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Abstraksi: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh good corporategovernance terdiri dari 
kepemilikan institusional, proporsi dewan komisaris independen, komite audit dan leverage terhadap 
kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2011-2012.Sampel penelitian 
ini adalah 134 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2011-2012. Data laporan keuangan 
diperoleh dari annual report masing-masing perusahaan yang didapat dari situs resmi Bursa Efek 
Indonesia (www.idx.co.id) dan Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Metode pengambilan sampel 
yang digunakan adalah purposive sampling.Sedangkan  Metode analisis yang digunakan adalah metode 
analisis regresi linear berganda. Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa kepemilikan institusional 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Proporsi dewan komisaris independen dan komite audit tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Serta leverage berpengaruh terhadap kinerja keuangan. 

Kata Kunci: Good Corporate Governance, Kepemilikan Institusional, Proporsi Dewan Komisaris 
Independen, Komite Audit, Leverage, Kinerja Keuangan.

PENDAHULUAN

Penilaian kinerja perusahaan selalu 
menggunakan laporan keuangan.Laporan 
keuangan merupakan suatu informasi yang 
menggambarkan kondisi keuangan perusahaan 
dan informasi tersebut dapat dijadikan sebagai 
gambaran kinerja keuangan perusahaan 
(Fahmi, 2013).Cash flow return on assets 
(CFROA) merupakan salah satu pengukuran 
kinerja perusahaan yang menunjukkan 
kemampuan aktiva perusahaan untuk 
menghasilkan laba operasi. CFROA lebih 
menfokuskan pada pengukuran kinerja saat ini 
dan CFROA tidak terikat dengan harga saham 
(Cornett etal, 2006 dalam Sam’ani  2008).

Contoh kasus skandal pelaporan 
akuntansi yang  terjadi di Indonesia seperti 
PT. Kimia Farma Tbk yang melakukan mark 
up laba bersih dalam laporan keuangan tahun 
2001. Dalam laporan tersebut menyebutkan 
PT. Kimia Farma berhasil memperoleh laba 
sebesar Rp 132 miliar, namun laba yang 
dilaporkan pada kenyataannya berbeda PT. 
Kimia Farma pada tahun 2001 sebenarnya 
hanya memperoleh laba sebesar Rp 99 miliar. 
(Sumber: Tempointeraktif.com). Terjadinya 

kasus skandal keuangan dikarenakan kegagalan 
laporan keuangan untuk memenuhi kebutuhan 
informasi para pengguna laporan keuangan.
Selain itu penyebab utama terjadinya skandal 
tersebut adalah kurangnya penerapan good 
corporate governance.

Penerapan dan pengelolaan good 
corporate governance merupakan sebuah 
konsep yang menekankan pentingnya hak 
pemegang saham untuk memperoleh informasi 
tentang kinerja keuangan perusahaan dengan 
benar, akurat, dan tepat waktu.Perusahaan juga 
memiliki kewajiban melakukan pengungkapan 
kinerja keuangan secara transparan.Penerapan 
good corporate governance memiliki tujuan 
utama yaitu dapat meningkatkan nilai tambah 
bagi stakeholders.

Adanya dewan komisaris independen 
dapat melakukan pengawasan secara lebih 
baik terhadap manajemen, sehingga dapat 
mengurangi kecurangan dalam menyajikan 
laporan keuangan. Komite audit  memiliki 
peran  penting  memelihara kredibilitas  proses 
penyusunan laporan  keuangan agar tercipta 
sistem pengawasan perusahaan yang memadai 
serta dilaksanakannya good corporate 
governance.Kepemilikan institusional juga 
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memiliki peran yang penting dalam melakukan 
fungsi monitoring manajemen sehingga dapat 
mendorong peningkatan pengawasan yang 
lebih optimal.Leverage adalah penggunaan 
asset dan sumber (source of funds) oleh 
perusahaan yang memiliki beban tetap dengan 
maksud meningkatkan keuntungan potensial 
pemegang saham (Sartono, 2001).

Berdasarkan latar belakang di atas maka 
penulis mengambil judul “PENGARUH 
GOOD CORPORATE GOVERNANCE 
DAN LEVERAGE TERHADAP KINERJA 
KEUANGAN (STUDI PADA PERUSAHAAN 
MANUFAKTUR YANG  TERDAFTAR DI 
BEI TAHUN 2011-2012)”.

