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Abstract 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Good Corporate Governance (GCG) dan 
kebijakan dividen terhadap kinerja keuangan pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data panel yang 
dikumpulkan dari 23 perusahaan selama periode 2021-2023. Data sekunder diperoleh dari laporan 
tahunan perusahaan yang dipublikasikan melalui situs resmi BEI, www.idx.co.id. Teknik analisis 
data dilakukan menggunakan metode purposive sampling dengan bantuan software SPSS versi 25. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, Komite Audit, dan Kepemilikan Manajerial, 
dan intellectual capital memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Namun, Dewan 
Komisaris Independen tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. 
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PENDAHULUAN 
 Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu indikator utama yang digunakan oleh 
pemangku kepentingan untuk menilai keberhasilan dan kesehatan Perusahaan (Rahayu, 2020). 
Kinerja keuangan menjadi pertimbangan penting bagi seorang investor, ukuran kinerja perusahaan 
yang baik dimulai dari adanya kepercayaan investor terhadap suatu perusahaan bahwa dana yang 
diinvestasikan dalam kondisi aman dan akan menghasilkan return yang baik. Jika kinerja 
perusahaan bagus, maka investor akan tertarik berinvestasi dalam suatu perusahaan, maka dari itu 
perusahaan perlu adanya pengawasan yang dilaksanakan dengan adanya praktik good corporate 
governance dalam perusahaannya (Anugrah & Zulfiati, 2020).  

 Good corporate governance merupakan salah satu faktor non-finansial yang perlu diperhatikan 
oleh perusahaan untuk meningkatkan laba dan kinerja keuangannya serta memastikan pemegang 
saham mencapai tujuan perusahaan (Retna Sari & Wahyu Setiyowati, 2020) . Tujuan utama 
penerapan good corporate governance yang baik adalah untuk melindungi pemangku kepentingan 
dari praktik bisnis yang tidak sehat dan tidak jelas. Implementasi tersebut akan membantu 
meningkatkan citra perusahaan (Dewi & Tenaya, 2022).  

 Mekanisme Good Corporate Governance yang baik perlu ditegakkan dalam rangka pencapaian 
kinerja keuangan perusahaan yang maksimal. Pentingnya penerapan GCG pada sebuah perusahaan 
diakibatkan karena adanya pengendalian dan pemisahan antara kepemilikan perusahaan, dimana 
hal ini didasari oleh Teori Agensi (Agency Theory) yang menjelaskan mengenai hubungan antara 
agent dan principal agar dapat memberikan manfaat kepada perusahaan dalam pengendalian dan 
pemisahan antara kepemilikan perusahaan. 
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 Penerapan good corporate governance (tata kelola perusahaan) sangat erat kaitannya dengan 
kualitas laporan keuangan dengan kinerja Perusahaan yang tercermin dari laba, karena  dapat good 
corporate governance di jadikan sebagai bukti peningkatan kualitas laporan keuangan secara terus 
menerus (Tanjung & Sari, 2020). Hal ini sejalan dengan penelitian yang di lakukan oleh Asian 
Corporate Asssociation pada tahun 2018 dengan sampel 11 negara Asia, yang menunjukkan bahwa di 
antara perusahaan dengan peringkat terendah, Indonesia menempati peringkat terakhir dalam 
penerapan good corporate governance yang baik dengan nilai 34% (Suryanto & Refianto, 2020).  

