perusahaan. Kepemilikan institusional mempunyai peranan
dalam mengurangi agency cost karena dengan adanya monitoring yang lebih
efisien oleh pihak institusional mengakibatkan menejer akan lebih hati-hati untuk
mengambil keputusan, dengan adanya kepemilikan institusional sehingga akan
mendorong seorang menejer lebih berfokus terhadap kinerja perusahaan daripada

kepentingan diri sendiri.

Jensen And Meckling( 1976) Kepemilikan institusional mempunyai peranan
selaku pengawas terhadap keagenan konflik yang terjalin antara pemilik dan

menejer yang maksimal untuk para menajemen yang mengelola perusahaan.
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Proporsi kepemilikan istitusional yang besar dapat memaksimalkan usaha
pengawasan oleh pihak institusi sehingga dapat membatasi sikap oportunistik
manajer, mempermudah pengambilan keputusan perusahaan serta dapat

meningkatkan kinerja suatu perusahaan.

2.  Kelebihan Kepemilikan Institusional
Menurut Permanasari (2010) kepemilikan institusional memiliki kelebihan
yaitu:
1. Memiliki motivasi yang kuat untuk melaksanakan pengawasan lebih ketat
atas aktivitas yang terjadi di dalam perusahaan
2. Mempunyai profesionalisme dalam menganalisis informasi sehingga dapat
menguji keandalan informasi
3. Secara umum memiliki relasi bisnis yang lebih kuat dengan menejemen.
4. Memiliki sumber daya yang lebih daripada investor individual daripada
investor
5. Lebih aktif dalam melakukan jual beli saham sehingga dapat meningkatkan
jumlah informasi
3. Rumus Mengukur Kepemilikan Institusional
Kepemilikan institusional diukur sesuai dengan persentase kepemilikan
saham oleh institusi perusahaan. Dengan adanyanya konsentrasi kepemilikan,
maka para pemegang saham besar seperti investor institusional akan dapat
memonitor menejemen lebih efektif dan dapat meningkatkan kinerja keuangan

(Haruman,2017). Kepemilikan institusional diukur dengan:

jumlah kepemilikan saham institusi

Kepemilikan institusional = x100%

total saham beredar
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2.3 Dewan Komisaris Independen
Dewan komisaris independen adalah salah satunya jenis dewan komisaris.

Dewan komisaris independen ialah pihak yang tidak diperbolehkan mempunyai
ikatan apapun yang berkaitan dengan pengelolaan perusahaan. Pembentukan
dewan komisaris independen diharapkan akan melindungi pemegang saham.
Minimal jumlah komisaris independen dalam industri yaitu 30% dari segala

anggota komisaris.

Komisaris independen diukur dari presentase jumlah anggota komisaris dari
luar perusahaan ( Ujiyantho serta Pramuka, 2007: 10) dalam Sita 2019. Komisaris
independen berperan untuk mengawasi bagaimana operasional perusahaan
dijalankan oleh pihak manejemen serta membenarkan bahwa kebijakan yang
diambil oleh perusahaan tidak melawan arah dari syarat yang berlaku dan sesuai
dengan tujuan perusahaan. Komisaris independen bertabiat adil sehingga dapat
sebagai penengah jika terjadi konflik antar pihak internal perusahaan dan pihak
pemegang saham( Imelia, 2015) dalam Sita 2019. Indicator yang digunakan untuk

menghitung dewan komisaris independen yaitu sebagi berikut:

o jumlah komisaris independen
Dewan komisaris independen = - — x100%
jumlah komisaris perusahaan

2.4 Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Tingkat Pengembalian Aset

Kepemilikan manajerial merupakan pemilik perusahaan sekaligus menjadi
pengelola perusahaan. Meningkatnya proporsi kepemilikan menejerial dapat
meningkatkan pengembalian aset yang diukur menggunakan ROA. Dimana jika

semakin besar kepemilikan menejerial maka akan semakin kecil kemungkinan

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document A(,%gted 4/5/23

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area Access From (repository.uma.acid)4/5/23



Rika Harni Silvestra Sipayung - Pengaruh Kepemilikan Manjerial, Institusional Dan Dewan...

terjadi konflik keagenan. Selain itu semakin besar proporsi kepemilikan
menejerial maka akan semakin tinggi tingkat pengembalian aset.

Penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Intan
Chandradewi (2016) kepemilikan manajerial memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap Return On Asset (ROA) Winda Cindayana (2020)
menyatakan bahwa kepemilikan menejerial berpengaruh namun tidak signifikan
terhadap kinerja perusahaan. Sedangkan Rizki (2020) menyatakan kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh terhadap profitabilitas dengan menggunakan ROA.
Yeterina (2013) Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kinerja
perusahaan.

2.5 Pengaruh kepemilikan institusional terhadap tingkat pengembalian aset

Proporsi kepemilikan institusional yang cukup tinggi dapat meningkatkan
pengawasan oleh pihak institusi sehingga dapat membantu pengambilan mapun
penarikan keputusan serta dapat menghalangi perilaku oportunustik yang
didukung oleh penelitian Intan chandradewi (2016) kepemilikan institusional
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return On Asset (ROA), Shandy
Dhamar (2020) Kepemilikan institusional berpengaruh tidak signifikan terhadap
kinerja keuangan, dan Maria (2013) menyatakan kepemilikan institusional
berpengaruh yang positif terhadap kinerja keuangan. Windy Cindayana (2020)
Kepemilikan institusional memiiki pengaruh negatif tidak signifikan terhadap
kinerja perusahaan, dikarenakan kemungkinan pengawasan institusi pada

perusahaan tersebut kurang efektif.
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2.6 Pengaruh dewan komisaris independen terhadap tingkat pengembalian

aset

Dewan komisaris independen merupakan anggota komisaris yang tidak
mempunyai hubungan dengan menejemen atau komisaris lainnya. Dengan adanya
dewan komisaris independen pemegang saham tidak akan diabaikan karena dewan
komisaris independen mempunyai sifat adil terhadap keputusan menejer. Menurut
Puspita sari (2010) dalam Sita bahwa semakin besar proporsi komisaris
independen atau lebih banyak anggota independen akan memberikan pengawasan
yang lebih baik terhadap keputusan menejemen sehingga dapat meningkatkan
kinerja keuangan. Yang didukung oleh penelitian Shandy Dhamar (2020) serta
Windy Chindayana (2020) yang menyatakan Dewan komisaris independen
mempengaruhi  secara signifikan terhadap kinerja keuangan. Komisaris
independen didalam perusahaan dapat menjadi penyeimbang dalam pengambilan

keputusan ekonomi

2.7 Penelitian Terdahulu
Berikut tabel penelitian terdahulu yang berkaitan dengan pengaruh

kepemilikan manajerial, kepemilikan institussional dan dewan komisaris

independen terhadap tingkat pengembalian aset.
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Tabel 2. 1

Penelitian Terdahulu

Judul Penelitian

Hasil Penelitian

Kepemilikan institusional dan Kepemilikan
manajerial tidak  berpengaruh terhadap
kinerja perusahaan,Kepemilikan keluarga
berpengaruh  negatif  terhadap  kinerja
perusahaan.

Nama
Peneliti
Yeterina Pengaruh struktur
(2013) kepemilikan terhadap
profitabilitas perusahaan
manufaktuf Indonesia.
Maria Pengaruh dewan direksi,
fransiska komisaris independen,
widyati komite audit, kepemilikan
(2013) manajerial dan

kepemilikan institusional
terhadap kinerja keuangan
Rizki Sekar | Pengaruh kepemilikan
Melati manajerial, kepemilikan
(2020) istitusional, leverage dan
ukuran perusahaan
terhadap profitabilitas
pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar
dibursa efek Indonesia

Kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional mempengaruhi secara simultan
terhadap kinerja keuangan. Secara parsial
komisaris independen dan kepemilikan
institiusional mempengaruhi positif terhadap
kinerja keuangan.

