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Abstract 

This research was aimed to investigate the role of director’s board size, director’s board skill, 

and women’s presence on director’s board as mechanisms to improve firm’s reputation as 

mediating effect on financial performance. This research used secondary data obtained by 

using documenter method. The data source in this research was the annual reports of non-

financial companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2016 to 2019. 

The sample were selected using purposive sampling method, with a total of 64 companies and 

analyzed used path analysis. The result of this research indicate that director’s board size had 

a positive and significant on firm reputation and financial performance. Director’s board skill 

had a positive and significant on firm reputation and financial performance. Women’s presence 

on director board had a positive and nonsignificant on firm reputation and financial 

performance. Firm’s reputation had a positive and significant on financial performance. The 

sobel test result indicated that firm’s reputation mediated the effect of director’s board size and 

director’s board skill on financial performance and belong to partial mediation type. The sobel 

test result indicate that firm’s reputation didn’t mediate the effect of women’s presence on 

director’s board on financial performance. 
 

Keywords: Board of Director, Firm’s Reputation, Financial Performance 

 

Abstrak 

Tujuan penelitian ini untuk menginvestigasi peran ukuran dewan direksi, keterampilan dewan 

direksi, dan keberadaan perempuan di dalam dewan direksi sebagai mekanisme untuk 

meningkatkan reputasi perusahaan sebagai efek mediasi terhadap kinerja keuangan. Penelitian 

ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dengan metode dokumenter. Sumber data 
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dalam penelitian ini adalah laporan tahunan perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode tahun 2016 sampai dengan 2019. Pemilihan sampel dilakukan dengan 

metode purposive sampling, dengan jumlah sampel 64 perusahaan dan dianalisis menggunakan 

analisis jalur. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap reputasi perusahaan dan kinerja keuangan. Keterampilan dewan 

direksi memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap reputasi perusahaan dan kinerja 

keuangan. Keberadaan permpuan di dalam dewan direksi memiliki pengaruh positif dan tidak 

signifikan terhadap reputasi perusahaan dan kinerja keuangan. Reputasi perusahaan memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Uji sobel menunjukkan bahwa 

reputasi perusahaan memediasi pengaruh ukuran dewan direksi dan keterampilan dewan direksi 

terhadap kinerja keuangan serta termasuk tipe mediasi parsial. Uji sobel menunjukkan bahwa 

reputasi perusahaan tidak memediasi pengaruh keberadaan perempuan di dalam dewan direksi 

terhadap kinerja keuangan. 
 

Kata-kata Kunci: Dewan Direksi, Reputasi Perusahaan, Kinerja Keuangan 

 

PENDAHULUAN 

Kinerja keuangan menjadi hal penting bagi perusahaan untuk mengukur efektivitas 

perusahaan dalam mengelola sumber daya untuk menghasilkan laba (Fadillah, 2017). Prestasi 

atau hasil yang mampu diraih oleh suatu perusahaan melalui aktivitas perusahaan dalam jangka 

waktu tertentu tercermin pada kinerja keuangan. Kinerja keuangan menunjukkan prestasi kerja 

di bidang keuangan yang telah dicapai oleh perusahaan (Mulyadi, 2011). 

Ukuran yang digunakan dalam menentukan keberhasilan perusahaan dalam mencapai 

tujuan perusahaan menggunakan kinerja keuangan (Martsila & Meiranto, 2013). Dalam 

hubungannya dengan kinerja, laporan keuangan sering dijadikan dasar untuk penilaian kinerja 

perusahaan. Laporan keuangan merupakan hasil akhir dari proses akuntansi yang 

memperlihatkan kondisi perusahaan, sehingga menjadi sarana yang digunakan untuk menilai 

kinerja keuangan (Suhendro, 2018). Laporan keuangan yang baik akan mencerminkan citra 

perusahaan yang baik, sehingga perusahaan lebih dipercaya oleh masyarakat dan menaikkan 

reputasinya yang akan berdampak pada kinerja perusahaan yang akan datang. 

Perusahaan yang memiliki reputasi yang baik akan lebih dipercaya oleh masyarakat, 

sehingga perusahaan akan lebih mudah meningkatkan kinerjanya. Reputasi merupakan 

komponen penting dari nilai perusahaan dan ukuran kunci kinerja, yang bekerja sebagai 

mekanisme yang menurunkan ketidakpastian terhadap pembeli dan meningkatkan efektivitas 

pemasaran, kepuasan pelanggan, dan basis pelanggan (Kotha et al., 2001). Reputasi yang 

didapatkan dari nilai perusahaan yang bagus tidak dibangun secara langsung, tetapi melewati 

fase yang panjang. Reputasi perusahaan yang baik dapat membawa banyak manfaat. 

Perusahaan yang memiliki reputasi yang baik memiliki peluang lebih besar dan risiko lebih 

kecil pada pasar. 

Penelitian sebelumnya menemukan dampak positif dari reputasi bagi kinerja perusahaan 

(Hall & Lee, 2014). Di sisi lain, ada pula hasil penelitian yang tidak mendukung bahwa reputasi 

memengaruhi kinerja (Inglis et al., 2006). Caliskan et al. (2011) juga menemukan tidak terdapat 

hubungan antara reputasi perusahaan dan kinerja keuangan. 

Dewan direksi sebagai pengambil keputusan memiliki beberapa karakteristik dalam 

memengaruhi alur dari pengambilan keputusan dapat berdampak kepada kepercayaan 

stakeholder. Reputasi perusahaan tidak mungkin dapat dipertahankan tanpa menjamin 

transparansi dan keadilan melalui sistem internal yang mana merupakan karakter dewan (Kaur 

& Singh, 2018). Ljubojevic & Ljubojevic (2008) menegaskan bahwa perusahaan berusaha 

keras untuk meningkatkan reputasi mereka dengan melakukan tata kelola yang baik. 



 Jurnal Riset Akuntansi Aksioma 

Vol. 21, No. 1, Juni 2022 

 

3 

Karakteristik dari dewan direksi adalah satu dari faktor kunci dari reputasi perusahaan 

(Gabbioneta et al., 2007; Iwu-Egwuonwu, 2011). Dari sudut pandang teori ketergantungan 

sumber daya, dewan direksi menyediakan akses lebih baik terhadap sumber daya kepada 

perusahaan. Perusahaan memiliki kesempatan yang lebih baik untuk mengelola reputasi 

perusahaan dan mendirikan hubungan dengan lingkungan luar melalui dewan direksinya 

(Hillman et al., 2000; Musteen et al., 2010). Anggota dewan direksi akan berpikir kreatif, 

melahirkan perspektif yang berbeda untuk menganalisis informasi, dan membuat keputusan 

strategi dalam membangun atau mempertahankan reputasi perusahaan (Alshareef & Sandhu, 

2015).  

Penelitian sebelumnya menemukan bahwa berbagai karakteristik dewan direksi dapat 

memberikan kontribusi positif baik bagi reputasi perusahaan (Brammer et al., 2009; Bravo et 

al., 2015) maupun kinerja keuangan perusahaan (Jackling & Johl, 2009; Ujunwa, 2012; Francis 

et al., 2015). Hasil tersebut tidak sejalan dengan temuan bahwa dewan direksi belum mampu 

memberikan dampak signifikan bagi perusahaan (Carter et al., 2010; Kim & Rasheed, 2014). 

Bahkan secara kontradiktif, beberapa penelitian sebelumnya menemukan bahwa karakteristik 

dewan direksi justru membawa dampak negatif bagi kinerja keuangan perusahaan (Van-Ness 

et al., 2010; Minguez-Vera & Martin, 2011; Afrifa & Tauringana, 2012). 

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian mengenai pengaruh karakteristik dewan 

terhadap reputasi perusahaan (Bravo, 2015) dan pengaruh reputasi perusahaan terhadap kinerja 

keuangan (Caliskan, 2011). Inkonsistensi hasil penelitian sebelumnya memotivasi penelitian 

karakteristik dewan direksi, reputasi, dan kinerja keuangan. Penelitian ini mempertimbangkan 

reputasi perusahaan sebagai variabel mediasi. Reputasi yang mencerminkan pandangan 

masyarakat dapat dipengaruhi oleh keputusan pemangku kepentingan dalam menilai dewan 

direksi yang akan menjalankan perusahaan. Perusahaan yang memperoleh pandangan atau 

reputasi baik akan mudah memperoleh manfaat ekonomis. 

Teori ketergantungan sumber daya dikemukakan oleh Pfeffer & Salancik (1978). Teori 

ketergantungan sumber daya berdasar dari prinsip bahwa sumber daya adalah kunci akan 

kesuksesan organisasi dan pengontrolan sumber daya merupakan dasar dari kekuatan. Dasar 

teori ini merupakan pernyataan Emerson tahun 1962 yang mengidentifikasikan hubungan 

kausalitas antara konsep kekuasaan dengan konsep ketergantungan yang diasumsikan oleh 

pengaruh (kekuasaan) A terhadap B didasarkan pada ketergantungan terhadap sumber daya 

yang dibutuhkan B di mana sumber daya tersebut tidak ditemukan di tempat lainnya.  

 Teori ketergantungan sumber daya merupakan kajian tentang bagaimana sumber daya 

memengaruhi perilaku dari organisasi. Dengan kata lain, teori ini menguji hubungan antara 

organisasi dan produk yang mereka butuhkan untuk beroperasi. Sumber daya memiliki banyak 

bentuk, seperti bahan baku, biaya, dan karyawan. 

Dewan direksi adalah pimpinan perusahaan yang dipilih oleh para pemegang saham 

untuk mewakili kepentingan mereka dalam mengelola perusahaan. Direksi memikul tanggung 

jawab penuh atas manajemen perusahaan untuk kepentingan perusahaan dan mewakili 

perusahaan baik di dalam maupun di luar pengadilan sesuai dengan Undang-Undang Nomor 40 

Tahun 2007. 

Dewan direksi telah dikonsepkan dengan efektif ketika memeriksa manajer untuk 

memastikan bahwa mereka mengambil keputusan dan berperilaku yang menguntungkan 

pemangku kepentingan (Beaver et al., 2007). Dewan direksi memainkan peran penting dalam 

memperkuat tata kelola perusahaan dengan mencapai peran penting dalam mengawasi dan 

memberi nasehat atas ketentuan sumber daya (Tricker, 2012; Ntim, 2015). 

Dewan direksi memiliki beberapa karakteristik yang dapat memengaruhi pengambilan 

keputusan dan akan berpengaruh pada keberlangsungan perusahaan di masa depan. Penelitian 

mengenai karakteristik dewan sampai saat ini  mendukung rancangan tentang karakteristik 
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dewan memengaruhi formasi reputasi perusahaan dengan komunitas bisnis (Kaur & Singh, 

2018). Menurut Caragih (2013), karakteristik merupakan ciri atau karakter alamiah yang 

melekat pada diri seseorang yang meliputi umur, edukasi, dan lain-lain. Karakteristik dewan 

dapat diklasifikasikan dari ukuran, jenis kelamin, keterampilan, latar belakang pendidikan, 

pengalaman, dan lain-lain. 

Ukuran memperlihatkan jumlah direktur di dalam suatu perusahaan (Abdullah, 2004; Jao 

et al., 2020a). Jumlah direktur dalam dewan direksi pada perusahaan berkisar dari kecil ke 

besar. Ukuran dewan sangat penting dalam memastikan remunerasi direktur (Omoye & Ogiedu, 

2016). Ukuran dewan direksi yang besar memberikan jangkauan yang besar akan keahlian dan 

nasihat akan pengambilan keputusan. Pembesaran ukuran dewan memberikan jangkauan yang 

lebih luas akan keahlian dan nasihat untuk pengambilan keputusan entitas. Menurut Wallace & 

Zinkin (2005), perusahaan harus mempertimbangkan ukuran dewan dengan tujuan menentukan 

efektivitas jumlah dewan yang dimiliki perusahaan. Ukuran dewan yang efektif adalah yang 

dapat memfasilitasi pengambilan keputusan yang efektif. Ukuran dewan direksi yang besar 

berperan besar dalam banyaknya keberagaman yang dikontribusikan sebagai sumber daya 

kepada perusahaan. 

Ukuran dewan direksi yang kecil menghemat biaya koordinasi terhadap direksi eksternal 

sementara masih bisa memotivasi direksi internal untuk mengungkapkan informasi pribadi 

karena insentif direksi internal lebih baik. Dewan direksi optimal paling efektif dari perusahaan 

dengan biaya verifikasi rendah kepada anggota dewan eksternal dan keuntungan pribadi rendah 

terhadap anggota dewan internal (Raheja, 2005). Anggota dewan direksi dipandang sebagai 

hubungan penting terhadap pemberi sumber daya kritis, memainkan peran penting dalam 

mengurangi ketidakpastian lingkungan (Pfeffer & Salancik, 1978). 

 Keterampilan dewan merupakan sumber daya strategis pada perusahaan, menurut teori 

ketergantungan sumber daya. Semakin tinggi kualifikasi edukasi seperti PhD akan berfungsi 

sebagai sumber daya strategis (Carpenter & Westphal, 2001). Kualifikasi edukasi seperti PhD 

akan bertindak sebagai campuran dari kompetensi dan kapabilitas yang membantu menjalankan 

fungsi tata kelola (Carpenter & Westphal, 2001). 

 Dewan berakademis atau beredukasi tinggi telah dilatih untuk mandiri dan pemikir kritis 

dengan opini dan penilaian mereka, dan kurang terpengaruh oleh orang lain dan bisa menjadi 

tangguh ketika diperlukan (Jiang & Murphy, 2007). Dewan berpendidikan tinggi merupakan 

ahli khusus dalam lingkup keahlian mereka (Francis et al., 2015). Audretsch & Lehmann (2006) 

berpendapat bahwa direktur dengan latar belakang akademik dapat meningkatkan keuntungan 

kompetisi dari perusahaan dengan memfasilitasi akses dan penyerapan pengetahuan eksternal. 

 Keberadaan perempuan dapat diartikan sebagai variasi bawaan dalam sebuah komposisi 

dewan. Variasi ini bisa diukur dengan dimensi angka, seperti jenis kelamin, umur, etnis, 

kebangsaan, latar belakang pendidikan, pengalaman industri, dan keanggotaan organisasi 

(Campbell & Minguez-Vera, 2008). Van der Walt & Ingley (2003) berpendapat konsep 

keberagaman berhubungan dengan komposisi dan kombinasi atribut yang bervariasi, karakter 

dan keahlian berkontribusi dari anggota dewan individu.  

Keberagaman jenis kelamin terkadang didefinisikan sebagai proporsi perempuan dalam 

dewan Harris et al. (2010), ini juga menyiratkan pentingnya perempuan di dalam manajemen 

atas dan kemungkinan diferensiasi gaya manajemen perempuan (Statham, 1987). Burke & 

Collins (2001) berpendapat bahwa gaya interaktif perempuan dalam manajemen berkorelasi 

dengan keberhasilan keterampilan manajemen. 

Keberadaan dan kekuatan perusahaan sangat bergantung kepada lingkungan untuk 

memperoleh dan mengelola sumber daya yang dibutuhkan dengan sangat baik. Dengan 

demikian, sumber daya merupakan faktor penting yang dibutuhkan perusahaan dalam 

melangsungkan kehidupan. Menurut Pfeffer & Salancik (1978) semakin bergantung kepada 
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lingkungan semakin tidak baik bagi perusahaan, sehingga perusahaan harus menemukan 

alternatif untuk mengurangi ketergantungan tersebut.  

Dewan direksi memiliki fungsi penyediaan sumber daya yang dapat menjadi salah satu 

cara untuk mengurangi ketergantungan kepada lingkungan. Pfeffer & Salancik (1978) 

menyatakan bahwa dewan membawa direksi empat manfaat kepada organisasi, yaitu informasi 

dalam bentuk saran dan nasihat, akses ke saluran informasi antar perusahaan dan lingkungan, 

akses istimewa ke sumber daya, dan legitimasi.  Hubungan antar perusahaan dengan reputasi 

dan kinerja perusahaan dipengaruhi oleh karakteristik dewan, di mana ukuran dewan yang besar 

dapat meningkatkan hubungan antara perusahaan dengan pihak eksternal dikarenakan koneksi 

luas yang dimiliki, tetapi ukuran dewan yang besar kurang efektif dalam pengambilan 

keputusan dikarenakan peningkatan masalah komunikasi dan koordinasi. Hal ini dapat menuju 

kepada penyaluran informasi yang tertunda dan pengambilan keputusan yang lambat. 

Keterampilan dan pengembangan sumber daya manusia merupakan hal yang penting 

dalam perkembangan bisnis. Keterampilan tinggi yang dimiliki oleh anggota dewan direksi 

akan memperkuat kepercayaan konsumen kepada perusahaan dan juga akan memperbesar 

jangkauan bisnis yang bisa dijangkau oleh perusahaan. Keterampilan dan pengembangan 

sumber daya manusia merupakan hal yang penting dalam perkembangan bisnis, ini dikarenakan 

perusahaan menginginkan dewan untuk berpikir kritis agar dapat meningkatkan kinerja 

keuangan perusahaan. 

Keberagaman jenis kelamin dalam dewan juga memengaruhi hubungan perusahaan 

dengan pihak eksternal, dan meningkatkan legitimasi perusahaan. Keberagaman jenis kelamin 

dalam perspektif sumber daya memainkan peran besar dalam keputusan yang diambil 

perusahaan, karena mereka akan membawa wawasan baru dan membuat keputusan yang lebih 

kompleks bagi perusahaan. Reputasi perusahaan dibangun dari tindakan masa lalu dan prospek 

masa depan perusahaan yang menggambarkan daya tarik perusahaan yang membedakan 

perusahaan tersebut dengan perusahaan lain. Reputasi merupakan aset yang membedakan antar 

perusahaan dengan perusahaan lain dan menarik minat konsumen untuk membeli produk secara 

berulang dan bersedia untuk membayar harga yang lebih tinggi dalam pembelian produk. 

Peningkatan reputasi dapat menguntungkan perusahaan, dikarenakan reputasi akan dijadikan 

indikator oleh konsumen dalam pembelian produk, investor dalam menilai kinerja perusahaan, 

pertanggungjawaban perusahaan ke masyarakat, dan karyawan dalam mengukur daya tarik 

perusahaan tersebut.  

 

 

 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran Teoretis 

Ukuran Dewan 

Keterampilan 

Dewan 

Keberadaan 
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Keuangan 
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Berdasarkan kerangka pemikiran teoretis di atas, maka hipotesis penelitian ini adalah: 

H1 : Ukuran dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap reputasi perusahaan 

H2 : Ukuran dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan 

H3 : Keterampilan dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap reputasi perusahaan 

H4 : Keterampilan dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan 

H5 : Keberadaan perempuan di dalam dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap 

reputasi perusahaan 

H6 : Keberadaaan perempuan di dalam dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap 

kinerja keuangan 

H7 : Reputasi perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan 

H8 : Reputasi perusahaan memediasi pengaruh ukuran dewan direksi terhadap kinerja 

keuangan 

H9 : Reputasi perusahaan memediasi pengaruh keterampilan dewan direksi terhadap kinerja 

keuangan 

H10 : Reputasi perusahaan memediasi pengaruh keberadaan perempuan di dalam direksi 

terhadap kinerja keuangan 

 

METODE PENELITIAN 

        Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor non-keuangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016-2019. Pemilihan sampel 

menggunakan metode purposive sampling. Periode pengamatan penelitian ini adalah 4 tahun, 

yaitu periode tahun 2016-2019.  

        Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data dokumenter yaitu laporan 

tahunan (annual report) yang diterbitkan perusahaan publik yang terdaftar di BEI selama 

periode 2016-2019 dan indeks Corporate Image Index (CII). Sumber data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder adalah data yang diperoleh secara 

tidak langsung melalui media perantara yang diperoleh dan dicatat oleh pihak lain. Dalam 

penelitian ini, sumber data berasal dari Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) dan Corporate 

Image Award Indonesia’s Most Admired Companies (www.imacaward.com). 

Dewan direksi memiliki beberapa karakteristik yang dapat memengaruhi pengambilan 

keputusan dan akan berpengaruh pada keberlangsungan perusahaan di masa depan. Penelitian 

ini mengukur beberapa karakteristik dewan, seperti Ukuran dewan (Musteen et al., 2010; 

Assenga et al., 2018; Orozco et al., 2018) yang memperlihatkan jumlah dewan direktur dalam 

perusahaan dan diukur dengan menghitung jumlah anggota dewan direktur dengan 

menggunakan formula: 
Ukuran Dewan Direksi = ∑Anggota Dewan Direksi 

Keterampilan dewan (Ujunwa, 2012; Darmadi, 2013; Francis et al., 2015) yang 

merupakan gabungan dari tingkat pendidikan/pengetahuan dewan dan pengalaman yang 

memberi sumber daya yang unik, perspektif alternatif, dan solusi. Pendidikan tingkat tinggi 

(magister) membawa basis tingkat pengetahuan yang lebih tinggi dan kompetensi intelektual, 

dan akan mengarah ke kinerja yang lebih baik (Gottesman & Morey, 2006). Keterampilan 

dewan dihitung menggunakan formula: 

Skilldiversity = 
∑Anggota Dewan Direksi Bergelar Magister

∑Anggota Dewan Direksi
 

Keberadaan perempuan (Brammer et al., 2009; Fidanoski et al., 2014; Rancati, 2017) 

yang diartikan sebagai variasi bawaan dalam sebuah komposisi dewan. Keberadaan perempuan 

dihitung dengan formula: 

Genderdiversity =
∑Anggota Dewan Perempuan

∑Anggota Dewan Direksi
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Reputasi merupakan aset penting yang dapat digunakan sebagai keuntungan kompetitif 

dan sebuah sumber dari kinerja keuangan. Penelitian ini menggunakan skor citra perusahaan 

untuk mengukur reputasi perusahaan (Jao et al., 2020; Jao et al., 2021b). Skor citra perusahaan 

diperoleh dari Corporate Image Index (CII) yang dipublikasikan oleh Frontier Consulting 

Group sejak tahun 2010 di Indonesia. 

Kinerja keuangan dapat didefinisikan sebagai gambaran tentang kondisi keuangan suatu 

perusahaan (Asri & Topowijono, 2018). Keadaan dan kondisi keuangan yang digambarkan 

dapat dilihat pada informasi yang tercantum dalam laporan keuangan perusahaan. Penelitian ini 

menggunakan penilaian kinerja keuangan yang dilakukan melalui analisis rasio keuangan 

dengan menggunakan rasio Return on Assets (ROA) (Assenga et al., 2018; Orozco et al., 2018). 

Formula yang digunakan untuk menghitung ROA perusahaan yaitu: 

Return on Assets = 
Laba setelah Pajak

Total Aset
 

 Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan 

metode analisis jalur (path analysis). Analisis jalur merupakan perluasan dari analisis regresi 

linear berganda yang digunakan untuk menaksir hubungan kausalitas antar variabel yang telah 

ditetapkan sebelumnya berdasarkan teori. Koefisien jalur adalah standardized koefisien regresi. 

Koefisien jalur dihitung dengan membuat dua persamaan struktural yaitu persamaan regresi 

yang menunjukan hubungan yang dihipotesiskan. 
y

1
 = py

1
x1+py

1
x2+py

1
x3+ε1 

y
2
 = py

2
x1+py

2
x2+py

2
x3+py

2
y

1
+ε2 

Keterangan: 

x1 :  Ukuran Dewan (UD) 

x2 :  Keterampilan Dewan (KD) 

x3 :  Keberadaan Perempuan Dewan (KPD) 

y1 :  Reputasi Perusahaan (RP) 

y2 :  Kinerja Keuangan Perusahaan (KK) 

Ɛ :  Unexplained Variance 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil uji simultan untuk substruktur pertama dan kedua disajikan pada tabel 1. 

Tabel 1. Hasil Uji Simultan (Uji F) 
 F Sig 

Substruktur 1 

Pengaruh ukuran, keterampilan, dan keberadaan perempuan dewan 

direksi terhadap reputasi perusahaan 

24,047 0,000 

Substruktur 2 

Pengaruh ukuran, keterampilan, keberadaan perempuan dewan direksi, 
reputasi perusahaan terhadap kinerja keuangan 

7,338 0,000 

Sumber: Data diolah (2021) 

  

Tabel 1 menunjukkab substruktur pertama memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 < 

0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa terdapat pengaruh ukuran dewan direksi, keterampilan 

dewan direksi, dan keberadaan perempuan di dalam dewan direksi secara bersama-sama atau 

simultan terhadap reputasi perusahaan. Dengan demikian, model penelitian pada substruktur 1 

telah dibangun dengan baik. 

Uji simultan menunjukkan substruktur kedua memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 < 

0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa terdapat pengaruh ukuran dewan direksi, keterampilan 

dewan direksi, dan keberadaan perempuan di dalam dewan direksi serta reputasi perusahaan 
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secara bersama-sama atau simultan terhadap kinerja keuangan. Dengan demikian, model 

penelitian pada substruktur 2 telah dibangun dengan baik.  

Koefisien determinasi yang ditunjukkan oleh R Square untuk substruktur 1 dan 2 

disajikan pada tabel 2. 

Tabel 2. Koefisien Determinasi (R2) 
 R Square 

Substruktur 1 

Pengaruh ukuran, keterampilan, dan keberadaan perempuan dewan direksi 

terhadap reputasi perusahaan 

0.223 

Substruktur 2 

Pengaruh ukuran, keterampilan, keberadaan perempuan dewan direksi, reputasi 

perusahaan terhadap kinerja keuangan 

0,106 

Sumber: Data diolah (2021) 

 

Nilai koefisien determinasi atau R Square substruktur 1 adalah 0,223. Hal ini 

menunjukkan bahwa pengaruh variabel ukuran dewan direksi, keterampilan dewan direksi, dan 

keberadaan perempuan di dalam dewan direksi terhadap reputasi perusahaan yang dapat 

dijelaskan oleh model persamaan ini sebesar 22,3% dan sisanya 77,7% dijelaskan oleh variabel 

lain di luar model ini. 

Nilai koefisien determinasi atau R Square substruktur sebesar 0,106. Hal ini menunjukkan 

bahwa pengaruh variabel ukuran dewan direksi, keterampilan dewan direksi, keberadaan 

perempuan di dalam dewan direksi, dan reputasi perusahaan terhadap kinerja keuangan yang 

dapat dijelaskan oleh model penelitian ini sebesar 10,6% dan sisanya 89,4% dijelaskan oleh 

variabel lain di luar model ini. 
Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan model regresi dalam analisis jalur (path 

analysis) untuk memprediksi hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen. Hasil uji 
parsial disajikan pada tabel 3.  

Tabel 3. Hasil Uji Parsial 

 Koefisien Sig. 

Substruktur 1 

Ukuran Dewan Direksi → Reputasi Perusahaan 

Keahlian Dewan Direksi → Reputasi Perusahaan 

Keberadaan Perempuan dalam Dewan → Reputasi Perusahaan 

 
0,357 

0,299 

0,04 

 
0,000 

0,000 

0,478 

Substruktur 2 

Ukuran Dewan Direksi → Kinerja Keuangan 

Keahlian Dewan Direksi → Kinerja Keuangan 

Keberadaan Perempuan dalam Dewan → Kinerja Keuangan 
Reputasi Perusahaan → Kinerja Keuangan  

 

0,163 

0,133 

0,059 
0,148 

 

0,013 

0,037 

0,326 
0,032 

Sumber: Data diolah (2021) 

 

Uji sobel dilakukan untuk menguji pengaruh tidak langsung dari variabel independen 

terhadap variabel dependen melalui variabel mediasi.  

Tabel 4. Hasil Uji Sobel 
 Sig 

Ukuran Dewan Direksi → Reputasi Perusahaan → Kinerja Keuangan 0,04 

Keahlian Dewan Direksi → Reputasi Perusahaan → Kinerja Keuangan 0,047 

Keberadaan PEremupuan→ Reputasi Perusahaan → Kinerja Keuangan 0,501 

Sumber: Program statistics sobel test calculator version 4.0 (2021) 

  

Pengaruh Ukuran Dewan Direksi terhadap Reputasi Perusahaan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi memiliki pengaruh positif 

dan signifikan terhadap reputasi perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa, ukuran dewan direksi 
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cenderung meningkatkan reputasi perusahaan di Indonesia. Semakin besar ukuran dewan 

direksi di dalam perusahaan, maka reputasi perusahaan cenderung meningkat. 

Dewan direksi dilihat sebagai sumber daya penting, karena dapat menghubungkan 

perusahaan dengan penyedia sumber daya penting, dan berperan sebagai pemegang kunci 

dalam mengurangi ketidakpastian dengan bekerja sama. Perusahaan yang memiliki banyak 

anggota dewan direksi membawa kesempatan lebih baik untuk mengelola reputasi perusahaan 

dan mendirikan hubungan dengan lingkungan luar (Hillman et al., 2000; Musteen et al., 2010). 

Semakin besar ukuran dewan direksi yang dimiliki oleh perusahaan, maka perusahaan memiliki 

sumber daya yang lebih baik dalam membangun relasi dengan lingkungan luar yang membuat 

reputasi meningkat. 

Penelitian ini sejalan dengan teori ketergantungan sumber daya yang menyatakan bahwa 

dewan direktur membawa berbagai keberagaman sumber daya yang berharga kepada 

perusahaan. Ukuran dewan direksi yang besar berperan besar dalam banyaknya keberagaman 

yang dikontribusikan sebagai sumber daya kepada perusahaan. Dengan banyaknya anggota di 

dalam dewan direksi akan membawa lebih banyak informasi dan sumber daya yang 

memastikan pengambilan keputusan yang lebih baik dan akan membingkai kesan yang baik 

terhadap perusahaan. 

Hasil penelitian ini konsisten dan sejalan dengan Musteen et al. (2010) yang 

menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi berpengaruh positif terhadap reputasi perusahaan. 

