E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 7, No. 4, 2018: 2256-2288 ISSN : 2302-8912
DOI: https://doi.org/10.24843/EJMUNUD.2018.v7.i04.p19

PERAN KEPEMILIKAN ISNTITUSIONAL DALAM MEMODERASI
PENGARUH LEVERAGE, LIKUIDITAS DAN AKTIVITAS TERHADAP
PROFITABILITAS

Ni Made Ayu Martiani?
Ida Bagus Anom Purbawangsa?

L2Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana, Bali, Indonesia
email: ayu.martiani@yahoo.com

ABSTRAK

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya
dengan penjualan, total aset maupun modal sendiri. Rasio profitabilitas juga menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam pengelolaan modal akan efektifitas dan efisiensinya. Berbagai
macam penelitian telah dilakukan untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi
profitabilitas dan diperoleh hasil yang beragam. Berdasarkan hal tersebut penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui peran kepemilikan institusional dalam memoderasi pengaruh
leverage, likuiditas, dan aktivitas terhadap profitabilitas.Penelitian ini dilakukan pada
perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun
2012-2016. Penentuan pemilihan sampel dalam penelitian ini adalah menggunakan teknik
sensus sehingga diperoleh sampel sebanyak 34 sampel. Moderated Regression Analysis
(MRA) digunakan dalam penelitian ini sebagai teknik analisis data. Berdasarkan hasil
analisis ditemukan bahwa debt to asset ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap ROA.
Inventory turnover berpengaruh positif signifikan terhadap ROA. Selanjutnya current ratio
tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Kepemilikan institusional mampu memoderasi
pengaruh debt to asset ratio, current ratio dan inventory turnover terhadap ROA.

Kata kunci : leverage, likuiditas, aktivitas, kepemilikan institusional, profitabilitas

ABSTRACT

Profitability is a company's ability to earn profits in relation to sales, total assets and own
capital. Profitability ratios also illustrate the company's ability in capital management to be
effective and efficient. Various studies have been conducted to determine the factors that
affect profitability and obtained various results. Based on this research, this study aims to
determine the role of institutional ownership in moderating the effects of leverage, liquidity,
and activity on profitability. This research analyzes consumer goods companies listed on
Indonesia Stock Exchange (BEI) during 2012-2016. Determination of sample selection in
this study is to use the census technique so that obtained sample of 34 samples. Moderated
Regression Analysis (MRA) is used in this study as a data analysis technique. Based on the
results of data analysis, debt to asset ratio has a significant negative effect on ROA. Inventory
turnover has a significant positive effect on ROA. Furthermore, current ratio has no
significant effect on ROA. Institutional ownership is able to moderate the influence of debt
to asset ratio, current ratio and inventory turnover to ROA.
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PENDAHULUAN

Pada era globallisasi, perusahaan dituntut untuk selalu bisa berkembang.
Perusahaan juga harus bisa beradaptasi dengan perkembangan yang terjadi, baik di
lingkungan internal ataupun eksternal perusahaan. Perusahaan yang sedang
berkembang awalnya dikelola langsung oleh pemiliknya namun sering menghadapi
kendala karena pemilik tidak mampu menjalankan roda perusahaannya. Adanya hal
tersebut akan berdampak pada tujuan perusahaan yang ingin dicapai.

Perusahaan memiliki tujuan jangka panjang untuk mengoptimalkan nilai
perusahaan. Perusahaan dengan nilai perusahaannya tinggi menunjukkan kinerja
perusahaan tersebut baik. Fachrudin (2011) mengemukakan bahwa kinerja
keuangan perusahaan dapat dilihat dari laba yang dihasilkan oleh keseluruhan
operasi perusahaan yang mencerminkan kondisi keuangan di dalam perusahaan.
Aspek yang bisa dijadikan bahan penilaian oleh investor dalam mempengaruhi
posisi keuangan di dalam perusahaan yaitu kemampuan suatu perusahaan dalam
menghasilkan profitabilitas.

Brigham & Houstan (2011:107) menyatakan bahwa profitabilitas adalah
salah satu indikator yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja keuangan
perusahaan. Profitabilitas yaitu kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba
dari penjualannya, ekuitas atau dari aset-aset yang dimiliki perusahaan tersebut.
Rasio profitabilitas digunakan untuk meramalkan laba di masa yang akan datang.
Semakin tinggi profitabilitas di dalam perusahaan mengindikasikan semakin
tingginya efisiensi penggunaan modal yang perusahaan gunakan. Setiap perusahaan

akan berusaha meningkatkan profitabilitasnya karena semakin tinggi profitabilitas
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suatu perusahaan maka kelangsungan hidup perusahaan tersebut akan lebih
terjamin kedepannya.

Return On Asset (ROA) adalah alat ukur dari profitabilitas yang digunakan
untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan menghasilkan keuntungan atau laba
dengan cara memanfaatkan total aktiva yang dimiliki (Wiagustini, 2014). ROA
memiliki tujuan untuk mengukur maupun mengevaluasi pencapaian laba dari aset
yang digunakan perusahaan, sehingga ROA digunakan oleh investor untuk
memperoleh gambaran yang jelas tentang tingkat pengembalian terhadap investasi
yang dilakukan pada perusahaan tersebut. Alasan penggunaan variabel ROA dalam
penelitian ini karena ROA dapat mengukur efisiensi penggunaan modal secara
menyeluruh dan sensitif terhadap setiap hal yang berpengaruh terhadap keadaan
perusahaan (Marusya dan Magantar, 2016).

Leverage merupakan salah satu rasio yang dapat mempengaruhi naik
turunnya tingkat profitabilitas perusahaan di dalam setiap periode. Fahmi (2016:72)
menyatakan bahwa penggunaan utang yang tinggi di dalam perusahaan dapat
membahayakan perusahaan karena perusahaan tersebut akan masuk dalam kategori
extreme leverage, dimana perusahaan akan terjebak dalam tingkat utang yang tinggi
sehingga sulit untuk melepaskan utang tersebut. Rasio leverage dalam penelitian
ini diproksikan dengan debt to asset ratio. Nassar (2016), Utama dan Muid (2014),
Charitou et al. (2012), Wickremangsihe dan Pathirawasam (2012) menemukan
bahwa debt to asset ratio memiliki hubungan negatif signifikan dengan ROA. Dewi
(2016) menemukan bahwa debt to asset ratio berpengaruh negatif dan tidak

signifikan terhadap ROA. Wardana (2013) menemukan bahwa debt to asset ratio
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tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Sedangkan, Yahya (2011), Chen dan
Oetomo (2015) dan Ritonga et al. (2014) menemukan bahwa debt to asset ratio
signifikan positif pengaruhnya terhadap ROA perusahaan.