Secara parsial kepemilikan manajerial tidak
mempengaruhi terhadap profitabilitas,
kepemilikan istitusional tidak mempengaruhi
terhadap profitabilitas, sebaliknya leverage
berpengaruh negative terhadap profitabilitas,
ukuran perusahaan berpengaruh  pisitif
signifikan terhadap profitabilitas.

Kepemilikan manajerial dan Kepemilikan
institusional ~ berpengaruh  positif  dan
signifikan terhadap ROA pada perusahan.
Dewan komisaris independen berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap

Kepemilikan institusional ~mempengaruhi
tidak signifikan terhadap kinerja keuangan,
Dewan komisaris independen mempengaruhi
secara signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan dan Kepemilikan institusional
serta dewan komisaris independen secara
bersama- sama berpengaruh terhadap kinerja
keuangan

Intan Pengaruh kepemilikan
chandradewi | manajerial kepemilikan
dan Ida institusional, dan dewan
bagus Panji | komisarin independen
Sedana terhadap return on asset
(2016)
Shandy Pengaruh Kepemilikan
Damar Institusional dan Dewan
Huda, Komisaris Independen
Nurleli terhadap Kinerja
(2020) Keuangan Perusahaan
Windy Pengaruh Kepemilikan
Cindyana Institusional, Kepemilikan
(2020) Manajerial, Dewan
Komisaris Dan Komisaris
Independen Terhadap

Kinerja Perusahaan Pada
Sektor Industri Barang
Konsumsi

Kepemilikan  institusional,  kepemilikan
manajerial, dewan komisaris dan komisaris
independen mempengaruhi secara simultan
terhadap kinerja industry, Kepemilikan
institusional memiliki pengaruh negatif tidak
signifikan terhadap kinerja perusahaan,
Kepemilikan manajerial dan Komisaris
independen memiliki pengaruh positif tidak
signifikan terhadap kinerja perusahaan
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2.8 Kerangka Konseptual
Menurut Notoatmodjo(2012:49) “kerangka konseptual adalah suatu uraian

tentang hubungan antara konsep-konsep atau variable-variabel yang akan
diperoleh melalui penelitian yang akan dilaksanakan. Menurut Sugiyono
(2012:89) kerangka konseptual merupakan sintesa tentang hubungan beberapa
teori yang dideskripsikan.Kerangka ini digunakan untuk memperlancar jalan
pemikiran terhadap permasalahan yang terkait dengan variabel terikat dan variabel
bebas. Berdasarkan beberapa uraian mengenai variabel diatas maka pengaruh
masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen dapat

digambarkan dalam kerangka konseptual berikut :

Kepemilikan manajerial
(X1)

L

Kepemilikan institusional  Tingkat pengembalian aset

Dewan komisaris
independen
(X3)

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual

2.9 Hipotesis Penelitian
Menurut Sugiyono (2009:17) dalam Saurma Sitanggang (2019) hipotesis
merupakan hasil sementara terhadap pernyataanpernyataan penelitian, oleh karena

itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun dalam bentuk kalimat tanya.
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Dikatakan sementara karena jawaban yang di berikan baru didasarkan pada teori

hipotesis dirumuskan sebagai dasar kerangka pikir yang merupakan jawaban

sementara atas masalah yang telah dirumuskan”. Hipotesis yang dirumuskan pada

penelitian yang dilakukan ini adalah:

H1 : Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap tingkat pengembalian
aset

H2 : Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap tingkat pengembalian
aset.

H3: Dewan komisaris independen berpengaruh positif terhadap tingkat
pengembalia aset.