Ukuran dewan yang lebih besar dipandang positif karena memberi pengalaman yang lebih luas 

sehingga menunjukkan reputasi perusahaan yang lebih baik. Kemudian, penelitian ini juga 

sejalan dengan penelitian Kaur & Singh (2018) menunjukkan bahwa karakteristik dewan seperti 

ukuran dewan ditemukan sebagai suatu yang signifikan yang memengaruhi reputasi 

perusahaan. Ukuran dewan ditemukan terkait secara positif dengan reputasi perusahaan. 

 

Pengaruh Ukuran Dewan Direksi terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi memiliki pengaruh positif 

dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa, ukuran dewan direksi 

cenderung meningkatkan kinerja keuangan perusahaan di Indonesia. Semakin besar ukuran 

dewan direksi di dalam perusahaan, maka kinerja keuangan cenderung meningkat. 

Ukuran dewan direksi yang besar memberikan jangkauan yang besar akan keahlian dan 

nasihat akan pengambilan keputusan. Ukuran dewan direksi yang besar juga mendukung 

pandangan luas akan keputusan kebijakan perusahaan. Hal ini akan memengaruhi hasil yang 

dapat diraih oleh dewan direksi, dan ini dapat memperlihatkan perbedaan kualitas dalam 

pengambilan keputusan dengan ukuran dewan yang lebih kecil.  

Penelitian ini sejalan dengan teori ketergantungan sumber daya yang menunjukkan bahwa 

ukuran dewan direksi yang besar berkaitan dengan level kinerja keuangan yang lebih tinggi. 

Teori menekankan bahwa dengan bertambah besar dan banyaknya perbedaan, para anggota 

dewan akan dengan mudah menghubungkan perusahaan dengan lingkungan/pihak eksternal 

dan mendapatkan sumber daya yang penting. Provan (1980) mendokumentasikan bahwa 

ukuran dewan berkaitan dengan kemampuan perusahaan untuk mendapatkan sumber daya yang 

penting seperti peningkatan anggaran dan pendanaan eksternal. 

Penelitian ini sejalan dengan Jaafar & El-Shawa (2009) dan Jao et al. (2021a) yang 

menemukan bahwa ukuran dewan berpengaruh positif dan signifikan atas kinerja perusahaan. 

Kemudian, penelitian ini juga sejalan dengan penelitian Buachoom (2018) yang menunjukkan 

bahwa ukuran dewan memiliki pengaruh positif yang kuat terhadap perusahaan dengan kinerja 

tinggi. Akan tetapi, hasil penelitian ini tidak konsisten dan tidak sejalan dengan penelitian 

Melville & Merendino (2019) yang menemukan bahwa ukuran dewan direksi memiliki 
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pengaruh positif atas kinerja perusahaan dengan ukuran dewan level rendah/kecil, dan 

berpengaruh negatif terhadap ukuran dewan dengan level tinggi/besar. 
 

Pengaruh Keterampilan Dewan Direksi terhadap Reputasi Perusahaan 

Keterampilan dewan direksi memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap reputasi 

perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa, keterampilan dewan direksi cenderung meningkatkan 

reputasi perusahaan di Indonesia. Semakin tinggi keterampilan dewan direksi di dalam 

perusahaan, maka reputasi perusahaan cenderung meningkat. 

Keterampilan dewan merupakan sumber daya strategis bagi perusahaan, karena dapat 

memperluas sudut pandang akan solusi untuk suatu keputusan. Pengalaman dan pengetahuan 

yang dapat menambah pemikiran kritis yang penting dalam melaksanakan peran mereka dalam 

mengamati, memberi nasehat, dan menyediakan sumber daya penting (Tricker, 2012: 26). 

Komposisi dari anggota dewan akan lebih sesuai jika di dalamnya terdapat berbagai jenis 

keterampilan yang mendukung jalannya perusahaan. Tingkatan edukasi memengaruhi 

kemampuan anggota dewan direksi untuk berpikir kreatif, melahirkan perspektif yang berbeda 

untuk menganalisis informasi, dan membuat keputusan strategi yang berhubungan dengan 

reputasi perusahaan (Alshareef & Sandhu, 2015). 

Penelitian ini sejalan dengan teori ketergantungan sumber daya yang memperlihatkan 

bahwa keterampilan yang dimiliki anggota dewan akan meningkatkan reputasi yang dimiliki 

perusahaan. Keterampilan dan pengembangan sumber daya manusia merupakan hal yang 

penting dalam perkembangan bisnis. Keterampilan tinggi yang dimiliki oleh anggota dewan 

direksi akan memperkuat kepercayaan konsumen kepada perusahaan dan juga akan 

memperbesar jangkauan bisnis perusahaan. 

Hasil penelitian ini konsisten dan sejalan dengan penelitian Cecchetti et al. (2018) yang 

menemukan bahwa hubungan keterampilan yang dimiliki anggota dewan direksi mempunyai 

pengaruh signifikan terhadap reputasi perusahaan. Akan tetapi, hasil penelitian ini tidak sejalan 

dan tidak konsisten dengan Hartmann & Carmenate (2020) yang menemukan bahwa hubungan 

keberagaman keterampilan yang didasarkan pada keberagaman latar edukasi tidak memiliki 

dampak signifikan terhadap reputasi perusahaan, dikarenakan hanya mengukur keberagaman 

keterampilan dari tingkatan pendidikan yang dimiliki anggota dewan di dalam penelitian, 

penelitian tambahan untuk mendalami teknik atau latar belakang pendidikan yang spesifik 

memengaruhi keterlibatan dewan dalam aktivitas sosial perusahaan. 

 

Pengaruh Keterampilan Dewan Direksi terhadap Kinerja Keuangan 

Keterampilan dewan direksi memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 

keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa, keterampilan dewan direksi cenderung meningkatkan 

reputasi perusahaan di Indonesia. Semakin tinggi keterampilan dewan direksi di dalam 

perusahaan, maka kinerja keuangan perusahaan cenderung meningkat. 

Keterampilan dewan merupakan gabungan akan tingkatan pendidikan dan pengalaman 

yang dimiliki oleh masing-masing anggota dewan. Keberagaman keterampilan yang dimiliki 

anggota dewan dapat meningkatkan efektivitas dari dewan direksi, dikarenakan mereka 

mempunyai spesialisasi tersendiri dalam suatu bidang. Ini dapat menjadi pengaruh yang kuat 

akan kinerja keuangan, karena hubungan positif antar tingkat pendidikan yang tinggi dan 

kemauan mereka dalam menggunakan informasi eksternal, mengembangkan koneksi, dan 

menggunakan konsultan atau meningkatkan kualitasi akuntasi dan pemantauan (Crabree & 

Gomolka, 1991; Lybaert 1998). Berbagai latar belakang pendidikan yang dimiliki oleh dewan 

dapat meningkatkan kinerja keuangan suatu perusahaan, dikarenakan gabungan dari 

kompetensi dan kapabilitas. 

Penelitian ini sejalan dengan teori ketergantungan sumber daya yang menunjukkan 

keberagaman keterampilan yang dimiliki anggota dewan akan meningkatkan kinerja keuangan. 
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Tingkatan tinggi dari kualifikasi edukasi dari anggota dewan bertindak sebagai sumber daya 

strategis bagi perusahaan, karena membawakan keberagaman keterampilan dari setiap anggota 

dewan. Keterampilan dan pengembangan sumber daya manusia merupakan hal yang penting 

dalam perkembangan bisnis, ini dikarenakan perusahaan menginginkan dewan untuk berpikir 

kritis agar dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 

Hasil penelitian ini konsisten dan sejalan dengan Ujunwa (2012) yang menemukan bahwa 

keterampilan dewan berpengaruh positif atas kinerja perusahaan. Kemudian, penelitian ini juga 

sejalan dengan penelitian Francis et al. (2015) yang menemukan bahwa kehadiran dewan 

berakademik tinggi berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan khususnya yang memiliki 

gelar terkait dengan bisnis. Akan tetapi, hasil penelitian ini tidak konsisten dan tidak sejalan 

dengan Assenga et al. (2018) yang menemukan dewan yang berakademik tinggi tidak 

berhubungan positif terhadap kinerja keuangan. 

 

Pengaruh Keberadaan Perempuan di dalam Dewan Direksi terhadap Reputasi 

Perusahaan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keberadaan perempuan di dalam dewan direksi 

memiliki pengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap reputasi perusahaan. Hal ini 

menunjukkan bahwa, keberadaan perempuan di dalam dewan direksi dapat meningkatkan 

reputasi perusahaan walaupun tidak secara signifikan. Pengaruh keberadaan perempuan di 

dalam dewan direksi tidak cukup kuat pengaruhnya dalam meningkatkan reputasi perusahaan 

di Indonesia. 

Perempuan diyakini dapat meningkatkan reputasi perusahaan hanya jika mereka 

menyediakan perspektif baru ke dalam pengambilan keputusan; jika tidak, maka perempuan 

hanya membawa efek negatif dan dapat menyebabkan konflik yang lebih besar dalam dewan. 

Direksi perempuan cenderung terlibat dalam kegiatan filantropi yang kecil kemungkinannya 

terkait dengan penyebab peningkatan reputasi. William (2003) menemukan bahwa direktur 

perempuan cenderung akan terlibat dalam penyebab yang tidak terlalu signifikan terhadap 

reputasi perusahaan seperti memberi ke masyarakat dan karya seni. 

Teori ketergantungan sumber daya menyatakan dewan direksi perempuan merupakan alat 

penting dalam mengalokasi sumber daya eksternal dan menjaga hubungan dengan organisasi 

eksternal. Namun, dalam penelitan ini persentase jumlah anggota dewan direksi perempuan 

sebesar 11,6%, sehingga pengaruh yang diberikan tidak cukup kuat terhadap reputasi 

perusahaan. Wanita menyediakan sumber daya penting yang meningkatkan kelebihan 

kompetisi perusahaan, di mana keberagaman yang lebih besar meningkatkan pemahaman akan 

pasar dengan mencocokkan keberagaman dewan direksi terhadap keberagaman pelanggan 

potensial dan karyawan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan Miller & Triana (2009) yang menemukan bahwa 

keberadaan perempuan tidak terkait dengan reputasi perusahaan dikarenakan beberapa bukti 

bahwa direktur perempuan kurang terkait dengan hal yang meningkatkan reputasi. Caroline & 

Jimmy (2020) menemukan bahwa kehadiran perempuan di dalam dewan tidak memiliki 

pengaruh akan reputasi perusahaan dikarenakan kecilnya jumlah sampel yang digunakan. Akan 

tetapi, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan Brammer et al. (2009) yang menemukan bahwa 

kehadiran perempuan di dalam dewan direksi perusahaan dilihat secara positif terhadap reputasi 

perusahaan. 

 

Pengaruh Keberadaan Perempuan di dalam Dewan Direksi terhadap Kinerja Keuangan 

Keberadaan perempuan di dalam dewan direksi memiliki pengaruh positif tetapi tidak 

signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa, pengaruh keberadaan 

perempuan di dalam dewan direksi dapat meningkatkan kinerja keuangan, walaupun tidak 
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signifikan. Pengaruh keberadaan perempuan di dalam dewan direksi tidak cukup kuat dalam 

meningkatkan kinerja keuangan perusahaan di Indonesia. 

Perempuan dapat memberi opini lain terhadap perusahaan yang dapat meningkatkan 

kualitas dalam proses pengambilan keputusan dengan menggunakan sudut pandang berbeda 

yang memacu inovasi dan kreativitas. Perusahaan yang mempunyai anggota dewan direksi 

perempuan dapat meningkatkan keberlanjutan dan standar etik perusahaan, dan dapat memiliki 

dampak terhadap proses pengambilan keputusan, reputasi, dan operasi perusahaan. Persentase 

dewan direksi perempuan dalam penelitian ini  sebesar 11,6% dan memperlihatkan memiliki 

pengaruh yang terbatas dikarenakan jumlahnya yang sedikit, sehingga lebih kecil 

kemungkinannya untuk terkait dengan penyebab yang meningkatkan kinerja keuangan. 

Teori ketergantungan sumber daya menyatakan bahwa perempuan di dalam anggota 

dewan dapat meyakinkan pemangku kepentingan akan keberagaman dalam perusahaan, 

meningkatkan legitimasi perusahaan, dan membangun koneksi dengan pihak eksternal 

(Luckerath-Rovers, 2013). Perempuan merupakan  aset dalam tingkatan dewan yang 

menyediakan keuntungan positif kepada perusahaan. Namun, dalam penelitian ini, perusahaan 

sampel memiliki proporsi anggota dewan direksi perempuan yang kecil, sehingga pengaruh 

yang diberikan tidak cukup kuat terhadap kinerja keuangan.   

Hasil penelitian ini sejalan dengan Rancati (2017) yang mendapatkan hasil di mana 

hubungan kehadiran perempuan dalam dewan dan Tobin’s Q menunjukkan tidak adanya 

dampak signifikan atas Tobin’s Q yang memperlihatkan kehadiran perempuan tidak 

memengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Herrera-Cano & Gonzalez-Perez (2019) yang 

menemukan hasil yang konsisten dengan penelitian sebelumnya, sementara positif, tetapi tidak 

korelasi signifikan antara proporsi perempuan di dalam dewan perusahaan atas indikator 

berbeda (ROA, ROE, dan Tobin’s Q). Akan tetapi, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan 

Fidanoski et al. (2014) menunjukkan bahwa kehadiran perempuan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan.  

 

Pengaruh Reputasi Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan 

Reputasi perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Hal ini menunjukkan bahwa reputasi perusahaan cenderung meningkatakn kinerja keuangan 

perusahaan di Indonesia. Semakin baik reputasi perusahaan, maka kinerja keuangan perusahaan 

cenderung akan meningkat. 

Peningkatan reputasi dapat menguntungkan perusahaan, dikarenakan reputasi akan 

dijadikan indikator oleh konsumen dalam pembelian produk, investor dalam menilai kinerja 

perusahaan, pertanggungjawaban perusahaan ke masyarakat, dan karyawan dalam mengukur 

daya tarik perusahaan tersebut. Perusahaan yang memiliki reputasi yang baik akan lebih 

dipercaya oleh masyarakat, sehingga perusahaan akan lebih mudah meningkatkan kinerjanya. 

Reputasi yang baik merupakan nilai strategis untuk perusahaan, karena dapat meningkatkan 

kinerja keuangan perusahaan. Perusahaan yang memiliki reputasi yang baik memiliki peluang 

lebih besar dan risiko lebih kecil pada pasar. 

Penelitian ini sejalan dengan teori ketergantungan sumber daya yang menyatakan reputasi 

perusahaan berperan sebagai aset penting di dalam perusahaan. Reputasi dapat dijadikan 

keuntungan bersaing dan aset yang memungkinkan perusahaan untuk berinvestasi, 

berkembang, dan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan di dalam pengakuan dan 

pembuatan nilai. 

Hasil penelitian ini konsisten dan sejalan dengan Lee & Roh (2012) menunjukkan bahwa 

reputasi perusahaan secara signifikan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan baik 

berteknologi tinggi maupun rendah. Kemudian, hasil penelitian ini juga sejalan dan konsisten 

dengan Hall Jr & Lee (2014) menunjukkan reputasi perusahaan cenderung memiliki dampak 

positif terhadap kinerja keuangan dan hubungan ini secara konsisten kuat antar negara. 
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Peran Reputasi Perusahaan dalam Memediasi Pengaruh Ukuran Dewan Direksi 

terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi memiliki pengaruh 

signifikan terhadap reputasi perusahaan. Hasil penelitian ini juga menemukan bahwa reputasi 

perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Setelah itu, dilakukan uji 

sobel untuk menguji kekuatan mediasi variabel reputasi perusahaan. Dalam pengujian tersebut, 

dapat ditarik kesimpulan bahwa reputasi perusahaan berperan dalam memediasi ukuran dewan 

direksi terhadap kinerja keuangan perusahaan di Indonesia. 

Ukuran dewan direksi yang besar akan membawa berbagai pengetahuan yang akan 

memengaruhi kualitas dari pengembalin keputusan, beserta menyediakan alternatif yang lebih 

luas akan keputusan tersebut. Banyaknya anggota dewan yang dimiliki perusahaan membawa 

kesempatan yang lebih besar untuk mengelola kualitas, kinerja, tanggung jawab, dan daya tarik 

perusahaan, serta membangun hubungan dengan pihak eksternal. Peningkatan reputasi dapat 

menguntungkan perusahaan, dikarenakan reputasi akan dijadikan indikator oleh konsumen 

dalam pembelian produk, investor dalam menilai kinerja perusahaan, pertanggungjawaban 

perusahaan ke masyarakat, dan karyawan dalam mengukur daya tarik perusahaan tersebut. 

Reputasi yang baik merupakan nilai strategis untuk perusahaan, karena dapat meningkatkan 

kinerja keuangan perusahaan. 

Teori ketergantungan sumber daya menyatakan bahwa dewan direktur membawa 

berbagai keberagaman sumber daya yang berharga kepada perusahaan. Ukuran dewan yang 

besar dalam perusahaan membuka kesempatan lebih besar untuk membangun koneksi dengan 

pihak eksternal, sehingga perusahaan lebih mudah untuk mengelola reputasi menjadi lebih baik. 

Reputasi dapat dijadikan keuntungan bersaing dan aset yang memungkinkan perusahaan untuk 

berinvestasi, berkembang, dan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan di dalam pengakuan 

dan pembuatan nilai. Dengan demikian, reputasi perusahaan berperan dalam memediasi 

pengaruh ukuran dewan direksi terhadap kinerja keuangan perusahaan di Indonesia. 

 

Peran Reputasi Perusahaan dalam Memediasi Pengaruh Keterampilan Dewan Direksi 

terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keterampilan dewan direksi memiliki pengaruh 

signifikan terhadap reputasi perusahaan. Hasil penelitian ini juga menemukan bahwa reputasi 

perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Setelah itu, dilakukan uji 

sobel untuk menguji kekuatan mediasi variabel reputasi perusahaan. Dalam pengujian tersebut, 

dapat ditarik kesimpulan bahwa reputasi perusahaan berperan dalam memediasi keterampilan 

dewan direksi terhadap kinerja keuangan perusahaan di Indonesia. 

Keterampilan dewan yang didasari dari keberagaman latar belakang pendidikan yang 

tinggi dapat memfasilitasi penyesuaian dalam lingkungan yang bergejolak dengan 

memperdebatkan strategi perusahaan sebelum lingkungan berubah dan mempertimbangkan 

alternatif (Hambrick & Mason, 1984). Keberagaman dalam anggota dewan akan menjadi alat 

bantu bagi mereka untuk lebih responsif terhadap perubahan lingkungan ekonomi yang akan 

memengaruhi kualitas, kinerja, tanggung jawab, serta daya tarik perusahaan. Peningkatan 

reputasi dapat menguntungkan perusahaan, dikarenakan reputasi akan dijadikan indikator oleh 

konsumen dalam pembelian produk, investor dalam menilai kinerja perusahaan, 

pertanggungjawaban perusahaan ke masyarakat, dan karyawan dalam mengukur daya tarik 

perusahaan tersebut. 

Teori ketergantungan sumber daya menyatakan bahwa keterampilan yang merupakan 

nilai strategis perusahaan dapat dikatakan sebagai salah satu sumber daya yang penting. 

Keterampilan dewan yang tersedia di dalam dewan direksi perusahaan akan memengaruhi hasil 
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dari pengambilan keputusan akan permasalahan yang dihadapi perusahaan. Keterampilan tinggi 

yang dimiliki oleh anggota dewan direksi akan memperkuat kepercayaan konsumen kepada 

perusahaan dan juga akan memperbesar jangkauan bisnis yang bisa dijangkau oleh perusahaan. 

Dengan demikian, reputasi perusahaan berperan dalam memediasi pengaruh keterampilan 

dewan direksi terhadap kinerja keuangan perusahaan di Indonesia. 

 

Peran Reputasi Perusahaan dalam Memediasi Pengaruh Keberadaan Perempuan di 

dalam Dewan Direksi terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keberadaan perempuan di dalam dewan direksi 

memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap reputasi perusahaan. Hasil penelitian ini juga 

menemukan bahwa reputasi perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan. Setelah itu, dilakukan uji sobel untuk menguji kekuatan mediasi variabel reputasi 

perusahaan. Dalam pengujian tersebut, dapat ditarik kesimpulan bahwa reputasi perusahaan 

tidak berperan dalam memediasi keberadaan perempuan di dalam dewan direksi terhadap 

kinerja keuangan perusahaan di Indonesia. 

Perempuan diyakini dapat meningkatkan reputasi perusahaan dan kinerja keuangan hanya 

jika mereka menyediakan perspektif baru ke dalam pengambilan keputusan; jika tidak, maka 

perempuan hanya membawa efek negatif dan dapat menyebabkan konflik yang lebih besar 

dalam dewan. Direksi perempuan cenderung terlibat dalam kegiatan filantropi yang kecil 

kemungkinannya terkait dengan penyebab peningkatan reputasi. Anggota perempuan di dalam 

dewan direksi berjumlah sedikit masih belum menunjukkan kontribusi bagi kinerja keuangan 

perusahaan karena stakeholder belum meyakini peran yang dijalankan. 

Teori ketergantungan sumber daya yang menyatakan dewan direksi perempuan 

merupakan alat penting dalam mengalokasi sumber daya eksternal dan menjaga hubungan 

dengan organisasi. Wanita menyediakan sumber daya penting yang meningkatkan kelebihan 

kompetisi perusahaan, di mana meningkatkan pemahaman akan pasar dengan mencocokkan 

keberagaman dewan direksi terhadap keberagaman pelanggan potensial dan karyawan. Namun, 

dalam penelitian ini, jumlah anggota dewan direksi perempuan sangat kecil dan pengaruh yang 

diberikan tidak cukup kuat terhadap kinerja keuangan. Dengan demikian, reputasi perusahaan 

tidak berperan dalam memediasi pengaruh keberadaan perempuan di dalam dewan direksi 

terhadap kinerja keuangan perusahaan di Indonesia. 

 

SIMPULAN 

Karakteristik dewan direksi dapat dilihat dari ukuran, keterampilan, dan keberadaan 

perempuan dalam direksi. Dewan direksi dengan ukuran yang lebih besar dapat meningkatkan 

reputasi dan kinerja keuangan. Banyaknya anggota di dalam dewan direksi akan membawa 

lebih banyak informasi dan sumber daya yang akan membingkai kesan yang baik terhadap 

perusahaan. Ukuran dewan direksi yang besar akan memberikan jangkauan yang besar akan 

keahlian dan nasihat saat pengambilan keputusan. Semakin tingginya keterampilan dewan 

direksi dapat meningkatkan reputasi dan kinerja keuangan perusahaan. Dewan direksi dapat 

memperkuat kepercayaan konsumen dan stakeholder lainnya kepada perusahaan. Keterampilan 

dan pengembangan sumber daya manusia mendorong dewan untuk berpikir kritis dalam rangka 

meningkatkan kinerja keuangan. Keberadaan perempuan di dalam dewan komisaris memiliki 

dampak yang positif namun tidak signifikan terhadap reputasi dan kinerja keuangan. Direksi 

perempuan cenderung terlibat dalam kegiatan filantropi yang kecil kemungkinannya terkait 

dengan penyebab peningkatan reputasi. Selain itu, sedikitnya jumlah perempuan yang duduk di 

dalam dewan direksi membuat pengaruhnya terhadap peningkatan kinerja keuangan menjadi 

kecil.   
Semakin baik reputasi yang dimiliki perusahaan, maka semakin baik pula kinerja keuangan 

perusahaan tersebut. Hal ini disebabkan oleh reputasi yang dijadikan indikator oleh konsumen dalam 
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pembelian produk, investor dalam menilai kinerja perusahaan, pertanggungjawaban perusahaan ke 

masyarakat, dan karyawan dalam mengukur daya tarik perusahaan tersebut.  

Implikasi teoretis penelitian ini menguatkan teori ketergantungan sumber daya 

dikemukakan oleh Pfeffer & Salancik (1978). Teori ketergantungan sumber daya berdasar dari 

prinsip bahwa sumber daya adalah kunci akan kesuksesan organisasi dan pengontrolan sumber 

daya merupakan dasar dari kekuatan. Sumber daya yang diperlukan oleh perusahaan mungkin 

langka, tidak selalu tersedia untuk diperoleh, atau dikuasai oleh individu yang tidak kooperatif. 

Sumber daya yang berasal dari luar organisasi menjadikan organisasi berpikir untuk 

mengurangi ketergantungannya akan sumber daya eksternal tersebut. Pemilihan ukuran dan 

komposisi dewan direksi merupakan salah satu tindakan untuk mengurangi ketergantungan 

terhadap sumber daya eksternal. 

Implikasi praktis dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan pertimbangan bagi 

perusahaan dalam menentukan komposisi ukuran dewan direksi, keterampilan dewan direksi, 

dan keberadaan perempuan di dalam dewan direksi dalam perusahaan untuk meningkatkan 

kinerja keuangan. Perusahaan harus memiilih dengan baik semua anggota dewan direksi yang 

akan menjalankan tugasnya, karena anggota dewan direksi merupakan aset/sumber daya yang 

berharga bagi perusahaan. Pemanfaatan anggota dewan direksi dengan baik dapat 

meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 

Penelitian ini juga diharapkan dapat memberi manfaat bagi investor dalam melakukan 

analisis, agar lebih akurat dan lengkap terhadap suatu perusahaan. Informasi mengenai anggota 

dewan direksi yang dimiliki perusahaan diharapkan dapat membantu investor dalam 

mempertimbangkan perusahaan yang akan diinvestasikan. Dengan demikian, investor dapat 

memperoleh lebih banyak informasi sebelum melakukan investasi.  

Penelitian ini juga diharapkan dapat memberi manfaat bagi regulator yaitu Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) dan Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai bahan referensi untuk mengevaluasi 

kebijakan yang telah dibuat, khususnya mengenai komposisi dan karakteristik anggota dewan 

direksi. Peneliti juga berharap penelitian ini dapat mendukung regulator dalam 

mempertahankan dan meningkatkan efektivitas kebijakan-kebijakan yang telah berlaku. Selain 

itu, penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi referensi dalam membuat kebijakan baru di 

masa akan datang yang dapat meningkatkan informasi yang diberikan oleh perusahaan kepada 

investor. 

Untuk mengembangkan penelitian berdasarkan keterbatasan penelitian ini, penelitian di 

masa yang akan datang disarankan untuk mempertimbangkan karakteristik dewan direksi yang 

lain seperti dewan direksi independen, dewan direksi asing, dewan direksi luar, dan lain-lain, 

atau menyatukan semua karakteristik dewan direksi menjadi satu alat ukur. Selain itu, 

penelitian berikutnya dapat mempertimbangkan pengukuran keterampilan dengan 

menggunakan pengalaman dari dewan direksi. 
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Abstract 

This lstudy laims lto lexamine lthe linfluence lof lAudit lCommittee lAccounting land lFinancial 

lExpertise, lCompany lSize, lMeeting lFrequency land lBoard lSize lof lCommissioners lto lexistence 

lRisk lManagement lCommittee lof lnon-financial lcompany llisted lon lthe lIndonesia lStock 

lExchange l(IDX) lin lthe lperiod l2015-2019. lThe lsampling lmethod lof lthis lstudy lis lpurposive 

lsampling land la  lsample lof l125 lcompanies lwas lobtained. lThe lanalytical lmethod lused lis llogistic  

lregression. lThe lresults lshowed lthat lthe laudit lcommittee's laccounting land lfinance lexpertise 

land lthe lsize lof lthe lboard lof lcommissioners lhad lno leffect lon lthe lexistence lof la lrisk lmanagement 

lcommittee. lWhile lthe lsize lof lthe lcompany land lthe lfrequency lof lboard lof lcommissioners 

lmeetings lhave la lpositive leffect lon lthe lexistence lof lthe lrisk lmanagement lcommittee. 
Keywords l: lAudit lCommittee lAccounting land lFinancial lExpertise, lCompany lSize, lBoard lof 

lCommissioners lMeeting lFrequency, lBoard lof lCommissioners lSize, lRisk 

lManagement lCommittee. 
 

Abstrak 

Penelitian lini lbertujuan luntuk lmenguji lpengaruh lKeahlian lKeuangan ldan lAkuntansi lKomite 

lAudit, lUkuran lPerusahaan, lFrekuensi lRapat ldan  lUkuran lDewan lKomisaris lTerhadap  

lKeberadaan  lKomite lManajemen  lRisiko lpada lperusahaan  lnon-finansial lyang  lterdaftar ldi  

lBursa lEfek lIndonesia l(BEI) lpada lperiode l2015-2019. lMetode  lpengambilan lsampel ldalam  

lpenelitian lini ladalah lpurposive lsampling ldan  ldiperoleh lsampel lsejumlah  l125  lperusahaan.  

lMetode lanalisis lyang  ldigunakan ladalah lregresi llogistik. lHasil lpenelitian lmenunjukkan  

lbahwa lkeahlian lakuntansi ldan lkeuangan lkomite laudit ldan lukuran ldewan lkomisaris ltidak  

lberpengaruh lterhadap lkeberadaan lkomite lmanajemen lrisiko. lSedangkan lukuran lperusahaan  

ldan lfrekuensi lrapat ldewan  lkomisaris lberpengaruh lpositif lterhadap lkeberadaan  lkomite  

lmanajemen lrisiko. 
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Kata-kata lKunci l: lKeahlian lKeuangan ldan lAkuntansi lKomite lAudit, lUkuran lPerusahaan, 

lFrekuensi lRapat lDewan lKomisaris, lUkuran lDewan  lKomisaris, lKeberadaan  

lKomite lManajemen lRisiko. l 

 

PENDAHULUAN 

Pertumbuhan ldan lperkembangan lperusahaan ladalah lhal lyang ldiharapkan loleh lpihak 

linternal ldan leksternal lperusahaan. lBanyak lperusahaan lyang lberusaha luntuk lmemenuhi  

lharapan ltersebut, ltermasuk  lmenjadi llebih lbaik ldan lmenjadi lpusat  lindustri ldalam lbidangnya 

ldari lwaktu lke lwaktu. lAdanya lfaktor lketidakpastian lterjadinya lrisiko lmerupakan lfaktor lyang  

ltidak ldapat ldipisahkan ldalam lsetiap laktivitas lyang ldilakukan lperusahaan luntuk lmencapai  

ltujuannya l(Panjago, l2016). 

