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Abtract

Competition between companies is getting tougher and more competitive because the cor-
porate world is growing rapidly. Every company wants high company value, a company
with high company value can increase shareholder prosperity. If the shareholders feel pros-
perous, then the shareholders may be able to add value to their investment in the company.
Good corporate governance (GCG) is one of the many factors that can affect corporate
value. The purpose of this study was to examine the effect managerial ownership, institu-
tional ownership, independent commissioners, and audit committees on firm value. The
population used as the object of this research is the banking sub-sector listed on the Indone-
sia Stock Exchange (IDX) in 2014-2018. The population of this study is 43 companies, this
study was obtained by purposive sampling technique which then produced a sample of 25
companies the financial sector banking sub sector to be studied. The analysis technique
used is multiple linear regression analysis. Based on data analysis and discussion it can be
concluded that Managerial Ownership and Independent Commissioners do not affect the
company's value. While the Institutional Ownership and Audit Committee affect the value
of the company
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Abstraks

Persaingan antar perusahaan semakin ketat dan kompetitif karena dunia perusahaan se-
makin berkembang pesat. Setiap perusahaan menginginkan nilai perusahaan yang tinggi,
perusahaan yang nilai perusahaannya tinggi maka dapat meningkatkan kemakmuran
pemegang saham. Jika pemegang saham merasa makmur, maka pemegang saham kemung-
kinan dapat menambah nilai investasinya pada perusahaan tersebut. Good corporate gov-
ernance (GCG) adalah salah satu faktor dari banyak faktor yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan. Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh kepemilikan manajeri-
al, kepemilikan institusional, komisaris independen, dan komite audit terhadap nilai perus-
ahaan. Populasi yang dijadikan objek penelitian ini adalah perusahaan sub sektor per-
bankan yang terdaftar di (Bursa Efek Indonesia) BEI pada tahun 2014 - 2018. Jumlah
populasi penelitian ini sebanyak 43 perusahaan, penelitian ini diperoleh dengan teknik
purposive sampling yang kemudian menghasilkan sampel sebanyak 25 perusahaan sektor
keuangan sub sektor perbankan untuk diteliti. Teknik analisis yang digunakan adalah
analisis regresi linear berganda. Berdasarkan analisis data dan pembahasan dapat ditarik
kesimpulan bahwa Kepemilikan Manajerial dan Komisaris Independen tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan Kepemilikan Institusional dan Komite Audit ber-
pengaruh terhadap nilai perusahaan.
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1. PENDAHULUAN

Dewasa ini, dunia perusahaan sudah sangat
berkembang dengan pesat. Banyak perusahaan-
perusahaan baru yang bermunculan sehingga mem-
buat persaingan usaha yang begitu ketat dan kom-
petitif. Oleh karena itu para pelaku perusahaan di-
tuntut untuk bisa mengelola sumber daya yang
mereka miliki lebih efektif dan efisien demi menun-
jang apa yang telah menjadi tujuan perusahaan
sebelumnya. Tujuan pendirian suatu perusahaan
salah satunya adalah untuk memaksimalkan nilai
perusahaan yang dapat dicerminkan salah satunya
dari harga sahamnya (Soewarno & Ramadhan, 2020;
Banamtuan et al.,, 2020; Fristiani et al., 2020;
Haryanto ef al., 2020; Chandrarin & Cahyaningsih,
2018; Ananda, 2018; Bafios-Caballero et al., 2014;
Haruman 2008). Setiap perusahaan tentunya mengi-
nginkan nilai perusahaan yang tinggi, perusahaan
yang nilai perusahaannya tinggi maka dapat me-
ningkatkan kemakmuran pemegang saham. Jika
pemegang saham merasa makmur karena berinves-
tasi pada perusahaan yang bernilai perusahaan ting-
gi, maka pemegang saham kemungkinan dapat
menambah nilai investasinya.

