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Abstrak 

Penelitian ini mengevaluasi pengaruh berbagai faktor terhadap profitabilitas perusahaan barang 
industri konsumsi dan pertanian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2021-2023. 
Variabel dependen ialah profitabilitas sedangkan variabel independen meliputi pemegang saham 
pengendali, kepemilikan asing, dewan direksi, ukuran dewan komisaris independen, kepemilikan 
institusional terhadap profitabilitas perusahaan. Profitabilitas adalah indikator penting kinerja 
perusahaan yang mencerminkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan dari 
operasionalnya. Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif, dan data panel dalam bentuk laporan 
keuangan tahunan perusahaan diakses menggunakan situs web resmi Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Metode pengambilan sampel yang menggunakan metode purposive sampling, dan metode analisis 
yang digunakan analisis regresi data panel, yaitu data Corss Section beserta data Time Series. 
Pengelolaan data dilakukan menggunakan Stata dan SPSS. Pengelolaan data Stata dilakukan untuk 
menguji Common Efect Model, Fixed Effect Model, dan Random Effect Model. Dengan hasil 
menunjukan bahwa Fixed Effect Model (FEM) model terbaik dalam penelitian ini. Selanjutnya, SPSS 
digunakan untuk Uji Normalitas, Autokorelasi, Heteroskedastisitas, Multikolinearitas, Uji t (parsial), 
Uji F (simultan), juga Uji Koefisien Determinasi (R2). Hasil uji t menunjukan pemegang saham 
pengendali berpengaruh signifikan untuk keuntungan, sedangkan kepemilikan asing, ukuran dewan 
komisaris independen, beserta kepemilikan institusional tidak berdampak signifikan. Penelitian 
memberikan manajemen dan investor wawasan untuk membuat keputusan strategis. 

Kata Kunci: profitabilitas, foreign ownership, direksi 

Abstract 

This study evaluates the influence of several factors on the profitability of consumer goods and 
agricultural industry companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2021 to 2023. 
The dependent variable is profitability, while the independent variables include controlling 
shareholders, foreign ownership, board of directors, size of the independent board of commissioners, 
and institutional ownership. Profitability is an important indicator of corporate performance, 
reflecting the ability to generate profit from operations. The study employs a quantitative approach 
and panel data in the form of annual financial statements accessed through the official IDX website. 
The sampling technique used is purposive sampling, while the analytical method applied is panel data 
regression, combining cross-section and time-series data. Data were processed using Stata and SPSS. 
Stata was used to test the Common Effect Model, Fixed Effect Model, and Random Effect Model, with 
results indicating the Fixed Effect Model (FEM) as the best fit. SPSS was further used for Normality, 
Autocorrelation, Heteroscedasticity, Multicollinearity, t-test, F-test, and Coefficient of Determination 
(R2). The t-test shows that controlling shareholders significantly influence profitability, while foreign 
ownership, independent commissioners’ size, and institutional ownership have no significant effect. 
This research provides management and investors with insights for strategic decision-making. 
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1. PENDAHULUAN 

Pada awal berdiri, perusahaan biasanya 
berfokus pada peningkatan laba tanpa 
mempertimbangkan dampak negatif (Hidayah 
& Raihan, 2024). Profitabilitas yang tinggi 
berpengaruh positif terhadap masa depan 
perusahaan. Oleh karena itu, dapat 
meningkatkan kepercayaan investor serta 
menunjukan ketahanan dan pengelolaan aset 
yang baik menjadi hal yang penting (Sutrisno et 
al., 2020; Putra et al., 2021). Pada tahun 2020 
Indonesia mengalami kontraksi sebesar 2,07%, 
menurut Badan Pusat Statistik (BPS). Kondisi 
ini menyebabkan pergerakan ekonomi, 
termasuk di sektor makanan dan minuman, 
menjadi kurang stabil. Akibatnya, investor 
cenderung menahan pembiayaan, yang 
berdampak pada penurunan nilai entitas dan 
harga saham. Oleh karena itu, perusahaan perlu 
menyusun strategi untuk mempertahankan serta 
meningkatkan nilai perusahaan 
(djkn.kemenkeu.go.id, 2022).   

Profitabilitas suatu perusahaan dapat 
dipengaruhi oleh sejumlah faktor, yang pertama 
pemegang saham pengendali, yang dapat 
meningkatkan laba per saham (Puspaningsih & 
Ristya, 2022). Pihak atau organisasi yang 
memiliki kepemilikan saham mayoritas di suatu 
perusahaan serta memiliki kemampuan untuk 
memengaruhi keputusan strategisnya 
(Brahmana et al., 2023). 

Penelitian yang dilakukan oleh 
Puspaningsih & Ristya (2022) menunjukan 
hasil yang beragam terkait pengaruh 
kepemilikan saham mayoritas terhadap 
profitabilitas. Sebagian penelitian menegaskan 
bahwa kepemilikan saham mayoritas 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 
Namun menurut Munandar et al. (2022) 
menyatakan bahwa tidak ada dampak yang 
jelas antara kepemilikan mayoritas terhadap 
profitabilitas. Sementara itu, dilakukan oleh  
Ahmed et al. (2020) menunjukan kepemilikan 
asing berdampak positif terhadap profitabilitas, 
tetapi menurut Anggraeni & Giranti (2023) 
menekankan kepemilikan asing tidak selalu 
memiliki dampak substansial terhadap 
profitabilitas. 

Menurut Sari & Purwaningsih (2023) 
menunjukkan bagaimana dewan direksi 
memengaruhi profitabilitas dengan cara yang 
menguntungkan, tetapi berdasarkan 
Prasetyaningsih & Purwaningsih (2023) 

menunjukkan profitabilitas tidak terpengaruh 
oleh dewan direksi. Penelitian oleh Ambarwati 
(2021) menunjukan ukuran dewan komisaris 
independen meningkatkan profitabilitas, 
namun menurut Ichsani et al. (2021) 
menunjukkan dewan komisaris dengan 
kapasitas yang lebih besar memiliki dampak 
yang merugikan pada profitabilitas. Menurut 
Sari & Purwaningsih (2023) lebih banyak 
kepemilikan saham oleh institusi, semakin 
efektif mekanisme pengawasan, sehingga dapat 
meningkatkan profitabilitas perusahaan, namun 
Ichsani et al. (2021) dan Rasubala & Rate 
(2020) menyimpulkan bahwa kepemilikan 
institusional tidak memiliki dampak yang 
terlihat pada profitabilitas. 