Perumusan Masalah
1. Apakah kepemilikan institusional 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI tahun  2011-2012?

2. Apakah proporsi dewan komisaris 
independen berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan pada perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di BEI tahun 2011-2012?

3. Apakah komite audit berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
BEI tahun 2011-2012?

4. Apakahleverage berpengaruh terhadap 
kinerja keuangan pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 
2011-2012?

Tujuan Penelitian
1. Menganalisis pengaruh kepemilikan 

institusional terhadap kinerja keuangan 
pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI tahun 2011-2012.

2. Menganalisis pengaruh proporsi dewan 
komisaris independen terhadap kinerja 
keuangan pada perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di BEI tahun 2011-2012.

3. Menganalisis pengaruh komite audit 
terhadap kinerja keuangan pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
BEI tahun 2011-2012.

4. Menganalisis pengaruh leverage terhadap 
kinerja keuangan pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 
2011-2012.

LANDASAN TEORI

Pengertian kinerja keuangan adalah 
penentuan ukuran-ukuran tertentu yang 
dapat mengukur keberhasilan suatu 
perusahaan dalam menghasilkan laba.Secara 
umum laporan keuangan sering digunakan 
sebagai ukuran penilaian kinerja keuangan 
perusahaan. Laporan keuangan tercermin 
dari informasi yang diperoleh pada laporan 
laba rugi, neraca,  dan laporan arus kas. 
Laporan keuangan diperlukan karena bisa 
memberikan informasi yang menjadi input 
untuk pengambilan keputusan ((Hanafi & 
Halim, 2009).Teori keagenan menyangkut 
hubungan kontraktual antara anggota-
anggota di perusahaan.Perspektif hubungan 
keagenan merupakan dasar yang digunakan 
untuk memahami corporate governance.
Untuk itu, berkembang suatu konsep yang 
memperhatikan dan mengatur kepentingan-
kepentingan para pihak yang terkait dengan 
pemilik dan pengoperasional suatu perusahaan 
yang dikenal dengan konsep corporate 
governance.Adanya konsep GoodCorporate 
governance  diharapkan dapat menjembatani  
kesenjangan ini, sehingga biaya keagenan 
(agency cost) sebagai akibat adanya masalah 
keagenan dapat dikurangi.

Menurut OECD (1999) Corporate 
Governance merupakan suatu elemen kunci 
dalam meningkatkan efisiensi ekonomi, 
yang meliputi serangkaian hubungan antara 
manajemen perusahaan, dewan direksi, 
para pemegang saham dan stakeholders.
Menurut Linan (2000) dalam Hastuti (2005) 
terdapat empat prinsip dasar pengelolaan 
perusahaan yang baik.Keempat prinsip teori 
tersebut adalah (1) Keadilan (Fairness) 
(2) Transparansi (Transparancy) (3) Dapat 
DiPertanggungjawabkan (Accountabillity) 
(4) Pertanggungjawaban (Responsibillity).  
Menurut Sartono (2001) leverage adalah 
penggunaan aset dan sumber dana(source of 
fund) oleh perusahaan yang memiliki beban 
tetap dengan maksud agar meningkatkan 
keuntungan jangka penjang. Rasio leverage 
diukur dengan debt to ratio yaitu perbandingan 
antara total kewajiban dengan total aktiva. 
Semakin besar risiko yang dihadapi oleh 
perusahaan maka ketidakpastian untuk 
menghasilkan laba di masa depan juga akan 
makin meningkat (Tarjo, 2008).
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METODOLOGI PENELITIAN

Kerangka Pemikiran

Gambar 1. kerangka pemikiran

Hipotesis
H1: Kepemilikan institusional berpengaruh 

positif terhadap kinerja keuangan pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
BEI tahun 2011-2012.

H2: Proporsi dewan komisaris independen 
berpengaruh positif terhadap kinerja 
keuangan pada perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di BEI tahun 2011-2012.

H3: Komite audit berpengaruh positif terhadap 
kinerja keuangan  pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 
2011-2012.

H4: Leverage berpengaruh negatif terhadap 
kinerja keuangan  pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 
2011-2012.