Nilai perusahaan diartikan sebagai harga
yang bersedia dibayar oleh calon investor sean-
dainya suatu perusahaan akan dijual. Nilai perus-
ahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik
perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menun-
jukkan kemakmuran pemegang saham juga tinggi
sehingga para pemegang saham akan menginves-
tasikan modalnya kepada perusahaan tersebut. Un-
tuk mencapai hal tersebut, perusahaan mengharap-
kan manajer keuangan akan melakukan tindakan
terbaik bagi perusahaan dengan memaksimalkan
nilai perusahaan sehingga kemakmuran (kesejahter-
aan) pemilik atau pemegang saham dapat tercapai
(Haryono & Paminto, 2015; Haryanto, 2014; Hida-
yah, 2014; Pertiwi & Pratama, 2012; Siallagan &
Machfoedz, 2006; dan Husnan, 2001),

Dalam penelitian ini menggunakan penguku-
ran dengan Price Book Value Ratio (PBV). Dengan
menggunakan rasio PBV ini, calon investor dapat
mengetahui perusahaan yang nilai sahamnya un-
dervalued atau overvalued. Nilai saham dikatakan
undervalued ketika nilai PBV dibawah 1, dan nilai
saham dikatakan overvalued ketika nilai PBV di atas
1.

Good corporate governance adalah salah satu
faktor dari banyak faktor yang dapat mempenga-
ruhi nilai perusahaan. Good corporate governance sua-
tu hal yang penting dalam sebuah perusahaan
(Wicaksono, 2019; Putri et al., 2018; Kurniawan,
2018; Haryanto, 2014; Renders & Gaeremynck,
2012). Perusahaan yang sudah terbukti memperha-

tikan sistem organisasi akan cenderung memiliki
sistem tata kelola peruasahaan yang baik. Apabila
hal tersebut sudah tercipta, maka perusahaan dapat
membina hubungan yang baik dengan para stake-
holder. Hubungan yang baik antara perusahaan dan
stakeholder akan menimbulkan kepercayaan yang
tinggi dari para stakeholder.

Dalam beberapa penelitian good corporate gov-
ernance di proksikan dengan kepemilikan manajeri-
al, kepemilikan institusional, komisaris independen,
dan komite audit. Kepemilikan manjerial adalah
prosentase jumlah saham yang dimiliki oleh mana-
jemen (Anwar et al., 2013). Manajemen tersebut bisa
direksi atau komisaris dengan persyaratan tertentu.
Kepemilikan institusional merupakan saham perus-
ahaan yang dimiliki institusi atau lembaga
(Salafudin, 2016). Komisaris independen adalah
anggota dewan yang tidak memiliki hubungan
keluarga dengan anggota dewan komisaris lainnya
Komite audit adalah komite yang dibentuk oleh
dewan komisaris untuk melakukan tugas pe-nga-
wasan pengelolaan perusahaan.

Agency Theory mendasarkan hubungan kon-
trak antar anggota-anggota dalam perusahaan, prin-
cipal (pemegang saham) dan agent (manajemen) se-
bagai pelaku utama. Agen berkewajiban untuk
mempertanggungjawabkan apa yang telah diama-
natkan oleh prinsipal. Teori keagenan (agency theory)
menjelaskan bahwa hubungan agensi muncul ketika
satu orang atau lebih (principal) mempekerjakan
orang lain (agent) untuk memberikan suatu jasa dan
kemudian mendelegasikan wewenang pengambilan
keputusan kepada agent tersebut (Jensen and Meck-
ling, 1976).

Penelitian ini teori keagenan sangat men-
dukung dengan variable-variabel yang akan diteliti.
Diantaranya variabel-variabel yang sesuai dengan
teori keagenan adalah variabel kepemilikan mana-
jerial berfungsi sebagai penyatu kepentingan antara
manajer dengan pemegang saham, kepemilikan ins-
titusional menjadi mekanisme monitoring yang
efektif dalam setiap keputusan yang akan diambil
oleh pihak manajemen, Komisaris independen ada-
lah komisaris yang bukan merupakan anggota ma-
najemen, pemegang saham mayoritas, pejabat atau
dengan cara lain berhubungan langsung atau tidak
langsung dengan pemegang saham mayoritas dari
suatu perusahaan yang mengawasi pengelolaan
perusahaan, dan komite audit memberikan kepas-
tian bahwa perusahaan telah tunduk terhadap un-
dang-undang dan peraturan yang berlaku juga
melakukan kontrol yang efektif terhadap konflik
kepentingan yang akan merugikan perusahaan dan
menurunkan nilai perusahaan (Salafudin, 2016).