Berdasarkan uraian tersebut, dapat 
diidentifikasi permasalahan bahwa kinerja 
profitabilitas perusahaan pada sektor barang 
konsumsi dan pertanian di BEI periode 2020–
2023 masih menghadapi fluktuasi, sementara 
hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh 
mekanisme Good Corporate Governance 
terhadap profitabilitas menunjukkan temuan 
yang inkonsisten. Kondisi ini menimbulkan 
kesenjangan penelitian (research gap), yaitu 
belum adanya kepastian mengenai sejauh mana 
pemegang saham pengendali, kepemilikan 
asing, dewan direksi, ukuran dewan komisaris 
independen, dan kepemilikan institusional 
berperan dalam meningkatkan profitabilitas. 
Oleh karena itu, penelitian ini penting 
dilakukan untuk memberikan bukti empiris 
terbaru serta kontribusi bagi pengembangan 
literatur dan praktik tata kelola perusahaan di 
Indonesia. 

 
2. TELAAH LITERATUR  DAN 

PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Teori Agensi (Agency Theory)  
Berdasarkan Teori Agensi (Agency Theory) 

dari Jensen & Meckling (1976), hubungan 
dengan agen dapat digambarkan sebagai 
perjanjian dimana satu atau lebih prinsipal 
mengajukan permintaan layanan tertentu dari 
agen demi kepentingan terbaik prinsipal. 
Prinsipal adalah pihak yang memberikan 
uangnya kepada agen untuk dikelola dengan 
harapan memperoleh keuntungan di kemudian 
hari, sedangkan agen adalah pihak yang 
dipercaya untuk melaksanakan tugas demi 
kepentingan terbaik entitas (Prasetyaningsih & 
Purwaningsih, 2023).  
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Perselisihan kepentingan manajer dan 
pemegang saham karena adanya diferensiasi 
tujuan dan kepentingan masing-masing pihak 
dijelaskan oleh teori keagenan. Konflik dapat 
muncul akibat adanya perbedaan kepemilikan 
dan kendali perusahaan (Ritha, 2020). 
Sementara itu, teori keagenan berpendapat 
bahwa kekuasaan tidak selalu dapat diandalkan 
untuk bertindak demi kepentingan terbaik 
pemegang saham atau masyarakat (Munandar 
et al., 2022). Ketika agen (manajer) 
memanfaatkan posisi mereka untuk 
mengutamakan kepentingan dan kesejahteraan 
pribadi mereka, hal itu dapat menyebabkan 
konflik keagenan. 

Pemegang Saham Pengendali 
Pemegang saham pengendali merupakan 

pihak dengan kepemilikan saham pada suatu 
perusahaan, melalui beberapa pemegang saham 
yang mengendalikan sebagian besar saham 
yang beredar atau orang yang memiliki lebih 
dari setengah saham (Brahmana et al., 2023). 
Meskipun tersebar, pemegang saham tertentu 
memiliki pengaruh yang signifikan dalam 
pilihan strategis perusahaan. Menurut teori one 
share one vote masing-masing saham yang 
dimiliki memberikan hak suara dalam 
mengambil keputusan perusahaan (Munandar 
et al., 2022). Pemegang saham pengendali yang 
menyampaikan presentasi kepemilikan lebih 
dari 50% saham perusahaan, sehingga dapat 
menentukan keputusan penting dalam 
perusahaan  

Kepemilikan Asing 
Kepemilikan asing terjadi ketika investor 

dari negara lain memiliki saham disuatu 
perusahaan. Investor asing dapat membeli 
saham melalui pendirian anak perusahaan oleh 
perusahaan induk di negara asal mereka, atau 
melalui perdagangan saham di pasar modal 
(Wu et al., 2024). Investor asing juga 
meningkatkan tata kelola perusahaan dengan 
menetapkan standar yang lebih tinggi (Liou et 
al., 2023). Selain itu, investor asing membantu 
mengurangi kesenjangan informasi antara 
pemegang saham dan manajemen, memastikan 
manajer mengutamakan kepentingan semua 
pemegang saham. Mereka juga meningkatkan 
efisiensi operasional perusahaan karena 
memiliki sarana dan keterampilan untuk 
memantau keputusan manajerial secara efektif, 
terutama di pasar negara berkembang (Kayed et 
al., 2024).  

Dewan Direksi 
Dewan direksi ialah badan penting yang 

memiliki tanggung jawab penuh atas 
pengawasan operasional dan keuangan 
perusahaan guna memastikan penerapan 
standar tata kelola yang baik serta tercapainya 
tujuan dan sasaran organisasi (Kim & Kim, 
2023). Manajemen yang efektif dan efisien 
dapat terwujud melalui struktur dewan direksi 
yang terdefinisi dengan baik (Fariha et al., 
2022). Komposisi dewan direksi yang beragam 
dan memiliki keterampilan yang sesuai 
mendukung keputusan yang lebih baik, 
peningkatan kinerja perusahaan, serta 
menciptakan tata kelola yang efektif (Fariha et 
al., 2022). 

Ukuran Dewan Komisaris Independen  
Bertugas memantau atau memastikan bahwa 

pilihan dan kebijakan manajemen mematuhi 
prinsip tata kelola yang efektif (Dwiyanti et al., 
2023). Selain itu, mereka berkontribusi pada 
pemeliharaan akuntabilitas dan transparansi 
dengan menjamin bahwa laporan keuangan dan 
operasional disiapkan dengan jujur dan sesuai 
dengan undang-undang yang relevan (Kim & 
Kim, 2023).  

