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Abstract 

This research aimed to empirically examine the influences of good corporate governance on the company’s 

financial performance. The Independent variable used in this board of directors is the independent board 

of committees, audit committee, and institutional ownership. While the dependent variable used in this study 

was returned on equity. The research population of this study was the manufacturing company's consumer 

goods industry listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) IN 2016-2018, which is 52 companies. This 

research samples were from 19 companies or 57 observation data selected by the purposive sampling 

method. The data was used secondary data obtained from the Indonesia Stock Exchange (IDX) and it was 

analyzed by multiple regression analysis through the SPSS version 26 program.  The result of the study 

proves that the board of directors and audit committee have no effect on Return on Equity. Meanwhile, 

independent commissioners and institutional ownership have an effect on return on equity 

 
Keywords: board of directors, independent board of committees, audit committee and 
institutional ownership, return on equity 

Abstrak 

Penelitian ini menggunakan desain penelitian deskriptif kuantitatif, yaitu bentuk penelitian Penelitian ini 

bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh good corporate governance terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah dewan direksi, komisaris independen, komite audit 

dan kepemilikan institusional. Sedangkan variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return on 

equity. Populasi dalam penelitian ini adalah adalah perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2018 yaitu sebanyak 52 perusahaan. Sampel penelitian berjumlah 

19 atau 57 data observasi yang dipilih dengan metode purposive sampling. Data yang digunakan adalah data sekunder 

yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI) dan teknik analisis data dengan menggunakan analisis regresi linier 

berganda melalui program SPSS versi 26.  Hasil penelitian membuktikan bahwa dewan direksi dan komite audit tidak 

berpengaruh terhadap Return on Equity. Sedangkan komisaris independen dan kepemilikan institusional berpengaruh 

terhadap Return on equityEquity. 

 
Kata Kunci: Financial Distress, Model Altman Z-Score, Manufaktur 
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1. Pendahuluan 

Keberhasilan sebuah entitas dicerminkan oleh tingkat laba yang dapat diperolehnya serta tercermin 

juga oleh semakin membaiknya kinerja sebuah entitas. Kinerja keuangan dapat terus mengalami 

peningkatan jika entitas secaraterus menerus melakukan perbaikan,  untuk mendukung perbaikan 

tersebut maka setiap perusahaan melaksanakan tata Kelola yang baik (good corporate governance). Kinerja 

yang buruk dari sebuah perusahaan besar yang sudah terdaftar di bursa menjadi faktor utama terjadinya 

krisis pasar modal di Amerika Serikat yang kemudian berimbas juga pada krisis ekonomi di 

Indonesia.Kinerja yang tidak baik tersebut disebabkan oleh kecurangan-kecurangan yang dilakukan para 

penjabat tinggi dalam sebuah perusahaan tersebut. Para penjabat tinggi tersebut melakukan kecurangan 

dengan memanipulasi data pada perusahaan sehingga dapat menyebabkan kerugian pada investor, hal 

tersebut membuat para pemillik dana tidak memiliki kepercayaan lagi pada lembaga pasar modal maupun 

lembaga yang melakukan pengawasan di pasar modal (Agoes & Ardana, 2014). 

Akibat dari buruknya kinerja suatu perusahaan dapat berakibat pada turunnya minat investor untuk 

menanamkan modalnya. Belakangan ini seperti dilansir oleh cnnindonesia capaian investasi pada 

perusahaan manufaktur tidak mengalami peningkatan pada tahun 2016 sampai dengan tahun 2018. Tahun 

2016 nilainya mencapai Rp225,8 triliun, kemudian menurun menjadi Rp274,8 triliun di tahun 2017 dan 

kemabli menurun menjadi Rp226,18 triliun pada tahun 2018. Salah satu dugaan tidak meningkatnya 

pertumbuhan investasi dari perusahaan manufaktur ini ialah kondisi ekonomi global yang mengalami 

perlambatan yang dimulai dari tahun 2015 hingga awal 2016 yang kemudian menyebabkan menurunnya 

permintaan pada produk di Indonesia, selain itu faktor lainnya adalah menurunnya daya beli pada 

masyarakat (Stefanie Christie, 2018). 