Beberapa penelitian di beberapa negara me-
nunjukkan bahwa corporate governance berpengaruh
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positif dan signifikan terhadap Nilai Perusaan
(Budiharjo, 2020; Worokinasih & Zaini, 2020;
Nisasmara & Musdholifah, 2016; Balachandran &
Faff, 2015; Mukhtaruddin et al., 2014; Siahaan, 2013;
Ammann et al., 2011; Carter et al., 2003; Erhard et al.,
2003). Sedangkan penelitian Abbasi et. al. (2012)
yang dilakukan di Iran menunjukkan bahwa
kepemilikan institusional tidak berpengaruh
tehadap nilai perusahaan.dan komisaris independen
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian
lain menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial
dan komite audit berpengaruh terhadap nilai perus-
ahaan, namun ukuran dewan komisaris tidak ber-
pengaruh terhadap nilai perusahaan (Gill et al.,
2012). Penelitian dari negara Rumania. Memberikan
hasil bahwa kepemilikan manajerial dan indepen-
densi dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan (Gherghina, 2015). Penelitian
Tunpornchai & Hensawang, (2018) yang dilakukan
di Thailand menunjukkan bahwa ada hubungan
signifikan positif antara Independensi Komite Audit
dan Nilai Perusahaan, dan tidak ada hubungan
yang signifikan antara independensi dewan dan
Nilai perusahaan. Kehadiran direktur perempuan
dan direktur keluarga di dewan mempengaruhi
Nilai Perusahaan secara negatif.

Penelitian terkait good corporate governance
terhadap nilai perusahaan telah banyak dilakukan,
baik di Indonesia mauapun di negara lain. Namun
hasil penelitian menunjukkan hasil yang tidak kon-
sisten. Penelitian ini bertujuan untuk (1) mengana-
lisis pengaruh kepemilikan manajerial terhadap ni-
lai perusahaan. (2) menganalisis pengaruh kepemi-
likan institusional terhadap nilai perusahaan. (3)
menganalisi pengaruh komisaris independen ter-
hadap nilai perusahaan. (4) menganalisis pengaruh
komite audit terhadap nilai perusahaan.

2. PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Kepemilikan manajerial berperan sebagai pi-
hak yang menyatukan kepentingan antara manajer
dengan pemegang saham karena proporsi saham
yang dimiliki manajer dan direksi mengindikasikan
menurunnya kecenderungan adanya tindakan ma-
nipulasi oleh manajemen (Purwaningtyas, 2011).
Kepemilikan saham oleh manajemen akan mengu-
rangi agency problem diantara manajer dan peme-
gang saham yang dapat dicapai melalui penye-
larasan kepentingan diantara pihak-pihak yang
berbenturan kepentingan. Penelitian Perdana &
Raharja (2014) menyatakan bahwa kepemilikan
manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Hal itu didukung penelitian (Gherghina, 2015) dan
(Gill et al., 2012). Berdasarkan uraian tersebut maka
rumusan hipotesisnya adalah:

Hi: Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Kepemilikan institusional merupakan saham
perusahaan yang dimiliki oleh institusi atau lemba-
ga (perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi
dan kepemilikan institusi lain). Kepemilikan insti-
tusional sering disebut dengan investor yang cang-
gih atau investor yang menggunakan jasa pialang,
Investor yang canggih dan para pialang ini memiliki
kemam-puan dan pengalaman dalam menilai peru-
sahaan sehingga memberikan harga yang sesuai ter-
hadap saham yang diperjual belikan. Manajemen
perusahaan sebagai pengelola perusahaan akan ber-
upaya meningkatkan kinerja mereka melalui berba-
gai keputusan guna meningkatkan nilai perusahaan.
Kepemilikan institusional diyakini mampu memo-
nitor tindakan manajer dengan lebih baik dibanding
dengan investor individual (Salahudin, 2016). Hal
tersebut didukung oleh penelitian Ayem & Tia,
(2019) dan Nurkhin et al., (2017) yang menyatakan
hal sama. Berdasarkan wuraian tersebut maka
rumusan hipotesisnya adalah :

