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ABSTRAK 

PENGARUH LIKUIDITAS, LEVERAGE, KEPEMILIKAN 

INSTITUSIONAL, DAN KEPEMILIKAN MANAJERIAL TERHADAP 

KINERJA PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN SEKTOR INDUSTRIAL 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2022-2024 

OLEH : 

ANGGI ANGGRAINI 

NIM: 12270320423 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis Pengaruh Likuiditas, 

Leverage, Kepemilikan Institusional, dan Kepemilikan Manajerial Terhadap 

Kinerja Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Industrial yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Tahun 2022-2024. Populasi penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan Sektor Industrial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-

2024. Dengan menggunakan teknik purposive sampling, diperoleh sampel 

berjumlah 26 perusahaan dan dengan periode penelitian 3 tahun, diperoleh 78 unit 

observasi. Analisis data dilakukan menggunakan uji asumsi klasik dan pengujian 

hipotesis melalui analisis regresi data panel dengan bantuan perangkat lunak 

Eviews 12. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Leverage, Kepemilikan 

Institusional, dan Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Kinerja 

Perusahaan, sedangkan variabel Likuiditas tidak berpengaruh terhadap Kinerja 

Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Industrial yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2022-2024.  

Kata Kunci :   Likuiditas, Leverage, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan 

Manajerial, dan Kinerja Perusahaan 
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ABSTRACT 

THE EFFECT OF LIQUIDITY, LEVERAGE, INSTITUTIONAL 

OWNERSHIP, AND MANAGERIAL OWNERSHIP ON FIRM 

PERFORMANCE IN INDUSTRIAL SECTOR COMPANIES LISTED ON 

THE INDONESIA STOCK EXCHANGE FOR THE 2022–2024 PERIOD 

BY : 

ANGGI ANGGRAINI 

NIM: 12270320423 

This study aims to examine and analyze the effect of Liquidity, Leverage, 

Institutional Ownership, and Managerial Ownership on Firm Performance in 

Industrial Sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 

2022–2024 period. The population of this study consists of all Industrial Sector 

companies listed on the Bursa Efek Indonesia for the 2022–2024 period. Using a 

purposive sampling technique, 26 companies were selected as samples, and with a 

three-year observation period, a total of 78 observation units were obtained. Data 

analysis was conducted using classical assumption tests and hypothesis testing 

through panel data regression analysis with the assistance of Eviews 12 software. 

The results of this study indicate that Leverage, Institutional Ownership, and 

Managerial Ownership have a significant effect on Firm Performance, while 

Liquidity does not have a significant effect on Firm Performance in Industrial 

Sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2022–2024 

period. 

Keywords: Liquidity, Leverage, Institutional Ownership, Managerial Ownership, 

and Firm Performance 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Kelangsungan hidup bisnis sangat dipengaruhi oleh kondisi ekonomi 

modern yang ditandai dengan persaingan global. Perusahaan harus mampu 

bertahan hidup dan bersaing dengan perusahaan lain. Sebuah perusahaan dapat 

memperoleh keunggulan kompetitif dengan meningkatkan kinerjanya yaitu 

dengan menciptakan nilai ekonomi yang lebih besar bagi pelanggannya 

dibandingkan dengan pesaingnya. Kinerja perusahaan menjadi indikator penting 

yang mencerminkan keberhasilan manajemen dalam mengelola sumber daya 

perusahaan serta mencapai tujuan yang telah ditetapkan (Ilmiyati & Munawaroh, 

2016). 

Kinerja perusahaan merupakan sebuah indikator yang memberi indikasi 

kapabilitas perusahaan dalam rangka mengambil manfaat dan melakukan 

pengelolaan sumber dayanya dalam rangka menjalankan kegiatan operasional 

bisnis mereka. Kinerja suatui perusahaan menggambarkan suatui kondisi keuangan 

dalam menganalisis menggunakan alat analisis keuangan, tujuannya agar pihak 

perusahaan mengetahui naik dan turunnya kondisi keuangan yang nantinya dapat 

memberikan informasi mengenai prestasi kerja dalam periodei yang sudah 

ditentukan (Kasmir, 2019) 

Perusahaan Industri merupakan salah satu sektor yang mendominasi 

perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Perusahaan 

sektor industrial memiliki peran strategis dalam perekonomian nasional karena  



2 

 

 
 

berkontribusi besar terhadap pertumbuhan industri, penyerapan tenaga kerja, serta 

peningkatan daya saing nasional. Perkembangan sektor industrial yang pesat 

seiring dengan meningkatnya kebutuhan infrastruktur, manufaktur, dan logistik 

mendorong perusahaan-perusahaan industrial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) untuk terus meningkatkan kinerja perusahaan agar mampu 

bersaing dan mempertahankan keberlangsungan usahanya di tengah dinamika 

ekonomi yang semakin kompleks. 

Untuk mencapai tujuan, perusahaan industri akan terus menghadapi 

berbagai kondisi kondisi ketidakpastian saat menjalankan aktivitasnya. Jika 

kondisi potensial tersebut dapat dikelola dengan baik, hal tersebut dapat menjadi 

faktor positif yang meningkatkan nilai perusahaan. Sebaliknya, ketidakmampuan 

dalam mengelola kondisi tersebut dapat memberikan dampak negatif yang perlu 

diatasi oleh perusahaan. 

Sektor industri dinilai perlu memperbanyak terobosan ditengah ketatnya 

persaingan pelaku usaha di kawasan Asia dan ditengah permasalahan global yang 

kian terjadi. Era suku bunga tinggi yang terjadi telah berdampak ke resesi global 

dan telah melemahkan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sepanjang 

semester pertama 2023. IHSG melemah 2,76%, ditutup di di 6.850,74, paling 

buruk selama periode pandemi. Sektor industri yang mendominasi Bursa Efek 

Indonesia menjadi salah satu perusahaan yang memiliki kinerja anjlok sepanjang 

2023. Berikut gambaran kinerja sektoral sepanjang 2023. 
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Gambar 1. 2 

Kinerja Sektoral Sepanjang 2023 

 
Sumber : CNBC, 2023 

 

Sektor industri harus terkoreksi 4% seiring dengan penurunan harga 

komoditas. PT United Tractors Tbk (UNTR) dan PT Abm Investama Tbk 

(ABMM) menjadi pemberat dengan penurunan indeks poin 30,31 dan 9,06. Laba 

bersih PT United Tractors Tbk (UNTR) turun sebesar 3% menjadi Rp 15,3 triliun 

dari Rp 15,9 triliun dikarenakan adanya kenaikan biaya keuangan dan kerugian 

nilai tukar mata uang asing. Penurunan ini berlanjut hingga tahun 2024. PT United 

Tractors Tbk (UNTR) mencatatkan penjualan alat berat Komatsu sebanyak 4.167 

unit sepanjang Januari hingga November 2024. Angka ini mengalami penurunan 

sebesar 17,66% dibandingkan dengan 5.061 unit pada periode yang sama tahun 

2023 (Warta Ekonomi.co.id, 2024). 

PT Abm Investama Tbk (ABMM) mengalami permasalahan yang hampir 

sama. Labanya terus tergerus dan membuat pelaku pasar menilai harga sahamnya 

yang layak mengalami penurunan. Laba ABMM kuartal-III 2023 tercatat anjlok 

42,6% menjadi Rp 669 miliar. Penurunan laba bersih ABMM terjadi di tengah 
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pendapatan perseroan yang mengalami lonjakan 2,3% dibanding tahun 

sebelumnya. Hal ini mengindikasikan peningkatan penjualan ABMM tidak lebih 

baik dibandingkan dengan peningkatan beban perseroan. Penurunan kinerja ini 

terjadi seiring dengan harga komoditas batu bara yang menunjukkan tren 

penurunan harga. Penurunan kinerja ini juga disebabkan oleh pembelian saham 

yang baru saja dilakukan ABMM pada PT Golden Energy Mines Tbk (GEMS). 

Perusahaan batu bara dari grup Sinarmas ini mengalami penurunan laba bersih 

55,4% menjadi Rp 981 miliar. Hal ini menyebabkan pencatatan laba bersih 

ABMM juga ikut tergerus mengingat kepemilikannya mencapai 30% (CNBC 

Indonesia, 2023). 

Berdasarkan data dari laporan tahunan pada perusahaan-perusahaan 

industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ditahun 2022 sampai tahun 2024 

dapat diketahui juga bahwa kebanyakan perusahaan mengalami fluktuatif harga 

saham. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan sektor industri 

memiliki kinerja perusahaan yang tidak stabil. Berikut tabel data harga beberapa 

perusahaan yang terdaftar pada sektor industri di Bursa Efek Indonesia: 

Tabel I. 1 

Data Harga Saham Beberapa Perusahaan Industri 2021-2024 

No Perusahaan Tahun Harga Saham (dalam rupiah) 

1 AMFG 

2022 5.550 

2023 5.900 

2024 4.290 

2 AMIN 

2022 105 

2023 160 

2024 139 

3 APII 

2022 197 

2023 187 

2024 178 

4 ARKA 2022 50 
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No Perusahaan Tahun Harga Saham (dalam rupiah) 

2023 50 

2024 28 

5 ASGR 

2022 950 

2023 825 

2024 865 

Sumber: Laporan Tahunan Perusahaan, 2025 

Berdasarkan data pada tabel 1 dapat dilihat perusahaan AMFG mengalami 

penurunan di tahun 2024 sebanyak Rp 1.610 dibandingkan dengan tahun 2023. 

Pada perusahaan AMIN juga mengalami penurunan harga saham dari tahun 2022 

sampai tahun 2024, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan AMIN mengalami 

penurunan kinerja perusahaan tiap tahunnya. Pada perusahaan APII mengalami 

penurunan harga saham dari tahun 2022 sampai tahun 2024, hal ini menunjukkan 

bahwa perusahaan AMIN mengalami penurunan kinerja perusahaan tiap 

tahunnya. Pada perusahaan ARKA juga mengalami penurunan harga saham dari 

tahun 2022 sampai tahun 2024, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan ARKA 

mengalami penurunan kinerja perusahaan tiap tahunnya. Pada perusahaan ASGR 

mengalami penurunan di tahun 2023 sebanyak Rp 125 dibandingkan dengan 

tahun 2022. 

Perusahaan harus meningkatkan kinerjanya dalam menghadapi persaingan 

yang semakin ketat untuk mempertahankan keunggulan kompetitifnya. Penilaian 

terhadap kinerja perusahaan bisa dinilai dari komponen laporan keuangan 

perusahaan. Dengan menilai laporan tersebut manajemen dapat menilai sejauh 

mana manajemen mampu mengolah asset-asset perusahaan dan dapat menilai 

kinerja perusahaan tersebut. Penilaian meningkatnya kinerja perusahaan tidak 
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dapat dilihat hanya dari tingkat penjualan atau pendapatan yang meningkat saja, 

namun terdapat faktor-faktor lain yang harus diperhatikan dalam menilai kinerja  

perusahaan. Diantaranya faktor likuiditas, leverage, kepemilikan intitusional, dan 

kepemilikan manajerial. 

Faktor pertama ialah likuiditas. Menurut Kasmir (2019:130) likuiditas 

adalah rasio yang digunakan sebagai alat ukur kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban atau utang jangka pendek yang sudah jatuh tempo, baik 

kepada pihak luar maupun internal. Artinya apabila perusahaan ditagih, 

perusahaan akan mampu untuk memenuhi hutang tersebut terutama hutang yang 

sudah jatuh tempo. Likuiditas juga dapat disebut sebagai alat ukur untuk 

memperlihatkan tingkat ketersediaan modal kerja yang dibutuhkan dalam aktivitas 

operasional. Apabila perusahaan memiliki modal kerja yang cukup, hal ini dapat 

memungkinkan perusahaan untuk beroperasi secara maksimal.  

Hasil penelitian terdahulu dari Rizky et al. (2024) telah menunjukkan 

bahwa likuiditas berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Naik turunnya 

likuiditas mempengaruhi kinerja perusahaan. Investor umumnya lebih tertarik 

untuk membeli saham perusahaan yang mempunyai likuiditas yang tinggi karena 

perusahaan dengan likuiditas yang tinggi dianggap perusahaan yang likuid yaitu 

yang menunjukkan tingkat risiko yang lebih rendah karena kemampuannya dalam 

memenuhi kewajiban. Namun terdapat hasil yang berbeda dari penelitian dari 

Amin & Khilmi (2023) yang menyatakan likuiditas tidak berpengaruh terhadap 

kinerja perusahaan. 
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Faktor kedua yaitu leverage. Leverage adalah rasio yang digunakan suatu 

perusahaan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka panjangnya (Hanafi & Halim, 2016:79). Rasio leverage dapat 

diproksikan dengan debt to assets ratio (DAR) atau debt to equity ratio (DER). 

Rasio ini menjelaskan penggunaan hutang dalam membiayai sebagian aktiva atau 

ekuitas pada suatu perusahaan.  

Penelitian dari Amin & Khilmi (2023) menunjukkan bahwa leverage 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Dengan penggunaan leverage yang 

sesuai, perusahaan bisa memanfaatkan sumber daya luar untuk memperluas usaha 

tanpa perlu mengeluarkan banyak modal sendiri, sehingga dapat meningkatkan 

return on assets (ROA) atau keseluruhan profitabilitas perusahaan. Penelitian dari 

Partiwi & Herawati (2022); Rizky et al. (2024) juga menunjukkan bahwa leverage 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Namun terdapat hasil yang berbeda dari 

penelitian dari Haryanto dkk (2022) yang menyatakan bahwa leverage tidak 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

Faktor ketiga yaitu kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional 

(institutional ownership) merupakan istilah yang merujuk pada kepemilikan 

saham atau aset keuangan lainnya oleh lembaga atau entitas besar seperti 

perusahaan asuransi, dana pensiun, dana lindung nilai, dan dana investasi lainnya 

(Suwandi et al., 2025:39). Adanya kepemilikan oleh investor institusional akan 

mendorong peningkatan pengawasan yang lebih optimal terhadap kinerja 

manajemen, karena kepemilikan saham mewakili suatu sumber kekuasaan yang 

dapat digunakan untuk mendukung atau sebaliknya terhadap kinerja manajemen.  
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Hasil penelitian terdahulu dari Ghauri et al. (2023) menunjukkan bahwa 

kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Kepemilikan 

institusional memiliki kemampuan untuk memberikan pengawasan yang baik 

sehingga dapat memberikan kinerja keuangan yang baik pada suatu perusahaan. 

Hasil yang sama juga ditemukan pada penelitian Yoza et al. (2021); Erika et al. 

(2022); Agusta et al. (2022); bahwa kepemilikan institusional berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan. Namun terdapat hasil yang berbeda dari penelitian 

Partiwi & Herawati (2022) ; Haryanto et al. (2022); Yusmir & Mulyani (2024) 

yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap 

kinerja perusahaan. 

Faktor keempat yaitu kepemilikan manajerial. Kepemilikan manajerial 

yaitu pemegang saham dari pihak manajemen baik sebagai direktur maupun 

sebagai dewan komisaris yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan 

perusahaan (Rustan, 2023:12). Adanya kepemilikan manajerial bagi manajemen 

mampu meningkatkan motivasi bagi manajemen untuk dapat bekerja dengan baik 

dan lebih efektif dalam meningkatkan kinerja suatu perusahaan. 

