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Abstract: This study was conducted to examine the effect of board of directors size, board 

gender, independent commissioner,institutional ownership, firm size, and debt ratio on firm 

performance in listed manufacturing companies in Indonesian Stock Exchange (IDX) period 

2016-2018. The sample used in this study is 73 manufacturing companies. This study used 

fixed effect model and multiple regression analysis. The results of this study indicate that 

board of directors size, board gender, institutional ownership, and firm size have a 

insignificant effect on firm performance, independent commissioner and debt ratio have a 

significant positive effect on corporate firm performance. 

 

Keywords:  firm performance, independent commissioner, debt ratio. 

 

Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh firm size, 

cash holding, net working capital, dan leverage terhadap cash holding pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Busa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2018. Penelitian ini 

menggunakan 67 sampel perusahaan manufaktur yang diseleksi menggunakan metode 

purposive sampling dengan periode tiga tahun. Data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data sekunder. Pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan program EViews 

ver. 10.0. Hasil uji F-Anova menunjukkan bahwa firm size, cash flow, net working capital, 

dan leverage berpengaruh signifikan terhadap cash holding secara bersama. Hasil uji t 

menunjukkan bahwa firm size, cash flow, dan leverage tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap cash holding sedangkan net working capitalberpengaruh negatif 

signifikan terhadap cash holdiPenelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui 

pengaruh ukuran dewan direksi, board gender, komisaris independen, kepemilikan 

institusional, ukuran perusahaan, dan debt ratio terhadap kinerja perusahaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2018. Sampel 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah 73 perusahaan perusahaan manufaktur. Penelitian 

ini menggunakan fixed effect model dan analisis regresi linear berganda. Hasil dalam 

penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi, board gender, kepemilikan 

institusional, dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap 

kinerja perusahaan, komisaris independen dan debt ratio memiliki pengaruh positif yang 

signifikan terhadap kinerja perusahaan. 

 

Kata Kunci:  kinerja perusahaan, komisaris independen, debt ratio. 

 

LATAR BELAKANG 

 

Kinerja perusahaan adalah hasil dari kegiatan atau aktivitas perusahaan yang dapat 

menjadi tolak ukur dari keberhasilan perusahan (Apriliani dan Dewayanto 2018). Melainkan 

menurut Dewi et al. (2018) kinerja perusahaan merupakan kinerja yang dihasilkan perusahan 

dalam sektor keuangan. Informasi mengenai kinerja perusahaan sangat penting digunakan 

oleh pihak yang berkepentingan didalam seperti pemerintah, masyarakat, kreditur dan 
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pemegang saham. Pemerintah memiliki kepentingan dalam hal regulasi dan kebijakan-

kebijakan yang akan mempengaruhi kinerja perusahaan, masyarakat memiliki kepentingan 

sebagai konsumen dari produk yang dihasilkan oleh perusahaan. Begitu pula dengan kreditur 

yang mengukur kelayakan pemberian pinjaman kepada perusahaan melalui kinerja yang 

dihasilkan oleh perusahaan, dan pemegang saham yang mengharapkan kinerja perusahaan 

yang baik supaya dapat menghasilkan laba. Jika kinerja perusahaan baik, maka para pihak 

yang berkepentingan di dalam perusahaan dapat mengambil keputusan dengan tepat.   

Kinerja perusahaan dapat diukur dengan profitabilitas atau kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba. Salah satu rasio profitabilitas yang dapat digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan 

untuk menghasilkan keuntungan adalah rasio return on asset (ROA). ROA merupakan 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba berdasarkan aset yang dimiliki (Kusumo 

dan Darmawan 2018). Hasil dari ROA memberikan investor mengenai informasi tentang 

seberapa efisien perusahaan dalam menghasilkan laba. Informasi ini penting untuk 

manajemen sebagai bahan evaluasi dan penting bagi calon investor agar tahu kinerja 

perusahaan sehingga mereka mau berinvestasi di perusahaan (Kusumo dan Darmawan 2018). 

 

KAJIAN TEORI 

 

Agency Theory 

Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa agency theory merupakan hubungan 

yang terjadi antara principal dan agent.Principal sendiri merupakan pemilik perusahaan atau 

pemegang saham perusahaan, dan agent merupakan manajemen perusahaan yang diberikan 

wewenang oleh pemegang saham perusahaan untuk mengelola perusahaan sesuai dengan 

kepentingan pemegang saham perusahaan. Hubungan keagenan ini muncul karena adanya 

kesepakatan antara pemegang saham dan manajemen untuk melakukan kerjasama (Sari dan 

Sanjaya 2018). 