Metode Penelitian
1. Data dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah data sekunder.Data diperoleh dari 
pojok Bursa Efek Indonesia (BEI) UMS, 
Indonesian Capital MarketDirectory(ICMD) 
dan www.idx.co.id serta annual report.Data 
diambil dalam periode pengamatan antara 
tahun 2011 -2012.
2. Populasi Dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah 
seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di BEI tahun 2011-2012 sejumlah 131 
perusahaan.Perusahaan yang menjadi sampel 
dalam penelitian ini dipilih berdasarkan 
kriteria tertentu (purposive sampling).Sampel 
dalam penelitian berjumlah 134 perusahaan 

3. Metode Pengumpulan Data
Metode Pengumpulan data yang 

digunakan adalah data dokumentasi.

Variabel Penelitian dan Pengukurannya
1. Variabel Penelitian

a. Variabel independen 
b. Variabel independen dari penelitian 

ini adalah good corporate 
governance dan leverage.

c. Variabel dependen 
d. Variabel dependen dalam penelitian 

ini adalah kinerja keuangan.
2.	 Definisi	Operasional	Variabel

a. Kepemilikan Institusional
 Variabel ini diukur berdasarkan 

indikator jumlah saham yang 
dimiliki institusi dari seluruh modal 
saham yang beredar.Pengukurannya 
menggunakan skala rasio.

b. Proporsi Dewan Komisaris Inde-
penden

 Proporsi  dewan  komisaris inde-
penden diukur berdasarkan indikator 
jumlah anggota dewan komisaris 
independen dari keseluruhan jumlah 
dewan komisaris perusahaan dan 
diukur menggunakan skala rasio.

c. Komite Audit
 Komite audit diukur dengan jumlah 

anggota komite audit.
d. Leverage
 Dalam utomo dan siregar (2008), 

leverage diukur menggunakan rasio 
total hutang terhadap total aktiva.

e. Kinerja Keuangan
 Kinerja keuangan dalam penelitian 

ini diukur dengan menggunakan 
cash flow return onasset(CFROA). 
CFROA dihitung dari laba sebelum 
bunga dan pajak ditambah depresiasi 
dibagi dengan total aktiva.

METODE ANALISIS DATA

Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif memberikan gambaran 

secara umum mengenai variabel-variabel 
penelitian.
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Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas

Pengujian normalitas menggunakan 
uji pengujian normalitas menggunakan uji 
Kolmogorov-Smirnov Test yaitu dengan 
membandingkan nilai asymptotic significance 
dengan α = 5 %. Data dikatakan berdistribusi 
normal jika nilai asymp.sig 2 - tailed > 0,05 
(Santoso, 2005).
2. Uji Multikolinearitas

Untuk mendiagnosa adanya multi-
kolinearitas dapat dilihat menghitung nilai VIF 
(Variant Inflation Factor) dan tolerance value 
tiap - tiap variabel independen.Jika Tolerance 
dibawah 1 atau besaran VIF kurang dari 10 
maka model tidak terkena multikolinearitas 
(Ghozali, 2012).
3. Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas dengan 
menggunakan metode Glejser mengusulkan 
untuk meregres nilai absolut residual 
terhadap variabel independen. Metode 
Glejser menunjukkan tidak ada gangguan 
heterokedastisitas apabila p > 0,05. 
4. Uji Autokorelasi

Cara yang dapat digunakan untuk 
mendeteksi ada atau tidak adanya autokorelasi 
yaitu Durbin – Watson (DW Test) (Ghozali, 
2012).

Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dalam penelitian 
ini menggunakan beberapa analisis sebagai 
berikut:
1. Uji  Regresi Linear Berganda

Model regresi berganda digunakan untuk 
menguji hipotesis pengaruh good corporate 
governance dan leverage terhadap kinerja 
keuangan (H1, H2, H3, dan H4). Model 
persamaan regresi tersebut adalah sebagai 
berikut:

CFROA = β0 + β1 INST_OWN + β2 INDEP 
 + β3 AUD + β4 LEV + ε                                             (1)

2. Uji F
Jika probabilitas < 0,05 maka H0 ditolak 

artinya bahwa kepemilikan institusional, 

proporsi dewan komisaris independen, 
komite audit, dan leverage secara simultan 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Jika probabilitas > 0,05 maka H0 diterima 
artinya bahwa kepemilikan institusional, 
proporsi dewan komisaris independen, komite 
audit, dan leverage secara simultan tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
3. Uji t

Jika sig. < α = 5% (0,05) maka Ha 
diterima dan Ho ditolak artinya secara 
parsial terdapat pengaruh signifikan antara 
kepemilikan institusional, proporsi dewan 
komisaris independen, komite audit, dan 
leverage terhadap kinerja keuangan.