Komisaris independen ialah anggota dengan 
komisaris tanpa kepemilikan dengan 
perusahaan, mereka tidak ada hubungan dengan 
direktur, pemegang saham utama, atau anggota 
dewan lainnya, baik dalam bentuk kepemilikan 
saham, hubungan keluarga, maupun bisnis 
(Indrati et al., 2021).  Komisaris independen 
dengan tingkat minimum 30% anggota dewan 
komisaris (Ramdhanti & Indrati, 2022). 

Kepemilikan Institusional  
Presentase kepemilikan saham atas 

seseorang disebut kepemilikan institusional 
organisasi selain warga negara, termasuk 
yayasan, perusahaan komersial, badan hukum, 
lembaga keuangan, dan pemerintah dalam dan 
luar negeri, badan usaha, yayasan, asuransi 
(Maryanti et al., 2023). Pemegang saham 
institusional biasanya memiliki sumber daya 
keuangan yang besar dan berkepentingan dalam 
menjaga nilai investasinya. Oleh karena itu, 
mereka cenderung selektif dalam memilih 
bisnis untuk berinvestasi guna memastikan 
keuntungan yang optimal (Alexandra et al., 
2022). Untuk meningkatkan kinerja bisnis, 
lembaga biasanya lebih aktif dalam mengawasi 
manajemen dan mendorong penerapan tata 
kelola yang baik  (Handriani et al., 2021). 
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Kepemilikan institusional dapat 
berkontribusi pada stabilitas harga saham 
karena mereka lebih cenderung melakukan 
investasi jangka panjang daripada investor 
individu, yang seringkali lebih spekulatif 
(Maryanti et al., 2023).  

Profitabilitas  
Profitabilitas merupakan indikator 

keberhasilan bisnis dalam menghasilkan laba 
serta mencerminkan kapasitasnya dalam 
memperoleh pendapatan dalam jangka waktu 
tertentu (Yulazri & Joefatha, 2023). Salah satu 
metode pengukuran profitabilitas ialah Return 
on Assets, yang menilai sejauh mana suatu 
bisnis mengoptimalkan asetnya untuk 
menghasilkan keuntungan dalam satu tahun 
(Ruxho & Beha, 2024). Kinerja perusahaan 
cenderung meningkatkan seiring degan 
meningkatnya profitabilitas aset keseluruhan 
(Kezia & Syahzuni, 2023). Profitabilitas yang 
tinggi juga meningkatkan kepercayaan investor 
dengan menunjukan efektivitas operasional 
perusahaan serta kemampuannya dalam 
menghasilkan laba yang stabil dan 
berkelanjutan (Anggreini & Kusuma, 2024).  

Pengukuran profitabilitas mgnggunakan 
Return on Assets. ROA menunjukkan kapasitas 
organisasi guna memproduksi pendapatan dari 
asetnya dan menilai kinerja pengelolaan aset 
(Durlista & Wahyudi, 2023). Profitabilitas 
merupakan metrik utama yang digunakan untuk 
mengevaluasi efektivitas operasional dan 
margin keuntungan perusahaan. Dengan 
membandingkan pendapatan dengan ekuitas 
atau aset yang diinvestasikan, efisiensi bisnis 
ini dapat dihitung (Sari & Purwaningsih, 2023). 
Rasio sebesar 5,98% menunjukkan bahwa 
industri tersebut menguntungkan (Agustin et 
al., 2023). 

 
PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Pemegang Saham Pengendali terhadap 
Profitabiltas  

Menurut penelitian yang dilakukan oleh 
Puspaningsih & Ristya (2022) bahwa 
pemegang saham pengendali dapat 
memengaruhi profitabilitas perusahaan. Hal 
disebabkan oleh manajemen perusahaan 
sepenuhnya bertanggung jawab atas 
pengendalian dan operasional perusahaan. Jika 
pemegang saham pengendali memiliki 
kepemilikan saham sebesar 50% atau lebih, 
mereka berwewenang mengambil keputusan 

atau kebijakan strategis yang dapat 
meningkatkan profitabilitas.  

Temuan serupa terlihat dalam penelitian 
lain, oleh Puspaningsih & Ristya (2022) dan 
Munandar et al. (2022) bahwa pemegang 
saham pengendali berpengaruh positif terhadap 
profitabilitas perusahaan. 

H1: Pemegang saham pengendali 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 

Kepemilikan Asing terhadap profitabilitas 
Kepemilikan asing memiliki dampak yang 

signifikan terhadap profitabilitas di negara 
maju. Lebih banyak kepemilikan asing yang 
dimiliki suatu perusahaan, semakin meningkat 
profitabilitas. Disebabkan oleh investor asing 
yang umumnya memiliki keahlian, manajemen 
yang baik, sistem teknologi, inovasi, dan 
strategi pemasaran, sehingga memberikan 
pengaruh positif bagi perusahaan (Altawalbeh, 
2020).  

Menurut Fang et al. (2019) dan Ambarwati 
(2021) membuktikan kepemilikan asing 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas 
perusahaan.  

H2: Kepemilikan asing berpengaruh positif 
terhadap profitabilitas.  

Dewan Direksi  terhadap profitabilitas  
Menurut (Zvinowanda et al., 2024) dewan 

direksi dengan komposisi dan jumlah anggota 
yang tepat dapat meningkatkan pengawasan 
terhadap pilihan dan kebijakan manajemen 
serta memperkuat ikatan antara kepemilikan 
institusional dan manajerial. Karena dewan 
direksi bertugas menjamin kebenaran informasi 
keuangan, semakin banyak anggota dewan 
direksi, lebih banyak lebih baik kinerja 
keuangan (Dwiyanti et al., 2023). Dengan 
memberikan pengawasan yang lebih besar 
terhadap operasi bisnis, jumlah anggota dewan 
yang ideal dapat meningkatkan keuntungan 
bisnis (Sari & Purwaningsih, 2023). Menurut 
(Zvinowanda et al., 2024) dewan direksi 
dengan kapasitas yang besar, tata kelola 
persahaan dapat ditingkatkan dengan 
menyumbangkan pengetahuan, konsep, atau 
pemikiran kreatif mampu memberi peningkatan 
profitabilitas. 