Signaling Theory 

Latar belakang adanya teori sinyal adalah karena perusahaan mendapatkan dorongan 

untuk mengungkapkan informasi keuangan maupun non-keuangan kepada pihak eksternal 

(Sari dan Sanjaya 2018). Menurut teori sinyal, perusahaan akan berusaha memberikan sinyal 

positif kepada para investor melalui akun yang ada pada laporan keuangan untuk 

memudahkan investor memahami prospek perusahaan di masa yang akan dating. Sinyal yang 

diberikan perusahaan adalah untuk mengatasi informasi yang asimetris. Informasi asimetris 

sendiri merupakan pengetahuan yang lebih baik mengenai prospek perusahaan yang dimiliki 

manajer, ketika investor tidak mendapatkan informasi yang sama mengenai prospek 

perusahaan (Sari dan Sanjaya 2018). Dengan adanya sinyal dari perusahaan yang diberikan 

melalui laporan keuangan, dapat mengurangi informasi yang asimetris dan investor dapat 

melihat kinerja perusahaan (Sari dan Sanjaya 2018). Informasi yang lengkap, akurat, relevan, 

dan tepat waktu sangat diperlukan investor sebagai alat untuk mengambil keputusan (Lisaime 

dan Sri 2018). 
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Kerangka Pemikiran dalam penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Data yang Diolah 

Gambar 1. Kerangka Penelitian 

 

Hipotesis yang akan dirumuskan berdasarkan kerangka pemikiran diatas adalah 

sebagai berikut : 

Ha1 : Ukuran dewan direksi memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap 

kinerja perusahaan 

Ha2 : Board Gender memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan 

Ha3 : Komisaris Independen memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap 

kinerja perusahaan 

Ha4 : Kepemilikan Institusional memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap 

kinerja perusahaan 

Ha5 : Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan 

Ha6 : Debt Ratio memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan 

 

METODOLOGI 

 

Subjek dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar 

dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2018. Metode sampling yang digunakan 

adalah purposive sampling.  

Objek dalam penelitian ini terdiri dari variabel ukuran dewan direksi (X1), variabel 

board gender (X2), variabel komisaris independen (X3), variabel kepemilikan institusional 

(X4), variabel ukuran perusahaan (X5), variabel debt ratio (X6) sebagai variabel indenpenden 

dan variabel kinerja perusahaan (Y) sebagai variabel dependen.  

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI pada tahun 2016-2018 yaitu sebanyak 141 perusahaan. Metode sampling 

yang digunakan adalah purposive sampling. Sampel yang digunakan sebanyak 73 

perusahaan. Kriteria pengambilan sampel perusahaan perbankan yaitu: 1. Perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2016-2018; 2. Perusahaan manufaktur yang 

Kinerja Perusahaan 

(Y) Kepemilikan Institusional (X4) 

Komisaris Independen (X3) 

Ukuran Dewan Direksi (X1) 

Board Gender (X2) 

Ukuran Perusahaan (X5) 

Debt Ratio (X6) 
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menyajikan laporan keuangannya per 31 Desember; 3. Perusahaan manufaktur yang laporan 

keuangannya disajikan dalam mata uang Rupiah (IDR); 4. Perusahaan manufaktur yang tidak 

mengalami kerugian selama periode 2016-2018; 5. Perusahaan manufaktur yang sahamnya 

dimiliki oleh institusi selama periode 2016-2018: 

Kinerja Perusahaan dalam penelitian ini menggunakan rumus sebagai berikut: 

ROA=  

Ukuran dewan direksi dalam penelitian inimenggunakan rumus sebagai berikut: 

UDIR = ∑ Anggota Dewan Direksi 

Board Gender dalam penelitian ini menggunakan rumus sebagai berikut: 

BOARDGEN = ∑ Direksi Perempuan 

 

Komisaris Independen dalam penelitian ini menggunakan rumus sebagai berikut: 

KOMIN =  

Kepemilikan Institusional dalam penelitian ini menggunakan rumus sebagai berikut: 

KI =  

Ukuran Perusahaan dalam penelitian ini menggunakan rumus sebagai berikut: 

UP =  

 

Ukuran Perusahaan dalam penelitian ini menggunakan rumus sebagai berikut: 

 

DR =  

Data yang telah dikumpulkan akan dilakukan perhitungan lebih lanjut dengan 

menggunakan program Microsoft Excel 2016. Data yang telah dihitung berdasarkan rumus 

kemudian diolah dan diuji dengan menggunakan program eViews ver 10.0. Penelitian yang 

dilakukan menggunakan statistik deskriptif dan melakukan pemilihan model data panel yang 

digunakan yaitu uji Likelihood (uji Chow) dan uji Hausman. Uji hipotesis dengan melakukan 

uji statistik F, uji statistik t, dan uji koefisien determinasi (R2).  