Hasil penelitian terdahulu dari Yoza et al. (2021); Agusta et al. (2022); 

telah menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja 

perusahaan. Kepemilikan manajerial dapat memotivasi para manajer untuk 

membuat keputusan yang lebih baik dan memperhatikan kinerja jangka panjang 

perusahaan. Penelitian dari Erika et al. (2022) juga menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Namun terdapat 

hasil yang berbeda dari penelitian dari Haryanto et al. (2022); Yusmir & Mulyani 
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(2024) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan. 

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian Rizky et al. (2024) 

namun penelitian ini menggunakan objek penelitian yang berbeda yaitu pada 

Perusahaan Industri karena permasalahan kinerja dari perusahaan industri yang 

terjadi beberapa tahun ini. Berdasarkan fenomena dan uraian diatas, maka penulis 

tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Likuiditas, 

Leverage, Kepemilikan Institusional, dan Kepemilikan Manajerial Terhadap 

Kinerja Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Industrial yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2022-2024”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan penjelasan dari latar belakang diatas, maka rumusan masalah 

pada penelitian ini yaitu: 

1. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap kinerja perusahaan pada 

perusahaan industrial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-

2024? 

2. Apakah leverage berpengaruh terhadap kinerja perusahaan pada 

perusahaan industrial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-

2024? 

3. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja 

perusahaan pada perusahaan industrial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2022-2024? 
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4. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja perusahaan 

pada perusahaan industrial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2022-2024? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, adapun tujuan dalam penelitian ini 

dapat dirumuskan sebagai berikut: 

1. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh likuiditas terhadap kinerja 

perusahaan pada perusahaan industrial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2022-2024. 

2. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh leverage terhadap kinerja 

perusahaan pada perusahaan industrial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2022-2024. 

3. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh kepemilikan institusional 

terhadap kinerja perusahaan pada perusahaan industrial yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024. 

4. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial 

terhadap kinerja perusahaan pada perusahaan industrial yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Dari hasil penelitian yang dilakukan oleh penulis, diharapkan dapat 

memberi informasi: 
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1. Bagi Penulis 

Dapat menambah pengetahuan dan mengaplikasikan pengetahuan tentang 

kinerja perusahaan agar dapat lebih bermanfaat bagi diri penulis sebagai 

sarana untuk memperluas referensi dan pengetahuan. 

2. Bagi Investor 

Membantu para investor dan calon investor dalam membuat keputusan 

investasinya, sehingga lebih berhati-hati mengambil informasi yang 

disajikan pada laporan keuangan perusahaan. 

3. Bagi Pemerintah 

Dapat menjadi pertimbangan dan pemecah masalah mengenai kinerja 

perusahaan yang terjadi pada perusahaan industrial yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

1.5 Sistematika Penulisan 

BAB I  :  PENDAHULUAN 

Urnsurr-urnsurr yang dimurat dalam bab ini yaitur: latar berlakang 

masalah yang merndasari pernerlitian, rurmursan masalah, turjuran 

pernerlitian, manfaat pernerlitian, dan sistermatika pernurlisan 

pernerlitian ini. 

BAB II :  KAJIAN PUSTAKA 

Bab ini berrisi merngernai landasan terori yang digurnakan serbagai 

dasar dan bahan acuran dalam pernerlitian, ada jurga pernerlitian 

terrdahurlur, kerrangka permikiran dan hipotersis. 
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BAB III :  METODE PENELITIAN 

Pada bab ini diurraikan terntang dersain pernerlitian, variaberl-

variaberl pernerlitian, pernernturan popurlasi dan samperl, jernis dan 

surmberr data, dan mertoder analisis data. 

BAB IV :  HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil dan permbahasan analisis data berrisikan merngernai urji 

statistik derskriptif, urji asurmsi klasik, dan urji hipotersis. 

BAB V :  PENUTUP 

Pernurturp terrdiri dari kersimpurlan dan saran atas hasil dari 

pernerlitian. 
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1   Agency Theory 

Agency Theory atau Teori Keagenan yaitu suatu konsep tentang hubungan 

antara dua pihak, yaitu prinsipal (pemilik atau pemegang saham) dan agen 

(manajer atau pihak yang mengelola perusahaan) dimana agen diberikan 

kewenangan untuk mengambil keputusan atas nama prinsipal (Jensen & 

Meckling, 1976).   

Dalam teori keagenan, prinsipal tidak hanya memberikan tugas dan 

wewenang kepada agen yang lebih berpengalaman dalam mengelola bisnis, tetapi 

juga bertanggung jawab untuk menjalankan perusahaan dengan cara terbaik untuk 

memenuhi kepentingan prinsipal, yaitu memaksimalkan laba (Pepper, 2019:2). 

Namun prinsipal tidak dapat mengetahui secara pasti sejauh mana upaya agen 

berkontribusi terhadap hasil aktual perusahaan karena prinsipal tidak memiliki 

informasi yang memadai tentang kinerja agen. Akibatnya, terjadi asimetri 

informasi, di mana agen lebih tahu tentang aktivitas dan kinerja perusahaan 

dibandingkan dengan prinspal (Alfizi et al., 2023:73) 

Kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial merupakan salah 

satu upaya dalam menanggulangi konflik agen yang terjadi. Dengan memiliki 

saham perusahaan, manajer termotivasi untuk terlibat aktif dalam pengawasan dan 

pengambilan keputusan strategis, serta memiliki insentif untuk mengoptimalkan 

kinerja jangka panjang perusahaan (Pepper, 2019:3). Hal ini memungkinkan  
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terjadinya penyelarasan kepentingan antara manajer dan pemegang saham. Di sisi 

lain, kepemilikan institusional juga berperan penting sebagai mekanisme tata 

kelola. Investor institusi memiliki kapasitas, sumber daya, dan peluang yang lebih 

besar untuk memantau manajemen, khususnya dalam proses penyusunan laporan 

keuangan dan pengelolaan aset perusahaan secara efektif (Sulistyandari et al., 

2024;14) 

2.1.2    Signalling Theory 

Menurut Ghozali (2020:166), Signalling Theory atau teori sinyal pertama 

kali diperkenalkan oleh Spence pada tahun 1973 dan teori ini mengkaji perilaku 

dua pihak yang memiliki akses terhadap informasi yang berbeda. Dalam konteks 

ini, sinyal merupakan sebuah instrumen komunikasi yang digunakan oleh 

manajemen perusahaan untuk menyampaikan informasi penting atau isyarat 

strategis kepada pihak eksternal, khususnya investor.  

Menurut Suwardjono (2016:583), signalling theory melandasi 

pengungkapan laporan keuangan. Manajemen selalu berusaha untuk 

mengungkapan informasi privat yang menurut pertimbangannya sangat diminati 

oleh investor dan pemengang saham khususnya kalau informasi tersebut 

merupakan berita baik.  

Hubungan signalling theory dengan penelitian ini adalah dapat 

memberikan sinyal kepada para investor melalui tingkat likuditas dan leverage 

dalam menilai perusahaan tersebut, apakah dapat memberikan sinyal positif atau 

negatif. Signalling theory juga dapat memberikan bantuan kepada investor dalam  
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mengambil keputusan pada perusahaan yang dibeli sahamnya atau ditanami 

modal. 

2.1.3    Kinerja Perusahaan 

Perusahaan merupakan suatu bentuk entitas tempat terjadinya suatu 

kesatuan dari berbagai fungsi dan kinerja operasional yang bekerja secara 

sistematis untuk mencapai sasaran tertentu. Perusahaan menurut para ahli dan UU 

No. 3 Tahun 1982 adalah setiap bentuk usaha yang bersifat tetap, terus-menerus, 

dan sah, yang didirikan serta beroperasi di Indonesia untuk memperoleh laba. 

Sedangkan kinerja sendiri berasal dari kata performance yang berarti prestasi 

kerja atau hasil kerja termaasuk bagaimana proses pekerjaan berlangsung 

(Wibowo, 2016:1). Kinerja merupakan hasil kerja yang dicapai oleh organisasi, 

baik yang berorientasi laba maupun non-laba, dalam kurun waktu tertentu (Fahmi, 

2018:2).  

Kinerja suatu perusahaan menggambarkan suatu kondisi keuangan dalam 

menganalisis menggunakan alat analisis keuangan, tujuannya agar pihak 

perusahaan mengetahui naik dan turunnya kondisi keuangan yang nantinya dapat 

memberikan informasi mengenai prestasi kerja dalam periode yang sudah 

ditentukan (Kasmir, 2019). 

Adapun beberapa alasan mengenai pentingnya analisa kinerja perusahaan 

oleh pihak-pihak yang berkepentingan, seperti pemilik perusahaan, pemilik 

modal, pihak perbankan, karyawan maupun analis laporan keuangan serta pihak-

pihak lainnya yaitu (Alamsyahban, 2020:4): 
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1) Sebagai Bahan Evaluasi Pencapaian Tujuan 

Analisis kinerja perusahaan memungkinkan manajemen untuk mengevaluasi 

sejauh mana perusahaan mencapai tujuan dan sasaran yang telah ditetapkan.  

2) Identifikasi Kekuatan dan Kelemahan 

Analisis kinerja membantu dalam mengidentifikasi kekuatan dan kelemahan 

perusahaan.  

3) Pengambilan Keputusan yang Informasional 

Analisis kinerja perusahaan menyediakan informasi penting bagi manajemen 

untuk mengambil keputusan yang lebih baik dan lebih terinformasi. 

4) Pengukuran Efisiensi dan Produktivitas 

Analisis kinerja membantu mengukur efisiensi dan produktivitas perusahaan. 

5) Penilaian Kompetitif dan Posisi Pasar 

Analisis kinerja membantu dalam menilai posisi perusahaan dalam industri dan 

persaingan dengan pesaing. 

6) Peningkatan transparansi dan akuntabilitas 

Analisis kinerja perusahaan juga penting untuk meningkatkan transparansi dan 

akuntabilitas perusahaan. 

Penilaian kinerja perusahaan dapat dilihat dari segi analisis laporan 

keuangan dan dari segi perubahan harga saham. Karena penilaian kinerja 

perusahaan didasarkan pada laporan keuangan, maka untuk melakukan penilaian 

kinerja ini menggunakan rasio-rasio keuangan. Rasio yang umum digunakan  

untuk melakukan penilaian kinerja keuangan antara lain adalah Tobin’s Q dan 

CFROA. 
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Menurut Averio dkk. (2024); Miao et al. (2023); Tobin’s Q atau Q Ratio 

merupakan salah satu rasio penilaian perusahaan yang membandingkan antara 

nilai pasar saham dengan nilai buku ekuitas atau asset perusahaan. Rasio Tobin’s 

Q bertujuan untuk mengetahui estimasi pasar keuangan saat ini terkait hasil 

pengembalian dari setiap dolar investasi inkremental. Rasio Tobin’s Q 

menunjukkan seberapa efisien dan efektif pihak manajemen dalam memanfaatkan 

sumber daya ekonomis yang dimilikinya. 

CFROA adalah salah satu pengukuran dari rasio profitabilitas. Menurut 

Hanafi & Halim (2016:81), rasio profitabilitas adalah kemampuan perusahaan 

menghasilkan keuntungan (profitabilitas) pada tingkat penjualan, aset dan modal 

saham yang tertentu. CFROA menunjukkan kemampuan aktiva perusahaan untuk 

menghasilkan laba operasi perusahaan. 

Penelitian ini menilai kinerja perusahaan melaluin rasio Tobin’s Q.  

Tobin’s Q mampu meringkas informasi yang akan datang yang relevan dengan 

keputusan investasi perusahaan. Selain itu, analisis Tobin’s Q merupakan 

indikator yang fokus pada nilai pasar perusahaan, sehingga sangat bermanfaat jika 

dilihat dari perspektif investor. 

2.1.4    Likuiditas 

Likuiditas dikenal sebagai rasio yang dapat digunakan untuk mengukur 

sampai seberapa jauh tingkat kapabilitas perusahan dalam melunasi kewajiban 

jangka pendeknya yang akan jatuh tempo (Hery, 2018:149). Menurut Kasmir 

(2019:130) likuiditas adalah rasio yang digunakan sebagai alat ukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau utang jangka pendek yang sudah 
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jatuh tempo, baik kepada pihak luar maupun internal. Sedangkan Darmawan 

(2020:59) mendefinisikan bahwa likuiditas merupakan suatu indikator mengenai 

kemampuan perusahaan perusahaan membayar semua kewajiban finansial jangka 

pendek pada saat jatuh tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia. 

Dengan kata lain rasio likuiditas berfungsi untuk menunjukkan atau 

mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibanya yang sudah 

jatuh tempo baik kewajiban kepada pihak luar perusahaan maupun didalam 

perusahaan. Rasio likuiditas diperlukan untuk kepentingan analisis kredit atau 

analisis resiko keuangan. Rasio-rasio ini dapat dihitung melalui sumber informasi 

tentang modal kerja yaitu pos-pos aktiva lancar dan utang lancar (Harahap, 

2018:301). 

Thian (2022:57) menjelaskan tujuan dan manfaat yang dari hasil rasio 

likuiditas adalah sebagai berikut: 

1) Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban atau utang 

yang akan segera jatuh tempo. 

2) Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka 

pendek dengan menggunakan total aset lancer. 

3) Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka 

pendek dengan menggunakan aset sangat lancar (tanpa memperhitungkan 

persediaan barang dagang dan aset lancar lainnya). 

4) Untuk mengukur tingkat ketersediaan uang kas perusahaan dalam 

membayar utang jangka pendek. 
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5) Sebagai alat perencanaan keuangan di masa mendatang terutama yang 

berkaitan dengan perencanaan kas dan utang jangka pendek. 

6) Untuk melihat kondisi dan posisi likuiditas perusahaan dari waktu ke 

waktu dengan membandingkannya untuk beberapa periode. 

Menurut Darmawan (2020:60) menyatakan bahwa rasio-rasio untuk 

mengukur likuiditas adalah: 

a. Rasio Lancar 

Rasio lancar merupakan rasio yang menunjujkan sejauh mana aktiva 

lancar menutupi kewajiban-kewajiban lancar, rasio ini juga sering disebut 

dengan Current ratio. Aktiva lancar dalam rumus tersebut dapat juga 

disebut dengan Current Asset. Sedangkan uttang lancar pada rumus diatas 

dapat juga disebut dengan Current liablities. 

b. Rasio Cepat 

Rasio ini menunjukan rasio menunjukan kemampuan aktiva lancar yang 

paling likuid mampu menutupi utang lancar. Rasio ini dihitung dengan 

rumus biasa dikenal dengan istilah quick ratio, untuk aktiva lancar pada 

rumus tersebut dapat juga disebut sebagai current asset, persediaan sendiri 

dapat juga disebut dengan inventory. Sedangkan utang lancar dapat disebut 

dengan current liabilities. 

c. Rasio Kas Atas Aktiva 

Rasio ini menunjukan porsi jumlah kas atau dapat juga disebut cash dalam 

aktiva lancar, istila lain dari pada rasio ini adalah Cash to Current Asset 

Ratio. 
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Pada penelitian ini likuiditas diukur menggunakan rasio lancar. Rumus 

mencari nilai likuiditas dengan rasio lancar berdasarkan Kasmir (2019:165) 

sebagai berikut: 

              
           

            
 

2.1.5    Leverage 

Leverage adalah rasio yang digunakan suatu perusahaan untuk mengukur 

kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya 

(Hanafi & Halim, 2016:79). Menurut Kasmir (2019:151) leverage adalah rasio 

yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan 

utang.  