Penelitian oleh Sari & Purwaningsih, (2023) 
membuktikan bahwa bertambahnya jumlah 
anggota dewan direksi berpengaruh positif 
terhadap profitabilitas.  
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H3: Dewan Direksi berpengaruh positif 
terhadap profitabilitas. 

Ukuran Dewan Komisaris Independen 
terhadap profitabilitas  

Untuk menghilangkan konflik kepentingan 
dan mematuhi aturan, teori keagenan 
menunjukkan bahwa komisaris dapat 
mengawasi dan bertindak secara independen 
dari tindakan manajemen perusahaan 
(Trinugroho et al., 2023). Untuk meningkatkan 
kinerja dan profitabilitas bisnis, dewan 
komisaris memainkan peran penting dalam 
mengawasi perilaku manajemen (Najamuddin 
et al., 2022). Lebih banyak anggota semakin 
ketat pengawasan terhadap laporan keuangan 
dan tujuan perusahaan, sehingga keuntungan 
saham perusahaan akan meningkat  
(Puspaningsih & Ristya, 2022). 

Menurut Najamuddin et al. (2022) 
membuktikan bahwa ukuran dewan komisaris 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas 
perusahaan. 

H4: Ukuran dewan komisaris independen 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 

Kepemilikan Institusional terhadap 
profitabilitas  

Untuk meminimalkan risiko manajemen dan 
meningkatkan profitabilitas, kepemilikan 
institusional berperan sebagai organisasi 
profesional yang memantau pertumbuhan aset 
pemegang saham (Wahyuningsih, 2020). 
Karena institusi dapat mengatur operasi 
perusahaan dan meningkatkan profitabilitas 
melalui kepemilikan saham yang substansial, 
kepemilikan institusional juga dapat 
berdampak pada profitabilitas (Apriliani et al., 
2023). Lebih jauh, kepemilikan institusional 
membuat manajer dan pemilik bisnis terpisah, 
memungkinkan pemantauan yang lebih besar 
atas tindakan manajer melalui kepemilikan 
institusional yang kuat (Pangesti et al., 2022).  

Berdasarkan pernyataan Arifin et al. (2020) 
membuktikan kepemilikan institusional 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 

H5: Kepemilikan Institusional berpengaruh 
positif terhadap profitabilitas 

Berdasarkan kerangka hipotesis yang 
disebutkan sebelumnya, model penelitian 
dengan gambar seperti dibawah:  

 

 

Gambar 1. Model Penelitian 
 
3. METODE PENELITIAN 

Penelitian menerapkan pendekatan 
kuantitaif sehingga setiap variabel harus diukur 
dengan jelas. Variabel independen penelitian 
ini pemegang saham pengendali yang dihitung 
berdasarkan presentase saham yang besar, 
kepemilikan asing yang diukur dengan 
presentase kepemilikan asing, dewan direksi 
yang di ukur menggunakan jumlah rapat dewan 
komisaris, dalam setahun, dimensi dewan 
komisaris independen yang mewakili komisaris 
independen, tingkat ukuran kepemilikan 
institusional melalui presentase kepemilikan 
institusional di perusahaan, dan profitabilitas 
dihitung melalui Return on Assets. 

Populasi yang diteliti terdiri 94 perusahaan 
menufaktur pada sub sektor barang industri 
konsumsi dan pertanian terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI)  serta telah merilis laporan 
keuangan selama tahun 2020-2023. Sampel 
pendekatan purposive sampling sesuai kriteria 
penelitian yakni perusahaan sektor barang 
konsumsi dan pertanian yang terdaftar di BEI 
tahun 2020-2023, perusahaan sektor barang 
industri konsumsi dan pertanian yang 
mempublikasikan laporan keuangan tahun 
2020-2023 serta memiliki data lengkap, 
perusahaan yang mengalami kerugian dari 
tahun 2020-2023, perusahaan yang memiliki 
ukuran dewan komisaris. Setelah data diolah, 
ditemukan bahwa 28 perusahaan selama 4 
tahun yang memiliki kriteria listing di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2020-2023, kepemilikan 
hasil diperoleh, menentukan penggunaan 
jumlah sampel pada penelitian yakni 112 data. 

Teknik penelitian ini menguji analisis 
statistik deskriptif berdasarkan Pengelolaan 
data Stata dilakukan untuk menguji Common 
Efect Model, Fixed Effect Model, dan Random 
Effect Model. Hasil menunjukan bahwa Fixed 
Effect Model (FEM) model terbaik dalam 
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penelitian ini. Selanjutnya, SPSS digunakan 
untuk Uji Normalitas, Uji Autokorelasi, Uji 
Heteroskedastisitas, Uji Multikolinearitas, Uji t 
(parsial), Uji F (simultan), dan Uji Koefisien 
Determinasi (R2). 

Model persamaan data panel untuk 
penelitian ini, yakni:  

ROA = α + β1 CS + β2KA + β3DD + β4DKI 

+ β5KI + еit 

Keterangan:  
ROA : Profitabilitas (dependent) 
α : Konstata 
PSP : Pemegang Saham Pengendali  
KA : Kepemilikan Asing   
BOD : Dewan Direksi  
DKI : Dewan Komisaris Independen 
KI  : Kepemilikan Institusional 
е  : Residual/Error  
i  : Perusahaan 
t  : Waktu 
 

Tabel 1. Definisi Operasional Variabel 

4. HASIL PENELITIAN DAN 
PEMBAHASAN 

Hasil Uji Normalitas  
Pada pengujian normalitas menggunakan 

pengujian Kolmogorov-Smirnov menetapkan 
bahwa populasi data berdistribusi secara 
normal nilai Asymp. Sig. (2-tailed) > 0,05 
berdasarkan sampel penelitian, yang terdiri dari 

112 data, hasil Asymp. Sig senilai 0,200 < 0,05, 
data sudah normal. 