Penerapan tata kelola yang baik dalam sebuah perusahaan memerlukan adanya mekanisme corporate 

governance. Mekanisme tersebut menjadi sebuah panduan dalam hubungannya antara pengambil kebijakan 

dengan pengawas terhadap suatu kebijakan. Mekanisme corporate governancememberikan arahan dalam 

setiap proses pengambilan keputusan sesuai dengan aturan yang berlakuuntuk menghindari terjadinya 

konflik serta melakukan pengawasan dan pengendalian pada setiap hal-hal kecil. Hal ini juga diungkapkan 

melalui agency theory dengan melakukan pengawasan oleh dewan direksi, komisaris independen, komite 

audit dan kepemilikan institusional. 

Riset yang melakukan pengujian mengenai pengaruhgood coporate governance terhadap kinerja 

keuangan telah banyak dilakukan, namun masih menghasilkan kesimpulan yang berbeda-beda. Beberapa 

penelitian menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh dewan direksi terhadap kinerja keuangan yaitu 

Larasati dkk (2017), Malau dkk (2018) serta Gurdyanto dkk (2019). Akan tetapi, hasil yang berbeda 

dikemukakan oleh Septiana, Nurul dkk (2016) yang memberikan hasil dewan direksi memberikan 

pengaruh pada profitabilitas perusahaan. Indikator berikutnya yaitu komisaris independen, pada 

penelitian Septiana dkk (2016), Putri dkk (2017), dan Gurdyanto dkk (2019) indikator tersebut disimpulkan 

tidak memberikan pengaruh pada kinerja keuangan perusahaan, namun sebaliknya pada penelitian 

Larasati dkk (2017) dan Malau dkk (2018) memberikan hasil yang berpengaruh pada kinerja keuangan 

perusahaan. 

Selanjutnya yaitu indikator komite audit, pada penelitian Malau, Novita Sari dkk (2018) disimpulkan 
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tidak memberikan pengaruh pada kinerja keuangan perusahaan, namun pada penelitian Hermiyetti (2016) 

menyatakan hal sebaliknya yaitu indikator tersebut memiliki pengaruh terhadap return on equity. Penelitian 

pada indikator kepemilikan institusional yang dilakukan oleh Gurdyanto, dkk (2019) disimpulkan tidakm 

memberikan pengaruh pada kinerja keuangan perusahaan, namun pada penelitian Hermiyetti (2016) 

menyatakan hasil sebaliknya yaitu indikator tersebut memberikan pengaruh padareturn on equity. Adanya 

ketidakkonsistenan dari riset sebelumnya dan fenomena yang terjadi di lapangan, maka diperlukannya 

penelitian kembali. Jika dilihat dari penelitian sebelumnya, indikator-indikator yang mempengaruhi 

kinerja keuangan perusahaan sebagaimana disebutkan dalam judul riset ini merupakan beberapa faktor 

yang hasilnya masih menunjukkan perbedaan pada setiap penelitian yang telah dilakukan. Penelitian ini 

merupakan replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh Septiana Nurul, dkk (2016) yang meneliti 

mengenai pengaruh mekanisme goodcorporate governance terhadap profitabilitas perusahaan studi pada 

perusahaan makanan dan minuman tahun 2011-2014. Riset ini bertujuan meneliti kembali tentang 

pengaruh good corporate governancepada kinerja keuangan perusahaan. Pembaharuanyang dilakukan dalam 

riset ini yaitu pada tahun pengamatan yang semula pada 2011-2014 menjadi periode 2016-2018. 

2. Hipotesis 

Sektor industri barang konsumsi yaitusektor yang melakukan produksi kebutuhan sehari-hari. 