Pathirawasam dan Wickremasinghe (2012) menyatakan bahwa hanya
menggunakan aktiva tetap tidak cukup untuk menghasilkan keuntungan. Modal
kerja atau aset sangat likuid diperlukan untuk memenuhi kebutuhan sehari-hari
untuk menempatkan aset tetap ke dalam operasi agar menghasilkan kinerja. Oleh
karena itu, kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek
adalah faktor kunci dalam menentukan profitabilitas perusahaan. Penelitian ini
rasio likuiditas diproksikan dengan current ratio.

Current ratio adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi utang jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva
lancar yang dimiiki perusahaan (Hanafi, 2016:37). Horne dan Wachowicz (2012)
mengemukakan bahwa profitabilitas berbanding terbalik dengan likuiditas.
Likuiditas yang meningkat merupakan biaya dari kemampuan memperoleh
profitabilitas yang menurun. Ketika perusahaan ingin  meningkatkan
profitabilitasnya maka perusahaan akan menghadapi penurunan tingkat likuiditas.
Hal tersebut menjadi dilema bagi perusahaan yang ingin mendapatkan tingkat
profitabilitas yang tinggi, namun di lain pihak mengharapkan tingkat likuiditasnya
dapat terjaga pada titik aman. Sehingga profitabilitas dan likuiditas memiliki sifat
yang berlawanan.

Penelitian sebelumnya tentang current ratio terhadap ROA pernah dilakukan

oleh Salehi (2012), Mahardika dan Marbun (2016), Asiah (2011), Utama dan Muid
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(2014), Ismail (2016) dan Anarfi dan Boateng (2016) yang menyatakan bahwa
variabel current ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. Namun
sebaliknya Sanjaya et al. (2015) Thuraisingam (2015), Fitri dkk. (2016), Nurstyani
(2014) , Ulazanah dan Murtagi (2015) dan Ratnasari (2016) menemukan bahwa
current ratio memiliki hubungan yang negatif terhadap ROA. Putry dan Erawati
(2013) dan Mansur (2015) menemukan hubungan yang negatif dan tidak signifikan
antara current ratio dengan ROA. Pramesti, dkk (2016) dan Ambarwati (2015)
menemukan bahwa current ratio tidak berpengaruh terhadap profitabilitas.

Faktor lain yang mempengaruhi profitabilitas perusahaan adalah aktivitas.
Rasio aktivitas menunjukkan bagaimana sumber daya telah dimanfaatkan secara
maksimal di dalam perusahaan (Pudjiastuti, 2012: 188). Pada penelitian ini rasio
aktivitas yang digunakan adalah inventory turnover (perputaran persediaan). Rasio
ini dapat digunakan untuk membantu menentukan seberapa efektifnya perusahaan
di dalam mengelola persediaannya. Penelitian sebelumnya tentang inventory
turnover terhadap ROA ditemukan berpengaruh positif oleh Rahmawati (2012),
Syafitri (2015), Ainiyah dan Khuzaini (2016). Bulin (2016), Ponsian dkk. (2014),
Budiasih dan Sari (2014), Fitri dkk. (2016) menemukan bahwa inventory turnover
berpengaruh negatif terhadap ROA. Diana (2016) menyatakan bahwa inventory
turnover tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016 dengan tujuan
untuk mengukur bagaimana profitabilitas dalam perusahaan tersebut. Umumnya

profitabilitas penting bagi setiap perusahaan karena untuk memaksimalkan laba
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perusahaan. Selain itu, keberhasilan operasi sebuah perusahaan juga dapat terlihat
salah satunya dari profitabilitas perusahaan tersebut.

Sektor barang konsumsi adalah industri yang memiliki pasar potensial di
Indonesia karena tingkat popolasi penduduk yang tinggi. Adanya hal tersebut
menjadikan persaingan pada industri ini semakin ketat. Selain hal tersebut,
mengingat kondisi ekonomi yang selalu mengalami perubahan, akan berpengaruh
pada kondisi perusahaan yang dilihat dari labanya. Laba perusahaan yang harusnya
meningkat, justru sebaliknya mengalami penurunan akan berdampak terhadap
aktivitas operasional perusahaan.

Rata-rata ROA pada sektor barang konsumsi cenderung mengalami
penurunan pada tahun 2012-2016. Didukung oleh penelitian Bitatar (2016)
menyatakan bahwa sektor barang konsumsi memiliki nilai profitabilitas yang
menurun pada laporan keuangan perusahaan yang dilihat dari ROA tahun 2012-
2015. Hal ini dapat dilihat pada Gambar 1 yang menunjukkan rata-rata ROA pada
perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2012-2016
cenderung mengalami penurunan terutama pada tahun 2013 sampai dengan 2015.
Pada tahun 2012 tingkat ROA sebesar 12,24%. Pada tahun 2013 rata-rata ROA
sebesar 12,88%, tingkat ROA tersebut terus mengalami penurunan di setiap
tahunnya. Pada tahun 2014 turun menjadi 9,68%, tahun 2015 turun menjadi 8,04%
dan terakhir pada tahun 2016 turun menjadi 8,03%. Penurunan ROA pada
perusahaan sektor barang konsumsi menunjukkan bahwa efektivitas perusahaan

untuk menghasilkan laba dan pendapatan investasi menurun. Sehingga dengan
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adanya kehadiran investor yang berinvestasi di sektor barang konsumsi dapat

dijadikan untuk penambahan modal kerja perusahaan.
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Gambar 1. Rata-Rata ROA Sektor Barang Konsumsi Tahun 2012-2016

Sumber: www.idx.co.id

Pada dasarnya investor akan melakukan investasi jika investasi tersebut
memberikan imbalan yang sesuai dengan risiko yang ditanggungnya. Salah satu
aspek yang dapat dijadikan bahan penilaian oleh investor adalah dilihat dari
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profitabilitas. Sehingga penting bagi
perusahaan sektor barang konsumsi untuk dapat meningkatkan profitabilitasnya
agar dapat menarik minat investor untuk berinvestasi di barang konsumsi. Selain
hal tersebut, sektor barang konsumsi dapat dikatakan sektor yang dinamis, terbukti
dengan banyaknya perusahaan yang terdaftar di BEI, sehingga industri ini akan
lebih menarik untuk dijadikan obyek penelitian.