Jika sig. > α = 5% (0,05) maka Ha 
ditolak dan Ho diterima artinya secara parsial 
tidak terdapat pengaruh signifikan antara 
kepemilikan institusional, proporsi dewan 
komisaris independen, komite audit, dan 
leverage terhadap kinerja keuangan.
4.	 Koefisien	Determinasi	(R2)

Koefisien determinasi (R2) pada intinya 
mengukur seberapa jauh kemampuan model 
dalam menerangkan variasi variabel dependen.
Nilai koefisien determinasi adalah antara nol 
dan satu.(Ghozali, 2012).

PENGUJIAN ASUMSI KLASIK

Pengujian asumsi klasik yang dilakukan 
adalah sebagai berikut:

Uji Normalitas
Tabel 4.3: Hasil Uji Normalitas Dengan 

Kolmogorov-Smirnov Test
Kolmogorov-

Smirnov
Asymp. 

Sig Status

1,031 0,238 Terdistribusi 
Normal

Sumber: data yang diolah

Tabel 4.3 di atas menunjukkan bahwa 
nilai  nilai Kolmogorov- Smirnov untuk 
variabel kinerja keuangan (Y) sebesar 1,031 
dengan asym sig (2-tailed) 0,238 > 0,05. 
Berarti data tersebut memenuhi syarat untuk 
berdistribusi normal.
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Uji Multikolinearitas
Tabel 4.4 : Hasil Uji Multikolinearitas Dengan Tolerance dan VIF

Variabel Tolerance VIF Status

INST_OWN 0,887 1,127 Tidak Terjadi Multikolinearitas

K-INDEP 0,950 1,052 Tidak Terjadi Multikolinearitas

K-AUD 0,899 1,113 Tidak Terjadi Multikolinearitas

LEV 0,964 1,037 Tidak Terjadi Multikolinearitas

                Sumber: data diolah

Tabel 4.4 di atas menunjukkan masing-
masing nilai variabel independen mempunyai 

nilai tolerence dibawah 1 dan nilai VIF jauh 
dibawah angka 10.Dengan demikian dapat 
disimpulkan bahwa model penelitian ini tidak 

terjadi multikolinearitas.
Uji Heterokedastisitas

Tabel 4.5: Hasil Uji Heteokedastisitas Dengan Uji Glejser

Variabel Thitung Sig Status

INST_OWN -0,152 0,879 Tidak terjadi heterokedastisitas

K_INDEP 0,832 0,407 Tidak terjadi heterokedastisitas

K_AUD -1,762 0,081 Tidak terjadi heterokedastisitas

LEV -1,694 0,093 Tidak terjadi heterokedastisitas

      Sumber: Data diolah

Dari tabel 4.5 di atas diperoleh seluruh 
variabel independen dalam model penelitian ini 
menunjukkan hasil yang tidak signifikan dimana 
tidak ada t hitung yang signifikan atau p > 0,05. 
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa 
seluruh variabel independen dalam model 
penelitian ini tidak terjadi heterokedastisitas.

Uji Autokorelasi

Hasil uji diperoleh nilai DW sebesar 
2,057. Pada tingkat kepercayaan 5% (a = 0,05, 
N = 134) diperoleh nilai dL = 1,59 dan nilai 
dU = 1,76, maka didapatkan nilai 4–dU = 2,24. 