Kelebihan dari sektor ini adalah meskipun terjadi krisis namun masyarakat akan tetap membutuhkan 

konsumsi sehari-hari. Perusahaan-perusahaan yang bergerak dalam sektor ini dituntut untuk memberikan 

perkembangan usaha yang optimal untuk pertumbuhan perekonomian. Hal ini menjadi tantangan 

sekaligus tekanan bagi perusahaan untuk mengelola perusahaannya agar lebih baik. Banyaknya kasus 

mengenai kerusakan alam seperti pembuangan limbah cair, polusi udara, sistempembangunan yang tidak 

ramah lingkungan, dan juga perubahan iklim membuat penentuan nilai perusahaan mengalami pergeseran, 

oleh karena itu diperlukan tata kelola perusahaan yang baik (good corporate governance). Sehingga terbentuk 

praduga bahwa indikator yang diteliti dalam riset ini dapat memiliki kemampuan untuk mempengaruhi 

kinerja keuangan yang digambarkan melalui rasio return on equity (ROE), gambaran model penellitian 

seperti di bawah ini : 
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Gambar 1. Model Penelitian 

 

Sumber: (Dibuat oleh penulis, 2020) 

 

Berdasarkan uraian dan model penelitian di atas, sehingga terbentuk praduga pada riset ini yaitu: 

H1 : Ukuran dewan direksi berpengaruh terhadap ROE 

H2 : Ukuran komisaris independent berpangaruh terhadap ROE 

H3 : Komite audit berpengaruh terhadap ROE 

H4 : Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap ROE 

 

2. Metode Penelitian 

Penelitian ini menguji pengaruh dewan direksi, komisaris independen, komite audit, dan kepemilikan 

institusionalsebagai variabel yang independen  dan kinerja keuangan sebagai variabel dependen. Jenis 

penelitian yang digunakan dalam riset ini disebut penelitian kausal. 

 Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama 3 periode (2016-2018) dipilih sebagai populasi dalam peneltian ini. Populasi tersebut berjumlah 52 

perusahaan. Penentuan sampel dilakukan dengan pemberian beberapa kriteria yang telah ditentukan atau 

bisa juga disebut purposivesampling. Kriteria yang diberikan yaitu perusahaan manufaktur sector industry 

barang konsumsi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018, tidak mengalami kerugian selama 

priode pengamatan memilliki data-data yang diperlukan dalam melakukan riset, dan yang melaporkan 

annual reporttahun 2016-2018. Berdasarkan beberapa kriteria tersebut, 19 perusahaan memenuhi kriteria 

sebagai sampel. 

 

- Definisi Operasional Variabel 

a. Return on Equity (ROE) 
 Pengukuran ini digunakan untuk menilai besarnya laba bersih yang mampu didapatkan oleh 

perusahaan dengan menggunakan modal dari internal perusahaansehingga dapat dilakukan 
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pengalokasian bagi pemilik maupun investor.Rumus untuk mencari Return on Equity (ROE) yaitu (Kasmir, 

2018) : 

 

Return on Equity = 
Earning After Interest and Tax

Equity
 

 

 

b. Dewan Direksi 

 Dewan direksi merupakan pihak perusahaan yang bertugas melaksanakan kepengurusan perusahaan. 

Dewan direksi bertanggung jawab untuk setiap kepentingan dalam pencapaian tujuan perusahaan. Ukuran 

dewan direksi diukur sebagai berikut (Abriyani dkk, 2012) : 

Dewan Direksi = ∑ Anggota Dewan Direksi 

c. Komisaris Independen 

 Komisaris memiliki tanggung jawab untuk melakukan pengawasan terhadap kebijakan-kebijakan 

yang ditetapkan oleh pihak direksi sesuai dengan yang dibutuhkan. Proporsi dewan komisaris independen 

diukur sebagai berikut (Larasati Shanti dkk, 2017) : 

Komisaris Independen =
∑  Komisaris Independen

∑Anggota Dewan Komisaris
 

d. Komite Audit 

 Komite ini memiliki tugas untuk menunjang tugas dari dewan komisaris dalam melakukan 

pengawasan terhadap pelaporan keuangan agar disajikan secara wajar sesuai dengan prinsip akuntansi 

yang berlaku umum. Pengukuran indikator ini yaitu sebagai berikut (Adhikary dan Mitra dalam Malau, 

dkk, 2018) : 

Komite Audit = ∑ Komite Audit 

e. Kepemilikan Institusional 

 Indikator ini diartikan sebagai kepemilikan saham dalam sebuah entitas oleh institusi yang berada di 

luar dari entitas tersebut. Pihak tersebut pada umumnya berupa entitas seperti dana pensiun, perbankan, 

reksadana dan asuransi. Pengukuran indikator ini yaitu sebagai berikut (Gurdyanto, Mochammad Feries 

dkk, 2019 ): 

 

 

Kepemilikan Institusional=
saham yang dimiliki institusi/lembaga

jumlah saham yang beredar 
×100% 

 

Teknik Analisis Data 

 

Analisis kuantitatif regresi linear berganda dipilih sebagai teknik analisis penelitian yang diterapkan. 