Berikut adalah beberapa tujuan perusahaan dengan menggunakan leverage 

ratio menurut Kasmir (2019:153): 

a. Untuk mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada pihak 

lainnya (kreditor). 

b. Untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang 

bersifat tetap (seperti angsuran pinjaman termasuk bunga) 

c. Untuk menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap 

dengan modal. 

d. Untuk menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang 

e. Untuk menilai seberapa besar pengaruh utang perusahaan terhadap 

pengelolaan aktiva. 

f. Untuk menilai atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal 

sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang. 
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g. Untuk menilai berapa dana pinjaman yang segera akan ditagih, terdapat 

sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki. 

Menurut Kasmir (2019:155) Dalam praktiknya, terdapat beberapa jenis 

leverage ratio yang sering digunakan Perusahaan Antara lain : 

a. Debt to Asset Ratio (Debt Ratio) 

Debt to asset ratio merupakan rasio utang yang digunakan untuk 

mengukur perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Dengan kata lain, 

seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa besar utang 

perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva. Rumusan untuk mencari 

debt ratio dapat digunakan sebagai berikut: 

                     
          

            
 

b. Debt to Equity Ratio 

Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang 

dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh 

utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk 

mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik 

perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah 

modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. Rumus untuk mencari debt to 

equity ratio dapat digunakan perbandingan antara total utang dengan total 

ekuitas sebagai berikut: 
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Rumus leverage pada penelitian ini menggunakan Debt to Asset Ratio 

(Debt Ratio) dan berikut rumus Debt to Asset Ratio (Debt Ratio) yaitu: 

                     
          

            
 

2.1.6 Kepemilikan Intitusional 

Kepemilikan institusional (institutional ownership) merupakan istilah yang 

merujuk pada kepemilikan saham atau aset keuangan lainnya oleh lembaga atau 

entitas besar seperti perusahaan asuransi, dana pensiun, dana lindung nilai, dan 

dana investasi lainnya (Suwandi et al., 2025:39). Menurut Herdinata & Pranatasari 

(2020:4), kepemilikan institusional adalah jumlah saham perusahaan yang 

dimiliki oleh lembaga keuangan non-bank yang mengelola dana atas nama orang 

lain.  

Investor institusional dianggap memiliki keahlian yang lebih besar 

daripada investor individual. Mereka dapat meningkatkan kinerja perusahaan 

melalui pengetahuan profesional, kemudahan akses ke pendanaan, dan 

kemampuan manajemen yang lebih baik (Irawati, 2022:39). Selain itu, dalam 

hubungannya dengan fungsi monitoring, investor institusional diyakini memiliki 

kemampuan untuk memonitor tindakan manajemen lebih baik dibanding investor 

individual. Semakin tinggi persentase kepemilikan oleh institusional, semakin 

efektif fungsi pengawasan pemegang saham terhadap operasional perusahaan. 

Kepemilikan institusional dipandang sebagai pihak yang memiliki kemampuan 

dalam melakukan pengawasan terhadap aktivitas manajerial. Hal ini disebabkan 

karena kepemilikan institusional yang substansial mampu mengoptimalkan fungsi 
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monitoring terhadap kinerja manajer sehingga berdampak pada peningkatan 

kinerja keuangan Perusahaan. 

2.1.7 Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial merupakan pemegang saham dari pihak 

manajemen baik sebagai direktur maupun sebagai dewan komisaris yang secara 

aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan (Rustan, 2023:12). Menurut 

Haruman (2021:45), kepemilikan manajerial adalah jumlah kepemilikan saham 

oleh pihak manajemen dari seluruh modal saham perusahaan yang dikelola. 

Dalam perusahaan, kepemilikan manajemen mencerminkan adanya 

keselarasan kepentingan antara manajemen dan para pemangku kepentingan 

(Haruman, 2021:46). Jika manajer diberi kesempatan untuk memiliki saham, 

mereka akan tergerak untuk bertindak hati-hati karena mereka akan ikut serta 

menanggung akibat dari keputusan yang mereka buat. jika proporsi kepemilikan 

manajer lebih besar, kinerja perusahaan akan lebih baik. Hal karena manajer juga 

memiliki saham dalam perusahaan, sehingga laporan keuangan yang dibuat harus 

memberi informasi yang relevan dan dapat dipertanggungjawabkan (AlHares & 

Abumustafa, 2021:25). 

Perusahaan yang mempunyai kepemilikan manajerial berbeda dengan 

perusahaan yang tanpa kepemilikan manajerial. Perbedaannya terletak pada 

kualitas pengambilan keputusan oleh manajer serta aktivitas yang dilakukan oleh 

manajer dalam mengoperasikan perusahaan. Perusahaan yang memiliki 

kepemilikan manajerial didalamnya membuat manajer sekaligus bertindak sebagai 

pemegang saham. Hal ini tentu akan menyelaraskan kepentingannya dengan 
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kepentingan perusahaan. Setiap keputusan yang diambil oleh manajer akan 

berpengaruh pada kinerja perusahaan dan juga memberikan konsekuensi, baik 

dampak positif maupun dampak negatif bagi dirinya, maka dari itu manajer tidak 

mungkin bertindak secara gegabah dalam pengambilan keputusan. 

2.2 Pandangan Islam Tentang Kinerja Perusahaan 

Kinerja Perusahaan menjadi ukuran bagi perusahaan untuk mengetahui 

apakah perusahaan tersebut berjalan sesuai dengan strategi atau rencana 

sebelumnya. Al-Quran menjelaskan dalam surat Al-Ahqaf ayat 19 yang berbunyi: 

ب  عَمِلىُْا مَّ   دَرَجٰتٌ  مِّ وَليِىَُفِّيهَمُْ  اعَْمَب لهَمُْ  وَهمُْ  لََ  يظُْلمَُىْنَ   ۚ وَلكُِلٍّ  

Artinya: Dan setiap orang memperoleh tingkatan sesuai dengan apa yang telah 

mereka kerjakan, dan agar Allah mencukupkan balasan perbuatan 

mereka, dan mereka tidak dirugikan (QS. Al-Ahqaf 64: Ayat 91). 

Dari ayat tersebut bahwasanya Allah pasti akan membalas setiap amal 

perbuatan manusia berdasarkan apa yang telah mereka kerjakan. Artinya jika 

seseorang melaksanakan pekerjaan dengan baik dan menunjukkan kinerja yang 

baik pula bagi organisasinya maka ia akan mendapat hasil yang baik pula dari 

kerjaannya dan akan memberikan keuntungan bagi organisasinya. 

Kinerja perusahaan yang baik dapat diwujudkan dengan manajemen yang 

profesional dan bertanggung jawab dalam mengelola sumber daya perusahaan. 

Hal ini sejalan dengan ajaran islam yang mendorong umatnya untuk bekerja 

secara optimal dan amanah, karena setiap pekerjaan akan dipertanggungjawabkan, 
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baik di dunia maupun di akhirat. Prinsip-prinsip tersebut tercermin dalam firman 

Allah SWT dalam Q.S. At-Taubah ayat 105 : 

وْنَ الًِٰ عٰلمِِ الْغَيْبِ وَالشَّ  ُ عَمَلكَُمْ وَرَسُىْلهُٗ وَالْمُؤْمِنىُْنََۗ وَسَترَُدُّ هبَدَةِ فيَنُبَِّئكُُمْ وَقلُِ اعْمَلىُْا فسََيرََي اّللّٰ

ُ عَمَلكَُمْ وَرَسُىْلهُٗ وَالْمُؤْمِنىُْنََۗ وَ  وْنَ الًِٰ عٰلمِِ الْغَيْبِ بمَِب كُنْتمُْ تعَْمَلىُْنىََقلُِ اعْمَلىُْا فسََيرََي اّللّٰ سَترَُدُّ

 وَالشَّهبَدَةِ فيَنُبَِّئكُُمْ بمَِب كُنْتمُْ تعَْمَلىُْنَۚ 

Artinya : “ Dan katakanlah (Nabi Muhammad) : bekerjalah kamu, maka Allah 

akan melihat pekerjaaanmu, begitu juga Rasulnya dan orang-orang mukmin, dan 

kamu akan dikembalikan kepada (Allah) yang mengetahui akan yang ghaib dan 

yang nyata, lalu diberitakannya kepada kamu apa yang telah kamu kerjakan.” 

Ayat di atas menegaskan pentingnya bekerja dengan sungguh-sungguh, 

penuh taggungjawab dan transparan. Dalam konsep kinerja perusahaan, ayat ini 

mengandung pesan bahwa segala bentuk aktivitas dan laporan keuangan harus 

dilandasi oleh kejujuran, akuntabilitas, dan etos kerja yang tinggi. 

2.3 Penelitian Terdahulu 

Tabel II. 1 Penelitian Terdahulu 

No 
Peneliti 

(Tahun) 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

(Utama) 

Hasil Penelitian 

(Ringkasan) 

1 

Melyana 

Rizky, Sri 

Wahyuni 

Jamal, Dan 

Rahman 

Anshari 

(2024) 

Pengaruh 

Leverage 

Dan 

Likuiditas 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan 

Pertambanga

n 

Independen: Leverage  

Likuiditas 

 

Dependen: Kinerja 

Perusahaan 

Leverage Berpengaruh 

Negatif Dan Tidak 

Signifikan Terhadap 

Kinerja Perusahaan 

Dan Likuiditas 

Berpengaruh Positif 

Dan Signifikan 

Terhadap Kinerja 

Perusahaan 

Pertambangan 

 

2 
Mohamma

d Arridho 

Pengaruh 

Likuiditas, 

Independen: 

Likuiditas Dan  

Likuiditas Tidak 

Berpengaruh 
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No 
Peneliti 

(Tahun) 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

(Utama) 

Hasil Penelitian 

(Ringkasan) 

Nur Amin, 

Tubagus 

Abdulloh 

Khilmi 

(2023) 

Leverage, 

Dan Growth 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan 

Leverage 

 

Dependen: Kinerja 

Perusahaan 

Terhadap Kinerja 

Perusahaan, Leverage 

Berpengaruh Terhadap 

Kinerja Perusahaan. 

3 

Novi 

Erika, I 

Gusti 

Ketut 

Agung 

Ulupui, 

Muhamma

d Yusuf 

(2022) 

Pengaruh 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Kepemilikan 

Institusional, 

Dan Modal 

Intelektual 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan 

Pada Saat 

Pandemi 

Covid-19 

Dengan 

Struktur 

Modal 

Sebagai 

Variabel 

Kontrol 

Independen: 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Kepemilikan 

Institusional 

 

Dependen: Kinerja 

Perusahaan 

Kepemilikan 

Manajerial 

Berpengaruh 

Signifikan Terhadap 

Kinerja Perusahaan, 

Dan Kepemilikan 

Institusional 

Berpengaruh 

Signifikan Terhadap 

Kinerja Perusahaan. 

4 

Ninda 

Novita 

Yoza 

, Efrizal 

Syofyan 

(2021) 

Pengaruh 

Penerapan 

Good 

Corporate 

Governance 

Dan Struktur 

Kepemilikan 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan: 

Studi 

Empiris 

Pada 

Perusahaan 

Non 

Keuangan 

Independen: 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Kepemilikan 

Institusional 

 

Dependen: Kinerja 

Perusahaan 

 

Kepemilikan 

Manajerial 

Berpengaruh Positif 

Dan 

Signifikan Terhadap 

Kinerja Perusahaan. 

Kepemilikan 

Institusional 

Berpengaruh 

Positif Dan Tidak 

Signifikan Terhadap 

Kinerja Perusahaan 

5 

Ratih 

Partiwi, & 

Herawati 

(2022) 

Pengaruh 

Kepemilikan 

Institusional, 

Leverage 

Independen: 

Kepemilikan 

Institusional, Leverage 

 

Kepemilikan 

Institusional Tidak 

Berpengaruh Terhadap 

Kinerja Perusahaan, 
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No 
Peneliti 

(Tahun) 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

(Utama) 

Hasil Penelitian 

(Ringkasan) 

Dan Ukuran 

Perusahaan 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan 

Dependen: Kinerja 

Perusahaan 

 

Leverage Memiliki 

Pengaruh Negatif 

Signifikan Terhadap 

Kinerja Perusahaan, 

Sedangkan Ukuran 

Perusahaan Memiliki 

Pengaruh Positif 

Signifikan 

Terhadap Kinerja 

Perusahaan. 

6 

Ridhwan 

Lazuardi 

Haryanto, 

Hamdy 

Hady, 

Febria 

Nalurita 

(2022) 

Pengaruh 

Good 

Corporate 

Governance, 

Leverage, 

Dan Ukuran 

Perusahaan 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan 

Perbankan 

Di Indonesia 

Independen: 

Kepemilikan 

Institusional,Kepemilik

an Manajerial Dan 

Leverage 

 

Dependen: 

Kinerja Perusahaan 

Hasil Menunjukkan 

Bahwa  Kepemilikan 

Institusional, 

Kepemilikan 

Manajerial Dan 

Leverage 

Tidak Berpengaruh 

Terhadap Kinerja 

Perusahaan 

 

7 

Silvia Dela 

Agusta, 

Siti 

Nurlaela, 

Purnama 

Siddi 

(2022) 

Pengaruh 

Kepemilikan 

Managerial , 

Debt To 

Equity 

Ratio, 

Kepemilikan 

Institusioana

l Dan 

Ukuran 

Perusahaan 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan 

Independen: 

Kepemilikan 

Managerial , 

Kepemilikan 

Institusioanal 

 

Dependen: Kinerja  

Perusahaan 

Hasil Penelitian Ini 

Menunjukkan Bahwa 

Kepemilikan 

Managerial 

Berpengaruh Positif 

Terhadap Kinerja 

Perusahaan  Dan 

Kepemilikan 

Institusional 

Berpengaruh Negatif 

Dan Signifikan 

Terhadap Kinerja 

Perusahaan. 

8 

Davih 

Silom, 

Ivonne S. 