 Kementerian Keuangan RI (2022) menyebutkan bahwa perekonomian Indonesia mayoritas 
ditopang oleh manufaktur, Alasan memilih Perusahaan manufaktur menurut Menteri Perindustrian 
Agus Gumiwang Kartasasmita menejaskan, industri manufaktur masih menjadi pendorong utama 
perekonomian nasional. Meskipun menjadi pendorong perekonomian indoneasia, berdasarkan data 
badan pusat statistic (BPS) kontribusi undustri pengelolaan nomigas terhadap PDB pada 2014 
sebesar 21,28% turun drastis di dari tahun sebelumnya dengan  di tahun 2013 sumbangsih 20,6%. 
Proporsi manufaktur terhadap PDB 2023 memang mengalami kenaikan dibandingkan tahun 2022 
yang berkontribusi 18,34 %. Tetapi masi lebih rendah dari proporsi manufaktur tahun 2021 sebesar 
1.9,25%. Fenomena kedua   terjadi pada PT Sri Rejeki Isman Tbk (SRIL), PT Pan Brothers bTbk 
(PBRX) mengalami penurunan laba bersih dari 2021-2024, PT Gunbuster Nickel Industry (GNI), PT 
Indonesia Tsingshan Stainless Stell (ITSS), PT Waskita Beton Precast Tbk (WSBP) mengalami 
kecelakan kerja dan beberapa  kecelakaan dari tahun 2017-2024 tetap terjadi setiap tahunnya. 
Kegagalan dalam penerapan GCG berkontribusi langsung terhadap terjadinya kecelakaan kerja. 
Ketika perusahaan tidak memiliki sistem pengendalian risiko yang baik, tidak ada transparansi 
laporan kecelakaan, dan tidak ada akuntabilitas manajerial, maka kecelakaan kerja menjadi hal yang 
sulit dihindari, terjadinya kecelakaan pada Perusahaan sangat berdampak pada kinerja keuangan 
Perusahaan.  Hal ini membutuhkan usaha yang lebih keras dari para manajemen Perusahaan untuk 
mencapai kinerja keuangan yang lebih baik jika terus melalukan perbaikan  juga terjadi ini Dalam 
dunia usaha, maka dari itu untuk kelangsungan hidup Perusahaan yang baik penerapan good 
corporate governance yang konsisten akan menciptakan lingkungan bisnis yang lebih sehat, lebih 
efisien dan lebih transparan (Yuliana et al., 2024).Upaya yang dapat dilakukan oleh perusahaan 
untuk mengatasi masalah penurunan kinerja keuangan, perusahaan dapat dapat menerapkan Good 
Corporate Governance (GCG).  

TINJAUAN LITERATUR 

Teori Agency 

Jensen dan Meckling pertama kali mengemukakan sebuah teori yaitu teori keagenan atau 
bisa dikatakan dengan agency theory, mereka mengungkapkan dalam perusahaan hubungan agensi 
akan ada atau bisa dikatakan muncul pada saat satu atau lebih orang (principal) mempekerjakan 
orang lain (agen) untuk memberikan jasa atau layanan dan kemudian mendelegasikan wewenang 
pengambilan keputusan kepada agen tersebut (Saribu, 2020) Teori agensi merinci dua hubungan 
agen dan principal, di dalam teori ini akan terdapat timbul permasalahan jika informasi tidak 
seimbang (asimetri) antara agen (manajer) dan principal (pemegang saham). Asimetri ini dapat 
terjadi jika pemilik (pemegang saham) kesulitan untuk pengawasan dan melaksanakan control 
terhadap perbuatan manajer (Saribu, 2020). Dalam sebuah perusahaan terjadinya asimetri informasi 
yang membuat konflik keagenan mungkin tidak dapat dihindari, namun dapat teratasi dengan 
pelaksanaan Good Corporate Governance karena dapat meyakinkan pemangku kepentingan bahwa 
kinerja keuangan dapat disampaikan dengan baik seperti laporan keuangan disampaikan tepat 
waktu yang akan berdampak akan mengurangi asimetri antara agen dan principal (Sanjaya  & 
Wirawati, 2020). 

METODE PENELITIAN 
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Penelitian ini adalah penelitian penelitian ini adalah Explanatory Research (penelitian 
penjelasan). Lokasi penelitian dilakukan pada perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Penelitian Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 
kuantitatif, Data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data sekunder yang diperoleh dari 
Bursa Efek Indonesia, Populasi dalam penelitian ini adalah 330 perusahaan manufaktur i yang 
terdaftar Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021 – 2023,). Sampel dalam penelitian ini sebanyak 
adlah 69 selama periode 2021-2023 pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian 
menggunakan teknik Purpose Sampling, yaitu pemilihan sampel berdasarkan kriteria - kriteria yang 
telah ditentukan. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
1. Uji Normalitas  

 Tabel 1 Uji Normalitas 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

Berdasarkan Tabel 4.1 diatas di peroleh nilai Asymp.Sig. (2-tailed) sebesar 0,200. Di 
karenakan nilai Asymp.Sig. (2-tailed) lebih besar dari Tingkat signifikan a = 5% atau 
(0,200)>0,05), maka H0 diterima ; yang berarti data terdistribusi secara normal. Dengan 
demikian uji normalitas ini meunjukkan bahwa asumsi normalitas terpenuhi. 

