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ABSTRAK 

 

     Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen, dewan direksi, dan komite 

audit terhadap kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif dengan teknik pengambilan sampel purposive sampling dan 

memperoleh data sebanyak 69 perusahaan subsektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di BEI periode 2022–2024 sebagai sampel penelitian. Data yang 

digunakan adalah data sekunder dengan metode analisis regresi data panel dengan 

model terpilih Random Effect Model (REM) menggunakan pendekatan Generalized 

Least Squares (GLS). Hasil penelitian menunjukkan bahwa dewan direksi 

berpengaruh positif dan komite audit berpengaruh negatif terhadap kinerja 

keuangan, sedangkan kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dan 

dewan komisaris independen tidak berpengaruh. Pengujian simultan menunjukkan 

seluruh variabel independen berpengaruh secara bersama-sama. 

 

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan 

Manajerial, Komisaris Independen, Direksi, Komite Audit. 
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ABSTRACT 

 

     This study aims to examine the effect of institutional ownership, managerial 

ownership, independent commissioners, board of directors, and audit committee on 

the company’s financial performance. This study uses a quantitative approach with 

a purposive sampling technique and obtain data from 69 food and beverage 

subsector companies listed on the Indonesian Stock Exchange (IDX) during the 

2022-2024 period as the research sample. The data used are secondary data 

analized using panel dara regression with the selected model being the Random 

Effect Model (REM) through the Generalized Least Squares (GLS) appoach. The 

results show that the board of directors has a positive effect and the audit committee 

has a negative effect on financial performance, while institutional ownership, 

managerial ownership, and independent commissioners have no 

effect.Simultaneous testing shows that all independent variable jointly affect 

financial performance.  

 

Keywords: Financial Performance, Institutional Ownership, Managerial 

Ownership, Independent Commissioners, Board of Directors, Audit Committee. 

 



 
 

1 
 

BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Industri manufaktur termasuk salah satu sektor yang memegang peranan 

penting terhadap perekonomian nasional. Kontribusinya terhadap Produk 

Domestik Bruto (PDB) menunjukkan peningkatan dari tahun ke tahun (Malau 

et al., 2024). Namun, sejak pandemi Covid-19 melanda Indonesia, PDB dari 

berbagai sektor industri termasuk sektor manufaktur mengalami penurunan 

yang signifikan. Meskipun demikian, beberapa subsektor pada industri ini tetap 

menunjukkan pertumbuhan positif. Salah satunya adalah subsektor makanan 

dan minuman (Hidayati, 2022). 

Subsektor makanan dan minuman menunjukkan peningkatan PDB selama 

periode 2020-2024, yaitu sebesar 1,5% pada 2020, 2,54% pada tahun 2021, 

tahun 2022 sebesar 4.90%, sedikit melambat menjadi 4,47%  pada 2023, dan 

kembali meningkat hingga 5,90% pada 2024 (Badan Pusat Statistik, 2025). Pola 

fluktuasi tersebut mengambarkan pertumbuhan yang stabil saat dan setelah 

pandemi. Pola tersebut dapat dianalisis melalui kinerja keuangan perusahaan 

yang mencerminkan efektivitas penerapan tata kelola perusahaan yang baik atau 

Good Corporate Governance (GCG) (Damayanti et al., 2024).
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Penerapan GCG yang efektif menjadi salah satu faktor kunci dalam 

mencapai kinerja keuangan yang optimal (Pramanaswari, 2024). Penerapan 

GCG yang tidak efektif dapat menyebabkan masalah serius, seperti yang 

dialami oleh PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk yang tersandung kasus 

manipulasi laporan keuangan dan lemahnya fungsi pengawasan dewan 

komisaris serta komite audit. Kasus ini melibatkan pencatatan aset dan 

penjualan yang tidak sesuai, serta ada dugaan aliran kas sebesar Rp 1.78 triliun, 

melalui berbagai skema kepada pihak-pihak yang diduga terkait dengan 

manajemen sebelumnya (Ashrifa et al., 2025). Kasus kegagalan penerapan 

GCG juga terjadi pada PT Pertamina (persero), PT Indofarma Tbk, dan PT 

Timah Tbk di beberapa tahun terakhir. 