Saerang, 

Lawren 

Julio 

Rumokoy 

(2023) 

Pengaruh 

Global 

Economic 

Policy 

Uncertainty, 

Likuiditas, 

Leverage, 

Dan Firm 

Independen:  

Likuiditas, Leverage, 

 

Dependen: Kinerja  

Perusahaan 

Hasil Penelitian 

Menunjukkan Bahwa 

Likuiditas 

Berpengaruh Positif 

Signifikan Terhadap 

Kinerja Perusahaan, 

Leverage Berpengaruh 

Negatif Signifikan 
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No 
Peneliti 

(Tahun) 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

(Utama) 

Hasil Penelitian 

(Ringkasan) 

Size 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan 

Sub Sektor 

Pariwisata, 

Hotel Dan 

Restoran 

Yang 

Terdaftar Di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Terhadap Kinerja 

Perusahaan 

9 

 

Dellia 

Santi 

Noviastuti, 

Ika Sasti 

Ferina, 

Rini 

Yayuk 

Priyati 

(Tobin’s) 

(2022) 

 

 

Analisis 

Pengaruh 

Struktur 

Modal Dan 

Struktur 

Kepemilikan 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan 

 

Independen: 

Kepemilikan 

Institusional 

 

Dependen: Kinerja  

Perusahaan 

Hasil Penelitian Ini 

Menunjukkan Bahwa: 

Kepemilikan 

Institusional 

Mempunyai Pengaruh 

Negatif Yang Tidak 

Signifikan Terhadap 

Kinerja Perusahaan 

 10 

Putri 

Ramalia 

Yusmir, 

Erly 

Mulyani 

(2024) 

Pengaruh 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Kepemilikan 

Institusional, 

Dan 

Ukuran 

Perusahaan 

Terhadap 

Kinerja 

Perusahaan 

Independen: 

Kepemilikan 

Manajerial Dan 

Kepemilikan 

Institusional 

 

Dependen: Kinerja 

Perusahaan 

Hasil Penelitian 

Kepemilikan 

Manajerial Tidak 

Berpengaruh Terhadap 

Terhadap Kinerja 

Perusahaan,Kepemilik

an Institusional Tidak 

Berpengaruh Terhadap 

Kinerja Perusahaan 
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2.4 Kerangka Pemikiran dan Hipotesis 

Gambar II. 1 

Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Data Olahan Peneliti, 2025 

1. Pengaruh Likuiditas Terhadap Kinerja Perusahaan 

Menurut Kasmir (2019:130), likuiditas adalah rasio yang digunakan 

sebagai alat ukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau utang 

jangka pendek yang sudah jatuh tempo, baik kepada pihak luar maupun internal. 

Artinya apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan mampu untuk memenuhi 

hutang tersebut terutama hutang yang sudah jatuh tempo. Likuiditas juga dapat 

disebut sebagai alat ukur untuk memperlihatkan tingkat ketersediaan modal kerja 

yang dibutuhkan dalam aktivitas operasional. Apabila perusahaan memiliki modal 

kerja yang cukup, hal ini dapat memungkinkan perusahaan untuk beroperasi 

secara maksimal.  

Hasil penelitian terdahulu dari Rizky et al. (2024); Silom et al. (2023) telah 

menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Naik 

Likuiditas 

Leverage 

Kepemilikan 

Institusional 

Kepemilikan 

Manajerial 

Kinerja Perusahaan 

H1 

H2 

H3 

H4 
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turunnya likuiditas mempengaruhi kinerja perusahaan. Investor umumnya lebih 

tertarik untuk membeli saham perusahaan yang mempunyai likuiditas yang tinggi 

karena perusahaan dengan likuiditas yang tinggi dianggap perusahaan yang likuid 

yaitu yang menunjukkan tingkat risiko yang lebih rendah karena kemampuannya 

dalam memenuhi kewajiban. Namun terdapat hasil yang berbeda dari penelitian 

dari Amin & Khilmi (2023) yang menyatakan likuiditas tidak berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan. 

Berdasarkan penjelasan tersebut, maka hipotesis pertama yang diajukan 

pada penelitian ini adalah:  

H1: Didurga Likuiditas Berrperngarurh Terrhadap Kinerja Perrursahaan 

2. Pengaruh Leverage Terhadap Kinerja Perusahaan 

Leverage adalah rasio yang digunakan suatu perusahaan untuk mengukur 

kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya 

(Hanafi & Halim, 2016:79). Rasio ini menjelaskan penggunaan hutang dalam 

membiayai sebagian aktiva atau ekuitas pada suatu perusahaan.  

Penelitian dari Amin & Khilmi (2023) menunjukkan bahwa leverage 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Dengan penggunaan leverage yang 

sesuai, perusahaan bisa memanfaatkan sumber daya luar untuk memperluas usaha 

tanpa perlu mengeluarkan banyak modal sendiri, sehingga dapat meningkatkan 

return on assets (ROA) atau keseluruhan profitabilitas perusahaan. Penelitian dari 

Partiwi & Herawati (2022); Rizky et al. (2024) juga menunjukkan bahwa leverage 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Namun terdapat hasil yang berbeda dari 
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penelitian dari Haryanto dkk (2022) yang menyatakan bahwa leverage tidak 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

Berdasarkan penjelasan tersebut, maka hipotesis kedua yang diajukan pada 

penelitian ini adalah: 

H2: Didurga Leverage Berrperngarurh Terrhadap Kinerja Perrursahaan 

3. Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Kinerja Perusahaan 

Kepemilikan institusional (institutional ownership) merupakan istilah yang 

merujuk pada kepemilikan saham atau aset keuangan lainnya oleh lembaga atau 

entitas besar seperti perusahaan asuransi, dana pensiun, dana lindung nilai, dan 

dana investasi lainnya (Suwandi et al., 2025:39). Adanya kepemilikan oleh 

investor institusional akan mendorong peningkatan pengawasan yang lebih 

optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepemilikan saham mewakili suatu 

sumber kekuasaan yang dapat digunakan untuk mendukung atau sebaliknya 

terhadap kinerja manajemen.  

Hasil penelitian terdahulu dari Ghauri & Zaman (2023) menunjukkan 

bahwa kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk memberikan pengawasan 

yang baik sehingga dapat memberikan kinerja keuangan yang baik pada suatu 

perusahaan. Hasil yang sama juga ditemukan pada penelitian Yoza et al. (2021); 

Erika et al. (2022); Agusta et al. (2022); Noviastuti et al. (2022) bahwa 

kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Namun 

terdapat hasil yang berbeda dari penelitian Haryanto et al. (2022); Yusmir & 
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Mulyani (2024). yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional tidak 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

Berdasarkan penjelasan tersebut, maka hipotesis ketiga yang diajukan pada 

penelitian ini adalah: 

H3: Didurga Kepemilikan Institusional Berrperngarurh Terrhadap Kinerja Perrursahaan 

4. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Kinerja Perusahaan 

Struktur Kepemilikan manajerial yaitu pemegang saham dari pihak 

manajemen baik sebagai direktur maupun sebagai dewan komisaris yang secara 

aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan (Rustan, 2023:12). Adanya 

kepemilikan manajerial bagi manajemen mampu meningkatkan motivasi bagi 

manajemen untuk dapat bekerja dengan baik dan lebih efektif dalam 

meningkatkan kinerja suatu perusahaan. 

Hasil penelitian terdahulu dari Yoza et al. (2021); Agusta et al. (2022); 

telah menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja 

perusahaan. Kepemilikan manajerial dapat memotivasi para manajer untuk 

membuat keputusan yang lebih baik dan memperhatikan kinerja jangka panjang 

perusahaan. Penelitian dari  Erika et al. (2022); juga menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Namun terdapat 

hasil yang berbeda dari penelitian dari Haryanto et al. (2022); yang menyatakan 

bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

Berdasarkan penjelasan tersebut, maka hipotesis pertama yang diajukan 

pada penelitian ini adalah: 

H4: Didurga Kepemilikan Manajerial Berrperngarurh Terrhadap Kinerja Perrursahaan  
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian 

Penelitian kuantitatif adalah jenis penelitian di mana data diukur dalam 

skala numerik dan dapat dianalisis dengan analisis statistik. Sugiyono (2023:16) 

menyatakan bahwa penelitian kuantitatif adalah jenis penelitian yang berbasis 

pada filsafat positivisme dan digunakan untuk menyelidiki populasi atau sampel 

tertentu dengan pengambilan sampel biasanya dilakukan secara acak dan 

instrumen penelitian digunakan untuk mengumpulkan data. Tujuan penelitian 

kuantitatif dalam penelitian ini yaitu untuk mengetahui seberapa signifikan 

pengaruh dari Likuiditas, Leverage, Kepemilikan Institusional, dan Kepemilikan 

Manajerial terhadap Kinerja Perusahaan dengan menggunakan model matematis, 

teori dan atau hipotesis. 

3.2 Populasi dan Sampel 

Menurut Sugiyono (2023:126), populasi adalah wilayah generalisasi yang 

terdiri dari obyek atau subyek yang telah diidentifikasi oleh peneliti untuk 

dipelajari dan menghasilkan kesimpulan. Adapurn popurlasi dari pernerlitian ini 

adalah perrursahaan industrial yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia (BErI) pada 

perrioder 2022-2024. 

Sampel adalah bagian dari jumlah yang dimiliki oleh populasi tersebut 

(Sugiyono, 2023:127). Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan Industrial 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022-2024 dengan berbagai 

kriteria tertentu. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan 
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purposive sampling. Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan 

pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2023:133). Adapurn kriterrianya adalah serbagai 

berrikurt: 

1. Perrursahaan industrial yang terrdaftar di BErI sercara berrturrurt-turrurt serlama 

perrioder 2022-2024. 

2. Perrursahaan industrial yang mermpurblikasikan laporan tahunan serlama perrioder 

pernerlitian tahurn 2022-2024. 

3. Perusahaan industrial yang tidak menggunakan mata uang rupiah dan tidak 

memiliki data yang lengkap terkait variabel - variabel yang diteliti selama 

periode penelitian tahun 2022-2024. 

Tabel III. 1 

Kriteria Pemilihan Sampel 

No Kriteria Jumlah 

1 
Perusahaan Sektor Industri yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2022-2024 
70 

2 
Perusahaan  Sektor Industri yang tidak terdaftar berturut-turut 

selama periode penelitian 
-8 

3 
Perusahaan  Sektor Industri yang tidak membukukan laporan 

keuangan berturut-turut selama periode penelitian 
-6 

4 

Perusahaan Sektor Industri yang tidak menggunakan mata uang 

rupiah dan tidak memiliki data lengkap terkait variabel 

penelitian selama periode penelitian 

-30 

  Jumlah Sampel 26 

  Periode Penelitian 3 

  Jumlah Data Observasi 78 

Sumber: Data Olahan dari BEI, 2026 

Berdasarkan penentuan sampel di atas, maka dapat ditampilkan nama 

perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut. 
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Tabel III. 2 

Perusahaan yang Menjadi Sampel 

No. Kode 

Perusahaan 

Nama Perusahaan 

1 AMIN Ateliers Mecaniques D Indonesia Tbk. 

2 APII Arita Prima Indonesia Tbk. 

3 ARKA PT Arkha Jayanti Persada Tbk. 

4 ARNA Arwana Citramulia Tbk. 

5 CCSI Communication Cable Systems Indonesia Tbk. 

6 CTTH Citatah Tbk. 

7 IMPC Impack Pratama Industri Tbk. 

8 INTA Intraco Penta Tbk. 

9 MARK Mark Dynamics Indonesia Tbk. 

10 SCCO Supreme Cable Manufacturing & Commerce Tbk. 

11 SKRN Superkrane Mitra Utama Tbk. 

12 UNTR United Tractors Tbk. 

13 BINO Perma Plasindo Tbk. 

14 BLUE Berkah Prima Perkasa Tbk. 

15 DYAN Dyandra Media International Tbk. 

16 JTPE Jasuindo Tiga Perkasa Tbk. 

17 KING PT Hoffmen Cleanindo Tbk. 

18 KONI Perdana Bangun Pusaka Tbk. 

19 LION Lion Metal Works Tbk. 

20 MDRN Modern Internasional Tbk. 

21 PADA PT Personel Alih Daya Tbk. 

22 ASII Astra International Tbk. 

23 BHIT PT MNC Investama Tbk. 

24 BMTR Global Mediacom Tbk. 

25 BNBR Bakrie & Brothers Tbk. 

26 MLPL Multipolar Tbk. 

Sumber: Data Olahan dari BEI, 2025 

3.3 Jenis dan Sumber Data 

Dalam penelitian ini menggunakan data sekunder. Data sekunder 

merupakan data yang telah di kumpulkan oleh lembaga pengumpul data dan 

dipublikasikan kepada masyarakat pengguna data (Sugiyono, 2023:194). Data 

sekunder pada penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan Industrial yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024. Data tersebut diperoleh dari 
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situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id, situs perusahaan-

perusahaan industri, dan situs-situs lain yang diperlukan. 

3.4 Teknik Pengumpulan Data 

Dalam pernerlitian ini data dikurmpurlkan derngan terknik perngurmpurlan 

dokurmernterr, yaitur pernggurnaan data yang berrasal dari dokurmern-dokurmern yang 

surdah ada. Hal ini dilakurkan derngan cara pernerlursurran dan perncatatan infomasi 

yang diperrlurkan pada data serkurnderr berrurpa laporan tahunan perrursahaan. Mertoder 

dokurmernterr ini dilakurkan derngan cara merngurmpurlkan annural rerpot, laporan 

kerurangan dan data lain yang diperrlurkan. Data perndurkurng pada pernerlitian ini 

adalah mertoder sturdi purstaka dari jurrnal-jurrnal ilmiah serrta literraturr yang mermurat 

permbahasan berrkaitan derngan pernerlitian ini. Data diperrolerh dari www.idx.co.id 

yang berrurpa laporan tahurnan (annural rerport), laporan kerurangan dan data lainnya 

yang diperrlurkan. 

3.5 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel 

Variabel pada penelitian ini terdapat 5 (lima) variabel, yang terdiri dari 4 

(empat) variabel independen, dan 1 (satu) variabel dependen. Adapun masing-

masing variabelnya yaitu variabel independen terdiri atas likuiditas, leverage, 

kepemilikan institusional, dan kepemilikan manajerial. Variabel Variabel 

dependennya adalah kinerja perusahaan. Berikut diuraikan definisi dari masing-

masing variabel yang digunakan dengan operasional dan cara pengukurannya. 

1. Kinerja Perusahaan 

Kinerja suatu perusahaan menggambarkan suatu kondisi keuangan dalam 

menganalisis menggunakan alat analisis keuangan, tujuannya agar pihak 
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perusahaan mengetahui naik dan turunnya kondisi keuangan yang nantinya dapat 

memberikan informasi mengenai prestasi kerja dalam periode yang sudah 

ditentukan (Kasmir, 2019). 

Kinerja perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan Tobin’s Q 

Noviastuti et al. (2022). Tobin’s Q mampu meringkas informasi yang akan datang 

yang relevan dengan keputusan investasi perusahaan. Selain itu, analisis Tobin’s 

Q merupakan indikator yang fokus pada nilai pasar perusahaan, sehingga sangat 

bermanfaat jika dilihat dari perspektif investor. Rasio Tobin’s Q dihitung dengan 

membandingkan keseluruhan total nilai pasar (market value) dengan total nilai 

buku asset (total book value of assets) Noviastuti et al. (2022). 

Tobins’Q = 
                                                    

                          
 

2. Likuiditas 

Likuiditas dikenal sebagai rasio yang dapat digunakan untuk mengukur 

sampai seberapa jauh tingkat kapabilitas perusahan dalam melunasi kewajiban 

jangka pendeknya yang akan jatuh tempo (Hery, 2018:149). Menurut Kasmir 

(2019:130) likuiditas adalah rasio yang digunakan sebagai alat ukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau utang jangka pendek yang sudah 

jatuh tempo, baik kepada pihak luar maupun internal. 