Penelitian ini meriplikasi sebagian metode yang digunakan untuk mengetahui
faktor-faktor penentu profitabilitas yang diteliti oleh Pathirawasam dan
Wickremasinghe (2012). Pada penelitian ini menggunakan kepemilikan

institusional sebagai variabel pemoderasi hubungan antara leverage, likuiditas dan
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aktivitas terhadap profitabilitas. Suta dkk. (2016) dalam penelitiannya menyatakan
bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh signifikan yang kuat dalam
mempengaruhi hubungan antara kebijakan utang dengan nilai perusahaan.
Peningkatan kepemilikan institusional dalam perusahaan dapat mengawasi
manajemen dalam menggunakan dana untuk kebijakan utang yang dapat
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengelolaan perusahaan oleh manajemen akan lebih baik ketika di dalam
perusahaan tersebut terdapat institusi yang mendampingi perusahaan untuk
memonitoring setiap kegiatan yang dilakukan oleh manajemen. Mensejajarkan
kepentingan antara manajemen dengan pemegang saham penting dilakukan agar
dapat mengatasi konflik keagenan di dalam perusahaan. Investor institusional
diharapkan dapat mengambil bagian dalam setiap aktivitas internal yang dilakukan
perusahaan, sehingga mampu mengawasi adanya tindakan oportunistik manajer
(Suta dkk. 2016).

Patricia (2014), berpendapat bahwa semakin besar kepemilikan institusional
maka akan semakin besar pula kekuatan suara maupun dorongan dari institusi
tersebut untuk mengawasi manajemen. Adanya hal tersebut akan memberikan
dorongan yang lebih besar untuk mengoptimalkan nilai perusahaan sehingga
kinerja perusahaan akan meningkat, dengan demikian kepemilikan institusional
akan mampu berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.

Beberapa penelitian yang mendukung pengaruh kepemilikan institusional
terhadap profitabilitas pernah dilakukan, salah satunya adalah hasil temuan oleh

Gugong et al. (2014) menemukan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
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terhadap profitabilitas. Penelitian tersebut didukung oleh Hadiani (2016), Gitundu
dkk. (2016), Najjar (2015) dan Mirawati (2013) yang menemukan bahwa
kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap ROA. Perbedaan hasil
penelitan ditemukan oleh Wiranata (2013) dan Rifgi (2013) menunjukkan bahwa
kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap profitabilitas yang diukur
menggunakan ROA. Kepemilikan institusional pada suatu perusahaan diharapkan
mampu menjaga leverage, likuiditas dan aktivitas pada titik yang optimal sehingga
dapat memberikan pengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.

Berdasarkan uraian latar belakang masalah sebelumnya, maka dapat
dirumuskan pokok permasalahan sebagai berikut: 1) Apakah debt to asset ratio
berpengaruh signifikan terhadap ROA? 2) Apakah current ratio berpengaruh
signifikan terhadap ROA? 3) Apakah inventory turnover berpengaruh signifikan
terhadap ROA? 4) Apakah kepemilikan institusional dapat memperkuat pengaruh
debt to asset ratio terhadap ROA? 5) Apakah kepemilikan institusional dapat
memperkuat pengaruh current ratio terhadap ROA? 6) Apakah kepemilikan
institusional dapat memperkuat pengaruh inventory turnover terhadap ROA?

Tujuan dari penelitian ini yaitu 1) Untuk mengetahui signifikansi pengaruh
debt to asset ratio terhadap ROA, 2) Untuk mengetahui signifikansi pengaruh
current ratio terhadap ROA, 3) Untuk mengetahui signifikansi pengaruh inventory
turnover terhadap ROA, 4) Untuk mengetahui peran kepemilikan institusional
dalam memperkuat pengaruh debt to asset ratio terhadap ROA, 5) Untuk
mengetahui peran kepemilikan institusional dalam memperkuat pengaruh current

ratio terhadap ROA, 6) Untuk mengetahui peran kepemilikan institusional dalam
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memperkuat pengaruh inventory turnover terhadap ROA. Kegunaan teoritis dalam
penelitian ini adalah penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bukti
empiris untuk memberikan pemahaman dalam mengembangkan dan
mengaplikasikan teori-teori mengenai variabel yang mempengaruhi profitabilitas
yaitu leverage, likuiditas, dan aktivitas dengan kepemilikan institusional sebagai
variabel moderasi, sedangkan kegunaan praktis dalam penelitian ini adalah hasil
dari penelitian ini diharapkan berguna bagi perusahaan, manajer keuangan, investor
dan pihak-pihak lain sebagai tambahan informasi serta bahan pertimbangan dalam
memilih keputusan investasi yang lebih bijaksana.

Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas tinggi cenderung memiliki
utang dalam jumlah yang relatif kecil karena lebih memilih menggunakan modal
sendiri lebih besar (Brighman, 2011). Debt to asset ratio adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur seberapa besar aset perusahaan dibiayai oleh utang.
Semakin tinggi debt to asset ratio di dalam perusahaan menunjukkan semakin besar
pula jumlah modal pinjaman yang digunakan di dalam menghasilkan keuntungan
bagi perusahaan tersebut (Kasmir, 2012: 112). Pernyataan tersebut diperkuat
dengan studi empiris mengenai pengaruh debt to asset ratio terhadap ROA seperti
yang dilakukan oleh Nassar (2016), Utama dan Muid (2014) dan Charitou et al.
(2012) yang menunjukkan bahwa debt to asset ratio memiliki hubungan yang
negatif dan signifikan terhadap ROA. Berdasarkan teori dan hasil penelitian
terdahulu maka dapat dirumuskan hipotesis untuk pengaruh debt to asset ratio
terhadap ROA vyaitu:

Hi:  Debt to asset ratio berpengaruh negatif terhadap ROA.
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Current ratio yaitu rasio yang mengukur kemampuan perusahaan memenuhi
utang jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki
perusahaan (Hanafi, 2015:37). Van Horne (2012:217) menyatakan bahwa dalam
penentuan kebijakan modal kerja yang efisien, suatu perusahaan akan dihadapkan
pada masalah adanya pertukaran (trade off) antara faktor likuiditas dengan
profitabilitas. Ketika perusahaan menetapkan modal kerja dalam jumlah yang besar
maka tingkat likuiditas akan dapat terjaga tetapi kesempatan untuk mendapatkan
laba yang besar akan menurun sehingga profitabilitaspun akan menurun.