Hasil Analisis Statistik Deskriptif  
Teknik pengumpulan dan penyajian data 

tanpa membuat kesimpulan yang luas adalah 
statistik deskriptif. Sebelum melakukan analisis 
lebih lanjut, tujuannya adalah memberikan 
gambaran yang jelas tentang fitur data, 
menyusun data, membuat interpretasi lebih 
sederhana, dan menyampaikan informasi 
dengan cara yang sederhana untuk dipahami 
(Martias, 2021). 

Tabel 2. Uji Statistik Deskriptif 
 

 

 

 
Sumber : Pengelolaan data 

Data sampel penelitian berjumlah 112 data. 
Temuan pemegang saham pengendali  dengan 
nilai minimum sebesar 0,102 pada 58,91%, 
nilai maksimum sebesar 0,925 PT Akasha Wira 
International Tbk (ADES) dan PT Darya Varia 
Laboratoria Tbk, nilai rata-rata 0,5891469, dan 
nilai standar deviation 0,2452127. Tingkat rata-
rata pemegang saham pengendali perusahaan 
pada sektor barang industry barang konsumsi 
dan pertanian tahun 2020-2023 adalah 
0,5891469 atau 58,91%. Artinya disektor 
industri barang konsumsi dan pertanian 
mempunyai nilai rata-rata 58,91% yang dimana 
memiliki persentase kepemilikan saham lebih 
dari 50% bahwa pemegang saham pengendali 
bisa mengambil keputusan penting, dan 
memilki hak suara penting untuk mengatur atau 
mengendalikan jalannya keuangan perusahaan 
agar menghasilkan profitabilitas lebih banyak 
dalam perusahaan. 

Variabel kepemilikan asing dengan nilai 
minimum 0,0004563 pada 760,44%. Nilai 
maksimum sebesar 91.42 pada PT Merck 
Indonesia Tbk pada tahun 2020. Nilai rata-rata 
7,604357 atau 760,44%, dengan nilai standar 
deviasi 21,52703. Artinya pada sektor industri 
barang konsumsi dan pertanian tahun 2020-
2018 mempunyai nilai rata-rata 760,44% yang 
memiliki persentase kepemilikan lebih besar 
dibandingkan rata-rata kepemilikan pemegang 
saham lainnya. Menunjukan bahwa investor 
asing memiliki pengaruh yang signifikan dalam 

No Variabel Proxy Pengukuran Skala 
Aminah & Nugraha (2023) 

1 Profitabilitas  
(Variabel 
Dependent) 

 

𝑅𝑂𝐴 = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

Rasio 

Puspaningsih & Ristya (2022) 
2 Pemegang Saham 

Pengendali  
(Variabel 
Independent) 

 

PSP = 
𝑀𝑎𝑦𝑜𝑟𝑖𝑡𝑎𝑠

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚  𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 x 

100% 

Rasio 

Suu et al. (2023) 
3 Foregin 

Ownership 
(Variabel 
Independent) 

 

KA = 
𝐽𝑢𝑚 𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑎𝑠𝑖𝑛𝑔

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

x 100% 

Rasio 

Wahyuni & Mayliza (2023) 
4 Dewan Direksi DD = ∑ The Total of Members of The 

Board of Directors in The Company 
Rasio 

Primadani et al. (2023) 
5 Size of Board 

Commissioners 
DK = 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝑖𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
  

x100% 

Rasio 

Arifin et al. (2020) 
6 Kepemilikan 

Institusional 
𝐾𝐼 =

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝐾𝐼

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚  𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 x 

100% 

Rasio 
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mengambil keputusan perusahaan, terutama 
jika kepemilikan mereka mencapai atau 
melebihi batas tertentu 5% atau lebih. Maka 
investor asing dapat berperan aktif dalam 
mengawasi manajemen serta berkontribusi 
terhadap stabilitas jangka panjang perusahaan. 

Variabel dewan direksi memiliki minimum 
sebesar 2 pada PT Akasha Wira International 
Tbk (ADES) tahun 2020-2023, maksimumnya 
sebesar 11 pada PT Indofood CBP Sukses 
Makmur Tbk dan PT Indofood Sukses Makmur 
Tbk pada tahun 2021–2023, nilai rata-rata 
5,821429, juga nilai standar deviasi 2,234917. 
Artinya dewan direksi dapat dinilai baik dan 
kemampuan dalam mengambil keputusan jika 
nilai rata-ratanya di atas 3 anggota. 

Pengaruh ukuran dewan komisaris 
independen nilai minimum 0,00 pada 41,69%, 
perusahaan yang dimiliki atas PT Integra 
Indocabinet Tbk saat tahun 2022-2023, nilai 
maksimum 0,8 dimiliki atas PT Diamond Food 
Indonesia Tbk saat tahun 2023, nilai rata-rata 
0,4169218 atau 41,69%, dan nilai standar 
deviasi 0,1055167. Artinya tingkat rata-rta 
dewan komisaris independne perusahaan sektor 
barang industry konsumsi dan pertanian tahun 
2020-2023. Sesuai peraturan setiap perusahaan 
publik harus memiliki minimal 30% anggota. 
Rata-rata dewan komisaris independen 
mencapai 41,69% yang melebihi ketentuan 
minimum. Menunjukan bahwa sektor barang 
industri konsumsi dan pertanian pada 2020-
2023 telah memenuhi standar kepatuhan yang 
baik dengan nilai minimum 30% lebih besar 
dari nilai rata-rata. Dengan proporsi tersebut, 
dewan komisaris independen dinilai efektif 
dalam mengawasi tindakan profitabilitas dan 
meningkatkan kualitas tata kelola perusahaan. 