Tabel 4.6 :Hasil Uji Autokorelasi Dengan Durbin Watson

Model DW Dl Du 4-du Kriteria Keterangan

Regresi 
Model 2,057 1,59 1,76 2,24 1,76 <2,057<2,24 Tidak terjadi 

autokorelasi
       Sumber: data diolah 

Dari tabel 4.6 di atas dapat diketahui 
bahwa nilai D-Wberada di dU< DW < 4-dU 
yaitu 1,76<2,057< 2,24, maka model tidak 
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terjadi autokorelasi positif maupun negatif.
PENGUJIAN HIPOTESIS

Uji Regresi Linear Berganda
Tabel 4: Hasil Pengujian Regresi Linear Berganda

Variabel Koefisien	
Regresi t hitung Sign

Konstanta 0,147 1,058 0,310

INST_OWN 0,241 2,833 0,005

K_INDEP 0,270 1,977 0,050

K_AUD 0,016 0,499 0,619

LEV -0,204 -2,549 0,012

Fhitung 5,510

Adjusted R2 0,119

        Sumber: data diolah

Dari tabel 4.7 di atas dapat diperoleh 
persamaan regresi sebagai berikut:
CFROA = 0,147+0,241 INST_OWN+0,270 INDEP

                 +0,016 AUD–0,204 LEV+ε             (2)
Uji F

Tabel 4.8: Hasil Uji F

Variabel Fhit Sig

INST-OWN, K_INDEP, K-AUD, 
LEV 5,510 0,000

              Sumber: data diolah

Dari hasil pengujian di atas terlihat 
bahwa nilai Fhit sebesar 5,510 dengan tingkat 
signifikansi 0,000. Karena probabilitasnya 
(0,000) lebih kecil dari 0,05 atau P < 0,05 

maka H0 ditolak artinya bahwa kepemilikan 
institusional, proporsi dewan komisaris 
independen, komite audit, dan leverage 
secara simultan berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan.

Uji t
Hasil uji t dapat dilihat pada tabel 4.8 berikut.

Tabel 4.9   Hasil Uji t

Variabel t-hitung Sign Keterangan

INST-OWN 2,833 0,005 Signifikan

K-INDEP 1,977 0,050 Tidak signifikan

K-AUD 0,499 0,619 Tidak signifikan

LEV -2,549 0,012 Signifikan
            Sumber: Data diolah
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Koefisien	Determinasi	(	R2)
Hasil analisis data menunujukkan nilai 

adjusted R2 sebesar 0,119. Dengan demikian 
dapat disimpulkan bahwa kepemilikan 
institusional, proporsi dewan komisaris 
independen, komite audit, dan leverage dapat 
menjelaskan sebesar 11,9 % terhadap kinerja 
keuangan, sedangkan sisanya sebesar 88,1% 
dijelaskan oleh faktor lain diluar model 
persamaan regresi.

PEMBAHASAN

Pengaruh Kepemilikan Institusional  
Terhadap Kinerja Keuangan

Hasil pengujian hipotesis pertama 
menunjukkan bahwa variabel kepemilikan 
institusional berpengaruh positif terhadap 
kinerja keuangan pada tingkat signifikan 
5%.Dengan demikian hipotesis yang 
menyatakan bahwa kepemilikan institusional 
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan 
diterima.Hal ini menunjukkan bahwa 
semakin besar kepemilikan institusional akan 
menimbulkan usaha pengawasan lebih besar 
sehingga mengurangi perilaku oportunistik 
manajer dan perusahaan lebih fokus mencapai 
kinerja. Dengan meningkatkan kepemilikan 
institusional berarti kinerja manajemen 
diawasi secara optimal oleh pemegang saham.

Pengaruh Proporsi Dewan Komisaris 
Independen Terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis 
kedua menyatakan bahwa variabel proporsi 
dewan komisaris independen berpengaruh 
positif tapi tidak signifikan terhadap kinerja 
keuangan pada tingkat signifikan 5%.Dengan 
demikian hipotesis yang menyatakan bahwa 
proporsi dewan komisaris independen 
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan 
ditolak.Menurut Darwis (2009)  mengatakan 
bahwa keberadaan komisaris independen 
dalam perusahaan hanyalah bersifat formalitas 
untuk memenuhi regulasi saja sehingga 
keberadaan komisaris independen ini tidak 
untuk menjalankan fungsi monitoring yang 
baik dan tidak menggunakan independensinya 
untuk mengawasi kebijakan direksi.