Rasio-rasio ini dapat dihitung melalui sumber informasi tentang modal 

kerja yaitu pos-pos aktiva lancar dan utang lancar (Harahap, 2018:301). Rumus 

mencari nilai likuiditas dengan rasio lancar berdasarkan Kasmir (2019:165) 

sebagai berikut: 
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3. Leverage 

Leverage adalah rasio yang digunakan suatu perusahaan untuk mengukur 

kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya 

(Hanafi & Halim, 2016:79). Menurut Kasmir (2019:151) leverage adalah rasio 

yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan 

utang. 

Rumus leverage pada penelitian ini menggunakan Debt to Asset Ratio 

(Debt Ratio), berikut rumus Debt to Asset Ratio (Debt Ratio) berdasarkan Kasmir 

(2019:155) yaitu: 

     
          

            
 

4. Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan institusional (institutional ownership) merupakan istilah yang 

merujuk pada kepemilikan saham atau aset keuangan lainnya oleh lembaga atau 

entitas besar seperti perusahaan asuransi, dana pensiun, dana lindung nilai, dan 

dana investasi lainnya (Suwandi et al., 2025:39). Menurut Herdinata & Pranatasari 

(2020:4), kepemilikan institusional adalah jumlah saham perusahaan yang 

dimiliki oleh lembaga keuangan non-bank yang mengelola dana atas nama orang 

lain. Pengukuran kepemilikan institusional menurut Sartono (2018:487) sebagai 

berikut: 

KI = 
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5. Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial merupakan pemegang saham dari pihak 

manajemen baik sebagai direktur maupun sebagai dewan komisaris yang secara 

aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan (Rustan, 2023:12). Menurut 

Haruman (2021:45), kepemilikan manajerial adalah jumlah kepemilikan saham 

oleh pihak manajemen dari seluruh modal saham perusahaan yang dikelola. 

Dalam perusahaan, kepemilikan manajemen mencerminkan adanya keselarasan 

kepentingan antara manajemen dan para pemangku kepentingan (Haruman, 

2021:46).  Pengukuran kepemilikan manajerial menurut Sartono (2018:487) 

sebagai berikut: 

KM = 
                       

                   
 

Tabel III. 3 

Definisi Operasional Variabel 

No. Variabel Definisi Rumus 

1 Kinerja 

Perusahaan 

Kinerja perusahaan 

merupakan gambaran suatu 

kondisi keuangan dengan 

tujuannya agar pihak 

perusahaan mengetahui naik 

dan turunnya kondisi 

keuangan dalam periode 

yang sudah ditentukan 

(Kasmir, 2019) 

Tobins’Q = 
                                                    

                          
 

 

(Noviastuti dkk (2022) ) 

2 Likuiditas Likuiditas adalah rasio yang 

digunakan sebagai alat ukur 

kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi kewajiban 

atau utang jangka pendek 

yang sudah jatuh tempo, baik 

kepada pihak luar maupun 

internal. (Kasmir, 2019:130) 

 

              
           

            
 

 

(Kasmir, 2019:165) 

3 Leverage Leverage adalah rasio yang 

digunakan untuk mengukur 

sejauh mana aktiva 
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perusahaan dibiayai dengan 

utang. (Kasmir, 2019:151) 

(Kasmir, 2019:155) 

4 Kepemilikan 

Institusional 

Kepemilikan institusional 

(institutional ownership) 

merupakan istilah yang 

merujuk pada kepemilikan 

saham atau aset keuangan 

lainnya oleh lembaga atau 

entitas besar seperti 

perusahaan asuransi, dana 

pensiun, dana lindung nilai, 

dan dana investasi lainnya 

(Suwandi et al., 2025:39). 

KI = 
                      

                   
 

(Sartono, 2018:487) 

5 Kepemilikan 

Manajerial 

Kepemilikan manajerial 

merupakan pemegang saham 

dari pihak manajemen baik 

sebagai direktur maupun 

sebagai dewan komisaris 

yang secara aktif ikut dalam 

pengambilan keputusan 

perusahaan (Rustan, 

2023:12). 

KM = 
                       

                   
 

(Sartono, 2018:487) 

Sumber: Data Olahan Peneliti, 2025 

3.6 Metode Analisis Data 

Pernerlitian Analisis data adalah mengelompokkan data berdasarkan variabel 

dari seluruh responden, menyajikan data tiap variabel yang diteliti, melakukan 

perhitungan untuk menjawab rumusan masalah dan melakukan perhitungan untuk 

menguji hipotesis yang telah diajukan (Basuki & Prawoto, 2019). Berikut uraian 

dari uji yang akan dipakai dalam penelitian ini: 

3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif  

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data 

dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data sebagaimana adanya 

tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau 

generalisasi (Sugiyono, 2023:206). Statistik deskriptif bertujuan untuk 
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memberikan informasi mengenai karakteristik penelitian yang utama. Ukuran 

yang digunakan dalam deskripsi antara lain berupa frekuensi, tendensi sentral 

(mean, median, modus, deviasi standard dan varian) dan koefisien korelasi antar 

variabel penelitian. Pengolahan data dalam penelitian ini dilakukan dengan 

menggunakan software Eviews 12 untuk menghasilkan perhitungan yang 

menunjukkan antara variabel dependen dengan variabel independen. 

3.6.2  Asumsi Klasik 

Moderl rergrersi mermiliki berberrapa asurmsi dasar yang harurs dipernurhi urnturk 

mernghasilkan erstimasi yang baik ataur dikernal derngan BLUrEr (Berst Linerar 

Urnbiaserd Erstimator). Turjuran perngurjian asurmsi klasik adalah urnturk mermberrikan 

kerpastian bahwa perrsamaan rergrersi yang didapatkan mermiliki kerterpatan dalam 

erstimasi, tidak bias dan konsistern. Asurmsi-asurmsi dasar terrserburt merncakurp 

normalitas, murltikolineraritas, herterroskerdastisitas dan aurtokorerlasi. 

a).  Uji Normalitas 

Uji Normalitas adalah suatu prosedur yang digunakan untuk mengetahui 

apakah data berasal dari populasi yang terdistribusi normal atau berada dalam 

sebaran normal (Ghozali, 2017:145). Dalam penelitian ini akan digunakan uji 

Jarque Bera (JB). Pengujian dengan uji Jarque Bera dilihat dengan 

membandingkan nilai probabilitas JB (Jarque-Bera) hitung dengan nilai alpha 

0,05 (5%). Jika hasil uji Jarque Bera > dari nilai probabilitas pada α = 0,05, maka 

artinya data berdisribusi normal. Sedangkan jika hasil uji jarque bera < nilai 

probabilitas pada α = 0,05, maka yang berarti data tidak berdistribusi normal. 
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b).  Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinieritas dilakukan bertujuan untuk melihat apakah ada 

korelasi antar variabel bebas pada model regresi yang dilakukan. Model regresi 

yang baik seharusnya tidak ada korelasi diantara variabel bebas. Uji 

multikolineritas dapat dideteksi dengan melihat hasil korelasi antara dua variabel 

independen yang melebihi 0,80 dapat menjadi pertanda bahwa multikolinearitas 

merupakan masalah serius (Ghozali, 2017:73). 

    c).  Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam suatu 

model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan yang lain (Ghozali, 2017:86). Uji heterokedastisitas dapat dideteksi 

dengan uji Glejser, yaitu dengan cara meregresikan variabel independen dengan 

nilai absolut residual. Jika semua memiliki variabel bebas profitabilitas signifikan 

> 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak ada heterokedastisitas. 

Sebaliknya jika ada variabel bebas memiliki probabilitas signifikan < 0,05 dapat 

disimpulkan bahwa model regresi terdapat heterokedastisitas (Ghozali, 2017:90). 

d).  Uji Autokorelasi 

Mernurrurt Menurut Ghozali (2017:121) uji autokorelasi dilakukan untuk 

menguji apakah ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode t-1 dalam model regresi linier. Uji ini 

biasanya ditemukan ketika data yang dimiliki merupakan data runtut waktu (time 

series). Uji autokorelasi dapat dideteksi menggunakan uji Durbin Watson (DW). 

Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi:  
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Hipotesis nol Keputusan Jika 

Tidak ada autokorelasi positif Tolak 0 < d < dl 

Tidak ada autokorelasi positif No desicison dl < d < du 

Tidak ada korelasi negative Tolak 4 – dl < d < 4 

Tidak ada korelasi negative No desicison 4 – du < d < 4 – dl 

Tidak ada autokorelasi, positif 

atau negatif. 
Tidak ditolak du < d < 4 – du 

 

3.6.3 Pemilihan Model Data Panel 

Regresi data panel merupakan analisis regresi dengan struktur data yang  

merupakan data panel. Data Panel adalah gabungan antara data cross section dan 

data time series, dimana unit cross section yang sama diukur pada waktu yang 

berbeda. Maka dengan kata lain, data panel merupakan data dari beberapa 

individu sama yang diamati dalam kurun waktu tertentu (Napitupulu et al., 

2021:115) . Menurut Awaliyah & Faturokhman (2023) analisis regresi data panel 

dapat menggunakan persamaan berikut: 

Y = α + β1X1it + β2X2it + β3X3it+ β4X4it + εit 

 

Keterangan : 

Y = Kinerja Perusahaan  

α = Konstanta 

X1 = Likuiditas  

X2 = Leverage  

X3 = Kepemilikan Institusional  

X4 = Kepemilikan Manajerial 

ε        = Error term, yaitu tingkat kesalahan penduga dalam penelitian 
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Ada tiga cara yang bisa dipakai untuk memperkirakan regresi data panel, 

yakni model common effect, model fixed effect, dan model random effect. 

a. Common Effect Model 

Model yang paling sederhana untuk mengeistimasi data panel adalah 

model Common Effect Model. Hal ini disebabkan karena model ini hanya 

menggabungkan data time series dan cross section tanpa melihat adanya 

perbedaan dalam dimensi waktu. Maka dengan metode ini dapat menggunakan 

pendekatan Ordinary Least Square (OLS) (Basuki & Prawoto, 2019:252).  

b. Fixed effect Model 

Fixed Effect Model mengasumsikan bahwa adanya perbedaan antar 

individu dapat diakomodasi dari perbedaan intersepnya. Teknik yang digunakan 

untuk mengestimasi data panel model Fixed Effects adalah teknik variable dummy 

untuk melihat adanya perbedaan intersep antar perusahaan, perbedaan intersep 

bisa terjadi karena perbedaan budaya kerja, manajerial, dan insentif. Namun 

demikian slopnya sama antar perusahaan. Model estimasi ini sering juga disebut 

dengan teknik Least Squares Dummy Variable (LSDV) (Basuki & Prawoto, 

2019:253). 

c. Random Effect Model 

Random Effect Model ini akan mengestimasi data panel dimana variabel 

gangguan mungkin saling berhubungan antar waktu dan antar individu. Pada 

model ini perbedaan intersepsi diakomodasi oleh error terms masing-masing 

perusahaan. Keuntungan menggunakan model ini yaitu menghilangkan 

heteroskedastisitas. Model ini juga disebut dengan Error Component Model 
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(ECM) atau teknik Generalized Least Square (GLS) (Basuki & Prawoto, 

2019:253). 

Di antara estimasi tiga model yang ada, akan dipilih model yang paling 

cocok dengan tujuan penelitian. Terdapat tiga uji yang berguna sebagai panduan 

dalam memilih model regresi data panel sesuai dengan karakteristik datanya; yaitu 

Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Langrangge Multiplier (LM). 

a. Uji Chow 

Chow test merupakan pengujian yang digunakan untuk menentukan 

model antara Common Effect (CE) ataukah Fixed Effect (FE) yang paling tepat 

digunakan dalam mengestimasi data panel (Sugiyanto dkk., 2022:104).  

H0: Common Effect (CE) 

H1: Fixed Effect (FE) 

b. Hausman Test 

Hausman test adalah pengujian yang digunakan untuk menetukan apakah 

model Fixed Effect atau Random Effect yang paling tepat digunakan dalam 

mengestimasi data panel (Sugiyanto dkk., 2022:105).  

H0: Random Effect (RE) 

H1: Fixed Effect (FE) 

c.  Lagrange Multipler (LM) Test 

Lagrange Multiplier (LM) merupakan uji untuk mengetahui model antara 

Random Effect lebih baik daripada metode Common Effect (PLS) untuk 

digunakan dalam mengestimasi data panel (Sugiyanto dkk., 2022:105).  

H0: Common Effect (CE) 
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H1: Random Effect (RE). 

3.6.4 Pengujian Hipotesis 

1. Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 

Uji statistik t digunakan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh 

satu variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi 

variabel dependen (Ghozali, 2017:57). Kriteria dalam pengujian ini yaitu:  

a. Nilai sig. < 0,05 maka hipotesis diterima. Hal ini menunjukkan bahwa 

terdapat pengaruh yang signifikan antara satu variabel independen 

terhadap variabel dependen.  

b. Nilai sig. > 0,05 maka hipotesis ditolak. Hal ini menunjukkan tidak 

terdapat pengaruh yang signifikan antara satu variabel independen 

terhadap variabel dependen. 

2. Koefisien Determinasi (R
2
) 

Koefisien determinasi pada dasarnya dilakukan untuk mengukur 

seberapa jauh kemampuan suatu model dalam menjelaskan variasi variabel 

dependen. Nilai koeifisien determinasi dinyatakan dalam presentase berkisar 

antara 0 <  2
< 1. Jika nilai  2 

= 0 berarti tidak ada hubungan antar variabel.
 

Jika nilai  2 
kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam 

menjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. Jika nilai  2
 

mendekati 1 berarti variabel-variabel independen sudah menjelaskan hampir 

semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel 

dependen. Jika  2
 = 1 berarti antar variabel memiliki hubungan yang 

sempurna (Ghozali, 2017:55). 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis data “Pengaruh Likuiditas, Leverage, 

Kepemilikan Institusional, dan Kepemilikan Manajerial terhadap Kinerja 

Perusahaan pada Perusahaan Sektor Industrial yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2022-2024” maka disimpulkan sebagai berikut : 

1. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan pada Perusahaan 

Sektor Industrial yang terdaftar di BEI periode 2022-2024. Kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dapat tidak secara 

langsung meningkatkan kinerjanya karena memungkinan perusahaan lebih 

fokus menjaga likuiditas sebagai bentuk kehati-hatian menghadapi 

ketidakpastian ekonomi, sehingga dana likuid tidak dimanfaatkan secara 

optimal untuk menghasilkan laba. 

2. Leverage berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan pada Perusahaan Sektor 

Industrial yang terdaftar di BEI periode 2022-2024. Memanfaatkan utang 

sebagai sumber dana dapat memperkuat kemampuan perusahaan dalam 

mendanai kegiatan operasional dan investasi yang menghasilkan keuntungan 

yang lebih besar. 

3. Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan pada 

Perusahaan Sektor Industrial yang terdaftar di BEI periode 2022-2024. 