 

2. Uji Multikolinearitas 
Tabel 2 Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 X1_DKI .951 1.051 

X2_KA .992 1.008 

X3_KPM .962 1.040 

X4_IC .920 1.087 

a. Dependent Variable: Y_ROA 

 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 
Unstandardi
zed Residual 

N 69 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. 
Deviation 

.97753595 

Most Extreme 
Differences 

Absolute .068 

Positive .067 

Negative -.068 

Test Statistic .068 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. This is a lower bound of the true significance. 
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  Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa nilai VIF (Variance Inflation Factor) 
adalah < 10. Dengan nilai VIF dari variabel komisaris independen, komite audit dan 
kepemilikan manajerial kurang dari 10 dan nilai tolerance dari variabel komisaris 
independen, komite audit dan kepemilikan manajerial yaitu > 0,1 atau < 1. Jadi berdasarkan 
nilai VIF (Variance Inflation Factor) dan Tolerance dapat disimpulkan bahwa model regresi 
tidak mengandung multikolinearitas, sehingga pengujian selanjutnya dapat dilanjutkan 
karena telah memenuhi syarat pengujian asumsi klasik yaitu tidak terjadi multikolinearitas. 

3. Ui Heteroskedastisitas  

Tabel Uji Heteroskedastisitas   

 

  Berdasarkan Gambar 4.3 melalui grafik scatter plot maka dapat dilihat pola 
penyebaran data yang ada. Pola penyebaran data yang berupa titik-titik pada scatter plot 
menyebar di atas dan di bawah dan penyebarannya tidak membentuk pola tertentu, 
sehingga dari pola penyebaran ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Jadi asumsi heteroskedastisitas terpenuhi. 

4. Uji Autokorelasi 
Tabel 4 Uji Autokorelasi 

 
 
 

 

 

 

 

Dari tabel 4.4 diatas diatas didapatkan nilai Durbin-Watson (DW hitung) sebesar 
2,158. dengan nilai du sebesar 1,734 dan nilai 4 - dl sebesar 2,265. Berdasarkan kriteria yang 
telah ditentukan DW hitung berada diantara 1,734 dan 2,265 yakni 1,734, 2,158, 2,265 maka 
ini berarti tidak terjadi autokoreasi.  

5. Ananlisis Regresi Linier Berganda  
TabeL 5  Uji  Ananlisis Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardiz
ed 

Coefficient
s 

t Sig. B Std. Error Beta 

Model Summaryb 

Mode
l R 

R 
Square 

Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 .872a .761 .746 1.05503 2.158 

a. Predictors: (Constant), X4_IC, X2_KA, X3_KPM, X1_DKI 

b. Dependent Variable: Y_ROA 
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1 (Consta
nt) 

6.041 1.452 
 

4.161 .000 

X1_DKI .359 .217 .105 1.660 .102 

X2_KA 3.365 1.303 .164 2.583 .012 

X3_KP
M 

.091 .034 .167 2.649 .010 

X4_IC -.004 .000 -.803 -12.869 .000 

a. Dependent Variable: Y_ROA 
 

Dari persamaan regresi diatas diperoleh bahwa terdapat hubungan yang positif antara X1 
dengan Y, terdapat hubungan positif antara X2 dengan Y, terdapat hubungan positif antara 
X3 dengan Y, terdapat hubungan positif antara X4 dengan Y. dengan demikian dari 
persamaan di atas dapat di artikan sebagai berikut :  

a. Konstanta sebesar 6,041 menyatakan bahwa besarnya Y adalah 6,041 dengan 
asumsi  bahwa X1, X2, X3, bernilai konstan.  