Menurut lRustam l(2018:4) lRisiko lterjadi lkarena lkurangnya latau lketidakmampuan  luntuk  

lmemperoleh linformasi lyang  lcukup ltentang lapa lyang lterjadi lpada lperusahaan ldi lmasa ldepan.  

lRisiko lselalu ldihadapi loleh lsemua lperusahaan ltanpa lterkecuali. Manajemen lrisiko ljuga 

lmelindungi lpara lpemangku ldari lkemungkinan  lefek lnegatif lrisiko l(Ahmad, l2019).  

lPengendalian lrisiko latau lyang ldisebut lmanajemen lrisiko lberdampak lterhadap  

lkeberlangsungan lperusahaan. lManajemen lrisiko lyang lbaik ldapat lmenguntungkan, ltetapi  

lmanajemen lrisiko lyang lburuk ldapat lmenyebabkan lkerugian lbagi lperusahaan l(Febryna, l2015). 

Di lIndonesia, lkeberadaan lKomite lManajemen lRisiko lmulai lmeningkat lseiring ldengan  

ldikeluarkannya lPeraturan lBank lIndonesia lNo. l5/8/PBI/2003 ldan lNo.8/4/PBI/2006 luntuk  

lpenerapan lGood lCorporate lGovernance lyang lbaik lbagi lbank lumum ldiwajibkan luntuk  

lmemiliki lKomite lManajemen lRisiko latau lKomite lPemantau lRisiko. lBerbeda ldengan  

lperusahaan  lnon-keuangan lyang lbelum ldiwajibkan ladanya lKomite lManajemen lRisiko  latau  

lmasih lbersifat lsukarela. lHal lini ldikarenakan lbelum ladanya lperaturan lkhusus lyang lmengatur  

lseluruh lperusahaan  ldiwajibkan luntuk lmembentuk lKomite lManajemen lRisiko, lsehingga  

lmasih lbanyak lperusahaan lyang lfungsi lKomite lManajemen lRisikonya lmasih ltergabung  

ldengan lKomite lAudit. l 

Kasus lyang lpernah lterjadi lpada lPT lAsuransi lJiwasraya lPada ltahun l2019, lRibuan  

lnasabah  likut ldalam lprogram lJS  lSaving lPlan, lAkan ltetapi lproduk ltersebut lmenimbulkan  

lpermasalahan  lbesar lketika lklaim-nya lmulai ljatuh ltempo ldan  lperusahan lgagal  lbayar  lklaim ldi  

lbulan lOktober l2018. lKisruh lPT lAsuransi lJiwasraya  lpun lterungkap lke lpublik lkarena llaporan  

lkeuangan  lperusahaan l‘unaudited’ ltahun  l2017. ldapat ldilihat lbahwa lpenerapan lmanajemen  

lrisiko ldi  lPT lAsuransi  lJiwasraya lbelum  lefektif. lTindakan lpencegahan  ldini ltidak lterjadi lwalau  

lsudah  lada lindikasi lrisiko  ltinggi ldari lberbagai lsumber, ldi lantaranya ladalah  lmelalui laudit  lBPK 

lsebelumnya ldi  ltahun l2016  lserta lmelalui lpengawasan  lOJK lyang lsemakin ldiperketat  ldalam ldua 

ltahun lterakhir l(Alijoyo, l2018). 

Agency ltheory l(teori lkeagenan) lmenurut lJensen ldan  lMeckling l(1976) ldalam lDestriana 

l(2011) ladalah  lsuatu lteori lpemisahan lantara lpemilik l(prinsipal) ldan lpengelola l(agen)  

lperusahaan  lyang  ldapat  lmenimbulkan lmasalah lkeagenan l(agency  lproblem). lAgency ltheory  

lmenekankan lpentingnya lpemilik lperusahaan l(pemegang lsaham) lmenyerahkan lmanajemen  

lperusahaan  lkepada lstaf lprofessional lyang  llebih lmemahami l(disebut lagens) luntuk  

lmenjalankan lbisnis lsehari-hari. lTujuan ldari ldipisahkannya lpengelolaan ldari lkepemilikan  

lperusahaan, lyaitu lagar lpemilik lperusahaan lyang ldijalankan lsecara lprofessional ldapat  

lmemaksimalkan lkeuntungan lmereka ldengan lbiaya lyang lpaling lefisien l(Sutedi, l2012:13-14). L 

Good Corporate Governance Menurut Forum Corporate Governance On Indonesia 

(FCGI), adalah peraturan yang mengatur hubungan yang ada dalam suatu perusahaan, 

seperti pemegang saham, pengelola perusahaan, kreditur, pemerintah, dan karyawan, serta 

hak dan kewajibannya atau dengan kata lain sistem yang mengendalikan perusahaan. 

Kinerja yang transparan dan profesional akan dikembangkan sebagai hasil penerapan tata 

kelola perusahaan dalam organisasi. Transparansi, Akuntabilitas, Tanggung Jawab, 
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Independensi, dan Kewajaran adalah prinsip-prinsip yang harus diikuti dalam menjalankan 

tata kelola perusahaan yang baik dalam suatu perusahaan. Penerapan Tata Kelola 

Perusahaan yang Baik merupakan upaya untuk membangun kembali kepercayaan investor 

dan institusi terkait di pasar modal. 

Komite lNasional lKebijakan lGovernance l(KNKG,  l2012) lmenyatakan lbahwa lkomite  

lmanajemen lrisiko ladalah lorgan ldewan  lkomisaris luntuk lmembantu lmengawasi  ldan  lmemantau  

lpelaksanaan lpenerapan lmanajemen lrisiko ldi lperusahaan. lPembentukan lkomite ltersebut  

lbertujuan luntuk  lmembantu  ldan lmeningkatkan lfungsi ldewan lkomisaris l(atau ldewan  

lpengawas) luntuk lmenjalankan  lfungsi lpengawasan latas lproses lpelaporan lkeuangan,  

lmanajemen lrisiko, lpelaksanaan laudit, ldan  lmeningkatkan lefektivitas ldalam  limplementasi  ltata 

lkelola lperusahaan lyang lbaik l(Effendi, l2016:48). 

KMR lterdiri ldari ldua lmacam, lyaitu  lKMR lyang  lberdiri lsendiri ldan lKMR lyang  

lterintegrasi lke ldalam lKomite lAudit. lTetapi, lfungsi ldan ltugasnya lsama lyakni lmemantau,  

lmengelola ldan lmemberikan lstrategi luntuk lkemungkinan lrisiko lyang lterjadi. lAdanya lkomite  

lyang lkhusus lmenangani lrisiko lyakni lKMR lakan lmemberikan lkemudahan  ldalam  lmengontrol  

lseluruh l lperusahaan l(Panjago, l2016). Dalam lpenelitian lini, lvariabel ldependen lyang  

ldigunakan ladalah lKMR lyang lberdiri lsendiri l(independen). llKeberadaan lKMR lyang  lberdiri 

lsendiri ldalam lsuatu lperusahaan lmemberikan lpemantauan lkinerja lmanajemen  lyang  llebih lbaik  

ldan llebih lefisien ldibandingkan ldengan  lKMR lyang  lterintegrasi ldengan  lkomite laudit l(Herlantu,  

l2014). 

Menurut lBAPEPAM, lsetidaknya lsalah lsatu langgota lKomite lAudit lmemiliki llatar  

lbelakang lpendidikan ldan lkeahlian ldi lbidang lakuntansi ldan lkeuangan. lSemakin lbanyak  

langgota lKomite lAudit lyang lmemiliki lkeahlian lakuntansi ldan lkeuangan lakan lmendukung  

ladanya lKMR. lDengan lkemampuan ldi lbidang lakuntansi ldan lkeuangan langgota lKomite lAudit,  

lmereka lsadar lakan  lrisiko lyang ldihadapi loleh lperusahaan ldan  lmereka ltidak  lhanya lmengawasi  

lproses lpelaporan lakuntansi ldan lkeuangan lyang lmenjadi lrisiko lkeuangan lperusahaan ltetapi  

ljuga lmemantau lberbagai ljenis lrisiko llainnya lseperti lrisiko loperasional, lrisiko lstrategis lserta 

lrisiko leksternalitas lyang lharus ldiawasi lpelaksanaannya lsehingga langgota lKomite lAudit  

lmendukung ladanya lKomite lManajemen lRisiko luntuk lmemungkinkan lpengawasan lrisiko  

lyang ldapat lberjalan lefektif ldan lsesuai ldengan ltujuan lperusahaan lHerlantu l(2014). lPenelitian  

lyang ldilakukan loleh lHerlantu l(2014) ldan lAbdillah l(2016) lmenunjukan lbahwa lkeahlian  

lakuntansi ldan lkeuangan lKomite lAudit lberpengaruh lpositif lterhadap lKeberadaan lkomite  

lmanajemen lrisiko. 

Menurut lRiyanto l(2011:313) lUkuran lPerusahaan ladalah lgambaran lbesar lkecilnya  

lsuatu lperusahaan lyang ldilihat ldari lbesarnya lnilai lequity, lnilai lpenjualan latau lnilai laktiva.  

lSecara lumum, lperusahaan lbesar lmemiliki lpraktik  lcorporate lgovernance lyang llebih lbaik  

ldibandingkan lperusahaan lkecil ldengan lmembentuk lKMR lyang lbertujuan luntuk lmengawasi  

lberbagai lrisiko  ldan  lsistem lmanajemen  lrisiko latas ldampak lkompleksitas lperusahaan luntuk  

lmenjaga lnama lbaiknya l(good limage). lHal lini lmengakibatkan ldorongan luntuk lmembentuk  

lkomite lbaru lsemakin lbesar lyang lbertujuan lmengawasi lberbagai lrisiko  ltersebut l(Hadi, l2015). 

lPenelitian lMonerza l(2015), lRatnawati l(2016), lGlynis l(2017), lAziz let lal. l(2019) 

lmenunjukkan lbahwa lukuran lperusahaan lberpengaruh lpositif lterhadap lkeberadaan lkomite  

lmanajemen lrisiko lpada lperusahaan.  

 Menurut lCotter ldkk., l(1998) ldalam lFebryna l(2015) lfrekuensi lrapat lDewan lKomisaris 

lmerupakan lsumber lpenting luntuk lmenciptakan lefektivitas lDewan lKomisaris. lIntensitas 

lrapat lyang  lkurang lmenyebabkan lDewan lKomisaris lminim lmendapatkan linformasi lyang  

llengkap lmengenai lpotensi lrisiko  lyang lakan ldihadapi lperusahaan ldi  lmasa lmendatang  

l(Febryna, l2015). lOleh lkarena litu, lsemakin  lsering lintensitas lrapat lDewan  lKomisaris, lsemakin  

lbanyak linformasi ldan lpengetahuan ltentang lkeadaan lperusahaan lkhususnya lrisiko  



Budiantoro, Lapae & Santosa: Pengaruh Karakteristik Komite… 

 

22 

lperusahaan  ldan  lpemantauan lmanajemen  lrisiko  lyang  lakan lmempengaruhi lpelaksanaan  lfungsi  

lpengawasan lyang  lmendukung  lpembentukan lKMR. lPada lpenelitian lWahyuni  l(2012), 

lFebryna l(2015), lHadi l(2015) ldan  lPanjago  l(2016) lmenunjukkan lbahwa lvariabel lfrekuensi  

lrapat ldewan  lkomisaris lberpengaruh lpositif lterhadap lkeberadaan lkomite lmanajemen lrisiko.  

Menurut lperaturan lOJK lNo.33/POJK.04/2014 lDewan lKomisaris ladalah lorgan  

lperusahaan lpublik lyang lmelakukan lpengawasan  lsecara lumum ldan/atau lkhusus lsesuai  

ldengan langgaran ldasar lserta lmemberi lnasihat lkepada ldireksi. lUkuran ldewan lkomisaris 

lberhubungan ldengan  lkeberadaan lKMR lpada lsuatu lperusahaan. lSemakin lkompleks lsebuah  

lperusahaan, lmaka lsemakin ltinggi lrisikonya. lOleh  lkarena litu lperusahaan lharus lmenjaga  

lefisiensi lpengambilan lkeputusan lmereka. lPenelitian lLindawati l(2020), lKusnadi, lA.M, 

lMangku l& lArdi l(2016), lArifina l(2017) ldan  lGlynis l(2017) lmenunjukkan lbahwa lvariabel  

lukuran ldewan lkomisaris lberpengaruh lpositif lsignifikan lterhadap lkeberadaan lkomite  

lmanajemen lrisiko. lBerdasarkan luraian ldiatas, lhipotesis lpada penelitian ini adalah: 

H1 l : lKeahlian lAkuntansi ldan lKeuangan lKomite lAudit lberpengaruh lpositif lterhadap  

lKeberadaan l lKomite lManajemen lRisiko. 

H2 : lUkuran lPerusahaan lberpengaruh lpositif lterhadap  lKeberadaan lKomite lManajemen  

lRisiko. 

H3 : lFrekuensi lRapat lDewan  lKomisaris lberpengaruh lpositif lterhadap lKeberadaan lKomite 

lManajemen  lRisiko. 

H4 : lUkuran lDewan lKomisaris lberpengaruh lpositif lterhadap lKeberadaan lKomite 

lManajemen  lRisiko. 

 

METODE lPENELITIAN 

Jenis lpenelitian  lini ladalah  lpenelitian lkuantitatif. lData lyang  ldigunakan ladalah ldata lsekunder.  

lPopulasi ldalam lpenelitian lini ladalah lperusahaan lnon-finansial lyang ltelah ltercatat ldi lBursa 

lEfek lIndonesia l(BEI) lpada ltahun l2015-2019. lPengujian lhipotesis ldilakukan ldengan lalat  

lbantu lSPSS lversi l26.0. lPengambilan lsampel ldilakukan ldengan lmenggunakan lmetode 

lpurposive lsampling. lTeknik lpengumpulan ldata ldilakukan ldengan lmenggunakan lmetode l 

ldokumentasi. lData ldiambil ldan ldiakses ldari lBursa lEfek lIndonesia  lmelalui lwebsite  

lwww.idx.co.id. lData lyang ldigunakan ldalam lpenelitian lini lmerupakan  ldata lannual lreport  

lserta lfinancial lreport lperusahaan lnon-financial lyang  lterdaftar ldi lBEI lpada ltahun l2015-2019. 

 

Tabel l3. l1 lOperasionalisasi lVariabel lPenelitian 

Variabel Definisi lVariabel Indikator Skala l 

Keahlian 

lAkuntansi 

ldan 

lKeuangan 

lKomite 

lAudit 

(X1) 

Anggota lkomite laudit  

lsetidaknya ldisyaratkan  

lsekurang-kurangnya lada 

lsatu lorang lyang lmemiliki 

lkeahlian ldi lbidang 

lakuntansi ldan lkeuangan  

l(Aziz let lal., l2019). 

𝑎𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝑙𝑖𝑘𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝑙𝑖𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑙𝑖𝑦𝑎𝑛𝑔
 𝑙𝑖𝑚𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑙𝑖 𝑙𝑖𝑘𝑒𝑎ℎ𝑙𝑖𝑎𝑛 𝑙𝑖𝑎𝑘𝑢𝑛𝑡𝑎𝑛𝑠𝑖 𝑙𝑖

𝑑𝑎𝑛 𝑙𝑖𝑘𝑒𝑢𝑎𝑛𝑔𝑎𝑛 𝑙𝑖
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑙𝑖𝑘𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝑙𝑖𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑙𝑖
𝑑𝑎𝑙𝑎𝑚 𝑙𝑖 𝑙𝑖𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 𝑙𝑖

 

 

Rasio 

Ukuran 

lPerusahaan 

(X2) 

Ukuran lPerusahaan  

ldikaitkan ldengan lbesaran  

ljumlah lasset lyang ltersedia 

luntuk ldigunakan  

lperusahaan  l(Chen ldkk., 

l2009 ldalam l(Siahaan, 

l2018). 

 

 

Ln lTotal lAsset 

Rasio 
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Variabel Definisi lVariabel Indikator Skala l 

Frekuensi 

lRapat 

lDewan 

lKomisaris 

(X3) 

Frekuensi lrapat lDewan  

lKomisaris ladalah lberapa 

lkali ldalam lsatu ltahun 

lDewan lKomisaris 

lmengadakan  lrapat  

l(Sutaryo, ldkk., l2010 ldalam  

l(Febryna, l2015). 

 

∑ 𝑙𝑖𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑙𝑖𝑟𝑎𝑝𝑎𝑡 𝑙𝑖𝑑𝑎𝑙𝑎𝑚 𝑙𝑖 
1 𝑙𝑖𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 

Nomina

l 

Ukuran 

lDewan 

lKomisaris 

(X4) 

Ukuran lDewan  

lmenunjukkan lbesarnya 

ljumlah langgota lyang  

lberada lpada ldewan  

l(Febryna, l2015). 

 

∑ 𝑙𝑖𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑙𝑖𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝑙𝑖 
Nomina

l 

Keberadaan 

lKomite 

lManajemen  

lRisiko 

(Y) 

komite lmanajemen  

lrisikoadalah lorgan ldewan  

lkomisaris lyang lmembantu  

lpengawasan ldan  

lpemantauan lpelaksanaan  

lpenerapan lmanajemen  

lrisiko lpada lperusahaan  

l(KNKG, l2012). 

Variabel ldummy, ldimana l1  l= 

lperusahaan lmengungkapkan  

lkeberadaan lKMR ldan l0  l= 

lperusahaan ltidak lmemiliki 

lKMR. 

Nomina

l 

Sumber: lberbagai ljurnal, l2021 

 

HASIL lDAN lPEMBAHASAN l 

 
Tabel l1. lHosmer land lLemeshow lGoodness lof lFit 

Hosmer land lLemeshow lTest 

Step Chi-square df Sig. 

1 9.514 8 .301 

Sumber: lHasil lPengolahan ldata ldengan lSPSS l26.0 l2021 
 

Berdasarkan lhasil lpengujian lHosmer ldan lLemeshow lTest, ldapat ldiketahui lbahwa lnilai lchi-

aquare l9,514 ldan lnilai lprobabilitas lsignifikasi lmenunjukkan langka l0,301 l> l0,05 l(α) l5%, lmaka lHo 

lditerima. lHal lini lberarti lmodel lregersi lditerima lkarena lcocok ldengan ldata lobervasinya. 

 

Tabel l2. l-2 lLog lLikehood lBlock l0 l(Awal) 

Iteration lHistorya,b,c 

Iteration 
-2 lLog 

llikelihood 

Coefficients 

Constant 

Step 

l0 

1 489.162 -1.494 

2 474.600 -1.874 

3 474.357 -1.932 

4 474.357 -1.933 

5 474.357 -1.933 

Sumber: lHasil lPengolahan ldata ldengan lSPSS l26.0 l2021 
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Berikut lhasil luji l-2 llog llikelihood l(block lnumber l= l1) ldinyatakan lpada ltabel lberikut: l 

 

Tabel l3. l-2 lLog lLikehood lBlock l0 l(Akhir) 

Iteration lHistorya,b,c,d 

Iteration 

-2 lLog 

llikeliho

od 

Coefficients 

Constan

t 

KAKK

A 
UP FRDK UDK 

Step 

l1 

1 461.788 -5.895 -.126 .336 .049 -.027 

2 432.654 -11.385 -.256 .739 .070 -.065 

3 430.084 -14.335 -.323 .967 .077 -.089 

4 430.047 -14.752 -.333 .999 .078 -.092 

5 430.047 -14.759 -.333 1.000 .078 -.092 

6 430.047 -14.759 -.333 1.000 .078 -.092 

Sumber: lHasil lPengolahan ldata ldengan lSPSS l26.0 l2021 

 

Berdasarkan lhasil  ltable l menilai lmodel lfit l(overall lfit lmodel) tersebut lbahwa lmenunjukkan  

lpenurunan lnilai l-2LogL ldi lblock lnumber l0  ldan lblock lnumber l1 lsebesar l59.115. lPenurunan 

langka lini ldapat ldiartikan lbahwa lhipotesis lnol lditerima ldan lmodel lfit ldengan  ldata. 
 

 

Tabel l4. lKoefisien lDeterminasi 

Model lSummary 

Ste

p 

-2 lLog 

llikelihood 

Cox l& 

lSnell lR 

lSquare 

Nagelkerke 

lR lSquare 

1 430.047a .068 .129 
Sumber: lHasil lPengolahan ldata ldengan lSPSS l26.0 l2021 

 
Dari litabel lidiatas lidapat lidiliat lihasil lioutput lipengelohan lidata linilai liNaglekerke liR liSquare 

liadalah lisebesar li0,129. liHal liini liberarti libahwa livariabel likeahlian liakuntansi lidan likeuangan  

likomite liaudit, liukuran liperusahaan, lifrekuensi lirapat  lidewan likomisaris, liukuran lidewan likomisaris 

lidapat limempengaruhi likeberadaan likomite limanajemen lirisiko lisebesar li12,9%. liSedangkan 

lisisanya li87,1% limerupakan likontribusi lidari lifaktor lilain liyang litidak liditeliti lidalam lipenelitian liini. 

 

Tabel l5. lTabel lKlasifikasi l 

Classification lTablea 

Observed 

Predicted 

Komite lManajemen lRisiko 
Percentag

e lCorrect 

tidak 

lmengungkapkan 

lkeberadaan lKMR 

mengungkapka

n lkeberadaan 

lKMR 

 

KMR 

tidak 

lmengungkapkan 

lkeberadaan lKMR 

546 0 100.0 

mengungkapkan 

lkeberadaan lKMR 
70 9 11.4 

Overall lPercentage   88.8 

Sumber li: lHasil li lPengolahan li ldata li ldengan li lSPSS li l26.0 l2021 
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Dari lhasil lpengujian ldapat ldiketahui lbahwa lmenurut lprediksi, lperusahaan lyang lmengungkapkan  

ladanya lkeberadaan lkomite lmanajemen lrisiko ladalah l79, lsedangkan lberdasarkan lobservasi  

lsesungguhnya ladalah l9. lJadi, lketepatan  lmodel lini ladalah l9/79 latau l11,4%. lSementara litu, lprediksi 

lperusahaan lyang ltidak  lmengungkapkan ladanya lkeberadaan lkomite lmanajemen lrisiko ladalah l546, 

lsedangkan lobservasi lsesungguhnya ladalah l546. lJadi, lketepatan lmodel lini ladalah l546/546 latau l100%. 

lOleh lkarena litu ldapat ldisimpulkan lketepatan ldari lprediksi lkeseluruhan lmodel lini ladalah lsebesar 

l88,8%.i 

 

Tabel l      6. lHasil lUji lRegresi lLogistik 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 

Sumber: lHasil lpengolahan ldata ldengan lSPSS l26.0 l2021 
 

iBerdasarkan lihasil liuji lregresi llogistik ldapat ldiperoleh lpersamaan lsebagai lberikut: 

 

Y li= l-14,759 l– l0,333 lKAKKA l+ l1,000 lUP l+ l0,078 lFRDK l– l0,092 lUDK l+ le 

Berdasarkan lhasil lregresi ltersebut, ldapat ldiinterpretasikan lsebagai lberikut: 
1. Keahlian liakuntansi lidan likeuangan likomite liaudit limemiliki likoefisien li– li0,333 lidan litingkat 

lisignifikan li li0,502 liyang liberarti l> li0,05 li(5%) lisehingga liH1 liditolak. liArtinya liKeahlian 

liAkuntansi lidan liKeuangan liKomite liAudit litidak limempunyai lipengaruh literhadap 

likeberadaan likomite limanajemen lirisiko. li 
2. Ukuran liperusahaan limemiliki likoefisien li li1,000 lidan litingkat lisignifikan li li0,000 liyang 

liberarti l< li0,05 li(5%) lisehingga liH2 liditerima. liArtinya liUkuran liPerusahaan limempunyai 

lipengaruh like liarah lipositif literhadap likeberadaan likomite limanajemen lirisiko. 
3. Frekuensi lirapat lidewan likomisaris limemiliki likoefisien li li0,078 lidan litingkat lisignifikan li 

li0,000 liyang liberarti l< li0,05 li(5%) lisehingga liH3 liditerima. liArtinya liFrekuensi liRapat liDewan 

liKomisaris limempunyai lipengaruh like liarah lipositif literhadap likeberadaan likomite 

limanajemen lirisiko. 
4. Ukuran lidewan likomisaris limemiliki likoefisien li– li0,092 lidan litingkat lisignifikan li0,223 liyang 

liberarti l> li0,05 li(5%) lisehingga liH4 liditolak. liArtinya liUkuran liDewan liKomisaris litidak 

limempunyai lipengaruh literhadap likeberadaan likomite limanajemen lirisiko. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pengaruh lKeahlian lAkuntansi ldan lKeuangan lKomite lAudit lTerhadap lKeberadaan 

lKomite lManajemen lRisiko l 

Hasil luji lhipotesis lpertama lkeahlian lakuntansi ldan lkeuangan lkomite laudit ltidak  

lberpengaruh lterhadap lkeberadaan lkomite lmanajemen lrisiko ldengan lkoefisien l– l0,333 ldan  

ltingkat lsignifikan l0,502 lyang lberarti l> l0,05  l(5%) lsehingga lH1 lditolak. lTidak 

lberpengaruhnya lkeahlian lakuntansi ldan lkeuangan lkomite laudit lterhadap  lkeberadaan  

lkomite lmanajemen lrisiko lkarena lkeahlian lakuntansi ldan lkeuangan lyang ldimiliki loleh  

iVariables lin lthe lEquation 

 B df Sig. 
 

 

KAKKA -.333 1 .502  

UP 1.000 1 .000  

FRDK .078 1 .000  

UDK -.092 1 .223  

Constant -14.759 1 .000  
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langgota lKomite lAudit lcenderung llebih lberguna ldalam laudit ldan lpelaporan lkeuangan  

ldaripada lmanajemen lrisiko. lDengan ldemikian, lkomite laudit ltidak lmemiliki lperan ldalam  

lkeberadaan lKomite lManajemen lRisiko. lHasil lpenelitian lini lmendukung lhasil lpenelitian  

lLindawati l(2020) ldan lAziz let lal. l(2019) lyang lmenunjukkan lbahwa lkeahlian lakuntansi ldan  

lkeuangan lkomite laudit ltidak lberpengaruh lterhadap lkeberadaan lkomite lmanajemen lrisiko. 

 

Pengaruh lUkuran lPerusahaan lTerhadap lKeberadaan lKomite lManajemen lRisiko 

Hasil luji lhipotesis lkedua lukuran lperusahaan lberpengaruh lterhadap lkeberadaan lkomite  

lmanajemen lrisiko ldengan lkoefisien l1,000 ldan ltingkat lsignifikan l0,000 lyang lberarti l< l0,05 

l(5%) lsehingga lH2 lditerima. lPerusahaan  lyang  lmemiliki laset lbesar lcenderung lberhadapan  

ldengan lrisiko lyang lbesar lpula. lPerusahaan ldengan lukuran lbesar ljuga lcenderung  

lmengadopsi ldan lmemperhatikan lpraktik lcorporate lgovernance ldengan llebih lbaik  

ldibanding lperusahaan lkecil. lHal lini lmengakibatkan ldorongan luntuk lmembentuk lkomite  

lbaru lsemakin lbesar lUntuk lmengawasi lberbagai  lrisiko ltersebut l(Hadi, l2015). lHasil  

lpenelitian lini lmendukung lhasil lpenelitian lMonerza l(2015), lRatnawati l(2016), lGlynis 

l(2017) lserta lAziz l(2019) lyang lmenunjukkan lbahwa lukuran lperusahaan  lberpengaruh lpositif  

lterhadap lkeberadaan lkomite lmanajemen lrisiko. 

 

Pengaruh lFrekuensi lRapat lDewan  lKomisaris lTerhadap lKeberadaan lKomite 

lManajemen lRisiko l 

Hasil luji lhipotesis lketiga,  lfrekuensi  lrapat  ldewan lkomisaris lberpengaruh lpositif lterhadap  

lkeberadaan lkomite lmanajemen  lrisiko ldengan  lkoefisien l0,078 ldan ltingkat lsignifikan l0,000 

lyang lberarti l< l0,05 l(5%) lsehingga  lH3  lditerima. lSemakin ltingginya lfrekuensi lrapat latau 

ljumlah lpetemuan lyang ldiadakan loleh ldewan lkomisaris, lmaka lkesadaran lakan lsituasi lrisiko  

lyang ldihadapi lperusahaan  lsemakin lmeningkat ldan lcenderung llebih  lberupaya luntuk  

lmeningkatkan lmanajemen lrisiko  lperusahaan ldan lpengendaliannya, lsehingga lakan llebih  

lmendorong lmereka luntuk lmembentuk lKMR luntuk lmeng-cover lrisiko lyang lmungkin ltimbul 

lketika lrapat ltersebut ldiadakan. lHasil lpenelitian lini lmendukung lhasil lpenelitian lWahyuni  

l(2012), lFebryna l(2015), lHadi l(2015) lserta lPanjago l(2016) lyang lmenunjukkan lfrekuensi  

lrapat ldewan  lkomisaris lberpengaruh lpositif lterhadap lkeberadaan lkomite lmanajemen lrisiko. 