Ho: Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Dewan Komisaris adalah organ perseroan
yang bertugas untuk melakukan pengawasan secara
umum dan/atau khusus sesuai dengan anggaran
dasar serta memberi nasihat kepada direksi sesuai
kepentingan perseroan dan sesuai dengan maksud
dan tujuan perseroan. Komisaris Independen adalah
anggota Dewan Komisaris yang tidak memiliki hu-
bungan keuangan, kepengurusan, kepemilikan sa-
ham dan/ atau hubungan keluarga dengan anggota
Dewan Komisaris lainnya, Direksi dan/atau Peme-
gang Saham pengendali atau hubungan lain yang
dapat mempengaruhi kemampuannya untuk bertin-
dak independen. Penelitian Abbasi (2012) dan Sala-
hudin (2016) sama-sama menyatakan bahwa
komisaris independen berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut maka ru-
musan hipotesisnya adalah :

Hs: Komisaris Independen berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Salahudin (2016) mengungkapkan bahwa Ko-
mite Audit mempunyai peran yang sanagat penting
dan strategis dalam hal memelihara kredibilitas
proses penyusunan laporan keuangan seperti hal-
nya menjaga terciptanya sistem pengawasan perusa-
haan yang memadai serta terlaksananya good cor-
porate governance. Dengan adanya pengawasan terse-
but dipastikan akan mencapai kinerja perusahaan
yang baik dan mampu meningkatkan nilai perusa-
haan. Penelitian Perdana & Raharja (2014) menya-
takan bahwa komite audit berpengaruh terhadap
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nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut maka

rumusan hipotesisnya adalah :

Hs: Komite audit berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

3. DATA DAN METODE

Penelitian ini bersifat kuantitatif dengan
instrumen penelitian berupa dokumentasi Laporan
keuangan. Populasi dalam penelitian ini perusahaan
Sub Sektor Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2014-2018. Pengambilan sam-
pel ini dilakukan dengan metode purposive sampling,
dengan kriteria: (1) Perusahaan Sub Sektor Perbank-
an yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2014-2018. (2) Perusahaan Sub Sektor Per-
bankan yang mengeluarkan annual report selama
periode 2014-2018. (3) Perusahaan Sub Sektor Per-
bankan yang tidak mengalami kerugian selama
tahun 2014-2018. Tehnik analisis data menggunkan
analisis regresi linear berganda.

Variabel Dependen penelitian ini berupa nilai
perusahaan (Y). Nilai perusahaan digunkanb proksi
PBV (Price books wvalue). Variabel independen pada
penelitian ini, yaitu: Kepemilikan Manajerial (X1),
Kepemilikan Institusional (X2), Komisaris Inde-
penden (X3), dan Komite Audit (X4). Kepemilikan
manajerial adalah pemegang saham dari pihak
manajemen yang aktif dalam pengembilan kepu-
tusan untuk menjalankan perusahaan. Kepemilikan
Manajerial dapat diukur dengan menggunakan ra-
sio antara kepemilikan saham oleh manajemen
terhadap total saham yang beredar. Kepemilikan
institusional adalah pemegang saham dari pihak
institusional seperti bank, lembaga asuransi, peru-
sahaan investasi dan institusi lainnya (Salahudin,
2016). Kepemilikan Institusional dapat diukur de-
ngan menggunakan rasio antara Kepemilikan Sa-
ham oleh Institusional dengan total saham yang
beredar. Komisaris independen merupakan komisa-
ris yang bukan merupakan anggota manajemen,
pemegang saham mayoritas, pejabat atau dengan
cara lain hubungan langsung atau tidak langsung
dengan pemegang saham mayoritas dari suatu
perusahaan yang mengawasi pengelolaan peru-
sahaan. Komisaris independen diukur dengan per-
bandingan antara Jumlah Komisaris Independen
dengan Jumlah seluruh Komisaris. Komite audit
adalah komite yang dibentuk oleh dewan komisaris
untuk melakukan tugas pengawasan pengelolaan
perusahan keberadaan komite audit sangat penting
untuk membantu pengelolaan bagi perusahaan
(Salahudin, 2016). Komite Audit dihitung dengan
menghitung jumlah anggota komite audit peru-
sahaan yang disebutkan dalam laporan keuangan
tahunan.