Kasus-kasus tersebut menunjukkan bahwa efektivitas penerapan GCG 

masih menjadi tantangan bagi sejumlah perusahaan di Indonesia (Sari et al., 

2025). Fenomena tersebut mengindikasikan bahwa lemahnya penerapan tata 

kelola perusahaan dapat menurunkan kinerja keuangan dan berdampak negatif 

bagi investor serta pemangku kepentingan (Sari & Praselia, 2023). Kinerja 

keuangan merupakan faktor penting bagi investor untuk dipertimbangkan 

dalam pengambilan keputusan investasi, indikator dari kinerja keuangan salah 

satunya adalah rasio profitabilitas yang dapat diukur menggunakan return on 

asset (ROA). ROA dapat memperlihatkan kemampuan perusahaan dalam 

mengelola aset yang dimiliki untuk mendapatkan keuntungan (Wicaksono & 

Fauzan, 2024). 
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Nilai ROA yang tinggi mencerminkan kefektivitas perusahaan dalam 

mengelola sumber dayanya untuk memperoleh keuntungan (Hidayat, 2024). 

Namun persaingan bisnis yang ketat membuat perusahaan sulit menjaga 

kestabilan keuangannya, sehingga perlu mengidentifikasi faktor-faktor yang 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Salah satunya adalah 

penerapan GCG yang efektif sebagai sistem yang menata hubungan antara 

manajemen perusahaan, karyawan, stakeholder, pemerintah, lembaga 

keuangan, dan kreditur (Yuliyanti & Cahyonowati, 2023). Komponen GCG 

yang digunakan dalam analisis ini adalah kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen, dewan direksi dan 

komite audit. 

Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham yang dimiliki 

oleh lembaga atau institusi seperti perusahaan asuransi, perusahaan investasi, 

bank dan institusi lainya. Jenis kepemilikan ini diyakini dapat meningkatkan 

pengawasan yang lebih optimal terhadap kinerja manajemen (Altania & Tanno, 

2023). Hasil penelitian Andika & Wijayanti (2017) menunjukkan bahwa 

kepemilikan institusional mampu menekan perilaku oportunistik dari manajer, 

sehingga dapat memaksimalkan kinerja keuangan perusahaan. Berbeda dengan 

penelitian Sari & Praselia (2023) yang menyatakan bahwa kepemlikan 

institusional tidak terbukti berpengaruh terhadap kinerja keuangan.  

Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham yang dimiliki oleh 

pihak manajemen perusahaan (Syahrial et al., 2024). Kepemilikan manajerial 

dapat mempengaruhi kinerja keuangan karena dapat meminimalkan konflik 
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keagenan serta memotivasi kinerja manajer untuk dalam memaksimalkan 

kinerja perusahaan. Kepemilikan ini juga dipercaya mampu mensejajarkan 

kepentingan antara manajemen dengan pemegang saham (Malau et al., 2024). 

Hasil penelitian Wicaksono & Fauzan (2024) menunjukkan bahwa kepemilikan 

manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan, berbeda 

dengan penelitian Purnomo et al. (2021) yang menyatakan kepemilikan 

manajerial tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. 

Komisaris independen merupakan anggota komisaris yang tidak terafiliasi 

dengan manajemen, anggota komisaris lainnya dan bebas dari hubungan bisnis 

atau hubungan lainnya yang sekiranya dapat mempengaruhi kemampuannya 

untuk bertindak independen (Syahrial et al., 2024). Hasil penelitian Margaret & 

Daljono (2023) menunjukkan bahwa dewan komisaris independen tidak 

memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan. berbeda dengan penelitiannya 

Yuliyanti & Cahyonowati (2023) menunjukkan bahwa komisaris independen 

terbukti secara empiris berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. 