Pada kepemilikan institusional nilai 
minimum sebesar 0,0004846 pada PT Campina 
Ice Cream Industry Tbk  tahun 2020–2023, 
nilai maksimum 99,04 pada PT Indofood CBP 
Sukses Makmur Tbk tahun 2023, nilai rata-rata 
1518,87% nilai standar deviasi 32,77065. 
Diartikan nilai rata-rata kepemilikan 
instiusional pada perusahaan sektor industri 
barang konsumsi dan pertanian periode 2020-
2023 sebesar 1518,87%. Sesuai peraturan 
kepemilikan institusi diukur berdasarkan 
bagian saham yang dimiliki entitas perusahaan, 
dengan batas minimum 10% dari total saham. 
Nilai rata-rata 1518,87% jauh melebihi batas 
minimum. Menunjukan perusahaan dalam 

sektor ini telah memenuhi standar kepemilikan 
institusional yang baik bahkan kepemilikan 
institusional mempunyai saham di perusahaan 
lain. Dengan proporsi kepemilikan yang tinggi, 
institusi investor memiliki peran dalam 
mengawasi profitabilitas serta meningkatkan 
tata kelola perusahaan. 

Variabel profitabilitas memiliki nilai 
minimum 0,0012539 PT Sekar Bumi Tbk tahun 
2020-2023, maksimum 0,3129817 pada PT 
Industri Jamu beserta Farmasi Sido Tbk tahun 
2021, rata-rata 0,1007661 atau 10,08%, dan 
nilai standar deviasi 0,065487. Artinya 
perusahaan sektor industri barang konsumsi 
dan pertanian tahun 2020-2023 sebesar 
10,08%. Menunjukan efisiensi dalam 
menghasilkan laba, tingkat profitabilitas tinggi 
menunjukan kinerja keuangan yang baik, yang 
meningkatkan kepercayaan investor, serta 
memperkuat pengawasan terhadap manajemen 
laba guna menjaga transparansi dan 
akuntabilitas perusahaan.  

Hasil Pemilihan Model Terbaik 
Hasil pemilihan model regresi data panel 

untuk masing-masing model disajikan di bawah 
ini: 

Tabel 3. Model Regresi Data Terbaik 
 
 

 

 
Dari hasil pengujian menunjukan bahwa 

model yang terbaik untuk semua persamaan 
terkecuali model pertama adalah Fixed Effect 
Model. 

Hasil Uji Asumsi Klasik  
Memiliki tujuan memverifikasi bahwa 

model regresi bebas dari kesalahan sistematis 
dan memenuhi persyaratan yang diperlukan 
untuk temuan yang dapat diandalkan. Uji 
asumsi tradisional digunakan untuk uji 
normalitas, multikolinearitas, 
heteroskedastisitas, dan autokolerasi. 

Pengujian multikolinearitas menggunakan 
nilai toleance value beserta variance Inflation 
Factor (VIF). Jika faktor variasi inflasi (VIF) < 
10 juga nilai tolerance > 0,100 jadi data sampel 
tidak menunjukan multikolinearitas. Menurut 
data sampel penelitian Pemegang Saham 
Pengendali nilai VIF 1,091 < 10 nilai tolerance 
senilai 0,917 > 0,100. Kepemilikan Asing 
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mempunyai nilai VIF 1,716 < 0,100 nilai 
tolerance senilai 0,583 > 0,100. Variabel 
Dewan Direksi mempunyai nilai VIF 1,135 < 
10 nilai tolerance senilai 0,881 < 0,100. Ukuran 
Dewan Komisaris mempunyai nilai VIF 1,200 
< 10 nilai tolerance 0,833 < 0,100. 
Kepemilikan Institusional nilai VIF 1,765 < 10 
nilai 0,567 < 0,100. Oleh karena itu, tidak ada 
multikolineraritas yang ditemukan pada 
variabel indenependen yang termasuk dalam 
sampel penelitian ini. 

Uji glejser dipergunakan dalam uji 
Heteroskedastisitas, dimana nilai signifikansi 
variabel independen > 0,05, tidak mengalami 
masalah heteroskedastisitas. Menurut data 
sampel, hasil variabel pemegang saham 
pengendali nilai signifikansi 0,954 > 0,05. 
Variabel kepemilikan asing nilai signifikansi 
0,958 > 0,05. Dewan direksi nilai signifikansi 
0,929 > 0,05. Ukuran dewan komisaris 
independen 0,667 > 0,05. Dan kepemilikan 
institusional 0,58 > 0,05. Diartikan tidak terjadi 
heteroskedastisitas.  

Uji autokolerasi dilangsungkan 
menggunakan Run Test, beserta nilai Asymp. 
Sig. (2-tailed) > 0,05, data sampel tidak 
mengalami autokolerasi. Sesuai dengan data 
sampel penelitian nilai Asymp. Sig. (2-tailed) 
sebesar 0.950, nilai dU sebesar 1.7860, dan 
nilai 4-dU sebesar 2.2140, yang menunjukkan 
yaitu 0.950 < 1.7860 < 2.2140, dengan nilai 
kritis  95% (0.05), dapat disimpulkan bahwa 
ada autokolerasi dalam studi ini. Hasil uji 
Durbin Watson (DW) dengan metode 
cochcrane orcutt menunjukan bahwa tidak ada 
autokolerasi. Uji Durbin Watson (DW) dengan 
metode cochcrane-orcutt: Nilai Durbin Watson 
(DW) sebesar 1.943, nilai dU sebesar 1.7860, 
dan nilai 4-dU sebesar 2.2140, menunjukkan 
yaitu 1.7860 < 1.943 < 2.2140, dimana nilai 
kritisnya 95% (0.05), Hasil uji Durbin Watson 
(DW) dengan metode cochcrane orcutt 
menunjukan bahwa tidak ada autokolerasi. 

ROA = 0,096 + 0,061 CS + 0,000 KA– 
0,012 BOD+ 0,102 DKI+ 0,000 KI. 

Dengan demikian profitabilitas untuk 
industri barang konsumsi dan pertanian pada 
tahun 2020-2023 yakni 0,096 karena nilai 
konstata sebesar 0,096 menunjukan bahwa 
semua variabel independen semua dengan 0. 
Ada kemungkinan bahwa variabel pemegang 
saham pengendali memengaruhi profitabilitas, 
karena data sampel penelitian menunjukan 

bahwa hasil positif dengan koefisien regresi 
0,061. Dengan kata lain, jika variabel 
pemegang saham pengendali meningkat satu 
unit profitabilitas di proyeksikan turun 0,061.   