 

HASIL UJI STATISTIK 

 

Analisis data menggunakan analisis deskriptif yang dimaksudkan dan digunakan 

untuk mengetahui nilai rata-rata, nilai tengah, nilai maksimum, nilai minimum, dan standar 

deviasidari tiap-tiap variabel yang ada pada penelitian ini. Hasil dari uji statistik deskriptif 
disajikan sebagai berikut : 
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Kinerja perusahaan sebagai variabel dependen yang diproksikan dengan ROA memiliki 

nilai rata-rata (mean) sebesar 0.0829 dan standar deviasi sebesar 0.0999. Nilai terbesar 

(maksimum) dari variabel dependen kinerja perusahaan yang diproksikan dengan ROA 

dengan nilai sebesar 0.9209. Sedangkan nilai terendah (minimum) variabel dependen kinerja 

perusahaan yang diproksikan dengan ROA dengan nilai sebesar 0.0028. Ukuran dewan 

direksi memiliki rata-rata sebesar 5.4611 dan standar deviasi sebesar 2.4648. Ukuran dewan 

direksi dengan nilai terbesar (maksimal) dengan nilai sebesar 16. Sedangkan nilai terendah 

(minimum) sebesar 2. Board Gender memiliki nilai rata-rata sebesar 0,6164, dan standar 

deviasi sebesar 0,9524. Board gender yang memiliki nilai terbesar (maksimum) sebesar 5. 

Sedangkan nilai terkecil (minimum) dengan nilai sebesar 0. Variabel komisaris independen 

memiliki nilai rata-rata sebesar 0.3940, dan standar deviasi sebesar 0.0985. Nilai terbesar 

Komisaris independen dengan sebesar 0.6666. Sedangkan nilai terkecil (minimum) dari 

variabel ini dengan nilai sebesar 0.2000. Kepemilikan institusional memiliki nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0.6867, dan standar deviasi sebesar 0,2094. Nilai terbesar (maksimum) dari 

variabel kepemilikan institusional dengan nilai sebesar 0.9942. Sedangkan nilai terkecil 

(minimum) dengan nilai sebesar 0.0211. Ukuran perusahaan memiliki nilai rata-rata (mean) 

sebesar 28.6058 dan standar deviasi sebesar 1.5903. Nilai terbesar (maksimum) dengan nilai 

sebesar 33.4737. Sedangkan nilai terkecil (minimum) dari variabel sebesar 25.2156. Debt 

ratio memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 0.4239 dan standar deviasi sebesar 0.2501. Nilai 

terbesar (maksimum) dari variabel sebesar 2.0558. Sedangkan nilai terkecil (minimum) dari 

variabel ini sebesar 0.0985. 

Uji estimasi model data panel dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui model data 

yang terbaik diantara common effect model, fixed effect model, atau random effect model. 

Hasil uji Likelihood (uji Chow) menunjukkan bahwa nilai probability cross-section Chi-

square sebesar 0,0000. Hal ini menunjukkan bahwa nilai probability cross-section Chi-

square < 0,05 maka model data panel yang digunakan yaitu fixed effect model. Hasil uji 

Hausman menunjukkan bahwa nilai probability cross-section random sebesar 0,0000. Hal ini 

menunjukkan bahwa nilai probability cross-section random < 0,05 maka model data panel 

yang digunakan yaitu fixed effect model. Persamaan regresi yang digunakan dalam penelitian 

ini yaitu sebagai berikut: 

ROA = 0.089115i – 0.013221UDIRi,t – 0.010644 BOARDGENi,t 

+ 0.267145 KOMINi,t – 0.063659 KIi,t  – 0.005062 UPi,t +0.367751 DRi,t + e 

 

Dari persamaan regresi diatas, menunjukkan hasil bahwa konstanta dari persamaan 

tersebut memiliki nilai sebesar 0.089115. Angka ini menunjukkan bahwa kinerja perusahaan 

akan memiliki nilai sebesar 0.089115 saat variabel bebasnya, yaitu ukuran dewan direksi, 

board gender, komisaris independen, kepemilikan institusional, ukuran perusahaan dan debt 

ratio jumlahnya sama dengan nol. Persamaan regresi diatas menunjukkan bahwa nilai 

koefisien regresi yang dimiliki ukuran dewan direksi adalah sebesar -0.013221. Jika ukuran 

dewan direksi mengalami kenaikan nilai sebesar 1 satuan, maka nilai kinerja perusahaan akan 

menurun sebesar 0.013221. Dari persamaan regresi yang digunakan, nilai koefisien regresi 

board gender adalah sebesar -0.010644. Saat board gender mengalami kenaikan nilai sebesar 