b. Koefisien regresi X1 sebesar 0,359 menyatakan bahwa setiap penambahan 1 
(satu) nilai X1 akan meningkatkan Y yaitu sebesar 0,359 

c. Koefisien regresi X2 sebesar 3,365 menyatakan bahwa setiap penambahan 1 
(satu) nilai X1 akan meningkatkan Y yaitu sebesar 3,365 

d. Koefisien regresi X3 sebesar 0,092 menyatakan bahwa setiap penambahan 1 
(satu) nilai X1 akan meningkatkan Y yaitu sebesar 0,092 

e. Koefisien regresi X4 sebesar -0,004 menyatakan bahwa setiap penambahan 1 
(satu) nilai X1 akan meningkatkan Y yaitu sebesar -0,004 

6. Uji T 
Tabel 6 Uji T 

 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardiz
ed 

Coefficient
s 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Consta
nt) 

6.041 1.452 
 

4.161 .000 

X1_DKI .359 .217 .105 1.660 .102 

X2_KA 3.365 1.303 .164 2.583 .012 

X3_KP
M 

.091 .034 .167 2.649 .010 

X4_IC -.004 .000 -.803 -12.869 .000 

a. Dependent Variable: Y_ROA 
 

Berdasarkan Tabel 4.6 hasil uji t-test adalah sebagai berikut : 
a. Pengaruh Dewan komisaris Independen terhadap ROA 

Nilai t hitung sebesar 1.660 dan t tabel sebesar 2.00100 atau t hitung < t tabel (1.660 < 
2.00100) dengan Tingkat signifikan sebesar 0,102 lebih besar dari 0,05 maka 
hipotesis H1 ditolak. Jadi dapat disimpulkan bahwa dewan komisaris 
independent tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja 
keuangan.  
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b. Pengaruh Komite Audit Terhadap ROA 
Nilai t hitung sebesar 2.583 dan t tabel sebesar 2.00100 atau t hitung > t tabel (2.583 > 
2.00100) dengan Tingkat signifikan sebesar 0,012 lebih kecil dari 0,05 maka 
hipotesis H2 diterima Jadi dapat disimpulkan bahwa dewan komite Audit 
berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja keuangan.  

c. Pengaruh Kepemilikan Manajerial  
Nilai t hitung sebesar 2.649 dan t tabel sebesar 2.00100 atau t hitung > t tabel (2.649 > 
2.00100) dengan Tingkat signifikan sebesar 0,010 lebih kecil dari 0,05 maka 
hipotesis H3 diterima Jadi dapat disimpulkan bahwa dewan kepemilikan 
manajerial berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja keuangan.  

d. Pengaruh Intellectual Capital 
Nilai t hitung sebesar -12.869 dan t tabel sebesar -2.00100 atau t hitung > t tabel (-
12.869 < -2.00100) dengan Tingkat signifikan sebesar 0,000 lebih kecil dari 
0,05 maka hipotesis H4 diterima Jadi dapat disimpulkan bahwa intellectual 
capital berpengaruh negative siginifikan  terhadap kinerja keuangan.  
 

7. Uji Koefisien Determinasi  
Tabel 7 Uji Koefisien Determinasi 

 
 

 
 
 
 
 

 
 
Hasil perhitungan koefisien determinasi dengan melihat nilai adjusted R 

square (R2) sebesar 0,761 menunjukkan bahwa besarnya peran atau kontribusi 
variabel independent terhadap Return Of Asset (ROA). Adalah sebesar 76,1% 
Menurut Hair et al. (2011), nilai R² dapat diklasifikasikan menjadi tiga kategori, 
yaitu kuat (R² ≥ 0,75), moderat (R² sekitar 0,50), dan lemah (R² sekitar 0,25). 
Dengan demikian, model regresi dalam penelitian ini dapat dikategorikan 
sebagai model yang kuat, karena nilai R² yang melebihi 0,75. Hal ini 
menunjukkan bahwa variabel-variabel independen yang digunakan dalam 
penelitian ini mampu menjelaskan sebesar 76,1% dari variasi variabel dependen, 
sementara sisanya sebesar 23,9% dijelaskan oleh faktor lain di luar model yang 
tidak dijelaskan dalam penelitian ini. Dengan demikian, model regresi yang 
digunakan dalam penelitian ini memiliki kemampuan prediktif yang kuat dalam 
menjelaskan variabel dependen, yang mencerminkan ketepatan model dalam 
menggambarkan hubungan antara variabel-variabel penelitian, penggunaan 
nilai koefisien determinasi (R²) penting dalam mengevaluasi kemampuan model 
regresi dalam menjelaskan variabel dependen Ghozali (2021). 