Kepemilikan asing tidak berpengaruh 
terhadap profitabilitas nilai koefisien regresi 
0,000, artinya kepemilikan asing berpengaruh 
positif terhadap profitabilitas. Jika variabel 
kepemilikan asing ditambahkan satu unit pada 
variabel konstan lainnya, maka diantisipasi 
profitabilitas menurun 0,000.  

Dewan direksi berpengaruh terhadap 
profitabilitas dengan koefisien regresi sebesar -
0,012 artinya dewan direksi berpengaruh 
negatif terhadap profitabilias, kondisi dimana 
variabel lain bertambah satu unit pada variabel 
lain konstan dewan direksi, diprediksikan 
profitabilitas menurun sebesar -0,012.  

Ukuran dewan komisaris independen 
berpengaruh terhadap profitabilitas nilai 
koefisien regresi sebesar 0,102. Didefinisikan 
variabel dewan komisaris berpengaruh positif 
terhadap profitabilias, dimana variabel lain 
bertambah satu unit pada dewan komisaris 
independen, profitabilitas diprediksi turun 
sebesar 0,102.  

Kepemilikan institusional berpengaruh 
terhadap profitabilitas nilai koefisien regresi 
sebesar 0,00 artinya variabel kepemilikan 
institusional berpengaruh positif terhadap 
profitabilias, dimana dengan menambah satu 
unit variabel kepemilikan institusional, 
profitabilitas diproyeksikan turun sebesar 0,00.  

Hasil uji koefisien Determinasi nilai 
adjusted R-square  menunjukan sebesar 0,285. 
Berarti 28,5% variabel dependen profitabilitas 
dipengaruhi oleh variabel independn yaitu 
pemegang saham pengendali, kepemilikan 
asing , dewan direksi, ukuran dewan komisaris 
independen, kepemilikan institusional. 
Sedangakn sisanya 71,5% diberikan pengaruh 
atas variabel lainnya memengaruhi 
profitabilitas di luar penelitian. 

Uji Statistik F (Simultan) ketentutan 
pengukuran yang cukup, nilai sig terhadap 
anova penelitian < 0,05 juga nilai Ftabel maka 
dapat simpulkan bahwa semua variabel 
independen memengaruhi variabel dependen. 
Data sampel penelitian menunjukan hasil nilai 
sig pada anova Fhitung sebesar 9,840 > nilai Ftabel 
2,30 dan nilai signifikansi <,001 lebih kecil dari 
0,05. Artinya, variabel pemegang saham 
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pengendali, kepemilikan asing, dewan direksi, 
ukuran dewan komisaris, dan kepemilikan 
institusional berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, H1 diterima.  

Hasil Uji Hipotesis Data Panel  
Bagaimana masing-masing variabel 

independen memengaruhi masing-masing 
varibael dependen secara parsial:  

Menurut data sampel, hasil variabel 
pemegang saham pengendali secara parsial 
berpengaruh baik dan signifikan pada 
profitabilitas hasil thitung 2,729 < ttabel 1,65936 
beserta nilai sig 0,007 < 0,005. Kepemilikan 
asing dengan parsial berpengaruh positif juga 
tidak signifikan terhadap profitabilitas maka 
thitung sebesar -,339 < ttabel 1,65936 juga nilai sig 
0,735 > 0,05. Dewan direksi berpengaruh 
negatif tetapi signifikan terhadap profitabilitas 
dengan hasil thitung sebesar -4,117 > ttabel 1,65936 
dan nilai sig <0,001<0,005. Ukuran dewan 
komisaris independen berkontribusi positif 
tetapi tidak berpengaruh terhadap profitabilitas 
dengan hasil thitung sebesar 1,961 > ttabel 1,65936 
juga nilai sig 0,053 > 0,05. Kepemilikan 
institusional berpengaruh positif tetapi tidak 
signifikan terhadap profitabilitas maka hasil -
,439 < ttabel 1,65936 dan nilai sig 0,6626 > 0,05. 
Sementara kepemilikan asing, ukuran dewan 
komisaris independen, kepemilikan 
institusional tidak memengaruhi profitabilitas, 
pemegang saham pengendali dan dewan direksi 
pengaruh yang signifikan. 

Tabel 4. Hipotesis Penelitian 
 

 

 

 

DISKUSI 

Pengaruh Pemegang Saham Pengendali 
Terhadap Profitabilitas  

Hasil uji t, pemegang saham pengendali 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 
Hipotesis pertama (H1) terima. Temuan ini 
sejalan dengan teori keagenan, karena 
pemegang saham pengendali cenderung 
memiliki hubungan dengan perusahaan dalam 
jangka panjang. Mereka bersedia mengawasi 
tindakan manajer senior dengan cara ketat dan 

mengurangi biaya keagenan antara pemegang 
saham dan manajer. Selain itu, mereka 
memiliki posisi strategis untuk mengambil alih 
aset perusahaan, terutama jika terlibat aktif 
dalam pengelolaan. Dengan demikian 
pemegang saham pengendali berpotensi 
memberikan kendali dan pengaruh terhadap 
profitabilitas perusahaan (Puspaningsih & 
Ristya, 2022).  

Pengaruh Kepemilikan Asing Terhadap 
Profitabilitas 

Menurut hasil uji t diketahui kepemilikan 
asing berpengaruh positif tetapi tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas. Ini artinya 
tidak berpengaruh (H2) ditolak. Salah satu 
strategi perusahaan dalam meningkatkan laba 
ialah menarik investor untuk berinvestasi 
(Risman & Widyatmoko, 2024).  