1 satuan, maka nilai kinerja perusahaan akan mengalami penurunan sebesar 0.010644.. Nilai 

koefisien regresi komisaris independen berdasarkan persamaan regresi diatas adalah sebesar 

0.267145. Saat komisaris independen mengalami kenaikan nilai sebesar 1 satuan, maka nilai 

kinerja perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0.267145 Nilai koefisien regresi yang 

dimiliki kepemilikan institusional pada persamaan regresi diatas menunjukkan nilai sebesar -

0.063659. Jika nilai kepemilikan institusional mengalami peningkatan sebesar 1 satuan, maka 
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nilai kinerja perusahaan akan menurun sebesar 0.063659. Nilai koefisien regresi yang 

dimiliki ukuran perusahaan pada persamaan regresi diatas menunjukkan nilai sebesar -

0.005062. Jika nilai ukuran perusahaan mengalami peningkatan sebesar 1 satuan, maka nilai 

kinerja perusahaan akan menurun sebesar 0.005062. Nilai koefisien regresi debt ratio 

berdasarkan persamaan regresi diatas adalah sebesar 0.367751. Saat debt ratio mengalami 

kenaikan nilai sebesar 1 satuan, maka nilai kinerja perusahaan akan mengalami kenaikan 

sebesar 0.367751.  

Tabel 1 

Uji t 

Variable  Coefficient Std. Error t-Statistics Prob. 

Konstanta 0.089115 0.737679 0.120804 0.9040 

UDIR -0.013221 0.010766 -1.228076 0.2215 

BOARDGEN -0.010644 0.016214 -0.656446 0.5126 

KOMIN 0.267145 0.086411 3.091568 0.0024 

KI -0.063659 0.103676 -0.614021 0.5402 

UP -0.005062 0.026178 -0.193362 0.8470 

DR 0.367751 0.076739 4.792232 0.0000 

 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews ver 10.0 

   

DISKUSI 

 

Berdasarkan hasil uji statistik t diatas dengan tingkat signifikan 0,05 maka dapat 

disimpulkan bahwa ukuran dewan direksi tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

perusahaan (0.2215 > 0,05), board gender tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

perusahaan (0.5126 > 0,05), komisaris independen berpengaruh signifikan dan positif 

terhadap kinerja perusahaan (0.0024< 0,05), kepemilikan institusional tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja perusahaan (0.5402> 0,05), ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja perusahaan (0.8470> 0,05), debt ratio berpengaruh signifikan dan 

positif terhadap kinerja perusahaan (0.0000< 0,05) 

 

PENUTUP 

 

 Hasil penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ukuran dewan direksi, 

board gender, komisaris independen, kepemilikan institusional, ukuran perusahaan dan debt 

ratio terhadap kinerja perusahaan. Berdasarkan hasil uji T dalam penelitian ini komisaris 

independen dan debt ratio berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja perusahaan secara 

parsial, sedangkan ukuran dewan direksi, board gender, kepemilikan institusional, ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja perusahaan secara parsial. 

Hasil ujin F menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi, board gender, komisaris independen, 

kepemilikan institusional, ukuran perusahaan dan debt ratio berpengaruh signifikan terhadap 

kinerja perusahaan.  
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Keterbatasan dalam penelitian ini adalah pertama, dari banyaknya faktor yang diduga 

mempengaruhi kinerja perusahaan seperti umur perusahaan, growth, kebijakan deviden, 

kepemilikan manajerial, ukuran dewan komisaris, debt to equity ratio, dan ukuran komite 

audit, sedangkan penelitian ini hanya menggunakan enam faktor yang diperkirakan 

mempengaruhi kinerja perusahaan sebagai variabel independen. Kedua, sampel yang diambil 

dalam penelitian ini hanya menggunakan perusahaan manufaktur terdaftar di BEI.Ketiga, 

penelitian ini hanya menggunakan tiga tahun penelitian yang dimulai dari tahun 2016 sampai 

dengan tahun 2018. 

Saran untuk mengurangi keterbatasan yang ada pada penelitian ini untuk penelitian 

selanjutnya adalah pertama, penelitian berikutnya disarankan untuk memperbanyak variabel 

independen yang akan diteliti, seperti umur perusahaan, growth, kebijakan dividen, 

kepemilikan manajerial, ukuran dewan komisaris, debt to equity ratio, dan ukuran komite 

audit. Kedua, penelitian berikutnya dapat menggunakan sektor lain selain manufaktur seperti 

non keuangan. Ketiga, penelitian berikutnya dapat menambah jumlah tahun yang diteliti, 

misalnya sampai lima tahun atau lebih agar mendapatkan pengetahuan yang lebih luas 

mengenai kinerja perusahaan. 
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