Tahapan analisis yang akan dilakukan oeniliti adalah sebagai berikut: 
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1. Melakukan statistik deskriptifuntuk menggambarkan data sehingga mudah dipahami dan 

diinterpretasikan. 

2. Memenuhi kriteria dalam uji asumsi klasisuntuk model regresi linear berganda dengan 4 test 

assumption (normalitas, autokorelasi, multikolinearitas, dan heteroskedastisitas). 

3. Membuat model regresi linear berganda. 

4. Menguji hipotesis yang sudah dibentuk dengan melakukan uji statistic t, uji statistic F, dan uji koefisien 

determinasi (R2). 

3. Analisis dan Pembahasan 

Statistik Deskriptif 

 Statistik deskriptif menampilkan hasil mean, standar deviasi, serta angka tertinggi dan untuk 57 

pengamatan terhadap indikator yang memberi pengaruh dan indicator yang diberikan pengaruh. 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 

Sumber: Data output SPSS (2020) 

 

 

- Uji Normalitas 

Nilai Kolmogorov-Smirnovdidapatkan hasil yang tidak normal. Agar pengujian data tersebut normal 

diperlukan pengobatan agar data tersebut normal, yaitu dengan menggunakan metode LN, sehingga 

memilikiangka signifikansi 0.90. Nilai tersebut menunjukkan bahwa sampel terdistribusi normal sehingga 

menunjukkan syarat model regresi sudah memenuhi syarat normalitas (0.90> 0.05). 
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Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 

 

Sumber: Data output SPSS (2020) 

- Uji Autokorelasi 

Durbin Watson testmenunjukkan angka 1,192.Nilai tersebut berada diantara -2 sampai 2. Sehingga 

dapat disimpulkan dari tersebut menunjukkan model regresi bebas dari autokorelasi. 

Tabel 3. Hasil Uji Autokorelasi 

 

Sumber: Data output SPSS (2020) 

- Uji Multikolinearitas 

Nilai Variance Inflation Factor untuk setiap variabel X adalah 1,966, 1,550, 1,592, dan 1,288. Selain itu 

nilai tolerance untuk setiap variabel adalah 0,509, 0,645, 0,628, dan 0,777. Berdasarkan nilai tersebut maka 

antar variabel X terbebas dari gejala multikolinearitas.   
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Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

 

Sumber: Data output SPSS (2020) 

- Uji Heteroskedastisitas 

Nilai uji Gletsjer untuk setiap variabel X secara berurutan nilai ujinya yaitu 0,019, 0,001, 0,001, dan 

0,791. Dari 4 indikator masih terdapat 3 indikator yang dinyatakan terkena heteroskedastisitas. Maka untuk 

mendapatkan hasil yang homoskedastisitas dilakukan dengan menggunakan metode lain, yaitu korelasi 

Sperman’s rho. Sehingga didapatkan tingkat signifikansi setiap variabel berada di atas 0,05. Sehingga dapat 

disimpulkan penelitian ini memenuhi syarat untuk dinyatakan homoskedastisitas.  
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Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas (Metode Rank Sperman) 

 

Sumber: Data output SPSS (2020) 

- Analisis Regresi Linear Berganda 

Nilai konstanta dalam persamaan linear sebesar 3,853 yang mengartikan bahwa variabel dependen 

akan bernilai 3,853ketika nilai variabel independen konstan atau tidak mengalami perubahan. Koefisien 

untuk variabeldewan direksi, komisaris independen, komite audit, adan kepemilikan institusional secara 

berturut yaitu -6,648, 1,654, -3,655, dan 0,535. Koefisien dari dua variabel tersebut menunjukkan hubungan 

yang berlawanan dengan ROE. Sedangkan konstanta untuk variabel komisaris independen dan 

kepemilikan institusional menunjukkan hubungan yang searah dengan ROE. Nilai standard error dalam 

penelitian ini adalah 27,288. 
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Tabel 6.Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