 
8. Uji Simultan (Uji F) 

Tabel 8 Uji Simultan (Uji F) 

Model Summaryb 

Mode
l R R Square 

Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 .872a .761 .746 1.05503 2.158 

a. Predictors: (Constant), X4_IC, X2_KA, X3_KPM, X1_DKI 

b. Dependent Variable: Y_ROA 

ANOVAa 
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Berdasarkan tabel di atas diperoleh nilai Fhitung sebesar 50.875 lebih dari F tabel 
(50.875>2.52) dengan tingkat signifikan 0,000 lebih kecil dari 0,05 maka hipotesis H0 

ditolak. Jadi dapat disimpulkan bahwa dewan komisaris independent, komite audit, 
kepemilikan manajerial, intellectual capital berpengaruh signifikan terhahap kinerja 
keuangan menggunakan return or asset (ROA).  

1. Analisis Pengaruh Dewan Komisaris Independen Terhadap Kinerja Keuangan 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel dewan komisaris 

independent tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan Perusahaan. Dengan 
adanya proporsi dewan komisaris independent yang tinggi maka kinerja keuangan 
Perusahaan akan menurun. Terdapat pengaruh negatif ini dapat di jelaskan, semakin 
besar proporsi dewan komisaris yang berasal dari luar Perusahaan dengan keahlian 
dan pengalaman yang beragam, akan memungkinkan menyebabkan penurunan 
kemampuan dewan komisaris dalam melakukan pengawasan karena muncul 
masalah kordinasi, komunikasi dalam pembuatan Keputusan (Oktiviani 2022). Hal 
ini terkait dengan fungsi dewan komisaris independen semakin banyak dewan 
komisaris independen di dalam Perusahaan maka akan menimbulkan kesulitan 
dalam berkomunikasi dan akan menurunkan kinerja perusahaan serta kinerja yang 
di lakukan tidak efektif.  

 Komisaris independent seringkali dianggap tidak efektif. Hal ini dapat di lihat 
dalam fakta, bahwa banyak anggota dewan komisaris tidak memiliki kemampuan, 
dan tidak dapat menunjukkan independensinya. Sehingga dalam banyak kasus 
dewan komisaris juga gagal untuk mewakili kepentingan steakeholderd lainnya selain 
dari pada kepentingan saham mayoritas.  

Berdasarkan teori agensi, pengungkapan informasi yang transparan dan 
memadai dewan komisaris independen seharusnya mengurangi konflik antara 
manajemen dan pemegang saham dengan meningkatkan kepercayaan. Jika dewan 
komisaris independen tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA, ini bertentangan 
dengan teori agensi, karena seharusnya transparansi meningkatkan kinerja 
perusahaan. Namun penelitian ini di dukung oleh teori Teori Stakeholder 
(Stakeholder Theory). Menurut teori ini, perusahaan memiliki kewajiban untuk 
memenuhi kebutuhan dan harapan para pemangku kepentingan (stakeholders). 
Namun, tidak semua informasi yang diungkapkan melalui dewan komisaris 
independen dianggap relevan oleh pemangku kepentingan, sehingga informasi 
tersebut tidak memiliki pengaruh signifikan pada kinerja perusahaan. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan (Rahmatin & Kristanti, 2020) yang mengemukakan 
bahwasannya tidak ada pengaruh positif antara dewan komisaris indpenden dengan 
kinerja keuangan, dan berbanding terbalik dengan penelitian (Marietza et al., 2020), 
(Agatha et al., 2020), mengemukakan bahwasannya terdapat pengaruh positif antara 
dewan komisaris independen dengan kinerja keuangan.  

Model Sum of 
Squares 

df Mean 
Square 

F Sig. 