Meskipun kepemilikan asing diatas 5% 
pengaruhnya terhadap profitabilitas tidak selalu 
signifikan. Namun, menurut Risman & 
Widyatmoko (2024) hal ini disebabkan oleh 
keputusan operasional dan manajerial 
perusahaan yang lebih dipengaruhi oleh faktor 
internal, seperti efisiensi operasional dan 
pengelolaan biaya. Namun, Risman & 
Widyatmoko, (2024) menjelaskan bahwa 
investor asing cenderung lebih fokus pada 
pertumbuhan jangka panjang, bukan 
pengelolaan laba tahunan, sehingga 
kepemilikan asing tidak selalu memiliki 
pengaruh langsung terhadap pengambilan 
keputusan yang memengaruhi laba jangka 
pendek.  

Pengaruh Dewan Direksi Terhadap 
Profitabilitas  

Berdasarkn hasil uji t diketahui dewan 
direksi berpengaruh negatif terhadap 
profitabilitas. Demikian hipotesis ketiga (H3) 
diterima. Dimana hal ini dianggap sebagai 
informasi positif yang mengidentifikasikan 
peningkatan nilai entitas seiring bertambahnya 
jumlah direksi (Dwiyanti et al., 2023). Sari & 
Purwaningsih (2023) jumlah anggota dewan 
direksi yang lebih besar meningkatkan 
efektifitas entitas dalam mengelola perusahaan, 
yang pada akhirnya dapat meningkatan 
profitabilitas.  

Menurut penelitian Dwiyanti et al. (2023), 
mengungkapkan keberadaan dewan direksi 
berdampak negatif terhadap profitabilitas, 
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menunjukan bahwa pengawasan manajemen 
belum optimal.  

Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris 
Terhadap Profitabilitas 

Menurut uji t memperlihatkan ukuran 
dewan komisaris independen memengaruhi 
positif profitabilitas. Hipotesis keempat (H4) 
ditolak.  

Penelitian sejalan dengan Apriliani et al. 
(2023); Primadani et al. (2023) dewan 
komisaris tidak berpengaruh profitabilitas. 
Akibatnya, jumlah anggota dewan komisaris 
tidak memengaruhi profitabilitas perusahaan. 
Artinya keberadaan dewan komisaris 
independen seharusnya menjadi elemen 
penting dalam pengawasan kinerja manajemen, 
namun dalam praktinya, peningkatan jumlah 
komisaris independen tidak selalu 
meningkatkan efektivitas monitoring 
(Prayanthi & Laurens, 2020). Hal ini didapat 
terjadi karena berbagai faktor seperti 
keterbatasan wewenang, kurangnya 
independensi yang sesungguhnya, atau 
lemahnya transparansi dalam pelaporan 
keuangan, meskipun ada tuntutan dari pihak 
independen untuk menigkatkan akuntabilitas 
perusahaan (Rahmawati & Lisiantara, 2023) 

Menurut Fajri et al. (2022) bahwa ukuran 
dewan komisaris independen tidak berpengaruh 
terhadap Return on Assets. 

Pengaruh Kepemilikan Institusional 
Terhadap Profitabilitas 

Hasil uji t menunjukan faktor kepemilikan 
institusional tidak memengaruhi profitabilitas, 
karena demikian hipotesis kelima (H5) ditolak. 
Potensi kepemilikan institusional dalam 
memengaruhi profitabilitas cukup besar, tetapi 
tidak signifikan. Hal ini terjadi karena investor 
institusional cenderung fokus pada stabilitas 
jangka panjang dan kurang aktif mengawasi 
manajemen (Pangesti et al., 2022). Akbitanya, 
manajemen mengambil keputusan yang tidak 
efisien, sehingga profitabilitas menurun 
(Marsinah, 2021). Perusahaan dengan 
kepemilikan institusional tinggi mengalami 
penurunan laba karena kurangnya kontrol 
terhadap kebijakan manajemen. Sehingga 
kepemilikan institusional sangat penting untuk 
menjaga efektivitas pengelolaan perusahaan 
dan profitabilitasnya (Henryanto Wijaya, 2020) 

Hasil ini konsisten dengan penelitian 
Rasubala & Rate (2020); Primadani et al. 

(2023) yang tidak mengidentifikasi keterkaitan 
antara kepemilikan institusional dan 
profitabilitas. 

5. SIMPULAN 

Hasil penelitian menunjukan bahwa 
pemegang saham pengendali meningkatkan 
profitabilitas, yang berarti mereka memiliki 
kepentingan jangka panjang dan berperan 
dalam mengawasi manajemen serta 
mengurangi biaya keagenan. Kepemilikan 
asing berpengaruh positif tetapi tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas artinya 
mengidentifikasikan bahwa investor asing 
belum optimal dalam mengawasi aktivitas 
dewan direksi. Dewan direksi berdampak 
negative tetapi berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas bahwa meskipun jumlah anggota 
dewan direksi bertambah, efektivitas 
pengelolaan perusahaan berlum optimal. 
Ukuran dewan komisaris independen 
berdampak positif tetapi tidak signifikan 
artinya keterbatasan wewenang, kurangnya 
independensi yang sesungguhnya, atau 
lemahnya transparansi dalam pelaporan 
keuangan, meskipun ada tuntutan dari pihak 
independen untuk menigkatkan akuntabilitas 
perusahaan, serta kepemilikan institusional 
berpengaruh positif tetapi tidak berpengaruh 
signifikan terhadap profitabilitas artinya 
manajer mengambil keputusan yang tidak 
efisien, sehingga profitabilitas menurun. 
Perusahaan dengan kepemilikan institusional 
yang tinggi mengalami penurunan laba karena 
kurangnya kontrol terhadap kebijakan 
manajemen. Sehingga kepemilikan 
institusional sangat penting untuk menjaga 
efektivitas pengelolaan perusahaan dan 
profitabilitasnya. 

Bagi penelitian berikutnya, disarankan 
untuk meneliti Good Corporate Governance 
disandingkan dengan variabel rasio keuangan, 
laverage, faktor ekternalnya, implementasi atau 
hubungan. Untuk menghindari perilaku 
oportunistik dan meningkatkan kinerja 
keuangan serta citra perusahaan, perusahaan di 
sektor barang konsumsi dan pertanian harus 
memaksimalkan pengawasan yang diberikan 
oleh komisaris, dewan direksi, dan pemegang 
saham.  
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