Dewan direksi merupakan pihak internal yang secara kolektif bertugas 

mengelola perusahaan dan bertanggung jawab penuh atas jalannya operasional, 

termasuk kerugian yang timbul akibat kelalaian. Jumlah anggota dewan direksi 

yang lebih banyak dapat mempermudah pembagian tugas serta memperluas 

jaringan dengan pihak eksternal (Zulkarnain & Mirawati, 2019). Penelitian 

Bancin & Harmain (2022) menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan, sedangkan penelitian Hidayat 

(2024) menunjukkan sebaliknya, di mana jumlah anggota yang terlalu besar 
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justru dapat memperlambat proses pengambilan keputusan dan berdampak 

negatif pada kinerja keuangan perusahaan. 

Komite audit bertanggung jawab untuk membantu pelaksanaan tugas dewan  

komisaris, untuk melaksanakan pengawasan secara independen (Prasetio & 

Rinova, 2021). Dalam penelitian ini jumlah komite audit digunakan untuk 

mengukur perngaruhnya terhadap kinerja keuangan. Penelitian Sari & Praselia 

(2023) menunjukkan bahwa komite audit tidak memiliki pengaruh terhadap 

kinerja keuangan. Sebaliknya, penelitian Maharani & Sutrisno (2023) serta  

Sumari & Malino (2024) menunjukkan hasil yang berbeda, yaitu bahwa komite 

audit memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan.  

Secara teoritis, penerapan GCG percaya mampu meningkatkan kinerja 

keuangan perusahaan. Namun, fenomena di Indonesia menunjukkan bahwa 

keberadaan struktur GCG belum sepenuhnya mampu mencegah praktik 

penyimpangan dan lemahnya fungsi pengawasan. Kondisi ini menunjukkan 

adanya kesenjangan antara mekanisme GCG yang ada dan kinerja keuangan 

perusahaan.  

Berdasarkan hal tersebut, Penelitian ini mengacu pada studi yang dilakukan 

oleh Riyadh et al. (2023) yang menguji pengaruh dewan direksi, dewan 

komisaris, dewan komisaris independen, kepemilikan manajerial dan komite 

audit terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEI periode 2015-2019 dengan metode analisis regresi linier berganda sebagai 

alat analisisnya. 
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Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa dewan direksi, dewan 

komisaris dan kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap ROA. 

Proporsi komisaris independen dan komite audit tidak berpengaruh terhadap 

ROA. Keterbatasan pada penelitian ini dapat dilihat dari metodologinya dimana 

penelitian menggunakan regresi linier berganda pada data panel tanpa 

mempertimbangkan efek individual perusahaan serta ketiadaan variabel kontrol 

berpotensi menyebabkan bias estimasi. 

Berbeda dengan penelitian tersebut, penelitian ini memperbarui periode 

observasi dari tahun 2022–2024 dengan fokus pada periode pasca-pandemi dan 

pemulihan, subsektor perusahaan, dan memperluas variabel independen dengan 

menambahkan kepemilikan institusional serta melibatkan faktor kontrol yaitu 

ukuran hutang atau leverage selain itu, penelitian ini juga menggunakan metode 

dan alat analisis yang berbeda yaitu regresi data panel. 

B. Rumusan Masalah 

Bedarsarkan uraian latar belakang diatas, dapat dilihat bahwa masih 

terdapat perbedaan hasil penelitian terkait pengaruh GCG terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Selain itu, kasus-kasus pelanggaran GCG pada beberapa 

perusahaan mengindikasikan bahwa penerapan tata kelola perusahaan yang 

belum optimal dapat berdampak negatif terhadap kinerja keuangan. Hal ini 

menunjukkan perlunya penelitian lebih lanjut untuk menguji kembali pengaruh 

mekanisme GCG terhadap kinerja keuangan.  