1 Regress
ion 

226.517 4 56.629 50.87
5 

.000b 

Residu
al 

71.238 64 1.113   

Total 297.755 68    
a. Dependent Variable: Y_ROA 

b. Predictors: (Constant), X4_IC, X2_KA, X3_KPM, X1_DKI 
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2.   Analisis pengaruh Komite Audit Terhadap Kinerja Keuangan 

  Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Komite audit berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap Kinerja Keuangan  Adanya pengaruh komite audit terhadap kinerja 
keuangan memperlihatkan bahwa semakin besar komposisi komite audit maka kinerja 
keuangan suatu perusahaan akan dapat diawasi dengan baik sehingga kinerja keuangan 
akan meningkat. Komite audit harus memiliki setidaknya paling kurang terdiri dari tiga 
orang. Kehadiran komite audit sekarang ini sangat penting untuk meningkatkan kinerja 
keuangan perusahaan. Komite audit bertanggung jawab untuk mengawasi laporan 
keuangan, mengawasi audit eksternal, dan memperhatikan kepatuhan terhadap sistem 
pengendalian internal (termasuk audit internal). Sifat opportunistic bisa dikurangi dengan 
mengawasi laporan keuangan manajemen dengan melakukan manajemen laba serta hal 
lainnya yang dapat merugikan perusahaan dengan melakukan pengawasan pada audit 
eksternal (Sitanggang, 2023). Penelitian ini di dukung oleh Teori Agensi (Agency Theory) 
bahwa komite audit dibentuk untuk mengurangi konflik kepentingan antara manajemen 
(agen) dan pemegang saham (prinsipal). Komite audit bertanggung jawab untuk 
memastikan transparansi dan akuntabilitas laporan keuangan. Hal ini membantu 
mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan pemegang saham, sehingga 
meningkatkan kepercayaan pemegang saham dan kinerja perusahaan, Dengan adanya 
komite audit yang efektif, risiko kesalahan laporan keuangan berkurang, yang secara 
langsung dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan (ROA). Hasil penelitian ini. 
sejalan dengan penelitian (Sitanggang, 2023) yang mengungkapkan bahwasannya komite 
audit berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. berbeda dengan penelitian Irma 
(2022) yang menyatakan bahwa komite audit berpengaruh negatif terhadap kinerja 
keuangan (ROA). 

3. Analisis Pengaruh kepemilikan manajerial Terhadap Kinerja Keuangan 
Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Kinerja Keuangan Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Kepemilikan Manajerial berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap Kinerja Keuangan.  Hal ini sejalan dengan teori agensi 
yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial dapat mengurangi konflik 
kepentingan antara agen (manajer) dan prinsipal (pemegang saham). Ketika manajer 
memiliki kepemilikan saham dalam perusahaan, mereka cenderung bertindak lebih 
hati-hati dalam mengambil keputusan. Alasannya adalah karena manajer juga akan 
menanggung konsekuensi dari keputusan yang diambilnya (Yulianingsih & 
Wahyuni, 2023). Semakin besar kepemilikan manajerial dalam perusahaan, semakin 
tinggi pula kepentingan pribadi manajer terhadap kesuksesan perusahaan sehingga 
mendorong manajer untuk lebih serius dalam mengendalikan perusahaan agar 
memperoleh keuntungan bagi pemegang saham. Manajer juga memiliki risiko yang 
signifikan jika perusahaan mengalami kerugian akibat keputusan yang salah 
(Noegroho, 2022). Dengan demikian, penelitian menyimpulkan bahwa proporsi 
kepemilikan manajerial yang tinggi akan mendorong manajer untuk bertindak lebih 
berhati-hati dalam mengambil keputusan, karena mereka akan menanggung risiko 
kerugian sebagai akibat dari keputusan yang salah. Penelitian ini di dukung oleh 
Teori Agensi (Agency Theory), bahwa adanya kepemilikan manajerial mengurangi 
konflik agensi antara manajemen dan pemegang saham. Manajemen yang memiliki 
saham akan lebih bertanggung jawab dalam pengambilan keputusan karena mereka 

juga akan merasakan dampaknya secara finansial. Hal ini didukung oleh penelitian 

yang dilakukan (Agatha et al., 2020) menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial 

berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. Namun berbeda dengan penelitian 
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yang dilakukan oleh (Herman, 2020) yang menunjukkan bahwa kepemilikan 

manajerial berpengaruh negatif terhadap kinerja perusahaan. 