 

Pengaruh lUkuran lDewaniKomisaris lTerhadap lKeberadaan lKomite lManajemen 

lRisiko 

Hasil luji lhipotesis lkeempat, lukuran ldewan lkomisaris ltidak lberpengaruh lterhadap  

lkeberadaan lkomite lmanajemen lrisiko ldengan lkoefisien l– l0,092 lserta ltingkat lsignifikan  

l0,223 lyang lberarti llebih lbesar ldari l0,05 l(5%) lsehingga lH4 lditolak. lsemakin lbesar lukuran  

ldewan lkomisaris lpada lperusahaan, lsemakin lkecil lpeluang lperusahaan luntuk lmembentuk  

lKMR, lkarena lukuran ldewan lkomisaris lyang lbesar lakan lmeningkatkan  lbiaya lpengawasan  

lyang, lmaka ltugas lpengawasan ldan lrisiko lpengendalian ldapat lditangani loleh ldewan lsendiri, 

lsehingga ltekanan luntuk  lmembentuk  lkomite lmanajemen lrisiko lberkurang. lHasil lpenelitian  

lini lmendukung lhasil  lpenelitian lSiahaan l(2018), lFebryna l(2015), lserta lIstorini l&  lHandoyo  

l(2014) lyang lmenunjukkan lukuran ldewan lkomisaris ltidak lberpengaruh lterhadap lkeberadaan  

lkomite lmanajemen lrisiko. 

 

SIMPULANi 

Berdasarkan lhasil lpengujian ldan lanalisis lyang ldilakukan, lpenelitian lini lmenyimpulkan  

lbahwa lkeahlian lkeuangan  ldan  lakuntansi lKomite lAudit ltidak lmempengaruhi lkeberadaan  

lKomite lManajemen lRisiko, lkarena lpengalaman lakuntansi ldan lkeuangan lKomite lAudit  

lcenderung llebih lberguna ldalam laudit ldan lkeuangan ldaripada lmanajemen lrisiko. lUkuran  

lperusahaan  lberpengaruh lpositif lterhadap lkeberadaan lKomite lManajemen  lRisiko. lHal lini  
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lkarena lperusahaan  lbesar llebih lmemperhatikan lpraktik lcorporate lgovernance ldengan  llebih  

lbaik  lidibandingkan lperusahaan lkecil ldengan  limembentuki lKMR luntuk lmengawasi lberbagai  

lrisiko  ldan  lsistem  lmanajemen lrisiko lperusahaan. lFrekuensi lrapat ldewan  lkomisaris 

lberpengaruh lpositif lterhadap lkeberadaan lKomite lManajemen lRisiko, lkarena ldewan  

lkomisaris ldengan lfrekuensi lrapat lyang ltinggi lcenderung llebih lberupaya lmeningkatkan  

lpemantauan lmanajemen ldan lpengendalian  lrisiko lperusahaan lserta llebih ltermotivasi  luntuk  

lmembentuk lKMR. lUkuran ldewan lkomisaris ltidak lberpengaruh lterhadap lKeberadaan  

lKomite lManajemen lRisiko. lHal lini ldikarenakan lukuran ldewan lkomisaris lyang lbesar ldapat  

lmeningkatkan lbiaya lpeningkatan  lpengawasan, lsehingga ltugas lpengawasan ldapat  ldilakukan  

loleh ldewan lkomisaris lsendiri, lsehingga ltekanan luntuk lmembentuk lKMR lberkurang. 

Adapun lsaran luntuk lpenelitian lselanjutnya lmenambahkan lfaktor-faktor llain lyang  ldiduga 

lmerupakan lfaktor lyang lmempengaruhi lkeberadaan lkomite lmanajemen  lrisiko,  

lmemperpanjang lperiode lpenelitian luntuk lmelihat lhasil lpenelitian lyang llebih lkonsisten ldalam  

lperiode ljangka ldan luntuk lpara lpemangku lkepentingan ldan llembaga lterkait, lmemastikan  

lregulasi lyang lterkait ldengan lpenerapan ltata lkelola lperusahaan ldapat ldipatuhi ldan lberjalan  

ldengan lefektif lagar ltujuan ldari lregulasi ltersebut ldapat ltercapai. 
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Abstract 

The development of technology today has greatly affected all aspects of people's lives that 

offer various conveniences including convenience in the field of financial technology, 

especially e-money. This study aims to analyze factors that influence the interest in e-

money use in millennials. The research method used is quantitative. The population in this 

study is all students of the Accounting Study Program of the Faculty of Economics and 

Business, Universitas Nusantara PGRI Kediri which amounted to 365 students, which 

students are representatives of the current millennial generation. Determination of 

samples using purposive sampling with the criteria of respondents have used fintech in the 

form of digital payment or e-money. Data analysis using SPSS. The results showed that 

financial literacy, digital literacy, service features and trust partially had a significant 

effect on interest in e-money use in millennials. 

 

Keywords: Financial Literacy; Digital Literacy; Service Features; Trust; Interest 

Abstrak 

Perkembangan teknologi saat ini telah banyak mempengaruhi segala aspek kehidupan 

masyarakat yang menawarkan berbagai kemudahan diantaranya adalah kemudahan 

dibidang financial technology utamanya e-money. Penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis faktor yang mempengaruhi minat penggunaan pada generasi milenial. 

Metode penelitian yang digunakan adalah kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah 

seluruh mahasiswa Program Studi Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas 

Nusantara PGRI Kediri yang berjumlah 365 mahasiswa yang mana mahasiswa merupakan 

representasi generasi milenial saat ini. Penentuan sampel menggunakan purposive 

sampling dengan kriteria responden pernah mempergunakan fintech berupa digital 

payment atau e-money. Analisis data menggunakan SPSS. Hasil dari penelitian 

menunjukkan bahwa literasi keuangan, literasi digital, fitur layanan dan kepercayaan 

secara parsial berpengaruh signifikan terhadap minat penggunaan e-money pada generasi 

milenial. 
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PENDAHULUAN 

Arus perkembangan teknologi informasi semakin dikenal luas dalam kehidupan 

masyarakat. Saat ini manusia seakan tidak dapat dipisahkan dari ponsel pintar dan produk 

teknologi modern lainnya dengan memanfaatkan internet. Bahkan kini ponsel pintar telah 

menggantikan fungsi dompet bagi masyarakat, khususnya bagi generasi milenial. Segala 

aspek kehidupan dilakukan dengan bantuan teknologi, mulai dari bekerja, belajar, hingga 

mencari informasi. Kecanggihan perkembangan teknologi memberikan berbagai kemudahan 

layanan yang memanjakan masyarakat. Hal ini menjadikan aktivitas masyarakat juga 

semakin efisien. 

Begitu pula dalam hal keuangan, perkembangan teknologi juga menciptakan suatu 

inovasi finansial modern yang dikenal sebagai Financial Technology atau disingkat fintech. 

Fintech menyediakan jasa keuangan yang mencakup bisnis keuangan digital dengan 

pemanfaatan software dan teknologi modern (Mudrikah, 2021). Fintech merupakan inovasi 

aplikasi layanan keuangan, seperti alat pembayaran dan pinjaman (Sugiarti et al., 2019). 

Fintech memudahkan seseorang untuk melakukan transaksi pembayaran, mempersingkat 

waktu dalam bertransaksi, mempermudah dalam mendapatkan dana, mempermudah 

mengelola aset dan masih banyak lagi. 

Jenis-jenis fintech menurut OJK diantaranya adalah digital payment, digital banking, 

non bank – fintech P2P Lending, dan Fintech Securities Crowdfunding (Parjiman, 2021).  

Layanan yang diberikan oleh fintech sangat beragam dan mempermudah transaksi keuangan 

masyarakat. Karena memberikan layanan jasa keuangan yang praktis dan efisien, maka 

banyak kalangan di masyarakat, khususnya generasi milenial yang memutuskan untuk 

menggunakan fintech dalam kehidupan sehari-hari. Saat ini sistem pembayaran non tunai 

atau e-money banyak diminati oleh masyarakat, dan juga mahasiswa yang merupakan 

generasi milenial. Minat dapat diidentifikasi ke dalam beberapa indikator yang meliputi 

minat transaksional yaitu kecenderungan dari seseorang dalam membeli suatu produk atau 

layanan, minat referensial yaitu kecenderungan dari seseorang untuk mereferensikan suatu 

produk atau layanan kepada orang lain disekitarnya, minat preferensial yaitu kecenderungan 

dari perilaku seseorang yang memiliki preferensi utama pada suatu produk atau layanan, 

minat eksploratif yaitu kecenderungan dari perilaku seseorang yang selalu mencari informasi 

terkait sifat-sifat dari suatu produk atau layanan (Ferdinand, 2014).  Menggunakan e-money 

juga dianggap lebih mudah dan lebih praktis. Beberapa perusahaan fintech yang 

menawarkan digital payment yang telah banyak dikenal oleh mahasiswa diantaranya sistem 

pembayaran pada Shopee, Tokopedia, Bukalapak, Gojek, dan Grab (Mudrikah, 2021).  

Banyak faktor yang mempengaruhi seseorang menggunakan e-money, diantaranya 

tingkat literasi keuangan (Anisah & Crisnata, 2021) (Mudrikah, 2021). Pembelajaran di 

perguruan tinggi memegang peranan penting dalam pembentukan literasi keuangan bagi 

mahasiswa. Sebagai generasi milenial, mahasiswa menghadapi kompleksitas produk 

keuangan yang dapat dengan mudah untuk diakses tanpa tahu kekurangan dan kelebihannya. 

Mahasiswa merupakan pasar potensial bagi produk fintech karena saat ini mahasiswa 

sebagai generasi milenial yang sangat akrab dengan teknologi. Mahasiswa juga lebih 

konsumtif karena pengaruh dari pergaulan yang menuntut agar selalu mengikuti trend yang 

sedang berkembang. Bahkan fintech menjadi topik perbincangan mahasiswa untuk 

memenuhi kebutuhan dan gaya hidupnya (Saleh et al., 2020). Literasi keuangan memiliki 

dua dimensi, yaitu dimensi pemahaman dan dimensi penggunaan. Dimensi pemahaman 

merupakan pengetahuan terkait kondisi keuangan diri sendiri, sedangkan dimensi 

penggunaan terkait bagaimana seseorang menggunakan keuangan dan produk keuangan 

yang sesuai dengan kondisi keuangannya (Saleh et al., 2020). 

Literasi digital juga berpengaruh pada keputusan untuk menggunakan e-money. Literasi 

digital merupakan kemampuan seseorang dalam menggunakan teknologi informasi dan 
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internet untuk mencapai tujuan tertentu (Yusuf et al., 2019). Literasi digital sama penting 

dengan kemampuan calistung dan disiplin ilmu lain. Generasi yang tumbuh dengan akses 

internet yang luas memiliki pola pikir berbeda dengan generasi sebelumnya (Simarmata et 

al., 2021). Akan tetapi literasi digital juga harus diimbangi dengan kemampuan menyaring 

berbagai informasi, termasuk juga berpikir kritis terhadap berbagai dampak, baik negative 

maupun positif akibat penggunaan teknologi. Literasi digital menyangkut tiga dimensi 

utama, yaitu dimensi teknis, kognitif dan sosial emosional. Di mana dimensi teknis berkaitan 

dengan keterampilan dalam menggunakan teknologi, dimensi kognitif berkaitan dengan 

kemampuan mencari, menganalisis informasi secara kritis, dan dimensi sosial ekonomi 

berkaitan dengan kemampuan bersosialisasi secara online dengan benar (Yusuf et al., 2019). 

Apabila seseorang memiliki literasi digital yang baik, maka diharapkan dapat menentukan 

penggunaan e-money yang tepat dengan berbagai pertimbangan. 

Pemilihan produk e-money juga dipengaruhi oleh fitur layanan yang ditawarkan. Fitur 

layanan merupakan tambahan karakteristik yang melekat pada fungsi dasar suatu produk 

(Kurnianingsih & Maharani, 2020). Fitur yang ditawarkan inilah yang menjadi daya tarik 

bagi konsumen untuk memutuskan untuk memanfaatkan fintech dalam bentuk e-money 

tersebut. Kemudahan akses dan keberagaman layanan yang ditawarkan menjadikan suatu 

keunggulan untuk memenangkan persaingan. Sehingga perusahaan fintech harus 

memperhatikan fitur layanan yang ditawarkan kepada calon konsumen, agar sesuai dengan 

kebutuhan dan dapat menarik konsumen.  

Selain faktor-faktor di atas, seseorang tidak akan memutuskan untuk menggunakan e-

money jika tidak percaya kepada layanan tersebut. Oleh karena itu, kepercayaan menjadi 

faktor penting dalam menentukan keputusan menggunakan produk fintech. Hal ini sejalan 

dengan penelitian (Kurnianingsih & Maharani, 2020). Kepercayaan pengguna berkaitan 

dengan potensi keamanan yang dirasakan ketika menggunakan produk fintech (Ginting et 

al., 2021). (Kurnianingsih & Maharani, 2020) menjelaskan indikator kepercayaan 

diantaranya adalah kepercayaan terhadap informasi suatu produk, kepercayaan terhadap 

produk itu sendiri, dan kepercayaan pada perusahaan yang membuat produk. 

Berdasar atas gagasan di atas, peneliti melakukan penelitian terhadap faktor-faktor yang 

mempengaruhi penggunaan produk fintech berupa e-money pada mahasiswa Program Studi 

Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Nusantara PGRI Kediri dengan 

hipotesis penelitian sebagai berikut : 

H1 : Literasi keuangan berpengaruh secara signifikan terhadap minat penggunaan e-

money 

H2 : Literasi digital berpengaruh secara signifikan terhadap minat penggunaan e-money 

H3 : Fitur layanan berpengaruh secara signifikan terhadap minat penggunaan e-money 

H4 : Kepercayaan berpengaruh secara signifikan terhadap minat penggunaan e-money 

 

METODE PENELITIAN 

Variabel dalam penelitian ini terdiri dari variable terikat yaitu minat penggunaan e-

money dan variable bebas yang terdiri dari literasi keuangan, literasi digital, fitur layanan 

dan kepercayaan. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh mahasiswa Program Studi 

Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Nusantara PGRI Kediri yang 

berjumlah 365 mahasiswa. Penentuan sampel menggunakan purposive sampling dengan 

kriteria responden pernah mempergunakan fintech berupa digital payment atau e-money. 

Pengumpulan data menggunakan kuesioner melalui google form yang disebarkan kepada 

mahasiswa akuntansi. Kuesioner diukur menggunakan skala likert 1 sampai dengan 5. 

Bobot penilaian skala likert yang digunakan adalah SS (Sangat Setuju) diberi skor 5, S 
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(Setuju) diberi skor 4, N (Netral) diberi skor 3, TS (Tidak Setuju) diberi skor 2, dan STS 

(Sangat Tidak Setuju) diberi skor 1. Responden yang memberikan jawaban atas kuesioner 

yang disebarkan sebanyak 314 mahasiswa pemakai e-money. 

Tabel 1. Variabel dan Indikator Variabel Penelitian 

No Variabel Indikator Jumlah 

Pertanyaan 

1 Minat Penggunaan E-

Money 

(Y) 

Minat transaksional 3 (1,2,3) 

Minat referensial 2 (4,5)  

Minat preferensial 2 (6,7) 

Minat eksploratif 

(Ferdinand, 2014) 

3 (8,9,10) 

2 Literasi Keuangan (X1) Dimensi 

pemahaman 

2 (11, 12) 

Dimensi 

penggunaan 

(Saleh et al., 2020). 

2 (13, 14) 

3 Literasi Digital (X2) Dimensi Teknik 2 (15, 16) 

Dimensi kognitif 2 (17, 18) 

Dimensi sosial 

emosional 

(Yusuf et al., 2019) 

2 (19, 20)  

4 Fitur Layanan (X3) Kemudahan akses 2 (21, 22) 

Keberagaman 

layanan 

(Kurnianingsih & 

Maharani, 2020)  

3 (23, 24, 25) 

5 Kepercayaan (X4) kepercayaan 

terhadap informasi 

suatu produk 

2 (26, 27) 

kepercayaan 

terhadap produk itu 

sendiri 

2 (28, 29) 

kepercayaan pada 

perusahaan yang 

membuat produk. 

(Kurnianingsih & 

Maharani, 2020) 

2 (30, 31) 

 

Sumber data penelitian ini merupakan data primer yang diperoleh melalui penyebaran 

kuesioner kepada responden. Teknik analisis data yang digunakan adalah uji validitas dan 

reliabilitas untuk memastikan instrument penelitian telah valid dan reliabel. Yang 

dilanjutkan dengan uji statistic deskriptif yang digunakan untuk menyajikan data 

responden penelitian. 

Berikutnya dilanjutkan dengan uji asumsi klasik, yang terdiri dari uji normalitas, uji 

autokorelasi, uji multikolinieritas, dan uji heterokedastisitas. Jika asumsi klasik telah 

terpenuhi, kemudian dilakukan analisis regresi liner berganda untuk menjawab hipotesis 

penelitian. Dan juga uji koefisien determinasi (R Square) untuk mengukur seberapa besar 

kemampuan variable bebas dalam menjelaskan variable terikatnya. 
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Persamaan regresi liner berganda dalam penelitian adalah sebagai berikut: 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + ε 

Keterangan : 

Y = Variabel terikat, Minat Penggunaan E-Money 

X1 = Variabel bebas, Literasi Keuangan 

X2 = Variabel bebas, Literasi Digital 

X3 = Variabel bebas, Fitur Layanan 

X4 = Variabel bebas, Kepercayaan 

α = Kontanta  

β = Koefisien regresi dari masing-masing variable bebas 

ε = Residual 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Sebelum kuesioner disampaikan kepada responden, dilakukan uji validitas dan uji 

reliabilitas. Uji validitas bertujuan untuk memastikan bahwa alat ukur atau instrument yang 

digunakan sudah tepat digunakan untuk mengukur masing-masing indicator variable dalam 

penelitian. Pengujian validitas dikatakan valid jika nilai R-hitung > R-tabel. Sedangkan uji 

reliabilitas merupakan uji kekonsistenan alat ukur, di mana instrument harus dapat 

diandalkan dan konsisten. Pengujian ini dikatakan reliabel jika nilai Cronbach’s Alpha > 

R-tabel. 

 

Tabel 2. Hasil Uji Validitas 

Variabel Item R-hitung R-tabel Keterangan 

Literasi 

Keuangan 

(X1) 

X1.1 0,892 0,113 Valid 

X1.2 0,873 0,113 Valid 

X1.3 0,846 0,113 Valid 

X1.4 0,875 0,113 Valid 

X1.5 0,894 0,113 Valid 

Literasi 

Digital (X2) 

X2.1 0,607 0,113 Valid 

X2.2 0,707 0,113 Valid 

X2.3 0,700 0,113 Valid 

X2.4 0,809 0,113 Valid 

X2.5 0,744 0,113 Valid 

X2.6 0,702 0,113 Valid 

Fitur Layanan 

(X3) 

X3.1 0,727 0,113 Valid 

X3.2 0,744 0,113 Valid 

X3.3 0,802 0,113 Valid 

X3.4 0,813 0,113 Valid 

X3.5 0,809 0,113 Valid 

Kepercayaan 

(X4) 

X4.1 0,848 0,113 Valid 

X4.2 0,789 0,113 Valid 

X4.3 0,741 0,113 Valid 

X4.4 0,794 0,113 Valid 

X4.5 0,831 0,113 Valid 

X4.6 0,832 0,113 Valid 
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Minat 

Penggunaan  

E-Money 

Y1.1 0,744 0,113 Valid 

Y1.2 0,754 0,113 Valid 

Y1.3 0,745 0,113 Valid 

Y1.4 0,782 0,113 Valid 

Y1.5 0,792 0,113 Valid 

Y1.6 0,766 0,113 Valid 

Y1.7 0,798 0,113 Valid 

Y1.8 0,796 0,113 Valid 

Y1.9 0,839 0,113 Valid 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

Berdasarkan hasil uji validitas pada tabel 2, dapat dilihat bahwa seluruh item pada 

kuesioner menunjukkan nilai R-hitung > R-tabel. Hal ini menunjukkan bahwa instrument 

yang digunakan sudah valid, artinya alat ukur sudah tepat digunakan untuk mengukur 

masing-masing indicator variable dalam penelitian ini. 

 

Tabel 3. Hasil Uji Reliabilitas 

Variabel Cronbach’s Alpha R-tabel Keterangan 

X1 0,923 0,113 Reliabel 

X2 0,932 0,113 Reliabel 

X3 0,939 0,113 Reliabel 

X4 0,967 0,113 Reliabel 

Y 0,954 0,113 Reliabel 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Berdasarkan hasil uji reliabilitas yang ditunjukkan pada tabel 3, dapat dilihat bahwa 

seluruh item pada kuesioner memiliki nilai Cronbach’s Alpha > R-tabel. Hal ini 

menunjukkan bahwa instrument yang digunakan sudah reliabel, artinya kuesioner konsisten 

dan dapat diandalkan. 

Setelah instrument terbukti valid dan reliabel, selanjutnya baru disebarkan kepada 

responden penelitian. Responden dalam penelitian ini adalah seluruh mahasiswa Prodi 

Akuntansi FEB UNP Kediri, yang pernah menggunakan fintech, berupa e-money. 

 

Tabel 4. Klasifikasi Responden Berdasarkan Jenis Kelamin 

Jenis Kelamin Jumlah Presentase 

Laki-laki 61 19,30% 

Perempuan 253 80,70% 

Jumlah 314 100% 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Berdasarkan tabel 4, dapat diketahui bahwa responden pengguna e-money terbesar 

adalah berjenis kelamin perempuan, yaitu sebesar 80,70% atau sebanyak 253 mahasiswa. 

Sedangkan responden pengguna e-money berjenis kelamin laki-laki sangat kecil, yaitu 

hanya 61 mahasiswa atau 19,30%. 

 

Tabel 5. Klasifikasi Responden Berdasarkan Usia 

Usia Jumlah Presentase 

19-20 tahun 165 52,60% 

21-22 tahun 105 33,30% 

23-24 tahun 33 10,50% 
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Usia Jumlah Presentase 

25-26 tahun 6 1,80% 

> 26 tahun 6 1,80% 

Jumlah 314 100% 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Berdasarkan tabel 5, dapat diketahui bahwa dari 314 responden, mahasiswa pengguna 

e-money terbanyak berusia 19-20 tahun, yaitu sebanyak 52,60% atau 165 mahasiswa. 

Sedangkan diurutan kedua, sebanyak 33,30% atau 105 mahasiswa pengguna e-money 

berusia 21-22 tahun. Sedangkan pada urutan ketiga, pengguna e-money adalah mahasiswa 

dengan usia 23-24 tahun sebanyak 10,50% atau 33 mahasiswa. Dan sisanya sebesar 

masing-masing 1,8% atau 6 mahasiswa berusia 25-26 tahun dan di atas 26 tahun. 

 

Tabel 6. Klasifikasi Responden Berdasarkan Semester 

Semester Jumlah Presentase 

Semester 2 83 26,30% 

Semester 4 116 36,90% 

Semester 6 55 17,50% 

Semester 8 61 19,30% 

Jumlah 314 100% 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Berdasarkan tabel 6, dapat diketahui bahwa responden pengguna e-money tersebar 

dari mahasiswa tahun pertama hingga mahasiswa tahun keempat. Pengguna e-money 

terbanyak adalah mahasiswa semester empat, yaitu sebanyak 36,90% atau 116 mahasiswa, 

diikuti oleh mahasiswa semester dua sebanyak 83 mahasiswa atau 26,30%, kemudian 

mahasiswa semester delapan sebanyak 61 mahasiswa atau 19,30% dan terakhir mahasiswa 

semester enam sebanyak 55 mahasiswa atau 17,50%. 

 

Tabel 7. Klasifikasi Responden Berdasarkan Uang Saku (Penghasilan) Per Bulan 

Uang Saku (Penghasilan) Jumlah Presentase 

< Rp 500.000 231 73,70% 

Rp 500.001 – Rp1.000.000 49 15,70% 

Rp 1.000.001 – Rp 2.000.000 28 8,80% 

➢ Rp 2.00.001 6 1,80% 

Jumlah 314 100% 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Mahasiswa Program Studi Akuntansi FEB UNP Kediri, terdiri dari mahasiswa regular 

dan mahasiswa kelas karyawan. Di mana mahasiswa kelas karyawan adalah mahasiswa 

yang sudah bekerja. Untuk itu dalam data ini, disebut sebagai uang saku atau penghasilan 

bagi mahasiswa yang sudah memiliki penghasilan. 

Dari Tabel 7 dapat dilihat bahwa mahasiswa yang memiliki uang saku/penghasilan di 

bawah Rp 500.000 adalah yang paling banyak, yaitu 231 mahasiswa atau 73,70%. 

Sedangkan persentase terendah sebesar 1,80% atau sebesar 6 mahasiswa memiliki uang 

saku / penghasilan di atas Rp 2.000.001. 
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Tabel 8. E-Money yang pernah (sering) digunakan 

E-Money Jumlah Presentase 

Gopay 61 19,30% 

OVO 33 10,50% 

DANA 99 31,60% 

Link Aja 33 10,50% 

ShopeePay 187 59,60% 

Kartu ATM 154 49,10% 

Lainnya 39 12,30% 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Dalam menjawab produk e-money yang pernah atau sering digunakan, responden 

diperkenankan memilih lebih dari satu jenis produk. Berdasarkan tabel 8, dapat diketahui 

bahwa produk e-money yang paling banyak digunakan oleh responden adalah ShopeePay, 

yaitu sebanyak 187 pengguna, berikutnya adalah Kartu ATM yaitu sebanyak 154 

pengguna, kemudian DANA sebanyak 99 pengguna, Gopay sebanyak 61 pengguna, OVO 

dan Link Aja 33 pengguna, sedangkan sebanyak 39 pengguna menggunakan produk e-

money selain tersebut di atas. 

Uji Asumsi Klasik merupakan syarat yang harus dipenuhi sebelum dilakukan analisis 

regresi, agar model yang dihasilkan dalam analisis regresi tidak bias atau valid sebagai alat 

penduga. Uji asumsi klasik terdiri dari uji normalitas, uji autokorelasi, uji multikolinieritas, 

dan uji heteroskedastisitas. Berikut hasil uji asumsi klasik dalam penelitian ini. 

 

Tabel 9. Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 X1 X2 X3 X4 Y 

N 314 314 314 314 314 
Normal Parametersa,b Mean 24.1401 29.3280 24.4108 29.0414 43.5924 

Std. Deviation 2.26787 2.18272 1.85583 2.71927 3.85099 
Test Statistic .008 .004 .005 .008 .003 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c .200c .200c .200c .200c 

a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi, residual 

memiliki distribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi 

normal. Untuk menguji normalitas dalam penelitian ini digunakan Uji One-Sample 

Kolmogorov-Smirnov Test. Model regresi memiliki residual berdistribusi normal apabila 

nilai sig. > 0,05 (Gozali, 2018). Berdasarkan tabel 9, dapat dilihat bahwa seluruh variable 

dalam penelitian ini memiliki nilai sig. > 0,05 yang artinya model regresi dalam penelitian 

ini memiliki residual berdistribusi normal. 

 

Tabel 10. Hasil Uji Autokorelasi 

Model Durbin-Watson 

1 2.131 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Autokorelasi adalah suatu keadaan yang menunjukkan residual memiliki hubungan 

dari satu observasi ke observasi lainnya. Model regresi yang baik merupakan regresi yang 
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bebas dari autokorelasi. Untuk melihat apakah model regrease terdapat gejala autokorelasi, 

dapat dilihat dari nilai Durbin Watson dengan kriteria pengambilan keputusan jika nilai DW 

mendekati atau sekitar 2, maka model regresi bebas autokorelasi (Gozali, 2018). Kriteria 

pengambilan keputusan uji autokorelasi jika nilai DW antara 0 sampai 1,5 terdapat 

autokorelasi positif, jika nilai DW antara 1,5 sampai 2,5 tidak ada autokorelasi, dan jika 

nilai DW antara 2,5 sampai 4 terdapat autokorelasi negative. Berdasarkan tabel 10, dapat 

dilihat bahwa nilai DW sebesar 2,131 berada di antara 1,5 sampai 2,5 yang artinya model 

regresi bebas dari gejala autokorelasi. 

 

Tabel 11. Hasil Uji Multikolinieritas 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)   
X1 .379 2.575 

X2 .409 1.241 

X3 .350 2.661 

X4 .344 2.964 

a. Dependent Varible : Y 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Uji Multikolinieritas dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regrease 

terdapat korelasi yang tinggi antar variable bebas. Model regresi yang baik adalah yang 

terbebas dari multikolinieritas (Gozali, 2018). Pengujian multikolinieritas dilihat dari nilai 

VIF atau nilai Tolerance. Jika nilai VIF lebih kecil dari 10, maka regresi bebas 

multikolinieritas. Atau jika nilai Tolerance lebih besar dari 0,1 maka regresi bebas 

multikolinieritas. Berdasarkan tabel 11, dapat dilihat masing-masing variable dalam 

penelitian ini memiliki nilai VIF yang lebih kecil dari 10 dan nilai Tolerance lebih besar 

dari 0,1 maka model regresi dalam penelitian ini bebas dari gejala multikolinieritas. 

 

 
Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

Gambar 1. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Heteroskedastisitas menunjukkan keadaan di mana residual mempunyai varian yang 

berbeda-beda. Model regrease yang baik adalah yang tidak menunjukkan adanya gejala 

heteroskedastisitas. (Gozali, 2018). Pengujian heteroskedastisitas dapat dilakukan 

menggunakan Grafik Scatterplot, apabila titik-titik menyebar di atas angka nol dan di bawah 

angka nol dari sumbu Y, dan titik-titik menyebar secara acak atau tidak membentuk suatu 
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pola, maka dapat dikatakan tidak terjadi heteroskedastisitas. Berdasarkan gambar 1, dapat 

dilihat bahwa titik-titik menyebar di atas angka nol dan di bawah angka nol dari sumbu Y, 

dan titik-titik menyebar secara acak, maka model regresi dalam penelitian ini bebas gejala 

heteroskedastisitas. 

 

Tabel 12. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Model 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.493 1.093  
X1 .392 .062 .231 

X2 .385 .062 .285 

X3 .570 .082 .275 

X4 .712 .057 .503 

Dependent Variable : Y 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Berdasarkan tabel 12, dapat dibuat persamaan regresi sebagai berikut. 