Semakin tinggi likuiditas maka profitabilitas akan menurun, sehingga
likuiditas di dalam perusahaan harus seimbang. Pernyataan tersebut diperkuat
dengan studi empiris mengenai pengaruh current ratio terhadap ROA seperti yang
dilakukan oleh Sanjaya et al. (2015), Thuraisingam (2015), Fitri dkk. (2016),
Nurstyani (2014) dan Ratnasari (2016) yang menemukan bahwa current ratio
memiliki hubungan yang negatif dan signifikan terhadap ROA. Berdasarkan teori
dan hasil penelitian terdahulu maka dapat dirumuskan hipotesis untuk pengaruh
current ratio terhadap ROA yaitu:

H>:  Current ratio berpengaruh negatif terhadap ROA.

Salah satu penilaian yang digunakan untuk mengetahui baik tidaknya
pengelolaan persediaan dalam perusahaan adalah dengan menghitung inventory
turnover. Tingginya perputaran persediaan di dalam perusahaan mengindikasikan
biaya persediaan yang dibutuhkan semakin rendah dan modal yang tertanam dalam
persediaan tersebut akan cepat dikonversikan menjadi kas sehingga akan

meningkatkan profitabilitas yang diperoleh dari perusahaan tersebut.
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Hubungan antara inventory turnover dengan ROA adalah positif, semakin
besar inventory turnover akan semakain baik karena semakin efisien seluruh aktiva
yang digunakan untuk menunjang kegiatan penjualan. Pernyataan tersebut
diperkuat dengan studi empiris mengenai pengaruh inventory turnover terhadap
ROA seperti yang dilakukan oleh Rahmawati (2012) dan Khuzaini (2016) yang
menemukan bahwa inventory turnover berpengaruh positif terhadap ROA.
Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu maka dapat dirumuskan hipotesis
untuk pengaruh inventory turnover terhadap ROA yaitu:

Hz:  Inventory turnover berpengaruh positif terhadap ROA.

Kepemilikan institusional memiliki pengaruh yang penting bagi perusahaan
dalam memonitor manajemen. Adanya investor institusional di dalam perusahaan
dianggap mampu sebagai mekanisme monitoring yang efektif dalam pengambilan
keputusan oleh manajer. Hal ini akan memberikan pengaruh positif bagi perusahaan
tersebut di dalam meningkatkan profitabilitas perusahaannya. Hasil penelitian
sebelumnya Gugong et al. (2014) menunjukkan bahwa kepemilikan institusional
berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan. Didukung oleh penelitian
Hadiani (2016), Mirawati (2013), Gitundu dkk. (2016) yang menyatakan bahwa
kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap ROA.

Investor institusional dapat digunakan untuk mensubsitusikan pelaksanaan
fungsi monitoring mendisiplinkan penggunaan debt dalam struktur modal. Semakin
tinggi kepemilikan institusional di dalam perusahaan diharapkan semakin kuat
pengawasan internal terhadap perusahaan, sehingga akan mengurangi biaya

keagenan pada perusahaan serta penggunaan utang yang kurang tepat oleh manajer.
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Hal ini sesuai dengan pernyataan yang dikemukakan oleh Jensen (1986) dalam Suta
(2016) bahwa penggunaan utang yang tinggi dapat meningkatkan risiko
kebangkrutan. Maka manajer perlu berhati-hati dalam penggunaan utang. Ketika
kepemilikan institusional tinggi di dalam perusahaan dapat memperkuat hubungan
antara utang terhadap profitabilitas.

Wickremangsihe dan Pathirawasam (2012) menemukan hubungan yang
negatif antara debt to asset ratio dan ROA. Semakin tinggi debt maka semakin besar
jumlah modal pinjaman yang digunakan dalam menghasilkan profitabilitas bagi
perusahaan. Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu maka dapat
dirumuskan hipotesis untuk kepemilikan institusional dalam memoderasi pengaruh
debt to asset ratio terhadap ROA vyaitu:

Ha:  Kepemilikan Institusional memperkuat pengaruh Debt to Asset Ratio
terhadap ROA.

Teori trade off menjelaskan bahwa penggunaan utang yang optimal akan
mengurangi biaya kebangkrutan dan kebijakan utang tentunya sudah diawasi oleh
institusi. Perusahaan yang menggunakan utang berlebihan di dalam pendanaannya
dan tidak mampu untuk melunasi kembali utang tersebut maka akan menyebabkan
likuiditas perusahaan tersebut terancam, sehingga penting adanya peran
kepemilikan institusional dalam memonitor keputusan manajemen agar tidak
menggunakan dana perusahaan untuk kepentingan di luar perusahaan.

Van Horne (2012:217) menyatakan bahwa dalam penentuan modal kerja
yang efisien, perusahaan dihadapkan dengan adanya masalah trade off antara

likuiditas dan profitabilitas. Apabila perusahaan menetapkan modal kerja dalam
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jumlah yang besar maka tingkat likuiditas akan terjaga namun kesempatan untuk
memperoleh laba yang besar akan menurun sehingga profitabilitaspun akan
menurun. Sedangkan, jika perusahaan ingin meningkatkan profitabilitasnya maka
likuiditas perusahaan akan menurun. Semakin tinggi likuiditas mengindikasikan
semakin baik posisi keuangan di mata kreditur karena perusahaan akan dapat
membayar kewajibannya tepat pada waktunya. Dilihat dari segi pemegang sham,
likuiditas yang tinggi tidak selalu menguntungkan karena menimbulkan dana-dana
yang menganggur.