Kepemilikan institusional dapat berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

dikarenakan adanya peran dan keterlibatan pemilik saham institusi dalam 
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pengambilan keputusan dan fungsi pengawasan yang dilakukan pihak 

institusi memberikan pengaruh yang cukup kuat terhadap manajemen dalam 

mengambil keputusan bisnis. 

4. Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan pada 

Perusahaan Sektor Industrial yang terdaftar di BEI periode 2022-2024. 

Adanya kepemilikan manajerial bagi manajemen mampu meningkatkan 

motivasi bagi manajemen untuk dapat bekerja dengan baik dan lebih efektif 

dalam meningkatkan kinerja suatu perusahaan. 

5.2 Saran 

Berdasarkan uraian hasil penelitian diatas serta kesimpulan yang didapat, 

maka berikut ini saran-saran yang dapat peneliti sampaikan untuk peneliti 

selanjutnya : 

1. Bagi Perusahaan 

Perusahaan diharapkan dapat mengelola likuiditas dan leverage secara 

optimal agar mampu meningkatkan kinerja perusahaan serta meminimalkan risiko 

keuangan. Selain itu, peningkatan peran kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial perlu diperhatikan sebagai mekanisme pengawasan yang 

dapat mendorong pengambilan keputusan manajerial yang lebih efektif. 

2. Bagi Investor  

Investor disarankan untuk mempertimbangkan tingkat likuiditas, leverage, 

serta struktur kepemilikan perusahaan sebagai bahan pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan investasi, selain melihat kinerja keuangan perusahaan. 
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3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah variabel lain yang 

berpotensi memengaruhi kinerja perusahaan serta memperluas objek dan periode 

penelitian agar diperoleh hasil yang lebih komprehensif.  
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LAMPIRAN 

Lampiran 1. Eliminasi Sampel 

No 
Kode 

Perusahaan 

Kriteria 1 

(Perusahaan Sektor 

Industri yang terdaftar 

di BEI periode 2022-

2024) 

Kriteria 2 

(yang tidak terdaftar 

berturut-turut selama 

periode penelitian) 

Kriteria 3 
(yang tidak 

membukukan laporan 

keuangan berturut-

turut selama periode 
penelitian) 

 

Kriteria 4 
(yang tidak menggunakan mata uang rupiah dan tidak memiliki data lengkap terkait variabel penelitian 

selama periode penelitian) 

Keterangan 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024  2022 2023 2024 

Rupiah X1 X2 X3 X4 Y X1 X2 X3 X4 Y X1 X2 X3 X4 Y 

1 AMFG                          Eliminasi 

2 AMIIN                          Sampel 

3 APII                          Sampel 

4 ARKA                          Sampel 

5 ARNA                          Sampel 

6 CAKK                          Eliminasi 

7 CCSI                          Sampel 

8 CTTH                          Sampel 

9 GPSO                          Eliminasi 

10 HEXA                          Eliminasi 

11 HOPE                          Eliminasi 

12 IBFN                          Eliminasi 

13 IKAI                          Eliminasi 

14 IKBI                          Eliminasi 

15 IMPC                          Sampel 

16 INTA                          Sampel 

17 JECC                          Eliminasi 

18 KBLI                          Eliminasi 

19 KBLM                          Eliminasi 
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20 KIAS                          Eliminasi 

21 KOBX                          Eliminasi 

22 KOIN                          Eliminasi 

23 KPAL                          Eliminasi 

24 KRAH                          Eliminasi 

25 KUAS                          Eliminasi 
26 LABA                          Eliminasi 

27 MARK                          Sampel 

28 MLIA                          Eliminasi 

29 NTBK                          Eliminasi 

30 PIPA                          Eliminasi 

31 PTMP                          Eliminasi 

32 SCCO                          Sampel 

33 SINI                          Eliminasi 

34 SKRN                          Sampel 

35 SMIL                          Eliminasi 

36 SPTO                          Eliminasi 

37 TOTO                          Eliminasi 

38 UNTR                          Sampel 

39 VOKS                          Eliminasi 

40 WIDI                          Eliminasi 

41 ASGR                          Eliminasi 

42 BINO                          Sampel 

43 BLUE                          Sampel 

44 CRSN                          Eliminasi 

45 DYAN                          Sampel 

46 HYGN                          Eliminasi 

47 ICON                          Eliminasi 
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48 INDX                          Eliminasi 

49 JTPE                          Sampel 

50 KING                          Sampel 

51 KONI                          Sampel 

52 LION                          Sampel 

53 MDRN                          Sampel 

54 MFMI                          Eliminasi 

55 MHKI                          Eliminasi 

56 MUTU                          Eliminasi 

57 NAIK                          Eliminasi 

58 PADA                          Sampel 

59 SOSS                          Eliminasi 

60 TIRA                          Eliminasi 

61 TRIL                          Eliminasi 

62 VISI                          Eliminasi 

63 ABMM                          Eliminasi 

64 ASII                          Sampel 

65 BHIT                          Sampel 

66 BMTR                          Sampel 

67 BNBR                          Sampel 

68 FOLK                          Eliminasi 

69 MLPL                          Sampel 

70 ZBRA                          Eliminasi 
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Lampiran 2. Perhitungan Kinerja Perusahaan (Tobins Q) 

No Kode Tahun  Harga Saham   Saham Beredar  MVE  Total Liabilitas   Total Aset  Y 

1 AMIN 

2022                 117         1.080.000.000            126.360.000.000   Rp         168.880.405.973   Rp         323.052.524.991  0,914 

2023                 147         1.080.000.000            158.760.000.000   Rp         180.745.978.416   Rp         349.831.869.426  0,970 

2024                 135         1.080.000.000            145.800.000.000   Rp         120.612.739.232   Rp         302.507.741.513  0,881 

2 APII 

2022                 197         1.075.760.000            211.924.720.000   Rp         186.711.833.365   Rp         564.389.039.479  0,706 

2023                 187         1.075.760.000            201.167.120.000   Rp         190.290.049.422   Rp         600.737.338.506  0,652 

2024                 178         1.075.760.000            191.485.280.000   Rp         211.211.663.724   Rp         628.645.607.287  0,641 

3 ARKA 

2022                   50         2.000.000.000            100.000.000.000   Rp         379.494.918.059   Rp         480.584.345.100  0,998 

2023                   50         2.000.000.000            100.000.000.000   Rp         341.647.064.760   Rp         452.886.922.243  0,975 

2024                   28         2.000.000.000              56.000.000.000   Rp         302.318.932.169   Rp         416.514.825.329  0,860 

4 ARNA 

2022                 995         7.341.430.976         7.304.723.821.120   Rp         745.695.258.308   Rp      2.578.868.615.545  3,122 

2023                 665         7.341.430.976         4.882.051.599.040   Rp         765.455.201.158   Rp      2.620.491.657.384  2,155 

2024                 690         7.341.430.976         5.065.587.373.440   Rp         783.821.572.438   Rp      2.661.363.620.207  2,198 

5 CCSI 

2022                 695         1.199.999.998            833.999.998.610   Rp         358.189.369.000   Rp         795.180.378.000  1,499 

2023                 470         1.199.999.998            563.999.999.060   Rp         342.720.672.000   Rp         751.953.677.000  1,206 

2024                 288         1.199.999.998            345.599.999.424   Rp         246.712.712.000   Rp         665.973.603.000  0,889 

6 CTTH 

2022                   50         1.230.839.821              61.541.991.050   Rp         539.457.360.678   Rp         712.262.467.657  0,844 

2023                   12         1.230.839.821              14.770.077.852   Rp         540.348.546.178   Rp         751.633.765.958  0,739 

2024                   26         1.230.839.821              32.001.835.346   Rp         542.710.481.747   Rp         733.392.898.825  0,784 

7 IMPC 

2022              3.520         4.933.500.000       17.365.920.000.000   Rp      1.210.746.099.447   Rp      3.435.475.875.401  5,407 

2023                 388       54.268.500.000       21.056.178.000.000   Rp      1.479.667.566.176   Rp      4.105.362.087.706  5,489 

2024                 370       54.268.500.000       20.079.345.000.000   Rp      2.322.550.701.543   Rp      4.467.461.028.990  5,014 
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8 INTA 

2022                   74         3.343.935.022            247.451.191.628   Rp      4.053.450.000.000   Rp      2.186.678.000.000  1,967 

2023                   50         3.343.935.022            167.196.751.100   Rp      4.406.091.000.000   Rp      2.474.964.000.000  1,848 

2024                   12         3.343.935.022              40.127.220.264   Rp      4.415.112.000.000   Rp      2.370.220.000.000  1,880 

9 MARK 

2022                 665         3.800.000.310         2.527.000.206.150   Rp         161.587.275.147   Rp      1.005.368.365.991  2,674 

2023                 610         3.800.000.310         2.318.000.189.100   Rp         111.449.183.332   Rp         951.550.724.256  2,553 

2024                 955         3.800.000.310         3.629.000.296.050   Rp           94.944.743.662   Rp         955.841.009.395  3,896 

10 SCCO 

2022              8.650            205.583.400         1.778.296.410.000   Rp         397.471.639.920   Rp      5.128.133.329.237  0,424 

2023              8.200            205.583.400         1.685.783.880.000   Rp         392.506.174.822   Rp      5.329.800.918.271  0,390 

2024              2.120            822.333.600         1.743.347.232.000   Rp         331.653.018.017   Rp      5.702.138.963.030  0,364 

11 SKRN 

2022              2.230         1.500.000.000         3.345.000.000.000   Rp      1.112.737.665.685   Rp      1.712.138.681.353  2,604 

2023                 498         7.500.000.000         3.735.000.000.000   Rp      2.063.210.716.778   Rp      2.925.890.854.697  1,982 

2024                 332         7.500.000.000         2.490.000.000.000   Rp         896.260.067.731   Rp      1.603.155.443.001  2,112 

12 UNTR 

2022            26.075         3.730.135.136       97.263.273.671.200   Rp    22.252.586.000.000   Rp    51.274.901.000.000  2,331 

2023            22.625         3.730.135.136       84.394.307.452.000   Rp    69.712.261.000.000   Rp  153.753.903.000.000  1,002 

2024            26.775         3.730.135.136       99.874.368.266.400   Rp    71.305.445.000.000   Rp  169.480.618.000.000  1,010 

13 BINO 

2022                 133         2.175.014.753            289.276.962.149   Rp         106.347.194.748   Rp         544.212.563.185  0,727 

2023                 130         2.175.019.711            282.752.562.430   Rp         101.091.384.844   Rp         543.318.258.444  0,706 

2024                 165         2.275.316.111            375.427.158.315   Rp           69.259.631.927   Rp         482.277.518.939  0,922 

14 BLUE 

2022                 292            418.000.000            122.056.000.000   Rp             8.018.755.151   Rp           95.882.590.139  1,357 

2023                 348            418.000.000            145.464.000.000   Rp           13.292.487.394   Rp         103.992.480.787  1,527 

2024                 340            418.000.000            142.120.000.000   Rp           12.863.358.639   Rp         109.305.353.340  1,418 

15 DYAN 

2022                   98         4.272.964.279            418.750.499.342   Rp         577.622.763.324   Rp      1.088.333.283.166  0,916 

2023                   85         4.272.964.279            363.201.963.715   Rp         611.350.297.949   Rp      1.203.642.535.212  0,810 

2024                   90         4.272.964.279            384.566.785.110   Rp         530.006.229.138   Rp      1.203.642.535.212  0,760 
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16 JTPE 

2022                 264         6.852.050.000         1.808.941.200.000   Rp         541.571.305.569   Rp      1.563.637.707.080  1,503 

2023                 308         6.852.050.000         2.110.431.400.000   Rp         704.654.618.041   Rp      1.789.774.127.224  1,573 

2024                 220         6.852.050.000         1.507.451.000.000   Rp         800.599.905.994   Rp      2.056.046.902.628  1,123 

17 KING 

2022                 130         2.080.000.000            270.400.000.000   Rp           47.544.337.270   Rp           75.394.920.104  4,217 

2023                 105         2.600.004.883            273.000.512.715   Rp           53.750.769.103   Rp         147.218.734.114  2,219 

2024                 141         2.600.209.225            366.629.500.725   Rp           54.949.022.178   Rp         160.124.524.230  2,633 

18 KONI 

2022              3.040            312.000.000            948.480.000.000   Rp           24.165.903.919   Rp         142.147.376.515  6,843 

2023              1.015            312.000.000            316.680.000.000   Rp           23.881.521.542   Rp         160.654.900.392  2,120 

2024              1.500            312.000.000            468.000.000.000   Rp           30.721.120.369   Rp         187.840.203.162  2,655 

19 LION 

2022                 845            520.160.000            439.535.200.000   Rp         209.683.140.222   Rp         684.497.878.481  0,948 

2023                 575            520.160.000            299.092.000.000   Rp         251.503.203.972   Rp         742.886.859.560  0,741 

2024                 400            520.160.000            208.064.000.000   Rp         213.118.952.936   Rp         714.173.448.726  0,590 

20 MDRN 

2022                   50         7.632.167.798            381.608.389.900   Rp         549.514.350.331   Rp         224.642.313.644  4,145 

2023                     6         7.632.167.798              45.793.006.788   Rp         332.861.855.748   Rp      1.661.240.532.751  0,228 

2024                     7         7.632.167.798              53.425.174.586   Rp         299.382.209.378   Rp      1.633.203.578.185  0,216 

21 PADA 

2022                 254         3.150.000.000            800.100.000.000   Rp         218.736.768.572   Rp         360.024.694.168  2,830 

2023                   50         3.150.000.000            157.500.000.000   Rp         178.031.025.762   Rp         312.037.555.262  1,075 

2024                   14         3.150.000.000              44.100.000.000   Rp         124.633.451.826   Rp         242.149.128.715  0,697 

22 ASII 

2022              5.700       40.483.553.140     230.756.252.898.000   Rp  169.577.000.000.000   Rp  413.297.000.000.000  0,969 

2023              5.650       40.483.553.140     228.732.075.241.000   Rp  194.981.000.000.000   Rp  445.405.000.000.000  0,951 

2024              4.900       40.483.553.140     198.369.410.386.000   Rp  201.429.000.000.000   Rp  472.925.000.000.000  0,845 

23 BHIT 

2022                   57       86.068.156.705         4.905.884.932.185   Rp    29.667.556.000.000   Rp    69.099.804.000.000  0,500 

2023                   50       86.068.156.705         4.303.407.835.250   Rp    29.025.687.000.000   Rp    70.408.946.000.000  0,473 

2024                   34       86.068.156.705         2.926.317.327.970   Rp    32.343.474.000.000   Rp    75.238.125.000.000  0,469 
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24 BMTR 

2022                 278       16.583.997.586         4.610.351.328.908   Rp      9.263.272.000.000   Rp    35.912.189.000.000  0,386 

2023                 268       16.583.997.586         4.444.511.353.048   Rp      7.618.296.000.000   Rp    35.268.302.000.000  0,342 

2024                 183       16.583.997.586         3.034.871.558.238   Rp      7.164.262.000.000   Rp    36.243.772.000.000  0,281 

25 BNBR 

2022                   78       22.084.484.209         1.722.589.768.302   Rp    15.936.576.000.000   Rp    17.462.824.000.000  1,011 