Y = 1,493 + 0,392 X1 + 0,385 X2 + 0,570 X3 + 0,712 X4 + ε 

 

Nilai konstanta sebesar 1,493 menunjukkan bahwa apabila literasi keuangan, literasi 

digital, fitur layanan dan kepercayaan bernilai nol atau tidak berpengaruh, maka besarnya 

nilai minat penggunaan e-money adalah sebesar 1,493. 

Koefisien regresi X1 sebesar 0,392 artinya jika variable independent lain bernilai nol 

atau tidak berpengaruh, maka Ketika literasi keuangan naik satu satuan, akan 

mengakibatkan minat penggunaan e-money meningkat sebesar 0,392. 

Koefisiesn regresi X2 sebesar 0,385 artinya jika variable independent lain bernilai nol 

atau tidak berpengaruh, maka Ketika literasi digital naik satu satuan, akan mengakibatkan 

minat penggunaan e-money meningkat sebesar 0,385. 

Koefisien regresi X3 sebesar 0,570 artinya jika variable independent lain bernilai nol 

atau tidak berpengaruh, maka Ketika fitur layanan naik satu satuan, akan mengakibatkan 

minat penggunaan e-money meningkat sebesar 0,570. 

Koefisien regresi X4 sebesar 0,712 artinya jika variable independent lain bernilai nol 

atau tidak berpengaruh, maka Ketika kepercayaan naik satu satuan, akan mengakibatkan 

minat penggunaan e-money meningkat sebesar 0,712.  

 

Tabel 13. Hasil Uji Hipotesis 

Model T Sig.  

1 (Constant) 1.103 .018  

X1 6.363 .000  

X2 6.386 .000  

X3 6.932 .000  

X4 12.415 .000  

Dependent variable : Y  

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Hasil pengujian hipotesis pada tabel 13 menunjukkan bahwa nilai Sig. variable 

Literasi Keuangan(X1) < 0,05 yang artinya Literasi Keuangan berpengaruh signifikan 

terhadap Minat Penggunaan e-Money (Y). Minat penggunaan e-money dipengaruhi oleh 

literasi keuangan, dengan memiliki literasi keuangan yang baik, maka minat untuk 
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menggunakan e-money juga semakin tinggi. Semakin seseorang memahami kondisi 

keuangan diri sendiri maka seseorang dapat menggunakan produk keuangan sesuai dengan 

kondisi keuangannya. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Mudrikah, 2021) yang 

menyatakan bahwa adanya pengaruh positif dan signifikan antara tingkat literasi keuangan 

terhadap minat penggunaan produk fintech. 

Nilai sig. variable Literasi Digital (X2) < 0,05 yang artinya Literasi Digital 

berpengaruh signifikan terhadap Minat Penggunaan e-Money (Y). Apabila seseorang 

memiliki literasi digital yang baik, maka dapat menentukan penggunaan e-money yang tepat 

dengan berbagai pertimbangan.  

Nilai sig. variable Fitur Layanan (X3) < 0,05 yang artinya Fitur Layanan berpengaruh 

signifikan terhadap Minat Penggunaan e-Money. Fitur layanan merupakan tambahan 

karakteristik yang melekat pada fungsi dasar suatu produk (Kurnianingsih & Maharani, 

2020). Fitur yang ditawarkan inilah yang menjadi daya tarik bagi konsumen untuk 

memutuskan untuk memanfaatkan fintech dalam bentuk e-money tersebut. Kemudahan 

akses dan keberagaman layanan yang ditawarkan menjadikan suatu keunggulan untuk 

memenangkan persaingan. Sehingga perusahaan fintech harus memperhatikan fitur layanan 

yang ditawarkan kepada calon konsumen, agar sesuai dengan kebutuhan dan dapat menarik 

konsumen. 

Nilai sig. variable Kepercayaan < 0,05 yang artinya Kepercayaan berpengaruh 

signifikan terhadap Minat Penggunaan e-Money. Seseorang tidak akan memutuskan untuk 

menggunakan e-money jika tidak percaya kepada layanan tersebut. Oleh karena itu, 

kepercayaan menjadi faktor penting dalam menentukan keputusan menggunakan produk 

fintech. Hal ini sejalan dengan penelitian (Kurnianingsih & Maharani, 2020). Kepercayaan 

pengguna berkaitan dengan potensi keamanan yang dirasakan ketika menggunakan produk 

fintech (Ginting et al., 2021). Ketika seseorang memiliki kepercayaan terhadap informasi 

suatu produk, kepercayaan terhadap produk itu sendiri, dan kepercayaan pada perusahaan 

yang membuat produk, maka dengan mudah akan memutuskan untuk menggunakan produk 

e-money tersebut. 

 

Tabel 14. Hasil Koefisien Determinasi (R2) 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 .785a .617 .615 2.38822 

a. Predictors: (Constant), X2 
b. Dependent Variable: Y 

Sumber : Hasil olah data primer, 2022 

 

Koefisien determinasi mengukur seberapa jauh kemampuan variable bebas dalam 

menerangkan variasi variable terikat. Nilai koefisien determinasi adalah antara 0 sampai 

dengan 1. Nilai R Square yang kecil menunjukkan kemampuan variable bebas dalam 

menjelaskan variasi variable terikat amat terbatas. Nilai yang mendekati 1 menunjukkan 

variable-variabel bebas memberikan hamper semua informasi yang dibutuhkan untuk 

memprediksi variable terikat (Gozali, 2018). Berdasarkan tabel 14, dapat dilihat bahwa 

nilai R Square sebesar 0,617 atau sebesar 61,70% yang artinya kemampuan variable bebas 

dalam penelitian ini dapat menjelaskan variasi variable terikat sebesar 61,70% sedangkan 

sisanya sebesar 38,30 dijelaskan oleh variable lain di luar model. 
 

 

 

 



Puspita & Solikah: Faktor-Faktor yang… 

 

40 

SIMPULAN  

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa secara 

parsial variabel pertama literasi keuangan yang diukur dengan dimensi pemahaman dan 

penggunaan berpengaruh siginikan terhadap minat penggunaan e-money. Untuk variabel 

kedua literasi digital yang diukur dengan dimensi teknik, kognitif dan sosial juga 

berpengaruh signifikan dalam menentukan minat penggunaan e-money. Adapun variabel 

yang ketiga, yaitu fitur layanan yang diukur dengan dimensi kemudahan akses dan 

keberagaman layanan secara signifikan berpengaruh pada minat penggunaan e-money. 

Demikian juga pada variabel keempat kepercayaan yang diukur dengan dimensi 

kepercayaan terhadap informasi suatu produk, produk itu sendiri serta perusahaan yang 

membuat produk berpengaruh signifikan terhadap minat penggunaan e-money pada 

mahasiswa Program Studi Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Nusantara 

PGRI Kediri, yang mana sebagai representasi generasi milenial saat ini. Penelitian 

selanjutnya dapat menambah variabel-variabel lain yang mempengaruhi minat 

penggunaan e-money serta memperluas populasi dalam penelitian tidak hanya pada satu 

komunitas saja atau pada satu generasi saja. 
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Abstract  

This study aims to examine the effect of audit tenure, public accounting firm size, audit fee, 

and client company size on audit quality. The sample in this study amounted to 63 financial 

sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2019 using the purposive 

sampling method. Data form 63 companies obtained a total sample of 315. The analysis 

technique used is logistic regression analysis with a significance level of 5%. The results 

showed that audit tenure, fee audit, and client company size have no significant effect on audit 

quality. Meanwhile, public accounting firm size has a negative and significant effect on audit 

quality. 

Keywords: Audit Tenure; Public Accounting Firm Size; Fee Audit; Client Company Size; 

Audit Quality. 

Abstrak  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh audit tenure, ukuran KAP, fee audit, dan 

ukuran perusahaan klien terhadap kualitas audit. Sampel dalam penelitian ini berjumlah 63 

perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 dengan 

menggunakan metode purposive sampling. Data dari 63 perusahaan diperoleh total sampel 

sebanyak 315. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi logistik dengan tingkat 

signifikansi sebesar 5%. Hasil penelitian menunjukkan bahwa audit tenure, fee audit, dan 

ukuran perusahaan klien tidak berpengaruh signifikan terhadap kualitas audit. Sementara 

ukuran KAP berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kualitas audit. 

Kata Kunci: Audit Tenure; Ukuran KAP; Fee Audit; Ukuran Perusahaan Klien; Kualitas 

Audit. 
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PENDAHULUAN  

Lingkungan bisnis menghadapi laju peningkatan di periode globalisasi seperti saat ini. 

Dasar didirikannya perusahaan ialah untuk menciptakan suatu produk dan menghasilkan 

pendapatan. Pelaporan peristiwa ekonomi dan transaksi keuangan dalam financial report 

merupakan responsibilitas dari perusahaan selaku organisasi. Manajemen selaku penyusun 

laporan keuangan memiliki kepentingan untuk memberikan laporan hasil aktivitas operasional 

dan posisi keuangan perusahaan. Maka dari itu laporan yang dihasilkan harus berkualitas. 

Hasil final dari prosedur akuntansi, yaitu berupa laporan keuangan yang akan digunakan 

sebagai dasar decision-making bagi penggunanya. Perusahaan memiliki tanggung jawab untuk 

mempublikasikan laporan keuangannya kepada pihak yang berkepentingan secara jujur tanpa 

manipulasi dan terbuka. Audit laporan keuangan sangat dibutuhkan oleh perusahaan dan 

manajemen. Informasi yang tertera di dalam laporan keuangan merupakan hal yang utama. 

Memperbaiki kualitas audit merupakan salah satu teknik untuk meningkatkan kualitas 

informasi. Dalam penelitian Salsabila (2018) dijelaskan bahwa kegiatan audit yang 

dilaksanakan oleh auditor terlatih, memiliki kapabilitas sebagai auditor, dan mematuhi kode 

etik profesi disebut dengan audit berkualitas. Maksud dari audit laporan keuangan, yaitu untuk 

menyampaikan pendapat mengenai penyampaian wajar laporan keuangan yang telah 

disesuaikan dengan prinsip akuntansi (Andriani & Nursiam, 2017). 

Kasus skandal kecurangan atas laporan keuangan masih banyak terjadi di Indonesia, 

seperti kasus PT Asuransi Jiwasraya. Jiwasraya diduga melakukan fraud atas pengelolaan 

investasinya. Berikutnya adalah skandal kasus dari PT Sunprima Nusantara Pembiayaan (SNP 

Finance) yang melancarkan aksinya dengan manipulasi data dan laporan keuangan dengan 

membuat piutang fiktif dari penjualan fiktif. Deloitte selaku auditor tidak berhasil menemukan 

indikasi fraud di dalam laporan keuangan perusahaan dan memberikan opini WTP. Kasus 

kecurangan financial report selanjutnya adalah Garuda Indonesia. Dimana Laporan keuangan 

tahun 2018 dinilai tidak mengikuti standar dari PSAK karena Garuda Indonesia mengakui 

profit dari PT Mahata Aero Teknologi yang belum melunasi hutang kepada Garuda Indonesia 

terkait pemasangan wifi. KAP Tanubrata Sutanto, Fahmi, Bambang & Rekan gagal 

mendeteksi adanya indikasi fraud di dalam laporan keuangan Garuda Indonesia. 

Hal yang menarik dari kasus kecurangan laporan keuangan ini, yaitu adanya keterkaitan 

KAP, baik itu KAP dengan afiliasi big 4 atau tidak. Adanya kegagalan untuk mencegah 

terjadinya kecurangan ini menyebabkan publik tidak meyakini bahwa akuntan publik 

menerapkan kode etik dalam memberikan jasa audit yang berkualitas. Untuk menjaga 

kompetensi dan independensi auditor, pembatasan masa perikatan auditor diatur dalam Kode 

Etik Akuntan Indonesia Seksi 540 (2020) yang dikeluarkan oleh Institut Akuntan Publik 

Indonesia (IAPI). Audit tenure merupakan lamanya tempo penugasan audit yang dilaksanakan 

oleh auditor dan KAP dengan klien yang diaudit secara kontinu. Penelitian yang dilakukan 

oleh Priyanti dan Dewi (2019) menyatakan audit tenure tidak memengaruhi kualitas audit 

dikarenakan audit tenure bukan faktor penentu standar kualitas audit yang tinggi. Sedangkan 

penelitian oleh Sari et al., (2019) mengatakan audit tenure memiliki pengaruh dengan kualitas 

audit disebabkan apabila masa perikatan sudah terjalin sebelumnya maka hal tersebut 

memudahkan auditor untuk melaksanakan pemeriksaan lebih lanjut dan meningkatkan 

kompetensi auditor. 

Melihat dari kasus gagal audit yang masih sering terjadi, ukuran KAP juga menjadi 

sebuah pertanyaan apakah KAP yang berelasi dengan big 4 atau tidak menjadi sebuah jaminan 

untuk menciptakan kualitas audit yang optimal. KAP big 4 telah memiliki prestise yang baik 

oleh publik ataupun di mata internasional sebab dapat menghasilkan kualitas audit yang 

maksimal. Dalam penelitian Kafabih (2017), ukuran KAP memiliki pengaruh secara 
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signifikan terhadap kualitas audit, namun pengaruh tersebut ke arah negatif. Dalam 

pernyataannya, pemberian kualitas audit oleh KAP yang berelasi dengan big 4 masih jauh dari 

kata optimal. Kemudian penelitian yang dilakukan oleh Suciati dan Triani (2019) 

mengungkapkan ukuran KAP berpengaruh terhadap kualitas audit dikarenakan makin besar 

ukuran suatu KAP maka semakin optimal kualitas audit yang diberikan. 

Fee audit ialah salah satu faktor yang memiliki pengaruh terhadap kualitas audit. Fee 

audit ialah imbalan jasa yang diperoleh dari klien kepada akuntan publik setelah selesai 

melakukan jasa auditnya. Besaran biaya audit dilihat dari dari tingkat risiko dalam penugasan, 

kerumitan pengerjaan, dan kapabilitas yang dibutuhkan untuk melakukan kegiatan audit. 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Andriani dan Nursiam (2017), fee audit berpengaruh 

terhadap kualitas audit dikarenakan makin besar nominal fee audit, maka kian optimal kualitas 

audit yang dihasilkan pula. Lain hal dengan penelitian yang dilakukan oleh Siregar (2020), fee 

audit tidak memiliki pengaruh dengan kualitas audit, karena fee audit bukan suatu alat ukur 

dari kualitas audit untuk memprediksi baik atau tidaknya kualitas tersebut. 

Ukuran perusahaan klien juga termasuk ke dalam faktor yang memengaruhi kualitas 

audit. Menurut Pratama dan Wiksuana (2016), ukuran perusahaan merupakan refleksi dari 

seberapa besar perusahaan yang dapat diamati dari jumlah seluruh aset. Dalam penelitian yang 

dilakukan oleh Priyanti dan Dewi (2019), ukuran perusahaan memiliki pengaruh dengan 

kualitas audit dikarenakan perusahaan dapat menggambarkan kondisi keuangannya dengan 

lebih baik, sehingga dapat dijadikan dasar oleh perusahaan dalam mempertimbangkan untuk 

mengenakan jasa audit dari KAP besar. 

Berdasarkan penjelasan terkait penelitian terdahulu di atas terdapat hasil yang tidak 

selaras satu sama lain. Hal ini menjadi dasar yang melandasi pemikiran penulis untuk 

melaksanakan penelitian lanjutan mengenai kualitas audit. Adapun tujuan penelitian ini 

adalah: 1) Untuk mengetahui pengaruh audit tenure terhadap kualitas audit, 2) Untuk 

mengetahui pengaruh ukuran KAP terhadap kualitas audit, 3) Untuk mengetahui pengaruh fee 

audit terhadap kualitas audit, 4) Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan klien terhadap 

kualitas audit. Adapun hipotesis dari penelitian ini adalah: 

H1 : Audit tenure berpengaruh terhadap kualitas audit. 

H2 : Ukuran KAP berpengaruh terhadap kualitas audit. 

H3 : Fee audit berpengaruh terhadap kualitas audit. 

H4 : Ukuran perusahaan klien berpengaruh terhadap kualitas audit. 

 

METODE PENELITIAN  

Populasi penelitian ini yaitu perusahaan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2015 sampai 2019 dengan teknik pengambilan sampel menggunakan metode 

purposive sampling. Dari metode ini diperoleh hasil sebanyak 63 perusahaan yang memenuhi 

kriteria sampel penelitian.  

 

Tabel 1. Rincian Kriteria Sampel 

No. Keterangan Jumlah 

1. 

Perusahaan sektor keuangan yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama tahun 2015-2019 dan tidak mengalami delisting selama periode 

penelitian 

80 

2. Perusahaan yang tidak memenuhi kriteria pemilihan sampel   
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No. Keterangan Jumlah 

  
a. Perusahaan sektor keuangan yang tidak mempublikasikan laporan 

keuangan auditan secara lengkap selama tahun 2015-2019 
(1) 

  b. Perusahaan sektor keuangan yang tidak melaporkan professional fee (16) 

3. Jumlah perusahaan yang menjadi sampel 63 

4. Jumlah periode penelitian 5 

5. Jumlah sampel sepanjang periode penelitian 315 

Sumber: Data Diolah (2021) 

Untuk  analisis  data  dan  pengujian  dalam penelitian ini menggunakan statistik 

deskriptif, uji keseluruhan model, uji koefisien determinasi, uji kelayakan model regresi, serta 

uji signifikansi regresi logistik. Sumber data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini 

berdasarkan laporan keuangan auditan perusahaan sektor keuangan yang diperoleh dari 

www.idx.co.id. Berikut adalah variabel bebas dan terikat yang digunakan dalam penelitian : 

 

Kualitas Audit (Y) 

Kualitas audit ialah suatu probability dimana auditor enggan menyatakan opini Wajar 

Tanpa Pengecualian dalam laporan keuangan yang memang terdeteksi memiliki kesalahan 

penyajian secara material atau yang memang mengandung kecurangan. Pengukuran kualitas 

audit ini menggunaan variabel dummy yang berdasar pada opini yang disampaikan auditor 

dalam laporan keuangan auditan. Laporan keuangan auditan yang memperoleh opini WTP 

akan diberi nilai 1, sedangkan opini selain itu akan diberi nilai 0 (Sari, Diyanti, & Wijayanti, 

2019). 

 

Audit Tenure (X1) 

Audit tenure ialah suatu hubungan atau keterikatan auditor dan kliennya sesuai periode 

yang telah ditetapkan oleh kedua belah pihak. Variabel audit tenure diukur berdasarkan jangka 

waktu lamanya auditor dari KAP dalam memberikan jasa audit kepada klien dengan 

menggunakan skala interval (Paputungan & Kaluge, 2018). Peraturan lamanya perikatan ini 

berdasarkan PP No. 20 Tahun 2015 yang memutuskan tidak adanya batas persyaratan tenure 

untuk KAP dan batas tenure hanya berlaku untuk Akuntan Publik, yaitu selama lima tahun 

buku berturut-turut. 

 
Ukuran KAP (X2) 

KAP merupakan badan usaha yang memberikan servis audit serta konsultasi yang 

pendiriannya diatur berdasarkan peraturan dalam perundang-undangan dan telah menerima 

izin usaha. Variabel Ukuran KAP diukur dengan menggunakan variabel dummy yang 

berdasarkan pada kelompok KAP. Perusahaan yang diaudit oleh KAP big 4 diberikan nilai 

satu (1), sedangkan perusahaan yang diaudit oleh KAP non big 4 diberikan nilai nol (0). KAP 

big 4 di Indonesia terdiri dari:  

a. KAP Purwanto, Suherman & Surja berelasi dengan EY; 
b. KAP Osman Bing Satrio & Rekan berelasi dengan Deloitte; 
c. KAP Tanudiredja, Wibisana, Rintis & Rekan berelasi dengan PwC; dan 
d. KAP Siddharta Widjaja & Rekan berelasi dengan KPMG. 
 

http://www.idx.co.id/
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Fee Audit (X3) 

Fee audit ialah imbalan jasa kepada auditor dalam bentuk pemberian uang atau lainnya 

yang diberikan oleh klien. dimana besarnya pembayaran tergantung dari tingkat risiko 

penugasan dan kerumitan jasa yang diberikan. Variabel fee audit diukur dengan menggunakan 

besarnya professional fee yang dikeluarkan perusahaan setiap tahunnya di dalam laporan 

keuangan lalu dihitung menggunakan logaritma natural (Ln). 

 

Ukuran Perusahaan Klien (X4) 

Ukuran ialah komparasi besar atau kecilnya suatu entitas dari perusahaan yang dapat 

digolongkan menjadi tiga jenis, yaitu big firm, medium-sized firm, dan small firm dengan cara 

menghitung total seluruh harta (asset), jumlah penjualan perusahaan, stock market value, dan 

lain-lain (Hery, 2017:11). Variabel ukuran perusahaan klien diukur dengan menggunakan total 

aset perusahaan klien yang dihitung dengan logaritma natural (Ln). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Analisis Data Penelitian 

Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif merupakan analisis dasar dalam perhitungan statistik dengan tujuan 

untuk mengetahui mean, modus, nilai terendah (minimum), dan nilai tertingi (maximum). 

Interpretasi Data deskriptif dilakukan dengan tujuan utuk memberikan informasi dan 

gambaran secara umum atau spesifik yang bertujuan untuk mendukung analisis statistik dalam 

pengambilan keputusan (Riyanto & Hatmawan, 2020 hlm. 51). 

 

Tabel 2. Hasil Statistik Deskriptif 

  TA FA UP 

N Valid 315 315 315 

Missing 0 0 0 

Mean 1.47 22.7171 29.6270 

Mode 1 22.12 28.45a 

Minimum 1 18.39 24.68 

Maximum 3 30.13 34.89 

Sumber: Data Diolah (2021) 

Berdasarkan tabel 2 di atas, dapat dilihat output SPSS statistik deskriptif digunakan untuk 

mengetahui berapa besar hasil dari TA, FA, dan UP dengan jumlah sampel sebanyak 315 dari 

63 perusahaan. Interpretasi dari output statistik deskriptif ini adalah data audit tenure memiliki 

nilai minimum dan maksimum sebesar 1 dan 3 yang memperlihatkan bahwa perikatan antara 

auditor dengan auditee paling singkat terjalin selama 1 tahun dan paling lama terjalin selama 

3 tahun. Sementara nilai mean yang dihasilkan adalah 1.47 yang menandakan bahwa rata-rata 

perikatan terjalin selama kurang lebih 1.5 tahun dengan nilai mode sebesar 1. Nilai mean dan 

mode dari Fee audit memperlihatkan bahwa rata-rata perusahaan keuangan mengeluarkan 

professional fee yang cukup besar. Sementara nilai minimum sebesar 18.39 dan nilai 

maksimumnya sebesar 18.39. Jika dilihat dari perspektif ukuran perusahaan klien, nilai mean 

menunjukkan angka sebesar 29.67 yang menandakan bahwa setiap tahunnya selama tahun 

2015-2019 ukuran perusahaan mengalami peningkatan dengan nilai mode sebesar 28.45. 

Sementara nilai minimum dan maksimumnya memperoleh nilai sebesar 24.68 dan 34.89.  
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Tabel 3. Hasil Distribusi Frekuensi Ukuran KAP 

  Frequency Valid Percent 

Valid KAP Non Big 4 187 59.4 

KAP Big 4 128 40.6 

Total 315 100.0 

Sumber: Data Diolah (2021) 

Tabel 3 menunjukkan rincian distribusi frekuensi dari variabel ukuran KAP yang 

menunjukkan bahwa perusahaan pada tahun 2015-2019 lebih banyak menggunakan KAP Non 

Big 4 dibanding dengan KAP Big 4 untuk mengaudit laporan keuangannya. Dimana dari 315 

sampel terdapat 187 data yang menggunakan KAP Non Big 4 dengan persentase sebesar 

59.4% dan 128 data menggunakan KAP Big 4 dengan persentase sebesar 40.6%. 

 

Tabel 4. Hasil Distribusi Frekuensi Kualitas Audit 

  Frequency Valid Percent 

Valid Selain Wajar Tanpa Pengecualian 33 10.5 

Wajar Tanpa Pengecualian 282 89.5 

Total 315 100.0 

Sumber: Data Diolah (2021) 

Tabel 4 menunjukkan rincian dari distribusi frekuensi variabel kualitas audit dimana 

dari 315 sampel terdapat 33 laporan keuangan memperoleh opini selain Wajar Tanpa 

Pengecualian dengan persentase sebesar 10.5% dan 282 laporan keuangan memperoleh opini 

Wajar Tanpa Pengecualian dengan persentase sebesar 89.5%. Hal ini menunjukkan sebagian 

besar perusahaan menerima opini Wajar Tanpa Pengecualian terhadap laporan keuangannya. 

 

Uji Keseluruhan Model 

Data dalam penelitian diharuskan untuk melewati uji overall fit model terlebih dahulu 

agar model yang menjadi hipotesis cocok (fit) dengan data. Apabila hendak mengetahui 

apakah model fit dapat dilakukan dengan melihat perbandingan nilai antara -2LL awal (Block 

Number = 0) dengan nilai -2LL akhir (Block Number = 1). Semakin turun -2LL maka 

menunjukkan model fit (Ghozali, 2018:332). 

Tabel 5. Perbandingan Nilai -2LL Awal dan Akhir 

Block  

Number = 0 

Block 

Number = 1 
Kenaikan/Penurunan 

211.316 182.443 Penurunan 

Sumber: Data Diolah (2021) 

Dari hasil tersebut dapat diketahui bahwa nilai -2 LL awal mengalami penurunan sebesar 

28.873 jika dibandingkan dengan nilai -2 LL akhir. Hal ini menunjukkan bahwa penambahan 

4 variabel bebas ke dalam model regresi memperbaiki model fit dan menampilkan model 

regresi yang baik. 
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Uji Koefisien Determinasi 

Maksud dari dilakukannya pengujian ini untuk memahami seberapa besar variabel bebas 

dapat menerangkan dan memengaruhi variabel terikat (Ghozali, 2018:333).  

Tabel 6. Uji Nagelkerke’s R Square 

Step -2LL Cox & Snell R 

Square 

Nagelkerke R 

Square 

1 182.443a .088 .179 

Sumber: Data Diolah (2021) 

Nilai pada tabel di atas merujuk pada angka 0.088 dan 0.179. Hal ini menunjukkan bahwa 

keberagaman dari variabel dependen yang mampu dijelaskan oleh variabel independen yakni 

17.9% dan senilai 82.1% dijelaskan oleh variabel independen lain di luar dari model 

penelitian. Sehingga dapat ditarik kesimpulan variabel independen dalam penelitian dapat 

menjelaskan variabel dependen senilai 17.9%. 

 

Uji Kelayakan Model Regresi 

Hosmer and Lomeshow’s test digunakan untuk mengetahui apakah model dikatakan fit 

atau data empiris layak (selaras dengan model). 

Tabel 7. Uji Hosmer and Lomeshow’s Test 

Step Chi-square df Sig. 

1 6.834 8 .555 

Sumber: Data Diolah (2021) 

Nilai Hosmer and Lomeshow’s Test adalah sebesar 6.834 dengan probabilitas signifikansi 

sebesar 0.555 dimana nilainya adalah lebih tinggi dari 0.05 (0.555 > 0.05). Sehingga dapat 

ditarik kesimpulan bahwa model relevan dengan data (model fit). Jadi model penelitian ini 

dapat digunakan untuk melakukan analisis berikutnya. 

 

Uji Signifikansi Regresi Logistik 

Pengujian hipotesis (signifikansi) koefisien logistik dapat melalui dua cara, yaitu dengan 

Statistik Wald dan tingkat signifikansi (Sig) untuk tiap variabel. Variabel independen 

dikatakan signifikan jika tingkat signifikansinya < 0.05.  

Dari hasil uji hipotesis tersebut menunjukkan bahwa hanya H2 yang diterima. Artinya, 

ukuran KAP berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kualitas audit. Sementara H1, H3, 

dan H4 ditolak. Artinya, audit tenure, fee audit, dan ukuran perusahaan klien tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kualitas audit. 
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Tabel 8. Uji Wald 

 B S.E. Wald df Sig. 
Step 1a TA .068 .283 .057 1 .811 

UK -3.300 1.051 9.861 1 .002 
FA .055 .116 .222 1 .638 
UP -.055 .117 .224 1 .636 
Constant 5.162 3.622 2.031 1 .154 

Sumber: Data Diolah (2021) 

Pengaruh Audit Tenure Terhadap Kualitas Audit 

Berdasarkan hasil pengujian dapat diketahui audit tenure memiliki nilai signifikansi 

(0.811 > 0.05) dengan koefisien positif (0.068). Sehingga dapat disimpulkan bahwa audit 

tenure bukanlah suatu tolak ukur dari kualitas audit. Periode perikatan yang lama tidak selalu 

berpengaruh terhadap masalah independensi auditor yang disebabkan oleh adanya kekerabatan 

istimewa antara auditor dengan auditee. Begitu pun sebaliknya, masa perikatan yang terjalin 

singkat juga tidak menjamin kualitas audit yang reliable dikarenakan auditor tidak memiliki 

pengetahuan dan pengalaman dalam mengaudit laporan keuangan klien.  

Berdasarkan data yang ada, perusahaan masih menggunakan KAP dan AP yang sama 

dalam melaksanakan kegiatan auditnya. Auditor dalam melaksanakan kegiatan auditnya 

diwajibkan untuk menanamkan sikap profesional dengan mematuhui kode etik dan prosedur 

audit yang telah ditetapkan. Apabila memang hal itu dilanggar maka akan sangat berpengaruh 

terhadap reputasi dari KAP yang menaungi auditor tersebut (Priyanti & Dewi, 2019). 

Penelitian ini selaras dengan penelitian dari Andriani dan Nursiam (2017), Abdul-Rahman et 

al. (2017), Paputungan dan Kaluge (2018), Priyanti dan Dewi (2019), serta Fauziyyah (2020). 