Pengaruh Komite Audit Terhadap Kinerja 
Keuangan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis 
ketiga menunjukkan bahwa variabel komite 
audit berpengaruh positif tetapi tidak signifikan 
terhadap kinerja keuangan pada tingkat 
signifikan 5%. Dengan demikian hipotesis 
yang menyatakan komite audit berpengaruh 
positif terhadap kinerja keuangan ditolak.Hal 
ini menunjukkan bahwa jumlah komite audit 
tidak menjamin keefektifan kinerja keuangan 
perusahaan. Diduga pembentukan komite 
audit hanya didasari sebatas untuk pemenuhan 
regulasi, dimana regulasi mensyaratkan 
perusahaan harus mempunyai komite audit. 
Hal ini mengakibatkan kurang efektifnya 
peran komite audit dalam memonitor kinerja 
perusahaan.

Pengaruh Leverage Terhadap Kinerja 
Keuangan

Hasil pengujian hipotesis keempat 
menunjukkan bahwa variabel leverage 
berpengaruh negatif terhadap kinerja 
keuangan pada tingkat signifikan 5%. 
Dengan demikian hipotesis yang menyatakan 
leverage berpengaruh negatif terhadap kinerja 
keuangan diterima. Hasil kajian Kinsman and 
Newman (1998)  melakukan review pada 
beberapa penelitian yang menggunakan data 
selama periode sembilan tahun (1987-1995) 
menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat 
hutang ternyata berkorelasi negatif dengan 
kinerja perusahaan. Semakin besar leverage 
berarti semakin besar aktiva atau pendanaan 
perusahaan yang diperoleh dari hutang. 
Semakin besar hutang maka semakin besar 
kemungkinan kegagalan perusahaan untuk 
tidak mampu membayar hutangnya sehingga 
beresiko mengalami kebangkrutan.

KESIMPULAN

Hasil uji F menunjukkan bahwa 
kepemilikan institusional, proporsi dewan 
komisaris independen, komite audit, dan 
leverage secara simultan berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan.

Hasil uji t menunjukkan bahwa 
mekanisme corporate governance yang terdiri 
dari kepemilikan institusional berpengaruh 
positif  terhadap kinerja keuangan, sedangkan 
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proporsi dewan komisaris independen dan 
komite audit tidak berpengaruh terhadap 
kinerja keuangan.

Hasil uji t menunjukkan bahwa leverage 
berpengaruh negatif  terhadap kinerja 
keuangan.

Hasil uji koefisien determinasi (R2) 
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional, 
proporsi dewan komisaris independen, komite 
audit dan leverage dapat menjelaskan sebesar 
11,9% terhadap kinerja keuangan sedangkan 
sisanya 88,1% dijelaskan oleh faktor lain 
diluar model persamaan regresi.

Keterbatasan Penelitian
1. Penelitian yang dilakukan hanya 

terbatas pada satu jenis perusahaan 
yaitu perusahaan manufaktur. Hal ini 
mengakibatkan penelitian ini tidak 
bisa digeneralisir untuk semua jenis 
perusahaan.

2. Periode penelitian yang digunakan sangat 
pendek hanya 2 tahun (2011-2012). Hal 
ini mengakibatkan hasil penelitian yang 
diperoleh tidak konsisten dengan hasil 
penelitian sebelumnya.

3. Variabel yang digunakan dalam penelitian 
ini hanya terbatas pada beberapa variabel 
mekanisme corporate governance 
diantaranya variabel kepemilikan 
institusional, proporsi dewan komisaris 
independen, dan komite audit. Hal ini 
menyebabkan penelitian tidak mampu 
mengukur secara komprehensif realitas 
dari praktik corporate governance.

SARAN

1. Populasi penelitian yang digunakan untuk 
penelitian yang akan datang tidak hanya 
terbatas pada satu jenis perusahaan yaitu 
perusahaan manufaktur.

2. Periode penelitian yang digunakan lebih 
panjang agar dapat memberikan hasil 
penelitian yang lebih baik dan konsisten 
dengan hasil penelitian sebelumnya.

3. Dilihat dari nilai koefisien determinasi 
(R2) yang relatif kecil maka untuk 
penelitian yang akan datang diharapkan 
menambah variabel lain yang tidak 
dimasukkan dalam penelitian ini seperti 
manajemen laba, ukuran perusahaan.
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