Ulazanah dan Murtagi (2015) menemukan likuiditas yang diukur dengan
current ratio berpengaruh negatif terhadap ROA. Semakin tinggi likuiditas maka
menyebabkan profitabilitas menurun sehingga likuiditas di dalam perusahaan harus
seimbang. Adanya kepemilikan institusional dapat memonitor dalam pengelolaan
likuiditas di dalam perusahaan, sehingga kepemilikan institusional dapat
memperuat hubungan current ratio dengan ROA. Berdasarkan teori dan hasil
penelitian terdahulu maka dapat dirumuskan hipotesis untuk peran kepemilikan
institusional dalam memaoderasi pengaruh current ratio terhadap ROA vyaitu:

Hs:  Kepemilikan Institusional memperkuat pengaruh Current Ratio terhadap
ROA.

Inventory turnover yang merupakan alat ukur dari rasio aktivitas digunakan
untuk membantu menentukan seberapa efektifnya perusahaan dalam mengelola
persediaan, sehingga penting adanya kepemilikan institusional dalam
memonitoring pemanfaatan sumber daya di dalam perusahaan agar dimanfaatkan

secara optimal. Adanya kepemilikan institusional yang besar di dalam perusahaan
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maka pemanfaatan aktiva perusahaan semakin efisien, sehingga kepemilikan
institusional dapat memonitor dalam pengelolaan aktivitas perusahaan.

Syafitri (2015) meyatakan bahwa inventory turnover berpengaruh positif
terhadap ROA. Hubungan antara perputaran persediaan dengan profitabilitas adalah
hubungan yang searah, jika perputaran persediaan semakin tinggi maka
profitabilitas akan meningkat dan demikian sebaliknya. Berdasarkan teori dan hasil
penelitian terdahulu maka dapat dirumuskan hipotesis untuk peran kepemilikan
institusional dalam memaoderasi pengaruh inventory turnover terhadap ROA yaitu:
He: Kepemilikan Institusional memperkuat pengaruh Inventory Turnover

terhadap ROA.
METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan bentuk asosiatif
untuk dapat mengetahui peran kepemilikan institusional dalam memoderasi
hubungan antara leverage, likuiditas dan aktivitas dengan profitabilitas pada
perusahaan Sektor Barang Konsumsi di BEI. Lokasi penelitian ini adalah
perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2012 - 2016 dengan mengakses data pada website resmi Bursa Efek
Indonesia di www.idx.co.id.

Penelitian ini mengunakan tiga jenis variabel yaitu independent variable yang
terdiri dari Debt to Asset Ratio (X1), Current Ratio (X2), dan Inventory Turnover
(X3); dependent variable yaitu Return On Asset (Y); variabel moderasi yaitu
Kepemilikan Institusional (Z). Pengukuran untuk masing-masing variabel adalah

sebagai berikut:
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Return on Assets (ROA) yang merupakan proksi dari Profitabilitas memiliki

formula sebgai berikut:

Laba setelah pajak

ROA = e DG O e eeee e ss e ease e s e sseeee 1)

Total aktiva

Debt to asset ratio yang merupakan proksi dari Leverage memiliki formula sebagai

berikut:

Total utang

Debtto Asset Ratio i —————— ... .. ()

Total aset

Current ratio yang merupakan proksi dari Likuiditas memiliki formula sebagai

berikut:

CUTENE RALI0 = e G T eeoeeeeeeeeee e e eee e eeeeee e eeseee e eeeees (3)

Utang lancar
Inventory turnover yang merupakan proksi dari Aktivitass memiliki formula

sebagai berikut:

Penjualan

Inventory Turnover = ————
Persediaan

Kepemilikan institusional memiliki formula sebagai berikut:

.. . . lah sah ihak institusi l
Kepimilakan Institusional = [2nal saham pthak mstttusional . (5)

Total saham beredar

Data kuantitatif yang digunakan dalam penelitian ini adalah data leverage,
likuiditas, aktivitas, kepemilikan institusional dan profitabilitas pada perusahaan
sektor barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 2012 - 2016.Sumber data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder pada
penelitian ini diperoleh dari laporan kinerja perusahaan sektor barang konsumsi di
Bursa Efek Indonesia periode 2012 — 2016.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan dalam sektor barang

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012 — 2016. Penentuan
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pemilihan sampel dalam penelitain ini adalah menggunakan teknik sensus. Jumlah
perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2012-2016 adalah 38 perusahaan. Perusahaan yang terdaftar secara berturut-turut
dari tahun 2012-2016 adalah 34 perusahaan. Maka dari itu sampel penelitian ini
adalah 34 perusahaan sektor barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode
2012-2016.

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode
observasi non partisipan. Teknis analisis data dalam penelitian ini menggunakan
Moderated Rgression Analysis (MRA) yang merupakan penerapan analisis regresi
linear berganda untuk uji interaksi. Namun hal pertama yang dilakukan adalah uji
asumsi klasik untuk mengetahui persamaan regresi telah layak digunakan. Uji
asumsi Klasik terdiri dari uji normalitas, uji autokorelasi, uji multikolinearitas dan
uji heteroskedastisitas. Adapun model regresi yang digunakan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

Y =a+ b1 X1+ boXo + baXs +bsZ + bsX1*Z+ BgXo*Z + B7X3*Z +e

Keterangan:

Y = ROA

a = Konstanta

bi-b7 = Koefisien regresi

X1 = Debt to Asset Ratio

X2 = Current Ratio

X3 = Inventory Turnover

z = Kepemilikan Institusional

X1*Z = Interaksi antara Debt to Asset Ratio dengan Kepemilikan Institusional

Xo*Z =Interaksi antara Current Ratio dengan Kepemilikan Institusional
X3*Z = Interaksi antara Inventory Turnover dengan Kepemilikan Institusional
e = Error

HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 1
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Analisis Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std.Deviation
X1 170 ,50 6,28 2,1338 ,82192
X2 170 19 2,96 ,9329 58028
X3 170 14 5,28 ,8445 ,79846
Z 170 2,16 6,44 4,8386 1,00000
X1z 170 -1,50 4,50 ,5948 114,32733
XZ 170 ,00 2,13 ,5023 ,37006
XsZ 170 -,81 ,98 -,0990 ,46611
Y 170 -1,71 5,51 ,7845 1,00000
Valid N (listwise) 170