4. HASIL

Berdasarkan hasil pengujiuan normalitas data
menunjukkan data berdistribusi norml. Sehingga
dapat dilkaukan analisis regresi. Berdasarkan hasil
pengujian asumsi klasik data memenuhi asumsi
klasik, yaitu tidak terjadi heteroskedasitas, multi-
kolineritas dan autokorelasi.

Hasil pengujian regresi disajikan pada tabel 1.
Berdasarkan hasil pengujian goodness fit of model
menunjukkan bahwa model penelitian baik. Hal ini
ditunjukkan dengan nilai probabilitas F sebesar
0,000. Nilai koefisien determinasi sebesar 0,245. Hal
ini menunjukkan bahwa model, yaitu variabel bebas
yang digunakan dalam penelitian ini mampu menje-
laskan variasi nilai perusahan sebesar 24,5%.

Berdasarkan hasil regresi (tabel 1) menun-
jukkan bahwa variabel kepemilikan manajerial dan
komisaris independen tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Sedangkan variabel kepemilikan
institusional dan komite audit berpengaruh terha-
dap nilai perusahaan. Variabel kepemilikan institu-
sional dan komite audit berpengaruh negatif terha-
dap nilai perusahaan.

Tabel 1. Hasil Analisis Regresi

Variabel Koefisien Prob.
(Constant) 4,423
Kepemilikan Manajerial -28,836 0,588
Kepemilikan Institusional -1,626 0,000
Komisaris Independen -1,278 0,163
Komite Audit -0,289 0,002
R2 0,245
R2p4 0,214
FHitung 7/959
F Prob. 0,000

5. PEMBAHASAN

Pada penelitian dapat ditemukan bukti empi-
ris mengenai Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan
Institusional, Komisaris Independen, dan Komite
Audit terhadap Nilai Perusahaan pada tahun 2014-
2018 dengan objek penelitian adalah perusahaan sub
sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek In-
donesia (BEI) tahun 2014-2018. Hasil pengujian
hipotesis menunjukkan bahwa Kepemilikan Mana-
jerial dan Komisaris Independen tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan Kepemilikan
Institusional dan Komite Audit berpengaruh terha-
dap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian (Purwani & Oktavia, 2018; Nurkhin et al.,
2017; Ghergina, 2015) yang juga menyatakan kepe-
milikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Salah satu cara untuk meminimalisir
adanya konflik keagenan dalam perusahaan adalah
dengan mensejajarkan kepentingan manajemen de-
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ngan pemegang saham perusahaan tersebut. Persa-
maan regresi yang dilakukan menghasilkan persen-
tase kepemilikan manajerial tidak berpengaruh ter-
hadap nilai perusahaan. Hasil penelitian menyata-
kan bahwa peningkatan jumlah kepemilikan mana-
jerial tidak mampu mengurangi konflik agensi yang
timbul akibat hubungan keagenan kemungkinan ka-
rena kepemilikan manajerial belum mampu men-
sejajarkan kepentingan manajemen dengan peme-
gang saham perusahaan.