 

Sumber: Data output SPSS (2020) 

- Uji Statistik t 

Variabel komisaris independen dan kepemilikan institusionalmenunjukkan hasil uji yang 

signifikan dikarenakan hasil thitungsecara berurutan senilai 3,273 dan 2,844, serta sig secara berurutan senilai 

0,002 dan 0,006. Hasilthitung lebih besar dari 2,006647 (ttabel),diikuti oleh nilai signifikansi di bawah 

0.05.Sementara untuk indikatordewan direksi dan komite audit memiliki hasil uji sebaliknya, ditandai 

dengan hasil thitungberada di bawah nilai ttabel dan juga tingkat signifikansi dua variabel tersebut berada di 

atas 0.005. 

Tabel 7. Hasil Uji Statistik t 

 

Sumber: Data output SPSS (2020) 

- Uji Statistik F 

 Hasil uji ini menunjukkan nilaiF hitung 8.394 dan nilai sig 0.000 (0.000 < 0.05). Angka F hitung berada 
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di atas F tabel (2,55). Hal ini dapat disimpulkan bahwa variabel independen dalam penelitian secara 

simultan atau bersama-sama berpengaruh terhadap return on equity. 

Tabel 8. Hasil Uji Statistik F 

 

Sumber: Data output SPSS (2020) 

- Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 R Square testmenunjukkan angka 0,346 atau 34,6%. Hal ini menandakan kemampuan indakator terpilih 

dalam menjelaskan variabel Y sebesar 34,6%. Sedangkan sisanya dijelaskan oleh indikator lain sebesar 

65,4%. 

Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 

Sumber: Data output SPSS (2020) 

- Pembahasan Hasil 

Pada pengujian hipotesis untuk variabel dewan direksi didapat nilai t hitung 0.000 serta nilai sig. 

sebesar 1.000. Nilai t hitung ini berada di bawah t tabel (0.000 < 2.006647) dan nilai Sig. lebih besar dari 0.05 

(1.000 > 0.05), sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh antara Dewan Direksi terhadap 

Return on Equity.Hal ini dapat diindikasikan banyaknya jumlah dewan direksi akan menyebabkan tumpang 

tindih tanggung jawab dan wewenang sehingga pengambilan keputusan akan lebih sulit karena banyaknya 

campur tangan berbagai pihak dan kepentingan yang ada. Jumlah dewan direksi yang lebih banyak 

cenderung menimbulkan masalah dalam hal koordinasi dan komunikasi yang dapat menyebabkan 

terjadinya konflik. Ukuran dewan direksi yang lebih sedikit dianggap mampu miminimalisir permasalahan 

agensi (Agency Problem) yang disebutkan dalam teori agensi yang timbul antara pemegang saham dengan 

pihak manajemen, 

Pengujian yang dilakukan pada variabel komisaris independendidapat nilai t hitung 3.273 serta 
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nilai sig. sebesar 0.002. Nilai t hitung ini berada di atas t tabel (3.273 > 2.006647) dan nilai Sig. berada di 

bawah 0.05 (0.002 < 0.05), hal ini dapat disimpulkan adanya pengaruh antara Komisaris Independen 

terhadap Return on Equity. Teori keagenan menjelaskan bahwa kegiatan monitoring dalam perusahaan 

akan semakin efektif dengan semakin banyaknya jumlah dewan komisaris, sehingga dapat memastikan 

bahwa manajemen bertindak sesuai dengan yang diharapkan pemegang saham sehingga dapat 

mengurangi biaya keagenan. Selain itu juga karena komisaris independen yang ada dalam suatu 

perusahaan tidak hanya bersifat formalitas namun juga menjalankan tugas dan kewajiban regulasinya serta 

komisaris independen yang dipilih dan dipekerjakan telah sesuai dengan keahlian profesional sehingga 

pelaksanaan pengawasan lebih objektif yang membuat GCG di dalam perusahaan dapat ditegakkan.  