 

Pengaruh Ukuran KAP Terhadap Kualitas Audit 

Berdasarkan hasil pengujian dapat diketahui ukuran KAP memiliki nilai signifikansi 

(0.002 < 0.05) dengan koefisien negatif (-3.300). Maksud dari arah negatif ini menunjukkan 

bahwa KAP Non Big 4 lebih banyak memberikan opini WTP yang dapat mengindikasikan 

baiknya kualitas audit. Sehingga dapat disimpulkan bahwa kualitas audit yang diberikan oleh 

KAP Non Big 4 pun juga sama baiknya dengan kualitas audit yang diberikan oleh KAP Big 4, 

dikarenakan setiap KAP pasti akan memberikan hasil audit yang terbaik untuk kliennya 

dengan memberikan opini yang sesuai dengan kewajaran serta kesesuainnya dengan standar 

akuntansi yang berlaku. Penelitian ini selaras dengan penelitian dari Kafabih (2017) serta 

Paputungan dan Kaluge (2018). 

 

Pengaruh Fee Audit Terhadap Kualitas Audit 

Berdasarkan hasil pengujian dapat diketahui fee audit memiliki nilai signifikansi (0.638 

> 0.05) dengan koefisien positif (0.055). Sehingga dapat disimpulkan bahwa fee audit 

bukanlah faktor penentu yang dapat memprediksi baik atau tidaknya kualitas audit. Fee audit 

yang besar bukan berarti dapat membuat auditor menjadi bias kepada manajemen dengan tidak 

melaporkan atau mengungkapkan jika terjadi kesalahan dalam penyajian laporan keuangan, 

sehingga memberikan opini WTP. Begitu juga sebaliknya jika fee audit yang diberikan kecil 

bukan berarti auditor menyampaikan opini yang tidak sesuai dengan realita yang ada. Karena 

fee audit ditentukan dari kompleks atau tidaknya penugasan audit yang diberikan oleh klien. 

Kualitas audit bukan dilihat dari seberapa besar nominal yang diberikan perusahaan klien 
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kepada auditor, sebab auditor akan mematuhi standar audit yang berlaku dalam memberikan 

suatu opini. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian dari Sari et al. (2019). 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Klien Terhadap Kualitas Audit 

Berdasarkan hasil pengujian dapat diketahui ukuran perusahaan klien memiliki nilai 

signifikansi (0.636 > 0.05) dengan koefisien negatif (-0.055). Sehingga dapat ditarik 

kesimpulan ukuran perusahaan klien baik yang tergolong besar atau kecil tidak menjadi suatu 

patokan tinggi atau rendahnya anggaran dalam pemberian biaya audit eksternal sehingga dapat 

menggunakan jasa dari KAP berukuran besar untuk menghasilkan audit yang berkualitas 

dengan memperoleh opini WTP. Sebab pemberian opini audit pun berdasar pada standar audit 

yang berlaku dan melihat apakah laporan keuangan telah disajikan secara wajar atau tidak. 

Ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh langsung dengan kualitas audit sebab 

perusahaan yang telah listing di Bursa Efek Indonesia dianggap telah menyandang hierarki 

manajerial yang efektif. Maka dari itu perusahaan dipandang memiliki kesempatan yang setara 

untuk mendapatkan audit yang berkualitas (Wahono & Setyadi, 2014). Hasil penelitian ini 

konsisten dengan penelitian dari Abdul-Rahman et al., (2017). 

SIMPULAN 

Berdasar pada hasil penelitian, maka kesimpulan yang dapat diambil, yakni audit tenure 

tidak berpengaruh signifikan terhadap kualitas audit. Hal tersebut menunjukkan audit tenure 

bukanlah suatu tolak ukur dari kualitas audit. Periode perikatan yang lama tidak selalu 

berpengaruh terhadap masalah independensi auditor dan masa perikatan yang terjalin singkat 

juga tidak menjamin kualitas audit yang reliable. Ukuran KAP berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap kualitas audit. Dengan arah negatif, berarti penelitian ini memperlihatkan 

bahwa KAP Non Big 4 lebih banyak memberikan opini Wajar Tanpa Pengecualian yang dapat 

mengindikasikan kualitas audit yang andal. Fee audit tidak berpengaruh signifikan terhadap 

kualitas audit. Hal tersebut menunjukkan fee audit bukanlah faktor penentu yang dapat 

memprediksi baik atau tidaknya kualitas audit. Karena fee audit ditentukan dari kompleks atau 

tidaknya penugasan audit yang diberikan oleh klien. Ukuran perusahaan klien tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kualitas audit. Hal tersebut menunjukkan ukuran perusahaan 

klien tidak menjadi suatu patokan tinggi atau rendahnya anggaran dalam pemberian biaya 

audit eksternal sehingga dapat menggunakan jasa dari KAP besar untuk kualitas audit yang 

efektif. 

Berdasarkan simpulan di atas, maka peneliti memiliki beberapa saran yang 

diperkenankan sebagai berikut: (1) Diharapkan untuk peneliti selanjutnya dapat menambahkan 

variabel lain seperti independensi auditor, sistem pengendalian mutu, reputasi auditor, beban 

kerja auditor, dan faktor lain yang memiliki pengaruh terhadap kualitas audit, serta menambah 

sampel yang rupanya mampu memberikan output yang lebih efektif dalam melihat kualitas 

audit dan memperluas sektor perusahaan yang akan diteliti. (2) Diharapkan untuk auditor agar 

selalu menanamkan kode etik profesi dalam setiap penugasan audit. (3) Diharapkan untuk 

KAP selalu mematuhi regulasi yang ada dengan melaksanakan perikatan audit sesuai dengan 

PP Nomor 20 Tahun 2015. 
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Abstract 

This research was conducted to investigated the factors determine of Financial 

Distress in Property & Real Estate Sub-Sector Companies. The sample are 11 companies was 

met the criteria. The analysis technique used is multiple linear regression. The results of the 

study show that liquidity, sales growth, and institutional ownership has no effect on financial 

distress. Then, leverage and profitability has a negative and significant effect on financial 

distress.  

Keywords: Financial Distress; Liquidity; Leverage; Profitability; Sales Growth; Institutional 

Ownership 
 
 

Abstrak 

Penelitian ini dilakukan untuk menginvestigasi faktor penentu dari financial distress 

pada perusahaan Sub-Sektor Property & Real Estate. Sampel yang digunakan sebanyak 11 

perusahaan yang memenuhi kriteria. Teknik analisis yang digunakan adalah regresi linear 

berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas, sales growth, dan kepemilikan 

institusional tidak berpengaruh terhadap financial distress. Kemudian, leverage dan 

profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress.  

Kata kunci: Financial Distress; Likuiditas; Leverage; Profitabilitas; Sales Growth; 

Kepemilikan Institusional 
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PENDAHULUAN 

Salah satu tujuan sebuah perusahaan adalah menghasilkan laba yang maksimal, namun 

tidak selamanya perusahaan terus menerus mendapatkan laba yang baik. Adakalanya 

perusahaan mengalami penurunan kinerja keuangan yang berakibat pada usaha yang bangkrut. 

Financial distress bisa terjadi karena perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban jatuh 

tempo (Pulungan, 2017). 

 Tahun 2020 yang lalu, setidaknya ada 9 perusahaan publik yang sedang mengalami 

kesulitan keuangan (financial distress), diantaranya: Mitra Pemuda–MTRA, Nipress–NIPS, 

Atlas–ARII, Armidian–ARMY, Kota Satu–SATU, Tiphone–TELE, Kartech–KRAH, Sentul 

City–BKSL, Global Mediacom–BMTR. Umumnya, rasio utang (diukur dengan DER) 

dikatakan sehat apabila berada di bawah angka 100%. Akan tetapi, secara garis besar, 9 

perusahaan itu memiliki rasio utang yang dapat dikatakan kurang baik dan memiliki masalah 

pada tingat likuiditasnya. Rasio DER perusahaan tersebut berada di atas 100%. Rasio DER PT. 

Grand Kartech Tbk (KRAH) sebesar 1.633%, dimana utang KRAH 16 kali lipat lebih besar 

daripada ekuitasnya (Putra, 2020). 

Menurut Kristanti (2019), financial distress dapat dikarenakan oleh dua hal, yaitu 

masalah internal dan masalah eksternal. Faktor internal adalah likuiditas, profitabilitas, 

pertumbuhan penjualan (sales growth) dan leverage. Kemudian, faktor eksternal adalah 

kepemilikan institusional. 

Likuiditas yaitu kemampuan suatu perusahaan untuk melunasi kewajiban lancar 

perusahaan dengan menggunakan aktiva lancarnya (Triwahyuningtias, 2012). Perusahaan 

dengan likuiditas yang tinggi menandakan perusahaan memiliki aktiva lancar yang siap untuk 

membayar liabilitas jangka pendeknya, maka perusahaan tersebut dapat terhindar dari financial 

distress (Verani Carolina et al., 2017). Putri & Kristanti (2020) menemukan bahwa likuiditas 

berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress. Sementara Hakim et al. (2020) 

menemukan bahwa likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress, dan 

Makkulau (2020) menemukan jika likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial distress. 

Leverage yaitu rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

seluruh kewajibannya (Hery, 2015). Menurut Asmarani & Lestari (2020) menemukan bahwa 

leverage tidak berpengaruh terhadap financial distress. Sementara, Fitri & Syamwil (2020) 

menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress, 

Sementara menurut Septiani & Dana (2019) menyatakan bahwa leverage berpengaruh 

signifikan dan negatif terhadap financial distress. 

Profitabilitas adalah kemampuan menilai perusahaan dalam mencari laba (Kasmir, 

2016). Sebagai suatu organisasi bisnis, perusahaan mempunyai tujuan ekonomi yaitu 

memeperoleh laba atau profit. Semakin tinggi laba atau profit yang dihasilkan perusahaan, 

maka diharapkan perusahaan mampu untuk bertahan hidup, berkembang dan mampu 

menghadapi pesaing. Hal ini disebabkan karena laba merupakan salah satu sumber modal 

perusahaan untuk melakukan kegiatan operasionalnya. Menurut Asmarani & Lestari (2020) 

menyatakan bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress. 

Sementara menurut Saputra & Salim (2020) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap financial distress. Sementara, Fitri & Syamwil (2020) menemukan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress. 

Sales growth merefleksikan pertumbuhan penjualan, dengan pertumbuhan penjualan 

yang tinggi, maka akan semakin tinggi pula kapasitas operasi perusahaan (Aprianto & 

Dwimulyani, 2017). Putri & Kristanti (2020) menemukan bahwa sales growth tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. Sementara, Ulinnuha et al. (2020) menemukan jika 
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sales growth berpengaruh negatif terhadap financial distress. Kemudian, Sopian & Rahayu 

(2017) menemukan bahwa sales growth berpengaruh positif terhadap financial distress. 

Kepemilikan institusional adalah saham yang dimiliki oleh institusi seperti perusahaan 

investasi, perusahaan asuransi, yayasan, dana pensiun, perusahaan berbentuk perseroan/PT, 

bank dan institusi lainnya. Dengan adanya saham yang dimiliki institusi, maka dapat menekan 

biaya perusahaan melalui pengurangan biaya agensi, karena kepemilikan institusi dapat 

menjadi agen monitor (Isnalita & Utama, 2013). Menurut Hakim et al. (2020) menemukan 

bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap financial distress. Sementara, 

Septiani & Dana (2019) menemukan bahwa Kepemilikan institusional berpengaruh negatif 

terhadap financial distress. 

 Menurut Brigham & Houston (2011), teori sinyal adalah sinyal (tanda) yang diberikan 

oleh manajemen perusahaan kepada investor sebagai petunjuk mengenai prospek perusahaan 

tersebut. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen 

untuk merealisasikan keinginan pemilik. Signalling theory menjelaskan mengapa perusahaan 

mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal. 

 Teori sinyal menjelaskan alasan mengapa perusahaan berbagi informasi laporan 

keuangan dengan pihak eksternal dalam konteks asimetri informasi antara manajemen 

perusahaan dan pihak eksternal. Manajemen perusahaan memiliki lebih banyak informasi dan 

mengetahui prospek perusahaan di masa depan. Informasi tersebut dapat berupa informasi 

keuangan, pernyataan informasi tentang kebijakan perusahaan dan informasi lainnya yang 

diberikan secara sukarela oleh manajemen perusahaan. Teori sinyal mengusulkan bagaimana 

perusahaan harus memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal-sinyal ini 

merupakan informasi tentang apa yang telah dilakukan manajemen untuk memenuhi keinginan 

pemilik. Sinyal tersebut dapat berupa promosi atau informasi lain yang menunjukkan bahwa 

perusahaan tersebut lebih baik dari perusahaan lain (Meythi dan Hartono, 2016). 

 Menurut Platt & Platt (2002), financial distress merupakan suatu proses penurunan 

posisi keuangan perusahaan sebelum perusahaan memasuki kebangkrutan atau likuidasi. 

Menurut Syaryadi (2012), Altman Z-score atau Altman Bankrupty Prediction Model Z-score 

adalah model yang memberikan formula untuk menilai kapan suatu perusahaan akan bangkrut. 

Altman Z-score dinyatakan dalam bentuk persamaan linier yang terdiri dari 4 sampai 5 koefisien 

“T” yang mewakili indeks keuangan tertentu (Syaryadi, 2012), yaitu: 

 

Z = 1,2 T1 + 1,4 T2 + 3,3 T3 + 0,6 T4 + 0,99 T5 

 

Keterangan: 

T1 = modal kerja neto / total aset 

T2 = saldo laba / total aset 

T3 = EBIT / total aset 

T4 = nilai pasar terhadap ekuitas / nilai buku terhadap total liabilitas 

T5 = penjualan / total aset 

 

Dengan zona diskriminan sebagai berikut: 

Bila Z > 2.99 = zona “aman” 

Bila 1.81 < Z < 2.99 = zona “abu-abu” 

Bila Z < 1.81 = zona “distress” 

 Namun, Z-score tidak digunakan untuk perusahaan jasa keuangan atau lembaga 

keuangan, baik swasta maupun pemerintah, karena cenderung terdapat perbedaan yang cukup 

besar antara neraca satu lembaga keuangan dengan lembaga keuangan lainnya. 

 Menurut Kieso, et al. (2011), likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk 

membayar kewajiban jangka pendek tepat waktu. Likuiditas perusahaan dapat diwujudkan 
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dengan besarnya aset lancer, yaitu aset yang dapat dengan mudah diubah menjadi uang tunai 

atau uang tunai yang meliputi kas, surat berharga, piutang dan persediaan. 

 Likuiditas dalam penelitian ini diukur menggunakan rasio cepat (Qiuck Ratio). 

Menurut Kasmir (2016) menjelaskan bahwa rasio cepat merupakan rasio uji cepat yang 

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka pendek. Persediaan 

merupakan salah satu aset lancar yang likuiditasnya paling kecil, sering dengan harga yang 

berfluktuasi, dan seringkali menyebabkan kerugian likuidasi. Oleh karena itu, nilai persediaan 

dikeluarkan dari aset lancar (Kasmir, 2016). Rasio cepat diukur menggunakan rumus 

perhitungan berikut : 

 

 
Sumber: Kasmir (2016) 

  

Menurut Kasmir (2016) leverage atau solvabilitas adalah rasio yang digunakan untuk 

mengukur sejauh mana aset suatu perusahaan dibiayai dengan hutang, yaitu seberapa besar 

hutang yang diemban perusahaan dibandingkan dengan asetnya. Dalam arti luas, rasio 

solvabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh 

kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka Panjang, jika perusaahan tersebut 

dibubarkan (likuidasi). 

 Leverage dalam peneltiian ini diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Rasio ini 

merupakan perbandingan antara seluruh kewajiban perusahaan dengan ekuitas perusahaan. 

Semakin tinggi rasio ini maka semakin tinggi debt to fund equity (Sartono, 2015). Berikut ini 

adalah rumus perhitungan DER: 

 

 
Sumber: Sartono (2015) 

  

 Menurut Munawir (2014), profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba perusahaan di masa yang akan datang, dan laba merupakan informasi 

penting bagi investor sebagai bahan pertimbangan dalam menginvestasikan modalnya. 

Profitabilitas diukur dalam penelitian ini dengan menggunakan rasio Return on Assets (ROA). 

Rasio ROA menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menggunakan seluruh asetnya untuk 

menghasilkan laba. Rasio ini penting bagi manajemen untuk menilai efektivitas dan efisiensi 

tata kelola perusahaan dalam pengelolaan dari seluruh aset perusahaan. Semakin tinggi ROA, 

maka semakin efisien penggunaan aset perusahaan tersebut atau dengan jumlah aset yang sama 

maka dapat dihasilkan keuntungan yang lebih tinggi, dan sebaliknya (Kasmir, 2016). ROA 

dihitung dengan menggunakan rumus berikut: 

 

 
Sumber: Kasmir (2016) 

  

Quick Ratio =  
 

DER =  
 

ROA =  
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 Tingkat pertumbuhan penjualan dapat diartikan sebagai pengalaman perusahaan 

dalam memperkuat barangnya dari waktu ke waktu (Widarjo & Setiawan, 2017). Menurut 

Widhiari & Merkusiwati (2015), pertumbuhan penjualan juga dapat menggambarkan 

keberhasilan investasi perusahaan di masa lalu, dan dapat digunakan untuk memprediksi 

pertumbuhan pendapatan perusahaan di tahun mendatang. 

 Sales growth dalam penelitian ini diukur dengan pertumbuhan penjualan. Semakin 

tinggi pertumbuhan penjualan yang dicapai suatu perusahaan, maka semakin berhasil 

perusahaan tersebut memasarkan dan menjual produknya, sehingga laba yang dihasilkan 

perusahaan juga meningkat (Widarjo dan Setiawan, 2017). Tingkat pertumbuhan penjualan 

diukur dari penjualan bersih dibagi dengan total aset. 

 

 
Sumber: Widarjo dan Setiawan (2017) 

 

 Sulistiani (2013) menyatakan bahwa kepemilikan institusional adalah proporsi 

kepemilikan saham yang dimiliki oleh pemilik institusional dan pemegang saham pada akhir 

tahun. Institusi adalah reksa dana, bank, perusahaan asuransi, dan institusi lain yang 

menyerupai korporasi.  Struktur kepemilikan diukur dalam penelitian ini dengan 

persentase kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional diukur dengan menggunakan 

rumus perhitungan berikut: 

 

 
Sumber: Sulistiani (2013) 

 

 Model empiris adalah hubungan yang secara teoritis membangun korelasi antara 

variabel penelitian, antara variabel bebas dengan variabel terikat yang diamati atau diukur 

dengan penelitian yang akan dilakukan (Sugiyono, 2017). Model dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut. 

 

 
 

Rasio likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menentukan sejauh 

mana perusahaan dapat mendanai kewajiban jangka pendeknya dengan aset lancarnya sebelum 

 
 

 

 

KI =  x 100% 
 

Likuiditas 

(X1) 

Leverage 

(X2) 

Profitabilitas 

(X3) 

Struktur 

Kepemilikan 

(X5) 

Sales Growth 

(X4) 

Financial Distress 

(Y) 
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waktunya. Current ratio menjadi alat ukur dari rasio likuiditas. Perusahaan dengan tingkat 

likuiditas yang tinggi, akan tinggi pula kemampuan membayar utang lancarnya sebelum jatuh 

tempo dan terhindar dari kondisi financial distress (Triwahyuningtias dan Muharam, 2012). 

Hal ini didukung oleh beberapa peneliti, yaitu Asmarani dan Lestari (2020), Hakim, et al. 

(2020), Putri dan Kristanti (2020), ketiga peneliti tersebut menemukan bahwa likuiditas secara 

parsial memiliki dampak signifikan terhadap financial distress perusahaan. 

 H1: Likuiditas berpengaruh terhadap financial distress. 

Analisis leverage diperlukan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

melunasi utang-utang perusahaan (baik jangka pendek maupun jangka panjang). Ketika sebuah 

pendanaan perusahaan mengambil lebih banyak utang, ia beresiko mengalami masalah 

pembayaran di masa depan, karena utangnya lebih besar daripada aset yang dimiliki. Jika 

keadaan ini tidak dapat diatasi dengan baik, potensi terjadinya financial distress pun semakin 

besar (Hakim et al., 2020). Hal ini didukung oleh beberapa peneliti, yaitu Fitri & Syamwil 

(2020), Septiani dan Dana (2019) yang mengklaim hal tersebut, yaitu leverage mempengaruhi 

financial distress. 

 H2: Leverage berpengaruh terhadap financial distress. 

Semakin tinggi rasio ROA maka semakin rendah kemungkinan terjadinya masalah 

keuangan pada perusahaan. Sebaliknya, semakin rendah rasio ROA menunjukkan kinerja 

keuangan yang buruk ketika perusahaan tidak mampu mengoptimalkan asetnya untuk 

menghasilkan keuntungan, mengurangi profitabilitas, dan kemungkinan masalah keuangan 

semakin tinggi (Hakim et al., 2020). Hal ini didukung oleh beberapa peneliti, yaitu Fitri & 

Syamwil (2020), Saputra, et al. (2020), Hakim, et al. (2020) yang menyatakan bahwa 

profitabilitas mempengaruhi financial distress. 

 H3: Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress. 

Sales growth menggambarkan pertumbuhan pendapatan, pertumbuhan tinggi, dan 

semakin tinggi kapasitas operasi perusahaan (Aprianto dan Dwimulyani, 2019). Menurut 

Rakasiwi, et al. (2017), sales growth adalah kemampuan perusahaan untuk tetap kompetitif 

dalam suatu industri. Semakin besar pertumbuhan penjualan maka semakin besar peluang 

perusahaan untuk memperoleh laba, perusahaan akan dapat mempertahankan kelangsungan 

usahanya, dan semakin besar kemungkinan kesulitan keuangan. Hal ini didukung penelitian 

yang dilakukan oleh Ulinnuha, et al. (2020) yang menemukan bahwa sales growth 

mempengaruhi financial distress. 

 H4: Sales growth berpengaruh terhadap financial distress. 

Kepemilikan institusional merupakan salah satu mekanisme corporate governance 

yang dapat mengurangi permasalahan dalam teori agensi antara pemilik dan pengelola, 

sehingga terjadi keselarasan kepentingan antara pemilik dan pengelola perusahaan, sehingga 

tidak menimbulkan biaya keagenan yang mendorong keadaan kesulitan keuangan perusahaan. 

Semakin besar kepemilikan institusional maka semakin efisien pemanfaatan aset perusahaan, 

sehingga potensi kesulitan keuangan dapat diminimalisir karena perusahaan dengan 

kepemilikan institusional yang lebih tinggi (lebih dari 5%) melaporkan kemampuannya dalam 

mengawasi manajemen (Bodroastuti, 2009), didukung oleh beberapa peneliti, yaitu Septiani & 

Dana (2019), Setiyawan dan Musdholifah (2020) yang menemukan bahwa kepemilikan 

institusional mempengaruhi financial distress. 

 H5: Struktur Kepemilikan Institiusional berpengaruh terhadap financial distress. 
 

METODE PENELITIAN 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif, 

yaitu jenis penelitian yang spesifikasinya sistematis, terencana dengan baik dan terstruktur 
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dengan jelas dari awal hingga selesainya desain penelitian (Sugiyono, 2017). Rancangan 

penelitian dalam penelitian ini adalah komparasi kausal, yaitu pemeriksaan terhadap data yang 

dikumpulkan setelah suatu fakta atau peristiwa terjadi (Sugiyono, 2017). 

 

Populasi dan Sampel Penelitian 

Populasi mewakili seluruh item yang berhubungan dengan apa yang peneliti harapkan 

ketika membuat beberapa kesimpulan (Noch & Husen, 2015). Populasi dalam penelitian ini 

yaitu 54 perusahaan/emiten yang termasuk dalam sub-sektor property & real estate di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

Purposive Sampling, yaitu teknik pengambilan sampel dengan pertimbangan tertentu.  

Sampel dan data penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan di 

sub sektor Property & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015–2019. 

Selama periode tersebut terdapat 28 perusahaan yang memiliki laporan keuangan, namun 

setelah dilakukan pengambilan sampel secara sengaja, diperoleh sampel yang memenuhi 

kriteria penelitian ini sebanyak 11 perusahaan. Berikut ini adalah kriteria pengambilan sampel 

dalam penelitian ini: 
Tabel 1 

Kriteria Pengambilan Sampel 

No Kriteria Sampel Jumlah 

1 

Perusahaan/emiten yang tercatat masih terdaftar dan 

masih aktif pada sub-sektor property & real estate di 

Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 

54 

2 

Perusahaan/emiten property & real estate yang 

mempublikasikan laporan keuangannya selama periode 

2015-2019 secara berturut-turut 

28 

3 

Perusahaan/emiten property & real estate yang 

menggunakan mata uang Rupiah dalam laporan 

keuangannya 

11 

4 

Perusahaan/emiten property & real estate yang 

memiliki data lengkap sesuai pada variabel yang diteliti 

dalam penelitian ini selama periode 2015-2019 

11 

5 
Perusahaan/emiten yang memiliki laba positif pada 

Perusahaan property & real estate periode 2015-2019 
11 

6 
Jumlah sampel pada Perusahaan/emiten property & real 

estate periode 2015-2019 = 11 perusahaan x 5 tahun 
 55 

Sumber: Data diolah (2021)          
 

Kemudian, sampel perusahaan sub sektor Property & Real Estate yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2015–2019 yang berjumlah 11 perusahaan, adalah sebagai 

berikut: 

Tabel 2 

Daftar Sampel Penelitian 

No Kode 

Perusahaan 

Nama Perusahaan 

1 APLN PT Agung Podomoro Land Tbk 

2 ASRI PT Alam Sutera Realty Tbk 

3 BCIP PT Bumi Citra Permai Tbk 

4 BEST PT Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 

5 BIKA PT Binakarya Jaya Abadi Tbk 

6 BIPP PT Bhuwanatala Indah Permai Tbk 



 Jurnal Riset Akuntansi Aksioma 

Vol. 21, No. 1, Juni 2022 

 

59 

 

No Kode 

Perusahaan 

Nama Perusahaan 

7 BSDE PT Bumi Serpong Damai Tbk 

8 CTRA PT Ciputra Development Tbk 

9 DART PT Duta Anggada Realty Tbk 

10 DILD PT Intiland Development Tbk 

11 FMII PT Fortune Mate Indonesia Tbk 

Sumber: Data diolah (2021) 

 

Financial Distress 

Financial Distress diukur dalam penelitian ini menggunakan alat pengukur Altman Z-

score, yang dinyatakan dalam bentuk persamaan linier yang terdiri dari 4 sampai 5 koefisien 

“T” yang mewakili indeks keuangan tertentu (Syaryadi, 2012), yakni: 

 

 

 

 

Dimana: 

T1 = modal kerja neto / total aset 

T2 = saldo laba / total aset 

T3 = EBIT / total aset 

T4 = nilai pasar terhadap ekuitas / nilai buku terhadap total liabilitas 

T5 = penjualan / total aset 

Dengan zona diskriminan sebagai berikut: 

Bila Z > 2.99 = zona “aman” 

Bila 1.81 < Z < 2.99 = zona “abu-abu” 

Bila Z < 1.81 = zona “distress” 

 

Likuiditas 

Likuiditas dalam penelitian ini diukur menggunakan rasio cepat (Qiuck Ratio). Kasmir 

(2016) menjelaskan bahwa rasio cepat merupakan rasio uji cepat yang menunjukkan 

kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka pendek. Persediaan merupakan salah 

satu aset lancar yang likuiditasnya paling kecil, sering dengan harga yang berfluktuasi, dan 

seringkali menyebabkan kerugian likuidasi. Oleh karena itu, nilai persediaan dikeluarkan dari 

aset lancar (Kasmir, 2016). Rasio cepat diukur dengan rumus berikut: 

 

 

Sumber: Kasmir (2016) 

Leverage 

Leverage dalam peneltiian ini diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Rasio ini 

merupakan perbandingan antara seluruh kewajiban perusahaan dengan ekuitas perusahaan. 

Semakin tinggi rasio ini maka semakin tinggi debt to fund equity (Sartono, 2015). Berikut ini 

adalah rumus perhitungan DER: 

 

 

 

Sumber: Sartono (2015) 
 

Z = 1,2 T1 + 1,4 T2 + 3,3 T3 + 0,6 T4 + 0,99 T5 

 

Quick Ratio =  
 

DER =  
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Profitabilitas 

Profitabilitas dalam penelitian ini diukur menggunakan rasio Return on Assets (ROA). 

Rasio ROA menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menggunakan seluruh asetnya untuk 

menghasilkan laba. Rasio ini penting bagi manajemen untuk menilai efektivitas dan efisiensi 

tata kelola perusahaan dalam pengelolaan dari seluruh aset perusahaan. Semakin tinggi ROA, 

maka semakin efisien penggunaan aset perusahaan tersebut atau dengan jumlah aset yang sama 

maka dapat dihasilkan keuntungan yang lebih tinggi, dan sebaliknya (Kasmir, 2016). ROA 

dihitung dengan menggunakan rumus berikut: 

 

 

 

Sumber: Kasmir (2016) 

 

Sales Growth 

Sales growth dalam penelitian ini diukur dengan pertumbuhan penjualan. Semakin 

tinggi pertumbuhan penjualan yang dicapai suatu perusahaan, maka semakin berhasil 

perusahaan tersebut memasarkan dan menjual produknya, sehingga laba yang dihasilkan 

perusahaan juga meningkat (Widarjo dan Setiawan, 2017). Tingkat pertumbuhan penjualan 

diukur dari penjualan bersih dibagi dengan total aset. 