Sumber: Data Diolah, 2017

Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa variabel Y atau
profitabilitas perusahaan terendah yaitu -1,71 dan nilai tertinggi yaitu 5,51. Debt to
asset ratio disimbolkan dengan X1 memiliki nilai terendah 0,50 persen dan nilai
tertinggi sebesar 6,28 persen. Current ratio disimbolkan dengan X> memiliki nilai
terendah sebesar 0,19 persen dan nilai tertinggi sebesar 2,96 persen. Inventory
turnover disimbolkan dengan X3 memiliki nilai terendah sebesar 0,14 ribu rupiah
dan nilai tertinggi sebesar 5,28 ribu rupiah. Kepemilikan institusional disimbolkan
dengan Z memiliki nilai terendah sebesar 2,16 persen dan nilai tertinggi sebesar
6,44 persen. Interaksi debt to asset ratio dengan kepemilikan institusional
disimbolkan dengan X1Z memiliki nilai terendah sebesar -1,50 dan nilai tertinggi
sebesar 4,50. Interaksi current ratio dengan kepemilikan institusional disimbolkan
dengan X>Z memiliki nilai terendah sebesar 0,00 dan nilai tertinggi sebesar 2,13.
Interaksi inventory turnover dengan kepemilikan institusional disimbolkan dengan
X3Z memiliki nilai terendah sebesar -0,81 dan nilai tertinggi sebesar 0,98.

Hasil analisis selanjutnya yaitu hasil uji kelayakan model (uji F), koefisien
determinasi (R?), dan uji secara parsial.

Tabel 2
Hasil Uji Normalitas
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Unstandardized
Residual
Test Statistic ,056
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200
Sumber: Data Diolah, 2017

Berdasarkan tabel 2 diperoleh nilai Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0,200 yang

lebih besar dari 0,05 maka dapat dikatakan bahwa data terdistribusi normal.

Tabel 3
Hasil Uji Autokorelasi
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-
Square Estimate Watson
1 ,5102 ,260 ,228 ,87838 1,889

Sumber: Data Diolah, 2017

Tabel 3 menunjukkan bahwa nilai Durbin Waston (DW) sebesar 1,889
dengan tingkat signfikansi sebesar 0,05 dan jumlah variabel sebanyak 5(k=5) serta
jumlah sampel sebanyak 170 (n=170). Nilai d_ = 1,6890 dan dy = 1,8100 sehingga
4-dy = 4-1,8100 = 2,19. Oleh karena nilai DW sebesar 1,889 lebih besar dari batas
atas (du) sebesar 1,8100 dan kurang dari 4 - du sebesar 2,19, sehingga dalam model
regresi yang digunakan tidak terjadi autokorelasi.

R square pada tabel 3 yaitu sebesar 0,260 atau 26%. Nilai tersebut
mengindikasikan bahwa sebesar 26 persen ROA dipengaruhi oleh debt to asset
ratio, current ratio, inventory turnover dan kepemilikan institusional serta interaksi
debt ratio dengan kepemilikan institusional, interaksi current ratio dengan
kepemilikan institusional serta interaksi inventory turnover dengan kepemilikan
institusional sedangkan sisanya 74 persen dipengaruhi oleh variabel lainnya yang

tidak dimasukkan dalam model regresi penelitian.

Tabel 4
Hasil Uji Multikoleniaritas
No  Variabel Nilai Tolerance Nilai VIF
1. X1 428 2,338
2. Xz ,334 2,997
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3. X3 ,658 1,519
4. z ,898 1,113
5. XiZ ,830 1,205
6. XL ,613 1,630
7. X3Z ,642 1,557

Sumber: Data Diolah, 2017

Berdasarkan Tabel 4 menunjukkan bahwa dari setiap variabel yang
digunakan memiliki nilai koefisien tolerance yang lebih besar atau sama dengan
0,10 dan nilai varian inflatation factor (VIF) lebih kecil atau sama dengan 10. Jadi
dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi yang digunakan tidak terjadi gejala
multikoleniaritas antar variabel.

Pada Gambar 2 pola yang dibentuk adalah tidak jelas dan tidak beraturan.
Titik-titik data menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. Hal tersebut

menunjukkan gambar 2 tidak mengandung gejala heteroskedastisitas.

Scatterplot
Dependent Variable: Y

Regression Standardized Predicted Value
9

Regression Studentized Residual

Gambar 2. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Sumber: Data Diolah, 2017

R square pada tabel 3 vyaitu sebesar 0,260 atau 26%. Nilai tersebut
mengindikasikan bahwa sebesar 26 persen ROA dipengaruhi oleh debt to asset

ratio, current ratio, inventory turnover dan kepemilikan institusional serta interaksi

2275



Ni Made Ayu Martiani, Peran Kepemilikan Institusional dalam Memoderasi...

debt ratio dengan kepemilikan institusional, interaksi current ratio dengan
kepemilikan institusional serta interaksi inventory turnover dengan kepemilikan
institusional sedangkan sisanya 74 persen dipengaruhi oleh variabel lainnya yang

tidak dimasukkan dalam model regresi penelitian.

Tabel 5
Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F)
Model Sum of Mean
Squares Df Square F Sig.
Regression 44,008 7 6,287 8,148 ,000P
Residual 124,992 162 772
Total 169,000 169

Sumber: Data Diolah, 2017

Tabel 5 diketahui bahwa nilai sig. 0,004. Nilai sig. 0,004 <a = 0,05 hal ini
menunjukkan penolakan HO yang berarrti bahwa secara signifikan debt to asset
ratio berpengaruh terhadap ROA. Koefisien regresi debt to asset ratio (X1) sebesar
-0,365 menunjukkan adanya pengaruh negatif antara debt to asset ratio terhadap
ROA. Hasil tersebut mengindikasikan bahwa hipotesis 1 yang menyatakan bahwa

debt to asset ratio berpengaruh negatif terhadap ROA diterima.