 
4. Analisis pengaruh Intellectual Capital yang diproksikan oleh Capital Employed 

Efficiency Terhadap Kinerja Keuangan 
Dalam penelitian ini Intellectual Capital (IC) yang diproksikan oleh Capital 

Employed Efficiency (CEE) atau Value Added yang didapatkan berpengaruh negatif 
terhadap kinerja keuangan dengan proksi Return on Asset (ROA). Penelitian ini di 
dukung oleh teori agensi (agency theory ) Dalam konteks Intellectual Capital (IC), teori 
ini menjelaskan bahwa manajemen sebagai agen bertanggung jawab untuk 
mengelola dan mengembangkan modal intelektual perusahaan (termasuk modal 
manusia, modal struktural, dan modal relasional) untuk kepentingan pemilik. 
Namun peningkatan intellectual capital justru menurunkan profitabilitas Perusahaan. 
Hal ini di sebabkan oleh tingginya biaya investasi dalam pengembangan modal 
intelektual (seperti pelatihan, penelitian dan pengembangan, serta investasi 
teknologi) yang tidak memberikan manfaat langsung dalam jangka pendek. Hasil ini 
mungkin berbeda dengan teori modal intellectual harusnya meningkatkan kinerja 
Perusahaan. Namun, dalam praktiknya, pengembangan modal intellectual 
membutuhkan biaya besar dan waktu yang Panjang untuk memberikan hasil yang 
nyata, Perusahaan perlu mengevaluasi strategi investasi dalam intellectual capital dan 
memastikan bahwa investasi ini memiliki pengaruh jangka Panjang yang positif 
terhadap kinerja keuangan. Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian berbada 

dengan penelitian Wijaya dkk. (2023) memperoleh hasil penelitian bahwa IC dengan 

proksi CEE tidak berpengaruh terhadap ROA sebagai proksi dari kinerja keuangan, 

Tetapi hasil peneliian ini sejalan dengan penelitian sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Saragih (2017), Sendari dan Isbanah (2018) bahwa Intellectual Capital 
(IC) yang diproksikan oleh Capital Employed Efficiency (CEE) berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap kinerja keuangan yang diproksikan dengan Return on Asset 
(ROA). 

 

SIMPULAN  

 Dewan komisaris independen tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023. Dengan adanya proporsi 
dewan komisaris independen yang tinggi maka kinerja keuangan perusahaan akan menurun. 
Terdapat pengaruh negatif ini dapat di jelaskan, semakin besar proporsi dewan komisaris yang 
berasal dari luar perusahaan dengan keahlian dan pengalaman yang beragam, akan memungkinkan 
menyebabkan penurunan kemampuan dewan komisaris dalam melakukan pengawasan karena 
muncul masalah kordinasi, komunikasi dalam pembuatan keputusan.  

1.  Komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-
2023. komite audit terhadap kinerja keuangan memperlihatkan bahwa semakin 
besar komposisi komite audit maka kinerja keuangan suatu perusahaan akan 
dapat diawasi dengan baik sehingga kinerja keuangan akan meningkat. 

2. Kepemilikan manjerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 
keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2021-2023. Ketika manajer memiliki kepemilikan saham dalam 
perusahaan, mereka cenderung bertindak lebih hati-hati dalam mengambil 
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keputusan. Alasannya adalah karena manajer juga akan menanggung 
konsekuensi dari keputusan yang diambilnya, semakin besar kepemilikan 
manajerial dalam perusahaan, semakin tinggi pula kepentingan pribadi manajer 
terhadap kesuksesan perusahaan sehingga mendorong manajer untuk lebih 
serius dalam mengendalikan perusahaan agar memperoleh keuntungan bagi 
pemegang saham  

3. Intellectual capital berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-
2023. untuk mengelola dan mengembangkan modal intelektual perusahaan 
bertanggung jawab untuk mengelola dan mengembangkan modal intelektual 
perusahaan (termasuk modal manusia, modal struktural, dan modal relasional) 
untuk kepentingan pemilik. Namun dalam praktiknya, pengembangan modal 
intelektual membutuhkan biaya besar dan waktu yang Panjang untuk 
memberikan hasil yang nyata, perusahaan perlu mengevaluasi strategi investasi 
dalam intellectual capital dan memastikan bahwa investasi ini memiliki 
pengaruh jangka panjang yang positif terhadap kinerja keuangan 
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