 

 

 

 

Sumber: Widarjo dan Setiawan (2017) 

 

Kepemilikan Institusional 

 Sulistiani (2013) menyatakan bahwa kepemilikan institusional adalah proporsi 

kepemilikan saham yang dimiliki oleh pemilik institusional dan pemegang saham pada akhir 

tahun. Institusi adalah reksa dana, bank, perusahaan asuransi, dan institusi lain yang 

menyerupai korporasi. Struktur kepemilikan diukur dalam penelitian ini dengan persentase 

kepemilikan institusional. 

 

 

 

 

 

Sumber: Sulistiani (2013) 

 
 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Normalitas 

Uji normalitas dalam penelitian ini dapat dilihat dengan mengamati uji Kolmogorov-

Smirnov. Hasil uji Kolmogorov-Smirnov disajikan pada tabel berikut: 

Hasil Uji Normalitas 

N 55 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation .27642276 

Most Extreme Differences Absolute .095 

Positive .095 

ROA =  

 

 
 

 

 

KI =  x 100% 
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Negative -.047 

Test Statistic .095 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 25 (2021) 

 

Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai statistic uji Kolmogorov-Smirnov 

adalah 0,095 dengan signifikan atau asymp.sig (2-tailed) adalah 0,200, karena nilai asymp.sig 

(2-tailed) lebih besar dari nilai kritis 0,05, sehingga data untuk penelitian ini berdistribusi 

normal. 

 

Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas dapat diukur dengan statistik kolinearitas menggunakan nilai 

tolerance atau lawannya Variance Inflation Factor (VIF). Saat menggunakan VIF, nilai yang 

terbentuk harus kurang dari 10 dan nilai tolerance harus lebih besar dari 0,1 atau 10%, jika 

tidak, maka terjadi multikolinearitas dan model regresi tidak dapat digunakan. 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)   
QR .850 1.176 

DER .782 1.279 

ROA .624 1.603 

SG .588 1.700 

Kep_Inst .822 1.216 

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 25 (2021) 

 

Dari tabel di atas terlihat bahwa semua variabel bebas memiliki nilai tolerance lebih 

besar dari 0,1 dan hasil perhitungan nilai VIF juga menunjukkan bahwa semua variabel bebas 

memiliki nilai VIF kurang dari 10. Oleh karena itu, dapat dikatakan tidak terjadi 

multikolinearitas. 

 

Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji model regresi linier apakah terdapat kolerasi 

kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Jika 

terdapat kolerasi, disebut masalah autokorelasi. 

 

Hasil Uji Autokorelasi 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .872a .760 .736 .29018 .921 

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 25 (2021) 

 

Dari tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai Durbin-Watson (DW) adalah 0,921 yang 

berarti nilainya antara -2 sampai dengan 2, sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi 

autokorelasi dan data lulus nilai syarat uji. 
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Uji Heteroskedastisitas 

Untuk mengetahui ada tidaknya heteroskedastisitas, dapat dilakukan dengan melihat 

grafik plot antara nilai prediksi variabel dependen, yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID.  

 
Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 25 (2021) 

 

Berdasarkan gambar di atas, data pada scatterplot menunjukkan bahwa titik-titik 

terdistribusi secara acak, tidak membentuk pola tertentu dan terdistribusi baik di atas maupun 

di bawah nol pada sumbu Y (Financial Distress), sehingga dapat diperoleh kesimpulan dalam 

penelitian ini memenuhi syarat menjadi model yang baik karena merupakan model yang 

homoskedastisitas. 

 

Uji Hipotesis 

Analisis Uji t Parsial 

Model T Sig.  

1 (Constant) 14.699 .000  

QR .108 .914  

DER -10.346 .000  

ROA -3.144 .003  

SG 1.852 .070  

Kep_Inst -1.120 .268  

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 25 (2021) 

 

Hipotesis pertama penelitian ini adalah likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial 

distress. Berdasarkan hasil uji diketahui bahwa thitung  sebesar 0,108 lebih kecil dari ttabel sebesar 

1,67655 atau thitung  < ttabel dengan signifikasi 0,914 > 0,05. Hal ini berarti bahwa likuiditas tidak 

berpengaruh dan tidak signifikan terhadap financial distress pada perusahaan sub-sektor 

property & real estate di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 sehingga hipotesis pertama 

(H1) ditolak. 

Hipotesis kedua dari penelitian ini adalah leverage berpengaruh terhadap financial 

distress. Berdasarkan hasil uji diketahui bahwa thitung  sebesar -10,346 lebih besar dari ttabel 

sebesar 1,67655 atau thitung > ttabel dengan signifikasi 0,000 < 0,05. Hal ini berarti bahwa leverge 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress pada perusahaan sub-sektor 

property & real estate di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 sehingga hipotesis kedua 

(H2) diterima. 

Hipotesis ketiga dalam penelitian ini adalah profitabilitas berpengaruh terhadap 

financial distress. Berdasarkan hasil uji diketahui bahwa thitung  sebesar -3,144 dan ttabel sebesar 

1,67655 atau thitung > ttabel dengan signifikasi 0,003 < 0,05. Hal ini berarti bahwa profitabilitas 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress pada perusahaan sub-sektor 
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property & real estate di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 sehingga hipotesis ketiga 

(H3) diterima. 

Hipotesis keempat dalam penelitian ini adalah sales growth tidak berpengaruh 

terhadap financial distress. Berdasarkan hasil uji diketahui sebesar 1,852 dan ttabel sebesar 

1,67655 atau thitung > ttabel dengan signifikasi 0,070 > 0,05. Hal ini berarti bahwa sales growth 

tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap financial distress pada perusahaan sub-sektor 

property & real estate di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 sehingga hipotesis keempat 

(H4) ditolak. 

Hipotesis kelima dalam penelitian ini adalah kepemilikan institusional berpengaruh 

terhadap financial distress. Berdasarkan hasil uji diketahui sebesar -1,120 dan ttabel sebesar 

1,67655 atau thitung < ttabel dengan signifikasi 0,268 > 0,05. Hal ini berarti bahwa kepemilikan 

institusional tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap financial distress pada perusahaan 

sub-sektor property & real estate di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 sehingga 

hipotesis kelima (H5) ditolak. 

 

Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress 

Perusahaan dengan nilai likuiditas besar atau kecil tidak berdampak besar terhadap 

kondisi keuangan perusahaan dan perusahaan belum tentu mengalami masalah keuangan. 

Secara teori, likuiditas mempengaruhi financial distress ketika rasionya optimal (Aryadi, 2018). 

Namun dalam penelitian ini, dalam variabel likuiditas terdapat akun persediaan pada aset 

lancar. 

Persediaan umumnya tidak dapat langsung diubah menjadi kas, tetapai terlebih dahulu 

diubah menjadi piutang. Dibutuhkan waktu yang relatif lama untuk mengubah persediaan 

menjadi uang tunai. Rasio likuiditas dalam penelitian ini belum dapat dikatakan optimal, karena 

masih terdapat akun yang masih belum benar-benar lancar. Sehingga penelitian ini tidak dapat 

membuktikan adanya pengaruh likuiditas terhadap financial distress (Aryadi, 2018). 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Fitri & 

Syamwil (2020), Makkulau (2020), Sopian & Rahayu (2017) yang menemukan bahwa 

likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap variabel financial distress. 

 

Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress 

Leverage digunakan untuk mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai dengan 

hutang. Semakin tinggi Debt Equity Ratio (DER) menunjukkan besarnya komposisi hutang 

jangka panjang perusahaan sehingga meningkatkan risiko gagal bayar. Jika perusahaan dapat 

mengoptimalkan utangnya dengan baik, maka perusahaan akan semakin jauh dari kebangkrutan 

yang akan datang dan mampu membayar kewajiban jangka panjangnya untuk menghindari 

masalah keuangan. 

(Brigham & Houston, 2018) menyatakan bahwa sinyal (tanda) yang diberikan oleh 

manajemen memberikan petunjuk kepada investor sebagai indikasi prospek perusahaan 

tersebut. Semakin tinggi rasio leverage maka semakain rendah kemungkinan terjadinya krisis 

pembiayaan, hal ini dapat terjadi karena perusahaan-perusahaan tersebut dapat mengelola 

penggunaan hutangnya dengan baik sehingga operasional perusahaan dapat berfungsi dengan 

baik dan kesulitan keuangan dapat dihindari. 

Perusahaan membiayai operasionalnya terutama dengan modal yang diperoleh dari 

pihak ketiga dalam bentuk utang. Perusahaan besar biasanya bergantung terutama pada 

painjaman bank. Oleh karena itu, dapat dikatakan bahwa perusahaan besar cenderung memiliki 

rasio leverage yang tinggi, namun meskipun memiliki rasio leverage yang tinggi pada 
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perusahaan besar, dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut lebih mampu menghindari 

kesulitan keuangan dengan mendiversifikasi asetnya (Hakim dkk., 2020). 

Tingkat leverage yang tinggi tidak selalu menyiratkan kemungkinan insolvensi yang 

tinggi, tetapi juga rendah, karena perusahaan dengan tingkat utang yang tinggi dapat memenuhi 

pembelian asetnya dan meningkatkan keuntungan perusahaan (Septiani & Dana, 2019). 

Penelitian ini sependapat dengan penelitian sebelumnya oleh Septiani & Dana (2019) yang 

menegaskan bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress. 

 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress 

Sesuai dengan teori sinyal menurut Meythi dan Hartono (2016), sebuah teori yang 

mengemukakan bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan sinyal kepada para 

pengguna laporan keuangan. Dengan demikian, sinyal yang diberikan oleh perusahaan-

perusahaan sub-sektor property & real estate di Bursa Efek Indonesia dapat menjelaskan bahwa 

semakin tinggi rasio profitabilitas, semakin rendah kemungkinan kesulitan keuangan, karena 

perusahaan-perusahaan ini dapat mengelola total asset dengan baik dalam menjalankan 

bisnisnya dan memperoleh keuntungan yang maksimal. 

Kemampuan menghasilkan laba bersumber dari kinerja dan pengendalian perusahaan 

yang baik. Nilai profitabilitas yang tinggi dapat menjadi sinyal positif bagi pihak eksternal 

bahwa kinerja perusahaan terus meningkat. Sebaliknya jika nilai profitabilitas rendah akan 

memberikan sinyal negatif kepada pihak eksternal bahwa kinerja perusahaan sedang menurun 

atau sedang mengalami masalah keuangan (Aryadi, 2018). 

Semakin tinggi rasio ROA maka semakin rendah kemungkinan masalah keuangan di 

perusahaan. Sebaliknya jika perusahaan tidak mampu mengoptimalkan asetnya untuk 

menghasilkan laba, rasio ROA yang lebih rendah menunjukkan kinerja keuangan yang buruk, 

sehingga menurunkan profitabilitas dan meningkatkan kemungkinan financial distress (Hakim 

dkk., 2020). Sependapat dengan penelitian sebelumnya oleh Fitri & Syamwil (2020) yang 

menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial 

distress. 

 

Pengaruh Sales Growth Terhadap Financial Distress 

Sales growth tidak mempengaruhi terjadinya financial distress. Hal ini mungkin 

dikarenakan perusahaan dalam sampel memiliki penjualan yang relatif stabil dan lebih aman 

untuk meminjam sehingga dapat menanggung beban ketika penjualan tidak stabil, karena 

keuntungan perusahaan semakin meningkat.  

Kecilnya nilai sales growth akan mempengaruhi penurunan laba, namun penurunan 

laba perusahaan yang terjadi tidak akan membawa perusahaan pada kesulitan keuangan 

(Makkulau, 2020). Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya oleh Saputra, et 

al. (2020), Putri & Kristanti (2020), Makkulau (2020) yang menemukan bahwa sales 

growth/pertumbuhan penjualan tidak berpadampak pada financial distress. 

 

Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Financial Distress 

Kepemilikan institusional tidak mempengaruhi terjadinya financial distress. Hal ini 

disebabkan karena pengawasan yang ketat terhadap tindakan dan keputusan manajemen oleh 

institusional hanya terbatas pada masalah pembiayaan dan investasi, tetapi tidak operasional, 

karena institusional mempercayakan pengelolaan operasional perusahaan kepada manajemen 

perusahaan, Sehingga pihak institusional tidak dapat sepenuhnya memantau dan mengontrol 

sehubungan dengan tindakan dan keputusan manajemen dalam menjalankan urusan 

perusahaan, bahwa perusahaan dapat mengalami kesulitan keuangan dalam kegiatan opeasional 

tersebut yang disebabkan oleh manajemen yang tidak kompeten dalam pengelolaan operasional 

perusahaan, seperti kesalahan dalam proses produksi (Shandi, 2013). 
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Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya oleh Putri & Kristanti 

(2020), Hakim et al., (2020), Setiyawan dan Musdholifah (2020) menyatakan bahwa variabel 

kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap financial distress. 
 
SIMPULAN 

Penelitian ini memberikan bukti empiris bahwa likuiditas, sales growth, dan 

kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap financial distress. Sementara, leverage 

dan profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress. Penelitian ini hanya berfokus 

pada perusahaan sub-sektor property & real estate di Bursa Efek Indonesia (BEI), sehingga 

untuk penelitian selanjutnya dapat menggunakan sektor perusahaan yang lain, agar dapat 

menggeneralisasi hasil penelitian. Selain itu, peneliti selanjutnya diharapkan untuk 

menggunakan lebih banyak variabel yang dapat mempengaruhi financial distress serta 

memperbarui atau menambahkan tahun pengamatan agar dapat memperoleh hasil yang lebih 

baik lagi. 
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Abstract 

The stock price is one of the benchmarks or a sign of a company's financial stability, with a 

stable stock price it will also make a company still trusted by the public. The purpose of this 

study is to explore the factors that can affect the stock price of mining companies listed on the 

IDX during the 2019-2021 period, especially in financial ratios in the form of Return On Assets, 

Return On Equity, Current Ratio and Cash Ratio of mining companies. An associative 

quantitative approach is the choice in this study, using panel data regression analysis. The 

results showed, in the Partial T test that was carried out, each of the variables Return On Assets, 

Return On Equity, Current Ratio and Cash Ratio were not all effect on stock prices in mining 

company. Then in the Simultaneous F test shows all variables Return On Assets, Return On 

Equity, Current Ratio and Cash Ratio together affect the stock price in mining company. The 

conclusion in this study, it is important for companies to consider many factors in maintaining 

stock price stability, as an effort to maintain the company's existence in maintaining public trust 

as users or consumers. 

Keywords: Return On Assets, Return On Equity, Current Ratio, Cash Ratio, Stock Price 

 

Abstrak 

Harga saham menjadi salah satu tolak ukur atau tanda stabilitas keuangan sebuah 

perusahaan, dengan harga saham yang stabil maka juga akan menjadikan sebuah perusahaan 

tetap dipercaya masyarakat. Tujuan penelitian ini untuk menggali faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi harga saham perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI selama periode 

2019-2021, khususnya pada rasio keuangan berupa Return On Asset, Return On Equity, Current 

Ratio dan Cash Ratio perusahaan pertambangan. Pendekatan kuantitatif asosiatif menjadi 

pilihan dalam penelitian ini, dengan menggunakan analisis regresi data panel. Hasil penelitian 

menunjukkan, dalam uji T Parsial yang dilaksanakan masing-masing variabel Return On Asset, 

Return On Equity, Current Ratio dan Cash Ratio tidak semua berpengaruh terhadap harga 
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saham di perusahaan pertambangan. Kemudian dalam uji F Simultan menunjukkan seluruh 

variabel Return On Asset, Return On Equity, Current Ratio dan Cash Ratio secara bersama-

sama berpengaruh terhadap harga saham di perusahaan pertambangan. Kesimpulan dalam 

penelitian ini, penting bagi perusahaan untuk mempertimbangkan banyak faktor dalam menjaga 

stabilitas harga saham, sebagai salah satu upaya untuk menjaga eksistensi perusahaan dalam 

menjaga kepercayaan masyarakat sebagai pengguna atau konsumennya. 

Kata Kunci: Return On Asset, Return On Equity, Current Ratio, Cash Ratio, Harga Saham 

 

 

PENDAHULUAN 

Saham merupakan sebuah surat berharga yang dapat menjadi sebuah asset, jual beli 

saham juga menjadi sebuah hal yang seringkali ditemui. Karena dengan saham sebagai asset 

artinya dengan kepemilikan saham yang tepat maka juga akan menunjang sebuah profif bagi 

pemilik saham (Tjiptono & Fakhrudin, 2006). Sebagai surat berharga maka saham kemudian 

juga menunjukkan adanya kepemilikan seseorang atau badan hukum terhadap perusahaan 

penerbit saham bagian modal suatu perusahaan. Saham menjadi sebuah nilai yang penting 

dalam sebuah perusahaan, karena setiap nilainya akan memberikan dampak kepada nilai 

perusahaan dalam penjualan bebasnya. Harga saham yang maksimal maka juga akan 

menjadikan modal perusahaan semakin besar (Mangasa, 2010). 

Saham juga dapat menjadi sebuah bukti atas kepemilikan atas sebuah perusahaan, 

bahkan dengan mayoritas saham yang dikuasai oleh seseorang juga dapat menjadikannya 

sebagai pemegang saham dengan status shareholder atau stockholder, merupakan pihak yang 

berkuasa atau dapat menentukan kebijakan yang akan ditentukan oleh sebuah perusahaan 

(Samsul, 2006). Minilik uraian tersebut kemudian saham menjadi sebuah benda yang memiliki 

nilai untuk dijual belikn, semakin stabilnya harga saham kemudian juga akan mempengaruhi 

minat pasar. 

Harga  saham  dapat  mempengaruhi  penawaran  dan  permintaan  di pasar modal, 

apabila dinilai terlalu tinggi maka jumlah permintaannya akan berkurang. Perusahaan dengan 

kinerja baik dapat diukur dengan rasio harga saham yang terus meningkat.  Terdapat strategi 

yang umum dilakukan oleh sebuah perusahaan dalam melaksanaka pemasaran saham, pertama 

dengan menambah lembar saham kemudian disebut dengan share split. Kedua dilaksanakan 

dengan menurunkan harga saham pada titik tertentu yang dapat memicu minat masyarakat 

untuk melakukan pembelian (Rahmadewi & Abundanti, 2018). 

Tujuan investor dalam  berinvestasi  adalah  ingin  memperoleh  return yang maksimal, 

tanpa melupakan faktor risiko investasi yang harus dihadapinya. Return atau untung juga 

menjadi sebuah hal yang dipertaruhkan karena jika gagal maka juga akan mengalami kerugian, 

sedangkan jika untung maka juga akan memberikan imbas yang positif atas pembelian saham 

yang dilaksanaknnya (Hidayat, 2018). "Dampak kebijakan share  split dapat  positif  atau  

negatif.  Dampak positif ditandai dengan banyaknya investor yang tertarik membeli saham 

tersebut sehingga membuat  harga  saham  meningkat  dan  akhirnya  tujuan perusahaan  untuk  

mensejahterakan  para  pemegang  saham  tercapai." (Siregar, 2019).   

Investor dalam melakukan pembelian saham tentunya dengan berbagai macam 

pertimbangan yang ditentukannya supaya tidak menanggung kerugian yang besar. Tujuan 

utama yaitu untuk mendapatkan untung atau return saham yang maksimal sesuai dengan target 

dan harapan (Sulaeman & Kusnandar, 2018). Keberhasilan sebuah perusahaan dalam menjaga 

nilai harga saham juga menjadis sebuah hal penting yang wajib dipertahankan sebagai upaya 

untuk menjaga rasio keuntungan dan membuat yakin investor atau pembeli saham 

(Rahmadewei & Abundanti, 2018). 

Prinsip sederhana yang dilaksanakan dalam jual beli saham sebuah perusahaan yaitu jika 

harga menurun dan berpotensi meningkat dengan hasil untung maka dapat dilaksanakan 
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pembelian. Sedangkan jika kondisi perusahaan penjual saham tidak meyakinkan maka wajib 

dihindari pembelian saham, karena potensi ini akan mengarah kepada hal negatif yang 

berhubungan dengan kerugian seseorang dalam melakukan investasi untuk membeli saham 

pada sebuah perusahaan (Tjiptono & Fakhrudin, 2006). 

Saham sendiri menjadi sebuah objek jual beli oleh berbagai perusahaan sebagai upaya 

untuk memenuhi kebutuhan modal yang ditanggung oleh perusahaan. Maka dengan harga 

saham yang tepat, hal ini juga dapat mendorong kinerja dan operasional perusahaan untuk dapat 

tetap berjalan sebagaimana track yang diharapkan. Istilah ini kemudian disebut dengan Initial 

Public Offering (IPO) merupakan penjualan saham di pasar modal yang bebas dibeli oleh 

investor (Suganda, 2018). 

Pasar modal kemudian juga menjadi sebuah sumber penting sebagai upaya pemenuhan 

kebutuhan modal oleh sebuah perusahaan. Dengan pasar modal yang dilaksanakan maka 

perusahaan secara terbuka membuka akses kepada masyarakat umum untuk dapat melakukan 

jual beli sebuah saham. Tentu saja gabungnya sebuah perusahaan di pasar modal dengan 

menentukan beberapa pertimbangan dan ketentuan yang wajib dilaksanakan, agar perusahaan 

dapat menjaga stabilitas dan kelembagaannya (Handini & Astawinetu, 2020).  

Keuntungan yang dikejar dalam jual beli saham disebut dengan mendapatkan capital gain 

dan dividen. Keuntungan ini dapat diraih oleh pemegang saham jika perusahaan tersebut 

memiliki kinerja keuangan yang baik. Kinerja ini menjadi sebuah ukuran penting dalam 

meningkatkan capital gain dan dividen pada investor. Sedangkan keuntungan bagi 

perusahaannya sendiri, yaitu dapat melangsungkan kegiata operasional sebagaimana mestinya 

(Suganda, 2018). 

Penting bagi perusahaan untuk menjaga nilai perusahaan di pasar modal. Hal ini bukan 

semata-mata untuk menjaga operasional perusahaan saja, melainkan sebagai upaya untuk 

mempertahankan insverstornya. Serta juga memberikan imbal balik positif kepada investor 

yaitu adanya capital gain dan dividen yang menguntungkan bagi pemegang saham. Semakin 

tingginya keutungan yang diperoleh investor maka juga semakin menguatkan hubungan dan 

kinerja perusahaan. Investor juga setiap saat dapat melakukan pemantauan terhadap kondisi 

perusahaan dengan prinsip penilaian terhadap perusahaan dengan berbagai macam infikator 

yang ditentukan (Rahmah, 2019). 

Prinsip penilaian terhadap sebuah perusahaan juga dilaksanakan dengan dua metode yaitu 

analisis fundamental dan analisis teknikal. Penelitian ini  terfokus untuk melaksanakan analisis 

fundamental. Alasan dilakukannya penelitian mengenai analisis perusahaan adalah karena 

informasi yang diterbitkan oleh perusahaan merupakan informasi yang paling mudah, paling 

murah dan sudah sangat cukup untuk dapat menggambarkan bagaimana kondisi perusahaan 

selama ini apakah sudah baik atau tidak. Analisis fundamental mempercayai bahwa kinerja 

suatu perusahaan yang menerbitkan suatu saham akan sangat mempengaruhi nilai 

perusahaannya.  

Pertimbangan investor dalam memilih investasi saham juga dilihat dari laporan keuangan 

perusahaan yang dapat memperkirakan keadaan atau posisi dan arah perusahaan. Dengan 

laporan keuangan perusahaan inilah kemudian juga dapat dilaksanakan analisis fundamental 

secara mendasar dan mudah dilaksanakan. Analisis findamental yang dilaksanakan pada sebuah 

perusahaan juga dapat menjadi alat ukur yang akurat. Dalam kajian penelitian ini dihitung 

melalui Return On Asset, Return On Equity, Current Ratio dan Cash Ratio.  

Return On Asset adalah rasio yang menggambarkan kemampuan Bank dalam mengelola 

dana yang di investasikan dalam keseluruhan aktiva yang menghasilkan keuntungan. ROA 

adalah gambaran produktivitas bank dalam mengelola dana sehingga menghasilkan 

keuntungan. Semakin kecil rasio ini, semakin kurang baik, demikian pula sebaliknya, artinya 
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rasio ini digunakan untuk mengukur efektifitas dari keseluruhan operasi perusahaan (Kasmir, 

2016). 

Salah    satu    indikator    profitabilitas perusahaan  adalah Return  On  Assets (ROA). 

Rasio   ini   mengukur   tingkat   pengembalian investasi   yang   telah   dilakukan   perusahaan 

dengan   menggunakan   seluruh   aktiva   yang dimilikinya (Junaeni. 2017). Return  On  Assets 

(ROA)  adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan    laba    dengan    

menggunakan total  aset  yang  dimiliki  perusahaan  setelah disesuaikan dengan biaya-biaya 

untuk menjadi   aset   tersebut.  

Return on Equity menurut Kasmir adalah adalah rasio untuk mengukur laba bersih 

sesudah pajak dengan modal sendiri, sedangkan menurut Fahmi Return on Equity (ROE) adalah 

rasio yang digunakan untuk mengkaji sejauh mana suatu perusahaan mempergunakan sumber 

daya yang dimiliki untuk mampu memberikan laba atas ekuitas yang dimiliki (Fahmi & Hadi, 

2011). Sesuai dengan tabel tersebut, menunjukkan bahwa dari total aktiva  yang  digunakan  

untuk beroperasi mampu memberikan laba kepada perusahaan, sedangkan  apabila Return on 

Equity (ROE) yang negatif  menunjukkan  bahwa  dari  total  aktiva yang digunakan perusahaan 

mengalami kerugian. 

Current ratio merupakan cara menghitung rasio likuiditas yang paling sederhana 

dibanding cara lainnya. Penghitungan ini dimaksudkan untuk mengetahui tingkat kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan aktiva perusahaan yang 

likuid pada saat ini atau aktiva lancar (current asset). Aktiva ini adalah aktiva yang dapat 

ditukarkan dengan kas dalam jangka waktu satu tahun.  

Jika angka rasio lancar suatu perusahaan lebih dari 1,0 kali, maka perusahaan tersebut 

punya kemampuan yang baik dalam melunasi kewajibannya. Karena perbandingan aktivanya 

lebih besar dibanding kewajiban yang dimiliki. Namun jika ratio lancar yang dimiliki 

perusahaan nilainya di bawah 1,0 kali, maka kemampuannya dalam melunasi utang masih 

dipertanyakan. Selain itu, jika  rasio lancar suatu perusahaan nilainya lebih dari 3,0 bukan 

berarti perusahaan tersebut dalam keadaan keuangan yang baik. Bisa jadi perusahaan tersebut 

tidak mengalokasikan aktiva lancarnya secara optimal, tidak memanfaatkan aktiva lancarnya 

secara efisien, dan tidak mengelola modalnya dengan baik. 

Cash ratio atau dalam bahasa Indonesianya adalah rasio kas adalah rasio yang bisa 

digunakan untuk menilai perbangan antara total kas dan setara kas pada suatu perusahaan 

dengan kewajiban lancar yang ada di dalamnya. Pada dasarnya, cash ratio adalah bentuk 

penyempurnaan dari quick ratio atau rasio cepat yang dimanfaatkan untuk mengukur sejauh 

mana finansial perusahaan yang terdiri dari kas serta setara kas yang ada. 

Upaya pengukuran tersebut dilakukan guna kepentingan dalam melunasi kewajiban 

lancar atau hutang jangka pendek milik perusahaan. Pengertian lain dari cash ratio adalah rasio 

likuiditas yang bersifat konservatif yang di dalamnya terdapat kemampuan perusahaan untuk 

mampu menutupi hutang dalam jangka waktu pendeknya dengan dibandingkan rasio lain. 

Uraian diatas maka dapat disimpulkan bahwasanya terdapat beberapa faktor yang dapat 

memberikan dampak atau mengukur harga saham sebuah perusahaan. Dengan indikator 

masing-masing rasio keuangan tersebut, maka juga dapat memberikan dampak kepada harga 

saham sebuah perusahaan. Terlebih lagi dengan harga saham yang stabil maka juga akan 

memberikan dampak kepada kepastian nilai perusahaan di mata pasar bebas. 

Terdapat beberapa kajian yang relevan dengan penelitian ini, pertama penelitian yang 

dilaksanakan oleh Arihta et al (2020), bertujuan untuk mengetahui dan menguji pengaruh 

variabel Return On Assets, Return On Equity, dan Current Ratio terhadap Harga Saham secara 

simultan atau parsial, serta untuk melihat variabel apa yang memiliki pengaruh yang sangat 

besar terhadap harga saham perusahaan wholesale di Sektor perdagangan. dan Investasi. Data 

yang diolah merupakan data sekunder berupa ikhtisar laporan keuangan 15 perusahaan 

manufaktur pada sektor Perdagangan Secara parsial dapat diartikan bahwa terdapat pengaruh 
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yang signifikan antara Return On Assets terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur 

grosir di sektor Perdagangan dan Investasi. Dan tidak memiliki pengaruh parsial antara Return 

On Equity dan Current Ratio terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur grosir di 

sektor Perdagangan dan Investasi (Arihta dkk, 2020).  

Kedua penelitian yang dilaksanakan oleh Abdullah dan Medekawati (2015) menguji 

pengaruh variabel Retun On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Current Ratio 

(CR), dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return saham pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2011. Hasil penelitian secara simultan 

diperoleh nilai adjusted R2 sebesar 0,027 yang berarti bahwa 2,7% variasi return saham dapat 

dijelaskan oleh keempat variabel independen yaitu ROA, ROE, CR dan DER, sedangkan 

sisanya sebesar 97,3% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini. 

Hasil penelitian secara parsial menunjukkan tidak ada satu variabel pun yang berpengaruh 

terhadap return saham (Abdullah & Merdekawati, 2015). 