Hasil pengujian hipotesis pada variabel komite audit memberikan hasil t hitung -1.414 dan nilai sig. 

0.163. Nilai t hitung ini berada di bawah t tabel (-1.414 < 2.006647) dan nilai Sig. lebih dari 0.05 (0.163 > 0.05), 

hal tersebut dapat disimpulkan sebagai tidak adanya pengaruh antara Komite Audit terhadap Return on 

Equity.Hal ini dapat diindikasikan bahwa pembentukkan komite audit hanya untuk memenuhi regulasi 

saja dan tidak adanya kejelasan fungsi. Selain itu juga komite audit dalam sebuah perusahaan masih belum 

melakukan tugasnya dengan baik tanpa mempertanyakan secara kritis mapun melakukan analisis secara 

keseluruhan terkait pengendalian dan pelaksanaan tanggung jawab oleh manajemen. Selain itu kompetensi 

dan independensi yang dimiliki oleh setiap anggota dinilai juga masih belum memadai. 

Variabel keempat yaitu kepemilikan institusional yang dilakukan pengujian hipotesis memberikan 

nilai t hitung 2.844 serta nilai sig. 0.006. Angka t hitung berada di atas t tabel (2.844 > 2.006647) dan nilai 

Sig. di bawah 0.05 (0.006 < 0.05), hal tersebut dapat disimpulkan adanya pengaruh antara Kepemilikan 

Institusional terhadap Return on Equity.Pengawasan dalam suatu entitas akan semakin maksimal dengan 

adanya pihak institusional, pihak tersebut tentunya akan melakukan pengawasan dan monitoring agar 

pihak manajemen melakukan tindakan yang dapat meningkatkan kinerja dalam perusahaan sehingga 

dapat mengoptimalkan nilai perusahaan tersebut. Rata-rata perusahaan yang terpilih sebagai sampel 

mengalamai kenaikan proporsi kepemilikan institusional pada tahun 2017 dan 2018, yaitu sebesar 2.06% 

dari yang semula 32.65% ditahun 2017 menjadi 34.71% ditahun 2018 serta ROE sebesar 11.44% yang 

awalnya 28.62% ditahun 2017 menjadi 40.06% ditahun 2018. Data tersebut menujukkan bahwa semakin 

besar proporsi kepemilikan institusional, maka semakin meningkat kinerja keuangan perusahaan. 

4. Kesimpulan  

Berdasarkan pengujian hipotesis yang dilakukan diperoleh hasil yang menyatakan variabel dewan 

direksi, komisaris independen, komite audit dan kepemilikan institusional secara berturut-turut memiliki 

nilai signifikansi 1.000, 0.002, 0.163, 0.006, dengan demikian variabel yang memberikan pengaruh terhadap 

kinerja perusahaan adalah X2 (komisaris independen) dan X4 (kepemilikan institusional) sedangkan X1 

(dewan direksi) dan X3 (komite audit) tidak memberikan pengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

5. Keterbatasan dan Saran 

Jumlah sampel yang diteliti pada riset ini masih relatif kecil karena keterbatasan pada tahun 

pengamatan yaitu 3 (tiga) tahun pada setiap perusahaan (2016-2018). Selain itu nilai koefisien determinasi 

dalam pengujian ini hanya memberikan nilai 34.6%. Sehingga masih ada indikator lainnya yang tidak 
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dilakukan penelitian pada riset ini dapat memberi pengaruh pada return on equity dalam sebuah entitas 

selain dari variabel yang digunakan dalam penelitian ini. 

Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel independen lain selain yang diuji dalam 

penelitian ini yang diperkirakan dapat berpengaruh terhadap kinerja keuangan yang dinilai berdasarkan 

ROE. Variabel lain yang dapat digunakan misalnya ukuran perusahaan, kepemilikan manajerial, Rapat 

Umum Pemegang Saham, dan aktivitas dewan komisaris. Selain itu juga untuk riset berikutnya dapat 

manambahkan indikator pengukuran lainnya selain menggunakan Return on Equity, sehingga perusahaan 

dapat melihat bagaimana pertumbuhan perusahaan di masa mendatang. 
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