Oleh karena itu, penelitian ini difokuskan untuk merumuskan permasalahan 

mengenai apakah kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dewan 
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komisaris independen, dewan direksi, dan komite audit berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022–2024. 

C. Tujuan Penelitian  

Tujuan dari penelitian ini adalah: 

1. Menguji pengaruh kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan 

perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di 

BEI periode 2022–2024. 

2. Menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kinerja keuangan 

perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di 

di BEI periode 2022–2024. 

3. Menguji pengaruh dewan komisaris independen terhadap kinerja keuangan 

perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di 

BEI periode 2022–2024. 

4. Menguji pengaruh dewan direksi terhadap kinerja keuangan perusahaan 

manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaptar di BEI periode 

2022–2024. 

5. Menguji pengaruh komite audit terhadap kinerja keuangan perusahaan 

manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 

2022–2024. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Bagi Penulis 

a. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi memberikan 
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kontribusi teoritis dalam pengembangan kajian mengenai pengaruh 

GCG terhadap kinerja keuangan, serta menjadi bahan pertimbangan 

bagi investor dan manajemen perusahaan. 

b. Penelitian ini sebagai syarat pengambilan gelar sarjana akuntansi 

syariah pada Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta. 

2. Bagi Akademis 

a. Penelitian ini diharapkan dapat memperkaya kepustakaan dan 

menambah wawasan ilmu pengetahuan dan pemahaman mengenai GCG 

serta kinerja keuangan. 

b. Sebagai salah satu referensi bagi kepentingan keilmuan dalam 

mengatasi masalah yang sama atau terkait di masa yang akan datang. 

c. Sebagai sumbangan pemikiran yang berguna bagi pihak yang 

membutuhkan terutama universitas. 

E. Sistematika Penulisan 

 Sistematika penulisan ini sebagai gambaran penelitian yang dilakukan 

secara garis besar sekaligus tersetruktur. Terdapat lima dalam penelitian yang 

dijelaskan sebagai berikut: 

Bab 1: Pendahuluan 

Pada bab ini disajikan latar belakang yang menggambarkan permasalahan awal 

yang mendasari dilakukannya penelitian ini, pemaparan secara ringkas 

penelitian sebelumnya dan penegasan judul penelitian. Serta disajikan juga 

rumusan masalah dari identifikasi permasalahan. 

Bab II: Landasan Teori dan Kajian Pustaka 
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Pada bab ini disajikan teori-teori yang digunakan dalam penelitian penyajian 

teori ini bertujuan untuk mengembangkan hipotesis dan kerangka pemikiran 

dalam penelitian ini. 

Bab III: Metode Penelitian 

Pada bab ini disajikan ruang lingkup penelitian, bagaimana penelitian ini akan 

dilaksanakan, penjelasan masing-masing variabel yang penelitian dan teknik 

analisis data berupa alat analisis yang digunakan dalam penelitian.  

Bab IV : Hasil dan Pembahasan 

Pada bab ini akan disajikan jawaban dari pertanyaan yang muncul dalam 

rumusan masalah berupa hasil penelitian dari pengolahan data juga interpretasi 

dan analisis hasil penelitiannya. Uraian pembahasan merupakan penafsiran dari 

penelitian sebelumnya dan teori yang digunakan dalam perumusan hipotesis. 

Bab V : Kesimpulan 

Pada bab ini akan dijelaskan kesimpulan penelitian dari jawaban rumusan 

masalah, implikasi dari penelitian dan saran untuk penelitian selanjutnya.
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BAB V  

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, setelah melalui tahap 

pengumpulan data, pengolahan data, analisis regresi data panel dan uji hipotesis 

serta uji determinasi. Penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, komisaris independen dan komite audit 

tidak berpengaruh terhadap ROA.  Dewan direksi berpengaruh positif terhadap 

ROA dan leverage berpengaruh negatif terhadap ROA.  