Mengacu kedua penelitian terdahulu tersebut kemudian penelitian ini dilaksanakan 

dengan menggunakan uji yang sama, yaitu analisis regresi berganda. Meskipun pada 

perusahaan dan periode tahun yang berbeda. Kemudian juga penggunaan rasio keuangan yang 

berbeda, khususnya dalam penelitian ini menggunakan variabel bebas berupa Return On Asset, 

Return On Equity, Current Ratio dan Cash Ratio yang menjadikan perbedaan dengan kedua 

penelitian tersebut. 

Objek kajian dalam penelitian ini yaitu data perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Perusahaan tambang sendiri memiliki banyak ragam, dalam sektor 

pertambangan, saham-saham pertambangan yang terdaftar di BEI tersebut dibagi kedalam 4 

sub sektor pertambangan yaitu: Coal Mining (Batubara), Crude Petroleum and Natural Gas 

Production (Minyak dan Gas), Metal and Mineral Mining (Metal dan Mineral), dan Land / 

Stone Quarrying. Namun kajian ini lebih mengarah pada perusahaan pertambangan pada sub 

sektor batubara.  

Tujuan penelitian ini yaitu berupaya menggali faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

harga saham perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI selama periode 2019-2021, 

khususnya pada rasio keuangan berupa Return On Asset, Return On Equity, Current Ratio dan 

Cash Ratio perusahaan pertambangan. Maka analisis rasio keuangan dilaksanakan sebagai 

bentuk analisa untuk mengetahui dampaknya terhadap harga saham pada perusahaan sektor 

pertambangan. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif asosiatif yaitu digunakan untuk 

menguji data berupa angka atau statistik untuk mengetahui hubungan atau sebuah pengaruh. 

Dengan menguji hubungan tersebut kemudian akan dapat diketahui mengenai hubungan antara 

variabel bebas dalam penelitian ini yaitu Return On Asset, Return On Equity, Current Ratio dan 

Cash Ratio terhadap variabel terikat yaitu harga saham. Penelitian ini dilaksanakan pada 

perusahaan sub sektor pertembangan, dalam sektor pertambangan yang terdaftar di BEI, terbagi 

kedalam 4 sub sektor pertambangan yaitu: Coal Mining (Batubara), Crude Petroleum and 

Natural Gas Production (Minyak dan Gas), Metal and Mineral Mining (Metal dan Mineral), 

dan Land / Stone Quarrying. Namun kajian ini lebih mengarah pada perusahaan pertambangan 

pada sub sektor batubara.  

Perusahaan yang terdaftar di BEI sektor pertambangan sub sektor batubara teridentifikasi 

sebanyak 24 perusahaan. Maka untuk meringkas penelitian maka dipilih 5 perusahaan dengan 

menggunakan data tri wulanan perusahaan. Perusahaan yang dipilih yaitu Adaro Energy Tbk 

(ADRO), Atlas Resorces Tbk (ARII), Borneo Olah Sarana Sukses Tbk (BOSS), Bukit Asam 
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(PTBA) dan Batulicin Nusantara Maritim (BESS). Pemilihan perusahaan tersebut dengan 

ketentuan, yaitu perusahaan telah terdatar di BEI setidaknya selama 10 tahun terkahir atau 

minimal sejak tahun 2012, kemudian data keuangan secara lengkap di publikasikan pada 

website resmi Bursa Efek Indonesia. 
Penelitian ini menggunakan Return On Asset, Return On Equity, Current Ratio dan Cash 

Ratio sebagai variabel yang diuji, yaitu dengan menganalisis rasio keuangan perusahaan 

tersebut. Masing-masing dengan menggunakan rumus sebagai berikut ini: 

Return On Asset (ROA) = Laba bersih / Totak aktiva merupakan sebuah rasio yang 

digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba karena rasio 

tersebut mewakili pengembalian atas aktivitas perusahaan. Pada prinsipnya jika semakin tinggi 

pengembalian yang dapat dilaksanakan perusahaan maka juga akan semakin memberikan 

keuntungan yang besar. 

Return On Equity (ROE) = Laba bersih / Total ekuita merupakan sebuah rasio yang 

digunakan sebagai alat ukur tingkat pengembalian dari bisnis atas seluruh modal yang ada, 

selain itu ROE juga merupakan salah satu indikator yang digunakan oleh pemegang saham 

untuk mengukur keberhasilan bisnis yang dijalani. Rasio ini menunjukan efisiensi penggunaan 

modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini maka semakin baik, artinya posisi perusahaan semakin 

kuat demikian sebaliknya. 

Current Ratio = Aktiva lancar / Hutang lancar, rasio ono merupakan cara menghitung 

rasio likuiditas yang paling sederhana dibanding cara lainnya. Penghitungan ini dimaksudkan 

untuk mengetahui tingkat kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya dengan aktiva perusahaan yang likuid pada saat ini atau aktiva lancar (current asset). 

Cash ratio = (Kas + Setara kas) / hutang lancar, rasio untuk menilai perbangan antara 

total kas dan setara kas pada suatu perusahaan dengan kewajiban lancar yang ada di dalamnya. 

Penelitian ini menggunakan analisis data berupa regresi data panel merupakan sebuah uji 

yang dapat diterapkan pada data time series dan cross section, maka dalam penelitian yang 

dilaksanakan dengan mengukur data-data dalam penelitian ini dilaksanakan dengan analisis 

regresi data panel. Pengujian hipotesis yang dilaksanakan juga berpedoman pada uji t parsial 

dan F simultan dalam mengukur atau mengetahui jawaban atas hipotesis dalam penelitian ini.  

Analisis data yang dilaksanakan pada penelitian ini dengan menggunakan bantuan 

aplikasi uji statistik E-views 9.  

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Penelitian ini dilaksanakan dengan menggunakan regresiidata panelimemiliki 

gabunganikarakteristik yaituidata yang iterdiri beberapaiobjek dan meliputiiwaktu. 

Dataisemacam iniimemilikiikeunggulan terutamaikarena bersifatirobust (kuat) iterhadap 

beberapaitipe pelanggaraniyakni hekterokedastisitasidan normalitas. iRegresi dataipanel 

dapatidilakukan dengan tigaimodel yaituicommon effect model, ifixed effect model danirandom 

effect model. Olehikarena itu langkahipertama yang harusidilakukan adalahimemilih 

modelidari ketigaiyang  tersedia. I 

Langkah pertama melakukan uji asumsi klasik menggunakan uji multikolinieritas dan uji 

heteroskedastisitas. Kemudian dilanjut dengan Chow testi yakni pengujianiuntuk 

menentukanimodel Fixed Effectiatau RandomiEffect yangipaling tepatidigunakan dalam 

mengestimasiidata panel.  

 

Tabel 1 Uji Multikolinearitas 
 HARGA_SAHAM  ROA ROE CURRENT_RATIO CASH_RATIO 
       
       HARGA SAHAM  1.000000   0.306356 -0.385415  0.362930  0.457828 

ROA  0.306356   1.000000  0.177949  0.373171  0.254780 
ROE -0.385415   0.177949  1.000000 -0.159535 -0.014670 
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 HARGA_SAHAM  ROA ROE CURRENT_RATIO CASH_RATIO 
CURRENT RATIO  0.362930   0.373171 -0.159535  1.000000  0.186306 

CASH RATIO 0.457828  0.254780 -0.014670 0.186306 1.000000 

 

 

Berdasarkan tabel 1 hasil olah data dari uji multikoliniearitas menunjukkan nilai korelasi 

antar fariabel bebas di bawah 0.90, H0 diterima. Kesimpulannya tidak terjadi multikolinearitas. 

 

Tabel 2 Uji Heteroskedastisitas 

 
Heteroskedasticity Test: Harvey  

     
     F-statistic 2.367623     Prob. F(4,55) 0.0638 

Obs*R-squared 8.813791     Prob. Chi-Square(4) 0.0659 
Scaled explained SS 9.866386     Prob. Chi-Square(4) 0.0427 

     
     

  Sumber : Output eviews 9, data sekunder di olah 2021 

Dilihat dari tabel di atas nilai Prob.F lebih besar dari 0,05 jadi semua variabel tidak terjadi 

provitabilitas. 

 Pengujian model dilakukan untuk mencari model yang paling tepat digunakan dalam 

analisis regresi data panel. Tujuan uji Chow adalah untuk memilih CEM atau FEM yang lebih 

baik digunakan pada penelitian ini, hasil Uji Chow adalah sebagai berikut : 

 

Tabel 3 Hasil UjiiChow 

 
Redundant Fixed Effects Tests  
Equation: FEM   
Test cross-section fixed effects  

     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 5.664476 (4,51) 0.0008 

Cross-section Chi-square 22.056350 4 0.0002 
     
          

Sumber : Output Eviuws 9 

 

Berdasarkanitabel tersebut dapatidiketahui bahwaihasil ujiichow yaitu 

menunjukkaninilai probabilitas Cross-section Chi-square sebesar  0.0002, idimana padaiuji 

chow apabilaiprobabilitas < 0,05imakan menolak H0idan menerimaiH1. Oleh sebab ituimodel 

estimasiiberdasarkan hasiliuji chow adalahiFixed Effect Model. 

 

Langkah selanjutnya melaksanakan uji hausmanitest adalahipengujian statistikiuntuk 

memilihiapakah modeliFixed Effectiatau RandomiEffect yangipaling tepatidigunakan. 

Pengujianiini dilakukanidengan hipotesaisebagai berikut: H0i: ModeliRandom Effect dan Hai: 

ModeliFixed Effect. Kriteriaipengujian ini adalahiapabila nilai Prob. i< 0,05imaka H0 

ditolakidan Ha diterimaiartinya efek dalamimodel estimasiiregresi paneliyang tepat 

digunakaniadalah Fixed Effectimodel danisebaliknya apabilainilai Prob. > 0,05imaka 

H0iditerima dan Haiditolak artinya dalamimodel estimasiiregresi panel yangisesuai adalah 

RandomiEffect. Berikutiadalah hasilidari uji hausman: i 
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Tabel 4iHasil UjiiHausman 
 

Correlated Random Effects - Hausman Test 
       Equation: REM                     
       Test cross-section random effects  

     
            Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  
     
            Cross-section random 22.657904 4 0.0001 
     
     

   Sumber : Output Eviuws 9 

 

Pada tabel tersebut terlihatihasil uji hausmanidengan nilai iprobabilitas 0,0001. iJadi 

kesimpulanyaijika nilai probabilitasi< taraf signifikani0,05 adalahimenolak H0 danimenerima 

H1 yangiberarti memilihiFixed Effect Model.  

 

Langkah  selanjutnya yaitu sebagaimanihasil pengujian sebelumnyai untukimodel 

terbaikiregresi dataipanel. Makaiterpilih fixedieffect model. Untukihasil dariiestimasi 

regresiidata panel denganimenggunakan fixedieffect modeliadalah sebagai berikut: i 

 

  Tabel 5 HasiliRegeresi DataiPanel Model FixediEffect Model 
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3.058506 0.098558 31.03249 0.0000 

ROA -0.012140 0.073660 -0.164816 0.8697 
ROE 0.045727 0.128099 0.356964 0.7226 

CURRENT_RATIO 0.212393 0.084710 2.507284 0.0154 
CASH_RATIO 0.131030 0.032609 4.018225 0.0002 

     

 Sumber : Output Eviuws 9 

 

Bedasarkaniregresi dataipanel modeliFixed Effect Modelipada tabel  yangitertera diatas, 

makaidiperoleh persamaanisebagai berikut: i 

3,058506 = -0,012140 + 0,045727 + 0,212393 + 0,131609 + 0 

Berdasarkanipersamaan regersiidata panel Fixed Effect Model di atas 

dapatidiperolehipenjelasanisebagai berikut: i 

a. Konstantai (C) yaitu dariitabel diatasidi peroleh nilaiikostanta sebesar 3,058506. Nilai 

tersebutimerupakan kostanta, ihal ini dapat diartikan apabila besaran variabel bebas sama 

dengan nol, maka nilai variabel terikat harga saham perusahaan pertambangan periode 

2019-2021 ialah sebesar 3,058506.  

b. Koefesieniregresi variabeliX1 sebesar -0,012140 iartinya setiap peningkataniX1 sebesar 

satuan, imaka akan meningkatkaniY sebesar -0,012140 isatuan, denganiasumsi 

variabeliindependen laininilainya tetap. i 

c. Koefesieniregresi variabeliX2 sebesari0,045727 artinyaisetiap peningkataniX2 

sebesarisatuan, makaiakan meningkatkaniY sebesar 0,045727isatuan, denganiasumsi 

variabelivariabel independenilainya tetap. i 

d. Koefesieniregresi variabeliX3 sebesar i0,212393 artinyai setiap peningkataniX3 sebesar 

satuan, imaka akanimeningkatkan Y isebesar 0,212393isatuan, idengan asumsiivariabel 

variabeli independen lainya tetap. i 

e. Koefesieniregresi variabel X4isebesar 0,131030 artinyai setiap peningkataniX4 

sebesarisatuan, maka akanimeningkatkan Yisebesar 0,131030 satuan, idengan 

asumsiivariabel variabeliindependen lainya tetap. i 
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Langkah keempat yaitu melaksanakan analisis regresi dataipanel untuk 

mengujiikebenaran hipotesis, makaipenelitian ini menggunakaniEviews versi 9 iuntuk 

memudahkanidalam pengelolaanidata dengan membacaioutput yang dihasilkaniantara lain: 

 

Tabel 6 Uji T, iUji F, idan Uji Risquare 

a. Uji T 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3.058506 0.098558 31.03249 0.0000 

ROA -0.012140 0.073660 -0.164816 0.8697 
ROE 0.045727 0.128099 0.356964 0.7226 

CURRENT_RATIO 0.212393 0.084710 2.507284 0.0154 
CASH_RATIO 0.131030 0.032609 4.018225 0.0002 

     
     

 

Ujiidilaksanakan dengan konsep pengujian secara sendiri-sendiri, yaitu satu variabel 

bebas dengan satu variabel terikat. Kriteriaipengujian ini yaituijika nilai Probi> 0,05 maka 

dapat dinyatakan memberikan pengaruh signifikan. Atau dengan cara kedua apabila nilai 

prob < nilai signifikansi 0,05 maka menunjukkan tidak ada pengaruh. I  

1. Hasil dari regresi data panel menunjukkan bahwa ROA mempunyai nilai 

probabilitas sebesar 0.8697 lebih besar dari nilai 0.05. maka dapat disimpulkan 

bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap harga saham.  

2. Hasil dari regresi data panel menunjukkan bahwa ROE mempunyai nilai 

probabilitas sebesar 0.7226 lebih besar dari nilai 0,05 maka dapat disimpulkan 

bahwa ROE tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

3. Hasil dari regresi data panel menunjukkan bahwa Current Ratio mempunyai 

nilai probabilitas sebesar 0.0154 lebih kecil dari 0.05. Maka Current Ratio 

berpengaruh terhadap harga saham.  

4. Hasil dari regresi data panel menunjukkan Cash Ratio mempunyai nilai 

probabilitas sebesar 0.0002 lebih kecil dari 0.05. maka dapat disimpulkan 

bahwa Cash Ratio berpengaruh terhadap harga saham.  

b. UjiiF 
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.615129     Mean dependent var 2.924865 

Adjusted R-squared 0.554757     S.D. dependent var 0.332302 
S.E. of regression 0.221734     Akaike info criterion -0.037199 
Sum squared resid 2.507456     Schwarz criterion 0.276953 
Log likelihood 10.11597     Hannan-Quinn criter. 0.085683 
F-statistic 10.18901     Durbin-Watson stat 0.732513 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     

 

Berdasarkan hasil pengujian regresi data panel menunjukkan nilai probabilitas 

0.000000 lebih kecil dari nilai alpha (0.05) maka dapat disimpulkan bahwa model regresi 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
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c. Korelasi Determinan (Adjusted R) 

 
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.615129     Mean dependent var 2.924865 

Adjusted R-squared 0.554757     S.D. dependent var 0.332302 
S.E. of regression 0.221734     Akaike info criterion -0.037199 
Sum squared resid 2.507456     Schwarz criterion 0.276953 
Log likelihood 10.11597     Hannan-Quinn criter. 0.085683 
F-statistic 10.18901     Durbin-Watson stat 0.732513 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     

 

Analisisideterminan iniiadalah ukuran yangimenunjukan seberapaibesar variabeliX 

memberikan kontribusiiterhadap variabeliY. Analisisideterminasi digunakaniuntuk 

mengetahuii presentase sumbangani pengaruh variabel independenisecara 

serentakiterhadap variabelidependen. Dapatidiketahui bahwa VariabeliROE, ROA, 

Current Ratio dan Cash Ratio secara bersama-samaimemiliki sumbangan 

pengaruhiterhadap hargaisaham sebesar 61%idan sisa 39% dipengaruhii faktor lain 

yangitidak diteliti dalamipenelitian ini. I 

 

Pengaruh Return On Asset Terhadap Harga Saham 

Sesuai dengan hasil pengujian statistik diketahui Return On Asset tidak berpengaruh 

siginifikan terhadap Harga Saham Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI. Hasil 

tersebut menunjukkan bahwa pentingnya sebuah perusahaan untuk menjaga rasio Return On 

Asset sebagai salah satu faktor yang dapat memicu perubahan dan pergeseran harga saham yang 

terjadi.  

Rasio ini pada dasarnya digunakan sebagai alat ukur kemampuan perusahaan dalam 

menciptakan laba, rasio ini juga menjadi rasio yang dapat menggambarkan pengembalian atau 

efek kegiatan dan aktivitas perusahaan. Maka semakin tinggi atau besar rasio ini, hal ini 

mengindikasikan laba yang didapatkan perusahaan juga semakin besar, sedangkan jika rasio ini 

semakin kecil maka keuntungan yang diperoleh juga semakin kecil dan potensial mengalami 

kerugian pada periode tertentu.  

Susanti dkk (2021) dalam penelitiannya menjelaskan bahwa Return On Asset ini 

menjadi rasio penting yang bahkan sering digunakan sebagai tolak ukur laba perusahaan di 

Indonesia. Bukan hanya perusahaan sektor pertambangan saja, perusahaan sektor lain termasuk 

perbankan juga menggunakan rasio ini sebagai salah satu rasio yang penting sebagai tolak ukur 

elektabilitas kondisi keuangan sebuah perusahaan. Termasuk dalam mempengaruhi harga 

saham, Return On Asset menjadi faktor penting yang dapat memberikan pengaruh secara 

signifikan terhadpa harga saham. 

Kartiko dan Rachmi (2021) dalam penelitiannya juga menjelaskan mengenai erti 

penting pengukuran rasio Return On Asset, dapat menjadi sebagai bagian untuk mengetahui 

kondisi laba perusahaan. Dalam kajian yang dilaksanakannya, rasio ini juga memberikan 

pengaruh kepada harga saham pada perusahaan pertambangan. Artinya Return On Asset 

menjadi salah satu faktor penting yang tidak dapat dilepaskan sebagai bagian dalam menjaga 

stabilitas posisi harga saham sebuah perusahaan. 

Sesuai uraian diatas diketahui arti pentingnya Return On Asset sebagai salah satu faktor 

yang dapat memberikan pengaruhnya kepada harga saham, perubahan harga saham, stabilitas 

harga saham, dan menjadi tolak ukur perusahaan untuk mengetahui tingkat laba sebuah 

perusahaan yang dinilai dari faktor pengembalian atas segala bentuk aktivitas yang telah 

dilaksanakan. 
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Pengaruh Return On Equity terhadap Harga Saham  

Sesuai dengan hasil pengujian statistik diketahui Return On Equity tidak berpengaruh 

siginifikan terhadap Harga Saham Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI. Hasil 

tersebut menunjukkan bahwa pentingnya sebuah perusahaan untuk menjaga rasio Return On 

Equity sebagai salah satu faktor yang dapat memicu perubahan dan pergeseran harga saham 

yang terjadi.  

Rasio ini berguna sebagai alat untuk mengukur tingkat pengembalian dari bisnis yang 

dibandingkan dengan seluruh modal yang ada. Selain itu Return On Equity juga menjadi salah 

satu indikator yang sering digunakan oleh pemegang saham dalam mengukur keberhasilan 

bisnis yang dijalani. Semakin tinggi rasio ini maka semakin baik, artinya posisi perusahaan 

semakin kuat, sedangkan jika rasio ini semakin kecil maka mengindikasikan kondisi atau posisi 

keuangan perusahaan dalam kondisi yang tidak stabil.  

Hasanah dan Ainni (2019) dalam penelitianya menjelaskan bahwasanya Return On 

Equity (ROE) menjadi penghitungan yang digunakan pada hasil pengembalian ekuitas, atau 

rasio ini sebagai alat ukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Dalam penelitiannya 

juga menunjukkan bahwa Return On Equity memberikan pengaruh kepada harga saham 

perusahaan. Maka penting bagi perusahaan untuk menjadikan Return On Equity sebagai salah 

satu indikator yang untuk terus dipantau perkembangannya. 

Amalya (2018) dalam penelitiannya menjelaskan bahwasanya rasio ini menunjukan 

efisiensi penggunaan modal sendiri. Artinya sejauh mana perusahaan mampu mengembangkan 

atas aktiva yang dimilikinya. Dalam penelitianya juga menunjukkan bahwa Return On Equity 

berpengaruh terhadap harga saham. Return On Equity menjadi salah satu indikator penting, 

yang dapat digunakan oleh perusahaan untuk melihat keuntungan yang diperoleh atas 

penggunaan modal sendiri. 

Sesuai dengan uraian tersebut maka diketahui Return On Equity menjadi salah satu rasio 

yang dapat digunakan untuk mengetahui besar keuntungan yang diperoleh atas modal sendiri 

yang digunakan. Ini tentu saja lebih detail atau spesifik daripada ROA yang mengukur laba 

secara umum dengan menghitung seluruh laporan keuangan yang masuk. Titik berat dalam 

penggunaan ROE yaitu spesifik mengacu pada modal sendiri, tanpa adanya hutang atau dana 

yang berasal dari luar.  

 

Pengaruh Current Ratio terhadap Harga Saham  

Sesuai dengan hasil pengujian statistik diketahui Current Ratio berpengaruh signifikan 

terhadap Harga Saham Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa pentingnya sebuah perusahaan untuk menjaga rasio Current Ratio sebagai 

salah satu faktor yang dapat memicu perubahan dan pergeseran harga saham yang terjadi. 

Rasio ini digunakan sebagai upaya untuk mengetahui tingkat kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan aktiva perusahaan yang likuid pada saat 

ini atau aktiva lancar (current asset). Maka calon pemodal juga akan mengetahui potensi positif 

atau negatif kondisi perusahaan yang hendak dilakukan penanaman modal atau dilakukan 

investasi.  

Puspitasi dan Adi (2022) dalam penelitiannya menjelaskan mengenai arti pentingnya 

pengukuran dengan rasio ini. Rasio ini akan sangat memberikan pengaruh kepada minat 

investor atau pembeli saham, karena mengetahui atau menjadi prediksi kondisi perusahaan 

selama beberapa periode yang ditentukan. Dalam penelitiannya juga menunjukkan bahwa 

Current Ratio berpengaruh terhadap harga saham perusahaan sektor pertambangan. Maka 

penting bagi sebuah perusahaan untuk menjaga stabilitas rasio ini. 
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Makom dan Wahyuni (2022) dalam penelitiannya menjelaskan mengenai rasio ini 

merupakan rasio yang digunakan untuk menghitung rasio likuiditas yang paling sederhana 

dibanding cara lainnya. Rasio likuiditas pada dasarnya sebagai alat ukur perusahaan untuk 

mengetahui kemampuan pemenuhan dalam periode jangka pendek. Dalam penelitiannya juga 

menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh terhadap harga saham. 

Sesuai uraian tersebut maka diketahui bahwa Current Ratio menjadi salah satu rasio 

yang dapat memberikan pengaruh terhadap harga saham. Artinya pihak investor atau calon 

pembeli saham juga memperhatikan rasio ini dalam berinvestasi. Dengan kemampuan 

perusahaan yang baik dalam memenuhi kebutuhan jangka pendeknya maka hal ini juga akan 

semakin baik dengan kondisi keuangan sebuah perusahaan, baik bagi kondisi internal 

perusahaan atau persepsi yang timbul bagi calon investornya. 

 

Pengaruh Cash Ratio terhadap Harga Saham  

Sesuai dengan hasil pengujian statistik diketahui Cash Ratio berpengaruh terhadap 

Harga Saham Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI. Hasil tersebut menunjukkan 

bahwa pentingnya sebuah perusahaan untuk menjaga Cash Ratio sebagai salah satu faktor yang 

dapat memicu perubahan dan pergeseran harga saham yang terjadi. 

Rasio ini digunakan sebagai rasio untuk membandingkan antara total kas dan setara kas 

pada suatu perusahaan dengan kewajiban lancar yang ada di dalamnya. Kewajiban bagi sebuah 

perusahaan adalah hal yang wajar dan mesti dipenuhi, namun hal ini akan menjadi negatif jika 

kondisi kas perusahaan tidak cukup untuk memenuhi kewajiban lancar atau hutang dan beban 

jangka pendek perusahaan. 

Nurkholifah dan Kharisma (2020) menjelaskan bahwanya penting bagi sebuah 

perusahaan untuk selalu memperhatikan kondisi kas dan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Dalam penelitiannya menunjukkan bahwasanya Cash 

Ratio berpengaruh terhadap harga saham. Cash Ratio menjadi rasio penting yang harus 

dipertimbangkan perusahaan, dan juga menjadi bahan penilaian bagi calon investor. 

Moksa dkk (2018) dalam penelitiannya juga menjelaskan posisi penting Cash Ratio 

yang dapat memberikan pengaruhnya pada profitabilitas sebuah perusahaan. Jika dalam 

penggunaan rasio ini diketahui kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya, maka 

potensi keuntungan perusahaan juga semakin besar. Dalam penelitiannya menunjukkan bahwa 

Cash Ratio berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan. 

Sesuai uraian tersebut maka diketahui bahwasanya Cash Ratio merupakan rasio penting 

yang dapat menggambarkan kondisi perusahaan dalam memenuhi beban dan kewajiban dalam 

periode tertentu, khususnya dalam periode jangka pendek. Hal ini juga dapat digunakan untuk 

mengukur tingkat keuntungan sebuah perusahaan. Bahkan dengan posisi Cash Ratio juga dapat 

menjadi alat penilai calon investor dalam mempertimbangkan untuk membeli atau melakukan 

tanam modal. 

 

Pengaruh Return On Asset, Return On Equity, Current Ratio dan Cash Ratio terhadap 

Harga Saham 

Sesuai dengan hasil pengujian statistik diketahui Return On Asset, Return On Equity, 

Current Ratio dan Cash Ratio secara bersama sama berpengaruh secara signifikan. Namun 

secara parsial tidak semua variabel X (ROA, ROE, Current Ratio dan Cash Ratio) berpengaruh 

terhadap fariabel Y ( Harga Saham) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham Perusahaan 

Pertambangan yang terdaftar di BEI. Penting bagi sebuah perusahaan untuk 

mempertimbangkan berbagai faktor yang dapat mempengaruhi kondisi keuangannya, 

khususnya dalam kajian ini berhubungan dengan harga saham. Padahal harga saham tersebut 

juga menjadi salah satu representatif kondisi keuangan perusahaan.  
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Beberapa penelitian yang dilaksanakan untuk menguji faktor yang mempengaruhi harga 

saham, menunjukkan terdapat banyak faktor yang menjadi pemicu tinggi atau rendahnya harga 

saham. Pertama penelitian Susanti dkk (2021), dalam penelitiannya menjelaskan bahwa Return 

On Asset menjadi faktor penting yang dapat memberikan pengaruh secara signifikan terhadap 

harga saham. Hasanah dan Ainni (2019) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa Return On 

Equity memberikan pengaruh kepada harga saham perusahaan. Puspitasi dan Adi (2022) dalam 

penelitiannya menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh terhadap harga saham 

perusahaan sektor pertambangan. Nurkholifah dan Kharisma (2020) penelitiannya 

menunjukkan bahwasanya Cash Ratio berpengaruh terhadap harga saham. 

Sesauai dengan uraian tersebut maka diketahui banyak faktor yang dapat mempengaruhi 

harga saham. khususnya dalam penelitian ini  Return On Asset, Return On Equity, Current Ratio 

dan Cash Ratio. Maka penting bagi perusahaan untuk memperhatikan dan menjaga stabilitas 

masing-masing rasio. Karena dengan rasio ini investor atau calon pembeli saham melakukan 

penilaian dan potensi kerugian atau keuntungan atas pembelian. Sedangkan harga saham, juga 

menjadi salah satu nilai yang dapat diperdagangkan secara sah oleh perusahaan untuk 

mendapatkan keuntungan. 

 

SIMPULAN 

Hasil pengujian statistik yang dilaksanakan dalam penelitian ini, menunjukkan 

bahwasanya dalam uji T Parsial yang dilaksanakan masing-masing variabel Return On Asset, 

Return On Equity, Current Ratio dan Cash Ratio menunjukkan hasil ROA dan ROE tidak 

berpengaruh, namun Current Ratio dan Cash Ratio memiliki pengaruh terhadap Harga Saham 

Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Kemudian dalam uji F Simultan  

menunjukkan seluruh variabel Return On Asset, Return On Equity, Current Ratio dan Cash 

Ratio secara bersama-sama berpengaruh terhadap harga saham di perusahaan pertambangan.  

Terdapat banyak faktor yang dapat memicu perubahan harga saham yaitu Return On 

Asset, Return On Equity, Current Ratio dan Cash Ratio. Penting bagi perusahaan untuk 

mempertimbangkan banyak faktor dalam menjaga stabilitas harga saham, sebagai salah satu 

upaya untuk menjaga eksistensi perusahaan dalam menjaga kepercayaan masyarakat sebagai 

pengguna atau konsumennya. Karena dengan rasio ini investor atau calon pembeli saham 

melakukan penilaian dan potensi kerugian atau keuntungan atas pembelian. Sedangkan harga 

saham, juga menjadi salah satu nilai yang dapat diperdagangkan secara sah oleh perusahaan 

untuk mendapatkan keuntungan. 
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