2023                   50     160.057.457.509         8.002.872.875.450   Rp      4.440.943.000.000   Rp      7.101.606.000.000  1,752 

2024                   35     173.416.832.509         6.069.589.137.815   Rp      2.917.823.000.000   Rp      6.829.489.000.000  1,316 

26 MLPL 

2022                 112       15.554.751.787         1.742.132.200.144   Rp      8.357.202.000.000   Rp    12.843.887.000.000  0,786 

2023                   73       15.682.323.987         1.144.809.651.051   Rp      8.390.166.000.000   Rp    13.089.217.000.000  0,728 

2024                   96       15.682.323.987         1.505.503.102.752   Rp      8.252.978.000.000   Rp    13.128.088.000.000  0,743 
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Lampiran 3. Perhitungan Likuiditas 

No Kode Tahun  Aset Lancar   Utang Lancar  X1 

1 AMIN 

2022  Rp         219.546.498.054   Rp         156.573.698.247  1,402 

2023  Rp         247.361.669.367   Rp         167.927.352.765  1,473 

2024  Rp         202.027.909.828   Rp         106.756.182.307  1,892 

2 APII 

2022  Rp         312.339.991.473   Rp         174.914.078.408  1,786 

2023  Rp         308.413.652.363   Rp         175.767.795.344  1,755 

2024  Rp         310.199.311.834   Rp         194.071.687.181  1,598 

3 ARKA 

2022  Rp         270.245.886.791   Rp         178.847.000.007  1,511 

2023  Rp         265.854.494.502   Rp         153.892.317.340  1,728 

2024  Rp         253.941.064.551   Rp         117.158.481.808  2,168 

4 ARNA 

2022  Rp      1.601.724.616.560   Rp         685.894.904.063  2,335 

2023  Rp      1.573.862.491.967   Rp         652.036.510.074  2,414 

2024  Rp      1.506.249.726.473   Rp         717.936.133.361  2,098 

5 CCSI 

2022  Rp         495.013.365.000   Rp         304.024.658.000  1,628 

2023  Rp         424.821.582.000   Rp         264.179.869.000  1,608 

2024  Rp         348.600.117.000   Rp         175.438.308.000  1,987 

6 CTTH 

2022  Rp         435.146.467.918   Rp         364.143.101.148  1,195 

2023  Rp         430.751.516.292   Rp         158.611.498.728  2,716 

2024  Rp         409.698.036.537   Rp         154.008.551.863  2,660 

7 IMPC 

2022  Rp      1.754.894.947.354   Rp         716.738.190.188  2,448 

2023  Rp      2.154.030.401.124   Rp         989.347.873.365  2,177 

2024  Rp      2.206.134.862.422   Rp      1.218.741.512.266  1,810 

8 INTA 

2022  Rp         410.578.000.000   Rp         437.671.000.000  0,938 

2023  Rp         828.278.000.000   Rp         822.980.000.000  1,006 

2024  Rp         753.236.000.000   Rp         846.142.000.000  0,890 

9 MARK 

2022  Rp         436.258.395.750   Rp         111.916.306.055  3,898 

2023  Rp         423.036.125.486   Rp           79.294.933.197  5,335 

2024  Rp         430.265.056.672   Rp           81.027.032.647  5,310 

10 SCCO 

2022  Rp      1.896.185.326.170   Rp         348.948.204.860  5,434 

2023  Rp      2.080.263.323.999   Rp         350.038.626.503  5,943 

2024  Rp      2.218.175.953.025   Rp         285.976.020.771  7,757 

11 SKRN 

2022  Rp         477.847.318.111   Rp         248.759.921.124  1,921 

2023  Rp         982.191.527.420   Rp      1.278.861.967.920  0,768 

2024  Rp         436.500.181.030   Rp         218.508.417.218  1,998 

12 UNTR 

2022  Rp    24.169.101.000.000   Rp    21.467.892.000.000  1,126 

2023  Rp    62.667.105.000.000   Rp    43.038.299.000.000  1,456 

2024  Rp    69.979.284.000.000   Rp    45.302.555.000.000  1,545 

13 BINO 

2022  Rp         217.006.719.399   Rp           76.839.284.372  2,824 

2023  Rp         218.437.584.177   Rp           61.057.775.992  3,578 

2024  Rp         165.814.512.409   Rp           37.994.155.128  4,364 

14 BLUE 

2022  Rp           57.397.264.994   Rp             6.657.078.611  8,622 

2023  Rp           58.521.645.176   Rp             8.136.278.357  7,193 

2024  Rp           63.088.654.961   Rp             9.560.510.229  6,599 
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15 DYAN 

2022  Rp         467.471.060.218   Rp         414.314.155.429  1,128 

2023  Rp         528.754.835.702   Rp         450.372.374.577  1,174 

2024  Rp         549.530.386.245   Rp         395.475.016.117  1,390 

16 JTPE 

2022  Rp         843.786.540.254   Rp         488.176.318.701  1,728 

2023  Rp      1.042.772.962.708   Rp         654.105.514.930  1,594 

2024  Rp      1.232.553.669.534   Rp         752.730.827.069  1,637 

17 KING 

2022  Rp           56.621.375.724   Rp           41.286.483.075  1,371 

2023  Rp         127.422.182.028   Rp           48.535.560.189  2,625 

2024  Rp         135.571.278.605   Rp           47.712.834.499  2,841 

18 KONI 

2022  Rp         109.253.464.513   Rp           10.909.228.310  10,015 

2023  Rp         125.688.153.695   Rp           11.021.131.542  11,404 

2024  Rp         152.193.585.120   Rp           17.629.514.907  8,633 

19 LION 

2022  Rp         473.379.372.904   Rp         135.297.369.996  3,499 

2023  Rp         481.765.550.379   Rp         159.255.073.682  3,025 

2024  Rp         466.483.293.896   Rp         138.833.103.672  3,360 

20 MDRN 

2022  Rp           43.572.470.539   Rp         153.732.379.639  0,283 

2023  Rp           29.022.548.716   Rp         225.688.890.703  0,129 

2024  Rp             3.536.414.112   Rp           87.696.158.860  0,040 

21 PADA 

2022  Rp         294.181.097.725   Rp         186.108.155.570  1,581 

2023  Rp         238.817.952.835   Rp         142.314.084.788  1,678 

2024  Rp         182.700.266.608   Rp           96.253.835.512  1,898 

22 ASII 

2022  Rp  179.818.000.000.000   Rp  119.198.000.000.000  1,509 

2023  Rp  166.186.000.000.000   Rp  125.022.000.000.000  1,329 

2024  Rp  176.931.000.000.000   Rp  133.303.000.000.000  1,327 

23 BHIT 

2022  Rp    25.036.540.000.000   Rp    21.809.655.000.000  1,148 

2023  Rp    27.094.073.000.000   Rp    22.062.974.000.000  1,228 

2024  Rp    30.073.310.000.000   Rp    25.029.722.000.000  1,202 

24 BMTR 

2022  Rp    10.939.878.000.000   Rp      4.979.219.000.000  2,197 

2023  Rp    11.922.727.000.000   Rp      4.427.082.000.000  2,693 

2024  Rp    13.713.519.000.000   Rp      4.273.157.000.000  3,209 

25 BNBR 

2022  Rp    14.295.820.000.000   Rp    15.334.772.000.000  0,932 

2023  Rp      3.943.916.000.000   Rp      3.956.596.000.000  0,997 

2024  Rp      3.629.104.000.000   Rp      2.150.564.000.000  1,688 

26 MLPL 

2022  Rp      4.702.229.000.000   Rp      4.693.036.000.000  1,002 

2023  Rp      4.859.606.000.000   Rp      4.859.364.000.000  1,000 

2024  Rp      5.085.313.000.000   Rp      5.080.048.000.000  1,001 
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Lampiran 4. Perhitungan Leverage 

No Kode Tahun  Total Hutang   Total Aset  X2 

1 AMIN 

2022  Rp         168.880.405.973   Rp         323.052.524.991  0,523 

2023  Rp         180.745.978.416   Rp         349.831.869.426  0,517 

2024  Rp         120.612.739.232   Rp         302.507.741.513  0,399 

2 APII 

2022  Rp         186.711.833.365   Rp         564.389.039.479  0,331 

2023  Rp         190.290.049.422   Rp         600.737.338.506  0,317 

2024  Rp         211.211.663.724   Rp         628.645.607.287  0,336 

3 ARKA 

2022  Rp         379.494.918.059   Rp         480.584.345.100  0,790 

2023  Rp         341.647.064.760   Rp         452.886.922.243  0,754 

2024  Rp         302.318.932.169   Rp         416.514.825.329  0,726 

4 ARNA 

2022  Rp         745.695.258.308   Rp      2.578.868.615.545  0,289 

2023  Rp         765.455.201.158   Rp      2.620.491.657.384  0,292 

2024  Rp         783.821.572.438   Rp      2.661.363.620.207  0,295 

5 CCSI 

2022  Rp         358.189.369.000   Rp         795.180.378.000  0,450 

2023  Rp         342.720.672.000   Rp         751.953.677.000  0,456 

2024  Rp         246.712.712.000   Rp         665.973.603.000  0,370 

6 CTTH 

2022  Rp         539.457.360.678   Rp         712.262.467.657  0,757 

2023  Rp         540.348.546.178   Rp         751.633.765.958  0,719 

2024  Rp         542.710.481.747   Rp         733.392.898.825  0,740 

7 IMPC 

2022  Rp      1.210.746.099.447   Rp      3.435.475.875.401  0,352 

2023  Rp      1.479.667.566.176   Rp      4.105.362.087.706  0,360 

2024  Rp      2.322.550.701.543   Rp      4.467.461.028.990  0,520 

8 INTA 

2022  Rp      4.053.450.000.000   Rp      2.186.678.000.000  1,854 

2023  Rp      4.406.091.000.000   Rp      2.474.964.000.000  1,780 

2024  Rp      4.415.112.000.000   Rp      2.370.220.000.000  1,863 

9 MARK 

2022  Rp         161.587.275.147   Rp      1.005.368.365.991  0,161 

2023  Rp         111.449.183.332   Rp         951.550.724.256  0,117 

2024  Rp           94.944.743.662   Rp         955.841.009.395  0,099 

10 SCCO 

2022  Rp         397.471.639.920   Rp      5.128.133.329.237  0,078 

2023  Rp         392.506.174.822   Rp      5.329.800.918.271  0,074 

2024  Rp         331.653.018.017   Rp      5.702.138.963.030  0,058 

11 SKRN 

2022  Rp      1.112.737.665.685   Rp      1.712.138.681.353  0,650 

2023  Rp      2.063.210.716.778   Rp      2.925.890.854.697  0,705 

2024  Rp         896.260.067.731   Rp      1.603.155.443.001  0,559 

12 UNTR 

2022  Rp    22.252.586.000.000   Rp    51.274.901.000.000  0,434 

2023  Rp    69.712.261.000.000   Rp  153.753.903.000.000  0,453 

2024  Rp    71.305.445.000.000   Rp  169.480.618.000.000  0,421 

13 BINO 

2022  Rp         106.347.194.748   Rp         544.212.563.185  0,195 

2023  Rp         101.091.384.844   Rp         543.318.258.444  0,186 

2024  Rp           69.259.631.927   Rp         482.277.518.939  0,144 

14 BLUE 

2022  Rp             8.018.755.151   Rp           95.882.590.139  0,084 

2023  Rp           13.292.487.394   Rp         103.992.480.787  0,128 

2024  Rp           12.863.358.639   Rp         109.305.353.340  0,118 
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15 DYAN 

2022  Rp         577.622.763.324   Rp      1.088.333.283.166  0,531 

2023  Rp         611.350.297.949   Rp      1.203.642.535.212  0,508 

2024  Rp         530.006.229.138   Rp      1.203.642.535.212  0,440 

16 JTPE 

2022  Rp         541.571.305.569   Rp      1.563.637.707.080  0,346 

2023  Rp         704.654.618.041   Rp      1.789.774.127.224  0,394 

2024  Rp         800.599.905.994   Rp      2.056.046.902.628  0,389 

17 KING 

2022  Rp           47.544.337.270   Rp           75.394.920.104  0,631 

2023  Rp           53.750.769.103   Rp         147.218.734.114  0,365 

2024  Rp           54.949.022.178   Rp         160.124.524.230  0,343 

18 KONI 

2022  Rp           24.165.903.919   Rp         142.147.376.515  0,170 

2023  Rp           23.881.521.542   Rp         160.654.900.392  0,149 

2024  Rp           30.721.120.369   Rp         187.840.203.162  0,164 

19 LION 

2022  Rp         209.683.140.222   Rp         684.497.878.481  0,306 

2023  Rp         251.503.203.972   Rp         742.886.859.560  0,339 

2024  Rp         213.118.952.936   Rp         714.173.448.726  0,298 

20 MDRN 

2022  Rp         549.514.350.331   Rp         224.642.313.644  2,446 

2023  Rp         332.861.855.748   Rp      1.661.240.532.751  0,200 

2024  Rp         299.382.209.378   Rp      1.633.203.578.185  0,183 

21 PADA 

2022  Rp         218.736.768.572   Rp         360.024.694.168  0,608 

2023  Rp         178.031.025.762   Rp         312.037.555.262  0,571 

2024  Rp         124.633.451.826   Rp         242.149.128.715  0,515 

22 ASII 

2022  Rp  169.577.000.000.000   Rp  413.297.000.000.000  0,410 

2023  Rp  194.981.000.000.000   Rp  445.405.000.000.000  0,438 

2024  Rp  201.429.000.000.000   Rp  472.925.000.000.000  0,426 

23 BHIT 

2022  Rp    29.667.556.000.000   Rp    69.099.804.000.000  0,429 

2023  Rp    29.025.687.000.000   Rp    70.408.946.000.000  0,412 

2024  Rp    32.343.474.000.000   Rp    75.238.125.000.000  0,430 

24 BMTR 

2022  Rp      9.263.272.000.000   Rp    35.912.189.000.000  0,258 

2023  Rp      7.618.296.000.000   Rp    35.268.302.000.000  0,216 

2024  Rp      7.164.262.000.000   Rp    36.243.772.000.000  0,198 

25 BNBR 

2022  Rp    15.936.576.000.000   Rp    17.462.824.000.000  0,913 

2023  Rp      4.440.943.000.000   Rp      7.101.606.000.000  0,625 

2024  Rp      2.917.823.000.000   Rp      6.829.489.000.000  0,427 

26 MLPL 

2022  Rp      8.357.202.000.000   Rp    12.843.887.000.000  0,651 

2023  Rp      8.390.166.000.000   Rp    13.089.217.000.000  0,641 

2024  Rp      8.252.978.000.000   Rp    13.128.088.000.000  0,629 
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Lampiran 5. Perhitungan Kepemilikan Institusional 