Tabel 6
Hasil Moderate Regression Analysis (MRA)

Model Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients
B Std. Eror Beta t Sig.
(Constant) ,393 ,514 ,766 ,445
Xy -,365 ,126 -,300 -2,907 ,004
X, -,216 ,202 -,125 -1,073 ,285
X3 223 ,104 -,178 2,139 ,034
Z ,170 ,071 ,170 2,338 ,018
Xz ,214 ,092 172 2,313 ,022
X2.Z 553 ,233 ,205 2,372 ,019
X3.Z ,450 ,181 ,210 2,488 ,014

Sumber: Data Diolah, 2017
Berdasarkan hasil analisis pada Tabel 6 maka persamaan regresi yang

digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.
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Y = 0,393 - 0,365X: - 0,216X> + 0,223X3 + 0,170Z + 0,214X1Z + 0,553X2Z +
0,450X3Z +e

Tabel 6 diketahui bahwa nilai sig. 0,004. Nilai sig. 0,004 <a = 0,05 hal ini
menunjukkan penolakan HO yang berarrti bahwa secara signifikan debt to asset
ratio berpengaruh terhadap ROA. Koefisien regresi debt to asset ratio (X1) sebesar
-0,365 menunjukkan adanya pengaruh negatif antara debt to asset ratio terhadap
ROA. Hasil tersebut mengindikasikan bahwa hipotesis 1 yang diterima.

Tabel 6 diketahui bahwa nilai sig. 0,285. Nilai sig. 0,285 >a = 0,05 hal ini
menunjukkan penerimaan HO yang berarti bahwa secara signifikan current ratio
tidak berpengaruh terhadap ROA. Hasil tersebut mengindikasikan bahwa hipotesis
2 ditolak.

Tabel 6 diketahui bahwa nilai sig. 0,034. Nilai sig. 0,034 <a = 0,05 hal ini
menunjukkan penolakan HO yang berarti bahwa secara signifikan inventory
turnover berpengaruh terhadap ROA. Koefisien regresi inventory turnover (Xs)
sebesar 0,223 menunjukkan adanya pengaruh positif antara inventory turnover
terhadap ROA. Hasil tersebut mengindikasikan bahwa hipotesis 3 diterima.

Tabel 6 diketahui bahwa nilai sig. 0,022. Nilai sig. 0,022 <a = 0,05 hal ini
menunjukkan bahwa secara signifikan kepemilikan institusional mampu
memoderasi pengaruh debt to asset ratio terhadap ROA. Nilai koefisien regresi
interaksi debt to asset ratio dengan kepemilikan institusional (X1Z) sebesar 0,214
mengindikasikan bahwa kepemilikan institusional memperkuat pengaruh negatif
debt to asset ratio terhadap ROA. Hasil ini bahwa mengindikasikan bahwa

hipotesis 4 diterima.
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Tabel 6 diketahui bahwa nilai sig. 0,019. Nilai sig. 0,019 <a = 0,05 hal ini
menunjukkan bahwa secara signifikan kepemilikan institusional mampu
memoderasi pengaruh current ratio terhadap ROA. Nilai koefisien regresi interaksi
current ratio dengan kepemilikan institusional (X2Z) sebesar 0,553
mengindikasikan bahwa kepemilikan institusional memperkuat pengaruh current
ratio terhadap ROA. Hasil ini mengindikasikan bahwa hipotesis 5 diterima.

Tabel 6 diketahui bahwa nilai sig. 0,014. Nilai sig. 0,014 <a = 0,05
menunjukkan secara signifikan kepemilikan institusional mampu memoderasi
pengaruh inventory turnover terhadap ROA. Nilai koefisien regresi interaksi
inventory turnover dengan kepemilikan institusional (X3Z) sebesar 0,450
mengindikasikan bahwa kepemilikan institusional memperkuat pengaruh positif
inventory turnover terhadap ROA. Hasil ini mengindikasikan bahwa hipotesis 6
diterima.

Pengaruh Debt to Asset Ratio Terhadap ROA

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa debt to asset ratio memiliki
pengaruh negatif signifikan terhadap ROA sehingga hipotesis pertama dalam
penelitian ini diterima. Apabila debt to asset ratio menurun maka ROA akan
meningkat, begitupun sebaliknya. Semakin tinggi debt to asset ratio maka semakin
besar jumlah modal pinjaman yang akan digunakan di dalam menghasilkan
profitabilitas bagi perusahaan. Hasil penelitian ini diperkuat oleh hasil penelitian
yang dilakukan oleh Nassar (2016) dan Charitou et al. (2012) yang menunjukkan
bahwa debt to asset ratio memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap

ROA.
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Pengaruh Current Ratio Terhadap ROA

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh
signifikan antara current ratio terhadap ROA sehingga hipotesis kedua dalam
penelitian ini ditolak. Berdasarkan hasil diatas perusahaan sektor barang konsumsi
tidak dipengaruhi oleh likuiditas, sehingga tinggi rendahnya likuiditas di dalam
perusahan tidak akan mempengaruhi profitabilitas pada perusahaan tersebut. Hasil
penelitian ini diperkuat oleh hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Ambarwati (2015) dan Pramesti dkk. (2016).
Pengaruh Inventory Turnover Terhadap ROA

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa inventory turnover
memiliki pengaruh positif signifikan terhadap ROA sehingga hipotesis ketiga
dalam penelitian ini diterima. Ketika inventory turnover meningkat maka ROA
akan meningkat, begitupun sebaliknya. Jika tingkat perputaran semakin tinggi di
dalam perusahaan maka biaya persediaan yang dibutuhkan akan semakin rendah
dan modal yang tertanam dalam persediaan akan semakin cepat dikonversikan
menjadi kas, sehingga akan meningkatkan keuntungan yang diperoleh dari
persediaan tersebut. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan
oleh Rahmawati (2012) dan Khuzaini (2016).
Pengaruh Debt to Asset Ratio Dimoderasi oleh Kepemilikan Institusional

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa secara signifikan
kepemilikan institusional mampu memperkuat pengaruh antara debt to asset ratio
terhadap ROA. Arah positif dari hasil penelitian ini menunjukkan jika persentase

kepemilikan institusional tinggi di dalam perusahaan akan memperkuat hubungan
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antara debt to asset ratio dengan ROA sehingga akan meningkatkan profitabilitas
perusahaan. Hal tersebut karena investor institusional dapat disubstitusikan untuk
melaksanakan fungsi monitoring dalam mendisiplinkan penggunaan debt dalam
struktur modal.

Ketika kepemilikan institusional tinggi di dalam perusahaan akan dapat
memperkuat hubungan antara utang terhadap profitabilitas, pernyataan tersebut
sejalan dengan penelitian Wickremangsihe dan Pathirawasam (2012). Semakin
tinggi debt maka semakin besar jumlah modal pinjaman yang digunakan dalam
menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Hasil penelitian ini didukung dengan
penelitian yang dilakukan oleh Hadiani (2016), Mirawati (2013) menunjukkan
bahwa kepemilikan institusional dinyatakan memiliki pengaruh positif pada
profitabilitas.