 Berdasarkan teori keagenan, kepemilikan institusional dan kepemilikan 

manajerial seharusnya meningkatkan fungsi pengawasan terhadap manajemen, 

namun tingkat kepemilikan yang relatif kecil menyebabkan pengawasan belum 

optimal sehingga tidak berdampak pada peningkatan kinerja keuangan 

perusahaan. Selain  itu adanya rangkap jabatan antara komisaris independen dan 

komite audit dapat mengurangi objektivitas pengawasan sehingga tidak 

berpengaruh terhadap peningkatan kinerja keuangan perusahaan.  

 Sementara itu, dewan direksi berperan sebagai pihak yang menjalankan 

operasional perusahaan sehingga keputusan yang diambil berdampak langsung 

pada kinerja perusahaan. Oleh karena itu, semakin efektif peran dewan direksi 

maka semakin meningkat kinerja keuangan perusahaan. Leverage berpengaruh 

negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan disebabkan semakin tinggi 
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penggunaan utang maka semakin besar beban bunga yang harus ditanggung 

perusahaan sehingga dapat menurunkan profitabilitas perusahaan.  

B. Implikasi 

 Secara teoritis, hasil penelitian ini mendukung teori keagenan yang 

menjelaskan bahwa dewan direksi sebagai pihak yang menjalankan operasional 

perusahaan memiliki peran penting dalam meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa efektivitas dewan direksi 

mampu meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Namun demikian, 

kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dewan komisaris 

independen, dan komite audit tidak terbukti mempengaruhi kinerja keuangan, 

hal ini mengindikasikan bahwa mekanisme pengawasan belum tentu berjalan 

efektif apabila tingkat kepemilikan relatif kecil dan terdapat rangkap jabatan 

dalam struktur tata kelola perusahaan.  

 Secara praktisi, hasil ini memberikan implikasi bagi perusahaan agar lebih 

memperhatikan efektivitas peran dewan direksi karena terbukti berpengaruh 

terhadap peningkatan kinerja keuangan. Selain itu, perusahaan juga perlu 

meningkatkan kualitas penerapan GCG dengan menghindari rangkap jabatan 

antara komisaris independen dan komite audit agar fungsi pengawasan dapat 

berjalan lebih optimal. Perusahaan juga perlu mengelola pengunaan utang 

secara hati- hati karena tingkat leverage yang tinggi dapat meningkatkan beban 

bunga dan menurunkan profitabilitas perusahaan. 

 Bagi investor, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi, terutama dengan 
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memperhatikan efektivitas dewan direksi serta tingkat leverage perusahaan 

karena kedua faktor tersebut terbukti mempengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan. Secara kebijakan, penelitan ini memberikan implikasi bahwa 

penerapan GCG tidak hanya dilihat dari lengkapan struktur organisasi, tetapi 

juga dari efektivitas pelaksanaan tugasnya.  

C. Keterbatasan  

 Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, yaitu periode pengamatan 

yang relatif pendek serta terbatas pada perusahaan manufaktur subsektor 

makanan dan minuman sehingga hasil penelitian belum tentu dapat 

digeneralisasikan pada sektor lain. Selain itu, penelitian ini hanya menggunakan 

lima variabel independen sehingga masih terdapat kemungkinan variabel lain 

yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan namun belum 

dimasukkan dalam penelitian ini. 

D. Saran 

 Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperpanjang periode 

pengamatan dan memperluas objek penelitian tidak hanya pada perusahaan 

manufaktur subsektor makanan dan minuman agar hasil penelitian lebih 

menggambarkan kondisi perusahaan secara umum. Selain itu, penelitian 

selanjutnya juga dapat menambahkan variabel lain yang diduga mempengaruhi 

kinerja keuangan serta menggunakan proksi kinerja keuangan lainya agar 

diperoleh hasil penelitian yang lebih komprehensif.
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