No Kode Tahun  Saham Institusi  Saham Beredar X3 

1 AMIN 

2022           630.638.300  1.080.000.000   0,58392  

2023           630.638.300  1.080.000.000   0,58392  

2024           630.638.300  1.080.000.000   0,58392  

2 APII 

2022           773.340.020  1.075.760.000   0,71888  

2023           773.340.020  1.075.760.000   0,71888  

2024           773.340.020  1.075.760.000   0,71888  

3 ARKA 

2022        1.127.247.000  2.000.000.000   0,56362  

2023        1.127.247.000  2.000.000.000   0,56362  

2024           827.247.000  2.000.000.000   0,41362  

4 ARNA 

2022        1.037.660.000  7.341.430.976   0,14134  

2023        1.066.432.500  7.341.430.976   0,14526  

2024        1.438.971.900  7.341.430.976   0,19601  

5 CCSI 

2022           715.360.281  1.199.999.998   0,59613  

2023           715.360.281  1.199.999.998   0,59613  

2024           959.999.999  1.199.999.998   0,80000  

6 CTTH 

2022           571.241.478  1.230.839.821   0,46411  

2023           571.241.478  1.230.839.821   0,46411  

2024           571.241.478  1.230.839.821   0,46411  

7 IMPC 

2022        4.309.772.454  4.933.500.000   0,87357  

2023      47.627.496.994  54.268.500.000   0,87763  

2024      47.227.040.694  54.268.500.000   0,87025  

8 INTA 

2022           707.063.921  3.343.935.022   0,21145  

2023           901.653.671  3.343.935.022   0,26964  

2024           707.063.921  3.343.935.022   0,21145  

9 MARK 

2022        3.035.196.255  3.800.000.310   0,79874  

2023        3.056.947.755  3.800.000.310   0,80446  

2024        2.982.201.298  3.800.000.310   0,78479  

10 SCCO 

2022           154.275.640  205.583.400   0,75043  

2023           154.275.640  205.583.400   0,75043  

2024           617.102.560  822.333.600   0,75043  

11 SKRN 

2022           881.000.000  1.500.000.000   0,58733  

2023        4.417.500.000  7.500.000.000   0,58900  

2024        4.481.000.000  7.500.000.000   0,59747  

12 UNTR 

2022        2.219.317.358              3.730.135.136    0,59497  

2023        2.219.317.358              3.730.135.136    0,59497  

2024        2.219.317.358              3.730.135.136    0,59497  

13 BINO 

2022           504.600.000              2.175.014.753    0,23200  

2023           504.600.000              2.175.019.711    0,23200  

2024        2.123.465.800              2.275.316.111    0,93326  

14 BLUE 
2022           128.487.800                 418.000.000    0,30739  

2023           129.043.900                 418.000.000    0,30872  
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2024           117.943.900                 418.000.000    0,28216  

15 DYAN 

2022        2.723.696.533              4.272.964.279    0,63743  

2023        2.707.654.733              4.272.964.279    0,63367  

2024        2.704.025.633              4.272.964.279    0,63282  

16 JTPE 

2022        4.500.000.000              6.852.050.000    0,65674  

2023        4.500.000.000              6.852.050.000    0,65674  

2024        4.500.000.000              6.852.050.000    0,65674  

17 KING 

2022        2.000.000.000              2.080.000.000    0,96154  

2023        2.000.000.000              2.600.004.883    0,76923  

2024        2.000.000.000              2.600.209.225    0,76917  

18 KONI 

2022             97.520.000                 312.000.000    0,31256  

2023             97.520.000                 312.000.000    0,31256  

2024             97.520.000                 312.000.000    0,31256  

19 LION 

2022           518.825.000                 520.160.000    0,99743  

2023           518.825.000                 520.160.000    0,99743  

2024           518.825.000                 520.160.000    0,99743  

20 MDRN 

2022        2.685.018.945              7.632.167.798    0,35180  

2023        2.685.018.945              7.632.167.798    0,35180  

2024        2.685.018.945              7.632.167.798    0,35180  

21 PADA 

2022        1.885.452.800              3.150.000.000    0,59856  

2023        1.885.452.800              3.150.000.000    0,59856  

2024        1.885.452.800              3.150.000.000    0,59856  

22 ASII 

2022      20.288.255.040            40.483.553.140    0,50115  

2023      20.288.255.040            40.483.553.140    0,50115  

2024      20.288.255.040            40.483.553.140    0,50115  

23 BHIT 

2022      26.822.165.628            86.068.156.705    0,31164  

2023      26.822.165.628            86.068.156.705    0,31164  

2024      26.822.165.628            86.068.156.705    0,31164  

24 BMTR 

2022        7.480.817.500            16.583.997.586    0,45109  

2023        7.480.817.500            16.583.997.586    0,45109  

2024        7.480.817.500            16.583.997.586    0,45109  

25 BNBR 

2022        5.721.291.661            22.084.484.209    0,25906  

2023    111.575.522.400          160.057.457.509    0,69710  

2024    155.402.801.252          173.416.832.509    0,89612  

26 MLPL 

2022        9.109.178.006            15.682.323.987    0,58086  

2023        9.109.178.006            15.682.323.987    0,58086  

2024        9.119.678.006            15.682.323.987    0,58153  
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Lampiran 6. Perhitungan Kepemilikan Manajerial 

No Kode Tahun Saham Manajerial Saham Beredar X4 

1 AMIN 

2022                52.000.000  1.080.000.000        0,04815  

2023                52.000.000  1.080.000.000        0,04815  

2024                52.000.000  1.080.000.000        0,04815  

2 APII 

2022                60.146.480  1.075.760.000        0,05591  

2023                60.146.480  1.075.760.000        0,05591  

2024                60.146.480  1.075.760.000        0,05591  

3 ARKA 

2022                  1.250.000  2.000.000.000        0,00063  

2023                  1.250.000  2.000.000.000        0,00063  

2024                  1.250.000  2.000.000.000        0,00063  

4 ARNA 

2022           2.741.046.400  7.341.430.976        0,37337  

2023           2.744.425.100  7.341.430.976        0,37383  

2024           2.744.425.100  7.341.430.976        0,37383  

5 CCSI 

2022              110.341.200  1.199.999.998        0,09195  

2023              110.341.200  1.199.999.998        0,09195  

2024              110.341.200  1.199.999.998        0,09195  

6 CTTH 

2022              122.640.599  1.230.839.821        0,09964  

2023              122.640.599  1.230.839.821        0,09964  

2024              122.640.599  1.230.839.821        0,09964  

7 IMPC 

2022                56.478.000  4.933.500.000        0,01145  

2023              621.258.000  54.268.500.000        0,01145  

2024              621.258.000  54.268.500.000         ,01145  

8 INTA 

2022              766.657.928  3.343.935.022        0,22927  

2023              766.657.928  3.343.935.022        0,22927  

2024              766.657.928  3.343.935.022        0,22927  

9 MARK 

2022                56.032.555  3.800.000.310        0,01475  

2023                56.032.555  3.800.000.310        0,01475  

2024                56.032.555  3.800.000.310        0,01475  

10 SCCO 

2022                  1.833.519  205.583.400        0,00892  

2023                  1.633.719  205.583.400        0,00795  

2024                  6.534.876  822.333.600        0,00795  

11 SKRN 

2022              350.000.000  1.500.000.000        0,23333  

2023           1.750.000.000  7.500.000.000        0,23333  

2024           1.750.000.000  7.500.000.000        0,23333  

12 UNTR 

2022                     130.415         3.730.135.136         0,00003  

2023                     421.015         3.730.135.136         0,00011  

2024                     422.015         3.730.135.136         0,00011  

13 BINO 

2022           1.218.000.000         2.175.014.753         0,56000  

2023           1.218.000.000         2.175.019.711         0,55999  

2024                     947.600         2.275.316.111         0,00042  

14 BLUE 
2022              250.000.000            418.000.000         0,59809  

2023              250.000.000            418.000.000         0,59809  
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2024              250.000.000            418.000.000         0,59809  

15 DYAN 

2022                  1.545.000         4.272.964.279         0,00036  

2023                  1.545.000         4.272.964.279         0,00036  

2024                  1.545.000         4.272.964.279         0,00036  

16 JTPE 

2022              225.000.000         6.852.050.000         0,03284  

2023              225.000.000         6.852.050.000         0,03284  

2024              225.000.000         6.852.050.000         0,03284  

17 KING 

2022                80.000.000         2.080.000.000         0,03846  

2023                80.000.000         2.600.004.883         0,03077  

2024                80.000.000         2.600.209.225         0,03077  

18 KONI 

2022              100.952.000            312.000.000         0,32356  

2023              100.952.000            312.000.000         0,32356  

2024              100.952.000            312.000.000         0,32356  

19 LION 

2022                  1.335.000            520.160.000         0,00257  

2023                  1.335.000            520.160.000         0,00257  

2024                  1.335.000            520.160.000         0,00257  

20 MDRN 

2022           2.689.080.200         7.632.167.798         0,35234  

2023           2.689.080.200         7.632.167.798         0,35234  

2024           2.689.080.200         7.632.167.798         0,35234  

21 PADA 

2022              364.547.200         3.150.000.000         0,11573  

2023              364.547.200         3.150.000.000         0,11573  

2024              364.547.200         3.150.000.000         0,11573  

22 ASII 

2022                11.695.600       40.483.553.140         0,00029  

2023                22.559.000       40.483.553.140         0,00056  

2024                22.559.000       40.483.553.140         0,00056  

23 BHIT 

2022           2.382.770.700       86.068.156.705         0,02768  

2023           2.379.423.000       86.068.156.705         0,02765  

2024           2.899.323.000       86.068.156.705         0,03369  

24 BMTR 

2022                77.387.940       16.583.997.586         0,00467  

2023                82.414.540       16.583.997.586         0,00497  

2024                98.914.540       16.583.997.586         0,00596  

25 BNBR 

2022                17.239.799       22.084.484.209         0,00078  

2023                17.239.799     160.057.457.509         0,00011  

2024                17.239.799     173.416.832.509         0,00010  

26 MLPL 

2022                       72.678       15.554.751.787         0,00000  

2023                36.946.378       15.682.323.987         0,00236  

2024                58.682.178       15.682.323.987         0,00374  
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Lampiran 7 Laporan Posisi Keuangan Salah Satu Perusahaan Sampel 

 

Lampiran 8. Laporan Kepemilikan Saham Salah Satu Perusahaan Sampel 
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Lampiran 9. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 

 

Lampiran 10. Hasil Uji Normalitas 

 

 

Gambar diatas menunjukkan hasil Jarque-bera sebesar 66.61199 

dengan nilai probabilitas senilai 0,000000. Karena nilai probabilitas yang 

lebih kecil dari 0.05, maka bisa ditarik kesimpulan bahwa data dalam 

penelitian ini berdistribusi tidak normal. Sebaran data input tidak normal 

dapat dikonversi menjadi normal dengan beberapa teknik, salah satunya 

logaritma (Napitupulu et al., 2021:4). 
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Sample 2022 2024

Observations  78

Mean      -4.44e-16

Median  -0.347620

Maximum  4.419314

Minimum -1.852165

Std. Dev.   1.183011

Skewness    1.637661

Kurtos is    6.125421

Jarque-Bera  66.61199

Probabi l i ty  0.000000
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Dengan menggunakan teknik logaritma, data penelitian uji selanjutnya 

telah berdistribusi normal. 

Hasil Uji Normalitas Kedua 

 

 

Lampiran 11. Hasil Uji Multikolinearitas 
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Sample 2022 2024

Observations  78

Mean      -4.94e-16

Median  -0.126994

Maximum  1.427342

Minimum -1.420713

Std. Dev.   0.653772

Skewness    0.278581

Kurtos is    2.766638

Jarque-Bera  1.185885

Probabi l i ty  0.552699
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Lampiran 12. Hasil Uji Heterokedastisitas 

 

 

Lampiran 13. Hasil Uji Autokorelasi 

 

 

Lampiran 14. Hasil Uji Chow 

 

 

 

 

 

 

Dependent Variable: ABS(RESID)

Method: Panel Least Squares

Date: 01/24/26   Time: 22:58

Sample: 2022 2024

Periods included: 3

Cross-sections included: 26

Total panel (balanced) observations: 78

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.286741 0.110048 2.605600 0.0111

X1 0.009029 0.012146 0.743382 0.4596

X2 -0.118618 0.063987 -1.853786 0.0678

X3 0.000299 0.138964 0.002151 0.9983

X4 0.324150 0.190524 1.701358 0.0931

R-squared 0.282230     Mean dependent var 0.508617

Adjusted R-squared 0.242900     S.D. dependent var 0.751627

S.E. of regression 0.654002     Sum squared resid 31.22342

F-statistic 7.175969     Durbin-Watson stat 1.747603

Prob(F-statistic) 0.000063

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 18.750882 (25,48) 0.0000

Cross-section Chi-square 185.359268 25 0.0000
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Lampiran 15. Hasil Uji Hausman 

 

Lampiran 16. Hasil Uji Langrange Multiplier 

 

Lampiran 17. Hasil Regresi Data Panel (Random Effect Model) 

 

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 6.120356 4 0.1903

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  51.71687  0.001984  51.71885

(0.0000) (0.9645) (0.0000)

Honda  7.191444 -0.044544  5.053621

(0.0000) (0.5178) (0.0000)

King-Wu  7.191444 -0.044544  1.914400

(0.0000) (0.5178) (0.0278)

Standardized Honda  7.881878  0.382959  1.901453

(0.0000) (0.3509) (0.0286)

Standardized King-Wu  7.881878  0.382959 -0.003897

(0.0000) (0.3509) (0.5016)

Gourieroux, et al. -- --  51.71687

(0.0000)

Dependent Variable: LOG(Y)

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 01/24/26   Time: 23:54

Sample: 2022 2024

Periods included: 3

Cross-sections included: 26

Total panel (balanced) observations: 78

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -1.477675 0.342701 -4.311854 0.0000

X1 0.060047 0.043790 1.371233 0.1745

X2 1.224096 0.128674 9.513130 0.0000

X3 1.301164 0.414997 3.135359 0.0025

X4 1.318796 0.652273 2.021848 0.0469

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.656744 0.8713

Idiosyncratic random 0.252361 0.1287

Weighted Statistics

R-squared 0.555166     Mean dependent var 0.032128

Adjusted R-squared 0.530791     S.D. dependent var 0.373729

S.E. of regression 0.256000     Sum squared resid 4.784118

F-statistic 22.77652     Durbin-Watson stat 1.537461

Prob(F-statistic) 0.000000
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Lampiran 18. Uji Parsial (Uji T) 

 

 

Lampiran 19. Uji Koefisien Determinasi 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Dependent Variable: LOG(Y)

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 01/24/26   Time: 23:58

Sample: 2022 2024

Periods included: 3

Cross-sections included: 26

Total panel (balanced) observations: 78

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -1.477675 0.342701 -4.311854 0.0000

X1 0.060047 0.043790 1.371233 0.1745

X2 1.224096 0.128674 9.513130 0.0000

X3 1.301164 0.414997 3.135359 0.0025

X4 1.318796 0.652273 2.021848 0.0469

R-squared 0.555166     Mean dependent var 0.032128

Adjusted R-squared 0.530791     S.D. dependent var 0.373729

S.E. of regression 0.256000     Sum squared resid 4.784118

F-statistic 22.77652     Durbin-Watson stat 1.537461

Prob(F-statistic) 0.000000
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