Pengaruh Current Ratio terhadap ROA Dimoderasi oleh Kepemilikan
Institusional

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara signifikan kepemilikan
institusional mampu memperkuat pengaruh antara current ratio terhadap ROA.
Semakin tinggi likuiditas perusahaan maka profitabilitas akan menurun sehingga
likuiditas di dalam perusahaan harus seimbang, pernyataan tersebut sejalan dengan
penelitian Ulazanah dan Murtagi (2015).

Van Horne (2012:217) menyatakan bahwa perusahaan dihadapkan pada
masalah adanya trade off antara likuiditas dan profitabilitas. Likuiditas yang
meningkat merupakan biaya dari kemampuan memperoleh profitabilitas yang

menurun. Ketika perusahaan ingin meningkatkan profitabilitasnya, perusahaan
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tersebut akan menghadapi turunnya tingkat likuiditas. Semakin tinggi likuiditas
maka semakin baiklah posisi perusahaan di mata kreditur. Ditinjau dari pemegang
saham, likuiditas yang tinggi tidak menguntungkan karena menyebabkan dana-dana
menganggur. Adanya kepemilikan institusional dapat memonitor dalam
pengelolaan likuiditas di dalam perusahaan, sehingga kepemilikan institusional
dapat memperkuat hubungan antara current ratio dengan ROA.
Pengaruh Inventory Turnover terhadap ROA dimoderasi oleh Kepemilikan
Institusional

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara signifikan kepemilikan
institusional mampu memperkuat pengaruh positif antara inventory turnover
terhadap ROA. Hubungan antara perputaran persediaan dengan profitabilitas adalah
hubungan yang searah, jika perputaran persediaan tinggi maka profitabilitas akan
meningkat begitupun sebaliknya, pernyataan tersebut sejalan dengan hasil
penelitian Syafitri (2015). Semakin besar kepemilikan institusional maka
pemanfaatan aktiva perusahaan semakin efisien, sehingga kepemilikan institusional
dapat memonitor dalam pengelolaan aktivitas perusahaan.
Implikasi Hasil Penelitian

Hasil penelitian ini memiliki implikasi teoritis dan praktis. Secara teoritis,
hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan institusional mampu
memoderasi pengaruh debt to asset ratio, current ratio dan inventory turnover
terhadap ROA. Penelitian ini juga menemukan debt to asset ratio berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap ROA. Begitu juga inventory turnover berpengaruh

positif dan signifikan terhadap ROA. Namun, secara parsial current ratio tidak
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berpengaruh signifikan terhadap ROA. Hasil analisis koefisien determinasi sebesar
0,260 mempunyai arti bahwa sebesar 26% informasi yang terkandung dalam data
dapat dijelaskan oleh model yang dibentuk sedangkan sisanya yaitu 74% dijelaskan
oleh variabel lain di luar model yang dibentuk.

Implikasi praktis dalam penelitian ini adalah dengan adanya penelitian
terhadap profitabilitas perusahaan di Indonesia terutama penelitian khusus terhadap
perusahaan sektor barang konsumsi diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan
pertimbangan bagi para investor untuk menganalisis dan menetapkan pilihan
investasi yang tepat, sehingga investor dapat meminimalkan risiko atas investasinya
dan mengoptimalkan keuntungan yang ingin dicapai. Selain itu, diharapkan
penelitian ini dapat dijadikan dasar penelitian dan pertimbangan bagi para
pengambil keputusan (eksekutif) dalam pengambilan keputusan di masa yang akan
datang. Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan motivasi oleh manajemen untuk
meningkatkan kinerja manajemen sehingga dapat tercermin di dalam laporan
keuangan yang dibuat dan agar dapat digunakan sebagai dasar pengambilan
keputusan mengenai kebijaksanaan yang menyangkut rasio kinerja keuangan

perusahaan terhadap keputusan investasi saham.

SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan uraian pada hasil penelitian maka dapat ditarik simpulan yaitu
sebagai berikut: 1) Debt to asset ratio berpengrauh negatif signifikan terhadap ROA
pada perusahaan sektor barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia 2) Current ratio
tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA pada perusahaan sektor barang

konsumsi di Bursa Efek Indonesia 3) Inventory turnover berpengaruh positif
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signifikan terhadap ROA pada perusahaan sektor barang konsumsi di Bursa Efek
Indonesia 4) Kepemilikan institusional secara signifikan mampu memperkuat
pengaruh debt to asset ratio terhadap ROA pada perusahaan sektor barang
konsumsi di Bursa Efek Indonesia 5) Kepemilikan institusional secara signifikan
mampu memperkuat pengaruh current ratio terhadap ROA pada perusahaan sektor
barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia 6) Kepemilikan institusional secara
signifikan mampu memperkuat pengaruh inventory turnover terhadap ROA pada
perusahaan sektor barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia.

Saran yang dapat diberikan berdasarkan hasil dari penelitian ini adalah
sebagai berikut : 1) Bagi pihak perusahaan hendaknya memperhatikan faktor yang
memiliki pengaruh signifikan terhadap ROA, yaitu debt to asset ratio dan inventory
turnover serta kepemilikan institusional 2) Pengembangan penelitian ini disarankan
menambah variabel lain sebagai variabel independen yang dapat mempengaruhi
ROA atau menambahkan proksi dari masing-masing variabel independen, karena
74% ROA dipengaruhi oleh variabel lain diluar dari variabel dalam penelitian ini.
3) Penelitian ini menggunakan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi
pada pengaruh debt to asset ratio, current ratio dan inventory turnover terhadap
ROA. Pengembangan penelitian ini disarankan menambah atau menggunakan
variabel lain sebagai variabel moderasi. 4) Bagi para investor dan calon investor
yang ingin berinvestasi di perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia sebaiknya memperhatikan debt to asset ratio, inventory turnover, dan

kepemilikan institusional yang akan mampu menaikkan dan berpengaruh terhadap
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ROA secara signifikan agar dapat dijadikan pertimbangan dalam pengambilan

kepetusan investasi yang lebih bijaksana.
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