H4 : Kepemilikan menejerial, kepemilikan institusional dan dewan komisaris

independen berpengaruh positif terhadap tingkat pengembalian aset.
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BAB III
METODE PENELITIAN

3.1 Jenis ,Tempat Dan Waktu Penelitian
3.1.1 Jenis Penelitian
Jenis penelitian yang digunakan merupakan penelitian kuantitatif dengan

pendekatan asosiatif kasual. Penelitian kuantitatif dimanfaatkan untuk membantu
mencari solusi pada masalah dengan alat bantu yang berhubungan dengan statistik
dan matematika sehingga keputusan yang dihasilkan dapat dipertanggung
jawabkan. Jenis penelitian ini digunakan untuk mencaritahu hubungan
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan dewan komisaris
independen terhadap tingkat pengembalian aset.

3.1.2 Tempat Penelitian
Tempat penelitian yang dilakuakan adalah perusahaan makanan dan minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2015-2019 melalui website www.idx.co.id

3.1.3 Waktu Penelitian
Waktu penelitian ini direncanakan peneliti mulai dari bulan September

sampai desember 2022. Dengan perincian waktu dapat dilihat pada tabel 3.1

Tabel 3. 1
Waktu Kegiatan Penelitian

2020-2022
Okt — Sept Okt Nov- Jan

z
o

Kegiatan

Penyusunan Proposal

Seminar Proposal

Pengumpulan Data
Analisi Data
Pembahasan Hasil
Seminar Hasil
Pengajuan Meja Hijau
Sidang Meja Hijau

|| NN | B |W[N |~
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3.2 Populasi dan Sampel
3.2.1 Populasi
Populasi adalah sekelompok orang, kejadian, atau segala sesuatu yang

mempunyai karakteristik tertentu Indrianto dan bambang (2013). Menurut
Sugiyono (2012:115) “Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri datas
objek/subjek yang mempunyai kualitas tertentu yang ditetapkan oleh peneliti
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan. Populasi adalah keseluruhan
objek yang akan diteliti. Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar dibursa efek Indonesia.
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan
dari 26 perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia

tahun 2015-2019.

3.2.2 Sampel
Sampel adalah sebagian dari karakteristik yang dimiliki oleh populasi.

Menurut Sugiyono (2012:179) jumlah sampel yang diharapkan 100% mewakili
populasi sehingga tidak terjadi kesalahan generalisasi adalah sama dengan
populasi itu sendiri. Penarikan sampel yang digunakan oleh peneliti adalah
purposive sampling. Menurut Suryadi (2014) Purposive sampling adalah
penarikan sampel dengan penilaian tertentu. Alasan pemilihan sampel dengan
menggunakan purposive sampling adalah karena semua populasi tidak dapat
memenuhi kriteria yang telah disediakan. Oleh karena itu sampel ditentukan

dengan menentukan kriteria tertentu yaitu:

Kriteria sampel :

1) Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia
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2) Perusahaan makanan dan minuman yang mempunyai laporan keuangan tahun
2015-2019 selama lima tahun berturut-turut.

3) Perusahaan makanan yang menyediakan data yang terkait dengan variable
penelitian

4) Laporan keuangan tahunan perusahaan sudah dipublikasikan di website
resmi perusahaan yang bersangkutan dan bisa diakses dari tahun 2015-2019

Berikut tabel perusahaan yang akan menjadi sampel pada penelitian ini :

Tabel 3. 2
Sampel Perusahaan
No Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1 ALTO PT Tri banyan tirta tbk
2 CAMP PT Campina Ice Cream Industry tbk
3 HOKI PT Buyung Poetra Sembada tbk
4 INDF PT Indofood sukses makmur tbk
5 SKBM PT Sekar Bumi tbk
6 STTP PT siantar top tbk
7 ULTJ PT Ultra jaya industry Co.tbk
8 PSDN PT Prasidha Aneka Niaga tbk
9 PCAR PT Prima Cakrawala Abadi

Sumber: hasil olahan data

Berdasarkan kriteria-kriteria yang ditentukan maka perusahaan yang
menjadi sampel sebanyak 9 perusahaan. Penelitian ini menggunakan periode
2015-2019, lima tahun berturut-turut. Sehingga terdapat 45 data laporan
keuangan yang terdiri dari laba rugi, laporan posisi keuangan dan catatan atas

laporan keuangan (CALK).
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