Kepemilikan Institusional berpengaruh terha-
dap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini didukung
oleh penelitian (Wardhani et al., 2017) yang menya-
takan kepemilikan institusional juga berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan institu-
sional diyakini mampu memonitor tindakan mana-
jer dengan lebih baik dibanding dengan investor
individual (Salahudin, 2016). Kepemilikan institu-
sional memiliki peranan yang penting dalam memi-
nimalisasi konflik keagenan yang terjadi diantara
pemegang saham dengan manajer. Keberadaaan in-
vestor institusional dianggap mampu mengopti-
malkan pengawasan kinerja manajemen dengan
memonitoring setiap keputusan yang diambil oleh
pihak manajemen selaku pengelola perusahaan.
Monitoring tersebut tentunya hanya akan menjamin
kemakmuran untuk pemegang saham, pengaruh
kepemilikan institusional sebagai agen pengawas
ditekan melalui investasi mereka yang cukup besar
dalam pasar modal. Jika kemakmuran pemegang
saham terjamin maka secara tidak langsung dapat
meningkatkan nilai perusahaan tersebut (Asnawi et
al., 2019). Kemakmuran pihak investor institusional
sendiri tersebut membuat investor institusional me-
lakukan pengawasan dengan dasar memaksa tanpa
melihat keputusan-keputusan yang diambil mana-
jemen yang kemungkinan dapat menurunkan nilai
perusahaan

Hasil penelitian menunjukkan Komisaris In-
dependen tidak berpengaruh terhadap nilai perusa-
haan. Sejalan dengan penelitian Rahmadan & Raha-
yu (2017) yang hasil penelitian menyatakan komi-
saris independen tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Komisaris independen juga dapat digu-
nakan untuk mengatasi konflik keagenan antara pe-
megang saham dan para manajer, karena komisaris
independen dapat mengkomunikasikan tujuan para
pemegang saham kepada para manajer. Dewan
komisaris adalah inti dari Corporate Governance yang
bertugas untuk menjamin strategi perusahaan, me-
lakukan pengawasan terhadap manajer, serta me-
wajibkan terlaksananya akuntabilitas dalam perusa-
haan, hal ini yang dapat mencapai tujuan peru-
sahaan yaitu meningkatkan nilai perusahaan. Ada-
nya penambahan anggota dewan komisaris inde-
penden dalam perusahaan tidak dapat mempe-

ngaruhi nilai perusahaan, karena penambahan
anggota dimungkinkan hanya sekedar untuk me-
menuhi regulasi yang ada. Komisaris independen
yang ada dalam perusahaan kemungkinan juga
hanya formalitas untuk memenuhi aturan yang ada.

Hasil penelitian menunjukkan Komite Audit
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini didukung penelitian (Tunpornchai &
Hensawang, 2018) yang juga menyatakan komite
audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Ko-
mite Audit mempunyai peran yang sanagat penting
dan strategis dalam hal memelihara kredibilitas
proses penyusunan laporan keuangan seperti hal-
nya menjaga terciptanya sistem pengawasan peru-
sahaan yang memadai serta terlaksananya good
corporate governance. Dengan adanya pengawasan
tersebut dipastikan akan mencapai kinerja perusa-
haan yang baik dan mampu meningkatkan nilai
perusahaan (Salahudin, 2016). Selain pengawasan
terhadap laporan keuangan, komite audit juga ber-
fungsi untuk melakukan pengawasan terhadap
pengendalian internal perusahaan. Adanya penga-
wasan ini akan memastikan pencapaian kinerja pe-
rusahaan dan mampu meningkatkan nilai peru-
sahaan (Chan & Li, 2008).

6. SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil penelitian dapat diambil
kesimpulan bahwa kepemilikan manajerial dan ko-
misaris independen tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Sedangkan kepemilikan institu-
sional dan komite audit berpengaruh terhadap nilai
perusahaan dengan arah negatif.

Pada penelitian ini terdapat beberapa keter-
batasan, yaitu: penelitian ini hanya terbatas un-tuk
perusahaan sub sektor perbankan tahun 2014-2018
dan variasi total variabel dependen (kepemi-likan
manajerial, kepemilikan institusional, komisa-ris
independen, dan komite audit) yang dapat dije-
laskan oleh variabel independen pada penelitian ini
hanya sebesar 21,4% dan sebesar 78,6% dijelaskan
oleh variabel lain yang tidak ada pada penelitian ini.
(3) Data yang digunakan adalah data sekunder yang
mungkin terdapat kesalahan dalam memasukkan
data yang berupa angka-angka. Diharapkan pene-
litian selanjutnya dapat menggunakan perusahaan
di sektor selain sektor yang lain
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